Capitulo 1

México: Modernizacion financiera integral en la
condicionalidad de las politicas de ajuste estructural

= Irma Manrique Campos "

I ntroduccion

nomia por dos razones: porque se interrumpieron cuatro décadas de cre-

cimiento y lainflacién alcanzd niveles que no se habian registrado antes,
y porque se dio un giro drastico en el enfoque del desarrollo econdmico por parte
del gobierno. Este giro se caracterizo por laredefinicién del papel del Estado en la
actividad econdmicay por latransformacién de una economia sumamente regula-
day protegida en una economia abiertay orientada hacia el mercado externo.

I acrisisque vivié México en 1982 marcé un punto de inflexién en la eco-

Los origenes de la crisis se pueden encontrar tanto en causas internas como
externas. Entre las primeras tenemos € modelo de la economia petrolizada a que
conduijo la politica econémica seguida en €l periodo 1976-1982, pues €l privilegiar
al sector productor de petréleo provoco que la economia se volviera dependiente
en grado extremo de esa actividad; alavez, ello fue generando desequilibriosin-
ter eintra-sectoriales que llevaron aincrementar la deuda externa en forma consi-
derable. A esto hay que agregar las causas externas: la caida de |os precios inter-
nacionales del petrdleo, con la consiguiente baja de ingresos por exportacion de
ese producto; el aumento de las tasas de interés internacionales y sus efectos so-
bre los pagos por €l servicio de ladeudaexternay, con la sincronizacién del ciclo
de acumulacién, larecesion de la economiainternacional y su impacto negativo
sobre el volumen y precios de las exportaciones no petrol eras mexicanas.

" Doctoraen EconomiadelaUniversidad Nacional Auténomade México (UNAM). Investigadorade Carrera, Titular
“C” del Instituto de Investigaciones Econémicas de la UNAM.

11



El ajuste estructural en América Latina

Laformaen que se usaron los ingresos del petrdleo no permitié sentar las ba-
ses para un desarrollo sostenido. Lafatade un programaindustrial integral y € pa
pel dominante del petroleo en las exportaciones total es hicieron que la economia se
volvieramuy sensible tanto alas variaciones del precio del petréleo como delasta
sas de interés internacionales, dado € pesado servicio de la deuda externa.

Ademas, la politica de expansién de la produccién petrolera, y €l ritmo al que
sellevd a cabo la expansion de la capacidad productiva de este sector, significa
ron un rapido aumento de las importaciones de bienes de capital e intermedios.

La combinacién de todos | os factores antes sefialados generd un creciente de-
sequilibrio de balanza de pagos, con €l consiguiente aumento de la deuda exter-
na. Tanto laamortizacion del principal como el pago del servicio hicieron impac-
to en las finanzas publicas, y se precipitd lacrisis. Lainflacion, que en 1979 era
de 18,2%, para 1980 era de 28,7%, acelerdndose en 1981, afio en que se situd en
70%. A fines de 1982 llegd a 100%, en tanto que la meta del gobierno era del
75%. El panorama general fue bastante desalentador a partir de febrero de 1982,
cuando sobrevino una devaluacion del peso del 45%. Aunque se dictaron medi-
das drésticas para controlar los desequilibrios, la situacion se complicd aun més.

El proceso de crecimiento se interrumpio y e PIB tuvo un descenso del
0,5%; lainversion bruta disminuy6 18,7%; €l desempleo abierto lleg6 casi al 10%
afinesde 1982, y el peso registrd nuevas deval uaciones, llegando a 150 pesos por
délar en diciembre de ese afio.

Laespeculacion y lafuga de capital es se exacerbaron, de manera que en sep-
tiembre de ese afio seinstituy6 el control generalizado de cambiosy se nacionali-
z6 labanca privada. La crisis de pagos obligd a México ainiciar negociaciones
con € FMI paratener acceso a nuevos préstamos suscribiéndose a un nuevo con-
venio.

Aunque ésta no fue la Uinica carta de intencién que México firmé con el FMI,
(hubo otras como las de 1984 y 1985) los objetivos tuvieron a partir de entonces
unagran similitud y continuidad en el mediano plazo.
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Cuadro 1
Convenios de México con €l FMI de 1982 a 1985 - PIRE’
1982 1984 1985

POLITICASDE
ESTABILIZACION
Objetivos Globales
PIB No mayor & 1% 3% Mantener crecimiento
Inflacion Disminuir a 80% Reducir a 40% Répida reduccion
Politicafisca Finanzas Publicas sanas Finanzas Publicas sanas Finanzas Publicas sanas

Deuda No mayor a5.000 mdd No mayor a4.000 mdd No mayor a1.000 mdd

Impuestos Menor evasion Fortalecer Admon Tributaria | Impuestos mayores

Ingresos Revision PyTSP PyTSPdel 1,5% del PIB Revisién PyTSP

Gastos Menor a8,5% del PIB Menor a5,5% del PIB Menor a3,5del PIB
Politica Monetario - Mantener act. Apoyar produccion Apoyar objetivos
Financiera productiva crecimiento
Politica Cambiaria Flexible TC dua Flexible Flexible
Politica Salarial En funcién productividad | Incrementos negociados Incr. enfuncién productividad
POLITICASDE
AJUSTE
ESTRUCTURAL
Politica Comercial Sistema Protec. Racional Dism. permisos previos de
(Apertura) importacion y dism.

arancelaria
Privatizacion 236 emp. desincorporadas
Ambiente Ley de Proteccion
Ambiental

* Programa Inmediato de Reordenacion Econémica.

L os convenios de estos tres afios, de los cuales surgen programas de reorde-
nacién de la politica econémica desembocan en los pactos, los cuales tienen en
comun el contenido de aspiraciones pragméticas del FMI tanto en las poaliticas de
estabilizacion' como en las politicas de gjuste estructural.
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Cuadro 2

Convenios de México con € FMI de 1987 a 1995

1987 1988 1993 1994-1995
PSE PECE PABEC
POLITICASDE
ESTABILIZACION
Objetivos Globales
PIB Positivoy moderado 3,0% Positivoy moderado Positivoy moderado Icr. Real del doble de 1987
Inflacion Abatimiento Consolidacion Un digito 4%
Politicafiscd Finanzas Plblicas sanas Finanzas Publicas sanas Finanzas Pdblicas sanas
Deuda Disminucion Reestructuraciony Reneg. No mayor a 1,000 mdd
Impuestos Menor evasion Ajuste PyTSP Moderados Imp.d Act.y ES. Fiscd aEmp.
Gastos Dism. 20% del PIB Superdvit Prim. 8% PIB Incremento Gasto Eduicacion
PoliticaMonetario - Mantener act. Tasadeinterés Apoyo obj. de Apoyo obj. de
Financiera productiva flexible crecimiento crecimiento
Politica Cambiaria Flexible Flexible Dedlizamiento Dedlizamiento
Politica Sdaria Protec. Poder Adauisitivo Incrementos 15% Sdaiominimo +8% Incremento 4% sdl. minimo
POLITICASDE
AJUSTE
ESTRUCTURAL
Politica Comercial Dism. Aranc. y Sust Nva EstructuraArancelaria | TLCAN Ap. Comercia
(Aperturg) Perm. Imp. Gatt Desincorp. Transp. Apertura Serv. Fin.
y S Finan. Priv. Bancay Telmex
Privatizacion Prosigue desincorporacion Nva Ley Inversion Extranjerat*
Desregulacion Transp. Comunic. Ind. Autom. | Servicios Financieros Servicios Financieros
Liberalizacion Financiera 12Etgpa 22EtapaLey Agrup. Finan.
Reforma Leyes Autonomia Banco Central
Financieras* 12Etapa 1990 SAR Afores Nuevas Reformasa Ley GF
1991 Agr. Financieras
Ambiente Sria Medio Amb. y Rec.
Nat. Nueva Regulacion
Verificacion Vehicular
Combate ala Pobreza PRONASOL PROCAMPO PROGRESA

* Se hace hincapié en la desincorporacion. ** Cambios alaLey de Inversion Extranjera en 1994.
PSE = Pacto de Solidaridad Econémica. PECE = Pacto fde. Estabilidad y Crecimiento Econémico. PABEC = Pacto para el Bienestar,
laEstabilidad y el Crecimiento.

Interesa destacar todos estos antecedentes antes de abordar la tematica anun-
ciada, cuyo desarrollo mas intenso se da en la presente década. La misma se ca
racteriza por la profundidad de las politicas de gjuste estructural. Sus resultados
han sido propiamente determinantes para México y otros paises latinoamericanos
en su insercién e incorporacién ala nueva globalidad.
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Del PIRE y el PAC al PSE, PECE y PABEC®

En los programas de estabilizacion instrumentados -tanto en € PIRE y €l
PAC como en el PSE, PECE y PABEC-, las areas consideradas cruciales son las
politicas fiscal, monetaria, cambiaria y salarial, en tanto que los programas de
gjuste estructural destacan la apertura comercial, la privatizacion y la desregula
cion de la actividad econdmica. La aplicacion de los mismos abarca cronol 6gica
mente tres periodos: el de 1982 a 1987, el de 1988 a 1994, y el dltimo, que po-
driamos ubicar de 1995 ala fecha

En el periodo 1982-1987se obtuvieron los siguientes resultados:

1) Si bien selogré el saneamiento de las finanzas publicas, y € superavit co-
mercia y de cuenta corriente de la balanza de pagos, lainflacién -que era el
objetivo principal- y el crecimiento econdmico resultaron un fracaso total. El
crecimiento del PIB fue negativo hacia 1983 (4,2%), y esta contraccién de la
actividad econdmica afect6 sobre todo alaindustria de bienes de capital que
disminuy6 hasta un 22%. Asi también, aunque se logré reducir el déficit ex-
ternoy el déficit publico, fue acostade reducir € crecimiento al abatir la pro-
duccion y las importaciones. Lainflacion, por su parte, fue del 100% en 1982
y del 80% en 1983.

2) Esimportante destacar que tanto en el PIRE como en los convenios firma-
dos con el FMI € gobierno se pronuncié por la proteccion de los niveles de
vida de las clases populares y por la participacion equitativa de los trabaja
dores en los beneficios del crecimiento y la produccién, comprometiéndose
aque la politica de precios se manegjaria con flexibilidad, que se racionaliza-
rian los subsidios ala produccion 'y a consumo, y que habria una proteccion
efectiva al empleo. Sin embargo, lainflacién de 80% provoco que el saario
real disminuyera el 26% pese al aumento del 25% del salario minimo.

3) Merece mencién especial la politica de apertura comercial como parte del
gjuste estructural del PIRE. Se puso en préctica una revision completa de la
estructuraarancelariay ladisminucion de los controles alaimportacion (per-
Misos previos), proceso que se consolidd hacia 1985 y 1986, afio en que se
inicia un esquema de desgravacion arancelaria que llego al 50% en 1987.

4) El otro aspecto fundamental del gjuste estructural del periodo eslaredefini-
cién del papel del Estado, inicidndose la privatizacidn de las empresas del sec-
tor paraestatal. Apartir de 1983, las empresas de ese sector fueron desincorpo-
radas por laviadelaliquidacion, fusion y venta, aunque de maneralenta, por 1o
que su contribucion a meoramiento del desequilibrio fiscal fue insignificante.

En cuanto a PAC (Programa de Aliento y Crecimiento), aplicado entre 1986
y 1987 con las caracteristicas que se anotan en €l Cuadro 2, tuvo como objetivo
fundamental recobrar latasade crecimiento moderadoy €l control delainflacion,
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asi como la proteccion de la empresa productivay la generacion de empleos. En-
tonces se insistié en la necesidad de introducir cambios estructurales orientados
alaoferta. En todo caso, o novedoso de este programa fue que la forma de aba-
tir el déficit presupuestal se haria mediante los ingresos que le proporcionara a
gobierno la venta de las empresas paraestatal es no estratégicas', eliminando sub-
sidios y adecuando los precios de tarifas y bienes ofrecidos por €l sector piblico.

En 1988 el gobierno mexicano anuncia la adopcién de una estrategia de me-
diano plazo (1989-1994) de crecimiento econdmico con estabilidad de precios, en
respuesta a la elevada inflacion y al bajo crecimiento econémico.

Su programa incluy6 € manejo de la demanda agregada a través de politicas
de ahorro publico y estimulo a ahorro privado, asi como las politicas de cambio
estructural necesarias para promover la eficiencia econdmica.

Para consolidar la estabilizacion, profundizar ese cambio estructural y fomen-
tar de maneravigorosala eficienciay la competitividad, se propone € Pacto de So-
lidaridad Econdémica (PSE), que “concertaba’ losintereses de los tres sectores -go-
bierno, empresas'y trabajadores- comprometiéndose alas metas que aparecen en €
Cuadro 2. El sector gobierno se dedicaria a controlar el gasto pblico: a mantener
unarestriccion monetariay del crédito viaelevacion delatasadeinterésy acelera-
cién de la privatizacion de las empresas publicas. Latarea de los empresarios fue
aceptar la apertura comercia reguladay moderar 10s incrementos de precios de sus
productos, aunque contaron enseguida con laliberalizacion de los precios. Los asa-
lariados, viasindicatos de la CTM, no solicitaron aumentos salaria es que pudieran
acelerar e crecimiento de latasa de inflacion, objetivo de la concertacion.

La negociacion de los pactos (1988-1994) PSE, PECE y PABEC coincide
con los acuerdos con e FMI de 1989, 1990, 1991 y 1992. A partir de 1993y has-
ta mediados de 1998, no se firmaron convenios con ese organismo, pero las me-
didas de politica econdémica adoptadas por el gobierno a partir de entonces tuvie-
ron una extraordinaria similitud con las de cualquier carta de intencién con €
FMI, por su perfil de corte netamente neoliberal®.

L os resultados de la aplicacién de los pactos PSE, PECE y PABEC han sido
los siguientes:

1) El crecimiento econémico fue modesto; su principal generador fue €l au-
mento de las exportaciones no petroleras, especialmente las manufactureras
(maguiladoras).

2) Se logré controlar lainflacién gracias a una politica cambiaria de sobre-
valuacién, cuyo objetivo era ademés igualar la tasa de inflacién de México
con los socios comerciales del TLCAN, lo cua sin embargo no se logro.

3) Lapolitica cambiaria como ancla de lainflacion tuvo impacto negativo so-
bre la balanza de pagos, pues seincrement6 € déficit comercia y se profundi-
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z6 ladependencia dd exterior. Durante los afios noventa el déficit de cuenta co-
rriente fue financiado por la entrada de capitales. Ello propicio incertidumbre
respecto alasinversiones de largo plazo, pues|os agentes econdmicos que con-
trolan € dinero han preferido las inversiones que aseguran rentabilidad a corto
plazo, proliferando las inversiones'y los depdsitos a corto plazo.

4) El crecimiento econémico moderado entre 1989 y 1991 empez0 a decre-
cer apartir de 1992, sin llegar a obtener el 6% de incremento en 1993 y 1994
como se habia proyectado.

5) Las tasas de interés fueron muy altas, sobre todo a partir de 1988, paraes-
timular y mantener los flujos de capital externo.

6) El nivel salarial mantuvo un bajo poder adquisitivo, y aunado alabajata-
sa de empleo denot6 una politica de gjuste estructural de carécter excluyente.

7) Todo lo anterior [levé amés privatizacionesy ala profundizacion del pro-
ceso de desregulacion de laeconomia, asi como aunamayor apertura comer-
cia y financiera del pais.

Apartir de tales resultados, estas politicas se han traducido en un deterioro de
la capacidad productiva que atenta contra el nivel de productividad indispensable
parareducir los niveles de sobrevaluacion. Esta politica cambiariay las deficien-
cias productivas han colocado a pais en desventaja en ese contexto de economia
abierta, modificando adversamente la situacion de la balanza comercial externaa
ampliar €l déficit en cuenta corriente, y comprometiendo €l crecimiento de la eco-
nomia al hacerla mas dependiente del capital externo. Todo €ello sin poder homo-
logar con Estados Unidos latasa de inflacion interna, tal y como se persigue des-
delafirmadel TLCAN y se plantea desde hace varios programas y pactos.

En las diferentes cartas de intencion que México firmé con e FMI, y en € pro-
pio Plan Nacional de Desarrollo (1988-1994), se mencionan las prioridades de la ad-
ministracién gubernamental en cuanto amayores ingresos parala poblacion asi co-
mo mejores niveles de bienestar, educacion, salud y vivienda. En dichos documen-
tos también se reconace la necesidad de combatir |a pobreza. Pero ni PRONASOL
ni PROCAMPO ni PROGRESA, con sus enormes erogaciones publicas, lograron
compensar la suspension de varios subsidios existentes para el sector socia y losre-
cortes en €l gasto gubernamental en materiade desarrollo rura y urbano, que afec-
taron directamente a algunos servicios sociales basicos y de infraestructura.

Puede decirse que la politica de pactos logré controlar la inflacion y sanear
las finanzas publicas, pero no selogro el crecimiento econémico generalizado, asi
como tampoco el equilibrio del sector externo, que constituyen variables macroe-
condmicas tanto 0 mas importantes que las primeras.

Es importante sefialar que en la politica de cambio estructural de los noven-
ta se plantea como prioridad la necesidad de continuar con lareformadel sistema
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financiero y bancario iniciada en el decenio anterior. Por ello se tomaron medi-
das adicionales para mejorar la eficiencia de la banca, alavez que se crearon las
condiciones precisas para fomentar lainversion extranjera directa en ese ambito.
Cabe mencionar ademas que la liberalizacién financiera comenzo6 en 1984 con la
reformaalaLey Organicadel Banco de México, a limitar por un lado € monto
del financiamiento que esta institucion podia otorgar, y por otro con el descenso
del encaje aplicado alos bancos comerciales a 10% de sus pasivos computabl es.
Se agreg6 una segunda fase en 1988 mediante la eliminacion de los “ cajones de
crédito”, la suspension del requisito de reserva obligatoria, y laliberalizacion de
las tasas de interés pasivas.

Lainnovacion financiera en el ambito nacional significd la multiplicacion de
opciones de ahorro y financiamiento entre 1983 y 1991. La intermediacién pudo
efectuarse a través de instrumentos bancarios preestablecidos, pero también con
un sinfin de instrumentos bancarios, no bancarios y paralainversion en el mer-
cado tanto de dinero como de capitales (Cuenta M aestra, preestablecidos, certifi-
cados de deposito y pagarés; cetes, pagafes, bondes, ceplatas, tesobonos, gjusta-
bonos; aceptaciones bancarias, papel comercia y obligaciones; instrumentos pa-
rainversion extranjera en el mercado bursétil; acciones de suscripcion libre, bo-
nos de cupon cero, futuras, opciones, swaps, riesgos, €tc).

Entre las reformas alalegisacion financiera encontramos las modificaciones a
laLey deIngtituciones de Crédito de 1990, que le dan un nuevo carécter de institu-
ciones privadas con reglas que permiten lainversion extranjera, cuyo monto haido
aumentando en estos Ultimos afios y cuyos derechos corporativos yaincluyen a ex-
tranjeros. Lanueva Ley permite alos extranjeros una participacion de 49% del ca
pital en compafiias de seguros, fianzas, almacenes de depdsito y arrendadoras. Des-
de 1990 se emiti6 un paquete de seisleyes financieras: mercado de valores, compa-
filas de inversiones, instituciones de seguros, y organizaciones auxiliares de crédito.

L as reformas antes citadas proporcionaron € contexto paraemprender la priva
tizacion viala desafiliacion de los bancos de propiedad estatal y laformacion de gru-
pos financieros. En mayo de 1991 seinicié laventa de los 18 bancos comerciales.

Complementa la reforma financiera en 1993 la autonomia del banco central,
gue a partir de ese momento tendria como objetivo prioritario la estabilidad del
poder adquisitivo de lamonedaafin de evitar unaespiral inflacionariay sus efec-
tos sobre las clases mas necesitadas.

Es claro que con estas reformas se daba cumplimiento a las tareas prometi-
das en las Cartas de Intencion a fin de avanzar en el proceso de reforma del sis-
tema financiero y la creacién de condiciones necesarias para proceder ala priva
tizacion de las ingtituciones bancarias.

Lamoadificacién alaL ey de Inversion Extranjera de diciembre de 1993 otorgd
mayores facilidades alainversion extranjera, ya que a partir de ese afio los extranje-

18



Irma Manrique Campos

ros podian participar en el capital socia de sociedades mexicanas hasta en un 100%
-con agunas excepciones como petrdleo, dectricidad y telégrafos-, y de maneralimi-
tada en € sector financiero; sectores que actuamente también estan abriéndose a ca
pital externo en lamedida que el proceso de internaciondizacion del capita hoy de-
nominado ‘ globalizacion’ presiona los mercados internos de los paises emergentes.

Significado de la moder nizacion financiera

L os afios noventa han sido para el ambito financiero de México uno de los pe-
riodos histéricos més importantes desde el punto de vista de la transformacién en
su estructura, organizacion y estrategias, cas todas relacionadas o inspiradas, como
se havisto, en las politicas de gjuste estructural puestas en préctica desde los ‘ 80.

El proceso de privati zacién/desregul aci6n/apertura del sector financiero me-
xicano ha respondido de manera concreta a proceso de la mundializacion o in-
ternacionalizacién del capital y a la politica neoliberal que lo impulsa, cuyo re-
sultado, aparentemente exitoso por la expansién de los mercados financieros que
han colocado a México entre los paises de economia emergente, ha sido al mis-
mo tiempo el medio propicio para la absorcién de graves problemas mundiales,
tanto de otros paises emergentes como de paises industriales, lo cual incuba, a
mismo tiempo que expande y contagia, 10s elementos de crisis financieras recu-
rrentes, en Ultima instancia representadas por fugas masivas de capital.

Lainsolvenciay laquiebra de la economia mexicanaen 1994, de laasidicaen
1997,y delarusay labrasilefiaen 1998, son & gemplo clasico delagran importan-
cia que han adquirido los mercados financieros en los que lainnovacion, laintegra
cion 'y lamundiaizacion financiera son parte de verdaderos gustes estructuraes, y las
devauaciones, las quiebras de bancosy la participacion del prestamistade Ultimains
tancia, asi como la desestabilizacion de las bolsas de val ores a escalamundid, han in-
cidido en @ cuestionamiento de todos los modelos: tanto el mexicano como el asiéti-
0, hastael desmoronamiento del propio sisterma monetario y financiero de Bretton
Woods, aunado todo ello alaeventual busqueda de marcos regul atorios adecuados.

En las reuniones de | os diferentes organismos financieros internacionales no se
halogrado solucionar la problemética que aqueja a paises tanto industrializados co-
mo no industrializados, ni se ha podido establecer una senda de crecimiento econo-
mico que elimine las continuas crisis financieras, bursétiles y bancarias en las que
incurren cada vez més paises. Todo ello en un marco de grandes cuestionamientos
alos model os econdmicos vigentes, en los que la via para encontrar el crecimiento
y € desarrollo econémico sostenido no pasa necesariamente por lalibertad de los
mercados y de |as interacciones entre los mercados con respecto alos flujos de ca
pital. Hay pues en general una preocupacion entre |os gobiernos de todos | os pai-
ses, incluido México, por solucionar los problemas financieros, ya que se afecta el
climalaboral, y por consiguiente € equilibrio econémico, politico y socia interno.
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Lainnovacion financiera

Larevolucion tecnolégicay lainnovacion financiera que se han registrado en
la Ultima década en los servicios financieros, junto con los avances en las comu-
nicaciones, implican cambios en los perfiles tanto de la deuda externa como de
los requisitos que los intermediarios financieros deben cumplir y hacer cumplir a
sus deudores. Ademas, la profundizacion de | as operaciones financieras interban-
carias y los crecientes limites a la regulacion por parte de las autoridades finan-
cieras de cada pais, junto con la existencia de un mercado financiero mundial que
opera ininterrumpidamente, han llevado ala répida modificacion de los sistemas
de pagos como mecanismos para disminuir los niveles de riesgo sistémico.

En este contexto la innovacion financiera se convierte en arma de dos filos,
ya que si bien ha permitido enormes ganancias, también ha llevado a pérdidas
cuantiosas en varios paises, y a quiebras de bancos inducidas muchas veces por
este tipo de operaciones cuando lainformacién sobre sus riesgos no es adecuade’.
Asi, aunque en los mercados emergentes de Asiay Ameérica L atinaha existido un
gran interés por utilizar las operaciones de derivados, hoy como nunca antes las
autoridades de cada pais estan conscientes de la peligrosidad de estos instrumen-
tos, que pueden en algunos casos significar la cancelacién del desarrollo econé-
mico de toda una poblacién por varias generaciones.

L os bancos son los intermediarios més afectados por |as condiciones cambiarias,
los flujos de capital externo, los niveles de lastasas deinterés, y € deterioro delas
cuentas externas, principalmente. Eslarelacion entre demanday oferta agregadala
gue reprime en aras de mejorar los balances financieros de los bancos: asi, se elevan
las tasas de interés cuando estallan |os problemas de cartera vencida, los cualesala
vez se agravan por las dificultades de refinanciamiento, que convierten un problema
deiliquidez en insolvencia, a afectar como un todo las estructuras productivas.

No existe pai's que no seinterese por resolver y salvar alaindustriabancaria. Ello
hallevado ala conformacidn de paquetes de rescate (Cuadro 3) para este sector, end
gue los efectos de la desregulacion y la privatizacion son particularmente sensibles. Tal
vez desde d punto de vistade lalégica de los negocios debiera dejarse que quebraran,
dada su incapacidad ante la competenciainternay externa. Pero la concentracion'y
centralizacion del capital bancario representada por € dominio de grandes bancos en
cada sistema financiero no lo permite; antes bien, 10s propios gobiernos pugnan por
savar atoda costa a este sector por su tradiciona caracter de fuente indispensable del
financiamiento productivo, cuando en verdad estos grandes bancos, actuamente parte
de grandes conglomerados financieros con participacion creciente de lainversion ex-
tranjera, no ofrecen ninguna disponibilidad de recursos parad financiamiento produc-
tivo local, ni créditos de bajo costo, ya que su operacion no significareduccion delas
sobretasas por riesgo cambiario, ni garantizaun descenso en los margenes bancarios.
En México, su posicionamiento en el mercado esté enfocado a los servicios corporati-
vos, y muy limitadamente a crédito a consumo y alosfondos de inversion.
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Cuadro 3
Paquete de apoyo financiero 1995. Flujos en millones de délares
CONCEPTO 1. Desembolsos 2. Amortizaciones Disposiciones
Fecha Monto Fecha Monto Netas (1-2)
A. Sector Pblico 11.773 11.773
a Fondo de Estabilizacion
1. Gobierno Federa 10.500 10.500
14-mar-95 3.000 3.000
19-abr-95 3.000 3.000
19-may-95 2.000 2.000
05-jul-95 2.500 2.500
h. Otros conceptos
1. Néfin 1.273 1273
11BID 598 598
27-jul-95 375 375
10-oct-95 101 101
22-nov-95 31 31
14-dic-95 31 31
15-dic-95 17 17
19-dic-95 4 4
20-dic-95 39 39
1.2 Banco Mundial 675 675
10-jul-95 101 101
24-jul-95 148 148
25-ag0-95 52 52
29-a90-95 274 274
14-sep-95 32 32
03-oct-95 1 1
13-nov-95 20 20
15-nov-95 1 1
22-nov-95 4 4
20-dic-95 4 4
26-dic-95 20 20
27-dic-95 18 18
B. Banco de México (ath) 15.386 906 14.480
a AFNA 1 2.355 906 1.449
11-ene-95 59 14-mar-95 59 0
13-ene-95 59 14-mar-95 59 0
02-feb-95 2237 | 1-oct-95 788 1.449
b. FM. 13.031 13.031
06-0ct-95 7.725 7725
06-jul-95 7.725 7.725
28-ago-95 1.643 1.643
20-dic-95 1.639 1.639
|. Total (A+B) 27.159 906 26.253

! Corresponde a Acuerdo Financiero de Norteamérica con las autoridades financieras de Estados Unidos y con
el Banco de Canada
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Desde 1994 € crédito bancario se ha desplomado en alrededor del 60%, y la
tendencia se manifestd constante en 1999. L os bancos se justifican por la obso-
lescenciade laLey de Quiebrasy Suspensién de Pagosy laLey de Garantias’, 1o
gue les parece conlleva demasiados riesgos e incrementa la cartera vencida, yade
por si muy elevada durante €l periodo 1995-1997. Todo €llo, sin embargo, no ha
impedido que los 10 principal es bancos que operan en México® hayan registrado
durante 1998 utilidades netas por casi 7 mil millones de pesos.

Su rentabilidad siempre esta determinada por la ampliacion de su participa-
cion en el mercado corporativo, pero también en el mercado cambiario y de di-
nero. Esto implica que los bancos nacionales no sélo van perdiendo posiciona-
miento en el mercado interno, sino también la posibilidad de imponer en éste su
propia estrategia de gestion de activos y pasivos. El riesgo de pérdida de control
nacional sobre el sistema de pagos procede pues de su incapacidad como banca
local de devolver, por medio de lareestructuracion y del refinanciamiento, su ca-
pacidad de pago alos acreditados bancarios insolventes; y por ende permite el
ascenso de los intermediarios financieros extranjeros, que van imponiendo su
propia estructura de margenes y costos en el manejo del sistema bancario como
un todo.

Diciembre de 1994 representd para la economia mexicana la primera crisis
bancaria en su historia reciente; ésta, de magnitud considerable, fue sortedandose
gracias a apoyo de Estados Unidos y a paquete de mas de 20 mil mdd. otorga
do por €l FMI. Esto le significé a gobierno lainstrumentacién de cambios estruc-
turales profundos y la puesta en préactica de varias medidas, como la creacion del
fideicomiso FOBAPROA (Fondo de Proteccién a Ahorro Bancario), hoy IPAB
(Instituto de Proteccion a Ahorro Bancario), que ha permitido alos bancos capi-
talizarse y mejorar sus estados financieros para iniciar el proceso de privatiza-
cion; y por otro lado, los distintos acuerdos de apoyo a deudores como € ADE
(Acuerdo de Apoyo a Deudores) y € denominado Punto Final.

El Fondo Monetario Internacional, e Banco Mundial y el Banco Interameri-
cano de Desarrollo sefidlan que la plena recuperacion de la economia mexicana
se dificulta por la situacion de la banca. Mientras ésta no recupere |os adecuados
niveles de capitalizacion, y los deudores, empresarios pequefios y medianos, no
restablezcan su solvencia, la posibilidad de que se amplien la estructura produc-
tivay e empleo se angosta.

En suma:

1. Las politicas de estabilizacion y gjuste estructural, pese a sus fracasos ro-
tundos en materia de crecimiento y desarrollo econémico, han mantenido fre-
nada lainflacion, pero no como un logro macroeconémico duradero sino co-
mo anclacambiaria. Situacion por demas peligrosa, pues la década de los no-
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venta termina con un tipo de cambio que acumula el 30% de sobreval uacion,
lo que recae de maneradirecta sobre |as exportaciones, cuyos principalesren-
glones son petroleo y manufacturas: €l precio del primero se ha recuperado,
pero no se sabe por cuanto tiempo, y el segundo, constituido principa mente
por “maquiladoras’, es un elemento artificial en la balanza comercia pues
técnicamente no son mercancias sino servicios.

2. La crisis financiera mexicana de fines de 1994, la de los paises asidticos
incluido Japdn en 1997, la de Rusia en 1998, y lade Brasil de 1999, son tan
solo la“punta del iceberg” de graves distorsiones sistémicas, ante las cuales
los organismos financieros internacionales, el Fondo Monetario Internacio-
nal y el Banco Mundial principalmente, no han encontrado las formas de
reestructuracion y superacion necesarias para la aplicacion de politicas dis-
tintas afin de controlar una posible recesion mundial.

3. Las finanzas publicas mexicanas han perdido |o ganado en materia de sa
neamiento, pues nuevamente se encuentran comprometidas no solo con €
servicio de una deuda externa que ha vuelto a crecer, sino® también con €l
costo del rescate bancario, que de acuerdo a estimaciones asciende al 16%
del PIB de 1999, y que se calcula gravitara sobre los recursos fiscales duran-
telos proximos 30 afios. Aunque diferido alo largo de muchos afios, el pago
de este rescate esta cobrando muchas vidas y creando una situacion de em-
pobrecimiento en toda la escala social, incluidos ciertos sectores empresaria-
les que degjan de ser una alternativa para promover lainversion, € empleo 'y
el crecimiento econémico.

4. Pese a presiones y recomendaciones de Estados Unidos, principal socio
comercial de México en el TLCAN, y del FMI y el Banco Internacional de
Pagos, la reestructuracion y reorganizacion del sistema bancario y financiero
del pai's son muy inciertas, pues aunque algunos bancos se han capitalizado
con la contribucion del gobierno, otros han sido y siguen siendo intervenidos
por las autoridades. En otros casos se ha disuelto |a participacién accionaria
de los propietarios, mientras va en ascenso la participacién de |os bancos ex-
tranjeros. Es dramético observar como a pocos afios de su privatizacion la
banca mexicana esta pasando a manos de inversionistas extranjeros de mane-
ra acelerada. Ello muestra en €l fondo el impacto que la desregulacion y li-
beralizacion, principales estrategias del gjuste estructural, han tenido en el
sistema financiero mexicano.

5. La penetracion de los bancos extranjeros en América Latina es realmente
sorprendente, pues por eemplo e Citibank tiene activos por casi 30.000
mdd. en 26 paises, €l Banco de Boston posee 14.000 mdd. en seis paises, y
el Banco Santander concentra bancos que se encuentran en 10 paises latinoa
mericanos, entre los que se encuentra México.
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L a perspectiva

Conceptos como globalizacion financiera, mundializacion financiera e inter-
nacionalizacion del capital, entrafian no solo preocupacion por parte de las auto-
ridades financieras mundiales respecto a la supervision y control a escala mun-
dial del comportamiento de los mercados de dinero y capital de paises emergen-
tes o industriales, o de las nuevas estructuras de un sistema monetario internacio-
nal y las formas de colaboracién de sus miembros por parte del FMI1 y el Banco
Mundial, sino que las decisiones de politica monetaria y financiera se concreten
en sistemas monetarios nacionales sanos. con una banca que no limite el creci-
miento econémico, y con controles que no solamente se cifian alos lineamientos
del Comité de Supervisién Bancaria del Banco de Basilea, sino también a crite-
rios nacionales que eviten laquiebrade los inversionistas y empresarios. El avan-
cetecnolégico y la“re-regulacion” en estos terrenos son ciertamente indispensa
bles, pero méas lo es, en particular para México, un proyecto de nacién con estra-
tegias de politica econdmica incluyentes.
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Notas

1 El enfoque mas conocido y més ampliamente utilizado es el dela politicade
estabilizacion “ortodoxa’ o “monetarista’. El término es una abreviatura con-
veniente parareferirnos al enfoque de politica econémica comuin en la mayo-
riade los regimenes conservadores de América L atina, que el FMI apoya fuer-
temente, s no impone. Tiene un fuerte contenido ideol 6gico, y un paguete més
0 menos claro de descripciones de politica econdmica que tratan de corregir los
desequilibrios de corto plazo. Este enfoque atribuye alos fenémenos moneta-
rios un papel determinante en la evolucién de la balanza de pagos. Extiende el
supuesto de competencia perfectaal nivel internacional, y defiende un sistema
integrado de mercados mundiales de bienes'y activos financieros. Por tanto, €l
equilibrio monetario interno se impone como elemento de enlace con el equi-
librio de la balanza de pagos. Véase Irma Manrique, La Politica Monetaria en
la Estrategia del Desarrollo, EDAMEX, México, 1982.

2 Serefiere a modificaciones estructurales de mediano plazo contra lainfla
cion y los problemas de balanza de pagos para experimentar un cambio “es-
tructural”, aunque de signo contrario a que usua y explicitamente la tradi-
cion latinoamericana ha definido como reordenamientos estructurales, pues
laideologiadel FMI recubre un proyecto politico especifico que busca un de-
terminado reordenamiento estructural coherente a su propio proyecto y alos
intereses sociales que |o sustentan.

3 PIRE = Programa Inmediato de Reordenacion Econémica; PAC = Progra
made Aliento y Crecimiento; PSE = Pacto de Solidaridad Econémica; PECE
= Pacto de Estabilidad y Crecimiento Econémico; PABEC = Pacto para €
Bienestar, la Estabilidad y € Crecimiento.

4 El articulo 28 constitucional sefialaba, hasta 1990, que la acufiacion de mo-
neda, correos, telégrafos, radiotelegrafia, comunicacion via satélite, emision
de hilletes, petrdleo y demés hidrocarburos, petroquimica basica, minerales
radioactivos y generacién de energia nuclear, asi como los ferrocarriles y la
prestacion de servicios de bancay crédito, eran éreas estratégicas que esta-
rian solamente bajo la propiedad y control del Estado. El articulo constitucio-
nal mencionado ha cambiado sustancialmente, ya que buena parte de estas
actividades son ahora propiedad privada, pese a que no han dejado de ser es-
tratégicas paralanacion. Véase IrmaManrique et a, Crisis Econémica: ¢Fin
del Intervencionismo Estatal ?, Ediciones El Caballito/l| Ec-UNAM, México,
1996.

5 1) Control de lainflacién mediante una politica monetariarestrictivaatra-
vés del descenso del crédito interno del Banco de México; 2) tasa de interés
alta; 3) politica cambiaria de tipo flexible pero controlada; 4) privatizacion,
aperturay desregulacion.
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6 La experiencia de Barings demostro la necesidad de dar seguimiento alos
bancos que realizan operaciones fuera de balance. El caso del Banco de To-
kio es también representativo, pues en 1997 perdi6 80 millones de ddlares en
cuestion de minutos.

7 Estas leyes datan de 1923. No obstante, algunos analistas legales conside-
ran gque no requieren ser derogadas, sino simplemente adecuadas.

8 Banamex, Bancomer, Serfin, Bital, BBV, Inbursa, Santander, Banorte, Ban-
pais, Bancrecer.

9 Solamente la deuda externa de 1998 ascendi6 a 876.803 millones de pesos,
y se caculaque afines de 1999, ladeuda internay externa de México llega-
raa2.1 billones de pesos.
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