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Introduccién

Con la desregulacion financiera y la liberalizacion economica en México a partir de
la década de los ochenta, se gestaron ciertas condiciones’ que culminaron en la
consolidacion de un sistema bancario oligopolico y extranjero desinteresado del
crecimiento del pais. En este sentido, los bancos privados han dejado de ejecutar
la intermediacidn financiera, actividad por la cual fueron creados, para comportarse
como una empresa en busca de mayores ganancias. Tan solo para 2015, los
bancos comerciales destinaron el 64.29% de sus recursos hacia la inversion en
valores y valores sintéticos (inversidn especulativa) y solo una quinta parte a sus
carteras de crédito (22.76%), donde sus principales deudores son sectores
improductivos (consumo Yy servicios) e intermediarios financieros no bancarios. A
esto se le suma el desmantelamiento de la banca de desarrollo que no sdlo ha sido
desplazada a operar en segundo piso y con el menor numero de sucursales y
recursos posibles, sino que ademas, ha seguido los pasos de la banca privada, es

decir, ha dirigido gran parte de sus recursos a la inversion especulativa.

Bajo este contexto de desintermediacion financiera, una mala expectativa en la
economia, la falta de garantias y el exceso de requisitos por parte de los bancos
para otorgar financiamiento, ha propiciado un acceso restringido al crédito para las
Pymes, las cuales han tenido que financiarse mediante recursos propios y
proveedores;? y las empresas que logran obtener créditos, lo destinan al pago de
capital de trabajo® o reestructuracién de pasivos; de modo que los recursos no son
suficientes para invertir,* aun cuando estas empresas emplean a mas del 20% del

personal ocupado total en los diferentes sectores de la economia.®

1 El fortalecimiento de las casas de bolsa mediante la reduccién de bancos locales, la expansion de las
instituciones extranjeras que operaban en el sistema bancario nacional, la privatizacién de los bancos, y
finalmente la adopcién de la organizacion financiera de Estados Unidos a partir de la entrada en vigor del TLCAN
2 Segun Banxico, en 2015, el 77.6% de las empresas con hasta 100 empleados fueron financiadas por
proveedores.

3 Segun Banxico, en 2015, el 75.6% de las empresas con hasta de 100 empleados que recibieron
financiamiento lo destinaron a capital de trabajo.

4 Segln Banxico, para 2015, solo el 7.4% de las empresas con hasta 100 empleados que obtuvieron
financiamiento lo destinaron a la inversion.

5 Segun los censos econémicos de 2014, el conjunto Mipymes emplea al 47.2% del personal ocupado total de
la industria, el 84.14% del comercio, y el 61.86% de servicios.



Por lo anterior, el principal objetivo de la investigacion es analizar la actual
desconexion que existe entre los bancos y el financiamiento de la inversién, como
resultado del sistema bancario oligopdlico y extranjero que opera en México, y que
en busca de mayores ganancias ha canalizado gran parte de los recursos a la
inversion especulativa, inhibiendo el crédito a empresas pyme que emplean a gran
parte de la poblacion y que por sus caracteristicas no tienen acceso a una gran
variedad de formas de financiamiento, razones por las cuales se ha impedido el

crecimiento de la economia y la disminucion del desempleo.

Cabe senalar que la baja productividad del trabajo con la que operan las empresas
pyme, se debe a que emplean una gran cantidad de personas, pero la aportacién a
la produccion bruta del estrato es muy pequefia (para 2014, representaron el 28 y
19%, respectivamente), lo cual es influido en parte por la alta concentracion que
tienen las empresas grandes en los sectores, con los que es casi imposible
competir. Tan solo en 2014, segun los censos econdomicos de INEGI, las empresas
grandes concentraron el 78.7% de la produccién bruta de la industria, ademas de
observar en los tres sectores econdmicos un comportamiento oligopdlico, ya que
comparando los datos con 2009, las unidades econémicas de las grandes empresas
han disminuido, pero también han incrementado su concentracién en la produccién

bruta.

Por lo tanto, la hipotesis de investigacion es que la falta de financiamiento del
sistema bancario hacia las Pymes ha generado el estancamiento de la economia
que se ha visto reflejado en la obstruccién al desarrollo productivo; de esta manera,
identificando e impulsando (mediante la banca de desarrollo) a los estados en los
cuales las Pymes tienen una aportacién a la produccion bruta mayor a las grandes
empresas, se elevaran las tasas de crecimiento de la economia y habra una mayor

competencia en el sistema bancario a fin de incrementar el financiamiento.

Para tal fin, tomando en cuenta el numero de empresas y la aportacion bruta pyme
de la industria, se seleccionaron 3 estados, Durango, Sinaloa y Yucatan, los cuales
ademas de tener una baja concentracidon en la industria por parte de empresas
grandes, son los que reportaron una mayor participacién pyme en ese sector.



El trabajo esta estructurado de la siguiente forma, en la primera parte se presenta
el marco tedrico, en donde se analiza la importancia del crédito en el crecimiento
econdmico y se explica el proceso de desregulacion y liberalizacion econdmica y
financiera que desencadenaron los actuales problemas de la economia. En el
segundo capitulo se muestra el comportamiento de la banca de desarrollo y la banca
multiple en los ultimos afos. Por ultimo, en el tercer capitulo, se realiza un analisis
subnacional de las pymes en el pais, a partir del cual se exponen ciertos estados
con alta participacion pyme como una alternativa al estancamiento econdmico; para
finalmente presentar las conclusiones y la creacién de una nueva banca publica

como recomendacion de politica.



CAPITULO I. DINERO Y FINANCIAMIENTO

1.1 La caida del “mainstream”

A mediados de la tercera década del siglo XX, como respuesta a la falta de realismo
y coherencia de los modelos neoclasicos en el desarrollo de las economias
monetarias, las cuales seguian presentando problemas de desempleo, inflacion,
crisis, etc., surge una nueva corriente heterogénea que retoma las ideas de Keynes,
haciendo énfasis en el papel de la demanda efectiva en la dinamica del crecimiento

econdmico y en la distribucion del ingreso en el largo plazo (Lépez, 2005).

Para Lavoie (2005, p. 9), la escuela heterodoxa “es un antidoto contra el
pensamiento unico y ofrece un util apoyo tedrico a quienes desean cuestionar la
teoria dominante y oponerse a las politicas de austeridad”. Asimismo, Calderén y
Hernandez (2010), mencionan que este enfoque tedrico sigue vigente porque el
mundo economico esta dominado por la moneda crédito; ya que la moneda

“fiduciaria o mercancia” ha pasado a un segundo término.

Al respecto, Lépez (2005) establece que las principales caracteristicas de esta
corriente son cuatro; primero, consideran a la inversion como la principal variable
estratégica para el funcionamiento del sistema econdémico. Asi, los cambios en la
demanda, son resultado de variaciones en el nivel de renta, inducidas por
variaciones en la inversion; segundo, el sistema econdmico es considerado en
continuo proceso de cambio y transformaciones, inducidos por las modificaciones
que la inversion introduce en la demanda y la tecnologia. Por lo que consideran que
en el largo plazo, la inversién y el ahorro por un lado, y la productividad y la
expansion demografica (variables exdégenas) por el otro, son factores relacionados
con los determinantes de la senda de crecimiento. Y en el corto plazo, el estudio
debe de enfocarse a las causas determinantes de las “fluctuaciones sistematicas en
torno a la tendencia de los niveles de actividad y ocupacion del capital y de la fuerza
de trabajo, las cuales se encuentran relacionadas con el nivel de la demanda
efectiva y los efectos “multiplicador” y “acelerador”” (Lopez, 2005, p. 245); tercero,

postulan un modelo de competencia perfecta limitada, en el que las empresas



multinacionales y los sindicatos locales tienen un papel importante en la
determinacion de salarios y precios rigidos. Consideran que este sistema de precios
administrados, determina la formacion de los precios, la asignacién de los recursos,
y la distribucion de la renta, lo cual implica que las tasas de ahorro de las familias,
estan condicionadas a este sistema de precios; por ultimo, establecen la
desconexion entre ahorro e inversion; e ingresos y gastos discrecionales y demanda

efectiva.

Adicionalmente, consideran que la inflacion, es generada por los costos,
“‘determinada sobre todo por el incremento de los salarios nominales en relacion a
la productividad laboral” (Fernandez, 1999, p. 101). Al respecto, Eichner (1984, p.
38), sugiere que:
“‘No se puede controlar la inflacién con los instrumentos de politica fiscal y
monetaria convencionales... [porque estos instrumentos] no hacen sino
reducir el nivel de actividad economica, recortando de este modo la renta y

la distribucion distribuibles y elevando el conflicto social subyacente al
proceso inflacionario”.

1.2 Crédito y oferta monetaria endoégena: estructuralistas vs horizontalistas

Para los poskeynesianos, una de las variables mas importantes en la economia es
el crédito. El crédito es una pieza importante en el sistema econdmico, ya que
permite dotarlo de mayor fluidez y elasticidad. Con lo que se facilita la correcciéon de
los efectos desestabilizadores de la inversion en la produccion y el empleo;® y se

amortiguan los sesgos recesivos y expansivos del ciclo (Lépez, 2005).

De esta manera, el crédito es considerado como un "mecanismo corrector" de la
inestabilidad enddégena del sistema, y como "garante" de la tendencia del
crecimiento hacia condiciones de pleno empleo del trabajo y del capital. Este crédito
poskeynesiano no depende del excedente empresarial, es un crédito exdgeno
(dinero externo), que se crea casi de la nada (L6pez, 2005).

6 Por su comportamiento, en un principio, inestable e irregular, y al efecto desigual que tiene sobre el crecimiento
de la capacidad productiva y la demanda efectiva (Lépez, 2005).



De acuerdo con lo anterior, la discusion entre poskeynesianos sobre el
financiamiento se centra en dos principales posturas, la estructuralista y la
horizontalista, de donde se concluye que el horizontalismo es el caso general y el

estructuralismo un caso especial.

La principal similitud entre ambas escuelas es la creencia de la oferta monetaria
endogena, debido a que los bancos comerciales, crean dinero. Por el contrario, la
principal diferencia se centra en la pendiente de la curva de oferta de créditos, la
cual, segun los estructuralistas, gracias a la endogeneidad de la tasa de interés, la
falta de acomodacion por parte del banco central, la gestién de pasivos, y la

preferencia por la liquidez de prestatarios y prestamistas es positiva.
1.2.1 Exogeneidad vs endogeneidad de la tasa de interés

Al respecto, los horizontalistas establecen que la tasa de interés es exdgena e
independiente de las fuerzas del mercado, con lo que rechazan la existencia de una
“tasa natural” que equilibra la oferta y la demanda de fondos prestables. En efecto,
la tasa de interés no puede estar determinada por la oferta y demanda debido a que
éstas no son independientes; por lo tanto, los bancos fijan el precio en el mercado

de los créditos a corto plazo (Piegay y Rochon, 2006).

Por lo anterior, la tasa de interés, es considerada como un precio burocraticamente
determinado. Asi, la exogeneidad solo implica un rango de discrecidén sustancial
sobre el cual, los bancos centrales, pueden mover sus tasas. Esto significa, que los
bancos centrales moveran las tasas en funcion de objetivos macroeconémicos, y
las condiciones que se presenten dentro y fuera de la economia (funcion de
reaccion). En relacion con lo dicho, Moore (1994) senala que los bancos centrales
por lo regular varian prociclicamente las tasas de interés en respuesta al estado que

perciben sobre la economia.

Por el contrario, los estructuralistas afirman que la tasa de interés es endogena,
debido a que en una situacion favorable para la economia, la preferencia por la
liquidez disminuye, y las carteras de los bancos se llenan de deudas (incremento de

préstamos). En este sentido, el incremento en el riesgo de otorgar préstamos por
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parte de los bancos comerciales generara incrementos en la tasa de interés de
préstamos; por lo que la tasa de interés se convierte en una variable endogena al
crecimiento econdmico que cambia positivamente con los incrementos en la

demanda de préstamos (Moore, 1994).

Como respuesta a lo anterior, Moore (1994, citado por Rochon 1999), establece que
si el dinero y la tasa de interés fueran enddgenos, la politica monetaria no tendria
efecto en la economia, ya que las autoridades monetarias no ejercerian
directamente sobre el dinero y las tasas de interés. Ademas, los horizontalistas
aceptan las ideas de Keynes acerca de la desconexion entre la tasa de interés y la
actividad econémica; quien afirma, que el incremento en la tasa de interés, solo
puede generarse si la oferta de dinero no se “acomoda”;” y que la tasa de interés
es un fendbmeno monetario, es decir, “un aumento en la oferta monetaria haria
descender la tasa de interés, ocasionando un aumento en la inversién que elevaria

el empleo y el ingreso real”® (Mantey, 1997, p. 80).
1.2.2 Acomodacion vs falta de acomodacion del Banco Central

Los horizontalistas establecen que el banco central esta dispuesto a proveer
reservas a los bancos comerciales (prestamista de ultima instancia), con el fin de
mantener la solvencia en el sistema bancario, al mismo tiempo que la estabilidad en
el sistema financiero. En virtud de esto, Arestis (1987, p. 5, citado por Rochon, 1999,
p. 165) establece que soélo a través del papel de ultima instancia del banco central,
“los activos financieros pueden ser intercambiados en ultima instancia de manera
rapida, facil y a bajo costo en efectivo, asegurando asi la liquidez. El banco central

es, por lo tanto, el pilar del proceso de creacion de liquidez”.

Al respecto, los estructuralistas establecen que el banco central no esta obligado a
proveer completamente las reservas, ya que consideran que la acomodaciéon del
banco central puede no darse por la informacion asimétrica, y porque puede generar

inflacion, y presiones a la baja del tipo de cambio; asi, se puede generar un alza en

7 “Es indispensable que el banco central adopte una politica acomodaticia que no incida en el incremento de la
tasa de interés” (Ramirez, 2006 p. 87).
& Con lo cual se reafirma la no neutralidad del dinero.
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la tasa de interés y reduccion de préstamos por parte de los bancos comerciales.
De esta manera, la falta de acomodacion por parte del banco central implica que la
curva de oferta de crédito tenga pendiente positiva, y la “gestion de pasivos” como
unica herramienta de los bancos para acumular reservas, las cuales también,
generan presiones a la alza de la tasa de interés, por la misma escasez de
reservas.? Posteriormente, sostienen que el supuesto horizontalista sobre la
acomodacion del banco central implica que los bancos sean “pasivos” en el proceso
productivo, es decir, que éstos no se preocupan por las caracteristicas que presente

la economia, sino que solo se dedican a otorgar préstamos (Rochon, 1999).

Sin embargo, los horizontalistas hacen énfasis en el poder discrecional que poseen
para denegar un crédito, y las acciones que toma el banco antes de otorgarlo;'®
asi, los bancos no proveen toda la demanda de créditos,'" lo que no afecta la
pendiente de la curva de oferta (horizontal) y no existe necesidad para incrementar

la tasa de interés ante incrementos en la demanda.?

De igual forma, Levy (1998) establece que los bancos no son pasivos en la
determinacién de los créditos, ya que el efecto incertidumbre influye en la oferta de

creditos mediante menores préstamos y aumentos en la tasa de interés.

Ademas, los horizontalistas establecen que la tasa de interés de préstamos es una
variable determinada por un “margen”,'3 al igual, Levy (1998) establece que ante un
mundo incierto en la determinacion de los precios, se adiciona a los costos medios
un margen de ganancia, el cual indica la inquietud bancaria, y las variaciones en la

tasa de interés, no son resultado de un exceso de demanda o de la propia actividad

9 “La recompensa de un mayor rendimiento de interés sera necesaria para inducir a los tenedores de activos a
cambiar sus titulos en formas menos liquidas” (Pollin 1996, p. 498, citado por Rochon 1999, p. 183).

10 Como son, la existencia de garantias, la confirmacion de la rentabilidad de los proyectos, la solvencia del
prestatario y el desarrollo de “relaciones de cliente” con sus prestatarios.

11 Al respecto, los horizontalistas establecen que la demanda de créditos varia en funcion de los cambios en la
masa salarial (Rochon 1999).

12 En efecto, considerar a los bancos como “price setters”, implica que cuando la demanda de crédito aumenta
no estan obligados a elevar las tasas de interés (Rochon, 1999).

13 Consideran que el margen es compatible con el principio de riesgo creciente de Kalecki, “el margen puede
incrementar si los bancos creen que las empresas dependen demasiado del financiamiento externo,
convirtiéndose asi en un factor mas riesgoso... Cuando la solvencia del crédito de un banco particular
disminuye, la prima de riesgo, y por tanto la tasa de interés del préstamo, incrementa” (Rochon, 1999, p. 176).
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econdmica, ya que el nivel de ésta es estimado con base en fundamentos
individuales (Rochon, 1999).

Respecto a la gestion de pasivos, los horizontalistas establecen que los bancos
evitan tomar reservas por la via de descuento cuando les falta liquidez, por la
existencia de un costo no pecuniario, es decir, la vigilancia hacia establecimientos

que continuamente ejercen estos procedimientos (Piegay, et al. 2006).

También, establecen que la gestidn de pasivos, es una herramienta recurrente de
los bancos, con o sin la acomodacién del banco central, porque las reservas son un
impuesto por la creacion de dinero, de esta manera, tanto la gestion de pasivos,
como las innovaciones financieras, son utilizados para maximizar sus ganancias y
no para hacerse de reservas como establecen los estructuralistas; “los bancos
comerciales intentan asi, en todo momento, maximizar sus tenencias en activos
generadores de ingresos” (Rochon, 1999:185). En virtud de lo sefialado, Rochon
(1999), argumenta que mientras los préstamos crean depdsitos, las reservas se

vuelven una funcién de los ultimos y no de los primeros.'
1.2.3 Pendiente horizontal vs positiva

Para los horizontalistas, el que la tasa de interés sea exdgena, implica una curva de
oferta de crédito infinitamente elastica (horizontal), debido a que el banco central fija
un nivel de tasa de interés y ofrece la liquidez demandada a ese nivel. En efecto, la
oferta de dinero de los bancos secundarios es igual una recta horizontal, ya que
los bancos comerciales anuncian una tasa de interés que es la tasa que el banco
central fija, mas un margen que contempla sus costos de operacion y las clases de
riesgo asociadas al tipo de cliente. Asi, los bancos otorgan todo el crédito
demandado en la medida que sus clientes acepten las condiciones de préstamo y
cumplan con la exigencia de garantias por parte de los bancos (Piegay y Rochon,
2006).

14 “Los bancos conceden créditos no por disponer ex ante de dinero del banco central, si no que los conceden
para financiar a sus clientes prestatarios, y buscan después, la liquidez en dinero necesaria del banco central’
(Piegay y Rochon, 2006, p. 96).

15 Se refiere a todos los bancos comerciales, contemplando al Banco Central como la principal autoridad
(banco primario).
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Por el contrario, los estructuralistas establecen que la pendiente positiva de la curva
de oferta de préstamos, se debe ademas de la falta de acomodacién del banco
central, a la preferencia por la liquidez de los bancos y los prestatarios; ya que en
el primer caso, aseguran que la expansion de la economia genera incrementos en
la tasa de interés, por consiguiente, en esta fase los bancos se encargan de cubrir
la demanda de préstamos, por lo que se vuelven menos liquidos, y las empresas se
vuelven mas apalancadas, en consecuencia incrementan la tasa de interés para
compensar el riesgo (de menor liquidez e incumplimiento empresarial)'® (Rochon,
1999).

Al respecto los horizontalistas establecen que no todos los bancos veran
incrementar sus pasivos en proporcion al crecimiento de sus préstamos, debido a
que al tiempo que el volumen total de préstamos se expande, surgiran bancos
superavitarios y deficitarios, los cuales dependerian de la acomodacion del banco
central o del mercado interbancario de fondos para satisfacer sus necesidades de
liquidez (Deriet y Seccareccia, 1996, citado por Rochon, 1999). Adicionalmente,
sostienen que independientemente de los créditos que otorguen los bancos, el
riesgo de incumplimiento de pago estara presente, ya que no pueden tener control

sobre éste.

En el segundo caso, los estructuralistas afirman que las tasas de interés
incrementan también, por el riesgo de los prestamistas (iliquidez); al respecto Wray
(1995, citado por Rochon 1999) estable que por lo regular las decisiones de otorgar
préstamos se hacen con base en las expectativas de los flujos de ingresos de los
prestatarios, en lugar de fundamentarlos en garantias, asi, el riesgo bancario
aumenta cuando el riesgo del prestamista aumenta. Por lo tanto, sugiere que las
tasas de interés de préstamo se deben incrementar al aumentar el riesgo de los
prestatarios o el de los prestamistas. Por este motivo, las empresas mas

apalancadas representan un mayor riesgo independientemente de su solvencia.'”

16 Este argumento esta relacionado con la hipétesis de la fragilidad financiera de Minsky.
17 Los estructuralistas basan este argumento en el principio de riesgo creciente de Kalecki.
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De forma similar, Minsky (1975, citado por Rochon 1999: 195) establece que
“mientras las empresas financien su produccion e inversion con crédito bancario,
seran mas propensas a estar en posiciones mas arriesgadas, hasta que el sistema

sea llevado a una crisis financiera”.

La respuesta horizontalista, es que los aumentos en los préstamos conllevan a
incrementos en las ganancias, debido a que la elevacion en la inversién y el
consumo capitalista generan mas beneficios. Asi, como las ganancias de las
empresas incrementan a través del ciclo, su posicion de apalancamiento ya no es

un riesgo (Rochon 1999).

1.3 Financiamiento de la inversion.

Keynes menciona que la inversion determina el producto, y el producto a su vez
determina al ahorro; asi, la inversion es considerada una variable dinamica de
ajuste, y por el contrario el ahorro es una variable pasiva que aumenta o disminuye
con base al comportamiento de la actividad econdmica; de esta manera, la
propensién marginal a ahorrar no determina el crecimiento del producto, como

establece la teoria ortodoxa (Levy, 2014).

“Desde la perspectiva de Keynes, los bancos proveen crédito a las empresas para
financiar el gasto de inversién (el precio de demanda es mayor o igual al precio de
oferta), el cual tiene un impacto mas que proporcional sobre el ingreso (explicado
por el multiplicador del ingreso); aumentan los ahorros que, si son canalizados al
sector financiero, cierran virtuosamente el ciclo productivo” (Levy, 2014, p. 106).

Siguiendo en la misma linea, y partiendo del supuesto de que el dinero es creado
ex nhilio, los heterodoxos establecen que la inversion crea sus propios ahorros,
proveyendo asi su propio fondeo, donde interviene el mercado de capitales
mediante la generacidn de deudas de largo plazo, las cuales estan sujetas a la
especulacion debido a que la tasa de interés esta sometida a grandes fluctuaciones
(Levy, 2014).

Asimismo, Keynes establece que la tasa de interés es un limite minimo de
rentabilidad de la inversion y la define como un fendmeno monetario que no afecta

el volumen de ahorro, sino que sélo determina la forma en que se mantiene.
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Ademas, las diferentes formas de capitalizar diversifican las formas de ahorro, con

lo que se afecta el volumen de la inversion via tasas de interés (Arias, 2009).

Keynes sostiene que la inversion en una economia monetaria requiere de dos tipos
de financiamiento, a corto plazo (destinado a gastos necesarios en el periodo de
produccion y/o instalacién de bienes de capital) en donde se realiza la inversién por
el incremento en los activos fijos, y corresponde a los créditos bancarios; y a largo
plazo, en donde se anulan los créditos bancarios mediante la emision de acciones;
como establece Levy (1998, p. 55), “se recolecta el ahorro generado por la inversion
y se intercambia por titulos de propiedad que, a su vez se iran saldando con los

rendimientos que fluyan de la propia inversion”.

En alusion a lo anterior, las acciones se emiten con el fin de asegurar la suficiente
liquidez que logre saldar las deudas de corto plazo (“fondeo”). De esta manera se
evidencia la importancia de los contratos, mediante los cuales se puede encadenar
el financiamiento con los flujos previstos; y se comprueba que la inversion no
requiere de ahorro previo; de modo que ésta ultima se frena por una falta de liquidez
proveniente de los bancos, y no por una falta de ahorro que elevaria la tasa de

interés y por lo tanto frenaria la inversion (Levy, 1998).

En efecto, al generarse el gasto de inversion, se incrementa la demanda de insumos
y fuerza de trabajo que (mediante el multiplicador del ingreso) eleva la demanda y
las ganancias, y debido a que el ingreso adicional (salarios y ganancias) no se gasta
por completo, se genera ahorro; es decir, existen mas recursos en la economia

antes de que fluyan los rendimientos de inversion.

En relacién con lo dicho, el ahorro es ex post, como ya se habia mencionado, y tiene
la funcion de restituir la capacidad de los préstamos de los bancos (seguir
financiando nuevos proyectos de inversion), para evitar una reduccion en la liquidez
(menos prestamos) y aumentos en la tasa de interés, de esta manera, cierra el

circulo del financiamiento y de la inversion.

Por lo tanto, “el aumento en la demanda de dinero es compensado por un monto de

inversion equivalente, aumentando el patrimonio real de la economia, mediante la

16



generacion de empleo y de ingreso que se expresa en mayor produccion” (Levy,
1998, p.61).

A manera de conclusion, Levy (1998) menciona que un crecimiento estable se logra
a través de la emision de créditos y la recoleccion de ahorros; ya que la inestabilidad
financiera surge a partir de la desintegracion de la liquidez al circuito productivo, y
la insuficiente captacion de ahorro por parte del sistema financiero para el fondeo

del financiamiento de corto plazo.

Keynes argumenta que la inversion es inestable porque las decisiones de inversién
se toman con base en expectativas formadas con incertidumbre (toman en cuenta
las experiencias pasadas, ignorando los cambios futuros; o copiando a las demas
personas) en respuesta a informacion y acontecimientos de donde se deduce la

inestabilidad de la demanda de inversion (Arias, 2009).

Por otro lado, Kalecki establece tres variables como determinantes de la
inversion, a saber, los fondos internos (ahorro), la masa de ganancia y el
acervo de capital. Ademas, introduce rezagos con el objetivo de identificar
entre la decisidn y la realizacion de la inversion, para establecer las diferencias

entre el incremento de la demanda yla capacidad productiva (Levy, 2014).

En primer lugar, el rezago muestra la diferencia de la inversion con los demas
componentes del gasto, ésta es considerada un bien complejo que toma tiempo
producir. Ademas, el rezago esta compuesto por elementos objetivos (hacen
referencia al periodo necesario para instalar una maquinaria) y subjetivos (se refiere
a la reaccion de empresarios ante los factores que determinan la decision de invertir,
que depende de la inversidn respecto a los fondos internos vy la inversion respecto
ala tasa de ganancia). En segundo lugar, los fondos internos estan determinados
por el ahorro corporativo de las empresas’® y se conforman por las utilidades

no distribuidas y la depreciacion.'® En tercer lugar, se establece que el acervo de

18 Es decir, por la masa de ganancia de periodos pasados.
19 Esta se considera constante.
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capital, varia en funciéon del tamafio de empresa,?® debido a que las grandes
empresas tienen mas posibilidades de financiamiento interno con menores costos y
son sujetos de crédito en el sector bancario debido a su capital (activos fisicos y

financieros), y pueden ser emisoras de acciones (Levy, 2000).

Por ultimo, la tasa de ganancia esta determinada por la masa de ganancias (la cual
tiene un efecto positivo en la inversion, porque esta determinada por gastos de
inversion de periodos pasados, y al aumentar permite llevar a cabo proyectos que
antes eran incosteables) y el acervo de capital (que tiene un efecto negativo ya que
la masa de ganancia debera repartirse entre el numero de unidades de activos fijos,

reduciéndose la tasa de ganancia por unidad de capital) (Levy, 2000).

Ademas, Kalecki introduce el riesgo creciente, que hace referencia a que altos
volumenes de inversion incrementan el riesgo, el cual se acentua cuando el
financiamiento de la inversion esta constituido por fondos externos a la empresa
(Levy, 2000).

Con respecto a Keynes y Kalecki, el principal acuerdo entre ellos, es que consideran
que el crecimiento debe estimularse mediante la demanda; y que la politica fiscal y
la socializacion de la inversion son elementos clave para atacar el desempleo de los

factores productivos (Levy, 2000).

En cuanto a la principal diferencia entre sus propias teorias de la inversién, se afirma
el papel que asigna Kalecki a las clases sociales, el cual otorga a los diferentes
actores econémicos distintas funciones, mediante diferentes jerarquias, en donde
los empresarios tienen el dominio sobre la determinacion del volumen de inversion?'

y por lo tanto, del ingreso; ademas, resalta la posicién central de los bancos en el

20 Donde las empresas grandes poseen ventaja sobre las pequefias debido a que las primeras tienen mayor
acceso al mercado de capitales, lo cual les permite obtener mayores ganancias (Levy, 2000)

21 Esto hace referencia a su famosa frase “los capitalistas ganan lo que gastan y los trabajadores gastan lo que
ganan"(Levy, 2000).
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crecimiento econémico mediante la participacion que llevan a cabo en el

financiamiento de la inversion (Levy, 2000).

Finalmente, Minsky establece que la valuacion de los activos de capital que poseen
las empresas es influida de forma indirecta por la oferta monetaria debido a las
variaciones que esta ejerce sobre la tasa de interés. De esta manera, las decisiones
de inversion de las empresas solo se llevan a cabo cuando la valoracion es mayor

al precio de oferta de los bienes de capital (Lopez, 2008).

Asimismo, argumenta que el financiamiento de la inversion puede ser interno (con
la disminucion de la liquidez de la empresa en el corto plazo), o externo (mediante
endeudamiento). Si la empresa elige esta ultima, estara comprometida a generar
cierto nivel de ingresos futuros. Al respecto, Lopez (2008) establece que, segun la
relacion entre pagos e ingresos futuros, las empresas pueden asumir tres tipos de
estructuras financieras. Primero, la empresa estara cubierta, cuando los flujos de
caja sean suficientes para permitirle hacer frente al servicio de deudas contraidas.
Segundo, la empresa sera especulativa, cuando el flujo de caja solo le permita pagar
los intereses de la deuda, lo cual implica que no amortiza el principal. Por ultimo la
empresa sera Ponzi, si el flujo de caja no le permite pagar ni los intereses ni

amortizar el principal de la deuda.

1.3.1 Teoria del circuito monetario.

La teoria del circuito monetario intenta demostrar la importancia que el crédito tiene
en la realizacién de la inversion. Se refiere a la circulacion de ingresos, con mayor
precision a un proceso circular en el que las empresas adquieren o extinguen
obligaciones financieras, asi el dinero es concebido como una deuda que circula

libremente.

De forma mas precisa, el dinero es la condicion que permite la existencia de la
economia capitalista; ya que el dinero existe para corresponder a los requerimientos
de la produccion y la acumulacién, pues mediante contratos contraidos con los
bancos, las empresas y los gobiernos pueden hacer crecer la liquidez que necesitan

para llevar a cabo planes de acumulacién en la produccién. Asi, el objetivo de las
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empresas es generar suficientes ganancias?? para cancelar las deudas contraidas
en el proceso de produccion, por lo que éstas no se autofinancian (ganancias
retenidas), debido a la existencia de bancos comerciales, los cuales son la principal

fuente de financiamiento a la inversion.

Segun Solorza (2005), las principales caracteristicas del dinero, en la teoria del

circuito monetario, son:

e El dinero es concebido como un sistema de pagos que vincula al crédito y la
produccion (es una deuda temporal entre Estado y firmas con los bancos), y
es creado ex nihilio por los bancos y el banco central, el cual segun los
circuitistas, se encarga de emitir dinero convertible, fijar las tasas de interés,?3
garantizar y regular la calidad de las relaciones monetarias, para preservar
la estabilidad monetaria.

e El dinero no es escaso y es no neutral; existe independientemente de la
acomodacion del banco central, ya que es creado por los bancos, es decir,
es enddgeno,?* tiene un valor meramente extrinseco y es aceptado por la
sociedad (debido a la confianza de individuos en instituciones).

o Esta teoria establece que no solo el dinero, sino también la cantidad de
dinero en la economia es enddgena (Keynes establece que no existe limite
para la creacion de dinero de los bancos) es decir, se ve al dinero crediticio
como complemento a los incrementos en oferta de dinero con el propdsito de
elevar la inversion.?s

e Consideran que el dinero atesorado (ahorro liquido) independiente de los

procesos de produccién genera desequilibrio en la economia.

22 Por arriba de sus costos de produccion.

23 | os teoricos del circuito consideran a la tasa de interés como exogena por el banco central y consiente con
las metas econdmicas, pues el Banco Central posee un rango de discrecionalidad en la fijacion de la tasa, ya
que rechazan la nocién de un mercado de dinero que determina un precio y una cantidad (Solorza, 2005).

24 La oferta de crédito de los bancos no esta restringida por ahorros liquidos ex ante, debido a la existencia del
banco central que funge como prestamista de ultima instancia.

25 Al respecto, los bancos no crean valor real, este es producido por las firmas y el Estado, beneficiarios de los
préstamos. Asi, el dinero creado por los bancos para fines no generadores de valor real podria generar una
inflacion financiera (Solorza, 2005).
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Cabe aclarar, que para la teoria del circuito, el dinero no es una mercancia, pero si
opera dentro de un mundo de mercancias, ya que el dinero como financiamiento,
representa un adelanto monetario necesario para que las empresas lleven a cabo
sus planes de produccion, asi, el dinero pasa a formar parte del proceso de

produccion (Solorza, 2005).

A saber las etapas del circuito son las siguientes:

l. Decisiones de produccion y precios: las empresas deben determinar el

valor monetario de la produccién y el precio de venta.

Las firmas cuentan con un stock de capital del periodo previo y con un stock de
deuda dado, con lo cual, las empresas deben decidir sobre mantener el mismo nivel
de produccion del periodo previo o aumentarlo; esta decision es tomada con base
en las expectativas de demanda efectiva (las empresas conocen relativamente la

tasas de interés y los salarios).

En esta fase, las empresas entregan al banco una evaluacion de su proyecto, en
donde intentan demostrar que el margen de ganancias que obtendran es suficiente
para pagar las deudas (cumplen con el requisito de ser buenos deudores). Asi, los
bancos pueden influir en la determinacion de precios a fin de determinar la tasa del
crédito, que es parte de los costos de produccion, y asegurar un nivel de ganancias

que garantice el pago del financiamiento bancario.?¢

Il. Financiamiento inicial y la creacion endogena del dinero: se concede el

crédito a las empresas e inicia formalmente el circuito

En efecto, es la etapa en donde inicia el proceso de produccion, que implica salidas

de dinero para las empresas por el pago de salarios y otros gastos de produccién

26 Cabe aclarar que es el financiamiento de corto plazo, el que las empresas liquidan a los bancos al final del
circuito; y en el financiamiento de largo plazo, las empresas negocian con los bancos para reembolsar el crédito
a lo largo del periodo. Es decir, las empresas estan infinitamente endeudadas con los bancos (Solorza, 2005).
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(costos de produccién), e incluso la compra de bienes de equipo, lo que hace

referencia al crecimiento futuro de la demanda final real.

Los circuitistas establecen que los bancos proveen crédito ilimitadamente, sin que
esto implique otorgar todos los créditos solicitados. Esto, debido a que la escasez
de financiamiento se convierte en un obstaculo a la inversion. Asi son los bancos
los agentes clave para marcar el ritmo de la actividad econdémica (pueden elevar o

bajar la escala de inversion).

La oferta de dinero se vera incrementada exactamente en la misma cantidad de
crédito demandado y ofrecido, y permanecera en ese nivel hasta el final del circuito.
Solo hasta el momento en el que las firmas usan sus lineas de crédito, el dinero se

crea.

I, Creacién de flujos de ingresos: desembolsos de ingresos y compra de

bienes de inversion.

Las empresas tienen que gastar para generar ingresos en las familias (salarios) y

en las empresas de bienes de inversion.

Los gastos (déficit planeado) del Estado son financiados mediante la emision de
deuda por parte del banco central, lo cual implica el incremento en las reservas de

los bancos (por la adquisicion de bonos del estado).

IV.  Reflujo monetario y creacion de ganancias: retorno del desembolso inicial
mediante la concertacion de las ventas, o mediante el retorno del ahorro
monetario de las familias a las empresas para evitar que el dinero

permanezca ocioso en los bancos (emision de deuda).

Las empresas reembolsan los préstamos para poner fin al pago de intereses, esto
implica que el dinero sea destruido, y asi se cierre el circuito. De esta manera, las
firmas deben reanudar su demanda de crédito para iniciar un nuevo ciclo de
produccion, sin embargo, debido a que este no es un mecanismo automatico, nada
asegura que los bancos estén obligados a renovar los contratos.
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Al final del circuito,?” si el Estado decidié fijar un déficit, la politica monetaria se
convierte en una herramienta de la politica fiscal, ya que a través de los impuestos,
el Estado financia el exceso de gastos (los impuestos pueden ser a los ingresos,

ventas y ganancias brutas de las empresas).

En efecto, surge una fuente adicional de dinero para las firmas (reflujo), mediante
el ahorro financiero por parte de las familias. Esta fuente de financiamiento es
considerada un abastecedor necesario de recursos para el cierre del circuito, dinero

con el que pueden pagar los préstamos bancarios.?®
V. Bancos como intermediarios financieros: refinanciamiento de la deuda.

El incremento de la oferta monetaria en esta etapa hace referencia a la incapacidad
de las empresas y el Estado de pagar completamente sus deudas de corto plazo,
las cuales coinciden con la porcién de ahorro que las familias han generado bajo
depdsitos o ahorro financiero. Asi, los bancos pueden refinanciar las deudas no
pagadas de empresas y Estado en condiciones de mas largo plazo. De esta manera,
los bancos cumplen con su funcion de intermediacion, canalizando el ahorro para

poder cerrar el circuito.

1.3.2 Financiamiento de la inversion en empresas excluidas del mercado de

capitales

En las economias con mercados financieros pequefios, aquellas en donde el
mercado de capitales no se encuentra desarrollado, el Estado juega un papel
importante, ya que el fondeo de la inversidn de Keynes, explicado anteriormente

(financiamiento de largo plazo), es remplazado por créditos bancarios.

De esta manera, el financiamiento tiende a ser de corto plazo y se puede desarrollar

un racionamiento de créditos que limite el crecimiento; asi tanto bancos como

27 Cabe aclarar que los principios de flujo y reflujo, fungen como un limite sobre el Estado y las empresas, ya
que éstas Ultimas no pueden financiarse fuera de las ventas de su producto, y el Estado sus gastos, fuera de
los impuestos (Solorza, 2005).

28 E| aumento en la preferencia por la liquidez es un problema para el cierre del sistema, debido a que las
empresas se verian imposibilitadas a saldar sus deudas, ya que el ahorro de las familias se dirigiria a los
depdsitos bancarios.
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empresas productivas pueden experimentar situaciones financieras de fragilidad

que generen crisis recurrentes (Levy, 1998).

En efecto, como establece Levy (1998, p. 68), las economias con mercados
secundarios pequefios y débiles “sufren drasticos cambios en los precios cuando
varia el monto de sus operaciones, porque son controlados por un pequeio grupo
de accionistas”. De esta manera, el crecimiento econémico se ve limitado por los

repentinos cambios en la tasa de intereés.

Al respecto, Keynes enfatiza el efecto negativo de los mercados secundarios al
mencionar que la constante revaluacion del precio de las acciones limita el
crecimiento de la inversion productiva, pues los inversionistas preferiran invertir en
acciones (inversiones en funcionamiento) a arriesgar sus ahorros en nuevos

proyectos (Levy, 1998).

1.4 Liberalizacion financiera y econémica en México

1.4.1 De la represién a la desregulacion financiera

La represion financiera es considerada el principal argumento con el que se busca
la desregulacion del sistema financiero. Al respecto, Basafez (1984) establece que
la represion financiera inhibe el crecimiento financiero a través de medidas
restrictivas impuestas en los mercados financieros, que fomentan su segmentacion
e impiden el acceso a los mismos por parte de considerables sectores de la
economia. De forma que ésta solo “favorece a las instituciones y los instrumentos
financieros de los que el gobierno puede extraer un sustancial seforeaje” (Fry, 1990,
p. 15). Es decir, la represion financiera permite financiar el déficit publico, debido a

que provoca una velocidad del ingreso baja.

Dado que se establecen topes maximos a las tasa de interés, se cree que de esta
forma se desalienta la aceptaciéon de riesgos por parte de los intermediarios
financieros, porque los topes, impiden el cobro de primas de riesgo. Después, y
como complemento, se considera que la implementacién de politicas de crédito
selectivo, que implica la asignacion de cierta parte de las carteras de los bancos

hacia sectores prioritarios con tasas de préstamos subsidiadas, incrementa la
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fragilidad de los sistemas financieros, por las altas tasas de incumplimiento y la mora
(Arias, 2009).

Por esta razén, se defiende la idea de la liberalizacion financiera, ya que a partir de
esta, segun Shaw (1973), se generara un incremento en la intermediacion financiera
entre ahorradores e inversionistas, asi, aumentaran los incentivos para ahorrar e
invertir (Arias, 2009).

1.4.2 Desregulacion financiera y liberalizacion econdmica en México: la

justificacion
En correspondencia a los argumentos mencionados en favor de la liberalizacion, el
rompimiento del Sistema Bretton Woods en 1971 sent6 las bases para la
desregulacion de los sistemas economicos en gran parte del mundo a fin de
privilegiar la movilidad del capital. De esta forma, se le asigno al sector privado el
papel de crecimiento econdmico, mientras que al sector publico la tarea de imponer
un ambiente propicio al desarrollo de las fuerzas productivas privadas y a generar
condiciones macroecondmicas de crecimiento, eliminar las barreras al libre
movimiento de los factores productivos e imponer politicas fiscales restrictivas y una
politica monetaria enfocada al control de la inflacién con el fin de estabilizar la

moneda y atraer ahorro externo (Levy, 2000).

En México, por un lado, mediante la liberalizacion comercial, se buscaba igualar los
precios internos con el exterior, o que incrementaria la productividad de las
empresas nacionales y las exportaciones. La finalidad de la apertura de los
mercados de bienes y servicios es eliminar la inflacion y equilibrar el saldo de la

cuenta comercial.

Por otro lado, con la liberalizacion financiera, se buscaba desregular el sistema
bancario para liberalizar la tasa de interés interna que seria superior a la
internacional, con el fin de incrementar el ahorro nacional y destinarlo a proyectos
mas rentables; y liberalizar el mercado de valores para atraer ahorro externo, como
complemento del ahorro interno e incrementar la tasa de crecimiento de la actividad

economica.
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Ambas, con el fin de generar mayores tasas de interés (determinadas en el
mercado), control de la inflacion, tipos de cambio competitivos, altos niveles de
ahorro (interno y externo), igualacion de la tasa de ganancia nacional con la externa,

mayor nivel de inversion, de exportaciones y de ingreso.

En cuanto al Estado, se buscé privatizar sus empresas vy retirarlo de la actividad
economica para disminuir el gasto y obtener superavit en la cuenta publica; con el
fin de reducir la demanda de créditos gubernamentales, bajar la oferta monetaria y
controlar la inflacién para eliminar el efecto de desplazamiento del financiamiento
publico (crowding out). Asi, los créditos gubernamentales otorgados por el banco
central (Banco de México) se sustituyeron por la emision de titulos financieros?®
(Levy, 2000).

1.5 Intermediacioén financiera

En la actualidad, la mayoria de las economias monetarias operan con sistemas
monetarios-crediticios institucionales coordinados por un Banco Central. El buen
desarrollo del sistema permite financiar las actividades econdmicas, ya que
mediante éste, se gestionan y concretan las funciones de la moneda, activo
mediante el cual los agentes econdmicos pueden transferir, conservar y desplazar

poder adquisitivo en el tiempo y el espacio (Lopez, 2005).

En este sentido, De la Cruz y Veintimilla (2013) sefialan los canales mediante los
cuales el sistema financiero puede influir en la acumulacion y la productividad de los
factores en las teorias de crecimiento: el canal cuantitativo (el de la acusacion del
capital), que se basa en la acumulacién de deuda, hace referencia a la habilidad del
sistema financiero para canalizar el ahorro hacia sectores productivos con el fin de
financiar proyectos de inversion que incentiven la acumulacion de capital; por otra
parte, el canal cualitativo, se refiere a la disminuciéon de las asimetrias de
informacion mediante las innovaciones financieras.

De forma similar, Gurley y Shaw (1955), Goldsmith (1969), Hicks (1969), y

Robinson (1952), citados por De la Cruz y Veintimilla (2013), argumentan que el

29 A partir de 1978 inicia la emision de titulos gubernamentales como una forma alternativa para el financiamiento
del gasto publico (Levy, 2000).
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desarrollo del sistema financiero favorece el crecimiento econémico, ya que ante
mas instituciones financieras, se genera una mayor variedad de productos y
servicios financieros que favorecen el proceso ahorro inversion, y por lo tanto el
crecimiento econdmico. Asi cuando la economia crece los agentes econdmicos
demandan mas servicios financieros, por lo tanto, el crecimiento del sistema
financiero es una causa del desarrollo econémico.

La participacion del sistema bancario en el sistema de pagos es relevante, porque
no solo funge como proveedor de los billetes y monedas emitidos por el Banco
Central a la economia, sino que ademas, "proporcionan a los agentes no
financieros un sistema para contabilizar sus intercambios y transferencias de
riqueza... y, transfiere depdsitos y realiza pagos segun las instrucciones de los
depositantes" (Lopez, 2005, pp. 225-226).

Al respecto, Lopez (2005) establece, 3 funciones fundamentales que debe cumplir
un sistema monetario-crediticio desarrollado:

Primero, debe de captar ahorro financiero y tener la capacidad de crear
instrumentos cuasi-monetarios®® que incrementen los medios disponibles, vy
permitan a los agentes econémicos generar demanda de bienes y servicios, con el
fin de afectar la capacidad regulatoria del banco central sobre la base monetaria.
Segundo, otorgar créditos a prestatarios finales®! (crédito a empresas, o para
consumo), ya sea mediante deuda indirecta (se refiere por un lado, a préstamos
entre bancos, a una tasa pasiva, y por el otro, a préstamos por los cuales los bancos
cobran una tasa activa superior a la pasiva); o directa (otorgamiento del crédito
mediante la emision de titulos de deuda que se colocan en los mercados de valores

teniendo como agente financiero institucional a los corredores de bolsa).3?

30 Son activos financieros no monetarios con liquidez proxima a la del dinero (Lépez, 2005).

31 Al respecto, Schumpeter (1911, citado por De la Cruz y Veintimilla 2013), establece que los financieros y los
empresarios son piezas importantes en el sistema econdmico, ya que el sistema financiero aporta los recursos
para que las empresas funcionen, es decir, los empresarios necesitan del crédito para poder financiar las nuevas
técnicas de produccion. De esta manera, el autor sefiala que los bancos promueven el desarrollo econdémico
mediante la intermediacion. Asi, los sistemas financieros desarrollados son el principal canal para el uso
productivo de los recursos.

32 Junto a los mercados de valores, generalmente operan los bancos de inversion.
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El punto central es que la intermediacion de los agentes financieros minimice el
costo bruto del financiamiento para los prestatarios (costos de informacion vy
transaccion), e incremente el rendimiento neto para los prestamistas. Si esto
funciona de forma eficiente sera posible incrementar los depdsitos, los préstamos,
y la inversién, de tal forma que, los agentes financieros estarian promoviendo de
manera indirecta la formacion de ahorro en la economia.

Tercero, la intermediacién financiera tiene la capacidad de convertir los plazos de
las colocaciones del corto al largo plazo y modificar los riesgos de las colocaciones
financieras realizadas por los distintos agentes; ademas los titulos emitidos o
comprados por los bancos mediante deuda indirecta se componen de titulos que
tienen caracter monetario y no monetario. Con lo cual, buscan hacer mas atractiva
la deuda indirecta, para prestamistas y prestatarios, comparadas con las relaciones

de deuda directa que realizan las casas de bolsa.

En la actualidad, el financiamiento bursatil ha adquirido mayor relevancia en
comparacion a los intermediarios financieros gracias al incremento en la emisiéon
de titulos de deuda en los mercados de valores, por lo que los bancos comerciales
han respondido mediante operaciones relacionadas con garantias (el banco
respalda la liquidez de su cliente a cambio del cobro de comisién) y la creacion de
grupos financieros (que ha generado el actual comportamiento oligopdlico del
sistema monetario-crediticio). Esto ultimo, les ha permitido obtener altos beneficios
por la generacién de economias de escala (proporcionando diferentes servicios e
integrando informacién de distintos segmentos de la actividad financiera); la
obtencion de altas tasas de ganancia cuando el banco emite créditos para el
financiamiento del grupo o de alguna filial; la expansion de los bancos hacia
empresas no bancarias mediante la propiedad de acciones de éstas, lo que favorece
a la resolucién de los problemas de asimetria en la informacion con los clientes; y
la reduccion de riesgos mediante la diversificacion de inversiones con la evolucion

hacia la banca universal o a la integracion con la industria (Lopez, 2005).
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1.5.1 Sistema bancario en México: las transformaciones

Para el caso de México, segun Levy (2014) la organizacién bancaria después de la
era post-revolucionaria se basd en bancos especializados,®® los cuales se
convirtieron en los afios setenta en "grandes grupos financieros”. Este sistema
permitia una buena canalizacion del crédito hacia el sector publico y privado, al
mismo tiempo que mantenia los principales indicadores de riesgo sobre

incumplimiento de pago estables.

Sin embargo, a partir de la desregulacién y liberalizacion econdmica y financiera,
con la eliminacion de controles a la expansién del crédito, y de las disposiciones a
la canalizacion del crédito a actividades prioritarias a finales de la década de los
ochentas, se genero inflacion de precios en los mercados de activos financieros e
inmobiliarios que alentd la entrada de capitales a corto plazo. La monetizacion de
las entradas de dinero permitié a los bancos incrementar sus reservas liquidas, con
lo cual siguieron incrementando el crédito, al mismo tiempo que las politicas de
esterilizacion aplicadas presionaban al alza las tasas de interés real, atrayendo
grandes volumenes de recursos especulativos del exterior (Mantey, 2000).
De modo que, rapidamente comenzaron a crecer los indices de morosidad y elevar
las tasas de interés, con el fin de sostener el tipo de cambio que conllevaba a
empeorar el problema del vencimiento de las carteras, en tanto que el ajuste
cambiario conducia a la insolvencia bancaria, por lo cual, las autoridades
monetarias tuvieron que permitir la libre flotacion del tipo de cambio y aceptar la

macrodevaluacion que se venia por el panico financiero (Mantey, 2000).

Por lo anterior (la crisis de 1982), la estrategia de convertir a los grandes grupos
financieros en bancos multiples con el objetivo de eliminarlos, tuvo que cambiarse

(puesto en marcha en 1974) para nacionalizar los bancos en ese mismo afo.

Un efecto adicional fue incrementar la concentracion bancaria y fortalecer
especificamente las casas de bolsa, para que éstas ultimas tomaran el liderazgo

del mercado financiero. De esta manera, el nUmero de bancos locales se redujo y

33 Bancos de ahorro y préstamo, bancos hipotecarios, compafiias de seguros y bancos de inversion—financieras
(Levy, 2014).
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las instituciones extranjeras que operaban en el sistema bancario nacional se
expandieron; se activd el mercado de dinero, se invirtid en nuevas tecnologias
incrementando la eficiencia econdmica bancaria, se eliminaron los requerimientos
de reserva legal, la canalizacion selectiva del crédito, y los limites a las tasas de
interés (Levy, 2014).
“En términos generales, la década de 1980 se caracterizé por la desregulacion del
sistema econémico mexicano que modifico fuertemente las operaciones del sistema
financiero. Este periodo culminé con la privatizacion de los bancos (1991-1992) y re-

constitucion de los grupos financieros modernos encabezados por las casas
bolseras” (Levy, 2014, p. 108).

De modo que, a consecuencia de la desregulacion, se generaron cambios en la
valuacion de los riesgos por parte de los bancos, asi, mientras el método tradicional
se basaba en el historial crediticio del prestatario, en la actualidad depende del
calculo de probabilidades del riesgo. Razon por la cual, se ha elevado la liquidez

por encima del valor de los flujos de mercancias a nivel internacional (Lopez, 2008).

Siguiendo en la misma linea, en el periodo 1990-2000, se generaron dos oleadas
de la incorporacion de nuevos bancos, no obstante, la concentracion de activos del
sistema bancario no se altero, los bancos fusionados3* seguian concentrando mas

de dos terceras partes de los activos totales (Levy, 2014).

En los primeros afios de esa misma década, se inicio la globalizacion3® del mercado
financiero mexicano al capital externo de corto plazo (inversion extranjera de
portafolio); y en 1994 la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio con América
del Norte (TLCAN), la cual fue de forma acelerada a todos los sectores econémicos
como resultado de la crisis de 1994, eliminando casi todas las barreras de entrada

al capital internacional.

Con la implementacion del TLCAN, México adoptd la organizacion financiera de
Estados Unidos, dando paso al periodo de financiarizacion, en donde el sector

bancario fue dirigido por corporaciones financieras extranjeras3® que se fusionaron

34 BBVA Bancomer, Banamex, Santander, Banorte y HSBC.

35 Adicionalmente en 1994-1995 se genero un costoso rescate a los bancos por parte del Estado (Lecuona,
2009).

36 “En 1990 los bancos extranjeros controlaron solo 0.3% de los activos totales bancarios... y en 2011, 73%”
(Levy, 2014, p. 109).
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con bancos multiples®” privados mediante el proceso de extranjerizacion3®, que fue
complementado por la aparicion de nuevas y grandes instituciones financieras no
bancarias. En este periodo practicamente todos los sectores econémicos fueron

abiertos a la inversion extranjera directa (Levy, 2014).

Asi, como puede suponerse, la década perdida (la década de los ochenta) implico
la falta de financiamiento por parte de la banca nacionalizada hacia las empresas
privadas y al consumo. Sélo hasta el periodo 1988-1994 el crédito otorgado por la
banca comercial fue la principal fuente de financiamiento de las empresas, no
obstante, después de la crisis de 1994 hubo una notable reduccién, de tal manera
que, hasta la fecha no se han podido alcanzar los niveles de financiamiento que se

tenian antes de la crisis de 1995 (De la Cruz y Alcantara, 2011).

Respecto a la bursatilizacion de activos, inicié en 1998 impulsadas por las entidades
gubernamentales que realizaron bursatilizaciones respaldadas por los ingresos
carreteros y tributarios. Asimismo, continuo la bursatilizacion de las hipotecas, por
este motivo, se cred la Sociedad Hipotecaria Federal en 2001, con el fin de funcionar
como un formador de mercado apoyando el funcionamiento de las Sofoles. En 2004
se sumaron a la bursatilizacién de sus créditos Infonavit y, en 2006 los bancos
(Levy, 2014).

En efecto, la nueva forma de operar de los bancos, segun Lépez (2008), coincide
con factores desencadenados de la desregulacion, tales como la expansion del
crédito proveniente del crecimiento de liquidez, la introduccién de nuevos productos
y servicios financieros, la creacion y fortalecimiento de nuevas instituciones
financieras no bancarias, asi como la reduccién de la demanda de créditos por parte

del sector empresarial, la cual era una de las principales fuentes de ganancias de

37 Entre los cinco mayores bancos, en términos de activos, el mas grande es Bancomer que se fusiono con la
corporacion espafiola BBVA en 2000; le sigue Banamex que se fusiond con el estadounidense Citibank (2001);
después el espaiol Santander fusionado con SOMEX (1997) y Serfin (2004); y HSBC que se fusion6 con BITAL
(2002), siendo Banorte, el unico gran banco de capital mayoritariamente local.

38 Al respecto, Lecuona (2009), menciona que en 1998-1999, el Congreso aprobé varias reformas financieras
en las que destacan la creacion del IPAB (Instituto de Proteccidon al ahorro Bancario) y la apertura a la
inversion extranjera para adquirir participaciones mayoritarias en los bancos.
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los bancos antes de la desregulacion. Estos factores han generado cambios en la
estructura de los bancos, es decir, los bancos han dejado atras la funcion de
intermediacién para darle prioridad a la generacion y distribucion del riesgo

financiero (Lépez, 2008).

De esta manera, una gran cantidad de sus ganancias se ha generado de comisiones
y honorarios derivados de la creacion de valores colateralizados a los préstamos o
créditos y por la administracion de esos activos en sus filiales; de tal forma que los
bancos ya no evaluan el riesgo de los créditos (como se menciond anteriormente),
ya que el pago de intereses y capital de éstos, es asumido por el comprador final de
los valores colateralizados. Asi, el banco puede deshacerse del riesgo vendiendo
los activos financieros originados.3® Este mecanismo es llamado "titularizacion”,*°
que implica la creacion de entidades autdbnomas*' que se encargan de adquirir los
activos creados por los bancos asumiendo el riesgo crediticio de los préstamos, el
cual es trasferido a su vez, a los inversionistas institucionales, quienes son los
ultimos adquirentes y financiadores de los activos creados por los bancos y de los
pasivos adquiridos por las SPE’s. Estos inversionistas toman sus decisiones con
base en la valoracion que realizan las agencias calificadoras, quienes generalmente

sobrevaluan la calificacion de las carteras (Lépez, 2008).

Al respecto, Filippo, Kostzer y Schleser (2004), han nombrado a esta nueva
estrategia del sistema financiero para conseguir mas clientes "cross-selling", que
consiste en la oferta de nuevos productos bancarios, mediante la cual pueden cubrir
una porcion importante de sus costos fijos en el cobro de las comisiones generadas
de estos nuevos productos. En efecto, los bancos ya no solo se benefician de la

tasa de interés, sino también de un sin numero de otros servicios y productos.

De forma adicional, las nuevas actividades bancarias incluyen los instrumentos

financieros derivados (o sintéticos), los reportos, la bursatilizacién, la modernizacion

39 Ademas, los bancos pueden evitar que sus indicadores financieros y contables se vean afectados por el
otorgamiento de préstamos riesgosos (asi como la venta o compra de carteras de crédito riesgosas), debido a
que no existe nada que les exija el registro de los mismos en la hoja de balance (Lopez, 2008).

40 También llamada “securitizacion”, “es un proceso a través del cual se crean diversas formas de préstamos
comerciables, aseguradas por activos, que son negociables” (Levy, 1998, p. 51).

41 Son las Special Purpose Entity (SPE’s, por sus siglas en inglés).
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y expansion de los servicios bancarios del sistema de pagos (ATMs, Terminales
Punto de Venta, nuevas sucursales, etc.) a los “no bancarizados” y a regiones
geograficas con inexistente o reducido acceso a los servicios financieros. Sin
embargo, el sistema financiero mexicano sigue operando en actividades
tradicionales, ya que sigue siendo limitada la variedad de los productos sintéticos
que los bancos que operan en México ofrecen, restringiéndose a los futuros
negociados en mercados organizados (MexDer), adelantados (forwards) en
mercados no organizados, asi como opciones y swaps en mercados organizados y
no organizados (MexDer y OTC) (Levy, 2014).

No obstante, el nuevo sistema no ha logrado diversificar la colocacion de bonos,
pues aun continua la dominacioén de los bonos publicos. Sin contar con el sistema
bancario oligopadlico-extranjero que ha operado en las ultimas décadas; y que en la
crisis de 2008, absorbio los costos de la crisis de los paises de origen; razones por
las cuales, de manera particular, el crédito destinado tanto a las pequenas y
medianas empresas como a los procesos de innovacién cientifica y tecnoldgica ha

permanecido practicamente restringido (De la Cruz, y Alcantara 2011).

Finalmente, en 2006 se aprobd la reforma para los intermediarios no bancarios*?
con el objetivo de promover la actividad crediticia y fomentar la competencia. Con
esta reforma, las operaciones de crédito y arrendamiento y factoraje financiero
quedaron agrupadas en las Sociedades Financieras de Objeto Multiple (Sofomes),
las cuales fueron facultadas para otorgar crédito y realizar funciones de factoraje y
arrendamiento financiero sin autorizacion ni regulacion especial, solo sujetas a la
regulacion de la Conducef. En efecto,
“Todas las empresas mercantiles que realicen operaciones de crédito,
arrendamiento y factoraje financiero quedaron sujetos al Articulo 8 de la Ley de
Impuesto sobre la Renta, contando por tanto, con las mismas ventajas fiscales que
los intermediarios financieros bancarios... Con estas nuevas disposiciones se

legaliza*® la venta de cartera hipotecaria y el proceso de bursatilizacion de dicha
cartera” (Lopez, 2008, p. 131).

42 Sociedades Financieras de Objeto Limitado (Sofoles), arrendadoras, empresas de factoraje financiero y
Uniones de Crédito.

43 A esto se le suma, que por el simple hecho de ser una figura nueva, las Sofomes quedan exentas de los
limites de propiedad extranjera estipulados para las arrendadoras y empresas de factoraje financiero en el
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CAPITULO II. SISTEMA BANCARIO Y PYMES EN MEXICO

2.1 Banca de Desarrollo

Como se menciond en el capitulo anterior, los gobiernos post revolucionarios
mexicanos, se enfocaron en alcanzar "el pleno empleo" y acelerar el crecimiento
economico; de modo que el mercado interno era el motor de la economia mediante
el supuesto control de las importaciones. Por lo tanto, la politica econémica se
enfoco en promover la transformacion de la planta productiva. Para tal fin, el Banco
de México fungié como el fiador de ultima instancia de la banca de desarrollo.
Ademas, mediante politicas como el encaje legal,** los cajones de crédito® y el
control de las tasas de interés?*®, se traté de regular el monto, precio y direccion del
financiamiento hacia sectores econémicos prioritarios y con mayor arrastre hacia

otros sectores, generando asi altos niveles de empleo y producto (Rojas, 2009).4”

De esta manera, el financiamiento descansaba en un régimen de bancos, debido al
poco desarrollo del mercado de capitales. La banca privada atendia actividades
tradicionales altamente generadores de empleo, pero, con casi nulo riesgo, y la
banca de desarrollo y los fideicomisos de fomento financiaban proyectos riesgosos,

y que suponian grandes montos a financiar (Rojas, 2009).

No obstante, a finales de la década de los ochenta, con la desregulacion vy la
liberalizacién, los pocos bancos de desarrollo que sobrevivieron a la privatizacion,
se convirtieron en bancos de segundo piso (se dejaron de colocar créditos de
manera directa), las tasas de interés dejaron de ser subsidiadas y preferenciales,

de modo que se generd una restriccion crediticia.

TLCAN, con lo cual inversionistas extranjeros pueden ser propietarios del cien por ciento de los activos en las
Sofomes (Lopez, 2008).

4 Instituido desde 1924 con el propdsito de proteger los dep6sitos de los ahorradores, garantizar la solvencia
del sistema bancario, y como instrumento de politica monetaria, para regular el circulante y el volumen agregado
de crédito en la economia (Calva, 2013).

45 En los cuales se establecia los porcentajes obligatorios del ahorro captado por la banca comercial que ésta
debia canalizar hacia actividades prioritarias con base en la estrategia de desarrollo econémico (Calva, 2013).
46 Desde los afios cincuenta, el Banco de México fijaba las tasas que los bancos debian pagar por la mayoria
de los depésitos; y las tasas de interés de los préstamos elegibles dentro de los cajones de crédito. Para el
resto de los préstamos, los bancos fijaban libremente sus tasas de interés (Calva, 2013).

47 En el periodo vigente del modelo de sustitucion de importaciones (década de los cuarenta, hasta la de los
ochenta), con regulacién econémica.
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Asi, la banca de desarrollo centrd su atencion en grupos que no son sujetos de
préstamo por parte de las instituciones privadas por falta de garantias, con lo cual,
su nueva funcion fue obtener la mayor rentabilidad a través de operaciones de

factoraje, redescuentos y garantias, asi como compartir riesgos (Rojas, 2009).

Sin embargo, la banca de desarrollo no ha dejado de financiar del todo al sector
publico. En la grafica 1 se observa que la mayor proporcion de financiamiento de la
banca, desde el inicio del periodo, se ha destinado a Estados y Municipios, al Sector

Publico, y Otros*8, que en 2015 representaron el 46.15% del financiamiento.

Grafica 1. Financiamiento de la banca de desarrollo, 1994-2015.
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Fuente: Banco de México.

Si bien, la tendencia en la proporcion a partir del 2001 ha descendido (por la
disminucién en la proporcion de la cartera y las tasas de crecimiento del
financiamiento al sector publico y “otros”), permitiendo afianzar una mayor

participacion del sector privado (la tasa de crecimiento es positiva pero muy lenta

% Incluye IPAB (programas de saneamiento financiero), PIDIREGAS (financiamiento a proyectos de
infraestructura) y FONADIN (financiamiento a través de créditos y valores del Fideicomiso Fondo Nacional de
Infraestructura).
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en comparacion con los otros rubros, para 2015 fue de 15.4%), el financiamiento al
gobierno (“gob_t"°, ha presentado altibajos, pero la tendencia es positiva desde
2006) sigue siendo sustancial, ya que en los ultimos afios ha mantenido una
tendencia al alza para el caso de estados y municipios debido a que éstos han
obtenido mayores recursos a partir del compromiso de sus participaciones federales
como garantia; y un comportamiento relativamente bajo, en comparacion con afos

anteriores, pero persistente para los otros dos rubros (sector publico y otros).

Por otro lado, en la gréafica 2, se presenta el financiamiento al sector privado por
parte de la banca de desarrollo, donde se observa la disminucion en proporcion de
la cartera de “empresas y personas fisicas con actividad empresarial”’, y por el
contrario, el afianzamiento de sectores improductivos como el consumo e

intermediarios financieros no bancarios.

Grafica 2. Financiamiento al sector privado de la banca de desarrollo, 1994 2015.

100% 60
0, L
90% ?:"J 0 ©
80% ?; =
4 1 e
g 70% .7 ¢ '/ 0 ¢
g . / =
o 60% ?; Z i ‘S
o 0 oL '.;; (]
S 50% 77 ’ BN ???; 0 5
S 40% 7 7 . EERREE 3
o 7 7 A 77777777 207
a 30% A N A I 2l
AVEREREERERERE ®
20% vz A RN NN ®
7 7 EA DR R RR R R L
10% % x dézéd‘ﬁéd},ddd
0% -_-Illllllllllllllllll -60
TN ONDDDO T NN ONNDDO A ANMST N
D DD NOO0OO0OO0ODO0O0O0O O Ao oA oo
NN NN NOOOOOOOODODO0O0O0O0 OO
o A A A AT AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN ANANANANANAN
s Consumo Vivienda
#erzzz Emp. y per. Fis, con act. Emp. Inter. Finan. no bancarios
spriv s emp Y per
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Fuente: Banco de México.

En efecto, el sector consumo ha pasado del 2% de la cartera al inicio del periodo, a

6.6% en 2015, realmente la proporciéon no ha sido muy alta, pero este rubro ha

49 Corresponde a las tasas de crecimiento de los rubros Estados y Municipios, Sector Publico, y Otros.

36



mantenido tasas de crecimiento bastante elevadas, tan sélo para el periodo 2013-
2015, fueron mayores al 20%. En cuanto al crédito a intermediarios financieros no
bancarios, éste ha ido disminuyendo en proporcion y en crecimiento, aunque, sigue

concentrando cierta parte de la cartera, que para 2015 fue el 20%.

Si bien, la proporcion de crédito hacia empresas se ha ido recuperando a partir de
2006, no se han logrado alcanzar los niveles experimentados a finales de la década
de los noventa, que representaron mas del 80% de la cartera; a esto debe agregarse
el débil comportamiento de la tasa de crecimiento del rubro, que desde 2008 se ha

mantenido constante.

En la grafica 3 se muestra la distribucion del crédito a “empresas y personas fisicas
con actividad empresarial” por sector econémico. El sector primario muestra una
drastica caida, que en el periodo 1994-2003, en promedio representaba el 22.5%
de la cartera, sin embargo, a partir de ese ultimo afno, no ha sobrepasado el 1% del
credito total del sector.

Grafica 3. Financiamiento a empresas y personas fisicas con actividad empresarial
por la banca de desarrollo, 1994-2015.
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Fuente: Banco de México.

Lo mismo ha ocurrido con el sector secundario, que durante todo el periodo no ha
sobrepasado el 64% de la cartera, manteniendo una tasa promedio del 50%;
ademas, la tasa de crecimiento del rubro solo ha experimentado alzas significativas

en dos afios consecutivos, a saber 2010-2011, con 30 y 40% respectivamente.
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Tal parece que el crédito que se destinaba al sector primario en la década de los
noventa, se ha desplazado hacia el sector terciario, particularmente al consumo y
vivienda, que desde 2003 han afianzado parte de los recursos, con tasas de
crecimiento superiores a los demas rubros (para 2015, fue de 35.5% para el sector
terciario, contra 18.1% en el sector secundario) sin contar que en promedio a lo
largo del periodo han asegurado el 37% de la cartera; esto es congruente con el
estancamiento de la inversion productiva a partir del cambio de modelo, en el que
se han impulsado mas a las exportaciones, sacrificando la dinamica del mercado
interno (Garrido, 2014).

Bajo este contexto (desregulacidén con participacion minima del Estado), una de las
propuestas en los ultimos afos, para minimizar aun mas la banca de desarrollo ha
sido fusionarla en una sola institucion, bajo el argumento de que los bancos
especializados (como solia operar) no logran establecer economias de escala,
diversificar la cartera, no cuentan con una adecuada administracion de riesgos; no
han conseguido reducir los costos de transaccion, ni desplegar una adecuada

coordinacion y supervision de la politica de fomento (Manrique, 2005).

Ademas, se cree que los créditos y subsidios otorgados por una banca
especializada, son un gasto innecesario porque se realizan mediante ventanillas
publicas de atencion, lo que implica el pago a una gran cantidad de burdcratas
(gasto corriente), que termina consumiendo una parte sustancial de los montos

asignados de subsidio.

En la actualidad solo operan seis bancos de desarrollo,® de los cuales, solo
Nacional Financiera (Nafin, enfocado al apoyo de la industria y al fomento de la
integracion de micro, pequefias y medianas empresas a los grandes consorcios),?

Banco del Comercio Exterior (Bancomext, financiamiento al comercio exterior

50 Seguin la Comisién Nacional Bancaria y de Valores

51 Mediante créditos a tasa fija; garantia automatica como complemento a la ofrecida por la pequefia empresa
para tener acceso al crédito; subastas en délares que ofrecen fondeo a bancos para financiar operaciones
internacionales de empresas y programas como desarrollo de proveedores; y subcontratacion, que busca la
integracion y crecimiento de la empresa grande con sus proveedores nacionales . En donde el programa
Cadenas productivas es uno de los mas importantes que Nafin lleva a cabo, donde las Pymes son las principales
destinatarias. Sin embargo, no se trata de apoyos a nuevos proyectos sino recursos para pagar facturas a través de grandes
proveedores, lo cual no implica obtener un capital semilla o de riesgo (Manrique, 2005)
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mexicano)®®> y Banco Nacional de Obras (Banobras, financiamiento vy
refinanciamiento de proyectos relacionados con inversion publica o privada en
infraestructura y servicios publicos),®® es decir, la mitad, canalizan créditos al sector
productivo; Bansefi se dedica a promover el ahorro popular, Banjército otorga
crédito al consumo y la Sociedad Hipotecaria Federal (SHF) avala los créditos a la
vivienda. Lo que evidencia la baja penetracion que la banca de desarrollo tiene en
el sistema financiero, sin contar con la caida en el numero de sucursales y en la

forma en la que opera como banca de segundo piso.

Al respecto, Nafin es la banca con mas actividad al otorgar el mayor numero de
créditos, tanto garantizados por la banca de desarrollo, como otorgados a través de
intermediarios financieros (para 2015, afianz6 el 81.5 y 96%, respectivamente, de
la cartera total de la banca de desarrollo)®*, seguido de la SHF. Sin embargo, a partir
de 2010, en las dos modalidades de crédito, las tasas de crecimiento han sido
negativas, para 2015 fueron de -21% para los créditos garantizados y -31% para
créditos otorgados a través de intermediarios financieros de la banca de desarrollo
(las cifras fueron las mismas para Nafin), esto comprueba la restriccion de los

créditos por parte de la banca con su drastica caida.

De la misma forma, con base a los estados financieros de la entidad, en los ultimos
afnos la cartera vigente de Nafin se ha destinado en mas del 90% hacia créditos
comerciales, dentro de los cuales, el crédito a Entidades Financieras ha
concentrado a lo largo del periodo mas del 70% de la cartera vigente, seguido del
crédito a empresas, que dentro de todo el periodo ha mostrado un incremento
significativo, pasando de 7,773 millones de pesos en 2009 a 32,782 en 2015,

quitdandole gran proporcion de los recursos al ultimo rubro, crédito a entidades

52 | os principales programas con los que opera son: Garantias (Bancomext cubre una parte del riesgo que toma
la banca comercial en el otorgamiento de crédito a las Pymes que participan en el sector externo), Factoraje
internacional (apoya a las empresas mexicanas para facilitar la importacién de productos y servicios del
extranjero) y a proveedores (Bancomext financia a las empresas proveedoras de las empresas exportadoras);
y descuento para intermediarios financieros (consiste en otorgar recursos a intermediarios financieros bancarios
y no bancarios, con el fin de que éstos otorguen créditos a las empresas con operaciones en los mercados
internacionales o generadoras de divisas).

53 Asi como coadyuvar al fortalecimiento institucional de los gobiernos Federal, estatales y municipales; razén
por la que se ha convertido en su principal acreedor.

5 Los créditos otorgados son los que la institucion financiera aprueba y son efectivamente dispuestos (han
cumplido satisfactoriamente con los requisitos y condiciones que se han sefalado como obligatorios).
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gubernamentales, que paso de representar casi el 11% de la cartera vigente de la
entidad en 2009, al 6.4% en 2015. Respecto a la cartera total, se ha observado un
ligero incremento con una tasa promedio del periodo de 4.14%, al pasar de 116,408
millones de pesos en 2009, a 144,857 en 2015.

Grafica 4. Cartera vigente de Nafin, 2009-2015.
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Fuente: Balance general de la entidad al 31 de diciembre de cada afio.

Lo anterior, permite cuestionar el compromiso de la entidad con el crecimiento y
apoyo a empresas, aunque como se ha mencionado al principio de este capitulo,
desde la década de los ochenta la banca de desarrollo opera en segundo piso, y en
los balances generales no se especifican los montos de crédito prestados en primer
y segundo piso, asi, la responsabilidad del destino de crédito a sectores

improductivos no es completamente de la entidad.

El mismo comportamiento se presenta en las cifras de los otros dos bancos
encargados de proveer financiamiento productivo, Bancomext® y Banobras. Si bien
en el primero, el financiamiento a entidades financieras representa menos de una
quinta parte de la cartera, éste ha sido persistente a lo largo del periodo. En cuanto
a Banobras, como es de esperarse por el giro del banco, reporté un mayor nivel de
financiamiento hacia el sector de la construccion, aunque en los ultimos anos, la

proporcion ha ido disminuyendo debido a que los recursos se estan destinando al

55 Cabe resaltar que el financiamiento de Bancomext hacia entidades gubernamentales ha disminuido de
forma drastica, debido al cambio de enfoque a partir de 2009, el cual hace referencia a una mayor atencion al
sector privado (empresas exportadoras).
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sector servicios (servicios financieros no bancarios y servicios profesionales y
técnicos) principalmente. Respecto al destino de crédito por sector econdmico en
las tres entidades, se ha generado una mayor incorporacién de sectores, en este
caso, Bancomext fue el que presentd una mayor diversificacion de cartera. Sin
embargo, el destino del crédito sigue siendo concentrado, de 23 sectores

contemplados®®, 6 adquirieron financiamiento de Nafin®’; y 11 de Bancomext>8.

Enlos cuadros 1, 2y 3, se muestra el numero de créditos (cred) y acreditados (acre)
de los tres bancos de desarrollo que proveen crédito productivo, donde resalta la
gran diferencia entre el numero de créditos y el numero de acreedores de cada
banco, lo cual sugiere que la banca de desarrollo ha estado financiando a las
mismas empresas o personas, que por el destino de crédito (empresas tradicionales
y que demandan altos volumenes de capital), parece ser que se trata de empresas

grandes.

Cuadro 1. Numero de créditos y acreditados de Bancomext por sector econémico,

2009-2015.
Bancomext
Agricultura Comercio Industria Servicios Total
Cred | Acre | Cred | Acre | Cred | Acre | Cred | Acre | Cred | Acre
2009 | 25 9 59 15 690 98 218 49 1003 | 172
2010 | 28 6 27 11 | 3,826 | 94 241 57 4134 | 170
2011 19 5 20 11 | 6,275 | 109 | 290 66 6616 | 193
2012 5 4 72 14 | 9,180 | 118 | 313 79 9582 | 217
2013 | 31 9 413 21 19,898 | 140 | 372 96 |10725| 267
2014 | 23 8 600 25 [15,353| 156 | 563 | 141 | 16550 | 331
2015 | 86 15 159 44 122,188| 210 | 914 | 167 | 23347 | 436

Fuente: Comisién Nacional Bancaria y de Valores, Cuadro 037_11_d_R1.

En el cuadro 1 se observa que la industria, y los servicios fueron los sectores

mayormente beneficiados; no obstante, el comercio ha sido uno de los sectores que

5 Agricultura, Silvicultura, Ganaderia y Pesca; Bancario; Comercio; Comunicaciones y Telecomunicaciones;
Construccion; Educativo; Hoteles y Restaurantes; Alimentos, Bebidas y Tabaco; Industria Automotriz; Petréleo,
Mineria, Gas y Energia; Resto de la Industria; Salud; Servicios Comunales y Sociales; Servicios Financieros
(No Bancarios); Servicios Profesionales y Técnicos; Transporte; Gobierno, Estados y Municipios; Gobierno
Federal; Organismos Internacionales; Industria Textil y de Calzado; Industria Quimica y Farmacéutica; Industria
Materiales de Construccion; Servicios de Esparcimiento y otros Servicios Recreativos.

57 Comercio; Petrdleo, mineria y gas; Servicios profesionales y técnicos; Industria automotriz; Servicios
financieros no bancarios; e Industria Quimica y Farmacéutica.

% Ademas de los sectores financiados por Nafinsa, Bancomext destino crédito a la agricultura,
Comunicaciones, Construccion, Hoteles, industria alimentaria, materiales de la construccion, transporte y al
resto de la industria.
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ha concentrado mayores recursos a lo largo del periodo al pasar de menos del 1%
de la cartera en 2009, al 9.4% en 2015, de la misma forma, el sector servicios ha
consolidado casi la mitad de la cartera, quitandole proporcion al sector industrial,
por el impulso del incremento en los créditos al rubro Servicios profesionales y

técnicos, que para 2015, representd el 17% de la cartera de crédito.

Cuadro 2. Numero de créditos y acreditados de Nafin por sector econémico,

2009-2015.
Nafin
Agricultura Comercio Industria Servicios Total
Cred | Acre | Cred | Acre | Cred | Acre | Cred | Acre | Cred | Acre
2009 1 1 159 83 176 79 561 55 916 219
2010 1 1 129 67 125 59 441 38 708 166
2011 1 1 73 44 102 41 451 32 645 119
2012 0 0 58 28 91 31 502 25 680 85
2013 0 0 47 10 446 19 119 17 639 47
2014 1 1 24 7 376 21 158 19 588 50

2015 2 1 6 5 303 25 193 20 538 53
Fuente: Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores, Cuadro 037_11_d_R1.

Como se observa en los cuadros 2 y 3, tanto el numero de acreedores como créditos
otorgados por Nafin y Banobras ha disminuido, aunque el numero de acreedores lo
ha hecho de manera mas drastica con una tasa de crecimiento promedio negativa
mayor al 12% para Banobras y casi 19% para Nafin. Si bien, Nafin ha incrementado
el numero de créditos otorgados en la industria (de 176 en 2009, a 303 en 2015), el
numero de acreditados ha disminuido (de 79 a 25), y los recursos se dirigen a

industrias con alta presencia de empresas grandes.

Asimismo, en el cuadro 3, se observa que Banobras al igual que Nafin, unicamente
ha incrementado el numero de créditos en el sector industrial, pero a diferencia de
eéste, el numero de acreedores ha permanecido practicamente constante. Los
recursos se han dirigido principalmente al sector de la construccion y al rubro
Petréleo, Mineria, Gas y Energia.
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Cuadro 3. Numero de créditos y acreditados de Banobras por sector econémico,

2009-2015.
Banobras
Agricultura Comercio Industria Servicios Total

: Cred | Acre | Cred | Acre | Cred | Acre | Cred | Acre | Cred | Acre
2009 1 1 3 3 85 61 261 | 238 352 305
2010 1 1 2 2 79 61 258 | 230 342 296
2011 1 1 2 2 101 68 258 | 230 365 303
2012 0 0 10 2 108 72 25 9 146 85
2013 0 0 2 2 113 73 33 12 148 87
2014 0 0 1 1 106 69 33 17 140 87

2015 0 0 1 1 105 63 35 18 141 82
Fuente: Comisién Nacional Bancaria y de Valores, Cuadro 037_11_d_R1.

En resumen, los tres bancos de desarrollo encargados de proveer crédito
productivo, si bien han logrado la inclusidon de mas sectores a su cartera, siguen
destinando gran parte de los recursos al financiamiento de los mismos sectores,
servicios, comercio y algunas industrias tradicionales con alta presencia de
empresas grandes (automotriz y petréleo), lo que podria sugerir que la banca de
desarrollo no esta financiando a las pymes, si no a las empresas grandes. Ademas,
de los dos bancos de desarrollo mas importantes, uno se dedica principalmente a
apoyar empresas con vocacion exportadora y generadoras de divisas (Bancomext),
es decir, se trata de empresas de mayor tamafo, porque las pymes dificiimente se
piensa que puedan operar en el exterior si no pueden pagar al capital de trabajo y
materias primas. Y el otro (Nafin), ha estado destinando casi tres cuartas partes de

su cartera a entidades financieras.

Esto puede resultar irdnico con los objetivos que supuestamente los bancos de
desarrollo persiguen, que es la consolidacion de la industria mexicana para fomentar
el crecimiento econdémico, sin embargo, por la dependencia que la banca de
desarrollo tiene sobre la banca comercial, cuando esta ultima decide restringir la
oferta de créditos a sectores productivos, la banca de desarrollo no puede cumplir

con la funcién para la cual fue renovada y racionalizada.

Entonces, si la banca no esta otorgando créditos, ;A donde se dirigen sus recursos?
Los recursos de la banca de desarrollo se estan canalizando al sector especulativo;

en la grafica 5, se muestra la inversion en valores de cada banco de desarrollo, en
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donde destaca la mayor proporcién por parte de los bancos que se encargan de

financiar al sector productivo (Nafin, Banobras y Bancomext).

Sin contar, que son los bancos que presentaron las tasas de crecimiento promedio
mas altas del periodo,®® Banobras con una tasa mayor al 100%, seguido de Nafin y
Bancomext con mas del 30%; al respecto, Nafin es la unica entidad que en los
ultimos afos ha reflejado tasas negativas, los dos restantes han destinado mayores
recursos a este rubro, de modo que en 2015, las tasas de crecimiento para ambos

fueron mayores al 11%.

Grafica 5. Inversion en valores de la banca de desarrollo, 2007-2015
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2.2 Banca Comercial

Las politicas de desregulacion, privatizacion y extranjerizacién de la banca nacional
no modificaron la concentracion de la banca, por el contrario, consolidaron una
estructura oligopdlica, inhibiendo la competencia entre las instituciones bancarias.
En consecuencia, se incrementaron los costos y los volumenes de crédito
disminuyeron, provocando una restriccion crediticia. De modo que la banca

comercial logré asegurar ganancias sin incurrir en ninguno riesgo, gracias a los

%9 Esto es resultado de las altas tasas de crecimiento que se registraron en 2009, las cuales se explican,
segun el anuario de Banobras (el banco con el mayor nivel de tasa de crecimiento para ese afio), por la
aplicacion del nuevo criterio contable de registro y la revelacién de las operaciones de reporto.
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rendimientos que obtuvieron por los recursos gubernamentales (CETES), y de los

bonos para el saneamiento del rescate financiero (Rojas, 2009).6°

De esta manera, el desempefio de la banca privada no llené el vacio que genero el
desmantelamiento de la banca estatal y como resultado de ello, no se cumpli6 el
supuesto esperado de que la banca privada suministraria mayores recursos a las
actividades economicas.®’ Asimismo, los recursos de la banca privada ademas de
ser limitados, tienden a concentrarse cada vez mas en actividades no productivas,
es decir, se dirigen a la adquisicidn en rubros de consumo y servicios para la clase
media (Rojas, 2009).

Al respecto, el comportamiento de la banca comercial en cuanto a destino de
crédito, no dista mucho del de la banca de desarrollo. Como se observa en la grafica
6, la mayor proporcion de los créditos se dirigen al sector privado, principalmente
por el impulso en el crédito al consumo, no obstante, ésta ha tenido una tendencia
a la baja en los ultimos afnos. Por el contrario, el crédito destinado al sector publico,

y estados y municipios, ha afianzado una mayor proporcion.

Respecto a este ultimo, Kinto (2014) establece que desde 1993, las obligaciones
financieras de Estados y municipios han mantenido una tendencia creciente, pero a
partir de 2007, el comportamiento ha sido exponencial, ya que ademas de obtener
una TIIE baja para los créditos, la aparicibn de nuevos mecanismos de

financiamiento® han favorecido el incremento de la deuda de estados y municipios.

En cuanto a la tasa de crecimiento del sector privado, el comportamiento ha sido
positivo considerando las tasas negativas experimentadas en los afios noventa, sin

embargo, éstas han sido bajas en comparacién a los rubros de gobierno, las tasas

0 Bonos FOBAPROA-IPAB.

61 Aln con las medidas que se han estado tomando en los Ultimos afios, tales como la Reforma financiera en
2014 (que busca incrementar la competencia en el sector financiero, fomentar el crédito a través de la banca
de desarrollo y ampliar el crédito a través de las instituciones financieras privadas), la Reforma a la Ley General
de Sociedades Mercantiles (con la cual se crea la Sociedad por Acciones Simplificada (SAS) para incrementar
la formalidad de empresas), la creacion de un sistema de pagos interbancarios en ddlares (SPID, que permite
realizar transferencias electrénicas en ddlares entre empresas en menos de un dia), y las propuestas que
bancos y funcionarios anunciaron en la 79° Convencién Nacional Bancaria (el secretario de hacienda anuncio
que se facultara el acceso a créditos a pymes inscritas en el SAT con base en su historial fiscal), el panorama
no ha logrado cambiarse.

62 Como las emisiones bursétiles y la contratacion de Proyectos para la Prestacion de Servicios (PPS).
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promedio del periodo fueron de 4.1% para el sector privado, contra las del sector

publico y estados y municipios®® que alcanzaron mas del 100%.

Grafica 6. Financiamiento de la banca comercial, 1994-2015.
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de infraestructura) y FONADIN (financiamiento a través de créditos y valores del Fideicomiso Fondo Nacional
de Infraestructura).

“Spriv” corresponde al sector privado, “Spub” al sector publico, “fin” a la tasa de crecimiento del financiamiento
total, y “spriv” a la tasa de crecimiento del crédito al sector privado.

Fuente: Banco de México

Los rubros que conforman el sector privado se muestran en la gréafica 7; la mayor
parte de los créditos se destinan a empresas y personas fisicas con actividad
empresarial, que en 2015, represent6 el 52% de la cartera; pero, en todo el periodo,
la proporcidn ha ido disminuyendo, mientras que por el contrario, el rubro de
consumo ha ganado proporcién (ha pasado del 7.14% de la cartera al inicio del
periodo, al 24.63% en 2015) concentrando cantidades de recursos aun mayores a
las destinados a empresas y personas fisicas con actividad empresarial en el
periodo 1997-2006. En cuanto a los créditos destinados a Intermediarios financieros
no bancarios, la proporcion no ha rebasado el 4% a lo largo del periodo, sin
embargo, la tasa de crecimiento se ha mantenido a la alza,®* para 2013 y 2014, se

registraron tasas del 16 y 13% respectivamente, mayores a las registradas en el

63 | os bancos adquieren de garantia las participaciones y aportaciones federales de éstos, recursos “seguros”,
que afo con afio reciben de la federacion, razén por la cual han afianzado gran parte de la cartera de crédito.
64 La tasa de crecimiento mas alta fue en 1999, con un valor de 151.48%.

46



rubro de empresas y personas fisicas con actividad empresarial, donde no
sobrepasaron mas del 5%. De esta forma, se puede comprobar la falta de
financiamiento de la banca comercial hacia el crecimiento econémico, ya que como
se muestra en la grafica 7, el destino de la cartera se dirige hacia actividades no
productivas y sin riesgo, especificamente consumo por un lado, actividades de las
cuales obtiene grandes rendimientos por las altas tasas de interés y comisiones que

cobra; y por el otro hacia intermediarios financieros no bancarios.

Grafica 7. Financiamiento al sector privado por la banca muiltiple, 1994-2015.
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En la grafica 8, se muestra la distribucién del crédito a empresas y personas fisicas
con actividad empresarial, de donde se resalta la mayor participacion del sector
servicios (o terciario) con el 50% de los créditos en practicamente todo el periodo; y
el rezago del sector primario (correspondiente a Agropecuario, silvicola y pesquero).
En cuanto a las tasas de crecimiento, se logra observar una “recuperacion” del
sector primario, alcanzando en 2015 el 25.5%, la mas alta respecto a los otros
sectores y al financiamiento a empresas, debido al incremento en las exportaciones

de verduras, frutas y hortalizas que se ha observado en los ultimos anos.
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Para el caso del sector secundario, se observa un comportamiento parecido al del
financiamiento a empresas y personas fisicas con actividad empresarial, que en los
ultimos afos parece tornarse al alza, con niveles de 3.95y 14.6%, para 2014 y 2015

respectivamente.

Grafica 8. Financiamiento de la banca multiple a empresas y personas fisicas con
actividad empresarial, 1994-2015.
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Fuente: Banco de México

De manera similar a la banca de desarrollo, la mayor parte de los recursos de la

banca multiple se han invertido en el mercado de valores.

Como se menciono en el marco tedrico, la desregulacion vy liberalizacién financiera
generaron un ambiente favorable para la consolidacion de la estructura oligopdlica
y extranjera de la banca comercial que opera en México, que aunado a las bajas
expectativas de crecimiento en el pais, y la opcion (por la falta de regulacion) de
colocar recursos en actividades mas rentables y sin ningun riesgo, tales como la
inversién en valores gubernamentales y en sectores no productivos (consumo e
inversidon especulativa), ha restringido el financiamiento hacia el sector productivo,

especificamente Pymes y procesos de innovacion cientifica y tecnoldgica.
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En efecto, Clavellina (2013) menciona que las instituciones financieras han

canalizado recursos al sector publico por presentar un nivel menor de morosidad.

Con respecto a lo anterior, en la grafica 9 se muestran los principales recursos® de
la banca comercial, con lo que se comprueba la mayor inversion de la banca en
actividades no productivas, al mantener en practicamente todo el periodo mas del
50% de los recursos invertidos en valores® y en valores sintéticos;?” que para los
dos ultimos afos, representaron mas del 64% del total de los recursos. Por el
contrario, la proporcién en cartera de crédito fue disminuyendo al terminar en 22.7%,

es decir, casi una cuarta parte de los recursos totales de la banca comercial.

Grafica 9. Recursos totales de la banca multiple, 1997-2015.
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Por ultimo en la grafica 10, se muestra la tenencia en valores del sector publico y
los titulos vendidos en reporto emitidos por el sector publico como proporcién de la
inversiéon en valores; con lo que se confirma el gran interés de la banca comercial

en la inversién de valores gubernamentales, que se ha mantenido en ascenso

65 Del total de recursos de la banca comercial se omiten: valores no asignados por liquidar, gastos y cargos
diferidos, otros recursos y otras inversiones, debido a que representan valores muy pequefios que no se
alcanzan a visualizar en la grafica.

66 De intermediarios financieros, del sector plblico, del sector privado y de otros.

87 Incluye: futuros, adelantados, opciones, swaps, crediticios y paquetes de instrumentos financieros derivados.
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durante todo el periodo, para posicionarse a partir de 2009, en mas del 60% de la

inversion total en ese rubro.

Grafica 10. Tenencia y titulos vendidos en reporto del sector publico como
proporcion de la inversiéon en valores de la banca muiltiple, 1997-2015.
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, BIE.

En efecto, los recursos financieros aun se continuan destinando al sector publico,
solo que el incremento de deuda publica es independiente de las necesidades

presupuestales del gobierno (gasto productivo).

Por consiguiente, el mercado de valores gubernamentales se ha vuelto un negocio

redondo para los bancos debido a que:

e Estos tienen una posicion privilegiada y exclusiva, ya que actuan como
compradores en el mercado primario y vendedores en el secundario de titulos
gubernamentales.

e Los valores gubernamentales, al ser libres de riesgo y muy liquidos, les

permiten hacer frente ante momentos de baja liquidez.
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Ademas, debido a la estrategia que se esta llevando a cabo para regular la tasa de
interés y el tipo de cambio, la consecuente demanda de titulos gubernamentales por

parte de los bancos es constantemente satisfecha.®

Asi, el sistema bancario, ademas de eludir su verdadero negocio, ha frenado la
diversificacién del mercado financiero, pues para evitar la competencia entre titulos
privados y publicos que pudiera reducir los precios de los valores gubernamentales,
se inhibid la emision de titulos bancarios; y para eliminar la competencia entre ellos,

se especializaron en nichos de mercado (Levy, 2014).

2.3 Las pequenas y medianas empresas en México
Una vez que se explico el comportamiento del mercado de crédito al que se
enfrentan las pequefias y medianas empresas, en este apartado se describe la

importancia y las caracteristicas de estas empresas en la economia.

La relevancia de las Pymes®® radica en el gran niumero de unidades econdémicas

que representan y por lo tanto, el alto numero de personas que emplean.

En este sentido, las micro son el tamafo de empresa con mas unidades econémicas
en el pais, en los ultimos cuatro afos de los censos econémicos (1999-2014)
representaron mas del 88% en el sector industrial’® y mas del 93% en el sector
comercial”' y servicios;’? asimismo, emplearon en el sector industrial a mas del 15%
del personal ocupado total; mas del 60% y 40% en el sector comercial y servicios
respectivamente; sin embargo, la aportacion bruta de este tamafo de empresas es

muy baja, tan sélo en 2014 fue de 2.3% en la industria. De esto se deduce el relativo

8 La intermediacion de valores publicos como estrategia para reducir los costos de fondeo bancario y para
elevar la rentabilidad de los inversionistas institucionales tiende a elevar los precios de los titulos, lo que
presiona a la baja de las tasas de interés. Asi, para mantener la tasa de interés en su nivel objetivo, el Banco
Central se ve obligado a colocar una mayor cantidad de valores (Mantey, 2014).

69 Al respecto, Gongora (2013), establece que de forma tradicional se ha utilizado como principal criterio
estratificador emplear el niumero de trabajadores, y el total de las ventas, ingresos y activos como criterio
complementario. Segun los criterios de estratificacion publicados en el Diario Oficial de la Federacion el 30 de
Junio de 2009, se considera micro a las empresas que emplean de 0-10 personas; pequefas a las que emplean
de 11-50 personas en la industria y el sector servicios, y de 11-30 en comercio; y medianas a las que emplean
de 51- 250 personas en la industria, de 31-100 personas en comercio, y de 51-100 personas en el sector
servicios.

0 Incluye Mineria, Electricidad, agua y suministro de gas por ductos al consumidor final, Construccion y
Manufacturas.

" Incluye comercio al por menor y al por mayor.

2 Solo queda excluido el rubro relacionado a actividades gubernamentales.
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bajo impacto que puede llegar a tener este tipo de empresas por el tipo de planta,
materiales, maquinaria, etc., que corresponde al sector, ademas de ser las
principales empresas inmersas en el trabajo informal, por lo que no se consideraran

para este estudio.

Las pequefias y medianas empresas corresponden al 2 y 10% de las unidades
economicas, y tienen una aportacion bruta mayor al 19% en los tres sectores
economicos; es decir, una quinta parte. Esto, segun Goéngora (2013), tiene
implicaciones en una baja productividad del trabajo, ya que concentran una gran
cantidad de empleados (emplean a mas del 20% del personal ocupado total), pero
mantienen una menor produccion, lo que a su vez es influido por el alto nivel de
concentracion del producto de las empresas grandes, tan solo en 2014,

representaron el 78.7% de la produccion bruta en la industria.

Al respecto Gongora (2013) menciona que estas empresas tienen su origen en
negocios de tipo familiar, y ante un aumento en la participacion del mercado se
requieren expansiones que les permitan incrementar su tamano, pero no todas las
empresas realizan cambios organizacionales, de gestion y juridicos con el fin de
generar bases de crecimiento mas solidas, de esta manera, se vuelven mas

vulnerables ante las inestabilidades econdmicas.

De forma similar, Palomo (2005) establece que a nivel interno las Pymes carecen
de sistema de planeacion, organizacion, administracion, y control eficientes, asi
como de tecnologias propias para la gestion y desarrollo de sus actividades

productivas.

Cuadro 4. Participacién porcentual de unidades econémicas (UE), personal
ocupado total (POT) y produccién bruta total (PBT) en las pymes (1999-2014).

Industria Comercio Servicios
UE | POT | PBT | UE | POT | PBT | UE | POT | PBT
1999 [10.72|34.30|24.18| 2.27 | 21.21 | 34.80 | 4.20 | 25.08 | 26.76
2004 110.50 |32.00(20.97 | 2.72 | 21.41 | 37.47 | 5.27 | 25.07 | 22.26
2009 | 8.98 [30.46(19.40| 2.71 | 20.48 | 39.41 [ 5.60 | 24.20 | 20.22
2014 | 7.52 |28.79(19.05| 2.86 | 23.63 | 39.74 [4.66 | 22.07 | 19.62

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Censos econémicos, varios afios.
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Como se observa en el cuadro 4, la participacion de las Pymes en la industria ha
disminuido, se ha estado afianzando en el sector comercial, y en menor medida en
el sector servicios. Sin embargo, en el cuadro 5 se muestra que la disminucion de
las pymes se ha dado en los tres sectores, lo que refleja un retraso en las empresas,
ya que en lugar de pasar a una escala mayor se estan volviendo mas pequeias en

algunos casos y en otros desaparecido.

Cuadro 5. Tasas de crecimiento de las unidades econdmicas, el personal ocupado
total y la producciéon bruta total en las pymes (1999-2014).

Industria Comercio Servicios
ue pot pbt ue Pot pbt ue pot pbt

1999
2004 | -5.08 | -5.91 | 45.15 | 31.14 | 33.27 | 77.88 | -27.94 | -24.25 | 32.15
2009 | 13.43 | 5.25 | 76.48 | 17.19 | 17.46 | 35.61 | 39.30 | 32.96 |45.79
2014 | 6.94 | -0.76 | 21.33 | 15.92 | 20.16 | 40.38 | -0.45 | 1.47 |27.62

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Censos econémicos, varios afos.

En efecto, la proporcién de las grandes empresas en el sector industrial ha
disminuido, mientras que el personal ocupado y la produccion bruta han
incrementado, con lo cual se sugiere la tendencia hacia una estructura oligopdlica

en los tres sectores (ver cuadro 6).

Cuadro 6. Grandes empresas: unidades econémicas, personal ocupado total y
produccioén bruta total, 1999-2014 (proporciones).

Industria Comercio Servicios
UE | POT | PBT | UE | POT | PBT | UE POT PBT
1999 1.00 | 50.08 | 65.63 | 0.16 | 12.99 | 21.72 | 0.33 | 26.26 | 30.71
2004 | 1.06 | 52.58 | 76.10 | 0.23 | 16.54 | 29.92 | 0.52 | 35.84 | 57.75
2009| 0.84 | 49.82 | 78.46 | 0.23 | 14.42 | 31.89 | 0.47 | 35.43 | 63.63
2014 0.79 | 52.84 | 78.66 | 0.26 | 15.86 | 29.04 | 0.46 | 38.14 | 61.27

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Censos econémicos, varios afos.

Por otro lado, es preciso aclarar que la falta de subsistencia de las pymes no sélo
se debe al mal manejo de la empresa, y a los cambios organizacionales, de gestién
y judiciales que segun Géngora (2013), la mayoria de las empresas no llevan a cabo
ante la expansion del mercado; sino también, a la restriccion crediticia que estas
empresas enfrentan en el sistema bancario por la falta de activos y garantias para

el otorgamiento de préstamos.
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Al respecto, Filippo, et al (2004), establecen que la restriccion de crédito a las

empresas reviste dos formas:

e "Red-lining", se refiere a aquellas empresas que son excluidas del crédito por
sus caracteristicas especificas o estructurales y que no pueden conseguir
préstamos ni siquiera en condiciones mas onerosas (mayores tasas de
interés y requisitos mas exigentes de garantias).

e Racionamiento: compuesto por empresas con caracteristicas no muy
diferentes de otras que si tienen acceso al crédito, a las que se aplica un

criterio restrictivo formal (racionamiento del crédito en sentido estricto).

Es decir, las empresas no sélo tienen un acceso restringido al crédito por sus
caracteristicas especificas, sino también por las caracteristicas propias del mercado
en el que participan. Y es que segun un estudio realizado en Argentina por Filippo,
et al (2004), la asimetria de la informacion de la viabilidad del repago de
obligaciones, es el principal elemento que afecta a la exclusion de empresas

pequenas en el otorgamiento de crédito.

Por lo cual, el acceso restringido al crédito por parte de las empresas es un problema
grave, ya que afecta sus operaciones y su capacidad de continuar en el negocio,
con lo cual se interrumpe el desarrollo del aparato productivo, impidiendo a su vez

la reproduccion del capital y la distribucién del producto social (Filippo, et al, 2004).

Al respecto, segun los resultados de la encuesta de evaluacion coyuntural del
mercado crediticio de Banxico para el periodo octubre-diciembre de 2015, 71.40%
de las empresas encuestadas no solicitaron ningun préstamo, los principales
factores limitantes fueron la falta de disposicién de los bancos a otorgar créditos
(42.5%), las tasas de interés (50.70%), y los montos exigidos como colateral para
acceder al financiamiento bancario (45%).

En este contexto, en el cuadro 7 se muestran las principales fuentes de
financiamiento de las empresas con hasta 100 empleados (Mipeques), y con mas
de 100 empleados.
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Cuadro 7. Fuentes de financiamiento de las empresas con hasta 100 empleados
<100) y con mas de 100 empleados (> 100), 2009-2015 (porcentajes).

Mediante
De la banca De la banca de emision de
De proveedores comercial desarrollo deuda
<100 | >100 | <100 | >100 | =100 | >100 | =100 | >100
2009| 86.6 78.6 22.4 32.6 1.1 2.7 0.6 4.9

2010| 78.9 82.3 29.2 36.6 2.4 4.8 1.0 4.0

2011| 80.8 82.6 28.5 38.2 2.2 8.0 2.6 2.2

2012| 84.2 82.6 25.2 42.7 3.5 5.6 1.3 2.8

2013 82.0 86.7 29.8 39.9 4.2 7.6 0.0 2.6

2014| 784 80.1 28.4 38.0 4.2 6.9 0.0 3.7

2015| 77.6 72.8 32.5 46.7 3.5 6.9 0.0 2.7

Fuente: Banco de México, Encuesta de Evaluacién Coyuntural del Mercado Crediticio.

Como se muestra en el cuadro 7, los dos tamanos de empresas son financiados en
mas del 70% por proveedores. En este sentido, Banxico (2015) establece que las
empresas que no logran acceder a créditos de intermediarios financieros se
financian por este rubro y por préstamos de amigos y familiares, ademas sefala que
éstos les proporcionan mas confianza por el hecho de trabajar con las empresas,
debido a que conocen las caracteristicas productivas y los flujos de sus clientes; asi
como los mecanismos de repago, ya que ante incumplimiento, éstas veran
interrumpida la provision de insumos para su operacion; y las condiciones del crédito

y de la venta de insumos es fijada conjuntamente.”

Para ambos tamafios, el financiamiento de la banca de desarrollo es muy bajo y ha
ido disminuyendo debido al comportamiento de esta institucion, que ademas de
operar en segundo piso, esta destinando gran parte de su cartera a intermediarios
financieros no bancarios y a la inversion en valores como se explicd anteriormente.

El mismo comportamiento tiene la banca comercial. Sin embargo, en el cuadro se

3 De forma similar, a partir de un estudio realizado sobre el mercado crediticio en Uruguay, Caumont (2010)
concluye que el crédito informal es una forma de financiamiento a la que empresas micro y pequefas recurren
continuamente, porque es mucho mas rapido y sencillo de conseguir con algun tipo de garantia como cheques
a cobrar emitidos por terceros, etc.
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observa una mayor participacién de ésta al otorgar créditos a mas del 30% de las

empresas de hasta 100 empleados’® y mas del 40% a empresas con mas de 100.7°

En referencia a lo anterior, Caumont (2010) establece que los requerimientos de
informacion que los bancos solicitan a las micro y pequenas empresas es el principal
impedimento para que éstas no se acerquen a solicitar créditos, y que estos
tamanos de empresa tienen evidentes dificultades para elaborar la informacion
requerida y sus activos ni sus ventas son factores que puedan influir en el

otorgamiento de crédito por parte de los intermediarios financieros.

En cuanto a la emisién de deuda, no es una opcion para las empresas con hasta
100 empleados, lo que es atribuible a la falta de orden y seguimiento de los procesos
administrativos, financieros y contables que por lo regular no llevan a cabo las
empresas de menor tamafio y a las altas cuotas y requisitos que la Bolsa Mexicana
de Valores impone a las empresas que busquen listarse. Tan solo para la colocacion
de acciones es necesario que las empresas presenten un historial de operacion de
los ultimos tres afios, y un capital contable de 20 millones de Udis que corresponde
a casi ciento nueve millones de pesos. Respecto a las empresas de mas de 100
empleados sélo el 2.7% se financi6 mediante emisién de deuda, aunque la

proporcion ha ido disminuyendo desde 2009.

En el cuadro 8, se muestra el destino de crédito para ambos tamafios de empresa
(hasta, y mas de 100 empleados), donde cabe resaltar el alto financiamiento hacia

capital de trabajo.

En efecto, aunque la proporcidn ha ido disminuyendo, el financiamiento hacia capital
de trabajo sigue siendo alto, al representar mas del 70% en ambos tamafios. Con
respecto a la inversidn, son las empresas con hasta 100 empleados las que

comienzan a destinar mas recursos hacia este rubro, en 2015 el 27% de los créditos,

74 Es de esperarse, ya que las empresas de mayor tamafio tienen facilidad para comprobar ingresos y cuentan
con activos que pueden utilizar como garantias de crédito.

75 Con lo cual se comprueba que a medida que aumenta el tamafio de la empresa también lo hace el
financiamiento bancario.
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es decir, mas de una cuarta parte. El mismo comportamiento se lleva a cabo con el

rubro de reestructuracion de pasivos.

Cuadro 8. Destino de crédito de las empresas con hasta 100 empleados y mas de
100 empleados, 2009-2015 (proporciones).

Operaciones de
comercio Inversion
exterior
<100 | >100 | <100 | >100 | =100 | >100 | =100 | > 100
2009 96.5 84.4 8.9 12.8 0.0 15.2 15.9 | 291
2010 91.4 70.1 10.5 17.3 3.7 2.8 9.9 24.3
2011 75.6 69.9 16.3 16.1 9.1 5.5 13.9 | 26.2
2012 72.0 73.6 5.5 7.3 0.0 2.7 12.3 | 27.8
2013 86.1 78.3 6.6 5.6 14.5 4.1 4.5 23.1
2014 85.1 72.0 14.0 54 0.5 1.8 284 | 20.0
2015 75.6 70.5 9.1 9.5 0.0 2.3 7.4 27.0

Fuente: Banco de México, Encuesta de Evaluacién Coyuntural del Mercado Crediticio.

Capital de Reestructuracion
trabajo de pasivos

En resumen, las empresas de menor tamafio (hasta 100 empleados), estan
impidiendo su propio crecimiento, ya que los pocos créditos que algunas logran
obtener lo estan destinando a actividades que no tienen un fuerte impacto en el
incremento de la planta y por consiguiente en su supervivencia; en 2015, solo se
destinaron 7.4% de los créditos a inversion (ni una décima parte), y la tendencia
seguira disminuyendo. El escenario no dista mucho para las empresas de hasta 100
empleados, pero en este tipo de empresas los recursos que se destinan a la
inversion estan aumentado. Sin embargo, ¢Como podrian incrementar las
empresas su planta productiva, si se encuentran en un mercado interno que esta

deprimido?

Por ultimo, el rubro de operaciones de comercio exterior, que como es légico, para
las empresas con hasta 100 empleados es nulo, porque estas empresas estan
limitadas a operar en el mercado interno por las condiciones crediticias
anteriormente explicadas. En este sentido, se podria concluir que las pequefas
empresas se excluyen del objetivo de Bancomext, el de ayudar a las pequeias y

medianas empresas exportadoras (Pymex), mas bien deberia acotarse a
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“‘medianas” simplemente, lo cual tendria que cuestionarse, pues este rubro sélo

obtuvo el 2.3% de los créditos de empresas con hasta 100 empleados.

A manera de conclusion, se puede decir que el crédito del sistema bancario es
concentrado, escaso y caro; razén por la cual no figura como una forma de

financiamiento a las Pymes, y por lo tanto no impacta en el crecimiento econémico.”®

Al respecto, en un estudio realizado por Cardero y Galindo (2008), en el que
obtienen las tendencias del PIB, la inversion y el consumo mediante el filtro Holdrick-

Prescott, encuentran una relacion inversa de estas variables con el crédito.

En la misma linea, De la Cruz, et al. (2011 citado en Clavellina 2013) encontré que
el unico crédito sectorial que impacta a la actividad econdmica es el crédito al sector
servicios y el consumo, aunque el efecto s6lo se concentra en ese sector. Ademas,
Clavellina (2013) mediante unas regresiones utilizando las variables crédito,
inversion y PIB, concluye que existe una influencia pequefa y negativa entre el

crédito y el PIB.

Las causas que estos autores atribuyen a la relacién negativa existente entre crédito
y crecimiento econdmico (con el fin de generalizar), son las que se han demostrado
a lo largo del apartado, es decir, el bajo nivel de la cartera de crédito, la asimetria
de la informacion que genera restriccion crediticia, y la inexistencia de vinculos

estrechos entre las Pymes (enfocadas al mercado interno) y los bancos.

De acuerdo a lo anterior, por ultimo, Clavellina (2013) menciona que la falta de
competencia en el sector bancario, los intereses altos al crédito y la pequefia
proporcion del crédito en la economia, generan la disociacion entre crédito y
crecimiento econdmico en México, elementos de los cuales se ha comprobado su

existencia en este capitulo.

76 Al respecto, Banco de México (2015) establece que son los Intermediarios Financieros No Bancarios
(IFNBs) los que se han encargado de financiar a gran parte de las empresas mexicanas, tan solo para junio
de 2013, estos intermediaros proveyeron el 21% del saldo de crédito a empresas micro y pequefas, el 20% a
medianas y el 7% a las grandes. Sin contar que el 26% de las empresas Micro y Pequefias solo cuentan con
crédito de los IFNBs.

58



CAPITULO IIl. LAS PYMES EN MEXICO: UN ANALISIS SUBNACIONAL

3.1 Antecedentes

Como se ha explicado a lo largo del trabajo, la falta de financiamiento es el principal
obstaculo al crecimiento de las pequefias y medianas empresas, que por las
caracteristicas’’ que presentan, no tienen acceso a una gran variedad de formas de
financiamiento que las grandes empresas si las tienen (mercado de valores, crédito
bancario, crédito del exterior, etc.), por lo cual, el estrato pyme esta limitado a
financiarse mediante proveedores,’® recursos propios, y en algunos casos
modalidades de crédito mas costosas,’® las cuales no son suficientes para llevar a

cabo proyectos de inversion que incidan en la expansion de la empresa.

En este sentido, el financiamiento del sistema bancario es clave para acelerar el
crecimiento y la sobrevivencia de las empresas pyme, que considerando que son
las principales fuentes de empleo y que generan gran parte de la produccion bruta
del pais, puede incidir a su vez, en un mayor nivel de crecimiento econémico

mediante el incentivo a la demanda.8

En relacién a lo anterior, en la figura 1 se presenta una matriz de correlacién a fin
de mostrar la relacion que el PIB a nivel nacional tiene con las diferentes
modalidades de crédito del sistema bancario (banca comercial y banca de

desarrollo).

Como se observa en la matriz, el PIB tiene una alta relacién negativa con los
diferentes tipos de crédito, es decir, que los incrementos en los montos de crédito
no tienen ninguna repercusion en el crecimiento del PIB; lo cual es atribuible a los

bajos montos de recursos que los bancos destinan a la cartera de crédito, como se

7 Al respecto, Lecuona (2009) menciona la alta mortalidad de las pymes, la insuficiente informacion que resulta
de la estructura poco profesional de la empresa al operar con técnicas rudimentarias para la contabilidad y
finanzas de ésta, y la informalidad.

78 En algunos casos representa mas gastos para las empresas, ya que por la necesidad de insumos que éstas
requieren para seguir produciendo, se ven obligadas a continuar con estas lineas de crédito, que aunque sean
mas costosas que las de los bancos comerciales, s6lo pueden acceder a este tipo de financiamiento.

9 Como el crédito revolvente y el crédito en la modalidad de tarjetas empresariales (en algunos casos este tipo
de crédito opera como tarjetas de crédito personales, es considerado el crédito méas caro).

80 Debido a que un mayor nivel de produccion es generado por un mayor nivel de ocupacion de factores, que
se traduce en un mayor nivel de ingreso para empresas y las familias.
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Figura 1. Matriz de correlacion Crédito-PIB a nivel nacional, 2005-2015.

pib  bc_ct bc_agro dc_ind bc_ser bc viv bc_con bc fin bc_pub bd ct bd _agro bd_ind bd _ser bd viv bd_con bd_fin bd_pub

pib 1.00
bc_ct -0.75 1.00

bc_agro -0.70 0.96 1.00

dc_ind -0.84 0.96 0.91 1.00

bc_ser -0.77 1.00 0.96 0.97 1.00

bc_viv -0.79 0.98 0.90 0.97 0.98 1.00

bc_con -047 0.87 0.83 0.76 0.86 0.84 1.00

bc_fin -0.33 0.77 0.83 0.60 0.75 0.65 082 1.00

bc_pub -0.79 093 0.92 0.91 0.92 0.90 065 0.68 1.00
bd_ct 011 0.26 0.39 0.14 0.25 0.11 0.05 0.56 045 1.00
bd_agro -0.26 0.59 0.66 0.42 0.58 0.46 055 0.86 058 0.78 1.00
dd_ind -0.71 093 0.95 0.86 0.92 0.87 074 083 095 057 0.75 1.00
bd_ser 063 0.87 0.88 0.78 0.88 0.80 069 084 089 0.64 0.85 0.95 1.00

bd_viv 081 095 0.95 0.94 0.94 0.93 073 0.69 097 033 0.52 0.94 0.83 1.00
bd_con -0.72 094 0.92 0.88 0.94 0.88 0.74 0.80 093 051 0.73 0.96 0.97 0.89 1.00
bd_fin -0.08 -0.04 0.07 000 -0.02 -0.13 -0.38  0.05 020 0.71 0.33 0.18 0.28 0.08 0.19 1.00

bd_pub 0.19 -0.10 0.07 -022 -012 -0.26 -024  0.31 012 0.90 0.53 0.24 0.28 0.01 0.13 0.65 1.00

Nota: pib corresponde al PIB nacional; bc_ct al crédito total de la banca comercial; bc_agro es el crédito al sector agropecuario, silvicola y ganadero; dc_ind el crédito al sector
industrial; bc_ser el crédito al sector servicios; bc_viv el crédito a la vivienda; bc_con el crédito al consumo; bc_fin el crédito al sector financiero; y bc_pub el crédito al sector
publico, todas las variables corresponden al crédito otorgado por la banca comercial.

bd_ct al crédito total de la banca de desarrollo; bd_agro es el crédito al sector agropecuario, silvicola y ganadero; dd_ind el crédito al sector industrial; bd_ser el crédito al sector
servicios; bd_viv el crédito a la vivienda; bd_con el crédito al consumo; bd_fin el crédito al sector financiero; y bd_pub el crédito al sector publico, todas las variables
corresponden al crédito otorgado por la banca de desarrollo.

Fuente: Banco de México e Instituto Nacional de Estadistica y Geografia.
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mostrd en el capitulo anterior. Cabe resaltar que de los dos tipos de bancos, la
relacion es mas negativa con la banca comercial, que los rubros menos
significativos en el crecimiento del PIB son los sectores productivos como la
industria y posiblemente la vivienda; y que irdbnicamente los sectores que no tienen
ninguna relacion con el PIB segun la teoria, son los que presentaron menores
valores negativos, como el consumo, el sector financiero y el sector publico (el cual,

en los ultimos afos se ha destinado a gastos improductivos).

Asimismo, se observa una relacidon positiva entre el crédito otorgado por la banca
comercial y el de la banca de desarrollo, lo cual indica que a medida que una
incrementa los montos de crédito, la otra también lo hace, esto sugiere que existe
un comportamiento conjunto entre las dos bancas. Sin embargo, por la forma en la
que opera la banca de desarrollo (en segundo piso, es decir, que la banca de
desarrollo otorga los recursos a la banca comercial y que ésta ultima es la que
decide a donde y a quién otorgar los recursos), se sugiere que solo es la banca
comercial la que esta decidiendo el destino, la cantidad y el momento en que
canalizara los recursos, en pocas palabras, la expansidn de las empresas pyme
depende de los 6 bancos que concentran mas del 80% de los activos del sistema

bancario y la cartera de crédito, en donde solo figura un banco mexicano (Banorte).

Por lo anterior, puede decirse que s6lo disminuyendo el nivel de recursos hacia la
inversion especulativa, y aumentandolos hacia la cartera de crédito, la tendencia en

la relacion PIB- crédito podra revertirse.

3.2 Comportamiento de las Pymes
Si bien, en la primera parte del capitulo dos se explicé el destino de crédito de la
banca en general, ahora se abordara el financiamiento de pymes por sector

econdmico y por entidad federativa.

En la gréfica 11 se presenta el financiamiento de la banca multiple a Pymes por

sector econdémico.8’ Al respecto, solo dos sectores (Comercio y Servicios

8 En el rubro “Act. Productivas” se agrupan los sectores de Agricultura, Silvicultura, Ganaderia y Pesca;
Construccion; Alimentos, Bebidas y Tabaco; Industria Automotriz; Petréleo, Mineria, Gas y Energia; Resto
Industria; Industria Textil y de Calzado; Industria Quimica y Farmacéutica; e Industria de Materiales de
Construccion.
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profesionales y técnicos) concentran el 60% de los créditos otorgados por la banca

multiple.

Grafica 11. Financiamiento de la banca multiple a pymes por sector econémico,
2009-2015.
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Nota: “com” se refiere a la tasa de crecimiento del sector comercial, y “act” a la tasas de crecimiento de las actividades
productivas.
Fuente: Comision Nacional Bancaria y de Valores Portafolio de informacion Banca multiple.

En efecto, de 24 sectores, 9 corresponden a actividades productivas y concentran
el 30% de los créditos, y sélo 2, el 60%. Cabe destacar que se trata de sectores que
no tienen gran impacto en la generacién de empleo (sectores improductivos), y que
su proporcion ha ido en aumento. Si bien ambos rubros han disminuido sus tasas

de crecimiento, para el rubro de actividades productivas éstas han sido mas bajas.

En el cuadro 9 se muestra la proporcion de los créditos otorgados por la banca
multiple a las Pymes por Estado, donde se resalta que una cuarta parte de los

créditos se dirige hacia la Ciudad de México.

Sin embargo, la actividad que mas prevalece en la Ciudad de México es el sector
servicios, asi, lo mas probable es que los créditos se dirijan a pymes de ese sector.
No obstante, el crédito también parece dirigirse hacia estados con algunas zonas

industriales, como el Estado de México, Guanajuato (industria del calzado), y
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Sinaloa (agricultura, tabaco, corte y confeccidon, empacadoras); aunque la

proporcion de los dos ultimos estados ha ido disminuyendo.

Cuadro 9. Banca muiltiple, créditos a pymes por estado 2009-2015 (proporciones).

Resto de
Cd. De Nuevo los

México Jalisco Ledn México Gto. Sinaloa | estados
2009 25.1 11.3 8.8 5.9 7.3 4.3 37.3
2010 24.9 10.6 9.0 5.9 7.2 4.3 38.1
2011 25.1 10.3 8.9 6.6 6.7 3.9 38.6
2012 26.2 10.3 9.1 6.5 6.1 4.1 37.7
2013 25.2 9.8 9.5 7.2 6.6 3.9 37.8
2014 25.0 9.6 9.7 7.7 6.5 3.9 37.7
2015 24 .4 9.9 9.9 7.8 6.9 3.8 37.3

Fuente: Comisién Nacional Bancaria y de Valores, Portafolio de informacién Banca multiple.

Por otro lado, considerando a la industria como el principal sector que puede
impulsar el crecimiento econémico, por la cantidad de empleo y la produccién bruta
que genera (para cifras de 2014 corresponde mas de 6 millones de empleos, es
decir, mas del 28% generado por los tres sectores, y al 63% de la produccioén bruta
a nivel nacional), es necesario analizar la distribucién de las pymes industriales en

el pais, con el fin de observar el impacto que puede tener el financiamiento en éstas.

A pesar de esto, debido a que no en todos los estados las pymes tienen una
participacion importante, y si es que la tienen ésta se ve mitigada por el alto impacto
que tienen las grandes empresas en la economia de cada estado;®? es necesario
delimitar el analisis a los estados que no se encuentran dominados por grandes
empresas, para lo cual, en el siguiente mapa se presenta la aportacion bruta de las

grandes empresas por estado con el fin de identificar los estados con alta presencia

pyme.

Como se observa en la figura 2, de las 32 entidades federativas, 7 se encuentran
totalmente dominadas por las grandes empresas, ya que la aportacion bruta de

éstas a la industria, oscila entre el 86 y el 97%. A saber, corresponde a los estados

82 Debido a que les dejan poco margen de operacion a las Pymes, ya que los apoyos dirigidos hacia estos
estados tendrian poco efecto en el crecimiento estas empresas por el control que las grandes empresas tienen
en el mercado.
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de Coahuila, Oaxaca, Aguascalientes, Hidalgo y Veracruz, que segun datos del
Sistema Geologico Nacional (2013), se encuentran enfocados, unos mas que otros,
en la industria minera; y los estados de Tabasco y Campeche (industria petrolera)

enfocados en mayor medida al sector agropecuario.

Figura 2. Produccién bruta total de las grandes empresas por entidad federativa,
2014
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Censos econémicos 2014

En este contexto, solo en los estados de Baja California Sur, Sinaloa, Durango,?3
Nayarit, Guerrero, Yucatan y Quintana Roo, las grandes empresas reportan una

baja aportacion bruta (menos del 53%).

Como se observa en la grafica 12, las unidades econdmicas pyme oscilan entre
3.72% (Yucatan) y 8.66% (Baja California Sur) de cada estado; la produccién bruta
entre 23.83% (Guerrero) y 61.64% (Yucatan); y el nivel de personal ocupado entre
14.46% (Guerrero) y 47.93% (Quintana Roo).

83 Considerando que solo se tomaran en cuenta los estados con una aportacion bruta menor al 50%, Durango
que representa el 53.1%, y debido a que presenta la menor aportacion bruta por el estrato pyme (44%), sera
descartado

64



Con la intencion de acotar el grado de vocacién industrial que posee cada estado,
se presenta un analisis breve con base en las regiones establecidas por Promexico

y con cifras de la misma entidad para 2015.

Grafica 12. Unidades econémicas, produccion bruta y personal ocupado de micro,
pymes y grandes empresas de Baja California Sur, Sinaloa, Nayarit, Guerrero,
Yucatan y Quintana Roo en la industria, 2014 (proporciones).
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Censos econémicos 2014.
3.2.1 Noroeste: Baja California Sur y Sinaloa

La economia de Baja California Sur gira en torno al turismo, la agricultura y la
mineria de yeso, fosfita, cobalto, cobre, zinc y manganeso. En 2015, el PIB del
estado representd 0.74% del nacional, las actividades primarias 0.84% vy las
secundarias 0.50%. Las actividades industriales mas dinamicas fueron la
construccion al aportar el 1.23% del nacional y la industria extractiva al representar
1.33% de la poblacion ocupada en ese sector respecto al nacional. El estado capta

1.16% de Inversién extranjera directa (IED) como porcentaje del total nacional.

En Sinaloa una de las principales actividades industriales son la industria
procesadora de alimentos, del tabaco, de corte y confeccién, y empacadora (de
camaron, atun y sardinas). Actualmente, segun la Asociacion Mexicana de Parques
Industriales (AMPIP), Sinaloa cuenta con tres parques industriales (Guasave,
Mazatlan y Costa Rica) enfocados al sector de la construccién (Cemex), alimentos
(Café marino), quimico (Agroindustrias del norte), plastico (Plasticos Agricolas y
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Geomembranas de México) y servicios (Deportenis, venta de ropa). El PIB de
Sinaloa corresponde al 2.53% del nacional, las actividades primarias 6.74% vy las

secundarias 1.35% respecto a los valores nacionales. Obtiene el 1.42% de IED.
3.2.2 Noreste: Durango

En Durango, los principales sectores industriales son la mineria y la industria
alimentaria y de bebidas. Segun la AMPIP, cuenta s6lo con un Parque industrial,
‘Laguna”, correspondiente a la industria ligera. Asimismo pertenece al mayor
corredor industrial de Norteamérica (NASCO) y segun la Secretaria de Economia
es parte de la region mas dinamica del pais debido a que se encuentra entre los
estados con costos corporativos mas bajos y es clave para acceder a los mercados
de América del Norte y Europa. Capta el 0.62% de IED, y aporta el 1.23% del PIB.
Es un estado dedicado a la agricultura en mayor medida, ya que para 2015,
representd el 3.75% de las actividades primarias y el 1.24% de las actividades
secundarias a nivel nacional. Al respecto, los sectores maduros del estado son la
industria agroalimentaria, autopartes, automotriz terminal, Metalmecanico vy
energias renovables. De la misma forma, los sectores con oportunidad de mercado

son el aeroespacial, mineria y textil (Promexico).
3.2.3 Centro Occidente: Nayarit

Nayarit es un estado enfocado en buena parte al sector agricola y al turismo, segun
cifras de INEGI del 2014, el rubro de servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes
muebles e intangibles fue uno de los mas dinamicos aportando mas del 15% del
PIB del estado. En cuanto a las actividades primarias, en 2015 representaron el
1.46% respecto del nacional, que es el sector que mas aporté el estado, donde los
principales productos que genera y en los que ocupa el primer lugar son la jicama 'y
el tabaco. Respecto a las actividades secundarias, el 0.41%, principalmente
generado por las industrias acuicola-pesquera y agricola. Ademas, los sectores
industriales que tienen mayor aportacion al PIB segun el INEGI, son la construccién
e industria alimentaria. En 2015 el estado represento el 0.67% del PIB nacional, y
capto el 0.31% de IED.
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3.2.4 Sur-Sureste: Guerrero, Quintana Roo y Yucatan

En Guerrero, las principales actividades econdmicas del estado son la agricultura y
el turismo, al respecto segun cifras de INEGI del 2014, los servicios inmobiliarios y
de alquiler de bienes muebles e intangibles fue el rubro mas dinamico de todo el
sector, generando mas del 12% del PIB. Respecto a las actividades primarias,
aportan el 2.34% (su mayor aportacién) del nacional, donde los principales
productos en el estado son la copra (coco de palma), la jamaica, y el mango
ocupando el primer lugar de produccion a nivel nacional. En cuanto a las actividades
secundarias, genera el 1% del total nacional, que segun cifras de INEGI,
corresponde al sector de la Construccion y a la Industria manufacturera. Aporta el
1.51% del PIB, y capta el 0.49% de IED.

Quintana Roo, es un estado enfocado al turismo, y en menor medida en la industria
manufacturera (Alimento, bebidas y tabaco, y productos madereros). En 2015
represento el 1.62% del PIB, el 0.34% de las actividades primarias y el 0.64% de
las secundarias respecto al nacional. Cuenta con un solo parque industrial (Cancun
Logistics Park, CALOPARK), enfocado a la industria ligera (AMPIP) y capta el 1%
de IED.

Yucatan en 2015 aporté el 1.52% del PIB nacional, es un estado dirigido al sector
servicios principalmente. Segun la AMPIP, cuenta con un solo parque industrial
(Parque Industrial Yucatan), enfocado a la industria ligera, en donde figuran
empresas como Barcel (Alimentos), BACSA (inmobiliario) y AEI (venta e instalacion
de equipos eléctricos). Aporta el 1.76% a las actividades primarias respecto del
nacional, donde ocupa el segundo lugar a nivel nacional en la produccion de
henequén y berenjena, el primer lugar en la produccion de pulpo, mera, rubia y
villajaiba, rubio, y miel. Aporta el 1.43% a las actividades secundarias, a saber la
Fabricacion de insumos textiles y acabado de textiles, y la Fabricacion de productos
textiles excepto prendas de vestir fueron los rubros mas dinamicos, segun cifras del
INEGI del 2014. Capta el 0.5% de IED.
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En sintesis, con respecto al nivel de aportacién a las actividades secundarias® vy la
presencia de parques industriales® en el estado, por un lado (es decir, el grado de
desarrollo de la industria), y por el otro, la aportacion al PIB® y el menor enfoque
de la economia al sector terciario, los estados con mayor vocacion industrial y que
podrian impulsarse con el fin de obtener resultados en menor tiempo, debido a que
ya tienen cierta industria instalada,®” son Yucatan, Sinaloa, Durango y posiblemente

Guerrero®.

Por otro lado, con el fin de detallar el analisis y mostrar la participaciéon de las pymes
en cada sector y por estado seleccionado, en el cuadro 10 se desagrega la industria,
donde cabe resaltar que Guerrero es el estado con menor aportacion a la
produccion bruta y al personal ocupado total del sector industrial en general

(practicamente una quinta parte de la produccién bruta total).

En efecto, Guerrero es el estado con menor aportacion bruta pyme para los cuatro
sectores industriales, y en tres de estos (Mineria; Energia, suministro de agua y gas;
e Industrias manufactureras) tiene una aportacién bruta menor al 31%, por esta
razon y recordando que es un estado enfocado al sector primario, no cuenta con
ningun parque industrial, y es uno de los estados seleccionados con menor
aportacion al PIB y a las actividades secundarias (en este caso tiene la mas baja

aportacion), se decidio descartarlo.

Como se observa en el cuadro 10, la aportacion de las pymes por estado (Durango,
Sinaloa y Yucatan) a la industria de la produccién bruta se encuentra en un mismo

rango, del 40 al 60%, al igual que el nivel de personal ocupado que oscila en el 30%;

84 En nivel de aportacion con mas del 1% figuran Yucatan, Sinaloa y Durango.

85 Al respecto, Sinaloa es el estado con mayor numero de parques industriales, 3, seguido de Durango,
Quintana Roo y Yucatan con 1.

86 En orden de importancia, los estados con una aportacion mayor al 1% fueron Sinaloa, Quintana Roo, Yucatan,
Guerrero y Durango.

87 Cabe aclarar que todos los estados por el simple hecho de no estar dominados por las grandes empresas,
son buenas opciones para hacer crecer la industria y por lo tanto el crecimiento econémico a partir de pymes,
sin embargo, no tienen el mismo grado de desarrollo industrial que los estados seleccionados, por lo que
requieren mayores montos de financiamiento, y los resultados podrian percibirse en un mayor plazo.

88 Sj bien, Guerrero no cuenta con ningln parque industrial, su aportacion al PIB es menor a Sinaloa y Yucatan,
y estd enfocado en buena medida al sector primario, representa un nivel relativamente similar al de los demas
estados seleccionados, mayor al 1%.
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sin embargo, a nivel sector, los valores para cada estado son muy diferentes, por lo
que se realiza un analisis mas profundo por estado.
Cuadro 10. Unidades econdmicas, personal ocupado total y produccién bruta de las

pymes en la industria de Durango, Guerrero, Sinaloa y Yucatan, 2014
(proporciones).

Dgo Gro Sin Yuc
UE | POT | PBT | UE | POT | PBT | UE | POT | PBT | UE | POT | PBT
Industria|12.11|33.52|43.98 | 1.10 |14.46 | 23.83| 8.15 |39.74|41.80| 3.72 |33.20|61.64
Mineria |32.00|26.05[12.34/10.77 | 33.81| 1.68 [20.00|68.69 |69.46|62.16 |90.80 | 90.24
Ene® * 137.39|87.04| * 126.66/10.67| * [24.46[13.92] * ]30.67[81.30
Const® |57.55|86.06|88.25|44.40|65.47 | 53.44|55.84 |69.23|55.86 | 55.24 | 72.38 | 64.51
Iman®' | 8.81 [28.30/44.81| 0.53 | 7.37 |31.76| 5.16 |31.28|38.85| 2.39 |25.07 |60.09

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Censos econémicos 2014.

3.3 Financiamiento de las Pymes y crecimiento econémico: estados
seleccionados. 92
3.3.1 Yucatan

Yucatan es un estado con 106 municipios, la mayor parte de su economia esta
basada en la industria agricola y ganaderia industrial, en la produccion artesanal y

en ciertas industrias como la textil.

Segun datos de Promexico de 2015, el estado posee el 1.75% de la poblacién
nacional, y el 1.88% de la Poblacién Econémicamente Activa (PEA). Ademas,
Yucatan cuenta con dos aeropuertos internacionales, 3 puertos maritimos de altura
(se caracteriza por enviar y recibir embarcaciones internacionales), y 9 de cabotaje
(en estos se puede recibir embarcaciones de menor tamafio por su limitada
capacidad de carga por lo cual solo realizan viajes de puerto a puerto dentro del

mismo pais), y 609.4 km de vias férreas.

Segun Secretaria de Hacienda, en 2011, los principales productos de exportaciéon

del pais fueron miel de abeja, textiles, pulpo, pescado, alfombras de henequén,

89 Corresponde al sector 22 Generacion, transmision y distribucion de energia eléctrica, suministro de agua y
de gas por ductos al consumidor final.

9Es el sector 23, Construccion.

91 Se refiere al sector 31-33 Industrias manufactureras.

92 E| orden en el que se muestran los estados seleccionados, corresponde al nivel de aportacién bruta pyme
que cada estado presenté segun los censos econémicos 2014.
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hamacas, articulos de plastico, galletas, ladrillos de piedra cantera, grava, joyeria 'y

aparatos de ortodoncia.

En efecto, segun la pagina electrénica “Explorando México”, una de las actividades
mas importantes en Yucatan, por el numero de personas que ocupa, es la artesania,
también uno de los principales productos de exportacion, ademas de las maquilas
textiles, empresas pesqueras, salineras, refresqueras y, agricolas y ganaderas,

principalmente.

En la grafica 13 se presentan las caracteristicas del sector minero en Yucatan; como
se observa, segun los datos de los censos econdmicos 2014, son las pequefias
empresas las que tienen una mayor aportacion bruta (55%) seguido de las

medianas empresas (35.4%), que juntas generan mas del 90%.

Grafica 13. Unidades econémicas, personal ocupado total y produccién bruta de la
Mineria en Yucatan, 2014.
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Censos econémicos 2014.

Asimismo, representan mas del 60% de las unidades econdémicas, y emplean al
90% del personal ocupado. Segun datos del Anuario Estadistico de la Mineria
Mexicana (2015), para 2014, Yucatan aporto6 el 0.45% de la produccion minera total

del pais. La produccién minera de Yucatan se compone de Agregados pétreos®,

% Mineral para construccién
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Arcillas, Arena, Caliza, Grava, Rocas dimensionables, Sal y Yeso, en donde la sal

ocupa el cuarto lugar en la produccion nacional.

Respecto a la Generaciéon, transmisidn y distribucion de energia eléctrica y
suministro de agua y gas, en la grafica 14 se observa una amplia concentracién de
la produccion bruta por parte de la pequefia empresa (79.17%), que en el conjunto

Pyme, representa el 81.30%, y emplea al 30.67% de la poblacion ocupada.

Grafica 14. Unidades econémicas, personal ocupado total y produccién bruta de
Generacion, transmision y distribuciéon de energia eléctrica, suministro de aguay
de gas por ductos al consumidor final en Yucatan, 2014.
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Censos econémicos 2014.

Esto es resultado de la unica participacion que tienen las empresas medianas en
uno de los dos subsectores (221 Generacion, transmision y distribucion de energia
eléctrica), concentrando el 100% de la produccion bruta generada en éste, segun

los censos econdmicos del INEGI.

Por otra lado, en la grafica 15 se muestra la composicion del sector de la
construccidn; como se observa, las pequefias y las medianas empresas concentran

mas del 60% de la produccion bruta, y emplean mas del 70% del personal ocupado;
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estas actividades corresponden principalmente a los trabajos especializados para
la construccion, como albanileria, pintura de paredes, carpinteria, instalaciones

eléctricas, de aires acondicionados, calefaccion etc.

Si bien las empresas grandes solo concentran la mitad de la produccion bruta de
las pymes, esta solo es generada por 7 empresas y empleando una tercera parte
del personal ocupado de las pymes; esto es congruente por el tipo de maquinaria
que se utiliza en el sector, y las actividades que concentran este tipo de empresas

principalmente edificacion (viviendas, naves y plantas industriales).

Grafica 15. Unidades econémicas, personal ocupado total y produccioén bruta de la
Construccioén en Yucatan, 2014.
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Sin embargo, las pymes tienen una participacion importante en la produccién bruta
(78.3 y 72.3% respectivamente) y personal ocupado (804 y 87.7%
respectivamente) en los subsectores de la construccion 237 Construccion de obras

de ingenieria civil, y 238 Trabajos especializados para la construccion.

Por otra parte, las industrias manufactureras, que representan el 15.27% en las
actividades econdmicas totales. Como se observa en la grafica 16, son las
medianas empresas las que concentran la mayor produccion bruta (41.56%), y que
en conjunto con las pequenas empresas corresponde al 60%, son 542 empresas
que emplean al 25% del personal ocupado total.
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Los subsectores que reportaron mayor crecimiento en 2014, segun el INEGI fueron
la industria alimentaria, que aporto el 10.28% del PIB; industria de bebidas y tabaco;
fabricacion de prendas de vestir, curtido y acabado en cuero; fabricacién de
productos derivados del petrdleo y del carbon; fabricacién de insumos textiles y

acabados textiles; y fabricacién de maquinaria y equipo.

Grafica 16. Unidades econémicas, personal ocupado total y produccién bruta de la
Industria Manufacturera en Yucatan, 2014.
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Al igual que en el sector de la construccion, las grandes empresas concentran mas
de la mitad de la produccidn bruta de las pymes, en este caso son solo 41 empresas

que emplean el 30% del personal ocupado total.

Especificamente el estrato pyme aporta mas del 50% de la produccioén bruta y el
personal ocupado total en 7 de los 21 subsectores que conforman el sector de
industrias manufactureras, a saber corresponden a la fabricacion de insumos vy
acabado de textiles (98.65 y 77.3%), industria de papel (87.8 y 58.9%), quimica
(73.2 y 67.2%), fabricacion de productos a base de minerales no metalicos (99.2 y
81.8%), industrias metalicas basicas (89.9 y 86.9%), fabricacién de accesorios,
aparatos eléctricos y equipo de generaciéon de energia eléctrica (99.6 y 91.7%) y
fabricacion de productos derivados del carbén (segun los censos econémicos 2014,

solo operan empresas medianas aportando el 100% en cada rubro), en la

73



produccion bruta y en el personal ocupado total respectivamente. Cabe resaltar que

segun los censos economicos 2014, en estos subsectores solo operan Pymes.

Las principales empresas de la industria segun Secretaria de Economia (2011), son
Cementos Maya, Productos de Harina, Optivosa (papeleria), Grupo Bepensa
(bebidas alcohdlicas no alcohdlicas, embotelladora, renta de maquinaria y equipo,
servicios financieros), Grupo Porcicola Mexicano, Proveedora del Panadero,
Sumasa (suministro de maiz), Airtemp de México (produccion de partes de autos),
Monty Industries (fabricacion de ropa), Bachoco, Ormex (fabricantes de equipos

para dentista).

Para cerrar este apartado, se presenta en la figura 3 una matriz de correlacion a fin
de justificar el efecto significativo que mayores montos de crédito podrian repercutir

positivamente en el PIB del estado de Yucatan.

Como se observa, la relacion PIB-crédito es positiva, lo cual indica que el
incremento en el crédito, elevara el PIB del estado de Yucatan; ademas, todos los
tipos de crédito presentaron valores cercanos a 1, lo cual implica que la relacion
crédito-PIB es casi perfecta. Sin embargo, son los sectores improductivos (servicios
y el sector financiero), los que reportaron los valores mas altos, los mismos que
como se mostro en el capitulo anterior son los que reciben mayores recursos de la
banca. Lo cual concuerda, en el caso especifico del sector servicios, con el enfoque
al que la economia del estado esta dirigido en buena parte, ya que el sector turismo

es una de las actividades mas importantes del estado.
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Figura 3. Matriz de correlacion Crédito-PIB de Yucatan, 2005-2015.

pib_prox  bdcredfot  bdcreind bdcrespub bdcreserv  bdcresfin  bccredfot  bccreind  becerespub  bcecreserv  becresfin
pib_prox 1
bdcredtot 0.823 1
bdcreind 0.721 0.839 1
bdcrespub 0.719 0.904 0.558 1
bdcreserv 0.765 0.890 0.971 0.642 1
bdcresfin 0.797 0.969 0.793 0.835 0.853 1
bcceredtot 0.875 0.931 0.915 0.731 0.952 0.911 1
bcereind 0.861 0.895 0.909 0.658 0.937 0.904 0.986 1
bcerespub 0.858 0.871 0.856 0.708 0.892 0.824 0.942 0.907 1
bccreserv 0.865 0.935 0.901 0.753 0.945 0.908 0.994 0.971 0.918 1
bccresfin 0.816 0.945 0.905 0.778 0.936 0.905 0.965 0.930 0.877 0.975

Nota: pib_prox corresponde al PIB de Yucatan; bdcredtot al crédito total de la banca de desarrollo; bdcreind al crédito de la industria; bdcrespub al crédito del sector publico;
bdcreserv al crédito a servicios; bdcresfin al crédito del sector financiero, todas las variables corresponden al crédito otorgado por la banca de desarrollo al estado de Yucatan.

bccredtot al crédito total de la banca comercial; bcereind al crédito de la industria; bccrespub al crédito del sector publico; becreserv al crédito a servicios; becresfin al crédito del
sector financiero, todas las variables corresponden al crédito otorgado por la banca comercial al estado de Yucatén.

Fuente: Banco de México e Instituto Nacional de Estadistica y Geografia.
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3.3.2 Sinaloa

Es un estado enfocado en gran medida a la agricultura y a las industrias
manufactureras. En relacién con lo dicho, la industria alimentaria es la mas
dinamica.

El estado cuenta con 18 municipios, representa el 2.46% de la poblacion nacional y

el 2.52% de la PEA. Ademas, tiene 3 aeropuertos internacionales, 3 puertos

maritimos de altura y 3 de cabotaje, y 1194.50 km de vias férreas.

Segun datos de la Secretaria de Hacienda, para el 2011, los principales productos
de exportacion fueron hortalizas, calabaza, mango, garbanzo, carne de res,
camaron, café y bebidas de café, concentrados de mango y tomate, colorantes
vegetales, concentrados de oro, plata y hierro, frijol, aceite y harina de pescado,

hélices y toberas para barcos, prendas de vestir, calamar, miel natural.

En la grafica 17 se muestra la composicion del sector minero; como se observa, en
Sinaloa las Pymes tienen una aportacién a la produccién bruta de 69.46%, debido
a la alta aportacion de las empresas medianas (47%), que emplean a casi la mitad
del personal ocupado total del sector (las pymes emplean a casi el 70% de la

poblacién ocupada).

Para 2014, segun datos del Anuario Estadistico de la Mineria Mexicana (2015),
Sinaloa represent6 el 1.63% de la produccion minera nacional, ocupando el lugar
numero 13 en la produccion nacional; con minerales metalicos como el Oro, Plata,
Cobre, Fierro (9° lugar a nivel nacional), Plomo (7° lugar nacional) y Zinc; y no
metalicos como Agregados Pétreos (1° lugar a nivel nacional), Arcillas (4° lugar a
nivel nacional), Arena, Calcita, Caliza, Grava, Sal (6° lugar a nivel nacional), Talco

(4° lugar a nivel nacional) y Yeso.
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Grafica 17. Unidades econdmicas, personal ocupado total y produccion bruta de la
Mineria en Sinaloa, 2014.
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Censos econémicos 2014.

Siguiendo en la misma linea, en la grafica 18 se presenta el sector de Energia
eléctrica, suministro de agua y gas, donde se puede apreciar que son las grandes
empresas las que dominan al sector aportando mas de cuatro quintas partes de la
produccion bruta; y empleando a mas del 75% del personal ocupado. Segun datos
de INEGI, este sector representd para 2014 el 2.96% del PIB.

Grafica 18. Unidades econdmicas, personal ocupado total y produccién bruta de

Generacién, transmision y distribuciéon de energia eléctrica, suministro de agua y
de gas por ductos al consumidor final en Sinaloa, 2014.
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Censos econémicos 2014.

En cuanto al sector de la construccion, las pymes tienen una buena participacion

concentrando mas del 50% de la produccion bruta y las unidades econdmicas. Se
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trata de 306 empresas que emplean practicamente el 70% del personal ocupado.
Si bien las empresas grandes generan 10% menos que las Pymes de la produccién
bruta del estado, éstas lo hacen empleando el 24% del personal ocupado, y con

solo 9 unidades econdmicas (ver grafica 19).

Grafica 19. Unidades econédmicas, personal ocupado total y produccion bruta de la
Construccion en Sinaloa, 2014.
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Censos econémicos 2014.

Segun los censos econdmicos 2014, las pymes sélo tienen una participacion
relativamente alta en el subsector 237 correspondiente a “construccion de obras de
ingenieria civil”, afianzando el 73% de la produccion bruta y el 71% del personal
ocupado total con 103 unidades econdémicas.® Segun cifras de INEGI, el sector
representd el 8.58% del PIB del estado en 2014. En este sector, segun datos de la

Secretaria de Economia (2011), Homex es la principal empresa del sector.

Por otra parte, se presenta la composicion de las industrias manufactureras en
Sinaloa, donde se observa que al igual que en Yucatan, el sector manufacturero en
Sinaloa se encuentra dominado por las grandes empresas, quienes con solo 33
unidades econdmicas aportan mas de la mitad de la produccion bruta del sector
empleando sélo al 35% del personal ocupado (ver grafica 20).

9 |as empresas grandes concentran el 22% de la produccion bruta total y el 24% del personal ocupado con
cuatro unidades econdémicas.
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En cuanto a las pymes, sélo aportan el 38% de la produccién bruta, es decir, casi
dos quintas partes del total, y emplean a mas del 30% del personal ocupado con

463 unidades econdémicas.

Grafica 20. Unidades econdmicas, personal ocupado total y produccion bruta de la
Industria Manufacturera en Sinaloa, 2014.

100
90
80
70
o
c 60
e
o
= 50
o
Q
o 40
a :
I L T -
N B :
P ta
Ayt =
20 FE R et
A Eagay s
A En ot Y
10 g g it ;
0 - i — i
Micro Pequefia Mediana Grande

mUE PO " PBT

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Censos econémicos 2014.

Las pymes en Sinaloa tienen presencia en 12 subsectores®® de los que se
desagrega el sector, con una aportacién bruta mayor al 50%, de los cuales en 10%
solo operan empresas Mipymes, y en 6% las pymes tienen una aportacion bruta

mayor al 80%.

Segun el INEGI, este sector representd el 9.45% del PIB para 2014, en donde la
industria mas importante es la alimentaria, aportando para el mismo afno mas del

7% del PIB. Las principales empresas de la industria alimentaria son Grupo Viz

95 322 Industria del papel; 333 Fabricacion de maquinaria y equipo; 335 Fabricacién de accesorios, aparatos
eléctricos y equipo de generacion de energia eléctrica; 313 Fabricacion de insumos textiles y acabado de
textiles; 314 Fabricacion de productos textiles, excepto prendas de vestir; 323 Impresion e industrias conexas;
325 Industria quimica; 326 Industria del plastico y del hule; 327 Fabricacién de productos a base de minerales
no metalicos; 331 Industrias metalicas basicas; 334 Fabricacion de equipo de computacién, comunicacion,
medicion y de otros equipos, componentes y accesorios electrénicos; y el 337 Fabricacion de muebles,
colchones y persianas.

9 Solo en los subsectores 322 y 333 operan los cuatro tipos de empresas (micro, pyme y grandes).

97 Corresponde a los subsectores 313, 323, 326, 331, 333 y 334.
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(carne), Grupo Pinsa (atun), Industrias Marino (alimentos, café), Nueva

Agroindustrias del Norte y Grupo Ceres (agronegocios).

Para finalizar el apartado, en la figura 4 se muestra una matriz de correlacién entre

el PIB y el crédito.

Al igual que en el estado de Yucatan, el crédito tanto de la banca comercial como
de la banca de desarrollo, tiene una relacion positiva con el PIB del estado, y los
sectores que presentaron mayores valores también fueron los sectores
improductivos. Por lo cual, se puede sugerir que mayores montos de crédito
productivo al estado, repercutiran en la elevacion del PIB sinaloense, ya que como
se demostro en el apartado, en los ultimos afios en Sinaloa se ha desarrollado gran
parte de la industria, de los seis estados estudiados con alta presencia pyme en los
apartados anteriores, es el estado que tiene mas parques industriales, y uno de los
que cuenta con mayor infraestructura para el comercio (de los tres ultimos estados
seleccionados), por lo cual se afirma que una alternativa para el crecimiento del PIB

del estado, es incrementar los montos de crédito a pymes de la industria.
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Figura 4. Matriz de correlaciéon Crédito-PIB de Sinaloa, 2005-2015.
pib_prox  bdcredtot  bdcreind bdcrespub bdcreserv  bdcresfin  bccredfot  bccreind  bccrespub  bccreserv  beceresfin
pib_prox 1

bdcredtot 0.836 1

bdcreind 0.735 0.837 1

bdcrespub 0.725 0.903 0.554 1

bdcreserv 0.785 0.892 0.973 0.641 1

bdcresfin 0.812 0.968 0.791 0.834 0.853 1

bccredtot 0.887 0.930 0.916 0.727 0.955 0.910 1

bcereind 0.875 0.894 0.909 0.654 0.940 0.903 0.986 1

bcerespub 0.865 0.876 0.863 0.707 0.903 0.830 0.945 0.912 1

bccreserv 0.877 0.934 0.901 0.750 0.947 0.907 0.995 0.972 0.923 1

bceresfin 0.833 0.944 0.904 0.777 0.937 0.904 0.966 0.930 0.884 0.975 1

Nota: pib_prox corresponde al PIB de Sinaloa; bdcredtot al crédito total de la banca de desarrollo; bdcreind al crédito de la industria; bdcrespub al crédito del sector publico;
bdcreserv al crédito a servicios; bdcresfin al crédito del sector financiero, todas las variables corresponden al crédito otorgado por la banca de desarrollo al estado de Sinaloa.
bccredtot al crédito total de la banca comercial; bcereind al crédito de la industria; bccrespub al crédito del sector publico; becreserv al crédito a servicios; becresfin al crédito del
sector financiero, todas las variables corresponden al crédito otorgado por la banca comercial al estado de Sinaloa.

Fuente: Banco de México e Instituto Nacional de Estadistica y Geografia
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3.3.3 Durango

El estado esta enfocado en buena parte a la agricultura, la mineria y la industria
alimentaria. Posee el 1.46% de la poblacion nacional y el 1.45% de la PEA. Cuenta

con un aeropuerto internacional y 1153.30 km de vias férreas

Segun la Secretaria de Economia, para 2011, los principales productos de
exportaciéon del estado fueron prendas de vestir (pantalones para caballero y nifio)
generadores y equipos de acero inoxidable, molduras, triplay, chapas, madera de
pino, muebles, carretes y tarimas de madera, barra dore (aleaciones de oro y plata),
concentrado de oro y plata, mezcladoras, plantas de asfalto, trituradoras,

maquinaria y refacciones, cable eléctrico, arneses automotrices.

Por otro lado, el sector minero es considerado como uno de los que mas aportan al

PIB, segun datos de INEGI, en 2014, representé el 3.46% (mineria no petrolera).

Por lo anterior, en la grafica 21, se muestra la composicion del sector minero, en
donde se aprecia que el sector se encuentra dominado por las grandes empresas,
debido a que las pymes con 32 empresas, aportaron tan solo el 12.34% de la

produccion bruta y el 26% del personal ocupado total.

En efecto, con tan sélo 4 unidades econdmicas, las empresas grandes aportaron
casi el 90% de la produccion bruta, lo que es acorde a los altos montos en inversion

que requiere el sector.

Segun datos del Anuario Estadistico de la Mineria Mexicana (2015), para 2014,
Durango represent6 el 7.96% de la produccién minera nacional, ocupando el 4° en
la produccion nacional. El estado produce minerales metalicos como Oro (4° lugar
nacional), Plata (3°), Cobre (5°), Fierro (5°), Plomo (3°), Zinc (3°); y no metalicos,
Agregados Pétreos (7° lugar nacional), Bentonita (1°), Calcita (12), Perlita (2°), y
Rocas Dimensionables (2°).
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Grafica 21. Unidades econémicas, personal ocupado total y produccion bruta de la
Mineria en Durango, 2014.
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Censos econémicos 2014.

Las principales empresas del sector, segun Secretaria de Hacienda 2011, son
Grupo Bacis; Minera del norte, S.A. de C.V; y Sociedad Piedra Sierra S. DE R.L. de
C.V.

Siguiendo en el mismo orden de los estados anteriores, en la grafica 22, se muestra
el sector de generacion de energia eléctrica, suministro de agua y gas, donde se
observa que las pequefias empresas son las que aportan el mayor nivel de
produccion bruta, empleando a menos de la mitad del personal ocupado de las
grandes empresas. Esto es generado principalmente debido a que en el subsector
221 correspondiente a la Generacién, transmisién y distribucién de energia
eléctrica, segun los censos econdmicos de INEGI 2014, solamente operan

empresas pequefas, quienes aportan toda la produccion bruta del sector.
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Grafica 22. Unidades econdmicas, personal ocupado total y produccioén bruta de
Generacién, transmisién y distribuciéon de energia eléctrica, suministro de agua y
de gas por ductos al consumidor final en Durango, 2014.
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Censos econémicos 2014.

Segun datos de INEGI, para el 2014 el sector representd el 3.41% del PIB
(ligeramente menor a la de la mineria), y una tasa de crecimiento positiva del 9.85%,

ligeramente menor a la del 2013 (10.71).

Por otro lado, la construccién en Durango es uno de los sectores con mayor
aportacion al PIB del estado, para 2014, segun cifras de INEGI, represento el 9.61%
del PIB, una mayor proporcién respecto al afio pasado (8.84%). Como se observa
en la gréafica 23, son las empresas medianas las que reportan una mayor produccion

bruta, que en el conjunto pyme concentraron mas del 88%.

En efecto, la alta aportacién de las pymes en la construccion se debe a la presencia
de estas empresas en los tres subsectores en los que se desagrega el sector,
concentrando mas del 60% de la produccion bruta y el personal ocupado en cada

uno.%

98 En el subsector 236, Edificacion, el estrato pyme aporta el 96% de la produccion bruta; en el 237 Construccion
de obras de ingenieria civil, el 83%; y en el 238 Trabajos especializados para la construccion, el 68%.
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Grafica 23. Unidades econdmicas, personal ocupado total y produccion bruta de la
Construccién en Durango, 2014.
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Censos econémicos 2014.

Por otro lado, en la grafica 24, se muestra la composicion del sector de las industrias
manufactureras, sector importante en la economia del estado, ya que para 2014,

segun INEGI, represent6 el 18.89% del PIB, es decir, casi una quinta parte.

Como se observa, el sector practicamente es dominado por las grandes empresas,
pues tan so6lo 52 empresas concentran mas del 50% de la produccioén bruta total y
del personal ocupado. Sin embargo, las pymes al concentrar mas del 40% de la
produccion bruta del sector, tienen presencia en 10 subsectores®® con una
aportacion bruta mayor al 60%, de los cuales en 6, solamente operan Mipymes,

y en tres de esos, las pymes tienen una produccién bruta mayor al 90%."%1

99 314 Fabricacion de productos textiles, excepto prendas de vestir; 321 Industria de la madera; 323 Impresion
e industrias conexas; 325 Industria quimica; 327 Fabricacion de productos a base de minerales no metalicos;
332 Fabricacion de productos metalicos; 334 Fabricacion de equipo de computacion, comunicacion, medicion y
de otros equipos, componentes y accesorios electronicos; 335 Fabricacion de accesorios, aparatos eléctricos y
equipo de generacion de energia eléctrica; 337 Fabricacién de muebles, colchones y persianas; y 339 Otras
industrias manufactureras.

100 Subsectores 314, 323, 334, 335, 337 y 339.

101 Subsectores 334, 335y 337.
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Grafica 24. Unidades econémicas, personal ocupado total y produccion bruta de la

Industria Manufacturera en Durango, 2014.
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Censos econémicos 2014.

Las principales empresas de la industria manufacturera, segun datos de la

Secretaria de Economia (2011), son:

Industria alimentaria: Procesadora de Alimentos Durango, S.A. de C.V,,
Atalaya de Argenta, S.A. de C.V., y Botanas Hebe, S.A. de C.V. (alimentos).
En la industria textil: Carhartt de México (fabricacién y maquila de prendas
de vestir),

Otras: Equipos Inoxidables del Norte (fabricacion de equipo industrial),
Forestal Alfa (fabricacion de productos en madera), Tecnologia
Autoeléctronica, Maderas y Sintéticos de México, y Durango Automotive

Wiring Sistems (fabricacion de piezas y accesorios para automoviles).

Finalmente, en la figura 5 se presenta la matriz de correlacién PIB-crédito del estado

de Durango. Al igual que en los estados anteriores, la relacion crédito-PIB en

Durango también es positiva, y son los sectores improductivos los que muestran

una mayor correlacion con el PIB para la banca de desarrollo, especificamente se

trata del sector financiero y servicios, que como se mostrd en el capitulo dos, son

los sectores que han captado gran parte de la cartera de crédito de la banca de

desarrollo. En el caso de la banca comercial, el sector servicios, publico e industrial
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Figura 5. Matriz de correlacion Crédito-PIB de Durango, 2005-2015.

pib_prox  bdcredtot  bdcreind  bdcrespub bdcreserv  bdcresfin - bceredfot  becreind - becrespub - becreserv  beceresfin
pib_prox 1
bdcredtot 0.822 1
bdcreind 0.720 0.839 1
bdcrespub 0.719 0.904 0.559 1
bdcreserv 0.764 0.891 0.971 0.642 1
bdcresfin 0.796 0.969 0.793 0.835 0.853 1
bccredtot 0.874 0.931 0.915 0.731 0.952 0.911 1
bcereind 0.860 0.895 0.909 0.659 0.937 0.905 0.986 1
bcerespub 0.857 0.871 0.856 0.709 0.892 0.825 0.942 0.907 1
bccreserv 0.864 0.935 0.901 0.754 0.945 0.908 0.994 0.972 0.918 1
bceresfin 0.814 0.945 0.905 0.779 0.936 0.905 0.965 0.930 0.877 0.974 1

Nota: pib_prox corresponde al PIB de Durango; bdcredtot al crédito total de la banca de desarrollo; bdcreind al crédito de la industria; bdcrespub al crédito del sector publico;
bdcreserv al crédito a servicios; bdcresfin al crédito del sector financiero, todas las variables corresponden al crédito otorgado por la banca de desarrollo al estado de Durango.
bccredtot al crédito total de la banca comercial; bccreind al crédito de la industria; bccrespub al crédito del sector publico; becreserv al crédito a servicios; becresfin al crédito del
sector financiero, todas las variables corresponden al crédito otorgado por la banca comercial al estado de Durango.

Fuente: Banco de México e Instituto Nacional de Estadistica y Geografia
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fueron los que presentaron valores mas altos. Respecto a la industria es necesario
aclarar, que el crédito de la banca comercial se ha destinado principalmente a

empresas de gran tamanfio, evidencia que se mostro en el capitulo dos.

A manera de conclusion del capitulo, se puede establecer, que si bien las pymes
tienen una aportacion bruta importante en cada sector, ésta sigue siendo un poco
baja en la mayoria de los estados en donde las grandes empresas siguen teniendo
una aportacion significativa con un numero reducido de empresas (aunque en
algunos casos no mayor a la de las pymes), lo que es atribuible a la restriccion
crediticia que experimenta el estrato pyme, debido a que las empresas necesitan
suficiente liquidez monetaria que les de la capacidad de financiar sus proyectos de
inversion para crecer. Sin embargo, no todo esta perdido, pues como se mostro en
paginas anteriores, las pymes tienen una aportaciéon importante, es decir mayor al
60% y en algunos casos al 90%, en algunos subsectores, lo cual es un incentivo
para poder impulsarlas y con esto plantear una nueva estrategia de crecimiento y
desarrollo a nivel regional sustentada en un mercado interno solido que genere

empleo y por lo tanto, ingreso.
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Conclusiones

En la presente investigacion se evidencié en un primer punto la endogeneidad de la
oferta monetaria por el simple hecho de que los bancos comerciales crean dinero,
dinero crediticio. Por lo tanto, los bancos mediante la emisién de créditos son una
elemento esencial para que las empresas puedan llevar a cabo planes de inversion

y acumulacion.

Segundo, respecto al sistema bancario,'? se puede decir que en la actualidad, la
forma de operar de los bancos comerciales ha cambiado y estda muy alejada de la
forma en la que solian operar antes de la desregulacién y la liberalizacion
econdmica y financiera. Basta con mencionar que mas del 60% de sus recursos se
destinan a la inversion en valores y valores sintéticos, en donde la inversion y
tenencia de valores publicos representa mas del 50% de la inversion en valores
total, ya que desde la implementacion del modelo de metas de inflacion en 2001, el
mercado de valores gubernamentales se ha convertido en un negocio redondo para
los bancos, al ser los valores del gobierno activos liquidos, libres de riesgo y con
rendimientos, ademas la constante demanda de titulos es continuamente satisfecha
por las politicas que se estan llevando a cabo para regular el tipo de cambio y la
tasa de interés. En pocas palabras, los recursos financieros aun se contindan
destinando al sector publico, solo que el incremento de deuda publica es

independiente de las necesidades de gasto productivo.

Como consecuencia de lo anterior, los bancos destinan solamente una quinta parte
de sus recursos al otorgamiento creditos, y éstos se concentran en gran medida en
sectores no productivos como consumo, servicios, comercio, intermediarios
financieros no bancarios, y por supuesto, al gobierno (sector publico, y estados y

municipios). En cuanto a la banca de desarrollo, se puede considerar como “un

102 Desde el enfoque cuantitativo y con base en el método cientifico, que inicia, segin Monje (2011), con la
identificacion del problema (revision de antecedentes del tema, delimitacion y definicion del problema de
investigacion; formulacidon de objetivos, marco tedrico e hipdtesis); continua con la planeacién y disefio
metodolégico (definicion de métodos y estrategias para resolver el problema y comprobar las hipétesis. Se
realiza también la planeacion para la recoleccion de datos); seguido de la recoleccién, procesamiento (se
ordenan) y analisis estadistico de los datos; y la interpretacion y difusidon de resultados (se refuta o acepta la
hipétesis planteada).
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aprendiz”, porque ha seguido el mismo comportamiento en la inversion de valores,

y en el destino de crédito que la banca privada.

En tercer lugar, respecto al financiamiento en México, puede decirse que es escaso,
caro y concentrado, con acceso limitado a empresas de gran tamafio, lo que ha
repercutido en la consolidacion de una estructura oligopdlica en los tres sectores
econdomicos (industria, comercio y servicios) en donde pocas empresas grandes
aportan mas de la mitad de la produccion bruta; lo cual implica el retroceso de
empresas de menor tamafo (pyme), pues en lugar de pasar a una escala mayor se

estan volviendo mas pequefas o desaparecido.

Esto es atribuible al acceso restringido al crédito que estas empresas experimentan
y que impide el desarrollo del aparato productivo, teniendo en cuenta que su Unica
opcion de financiamiento es mediante proveedores, lo cual hace pensar el poco

margen de maniobra que las empresas tienen para destinar recursos a la inversion.

En virtud de lo sefalado, la falta de garantias, el exceso de requisitos solicitados,'%3
y la asimetria de la informacién en la viabilidad del repago de las obligaciones
(caracteristica del mercado), son los principales obstaculos en contra de la

obtencion de créditos para este estrato.

Por ultimo, no todo en la historia de las pymes es malo, aun existen ciertos estados
en los que las grandes empresas no han logrado consolidarse del todo en el sector
industrial, por lo cual podrian ser vistos como una alternativa al crecimiento
econdomico. Estados como Sinaloa, Durango y Yucatan, cuentan con cierto nivel de
desarrollo industrial, y las pymes tienen una aportaciéon bruta mayor a la de las
grandes empresas, por lo cual, dotandolas de crédito con el fin de fortalecer esas

pymes, se puede generar crecimiento econdmico en el estado.

103 A saber, en una pequefia investigacion que se realizo sobre los requisitos que solicitaban los 6 bancos mas
poderosos de México Scotiabank, Banorte, Banamex, Santander, HSBC y Bancomer, para crédito revolvente,
los requisitos que todos los bancos solicitaron fueron un obligado solidario, experiencia en el ramo minima entre
2 a 4 anos, estar dado de alta en el SAT, referencias crediticias positivas, informacién financiera de la empresa
(dos ultimas declaraciones anuales), entre otras.
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Recomendacién: una nueva banca publica

Por lo anterior, se sugiere crear una nueva banca de desarrollo al estilo asiatico,
que impulse a los sectores mediante la creacion de parques cientificos e inversiones
en instituciones gubernamentales de investigacion, con el fin de generar un nivel
mayor de desarrollo tecnoldgico que repercuta en la creaciéon y mejoramiento de

nuevos productos por parte de las empresas nacionales.

La nueva banca debe de impulsar a industrias estratégicas, las cuales podrian ser
seleccionadas con base en el uso de tecnologia, el valor agregado, el mercado
potencial, los encadenamientos industriales, el consumo de energia y el

componente de contaminacién, como lo hacian los gobiernos asiaticos.

En Asia, por medio de la creacion de parques industriales, el gobierno logré
consolidar diferentes industrias, ya que para seleccionar una empresa que pudiera
incorporarse al parque, el gobierno hacia un estudio sobre los avances y tendencias
tecnolégicos a cargo de comités formados por funcionarios del gobierno, expertos
universitarios y empresarios, ademas empleaba ciertos requisitos que impulsaran
la economia interna, por ejemplo que el 50% de la planta productiva de las
empresas del parque estuviera compuesta por técnicos nacionales. Ya instalada la
empresa, tenia acceso a amplios subsidios, tales como exenciones de impuestos y
derechos de importacion, donaciones y créditos subvencionados, naves industriales
o emplazamientos de alta calidad con precios de alquiler mas bajos a los del
mercado, ayudas para los investigadores de alto rango, y acceso a los servicios

gubernamentales y universitarios de investigacion (Amsden, 2004).

Los subsidios pueden distribuirse con base en estandares de rendimiento,
cuantificables y comprobables, necesarios para que las empresas puedan tener
derecho a los beneficios gubernamentales y seguir recibiéndolos. Asi, conforme los
proyectos se vuelvan rentables, se puede generar el ingreso suficiente para que los
empresarios puedan reembolsar sus préstamos y cumplir las exigencias de
investigacién y desarrollo impuestas por el gobierno, los cuales incluirian gastar
cierta proporcion de sus gastos en actividades de investigacion y desarrollo
(Amsden, 2004).
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El gran peso que se le pone a la tecnologia, es por el actual papel que el pais lleva
a cabo en el comercio, es decir, la exportacidén de productos con bajo nivel agregado
que repercute de forma pequena en el PIB; ademas uno de los problemas que han
impedido la consolidacion de industrias propias en el pais es la falta de capital
humano, ya que el sistema educativo no esta orientado a la investigacion con fines
industriales, no existen laboratorios gubernamentales y los recursos que el gobierno
destina a este rubro son muy pocos. Asi, se busca incrementar el nivel tecnoldgico

en el pais, con el fin de obtener mejores oportunidades de crecimiento.
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