2. Comportamiento del sistema financiero
mexicano en los noventa

El incremento constante de la penetracién financiera'® se expresa en

- casi diez puntos porcentuales durante el periodo comprendido entre

marzo de 1990 y marzo de 2001, lo cual significé un aumento cre-

ciente del ahorro canalizado. al sector financiero (véase el anexo 2).
~ Esta es una caracteristica distintiva de los noventa que se acentud

después de la crisis de 1995, incrementdndose en cinco puntos con
respecto a los primeros afios de la década, segiin se ve en el cuadro 1.

Cuadro 1
Agregados monetarios segin instrumentos y tenencia’
(Porcentajes)
PF 18/PiB INB/PIB AMRES/M4 AMRES/M4
1990:1-2001:2 35 21 14 73 6
1990:1-1994:4 31 20 1" 62 15
1995:1-1995:4 36 26 10 69 13
1996.1-2001:1 36 21 15 76 4

! Datos trimestrales.

2 No incluye instrumentos bancarios de M1 {cuentas de cheques y cuentas de depésitos).

Nota: PF = penetracién financiera; PiB = producto interno bruto; 1B = instrumentos bancarios (captacién
interna de bancos residentes en el pais mas los depdsitos de residentes del exterior en bances mexicanos en el
extranjero); INB = instrumentos no bancarios {valores en poder de residentes y no residentes); AMRES/M4 = agrega-
dos monetarios en poder de residentes del pais entre agregados totales, excluyéndose M1; AMNRES/M4 = agre-
gados monetarios en poder de no residentes del pais entre agregados totales.

Fuente: anexo 2.

18 La penetraci6n financiera es la agregacién de los instrumentos financieros menos
los billetes, monedas, cuentas de cheques y depdsitos entre el producto interno bruto.
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Otro elemento que se debe resaltar, fue la variacién en la compo-
sicién de los agregados monetarios como resultado de la crisis. A
partir de 1996 aumento la participacién de los instrumentos no ban-
carios, o sea, los valores (véase el cuadro 1), que desplazaron a los
instrumentos bancarios.

Asimismo, es relevante mencionar la modificacién en la tenen-
cia de los agregados monetarios. En 1990 los agentes no residentes
retuvieron, en promedio, 6% de los activos totales, casi triplicandose
dicha participacion en 1994 y descendiendo abruptamente después
de la crisis. Ello provocé que en 2001 se presentaran menores nive-
les que en 1990 (véase el anexo 2).

Finalmente, una referencia sobre la emisién de valores. Pese a
que el gobierno federal fue a lo largo de todo el periodo el principal
emisor de titulos, su participacién bajé en mas diez puntos con pos-
terioridad a la crisis (véase el cuadro 2).

Cuadro 2
Valores segiin agentes emisores
(Porcentajes)

TV/PIB TWM4 VGHTY veM/Ty VEP/TV  VIPAB/TV  VFICORC/TY  VFPITV

1990: 2000 14 , 32 64.1 0.9 1.6 2.2 0.5 20.7
1990: 1994 11 29 75.2 - 16.7 - 3.0 6.1 -
1995 10 50 63.3 - 13.3 - - 23.4

1996: 2000 15 34 62.1 11 10.7 2.7 - 23.1

Nota: Tv = total de valores; PIB = producto interno bruto; M4 agregados totales; VGF = valores del
gobierno federal; veM = valores del Bance de México; VEP = valores de las entidades privadas; viPAB =
valores del Institute para la Proteccion del Aherro Bancario; VFICORC = valores del Fideicomiso de Cobertura
Cambiaria; vp = valores de los fondos de pensiones, sin Siefores.

Fuente: anexo 2.

Con base en lo anterior es posible concluir que la desregulacmn
y.la, globahzacmn en efecto- profundizaron al mercado fin: nanuero

A Grgamsy gl Vit T

aumentando el.ahorro fman01ero 1o cual, empero no detuvo Ia crisis
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financiera=de-1995: El-postulado-de-la teorfa-del -ahorro ex ante,”
 base.de las politicas econémicas de Ja década de-los noventa, no fue
funcional al desarrollo econ6mico, al no crearse instituciones finan-
c1eras que 'vincularan de manera permanente el capital productivo
con el cap1ta1 ﬁnanaero Desde nuestra perspectiva, la explicacion -
deYeynes (1937b) sobre el financiamiento adquiere relevancia en el
caso mexicano "de mediados ‘dé"l0s noventa. La entrada de capital
externo no estuvo. acompanada de estructuras que empataran las utiz
lidades con las deudas. El ahorro interno no se canalizé de manerg
permanente al sector productlvo generandose estructuras ﬁnancw-’
ras altamente volatiles. o

A partir dc este panorama general del funcionamiento del mer-
cado ﬁnancwro se analizaran los principales sectores,;dé&este merca—
| do que, grosso modo, dividiremos en sector bancanb‘y mercado de
valores

seEo

SECTOR BANCARIO

El entorno internacional se.modificé de manera significativa a fina-
les de los ochenta, poro.que la banca pudo volver a obtener recursos
del exterior,? generandose una fuente de financiamiento adicional
de gfan envergadura acompanada de pohtlcas para. profundlzar la
zarmento de 1a economid mexicana a la estadounidense), abrlr el
‘mercado-de capitales y privatizar el sector productivo.

A inicios-de-los “noverita; el sector bancario represento casi la
cuarta-parte del-capital contable del conjunto del sector financiero,
aumentande hacia fines de la década por la profundizacién ﬁnanc1e—
ano bancana (véase el anexo 3).

19 Para una explicacién amplia véase Studart (1995)-

20 La razén promedio de pasivos y activos externos de la banca con relacidn -a las
reservas totales menos oro pasé de 0:06 370,199 entre 1985/1989 Y. 1990/ 1994 _evidencidn-
dose con ello el creciente endeudamiento de 103 bancos en el exterior. Véase Méntey y Levy
(1999).
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En diciembre de 1994, a partir de la crisis financiera, se inicio
otra fase que se caracteriz6 por el traspaso de casi la totalidad de
los activos bancarios nacionales a propiedad extranjera (véase el
anexo 4).

Otro elemento que debe resaltarse es la importancia de la banca
multiple en el sector bancario (véanse los anexos 3 y 4), 1a cual fue

creciendo a lo largo del periodo, manteniéndose relativamente cons-

tante la participacion del capital contable y los activos totales de la
banca de desarrollo.

Banca multiple
a) Cambio de propiedad y oligopolizacién del sector bancario

Una de las modificaciones mds drésticas del sector bancario durante
los noventa fue su cambio de propiedad. En los primeros afios de la
década tuvo lugar un proceso de privatizacién de la banca que habia
sido nacionalizada en 1982, acompaiiado de un proceso de fusiones,
que redujo el nimero de bancos (anexo 1).

La segunda modificacion de propledad relevante fue el proceso
de extranjerizacion que co contrajo ain mas el nimero dQ bancos pre-
sentes en el sistema it hanciero nacﬁﬁal adelantado araiz de la crisis™
de 1994 (anexo 1). En 2001 el cap1ta1 extranjero controlaba.61.4%
del capital contable total (véase la grafica 1).

El efecto de las fusiones en el caso de los cinco bancos mds im-
portantes no cambié drasticamente la concentracién de los activos,
pasivos, capital contable y cartera de créditos (anexo 4.1). Bancomer
y-Banamex, extranjerizados en 2000 y 2001, respectlvamente se
mantuv1eron como lideres d"’m _aunque modlﬁcaron su pos1; |
se mantuvo en el tercer s1t10 ‘modificandS¥e el cuarto y qu1nto Iuga- )
res entre el Banco Internacional (posteriormente Bital) y el Banco
Mexicano que después del proceso de fusiones y extranjerizacion se
denommo Santander Mexicano.:

El efecto mds hotorio del cambio de propiedad:ocurrid en | terrm-
nos. de personal contratado, reduciéndose.de. manera drdstica a-lo
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Grafica 1
Evolucidn del capital contable del sector bancario
(Porcentajes)
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ccBMm/cCT8: capital contable de la banca milltiple con relacién al capital contable total bancario.
cceD/cCTB: capital contable de la banca de desarrollo con relacion al capital contable total bancario.
FE/cCTB: filiales extranjeras con relacidn al capital contable bancario.

Fuente: anexo 3.

largo de los noventa (véase la gréfica 2). Por su parte, el nmimero de
sucursales disminuy6 en 1994 y 1995 y, a partir de la extranjerizacién,
volvié a crecer, teniendo como lider fundamental a Bital, compen-
sando la pérdida ocurrida con posterioridad a la privatizacion (véase
la grafica 2). Respecto al nimero de cuentas llama la atencién la
tendencia creciente entre 1996 y 1999, que después se vuelve des-
cendente, teniendo una participacién creciente Bital, mientras dis-
minuye la de los dos bancos mas grandes (BBVA-Bancomer y Citicorp-
Banamex; véase el anexo 4.2), tendencias que pueden modificarse
en el futuro por la reciente extranjerizacién de dichos bancos.
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Grafica 2
Indicadores de la banca comercial: empleo, cuentas de captacion y sucursales
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Fuente: anexo 4.2.

b) Composicién de los portafolios: evolucién de créditos,
valores y carteras vencidas

La desregulacion, y en especial la globalizacion financiera, modifi-
caron importantes tendencias del sector bancario. En el primer lustro
de los noventa, la cartera de créditos tuvo un incremento acelerado
con respecto al PIB que se interrumpié bruscamente en 1994, a raiz
de la crisis financiera, desencadendndose un proceso de bancarrota
que pricticamente mantuvo interrumpida la emision de créditos (véase «
el anexo 5 y la gréfica 3).

En general es posible advertir una gran volatilidad de los crédi-
tos en el periodo anterior y posterior a la crisis, representando 34.1%
del PIB entre 1990/1994 y 20.2% entre 1995/2000, cifra ésta menor
que la de 1985/1990, cuando se registré un crecimiento cercano a
cero (véase el cuadro 3). Los créditos privados sufrieron la mayor
caida, al pasar de 27.1% (1990/1994) a 10.1% respecto al PIB (1995/
2000). Asimismo, debe observarse el incremento acelerado de las
carteras vencidas, que se triplicaron entre 1995/2000, para represen-
tar 4.7% del PIB.*!

21 F] c4lculo de las carteras vencidas ha variado a lo largo del periodo en estudio, espe-
cialmente después de la crisis bancaria, lo cual no esta reflejado en las estadisticas relativas a
dicha variable, debido a que se sacaron directamente de las hojas de balance, lo cual puede
modificar los resultados numéricos, aunque no la tendencia de la variable de carteras vencidas.
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Grafica 3 .
Cartera de valores y de créditos de la banca universal
(Puntos porcentuales)
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Cv/piB: cartera de valores entre PIB.
CRED/PIB: cartera de créditos entre PIB.
Fuente: Banco de México, /ndicadores Econdmicos, varios aiios.

Cuadro 3
Créditos al sector privado con relacion al P!
(Porcentajes)

ccr/pie - Cvi+CRedes/pis  Cvifris CRedes/rie CVen/Pis  CCPRIPIB

1985/1990 21.2 201 18.1 2.0 0.4 12.3
1990/2000 23.0 17.5 15.6 1.9 4.1 13.5
1890/1994 34.1 31.2 27.1 4.1 1.7 271
1995/2000 20.2 13.9 © 126 1.3 4.7 10.1

Nota: cCT/PIB = cartera de crédito total con respecto al PIB; Cvi = cartera vigente; CRedes = cartera
en redescuento; CVen = cartera vencida; CCPR = cartera de crédites privados. Incluye cartera vigente y en
redescuento.

Fuente: anexo 5.1.
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La participacion de los valores bancarios respecto al PIB tuvo un
comportamiento inverso al de los créditos, o sea, los bancos modifi-
caron la tenencia de sus portafolios. En la gréfica 3 se advierte que
después de la crisis, la tenencia de valores en la banca muiltiple cre-
ci6é de manera acelerada, para alcanzar niveles similares a la partici-
pacidn de la cartera total de créditos.

La modificacién de los portafolios bancarios por el lado de los
recursos es explicable desde varios dngulos. Primero, las carteras ven-
cidas inicialmente se intercambiaron por valores gubernamentales no
negociables (generados por el Fobaproa), los cuales representaron
77% de los valores totales entre 1995 y 2000. Segundo, dada la es-
tructura no competitiva de las tasas de interés, los margenes financie-
ros de los bancos fueron sumamente elevados, permitiéndoles obte-
ner altos rendimientos, incluso sin otorgar créditos, situacion relevante
en el periodo posterior a la crisis (el tema se ampliara més adelante).

Por su parte, la presencia de las carteras vencidas refleja que los
prestatarios no tuvieron capacidad de pago por la inexistencia de
mecanismos que empataran la temporalidad de las deudas con las
utilidades (i.e., fondeo) y por la acelerada apertura comercial que,
junto con la sobrevaluacién del tipo de cambio, volvieron més atrac-
tivas las mercancias importadas, lo cual alent6 las fugas al multipli-
cador del ingreso.” o

En la grafica 4 se observa que desde 1989 la tasa de crecimiento
de la cartera vencida (incluye la cartera. vencida y los valores no
negomables que aparecen a.partir de 1995) fue mayor que la del PIB,
reflejandose con ello la ausencia de condiciones de estabilidad eco-
némica. El incremento de la cartera veneida se disparé a partir de
1995 por el “despliegue de pohtlcas econdmicas pro ciclicas (i.e.,
aumento de.la tasa de interés) que protegieron los 1nt§:reses del sec-
tor financiero sobre el productivo y redujeron la capacidad de pago
de los agentes econémicos por la reduccién del empl%(') y el ingreso.

22 En consecuencia, el aumento de la intermediacién financiera —que fue inicio del
capitulo 1— no fue resultado de una mayor canalizacién de ahorro al sector financiero, sino
de modificaciones institucionales, como el Sistema del Ahorro para el Retiro y la canaliza-
cién del capital externo al mercado de capitales y, sobre todo, al de dinero.
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Grafica 4
Tasas de crecimiento del producto y de la cartera de crédito
(Porcentajes)
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Fuente: Banco de México, /ndicadores Econdmicos, varios aies.
PIB del cuarto trimestre de cada afio. Se deflactd por el indice nacional de precios al consumidor de
diciembre de cada aiio, 1994 = 100.

Ante él peligro de un colapso y de la insolvencia del sistema ban-
cario, el Banco de México activo el rescate bancario por medio del
Fobaproa, hoy transformado en IPAB,* el Fidelic y el Programa de Ca-

23 El Instituto de Proteccién al Ahorro Bancario (IPAB) es un organismo descentraliza-
do de la Administracién Piblica Federal que garantiza los fondos bancarios de dinero, asf
como los préstamos y créditos a cargo de las instituciones (pagando el saldo de las obliga-
ciones, hasta por un equivalente a 400.000 UDIS por persona, cualquiera sea el nimero y
clase de las obligaciones a su favor y a cargo de una misma institucién).

Quedan excluidos de esta proteccion las obligaciones a favor de entidades financieras,
las obligaciones a favor de cualquier sociedad que forme parte del grupo financiero al cual
pertenezca la institucién del banco miiltiple, los pasivos documentados en titulos negocia-
bles, asi como los titulos emitidos al portador, las obligaciones o depésitos a favor de los
accionistas, miembros del consejo de administracién y funcionarios de los dos primeros
niveles jerdrquicos de la institucién que se trate, asi como apoderados generales con facul-
tades generales de administracién y gerentes generales; las operaciones que no hayan sido
sujetas a disposiciones legales, reglamentarias o administrativas o a las sanas practicas y
usos bancarios, en las que existe mala fe y las relacionadas con el lavado de dinero.

El IPAB podra otorgar apoyos financieros tendientes a proveer liquidez o a sanear algu-
na institucién. Estos apoyos se entregardn mediante la suscripcién de acciones y obligacio-
nes subordinadas, asuncién de las obligaciones, otorgamiento de créditos o la adquisicion
de bienes propiedad de las instituciones.
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pitalizacién Temporal (Procapte). El Estado impidi6 la bancarrota de
los bancos comerciales y de desarrollo mediante instrumentos de mer-
cado que no diferenciaron la iliquidez de la insolvencia, lo cual am-
par6 numerosos créditos fraudulentos otorgados por estas instituciones.

c¢) Destino de los créditos: sectores, bancos y agentes

Por sectores encontramos que gran parte de los créditos emitidos por
la banca se concentré en los rubros comercio, restaurantes y hoteles,
que acapararon en promedio 40% del total, seguidos por el sector
manufacturero, con una tendencia a la baja y una creciente participa-
cion de los créditos destinados al sector financiero en los ultimos
afios noventa, explicados de modo preponderante por el rescate ban-
cario,.examinado en el punto anterior (véase el cuadro 4).

Cuadro 4
Concentracion del crédito por sectores productivos’
(Porcentajes)
Total Manufactura Construccidn C,RyH*  Sector financiero
1990 74.4 224 5.3 — 39.4 1.4
1991 78.6 211 1.3 41.4 8.8
1992 76.6 18.5 6.6 445 7.0
1993 71.5 17.2 1.0 47.6 5.7
1994 74.6 17.8 7.1 454 4.3
1995 72.2 16.8 7.1 45.1 3.7
1996 67.5 16.4 1.0 42.1 2.1
1997 67.7 16.3 1.7 42.1 1.6
1998 63.1 16.1 7.1 38.1 1.8
1999 771 16.1 6.6 40.0 14.5
2000 75.4 16.9 5.7 38.9 15.1
2001* 74.7 15.7 5.8 38.1 15.1

Vincluye la cartera vigente, vencida y en redescuento e intereses devengados y vencidos. A partir de
junio de 1995 incluye la cartera asociada al Fobaproa y la restructuracién en unidades de inversion (Udis).

2 Comercio, restaurantes y hoteles. Incluye los créditos por consume y por vivienda. No fue posible
desagregarlos porque la informacién.por banco esta agregada.

* Datos a septiembre de 2001.

Fuente: anexo 5.2.
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A partir de lo anterior es posible inferir que gran parte de los
créditos, en los primeros afios de los noventa, cuando se amplié su
volumen, se concentrd en sectores con baja tecnologia, y fueron cré-
ditos de corto plazo.* Fue amplio el nivel de acceso a los bancos,
punto que se retomara mas adelante.

Cabe sefialar que todos los sectores de la economia mexicana
fueron ampliamente afectados por la crisis, por lo que acumularon
altos montos de carteras vencidas; por ello es posible sostener que con
posterioridad a la crisis la banca no proporciond recursos frescos para
ampliar la inversion. Ello obligé al sector productivo a buscar fuentes
alternativas de financiamiento, una vez retomado el crecimiento.

El andlisis del destino sectorial de los créditos por los bancos
mds importantes muestra que ninguno de éstos se especializ6 en al-
guna actividad en particular. Por la falta de homogeneidad de la in-
formacion estadistica dividiremos el andlisis en dos periodos.

Entre 1994% y 1997 los cuatro bancos mas importantes aporta-
ron mds de la mitad de todo el crédito otorgado a la manufactura,
construccién e instalaciones, comercio, restaurantes y hoteles (véase
el anexo 5.3A), sin que ninguno de ellos se concentrara en un sector
especifico. El sector que absorbi6 mas recursos (comercio, restau-
rantes y hoteles) fue atendido de manera semejante por Bancomer,
‘Banamex y Serfin, en proporcién al tamafio de cada banco.

A partir del periodo 1997/2000 el sector consumo dominé el cré-
dito total, seguido por el rubro Fobaproa-IPAB. También se incremen-
taron los créditos a las entidades gubernamentales, sin que los bancos
mds grandes se especializaran en algin sector (véase el anexo 5.3B).

Por agentes, los créditos se destinaron fundamentalmente a los
no financieros,? con una participacién de 31.2% respecto al PIB en-
tre 1990/1994 y de 17.2% entre 1995/2000, manteniéndose relativa-

24 La preponderancia de créditos de corto plazo en el sistema bancario mexicano tiene
lugar desde 1977, afio en que se dejaron de publicar las estadisticas de largo plazo.

25 Los boletines de la banca miiltiple no presentan informacién del destino de créditos
bancarios con anterioridad a 1994.

26 En los agentes no financieros se consideran todas aquellas entidades ajenas al sec-
tor financiero (empresas, personas fisicas, créditos al gobierno, donde se incluye a los go-
biernos federal, del Distrito Federal, estatales y municipales).
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mente constante la participacién de los intermediarios financieros.
Ello indica que estos ultimos fueron los menos afectados en el perio-
do posterior a la crisis (véase el anexo 5.4).

Como era de esperarse, el sector ptblico captd pocos recursos de
la banca, por lo que redujo su participacién en una pequefia propor-
cién (véase el anexo 5.4), siendo el sector privado el mas afectado.

Finalmente, un elemento interesante que cabe resaltar respecto a
la distribucién de los créditos segin agentes, es que durante el perio-
do de expansion crediticia (1990/1994) el financiamiento bancario
estuvo distribuido equitativamente entre empresas y personas fisi-
cas, con 14.2 y 14.3 por ciento del PIB, respectivamente (véase el
anexo 5.4; sélo se dispone de estadisticas de 1989 a 1996).

Al descomponerse los créditos de las empresas y personas fisi-
cas entre cartera directa, en redescuento y vencida, e intereses vigen-
tes y vencidos, se encuentra que los recursos frescos se redujeron
drasticamente a partir de la crisis, tendencia que se venia presentan-
do desde 1989 y cuya contrapartida fue un aumento en la cartera
vencida, mostrando los intereses un comportamiento similar. Llama
en particular la atencién que en el caso de las empresas se dispara la
cartera vencida, cuyo efecto fue menor en los intereses, a la inversa
de lo que sucedi6 con las familias.

Cuadro 5
Créditos a empresas y personas fisicas
(Porcentajes)
Empresas Personas fisicas
Cartera Intereses Cartera Intereses
En En
Directa redescuento Vencida  Vigentes Vencidos  Directa redescuento Vencida  Vigentes Vencidos
1989 804 14.4 2.1 2.3 0.8 84.6 9.6 2.2 34 0.2
1990 815 13.3 23 19 0.9 83.0 8.7 3.6 2.9 0.8
1991 804 13.9 29 1.6 1.3 80.6 12.3 4.3 2.2 0.7
1992 789 15.2 38 1.6 05 79.7 11.0 54 18 2.1
1993 76.8 15.8 47 1.6 1.0 715 10.7 7.3 1.7 2.6
1894 735 16.6 6.5 2.0 1.4 72.7 134 8.9 2.2 24
1995 633 17.9 11.6 35 3.8 66.3 7.1 13.2 8.5 49
1996 654 14.3 13.1 23 5.0 58.3 8.6 18.0 7.8 74

Fuente: elaboracion propia con base en Banco de México, /ndicadores Econdmicos, varios aiios.
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El destino creciente de los flujos bancarios hacia los bienes fina-
~ les y la importante captacién de dichos recursos por parte de las per-
sonas fisicas, aunada a la ausencia de concentracion sectorial de cré-
ditos por parte de los bancos mas grandes, indicaria que el acceso a
la banca, en términos de montos de créditos, ha sido relativamente
bajo. Empero, la informacién de las autoridades bancarias?’ indica
que hay una gran concentracién de los créditos, lo que afecta tanto a
los bancos grandes como a los pequefios. Al respecto deben hacerse
dos advertencias: primero, la informacién s6lo abarca desde septiem-
bre de 2001, periodo en que los créditos al Fobaproa-IPAB son muy
altos e incrementan los créditos a las entidades gubernamentales;
segundo, el sector productivo y las personas fisicas no disponen de
créditos bancarios.

Aungque es posible suponer que a lo largo de los noventa la banca
destind parte de sus recursos a proyectos privilegiados por el gobier-
no (v.g., construccién de caminos, compra de bancos, etc.,) mantene-
mos la suposicion de baja accesibilidad, porque las grandes empre-
sas y los intermediarios financieros pidieron prestado en el exterior
por el diferencial de las tasas de interés.

Finalmente, es preciso resaltar que con posterioridad a 1996, al
retomarse €l crecimiento econémico, los agentes encontraron fuen-
tes de financiamiento alternativas al sector bancario; en el caso de
las empresas, destaca el crédito entre ellas mismas y el obtenido en
el mercado internacional; en cuanto a las personas fisicas, el adquiri-
do con las tarjetas de crédito y el concedido por las casas comercia-
les y las empresas automovilisticas (Sociedades financieras de obje-
to limitado o Sofoles).

d) Brecha entre las tasas de interés

El enorme margen financiero de los bancos provino de los diferen-
Ciales entre las tasas activa (tasa de préstamos bancaria nominal, pu-

27 A partir de septiembre de 2001, en el Boletin de la Banca Miiltiple, publicado por la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores, aparece informacién sobre la concentracién de
los créditos en el cuadro Porcentaje de acreditados mayores potenciales.
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blicada por el FMI) y pasiva (tasa de dep6sitos bancarios’nominales -
a 30 dias) y entre la de los activos sin riesgo (tasa nominal de Cetes a
28 dias) y la de depésitos (referida lineas arriba); esta tltima fue
particularmente relevante en el periodo posterior a la crisis (véase la
gréfica 5). En consecuencia, pese a que los bancos comerciales redu-
jeron el otorgamiento de créditos desde fines de 1994, sus rendi-
mientos no bajaron drasticamente, como se ampliard m4s adelante.

Grafica b
Brechas financieras
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TIAN/TOBIN: diferencial entre la tasa de interés activa y pasiva (a un mes).

TIAN/TCET: diferencial entre la tasa de interés activa y los titulos gubernamentales.

TCET/TDBIN: diferencial entre la tasa de los bonos gubernamentales y la tasa de depdsitos.

Fuente: Elaboracién propia con base en los datos de Bance de México y Fondo Monetario Internacional.

La gréfica 5 muestra el margen financiero entre las tasas activa 'y
pasiva (TIAN/TDB1N) y entre la de los bonos gubernamentales (Cetes
aunmes) y las de los depodsitos bancarios (también a un mes) (tCetes/
TDBIN). o
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Respecto al diferencial entre las primeras (TIAN/TDBIN), encon-
tramos que pese a que se mantuvo alto en todo el periodo, crecié
aceleradamente después de la crisis, sobrepasando 200% en los tlti-
mos afios. Empero, el diferencial entre la tasa de interés activa y la
de los bonos del gobierno, asi como entre la tasa de los bonos guber-
namentales y la de los depdsitos bancarios presentd tendencias dife-
rentes. :

En el primer qumquemo «e-dos noventa, cuando se pr1v1leg10 la
entrada de capital externo y la banca comercial increment6 la emi-

R

'interes activay la de 105 bonos gubernamentales (TIAN/tCetes), redu-
c1endose 1a brecha entre-la tasa de los bonos y la de los depdsitos
bancanos (tCetes/TDB1N), lo cual indica que los créditos bancarios
‘generaban altos rendimientos a los bancos, y que el costo de présta-
'imos de 1as reservas (tasa de fondeo, influida de modo preponderante
por la tasa de los Cetes) era muy barato, En otras palabras, la banca
comercial podia expandir el crédito sin incurrir ‘€h penalidades'c one-
rosas del Banco de México.

En el periodo posterior a la crisis, ademas de mantenerse alta la
brecha entre las tasas de interés activa y pasiva, subi6 el diferencial
entre las tasas de los bonos gubernamentales y las de los depdsitos,
acompaiiado por una reduccién entre las tasas activas y las-de los
bonos gubernamentales. Es decir, no habia gran diferencia entre pres-
tar o comprar bonos y aumenté el costo de reservas que el banco
central otorgé a la banca comercial, o sea, se penalizé la emision
crediticia.

Aunque desde fines de 1999 la autoridad monetaria redujo las
tasa de los bonos gubernamentales, lo cual provocé una baja genera-
lizada en la estructura de la tasa de interés, los bancos mantuvieron
altos diferenciales en las tasas de interés, porque contaban con una
gran liquidez, disponible a bajos costos ya que se modificé la forma
de hacer los pagos a los asalariados y la baja competencia para la
captacion de recursos dentro del sistema financiero y bancario. Es-
pecificamente, se incrementd el pago de néminas mediante tarjetas
de depdsito y se mantuvieron altos los requisitos de entrada para
ahorrar en instituciones financieras no bancarias.

160" de’ crédltos s¢ mdntuvieron altas las brechas entre la tasa de- - ..«
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e) Resultados y fragilidad bancaria

Hasta antes de la crisis, el margen financiero del sector bancario se
consideraba aceptable, incluso era muy similar al de los socios co-
merciales del pais (Canad4 y Estados Unidos), pese a tener una pro-
porcidn de activos muy reducida con respecto a ellos.?® A partir de la
crisis financiera los coeficientes de rentabilidad se redujeron en una
proporcién relativamente baja, considerando la caida, en términos
absolutos, en el volumen de créditos y la bancarrota de los bancos
mexicanos. En el periodo 1994-2000 el ROE® disminuy6 de 12.6 a
5.8 por ciento, recuperdndose a partir de 2001, hasta alcanzar un
nivel de 7.9% en junio de 2004, lo cual significa que el sistema ban-
cario esta alcanzando los estindares deseados (si el ROE se sitiia en-
tre 10 y 25 por ciento se considera un sistema con buena situacién
financiera).

Por su parte, el ROA,* con excepcion de 1996, se ha mantenido
relativamente constante y el ingreso operacional frente a los activos
totales subié de 4.1% en diciembre de 1994 a 10 % en diciembre de
2003.

Lo anterior indica: 1) los servicios bancarios se convirtieron en
una nueva fuente de ingresos importante para los bancos; 2) el
saneamiento de la cartera contribuyé a mejorar el balance de los
bancos; 3) el pagaré gubernamental que respalda los pasivos vendi-
dos al Fobaproa (valores no negociables) se convirti en una fuente
importante de utilidades bancarias; 4) las fusiones contribuyeron
a mejorar la capitalizacién de los bancos por la reingenieria finan-
ciera y el ajuste de personal, y 5) las amplias brechas entre la tasa
de depdsitos bancarios y la tasa de rendimientos<de los titulos guber-
namentales.

28 En 1990 los activos de la banca comercial mexicana ascendian a 72 212 millones de
doélares, cifra cercana a la del quinto banco més grande de Estados Unidos (entre la del Secu-
rity Pacific Bank y la del Bankers Trust Corporation) y, ligeramente superior a la del Bank of
Montreal, que ocupa el tercer lugar. Mayores referencias en Girén (1995b).

29 E1 ROE (return on equity) se obtiene de la razén utilidad neta entre capital contable.

30 E1 ROA (return on assets) se obtiene de la razén utilidad neta entre activos totales.
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Es importante destacar que el indice de capitalizacion se duplicé
en el segundo trimestre de 2001 con respecto a 1994,3! aunque debe
sefialarse que la metodologia de calculo ha cambiado y ahora se inclu-
ye el capital neto respecto a los activos ponderados por el riesgo, 1o
que ha contribuido a su incremento, de acuerdo con la nueva metodo-
logia propuesta por el BIS (Bank of International Settlements-Banco de
Pagos Internacionales). Por su parte, también crecieron las reservas
con respecto a las carteras vencidas y se mantuvieron constantes los ac-
tivos corrientes en relacion con los pasivos corrientes.

Respecto al indice de morosidad, en el segundo trimestre de 2004
estuvo por encima del correspondiente a 1990, aunque bajé signifi-
cativamente frente a los niveles posteriores a la crisis (véase el anexo
5.5). Debe sefialarse que el 5.1% alcanzado en 2001 fue sumamente
alto porque ocurri6 en un contexto de traspaso de la deuda vencida al
Fobaproa-IPAB y caidas en la emisién de nuevos créditos bancarios.

Banca de desarrollo

La banca de desarrollo redujo su importancia en la década de los
ochenta en el proceso de la desregulacion bancaria y de las privatiza- .
ciones. En el nuevo modelo no se aceptaron interferencias del Esta--
doenla orientacién de los créditos, reduciéndose la participacion de
las instituciones que dmglan el crédito y ofrecian costos inferiores a
los de mercado. Por con51gu1ente gran parte de estas instituciones
fueron liquidadas, ‘por 1o que en 1990 sélo habia siete bancos_de
desarrollo, que representaron entre 30 y 20 por ciento de los activos
bancarios fotales, mientras se liquidaron otros dos bancos en log ul-
timos_afios: el Banco Nacional de Comercio Interior y Financiera
N acmnal Azucarera A ¢llo se afiaden las mtencmnes de fusionar los

31 La comparacién de indice de capitalizacién entre 1994 y 2001 no es exacta por el
cambio de metodologia de cédlculo del capital y de los activos en riesgo; por consiguiente,
la cifra para 2001 est4 subvaluada al compararse con 1994. A lo anterior debe afiadirse que
la banca privada redujo el volumen de la emision de créditos, concentrandose en la tenencia
de bonos gubernamentales. Por consiguiente, el indice de capitalizacién subié
significativamente, pero éste no deberia afectar la emisién crediticia.
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dos bancos de desarrollo mds importantes (Nacional Financiera
(Naﬁn) dedicada a la promoci6n del financiamiento industrial, y el
Bianco Nacional de Comercio Extérior (Bancomext) cuyo objetivo
es promover, asesorar y financiar las exportaciones mexicanas.

a) Comportamiento del portafolio de 1a banca de desarrollo

Durante los noventa, el crédito fue el principal rubro de los recursos
totales de la banca de desarrollo; tenia una participacién en prome-
dio de 11% con respecto al PIB, sin variaciones drésticas a lo largo de
toda la década (entre 1990/1994 y 1995/2000 fue de 13 y 10.2 por
ciento, respectivamente; véase el anexo 6). Con respecto a los recur-
sos totales, su participacion fue en promedio de 66%, con una parti-
cipacion antes y después de la crisis de 72.7 y 64 por ciento, respec-
tivamente (véase el anexo 6.1).

Es itil consignar que en la segunda parte de los ochenta, la banca
de desarrollo emiti6 mas de la mitad de los créditos con respecto al
PIB (22.1%), monto que se redujo a algo mas de la mitad en el primer
lustro de los noventa (13%; véase el anexo 6).

Los valores.y los instrutiientos financieros (futuros, reportos, co-
berturas) tuvieron una partieipaeién-de-4% respecto al PIB, y con
relacion a los recursos totales, de 10.9% (véase el anexo 6.1). Unade
las razonés de la baja part101pac10n de este rubro en los reciirsos

totales fiie 1 réducida presenc1a de valores no negoc1ables (émiitidos -

por el Fobaproa ¥ el IPAB a cathbio de 14 cartera vencida), que repre-
sentaron apenas 19% de los bonos totales. En consecuencia, la banca
de desarrollo no goz6 del trato preferenmal de la banca miiltiplé; hoy
extranjéfa (Véase el anexo 6. 1) aunque | tuvo un Fideicomiso Liqui-
dador de Instltucmnes ¥ Orgamzacmnes Auxiliares de Credxto (Fldehc) ‘
cuyas cifras de rescate bancario son importantes aunque menores en
comparacién con las del Fobap_rqa -IPAB.*

32 El Fidelic fue creado por el gobierno federal por medio de la Secretaria de Hacien- 4
da y Crédito Publico (SHCP) el 6 de julio de 1996. El objeto fue recibir y enajenar todo tipo

de bienes de entidades paraestatales en proceso de desincorporacion y comercializar mer- 3§
cancias de comercio exterior que pasen a ser propiedad del fisco, asi como otros bienes que
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La-cartera vencida de-la-banca.de desarrollo -no-tepresentd.un
‘problema tan agudo como en el caso de la banca miiltiple. En el
cuadro 6 s¢ obsérvayueren-os noventa el monto de los créditos im-
pagados representd 0.7% del PIB, subiendo después de 1a crisis a
0.8%, situacion que puede explicarse con base en los destinatarios
de los créditos. Sélo 1.6%.de. los credltos ‘vigentes y en redescuentg’
se canalizaron al sector privado, o cual 1mphco que gran parte de la
cartera se dirigiera al sector piblico, que tiene como garante al Esta-
do. En condiciones de un proceso agudo de privatizacién econémi-
ca, podemos sefialar que la barica de desarrollo se desligé del ﬁnan—
ciamiento productivo, tema en el que profundizaremos en el s1gu1ente

apartado.
Cuadro 6
Créditos de la banca de desarrollo con respecto al PiB
{Porcentajes)
Cartera Cartera
Créditos Cartera vencida/ vigente y Créditos
\ totales/ri  vencida/PIB’ créditos totales  redsec/Pi8  privados/PiB

1985/1989 22 0.5 2.3 20.7 2.7
1990/2000 1 0.7 6.3 10.2 1.6
1990/1994 13 0.4 2.7 12.4 2.0
1995/2000 10 0.8 7.4 9.2 1.5

! Incluye los valores no negociables.
Fuente: anexos 6 y 6.1.

le determine la SHCP. Extinguir y administrar fideicomisos, coadyuvar con el gobierno fe-

deral en el marco de las estrategias de saneamiento y fortalecimiento financiero de las
entidades de la administracion piblica federal incluyendo el manejo de los créditos que

éste destine o haya destinado para otorgar apoyo financiero a las instituciones de banca de
desarrollo y organizaciones auxiliares de crédito y celebrar todos los actos necesarios para

la recuperacion de tales créditos, bien sea que las instituciones se rehabiliten o se liquiden.

El 19 de diciembre de 2002 se creé el organismo descentralizado denominado Servicio de -
Administracién y Enajenacién de Bienes, por lo que se extinguié el Fidelic. Por tanto los
mandatos encomendados a éstos se confirieron al nuevo organismo.
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b) Destino del crédito. por sectores y agentes .

La banca de desarrollo canalizé sus recursos crediticios preferente-
mente a los sectores gubernamental y financiero y en tercer lugar, al
sector privado, donde concentrd sus esfuerzos en la manufactura,
destinando un volumen reducido al sector agricola, silvicola y pes-
quero (véase el anexo 6.2), pese a que hay instituciones especializa-
das en atender al sector rural, como el Banco Nacional de Crédito
Rural (Banrural), y Financiera Nacional Azucarera (Fina).

Las tendencias del destino crediticio se modificaron a lo largo
del periodo. El sector financiero empez6 representando 15.8% de los
recursos en 1990; subié a 26. 4% en 1992, se dispar6 a 34.7% en
1994 y descendi6 a partir de 1995, para llegar a 10% en 2000 (véase
el anexo 6.2). Lo contrario ocurrié'con el sector agricola, silvicultor
y pesquero, que en 1990 represento 11,6% de los recursos totales y
cay6 a 3.8% en 2001 (véase el anexo 6.2), SitmAcisn | ‘grave, aunque
hay otras instituciones de financiamiento al sector, como los Fidei-
comisos Instituidos en Relacién con la Agricultura (Fira)* y las unio-
nes de crédito. Finalmente, la importancia del sector manufacturero
deriva del interés que la politica econémica otorga al sector
exportador, al que se destiné a lo largo de todo el periodo 5% de los
créditos totales. Pese al peso de los créditos otorgados al sector fi-
nanciero en el total de recursos crediticios, aquéllos s6lo representa-
ron 2.2% del PIB en el periodo 1990-2000, proporcion mayor que la
captada en el periodo anterior a la crisis (3.7% del PIB en 1990-1994),
en comparacién con el periodo posterior (1.8% en 1985-1989; véase .
el anexo 6.3). El sector publico capté 6% del PIB, destmandose casi
la totalidad de los recursos al gobierno federal, los estados y munici-
pios; el resto, 0.5%, se dejo a las empresas estatales; finalmente, el
sector pnvado obtuvo alrededor de-2% del PIB (véase el anexo 6.3).

Podéitios coticluir que la desregulacion y la privatizacion eco;
némica, asi como la ausencia de politicas industriales destlnadas a

33 Los Fira son un instrumento del gobierno federal que actiia como entidad financiera
de segundo piso y su misién se cumple mediante la canalizacién de recursos crediticios y el
otorgamiento de servicios integrales de apoyo.
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detonar el crecimiento de sectores econémicos estratégicos para el
crecimiento y el desarrollo, redujeron la importancia de los bancos
~ deQesarrollo, "dnulando su caricter de promotores de act1v1dades
esenciales: y-de apoyo -a sectores que-dificilmente pueden obtener
crédito.

MERCADO DE VALORES

El mercado de valores, especialmente en el nuevo modelo de acumu-
lacién, debe asumir una funcién preponderante: captar ahorro.que
sirva de base para financiar la inversién y asi detonar el crecimiento.

A 'partir de este planteamiento se aplican medidas destinadas a
robustecer el mercado financiero no bancario, el cual adquirié una

importancia creciente en el conjunto del mercado. En 1990 este seg-

‘mento representd.alrededor de 70%.del capital contable del conjunto
del sector, el cual, empero, sufrié fuertes modificaciones, aumentan-
do dristicamente al final del periodo (véase el anexo 3). La presen-
cia de inversionistas institucionales, creados a partir de las modifica-
ciones del sistema de pensiones, incrementd la importancia de las
Siefores, en detrimento de las demds instituciones, partlcularmente
de las sociedades de inversion.

Comparaciones con otros mercados de valores

El mercado de valores mexicano, pese a estar sujeto a profundas re-
formas institucionales, se mantuvo relativamente débil y no se forta-
lecié. El nimero de oferentes del mercado de valores mexicano fue
relativamente bajo, incluso en comparacién con los mercados brasi-
lefio y coreano, logrando en 1998 una posicion ligeramente por enci-
ma del argentino, que podria caracterizarse desde el lado de la oferta
como el mds débil, tendencia que se mantiene en los noventa (véase
el anexo 7).

En los afios ochenta la capitalizacidon del mercado de capitales
mexicano, respecto al PIB, también fue reducida en contraste con la
brasilefia, revirtiéndose las tendencias con respecto a Argentina en
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los noventa (anexo 7). Cabe llamar la atencién en que el mercade de
valores coreano tuvo un crecimiento que sobrepas6 al mexicano, aun-
que ambos se equipararon a fines de los noventa. Asimismo, debe
recalcarse que en este mismo periodo, México rebasé el valor de
capitalizaci6n brasilefo, el cual, empero, puede estar abultado por la
sobrevaluacion del peso mexicano.

Con respecto a la inflacién del mercado de capitales, que indica
el costo del financiamiento de las empresas, encontramos que en to-
dos los paises hubo una gran volatilidad, presentando nimeros nega-
tivos en varios afios, lo que significa que fue un espacio poco funcio-
nal para generar financiamiento a precios estables.

Mercado de capitales en México

El impulso al mercado de capital tuvo lugar después de la crisis bur-
satil de 1987. En la primera etapa (1989/1994) los esfuerzos se cen-
traron en crear un ambiente que garantizara mayor seguridad juridi-
ca, con el objetivo de diversificar riesgos, o sea, incrementar el nimero
de demandantes y oferentes, ofrecer instrumentos con mayores pla-
zos de vencimiento y reducir los costos de financiamiento y los mar-
genes de intermediacion. Este proceso estuvo acompafiado de mayor
supervisidn, sin descuidar los avances tecnolégicos para proporcio-
nar informacién rdpida y oportuna.

La segunda etapa (1995/2001) tuvo lugar con posterioridad a la
crisis y pese a que se mantuvieron los lineamientos del periodo ante-
rior, se otorgé mayor importancia al ahorro interno, consolidandose
los inversionistas institucionales (v.g., instituciones de inversiones
especializadas como las Siefores).

Las reformas institucionales llevadas a cabo a fines de los ochenta
y en los noventa, efecuvamente modificaron el mercado de capita-
les: En el periodo. mencionado, el valor de capltahzacmn a precios
constantes_creci6 3.7 veces. El importe promedio operado por dia
cast se triplicé y el volumen de operaciones se incrementd dos veces.
Los rendimientos de la bolsa también fueron importantes. La rela-
ci6n preciofutilidad subié casi cuatro veces y el precio/capital conta-
ble casi se duphco (vease el anexo 7.1). .
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Al analizar la tendencia del conjunto del periodo se advierten
importantes vaivenes, con sefiales contradictorias, vislumbriandose
un mercado altamente volétil y expuesto a contagios de crisis de otros
espacios geograficos, indicandose con ello que los mecanismos des-
plegados no fueron suficientes para construir un espacio alternativo
de ﬁnanmanuento funcional, estable y de largo plazo para el creci-
mlento

~ En los afios previos a la crisis (1989/1994) 1a capitalizacion del
mercado casi se triplic6, para alcanzar en 1993 e] maximo valor de
todo el periodo. A partir de 1994, el valor de capltahzacmn se redujo
de manera significativa, sin alcanzar los niveles de 1993. El volutien
yeli mgreso de operaciones promedlo diarias alcanzaron su méximo
en 1994, sin que lograra recuperar dicho nivel con posterioridad a la
crisis. La relacién precio/utilidad también subié conTapidez entre
1989 y 1993 (con un leve tropiezo en 1992) manteniéndose relativa-
mente constante entre 1994 y 1995, y descendiendo de manera noto-
ria a partir de 1996. La relacién precio/capital contable present6 un
movimiento ascendente entre 1989 y 1993, disminuyendo a partir de
dicho aiio (véase el anexo 7.1).

Cabria hacer dos reflexiones sobre el comportamiento del mer-
cado de capitales mexicano. Primero, su crecimiento entre 1990 y
1993 fue demasiado acelerado, debido fundamentalmente a la
globalizacién del mercado financiero y a la privatizacidén de la eco-
nomia, generdndose una burbuja especulativa que no tenia sustento
en la produccién. Especificamente, el mercado financiero no tuvo
una inflacién constante en el precio de sus instrumentos, lo quewle
impidi6 generar de manera continua financiamiento barato, median-
te la emision de instrumentos financieros (Toporowski, 2000), apli-
candose, a diferencia de los paises desarrollados, la hipdtesis de ines-
tabilidad financiera expuesta por Minsky (1986), el cual sostuvo que
en periodos de auge tiene lugar un incremento acelerado de los pre-
cios de los activos, generdndose procesos inflacionarios especulati-
vos que estallan en periodos de crisis, pudiendo generar una deflacién
por deudas, como la ocurrida en diciembre de 1994.

Entonces, pese a su diversificacion, el mercado de capitales
se mantuvo relativamente delgado y fragil, anteponiendo la es-
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peculacién.a la produccién, distrayendo asi recursos del sector
productivo, lo cual redujo la liquidez destinada al desarrollo eco-
némico. ,

Debe mencionarse también que este mercado fue en extremo
sensible a los sucesos en el mercado financiero internacional, en es-
pecial a lo acaecido en el Sudeste Asiatico y en Brasil. En 1998 los
principales indicadores del mercado de capitales mexicano volvie-
ron a descender, como reflejo de la interdependencia del mercado
financiero mexicano con el resto del mundo, lo cual afectd los
indicadores del sector productivo. Ello indica que el mercado finan-
ciero puede presentar turbulencias a pesar de las prudentes politicas
economlcas nacionales que, a su vez, detienen el crecimiento econd-
. n otras palabras, las politicas destinadas a controlar la infla-
cién, garantizar el equilibrio fiscal y el valor de la moneda, pueden
volverse ineficigntes ante reversiones del capital extranjero por cau-
\sas ajenas a la economia mexicana.

e lo anterior se deduce que la desregulacion y la globalizacién
inflaron el mercado de capitales de manera temporal ¢ inestable. Sus
bases de crecimiento fueron débiles puesto que no._se increment6
drasticamente el nimero de empresas emisoras, ni se basé en la am-
pliaci6n del capital fijo, pues su principal mévil fue la privatizacion
de las empresas publicas. Por otra parte, el creciente ahorro financie-
ro no fue resultado del crecimiento econémico sino de que los
1nversmmsta§extmn1&ro& sOlo buscaron captar mayores rendmn;enf
tos, resultado de las tasas de interés mas altas
* El financiamiente generado por ¢l mercado de capitales fue su-
mamente. reduc1do Ppues.en todo el periodo se logré una participa-
cién de-apenas 0.4% del PIB. Sus mayores logros tuvieron lugar en
1992;-cuando el montd de las emisiones represento 2% del PIB (vea—
se el anexo 8'y {4 grafica 6). o
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Gréfica 6
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cA/PiB: capital accionario entre PiB.

FNB/PIB: financiamiento neto bursatil entre PiB.

IEMV/PIB: inversion extranjera en el mercado de valores entre PIB.

Fuente: Bolsa Mexicana de Valores (BMv), en J.M. Ugarte Sanchez, £/ mercado de valores, mimeo.,
México, 2001. :

Sociedades de inversion

Las sociedades de inversion fueron otra pieza clave del fortaleci-
miento del sistema basado en el mercado de capitales porque emiten
y demandan grandes cantidades de titulos financieros. En México,
como en el resto de los paises en que ha tenido lugar la desregulacién
y la globalizacidn financiera, se hicieron importantes esfuerzos para
fortalecer a las sociedades de inversién, cuya existencia se remonta a
fines de los afios cincuenta. En ese contexto aparecieron las Sincas
(sociedades de capitales) cuyo objetivo fue apoyar con capital de
riesgo el desenvolvimiento y la salud financiera de la empresa pe-
quefia. M4s tarde surgieron las Siefores, que invierten los recursos
de los fondos de pensiones.




56 MEXICO: LOS BANCOS QUE PERDIMOS

De diciembre de 1989 a marzo del 2000 el nimero de socieda-
des de capitales en operaciéon aument6 de 31 a 42 (34 sociedades de
inversion de capitales simple y ocho regionales). Sus activos crecie-
ron 20.8 veces y el total de inversiones, contabilizando las empresas
promovidas y las empresas promovidas vendidas, aument6 19 veces
(véase el anexo 9).

Al considerar el conjunto de las sociedades de inversion se obser-
van pautas de comportamiento similares a las del mercado de capita-
les. Al inicio de la década tuvieron un crecimiento acelerado, logrando
su maximo nivel en 1993 (22 000 millones de ddlares); cayeron a la
mitad en 1994, para reanimarse en 1996, con un breve declive en
1998 (efecto del contagio de la crisis del Sudeste Asiatico), sin re-
montar los niveles previos a la crisis (véase el anexo 9.1).

Considerando la procedencia de los recursos, la inversién ex-
tranjera en las sociedades de inversion representé en promedio
3% de la inversidn total, logrando su mayor participacién en 1993
(4.3% del total), y su nivel mas bajo en 1999, para remontar en el
2000. Esto indica que las fluctuaciones de la inversion extranjera no
generaron modificaciones de consideracién en el mercado. Debe 1la-
marse la atencion en que cambiaron las formas de depésitos del ca-
pital extranjero. En 1993, éstos se concentraban en sociedades de
deuda para personas morales (65%) y en el afio 2000 en sociedades
de inversién de deuda para personas fisicas (84%; véase el anexo
9.1). En esta misma linea, otro elemento interesante fue el incremen-
to de los accionistas extranjeros y la reduccién sistematica de los
nacionales. ,

Respecto al financiamiento de las sociedades de inversién, las
cifras indican que aportaron, en promedio, 3% del PIB (véase el anexo
8). En 1998, al encontrarse cerrado el mercado financiero, el finan-
ciamiento neto bursatil representé 12.5% del PIB, desploméndose a
partir de 1990, cuando se abri6 el sistema financiero mexicano al
resto del mundo. En los afios anteriores a la crisis, el financiamiento
neto bursatil fue comparativamente superior respecto al PIB (3.6%)
que en los afios posteriores a la crisis (2.9%). Debe resaltarse que los
instrumentos gubernamentales tuvieron mayor relevancia a lo largo
de todo el periodo, aunque en los dltimos afios noventa aumentaron
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de manera significativa los instrumentos del sector privado, lo que
provoco un desplazamiento de los instrumentos financieros piblicos
(anexo 8).

Inversion extranjera

El financiamiento procedente de la inversion extranjera en el merca-
do de valores representd, en este periodo, 11% del PIB. Al revisar con
mds detenimiento las estadisticas, encontramos que entre 1992 y 1994
ese porcentaje estuvo muy por encima del promedio de la década:
12.1% en 1992, 20.3% en 1993 y 18.1% en 1994. En promedio, en
estos tres afios los recursos externos ingresados por medio del mer-
cado de valores representaron 17% del PIB, lo cual indica que la
globalizacién del mercado financiero fue una importante fuente de
atraccion de recursos, aunque después dicho porcentaje descendi6 a
raiz de la crisis (anexo 8). En la composicion de los instrumentos de
financiamiento de la inversién extranjera, predominaron los American
Depositary Receipts (ADR), con un promedio de 50%, situdndose en
46% en el periodo anterior a la crisis y 53.4% con posterioridad a
ella. El cambio mas drastico se presentd en el mercado de dinero,
que entre 1990 y 1994 significé casi 30% de los recursos, represen-
tando 33% en 1992, 29% en 1993 y 33% de los recursos totales en
1994 (anexo 8.1). Entre 1995 y 2000 estos porcentajes descendieron
de manera abrupta, captdndose por esta via s6lo 6% de los recursos
totales. Los recursos de libre suscripcién fueron los que neutraliza-
ron la caida del mercado de dinero, en tanto que las operaciones del
mercado de derivados fueron insignificantes.




Anexo 10

Cambios en el sistema financiero en México

Fecha de
aplicacion

Medidas

Ull/'et;ivus

Contenido general

1988

1989

1989

1991

diciembre 1989/
junio 1992/
mayo 1993/
abril 1996/
diciembre 1998/
mayo 1999

junio 1989/
mayo 1993/
enero 2001

junio 1989/
mayo 1993/
noviembre 1995/
enerc 2000

Liberalizacién de las tasas de interés

Eliminacién de la canalizacion selecti-
va del crédito

Eliminacion del encaje legal

Eliminacién del coeficiente de liguidez

Ley de lostituciones de Crédito

Evitar la desintermediacién financiera. Hacer
eficiente el sistema financiero.

Proveer de recursos financieros eﬁcientemen-
te, evitando las condiciones preferenciales en
la asignacidn del crédito.

Frenar la expansion de mercados informales
de crédito.

Profundizar la desregulacén bancaria, trans-
parentar la intermediacion y dar un mayor
orden al mercado de dinero.

Buscar congruencia con la desregulacidn ope-
rativa del sistema bancario, dotar las institu-
ciones de banca multiple de un sistema nor-
mativo que fortaleciera su estructura y mayor
autonomia de gestién. Regular el servicio de
banca y-crédito; la organizacién y funciona-
miento de las instituciones de crédito; las ac-
tividades y operaciones que las mismas po-
drén realizar; su sano y equilibrade desarrollo;
la proteccidn de los intereses del publico.

Desregulacidn de la intermediacion bancaria. Incremento de la cartera
de crédito, disminucidn en importancia del mercado paralelo de crédito.

El financimiamiento preferencial seria otorgade por bancos y fidei-
comisos de fomento. La eliminacidn se dio paralelamente por el de-
sarrollo del mercado de valores gubernamentales.

Disminuir la escasez de crédito a sectores no prioritarios.

El pasivo derivado de las aceptaciones y los avales bancarios debe-
ran ser correspondidos en no menos de 30% por Cetes, Bondes y/o
depdsitos en efectivo a la vista con ineterés en Banxico y el 70%
restante se invertird en créditos y otros actives.

Se crearon los certificados de aportacién patrimonial {cAP) serie C.
Et capital social de las sociedades nacionales de crédito esta inte-
grado por: La serie A 66% del capital ordinario. Acciones B 34% del
capital ordinario. La serie C representa el capital adicional de ia so-
ciedad. Participacion de persona fisica o moral en los certificados de
aportacidn patrimonial serie B es de 5%. Nivel de capitalizacion sera
de 8%. El capital pagado podra ser integrado con una parte adicio-
nal, repsentada por acciones L que se emitirdn hasta por 30% del
capital ordinario. Se les eximié de guardar secreto bancario por lo que
hace a la informacién relacionada con los activos que se mencionan,
cuando ésta sea proporcionada a personas con las que se negocien o
celebren las operaciones siguientes: a) los créditos que vayan a ser
objeto de cesion o descuento; o b) su cartera u otros activos, tratan-
dose de la transmisién o suscripcién de un porcentaje significativo
de su capital social o de la sociedad del grapo financiero.

A

Ley General de Instituciones y Socie-
dades Mutualistas de Seguros

Promover un crecimiento estable. Alentar la
competencia, promover nuevas formas de se-
guros, garantizar la solvencia de la compa-
fifas, promover el ahorro. Se crea la Comisn
Nacional de Seguros y Fianzas. Regular la or-
ganizacién y funcionamiento de las institu-

. ciones y sociedades mutualistas de seguros;
_ las actividades y aperaciones que las mismas

Ley Federal de Instituciones de Fianzas

podran realizar; asf como las de los agentes
de seguros y demds personas relacionadas
con la actividad aseguradora, en proteccién
de los intereses del piblico usuario de los ser-
vicios correspondientes.

Adecuar a las afianzadoras a las nuevas con-
diciones de mercado nacional e internacional.
Regular la organizacién y funcionamiento de
las instituciones de fianzas; las actividades y
operaciones que las mismas podrén realizar;
asi como las de los agentes de fianzas y de-
més personas relacionadas con la actividad
afianzadora, en proteccién de los intereses
del piblico usuario de los servicios correspon-
dientes.

Flexibilizacién de normas para establecer coberturas, planes, pri-
mas, tarifas y documentos de contratacion . Fortalecer los recursos
patrimoniales de las instituciones aseguradoras mediante la fijacién
de capital minimo de garantia. Participacion minoritaria de la inver-
sién extranjera directa en las instituciones de seguros. Las asegura-
doras estan facultadas para actuar como fiduciarias. Podrén cons-
tituirse como sociedades anénimas de capital fijo o variable. Las
instituciones de seguros est4n autorizadas para participar en el ca-
pital social de otras instituciones financieras, por lo que pueden en-
cabezar grupos financieros. Se simplifican los procedimientos para
la fusion de instituciones y el traspaso de cartera entre |as mismas.

Se autoriza la participacién de otras institucienes de fianzas o de
seguros en el capital social de las afianzadoras. Las afianzadoras
podrén operar bajo el régimen de capital fijo variable. Se otorga
una mayor autonomia a las instituciones aseguradoras. Se supri-
me la inversién obligatoria. Se liberan las tarifas de las primas que
las instituciones cobran por las fianzas que otorgan. Se modifican
la estructura accionaria del capital de estas entidades financie-
ras, facilitando con ello el acceso a los inversionistas nacionales y
extranjeros. Asimismo, para propiciar un mayor ndmero de alian-
zas estratégicas entre los inversionistas, se redujo de 99 a 51%
la propercidn accionaria de las filiales constituidas como socieda-
des financieras de objeto limitado, organizaciones auxiliares del
crédito e instituciones de seguros y fianzas, que obligatoriamente
debe ser propiedad de una institucitn financiera del exterior direc-
ta o indirectamente.
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Fecha de
aplicacidn' Medidas Objetivos Contenido general
diciembre 1989/ o . Liberar y desregular las actividades realiza- Reconocimiento juridico a las empresas de factoraje. Permitir a las
maye 1993 Ley General de Organizaciones y Acti- - 4, nor1os intermediarios financieros noban- arrendadoras financieras la colocacion de obligaciones en el merca-
abril 1996/ vidades Auxiliares del Crédito carios, promoviendo su desarrollo equilibra- do de capitales. Participacion minoritaria de inversionistas extranje-
marzo 1997/ do y eficiencia. Regular la organizacién y ros en el capital social de estas instituciones. Recenocimiento legal
junio 2001 funcionamiento de las organizaciones auxi- a las cajas de ahorro. Siendo éstas las que aglutinaran los recursos

diciembre 1989/ Ley del Mercado de Valores
mayo 1993/

febirero 1995/

diciembre 1998/

junio 2001

diciembre 1989/ Ley de Sociedades de Inversion

junio 2001

junio 1992/
mayo 1993/
febrero 1995/
abril 1996/
diciembre 1998/
junio 2001

Financieras

Ley para Regular fas Agrupaciones

liares del crédito y se aplicard al ejercicio de
las actividades que se registren en la misma
como auxiliares del crédito.

Promover la participacion de los intermedia-
rios en el exterior, incorporar nuevas formas
de intermediacidn y atraer flujos de capital.
Regular, la oferta piblica de valores, la inter-
mediacién en el mercado de éstos, las activi-
dades de las personas que en él intervienen,
el Registro Nacional de Valores y las autori-
dades y servicios en materia de mercado de
valores. Dar proteccién a los intereses de los
inversionistas, el desarrollo de un mercado de
valores equitativo, eficiente, transparente y
liguido, asf como minimizar el riesgo sistémico
y fomentar la competencia.

Desregular las operaciones y simplificacién
administrativa y generar ahorre interno. Re-
gular la organizacion y funcionamiento de las
sociedades de inversion, la intermediacién de
sus acciones en el mercado de valores, asi
come los servicios que deberan contratar para
el correcto desempeiio de sus actividades.

Privatizar y ampliar la cobertura del sistema
de informacidn sobre operaciones activas. fle-
gular las bases de organizacion y funciona-
miento de los grupos financieros; establecer
los términos en los cuales habran de operar,
asi como la proteccion de los intereses de
quienes celebren operaciones con los integran-
tes de dichos grupos. Las sociedades de in-
formacidn crediticia tienen como finalidad la
prestacion de servicio de informacion sobre
operaciones activas y otras de naturaleza and-
loga, realizadas por entidades financieras.
Cuando el Fabaproa o el Fondo de Apoyo al
Mercado de Valores {Fameval) suscriba o ad-
quiera 50% o mas del capital sacial de cual-
quier entidad financiera integrante de un gru-
po, no serd necesario que la separacion de
dicha entidad sea autorizada por la SHce, ni
se requerira su inscripcién en el Registro Pd-
blico de Comercio para que surta efectos.

dispersos e incorporarlos productivamente. Se elimina !a prohibicién
que impedia a las organizaciones auxiliares de crédito operar con
acciones propias. Se deja de lado la prohibicién de emitir acciones
preferentes o de voto limitado. Se cred una tercera clase de almacén
general de depésito, el cual puede otorgar financiamientos sujetan-
dose a los requerimientos de capitalizacion que expida la SHCP. Se
reglamenta lo relativo a fas operaciones sospechosas y operaciones
relevantes, entendiéndose por las primeras aguellas que realicen una
persona fisica o moral y por las segundas aquellas operaciones que
se realicen por un monto igual o superior a 10 000 délares.

Reconocimiento legal de especialista bursétil como un intermediario
mas del mercado de valores. Actuard como mediador entre la oferta y
demanda de titulos. No podran realizar operaciones por cuenta propia
respecto de los valores que manejen. Se crea el Sistema Internacional de
Cotizaciones, referido a los valores extranjeros que sean objeto de inter-
mediacion en México. Se permitird llevar a cabo operaciones de oferta
plblica de valares en teritorio nacional. Las casas de bolsa pueden lle-
var a cabo libremente en el mercade exterior las actividades propias
de ellas. Se regulan los sistemas automatizados en la eontabiidad y regis-
tro de las operaciones bursatiles. El capital social de las casas de bolsa
y especialistas bursétiles se divide en una parte ordinaria y otra adicio-
nal. La parte ordinaria, se divide en acciones series A" y “B” y cuyos
porcentajes son: “A” 51%; “A” yfo “B" 49%. El capital social adicional
se compone de acciones serie “ L *, cuyo porcentaje es hasta de 40%.
Se permite que las casas de bolsa emitan obligaciones subordinadas
de conversion obligatoria a titulos representativos de su capital social.

Nace el concepto de grupe financiero ne bancario. Estas agrupacio-
nes se regularan por medio de una sociedad controladora de accio-
nes, en cuyo capital social se prohibia la participacién de inversio-
nistas extranjeros. La sociedad controladora debia estar integrada
por lo menos con tres intermediarios financieres no bancarios, y
mantener 51% del capital pagade de cada uno de los integrantes del
grupo. La Comisidn Nacional de Valores es autdnoma en sus recur-
s0s y gastos.

Se requerird autorizacion de la SHCP para la constitucién y funciona-
miento de grupes financieros. Estas autorizaciones seran otorgadas
o denegadas discrecionalmente por dicha Secretaria, oyendo la opi-
nién del Banco de México y, seglin corresponda, en virtud de los
integrantes del grupo que pretenda constituirse, de las CNBV y de
Seguros y Fianzas. Los grupos a que se refiere la presente Ley esta-
rdn integrados por una sociedad controladora (las sociedades con- .
troladoras pueden contraer pasivos directos o contingentes con ob-
jeto de capitalizar a la sociedad) y por algunas de las entidades
financieras siguientes: almacenes generales de depdsito, arrendado-
ras financieras, empresas de factoraje financiero, casas de cambio,
instituciones de fianzas, instituciones de seguros, sociedades finan-
cieras de objeto limitado, casas de bolsa, instituciones de banca
miltiple, asi como sociedades operadoras de sociedades de inver-
sién y administradoras de fondos para el retiro. El 6P podra formarse
con cuando menos dos tipos diferentes de las entidades financieras
siguientes: instituciones de banca miiltiple, casas de bolsa e institu-
ciones de seguros.



Anexo 10 (Continuacion)

Fecha de
aplicacidn’

Medidas

Objetives

Contenido general

nayo 1993

marzo 1995

marzo 1995

marzo 1995

marzo 1995

marzo 1995

Autonomia del banco central

Unidades de inversion

Tasas de interés

Cuenta (nica

Sistema de Pagos Electrénicos de Uso
Ampliado (SPeua).

Programas de Apoyo Crediticio

Consolidar y preservar la estahilidad de pre-
cios. El banco central debe estar aislado de
presiones, por lo que debe ser auténomo en
sus funsiones.

Con el propésito de brindar un instrumento
que contribuya a mitigar los problemas que
la inflacién ocasiona en ahorradores y acre-
ditados, por la celebracién de opéraciones
crediticias, se establecen las obligaciones
que podran denominarse en unidades de in-
version {Udis).

Contar con una tasa de interés interbancaria
que reflejara las condiciones del mercado el
Banco de México, expidié las disposiciones
para calcular la tasa de interés interbancaria
de equilibrio (THE).

Los saldos diarios de la cuenta tinica de la
institucién de crédito de que se trate se su-
man al final de un periodo de célculo, ef cual es
de 28 dias naturales. Al resultado se le co-
noce como saldo acumulado de saldos diarios.

Este sistema permite realizar pagos de alto
valor con fecha valor mismo dia, entre
cuentahabientes de distintas instituciones de
crédito.

El Programas de Apoyo Crediticio tiene como
finalidad de reducir la creciente problemati-
ca de la cartera vencida de esas institucio-
nes e intermediarios, permitiéndoles la rees-
tructuracién en Udis de créditos otorgadoes
en moneda nacional y en ddlares de Ev, la
disminucién de las tasas de interés de dichos
créditos, la ampliacion del plazo del crédito
y. en ocasiones, el diferimiento del pago del
principal durante periodos razonables.

Ef banco central determinaré ef monto y manejo de su propio crédito.
Independencia a las personas gue integren el 6rgano de gobierno de
la institucién. La institucion es independiente en su administracidn.
El Banco de México tendrd por finalidad proveer a la economia del
pais de moneda nacional. En la consecucidn de esta finalidad tendra
como objetivo prioritario procurar la estabilidad del poder adquisiti-
vo de dicha moneda. Seran también finalidades del Banco promover
el sano desarrollo del sistema financiero y propiciar el buen funcio-
namiento de los sistemas de pagos. El Banco de México podr4 lievar
a cabo los actos siguientes: operar con valores; otorgar crédito al
gobierno federal, a fas instituciones de crédito, asi como al erganis-
mo descentralizado denominado Institute para la Proteccién al Aho-
rro Bancario.

La unidad de inversidn es una unidad de cuenta de valor real cons-
tante, en la que pueden denominarse titulos de crédito, salvo che-
ques y en general contratos mercantiles u otros actos de comercio.
El valor en pesos de la citada unidad de cuenta lo publica periddica-
mente el Banco de México en el Diarip Oficial de 2 Federacidn.

Al final de cada periodo de cdlculo, las instituciones deben mantener un
saldo acumulado de saldos diarios mayor o igual a cero; de no ser asi, el
Banco de México les carga en sus cuentas (inicas una cantidad igual al
resultado de aplicar al saldo negativo, la tasa que se obtenga de multipli-
car por dos el promedio aritmético de las tasas anuales de rendimiento
de Cetes en colocacién primaria de las cuatro subastas de emisién inme-
diatas anteriores a la fecha en que el saldo acumulade de saldos diarios
se determine, y dividir el producto obtenido entre 360. Las instituciones
de banca miltiple sélo pueden sobregirarse en esta cuenta hasta por el
valor de los titulos hancarios y valores gubemamentales que previamen-
te otorguen en garantia al Banco de México. Este les comunica a mas
tardar el dia 20 de cada mes el monto minimo de garantias que deberan
mantener en tado momento durante el mes calendario inmediato siguiente.

El SPEyA tuvo como objetivo sustituir a los cheques de alto valor,
disminuyendo con esto el riesgo de crédite que corren tanto el Ban-
co de México, como las instituciones de crédito y el piblico en gene-
ral, asi como abatir riesgos sistémicos. El SPEUA opera con base en
érdenes de pago que una institucién de crédito envia a otra para que
se pague una suma determinada en moneda nacional al beneficiario
designado en esa orden.

Establece el tipo de crédito que puede reestructurarse a su ampare,
segiin el sector al que se otorga el apoyo; asi come fos montos, antiglie-
dad, caracteristicas crediticias de los acreditados elegibles Lo progra-
mas son: Programa de Apoyo Crediticio a la Planta Productiva Nacional,
Reestructuracion de Créditos Denoménados en Délares de Eu, al amparo
de! Programa de Apoyo Crediticio a la Planta Productiva Nacional. Pro-
grama de Apoyo Crediticio a los Estados y Municipios. Programa de
Apoyo para Deudores de Créditos de Vivienda. Programa para la Vivien-
da de Interés Social tipo Fovi. Programa de Apoyo para la Edificacion de
Vivienda en Praceso de Construccién. Programa de Apoyo a Deudores
de Tarjeta de Crédito. Programa de Apoyo a los Deudores de Créditos
para la Adquisicién de Bienes de Consumo Duradero y Personales. Pro-
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Objetivos

Contenido general

Fecha de
aplicacion’ Medidas
hril 1996/ Sistema de Ahorro para el Retiro
nero 1993
iciembre 1995  Ley del Servicio de Administracion
Tributaria.
narzo 1998 Ley de inversién Extranjera

ciembre 19398/ Ley de Proteccion y Defensa al Usua-

tero 2000 rio de Servicios Financieros

Tiene por abjeto regular el funcionamiento de
los sistemas de ahorro para el retiro, asi como
a sus participantes. Otorga al trabajador un
seguro al momento de su retiro ¢ al quedar
desempleado. ‘

Hacer eficiente la liquidacion y recaudacion
de impuestos para el financiamiento del gas-
to piblico. Promover la eficiencia en la admi-
nistracion tributaria.

Promover la inversién mexicana y regular la
inversién extranjera. Determinar reglas para
canalizar la inversion extranjera hacia el pais
y propiciar que ésta contribuya al desarrollo
nacional.

Ofrecer proteccion y defensa de los derechos e
intereses del pablico usuario de los servicios
financieros, que prestan las instituciones po-
blicas, privadas y del sector social debida-
mente autorizadas, regular la organizacion,
procedimientos y funcionamiento de la enti-
dad publica encargada de dichas funciones.

La auteridad encargada de la caordinacidn, regulacién, supervisidn
y vigilancia de los sistemas de ahorro para el retiro es la Comisidn
Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (Consar), la cual tiene
fa naturaleza de drgano administrativo desconcentrado de la SHep.
La Consar tiene, entre otras, la facultad de regular mediante la ex-
pedicién de normas de caracter general todo lo relativo a la opera-
cibn de los sistemas de ahorro para el retiro, la constitucion, organi-
zacién, funcionamiento y operacién de los participantes en los
sistemas de ahorro, asi como otorgar, revocar o medificar las auto-
rizaciones y concesiones a que hace referencia la ley. Las Afores se
dedican a administrar las cuentas individuales y canalizar los recur-
sos de las subcuentas que las integran asi como a administrar se-
ciedades de inversion. Tienen como objeto, abrir, administrar y ope-
rar las cuentas individuales; recibir de los institutos de seguridad
social las cuotas y aportaciones correspondientes a las cuentas in-
dividuales, asi como recibir de los trabajadores y patrones las apor-
taciones voluntarias. Se deben hacer aportaciones de 5% para vi-
vienda, adicional al 2% de ahorro existente.

El Servicio de Administracion Tributaria gozara de autonomia de
gestion y presupuestal para la consecucion de su objeto y de auto-
nomia técnica para dictar sus resoluciones. Recaudar los impues-
tos, contribuciones de mejoras, derechos, productos, aprovechamien-
tos federales y sus accesorios de acuerdo con la legislacién aplicable.
Se debera observar y asegurar la aplicacion correcta, eficaz, equita-
tiva y oportuna de la legislacion fiscal y aduanera, asi como prome-
ver el cumplimiento voluntario por parte del contribuyente de las
obligaciones derivadas de esa legislacion. Fungir como drgane de
consulta de! gobierno federal en las materias fiscal y aduanera.

La inversion extranjera (IE) podré participar en el capital social de
sociedades mexicanas, adquirir activas fijos, ingresar a la actividad
econdmica o fabricar nuevas lineas de productos, abrir y operar
establecimientas, y ampliar o relocalizar los ya existentes. Para efec-
tos de determinar el porcentaje de If en las actividades econdmicas
sujetas a limites maximos de participacidn, no se computaré la IE
que, de manera indirecta, sea realizada en dichas actividades por
medie de sociedades mexicanas con mayoria de capital mexicano,
siempre que estas ltimas no se encuentren controladas por la in-
versién extranjera. Es exclusivo del Estado: hidrocarbures; petro-
quimica basica; electricidad y energia nuclear; minerales radiactivos;
correos; emision de billetes; acufiacion de moneda y control, super-
vision y vigilancia de puertes, aeropuertos y helipuertos. La i€ podra
participar hasta con 10% en: sociedades cooperativas de produc-
cidn. Hasta 25% en: transporte aéreo nacional, aerotaxi y especia-
lizado. Hasta 43% en: controladoras de grupos financieros; banca
milltiple; casas de bolsa; especialistas bursétiles; administradoras
de fondos para el retiro.

La Comisidn Nacional cuenta con plena autonomia técnica para dic-
tar sus resoluciones y laudos, y facultades de autoridad para impo-
ner las sanciones. Atender y resolver las consultas que le presenten
los usuarios, sobre asuntos de su competencia y, en su caso, resol-
ver las reclamaciones que formulen los usuarios, sobre los asuntos
que sean competencia de la Comisién Nacional. Prestar el servicio
de orientacion juridica y asesoria fegal a los usuarios, en las contro-
versias entre éstos y las instituciones financieras que se entablen
ante los tribunales, con motivo de operaciones o servicios que los
primeros hayan contratado.



Anexo 10 (Continvacion)

Fecha de
aplicacidn®

Medidas

Objetivos

LContenido general

junio 2001

junio 2001

abril 1995/
junio 2001

diciembre 1998/
junio 2001

Ley Orgéanica del Banco del Ahorro
Nacional y Servicios Financieros

Ley de Ahorre y Crédito Popular

Ley de la Comision Nacional Bancaria
y de Valores

Ley de Proteccidn al Ahorre Bancario

Promover el ahorro, el financiamiento y la
inversién, ofrecer instrumentos y servicios fi-
nancieros. Canalizar apeyos financieros y
técnicos necesarios para fomentar el ahorro
y el desarrotlo del sector y, en general, al de-
sarrollo econémico nacional.

Regular, promover y facilitar el servicio de
captacion de recursos y colocacién de crédi-
to por parte de las entidades de ahorro y cré-
dito popular; la organizacién y funcionamien-
to de las federaciones y confederaciones; las
actividades y operaciones que las entidades
de ahorre y crédito popular podrén realizar
con el propésito de lograr un equilibrado de-
sarroflo. Proteger los intereses de quienes
celebren operaciones con dichas entidades,
y establecer los términos en que las autori-
dades financieras ejerceran la supervisién del
Sistema de Ahorro y Crédito Popular.

En virtud de los procesos de reforma e inte-
gracion en escala mundial gue nuestra economia
ha vivido en los Gltimos afios, se hizo necesario
consolidar en un solo érgano desconcentrado
las funciones atribuidas a la Comision Nacional
Bancaria y a la Comision Nacional de Valores;
se crea la Comisién Nacional Bancaria y de Valo-
res como drgano desconcentrade de la Secreta-
ria de Hacienda y Crédito Piblico, con autono-
mia técnica y facultades ejecutivas y tendrd por
ohjeto supervisar y regular, en el 4mbito de su
competencia, a las entidades financieras, a fin de
procurar su estabilidad y correcto funciona-
miento, asi come mantener y fomentar el sano
y equilibrado desarrollo del sistema financiero
en su conjunte, en proteccion de los intereses
del piblico. Supervisar y regular a las perso-
nas fisicas y demds personas morales.

Establecer un sistema de proteccién al aho-
rro bancario en favor de las personas que
realicen cualquiera de las operaciones garan-
tizadas, en los términos y con las limitantes
que la misma determina; regular los apoyos
financieros que se otorguen a las institucio-
nes de banca mdltiple para la proteccion de
los intereses del piblico ahorrader, asi como
establecer las bases para la organizacidn y
funcionamiento de la entidad péblica encar-
gada de estas funciones.

Promover, gestionar y financiar proyectos que atiendan las necesi-
dades de los organismos de integracién y que permitan cumplir con
su objeto en las distintas zonas del pais y que propicien el mejor
aprovechamiento de los recursos de cada regién. Promover, encau-
zar y coordinar la inversidn de capitales en el sector. Promover el
desarrollo tecnoldgico, la capacitacidn, la asistencia técnica y el
incremento de la productividad de los organismos de integracin y
de las entidades de ahorre y crédito popular. Ser agente financiero
del gobierno federal en lo relativo a la negociacion, contratacién y
manejo de créditos del exterior, cuyo objetivo sea fomentar el desa-
rrollo del sector, que se otorguen por instituciones extranjeras pri-
vadas, gubernamentales o intergubernamentales, asf como por cual-
quier otro erganismo de cooperacidn financiera internacional.

Las entidades tendran per objeto el ahorre y crédito popular; facili-
tar a sus miembros el acceso al crédito; apoyar el financiamiento de
micro, pequefias y medianas empresas y, en general, propiciar la
solidaridad, la superacién econémica y social, y el bienestar de sus
miembros y de las comunidades en que operan, sobre bases educa-
tivas, formativas y del esfuerzo individual y colectivo.

——

Emitir en el ambito de su competencia la regulacion prudencial a que
se sujetaran las entidades. Fijar reglas para la estimacion de los
activos y, en su caso, de fas obligaciones y responsabilidades de las
entidades. Expedir normas respecte a la informacién que deberan
proporcionarle periodicamente las entidades. Fungir como drgano
de consulta del gobierno federal en materia financiera. Procurar que
las entidades cumplan debida y eficazmente las operaciones y servi-
cios con los usuarios de servicios financieros. Intervenir administra-
tiva o gerencialmente a las entidades, con objete de suspender, nor-
malizar o resolver las operaciones que pongan en peligro su solvencia,
estabilidad o liquidez, o aquéllas violatorias de las leyes que las re-
gulan. Se le otorgé la facultad de dictar normas prudenciales orien-
tadas a preservar la liquidez, la solvencia y la estabilidad de los
intermediarios, tales como reglas de diversificacién de riesgos, de
capitalizacion y de creacion de provisiones preventivas.

Cuando se determine la liquidacién de una institucidn, o bien se decla-
re la suspensidn de pagos o quiebra de ella, e Instituto procederd a
pagar las obligaciones garantizadas, liquidas y exigibles, a cargo de
dicha institucién, con los limites y condiciones previstos en esta Ley.
Garantiza los depdsitos bancarios de dinera, asi como los préstamos
y créditos a cargo de las instituciones. Sin embargo, quedan excluidos
de [a citada proteccion las obligaciones a favor de entidades financie-
ras; a favor de cualquier sociedad que forme parte del grupo financie-
10 al cual pertenezca la institucion de banca mdiltiple; los pasivos do-
cumentades en titulos negociables, asi como los titulos emitidos al
portador; las obligaciones o depdsitos a favor de accionistas, miem-
bros del consejo de administracién y funcionarios de la institucion de
que se trate, apoderados generales con facultades de administracion
v aarantes nenerales: las aneracinnes mue no se havan suietado a las
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Fecha de )
aplicacidn' Medidas Objetivos Contenido general
junio 2001 Ley General de Sociedades Cooperati- Regular la organizacion y funcionamiento de  Satisfacer necesidades individuales y colectivas con la realizacién

vas

las sociedades cooperativas. Sus disposicio-
nes son de interés social y de observancia
general en el territorio nacional.

de actividades econémicas de produccién, distribucién y consumo
de bienes y servicios. Satisfacer necesidades individuales y colecti-
vas, mediante actividades econémicas de produccidn, distribucién y
consumo de bienes y servicios. El importe total de las aportaciones
que los socios de nacionalidad extranjera efect(en al capital de las
sociedades cooperativas, no podra rebasar el porcentaje méximo
que establece la Ley de Inversion Extranjera. Los extranjeros no
podrdn desempefiar puestos de direccién o administracidn en las
sociedades cooperativas.

Fuente: informacién en linea www.shcp.gob.mxfindex01.html, Banco de México, /nforme Anual 1995.
' Se aprobaron varios paquetes de la misma ley en periodos diferentes, por ello aparecen marcados mas de un afio.

Anexo 11
Indicadores macroecondmicas, 1989-2003"

Producto

: Exportacidn Exportacidn de
interno ’ .
bruto Exportacién de mercancias mercanlclas o Transtrenci Importacidn
{tasa de Cuenta de No petrolerss fansierencias de Balanza

crecimiento) corriente mercancias Petroleras petroleras Manufacturas Totales Remesas Otras mercancias comercial
1989 34 5821.2 35171.0 7876.0 14 888.9 125302 20910 nd. nd. 34766.0 405.0
1990 5.1 -74510 407109 10103.7 30607.3 278219 39923 24936 1498.7 41593.3 -882.3
1991 42 -14646.7 426875 81664 35211 31601.8 30102 2660.0 350.2 49966.6 -1279.0
1992 38 -24438.5 46 195.6 8306.6 37889.0 354205 34055 30701 3354 621294  -15933.7
1993 20 -23399.2 51886.0 74184 44 487.6 41685.1 3656.9 33332 3237 653665  -13480.6
1994 44 ~29662.0 60 882.2 74450 53437.2 50 402.1 38217 34747 346.9 793459  -18463.7
1995 -6.2 -1576.7 795416 8422.6 711190 66557.9 3995.0 36727 322.2 72453.1 7088.5
1996 5.1 -2507.6 95999.7 11653.7 84 346.0 80304.6 4561.1 42237 3374 89468.8 6531.0
1997 6.8 -7665.0 1104314 113232 93 108.2 94 802.2 5272.8 4864.8 408.1 109 807.8 623.6
1998 49 -16072.4 117 459.6 71343 110325.2 106 062.3 6039.5 5626.8 412.6 125373.1 -79135
1999 38 -14000.6 136 391.1 9928.2 126462.9 122084.5 6 340.0 5909.6 430.3 1419748 -5583.7
2000 6.6 -18167.0 166454.8 16 382.8 1500721 145334.2 7023.1 65725 450.6 1744578 -8003.0
2001 -0.1 -18157.9 158 442.9 12798.7 145644.1 141353.0 9360.0 8895.3 464.7 1686965  -10253.6
2002 0.7 -140533 160 762.7 144756 146 287.1 1420314 10303.7 98144 489.3 168678.9 -7916.2
2003 13 -9237.6 164 860.3 18563.8 146 206.5 141025.1 137646 132655 499.1 170550.6 -5690.3




Anexe 11 (Continuacidn)

Tasa de
Formacidn interés
bruta de Servicio Tipade  (Cetes
Cuenta Inversidn  Inversidn Inversidn  capital Deuda dela Deuda cambio 28 dias
de extranjera  extranjera  extranjera fijo/ externa deuda externa/ Tasade  pesos/  finalde  Intereses Reservas
capital total' directa en cartera® P8 bruta externa P8 inflacién  ddlar  periodo) P8 internacionales

1989 3175.9 3676.0 31740 502.0 18.0 938380  15563.0 432 200 25 40.6 nd. 6329.0
1990 8164.0 6003.7 2633.2 33705 190 1044500 113160 433 299 29 260 29 9863.0
1991 245070 175147 47615 127532 203 1140640 161000 436 18.8 31 16.7 nd. 17726.0
1992 264188 224339 43928 18041.1 218 1165000  20800.0 4190 19 31 16.9 21 189420
1993 324823 33308.1 4388.8 289193 208 1312000  17000.0 420 8.0 i1 1.8 21 251100
1994 149756 195197 109725 8547.2 216 1425000 208000 417 11 39 18.5 22 6278.0
1995 153318 -188.4 9526.3 -9714.7 162 1698000  23000.0 59.2 520 11 486 a7 157410
1996 43212 227539 91855 13568.5 179 1640000  33800.0 491 21.7 19 212 40 17509.2
1997  16638.7 17866.6 128296 5037.1 259 1544000 343000 38.1 15.7 8.1 189 KR 280029
1998 186756 133117 122847 1027.0 243 1637000  24200.0 384 186 99 337 30 30139.8
1999  13878.7 251706 131657 12004.9 235 1661000 241000 45 123 -~ 95 16.5 21 307334
2000 183255 153144 164487 -11343 238  158800.0 347000 213 9.0 9.6 171 24 335549
2001 25402.3 304513  26569.3 3es2.1 209 1574000  30200.0 262 44 9.1 6.3 20 40900.0
2002 222308 138034 144353 -632.0 208 1554000  25200.0 242 57 103 68 19 48000.0
2003 175284 145953 107314 3863.9 198 1582000 273000 258 40 1.2 6.1 19 574000

! Las cifras estan en miflones de délares, excepto cuande se indique lo contrario.
2 £l pig, Deuda externa/Pig, Deuda exteina bruta, son estimaciones. Los demas indicadores son a finales de 2003.
? La cifras no coinciden con el anexo 9 y 9.1 porque el Banco de México presenta la informacitn en flujos y la BMV en stocks.
Fuente: elaboracion propia con base en Banco de México, /aforme anual, varios afios.
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