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Andlisisdelacrisisbancaria en México.

I ntroduccion.

Histéricamente, e debate econdmico se ha centrado en los niveles de participacion del Estado
dentro de la economia y en la influencia que gerce € mercado. Dificilmente, los gobiernos de
las diferentes naciones se pueden abstraer de este enfoque. México no puede ser la excepcion.
Asi, a partir de 1982, € pais sufri6 un cambio estructural importante cuya principal
caracteristica fue la sustitucion del modelo econdmico caracterizado por una alta participacion
del Estado en la economia, por otro, donde la asignacion de |os recursos se hacia a través de los
mecanismos del mercado.

A partir de ese afio, la economia del pais se inserté en la dindmica liberal (predominio del
mercado sobre la participacion del Estado). En particular, € sector financiero mexicano inicié
un proceso de desregulacion manifestada en la liberalizacion de la tasas de interés interna,
ademés, la supervision del Estado se redujo. Este proceso se llevo a cabo bajo € supuesto de
gue este importante sector de la economia nacional era lo suficientemente maduro para
conducirse sin €l control estatal.

Sin embargo, la liberalizacién financiera no logré e objetivo de hacer mas eficiente y
competitivo a este sector, por e contrario, la banca comercia y de desarrollo asistié a una
profunda crisis que a dia de hoy no toca fondo. El desorden bancario ha resdtado la
importancia que tiene el Estado dentro de la economia, asimismo, hace ver la necesidad de no
cederle todos los espacios econdémicos a mercado para evitar enfrentar desequilibrios
economicos, politicos y sociales de elevadas magnitudes.

En esta investigacion se abordan tres puntos relevantes relacionados con la situacién actua del
sistema bancario nacional, a saber:

El primero, relacionado con los factores que se conjugaron para generar la crisis bancaria en
Meéxico, se resdta que € exceso del crédito interno junto con la carente supervision estatal
fueron los factores detonantes de la crisis bancaria

En e segundo, se abordan las medidas para enfrentar la crisis bancaria. Destacan el programa
de fortalecimiento del marco regulatorio con fines prudenciales, la ventanilla de liquidez en
ddlares, e programa de capitalizacion temporal, la reestructuracion de los créditos en UDI's, €
programa de apoyo a deudores, la intervencion y saneamiento de los bancos y € programa de
capitalizacion y compra de carteras.

En € tercero, se analizan los efectos de la crisis bancaria, especiamente en o relacionado con
el aumento de la tasa de interés interna, la caida del crédito bancario, €l incremento de la deuda
interna, la crisis de las carteras vencidas, e deterioro de los indicadores de profundizacion
financiera'y los indicadores bancarios.

Cabe hacer la aclaracion que este trabgjo presenta una importante informacion gréfica. Sin
embargo, para que €l lector tenga cifras precisas del sistema financiero mexicano, se realizo un
anexo estadistico, el cual conforma la Ultima parte de esta investigacion.



Resumen Ejecutivo.

La presente investigacion tiene como objetivo analizar los factores que se conjugaron para que
se produjerala crisis bancaria en México, ademas se estudian |os diversos programas impuestos
por € gobierno federal para rescatar al sistema bancario del paisy, por ultimo, se aborda lo
relacionado con las consecuencias de la inestabilidad bancaria. Para la elaboracion de esta
investigacion se desarrollaron los siguientes apartados.

El primero, est4 relacionado con el diagnostico de la crisis bancaria, la cua se produjo como
consecuencia de la conjugacion de por o menos dos factores: la politica laxa del crédito
bancario interno que se conjugd con la escasa supervision bancaria por parte del Estado.

En e segundo, se exponen los programas de rescate bancario, tales como: el fortalecimiento del
marco regulatorio con fines prudenciales, la ventanilla de liquidez en ddlares, € programa de
capitalizacion temporal, la reestructuracion de los créditos en UDI’s e programa de apoyo a
deudores, la intervencion y saneamiento de los bancos y € programa de capitalizacion y
compra de cartera.

En € tercero, se aborda o relacionado con los efectos macroecondmicos de la crisis bancaria,
tales como: e incremento en la tasa de interés interna, la caida del crédito bancario, € mayor
endeudamiento interno, la crisis de las carteras vencidas, € deterioro de los indicadores de
profundizacion financiera y los indicadores bancarios.

Por dltimo, en la investigacion se presentan graficas que sustentan la gran mayoria de las
afirmaciones que aqui se realizan, sin embargo, para que € lector tenga una informacion exacta
de los indicadores financieros que se emplearon en este trabgjo, se realizoé un anexo estadistico
el cual conforma la Ultima parte de la investigacion.



1. Factoresdetonantesdelacrisisbancaria en México.

El sistema financiero es un sector fundamental para promover € desarrollo productivo de
cualquier economia del mundo. Su principal funcion consiste en transferir los recursos
financieros de los sectores deficitarios a los superavitarios para incentivar la inversion, la
produccion 'y e empleo. Este proceso se llama intermediacion financiera.

La presente administracion federal planted la necesidad de hacer competitivo a sistema
financiero. Para ello, propuso generar nuevas fuentes de ahorro, sobre todo en sectores que no
han sido incorporados adecuada y formalmente a la captacion del ahorro popular que es un
proyecto a que se le dedicarian esfuerzos y atenciones especiales. ASimismo, sostuvieron que
su labor no se agotaria con € fomento a ahorro y la eficiente intermediacion. Propusieron
diversificar los riesgos y asignar correctamente los recursos a través del desarrollo de nuevos
instrumentos, de esta manera, se contribuiria al fomento del ahorro para mejorar € desarrollo
del sector productivo.®

Las acciones necesarias que se implementarian para conseguir los objetivos arriba sefialados
serian los siguientes:

La mayor captacion de ahorro mediante la oferta de una mayor diversidad de instrumentos
en condiciones atractivas de plazo y rendimiento.

Promoveria la eficiente asignacion de recursos hacia las actividades productivas mediante
el fomento de una mayor competenciay mediante la reduccion de los costos de transaccion
y de operacion.

Promoveria un mayor acceso de la poblacién de menores recursos a instrumentos de ahorro
gue les garanticen rendimientos atractivos.

Alentaria la capitaizacion de las ingtituciones financieras con recursos internos y externos,
en los términos permitidos por laley.?

Sin embargo, estos objetivos y acciones se propusieron bajo un escenario de incertidumbre
financiera, puesto que el sistema bancario mexicano iniciaba una de las crisis mas agudas de su
historia. Por este motivo, los hacedores de la politica financiera del pais, |gjos de supervisar que
las propuestas realizadas en €l Plan Nacional de Desarrollo (PND) se cumplieran, se vieron en
la necesidad de enviar a H. Congreso de la Union diversas iniciativas de ley para capitdizar,
estabilizar y recuperar la confianza de la banca nacional.

Asi, € estudio financiero presentado en e PND se volvio letra muerta, puesto que a partir de
1995, los hacedores de la palitica financiera del pais se preocuparon por explicar las causas de
la crisis bancaria, las consecuencias de la misma y los mecanismos empleados para estabilizar
dicho sector, evidentemente, 10s objetivos en materia financiera propuestos en e PND no se
cumplieron.

!Presidencia de la Republica (1995), “Plan Nacional de Desarrollo 1995-2000”. México, D.F. 142 p.
%|bidem. 142-143 pp.



1.1. Relacién entrelas crisis econémicay bancaria en México.

En la crisis econémica de 1994-95 se encuentra un circulo perverso, puesto que, a través del
sistema financiero del pais (mercado de valores y la red bancaria) se obtuvieron |os recursos
gue generaron el sobrecalentamiento, la volatilidad y la vulnerabilidad de la economia del pais.
A su vez, estos choques macroecondmicos deterioraron significativamente a la banca nacional.
Asi, e sistema financiero fue principio y fin de la crisis econémica.

La ortodoxia econdémica recomienda que cuando un pais pequefio y abierto funciona con tipo
de cambio fijo y libre movimiento de capitales? |a expansién monetaria generada por la entrada
de inversion extranjera se puede esterilizar a través de diversos mecanismos, tales como: el
incremento del déficit fiscal o externo, las operaciones de mercado abierto o la contraccién del

crédito interno. 4

Los hacedores de la politica econdmica del pais fomentaron € deterioro del sector externo
argumentando que: a todo superdvit de la cuenta de capitales le corresponde un déficit en la
cuenta corriente, sin embargo, le dieron poca importancia al hecho de que, la inversion
extranjera fue mayoritariamente especulativa. Como producto de esta entrada de capital
extranjero, se expandi6 € crédito bancario interno orientdndose a sector privado, provocando
el sobrecalentamiento (via expansion del consumo privado e importaciones) y la posterior
vulnerabilidad y volatilidad macroeconémica.®

Sin embargo, a pesar de que el pais abandond lacrisis econdmica, € sistema bancario no pudo
hacerlo puesto que existia una importante cantidad de créditos incobrables. Ademés,
practicamente todos sus indicadores se deterioraron, en especial, los relacionados con sus
indices de capitalizacion.

La siguiente secuencia gréfica ilustra la entrada de inversiéon extranjera, e deterioro del sector
externo provocado por € mayor consumo privado y la menor demanda de créditos bancarios
por parte del sector publico. De esta manera, se observa cdmo la banca mexicana dg6é de
financiar a gobierno y orient6 una parte significativa de sus recursos hacia e sector privado.

GraficaNo. 1. Inversion extranjera.
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Fuente: Anexo estadistico del V Informe de
Gobierno.

% Esta fue la situacién de México durante el periodo de 1989-1994.

* Para una revisién de las recomendaciones realizadas por el Banco Mundial ante un escenario de masiva entrada de capitales
provocado por la liberalizacion del sistema financiero, se recomienda la siguiente lectura: Tépach Marcial Reyes (1999), “El
sistema financiero internacional. Consideraciones sobre el reto de insertar a las economias pequefias al mercado mundial de
capitales”. Division de Economia y Comercio del Servicio de Investigacién y Andlisis del Comité de Biblioteca de la H. Camara de
Diputados. México, D.F. 6-7 pp.

® La crisis econémica del pais se manifesté en el sobrecalentamiento, la vulnerabilidad y la volatilidad macroeconémica.



La penetracion de la inversion extranjera fue € factor externo que favorecio e incremento del
consumo privado interno, sin embargo, dicha inversion fue mayoritariamente especulativa
particularmente durante € periodo de 1990-94. A partir de 1995, hubo una fuga importante de
estos capitales externos como consecuencia del incremento de las tasas de interés
internacionales, la devaluaciéon cambiariay e delicado entorno politico. (Véase gréfica No. 1).

Gréfica No. 2. Tasas de interés internacionales.
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El incremento de las tasas de interés internacionales provocaron que los capitales emigraran
hacia los centros financieros de las economias desarrolladas;, su mayor seguridad y los
atractivos rendimientos que ofrecieron estos Ultimos durante 1994 provocaron que las reservas
internacionales del pais descendieran sensiblemente y que el mercado cambiario local se hiciera
altamente especulativo. En especial, las tasas de interés de Estados Unidos y Gran Bretafia
estuvieron estrechamente correlacionadas. Ambas eran ligeramente superiores a 3% en 1993y
se ubicaron por encima del 6% en 1994. (Véase grafica No. 2).

Gréfica No. 3. Determinates de la demanda agregada.
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La mayor entrada de inversion extranjera y e relgiamiento del crédito interno estimulé a los
determinantes de la demanda agregada (consumo, inversion, exportaciones), en epecial, la
expansion del consumo interno fue superior, incluso, a la formacion bruta de capital
(inversion). (Véase gréfica No. 3).



Gréfica No. 4. Comportamiento del consumo interno.
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Haciendo un andlisis de la estructura del consumo interno, se destaca que e privado fue
superior al publico. En especial, los factores que explican tal conducta son: la renegociacion de
la deuda externa, la eliminacion del encaje legal y € equilibrio fiscal. Estas politicas liberaron
recursos del sector publico y permitieron orientarlos a privado. (Véase graficaNo. 4).

Gréfica No. 5. Balanza comercial.
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El consumo privado deterior6 la balanza comercial via incremento de las importaciones. Estas
tuvieron un crecimiento superior a las exportaciones durante el periodo de 1989 a 1994, sin
embargo, tal tendencia cambié a partir de 1995 como producto de la devauacion del tipo de
cambio. (Véase gréfica No. 5).

Cabe apuntar que, € deterioro del sector externo fue una de las consecuencias importantes de la
politica crediticia laxa y un elemento importante para explicar la crisis econdmica. De esta
manera, la crisis econdmica de 1994-95 fue diferente a las ocurridas con anterioridad,
puesto que, € detonante externo fue provocado por € consumo privado y no por el déficit
publico, tal como habia ocurrido durante 1976 y 1982.



Gréfica No. 6. Distribucion del crédito interno
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Como ya se cit6, un factor que explica la expansion del consumo privado fue la canalizacién
del crédito bancario hacia este sector. Notese que desde 1982 hasta 1987, del total del crédito
bancario, €l 80% en promedio era canalizado hacia € sector publico. A partir de 1988, esta
tendencia cambio, de tal manera que, en 1990, la orientacion de este crédito fue del 50% para
cada sector. En 1992, la tendencia era totalmente favorable para € sector privado, quién capt6
el 70% del crédito bancario total. (Véase grafica No. 6).

Gréfica No. 7. Financiamiento del Banco de México al sector

publico.
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Fuente: Pedro Aspe (1993).

Por au parte, la menor demanda del crédito bancario por parte del sector publico fue producto
de la reestructuracion de la deuda externa, la reduccion del déficit pablico y la eliminacion del

encagje legal.®

En esta figura observamos una importante simetria, asi, cuando €l déficit publico era elevado,
el gobierno demandaba un financiamiento por parte del Banco de México en la magnitud
précticamente equivaente al desequilibrio fiscal. Sin embargo, cuando € déficit se contrgo
(1982-85) d financiamiento realizado por e Banco de México hacia € sector publico también
lo hizo. Entre 1986-88, e desequilibrio publico crecié como producto de la crisis petroleray la
caida del mercado de valores de Nueva York que deteriord la evolucion de la Bolsa Mexicana
de Vaores, € equilibrio fiscal se exacerbd y se financio con recursos del Banco de México.

® El encaje legal implica un crédito obligatorio a favor del sector publico sin costo o a tasas de interés bajas. También se
establece que el encaje legal representa un mecanismo mediante el cual la politica monetaria financia a la fiscal, puesto que una
parte importante de la captacion bancaria se orienta al financiamiento del sector publico a través de créditos obligatorios con baja
o0 nula tasa de interés.



Por ultimo, a partir de 1994, la politica econémica estuvo orientada a minimizar € déficit
publico, como consecuencia, € financiamiento del Banco de México a sector publico cay6
cas a nivel de su déficit. Es importante apuntar que € desequilibrio fiscal se contrgjo de
manera significativa a partir de 1990, € financiamiento del Banco de México hacia el sector
publico también se redujo. Esto también coincidié con la mayor canalizacién del crédito
bancario hacia el sector privado. (Véase graficas6y 7).

1.2. Causasdelacrisisbancaria.

En especial, respecto a las causas de la crisis bancaria, existen diversas posturas acerca de los
factores que se conjugaron para generarla, también se coincide en e sentido que ésta se gesto
antes de la crisis econémica de 1994-95.

Guillermo Ortiz Martinez, Gobernador del Banco de México, ex Secretario de Hacienda y
responsable de la venta de los bancos, puntuaizd, a propdsito de esta temética que:

“El diagndstico que se hizo tanto por parte de los compradores como del gobierno fue incompleto, en cuanto ala
calidad de los activos y la suficiencia de los capitales de reserva. ¢Qué hubiéramos hecho diferente?. Tres cosas:
una, probablemente tener més cuidado en la seleccién de los nuevos banqueros, aungue teniamos procedimientos
para calificar a los postores, descubrimos que no fuimos del todo cuidadosos, pues finalmente no teniamos la
informacién en el momento para haber vetado a algunas gentes que participaron en la privatizacion. Segundo,
siento que hubiéramos buscado fortalecer alos bancos, esto es, que parte del precio que se pagé tendria que haber
ido a mas capital dereserva. Y un tercer elemento, teniamos una supervision que fue insuficiente”.”

Por su parte, Graciela Kaminsky y Carmen Rehinhart argumentan que:

“Laliberalizacion financiera usualmente precede a la crisis bancaria. Argumentan que la liberalizacién financiera
iniciada en 1991 en México no vino acompariada de la debida regulacion y supervision, 1o que provoco que los
banqueros incrementaran su toma de riesgos. Sostienen que la crisis bancaria se inicié en los Ultimos meses de
1992 cuando varias instituciones financieras que mantenian ajustabonos® fueron seriamente dafiadas con el
aumento de lastasas de interésreales’.

Para la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), en los afios anteriores a 1994
todos los sectores de la economia (empresarios, profesionistas, trabgjadores, familias, etc.)
elevaron sus espectivos gastos de consumo. Esto se debid a las expectativas sumamente
optimistas del futuro que compartian empresarios, inversionistas nacionales y extranjerosy el
gobierno. En consecuencia, la expansion del gasto fue posible gracias a la conjuncion de
factores externos e internos.

Respecto a los factores externos, la Secretaria puntuaiza que € ahorro interno era insuficiente,
sin embargo, se complementd con la entrada de capitales que se utiliz6 para cubrir € exceso de
gasto de consumo. 1° Desafortunadamente, la mayor parte de la inversion extranjera fue de corto
plazo, haciendo altamente volatil y vulnerable a la economia nacional. Otro factor externo que
tuvo fuertes repercusiones, agrega la SHCP, fue el aza de las tasas de interés internacionales
gque se dio en 1994, esta coyuntura econdémica implicd que los capitales de corto plazo
abandonaron y debilitaron al sistema financiero mexicano.

" En Gabriel Székely (coord.) (1999), “Fobaproa e IPAB el acuerdo que no debi6 ser”. Océano. México, D.F. 21 p.

8 Los ajustabonos son instrumentos con vencimiento de tres a cinco afios y rendimientos indizados al indice nacional de precios
al consumidor.

° En Leopoldo Solis (comp.) (1999), “Fobaproa y las recientes reformas financieras”. Editado por el Instituto de investigacion
econdmica y Social Lucas Aleman, A,C. México, D.F. 39 p.

1 La mayor parte de la entrada de capitales financi6 el exceso de consumo interno, mientras tanto, solo una pequefia parte
financio las inversiones productivas. Cabe agregar que, el exceso de consumo provocd un incremento en la demanda de
importaciones, lo que a su vez, deterior6 la balanza comercial del pais.
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Respecto a los factores internos, destaca la mayor disponibilidad de créditos bancarios que
financiaron los gastos de las familias y las empresas privadas. Respecto a las familias, los
préstamos bancarios eran limitados para la adquisicion de viviendas, automdviles y otros bienes
domeésticos duraderos. Por su parte, las empresas tenian dificultades para obtener
financiamientos para ampliar sus respectivas plantas productivas. Sin embargo, entre 1989-
1990, el gobierno mexicano renegocio la deuda externa, con lo cual, experimentd un importante
alivio, puesto que, su carga financiera se hizo menos abrumadora. Esto, junto con la
eliminacion del encagje legal y €l saneamiento de las finanzas publicas, permitid a gobierno
demandar menos créditos bancarios, los cuales quedaron a la disposicion de la iniciativa
privada.

Asi, a partir de 1989 se presentd una inusitada expansion del crédito hacia € sector privado, lo
que, a su vez, puso de manifiesto la ausencia de un adecuado sistema de regulacion y
supervision bancaria asi como la falta de experiencia en e otorgamiento de préstamos por parte
de los bancos. ™

Como podemos observar, se mezclaron multiples factores que hicieron inevitable la crisis
bancaria en México. Podemos destacar |os siguientes:

La venta a agentes carentes de experiencia en el negocio bancario y con poca calidad moral,
fomentandose una importante red de corrupcién. Solo basta mencionar € caso de Banca
Unidén o Banca Confia. En la literatura especiaizada, esto se conoce como “riesgo mora”.

Laliberalizacion financiera se hizo con poca supervision de las autoridades financieras del
pais. Esto implico que los agentes bancarios proporcionaron grandes cantidades de créditos
al sector privado sin tomar en cuenta sus niveles de riesgo.

La colocacion de créditos con elevadas tasas de interés. Muchos analistas coinciden en
sefidlar que las autoridades financieras del pais permitieron que los banqueros cobraran
tasas de interés elevadas para recuperaran a la brevedad posible los recursos que
desembolsaron como producto de la compra de los bancos.

2. Medidas para enfrentar la crisisbancaria.

El Fondo Bancario de Proteccion a Ahorro (Fobaproa) fue creado en 1990, antes de la
reprivatizacion bancaria. Fue concebido como un seguro de depdsito explicito, es decir, con
cobertura limitada. La logica que llevd a su creacion la expuso Guillermo Ortiz, entonces
Secretario de Hacienda:

Con € advenimiento de la banca multiple de 1978, se cuestioné la conveniencia de que la politicade proteger los
recursos de los inversionistasincidiera en las finanzas del gobierno federal...Una consideracién rel evante adicional
fue...que el sistema bancario habia alcanzado una situacion de madurez que le permitiera hacer frente a sus
problemas sin necesidades de auxilios econdmicos gubernamental es *2

3ecretaria de Hacienda y Crédito Publico (1998), “Fobaproa, la verdadera historia”. Sexta edicion. México D.F. 9-12 pp.
12 En: Gabriel Székely. Obra citada. 36-37 pp.
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Asi, €l Fobaproa buscaba proteger € ahorro a partir de las aportaciones de las instituciones
bancarias y de la publicacién anual del monto méaximo de depdsitos a cubrir. Con dllo, los
principales inversionistas tendrian incentivos para supervisar la evolucion de los bancos y por
otro lado, se protegeria € erario publico transfiriendo la carga de los potenciales quebrantos a
las aportaciones de los propios bancos. 3

La magnitud de la crisis bancaria rompio con los principios que dieron origen a Fobaproa, ya
gue, a ser de cobertura limitada, no tuvo la capacidad para enfrentar el rescate financiero
demandado por la banca nacional, ademas, el erario puablico del pais se ha visto seriamente
deteriorado.

Por la incapacidad financiera del Fobaproa fue necesario implementar otros programas, entre
los cuales destacan:

2.1. Fortalecimiento del marco regulatorio con fines prudenciales.

La situacion econémica de principios de 1995 implico que la liquidez y la solvencia de las
instituciones bancarias se deterioraran, por esta razon, se determinGd establecer medidas
prudenciales que permitieron a los bancos enfrentar eventuales pérdidas hacia finales de 1995.
Asi, la Comisién Naciona Bancaria y de Vaores exigido que las ingtituciones congtituyeran
reservas preventivas equivaentes al 60% de la cartera vencida o 4% de la cartera total, lo que
resultara mayor.

2.2. Ventanilla deliquidez en dolares

El propésito de este programa fue detener y revertir la corrida bancaria que se suscitd contra las
obligaciones externas de la banca comercial, puesto que los bancos extranjeros no estaban
dispuestos a renovar los préstamos otorgados a los bancos mexicanos. Por ello, e Banco de
México, a través del Fobaproa, les prestd a éstos los recursos necesarios para cumplir sus
obligaciones en moneda extranjera hasta que estuvieran en condiciones de renovar nuevamente
sus préstamos. El programa apoy6 a dieciséis bancos comerciales. Para abril de 1995 € saldo
de los financiamientos otorgados era de 3 mil 900 MDD. Cabe sefidar que dichos gpoyos se
recuperaron en su totalidad, €l programa se cerré en 1995.

2.3. Programa de Capitalizacion Temporal (Procapte)

Con e Procapte se elevd € capital de los bancos. Se trataba de una estrategia financiera que
permitié a los bancos fortalecer su capital, en tanto las condiciones del mercado eran propicias
para atraer inversionistas con capital fresco. Al mismo tiempo se reformd lalegislacion a fin de
facilitar la inyeccion de capital, tanto nacional como extranjero. Para diciembre de 1996 el
saldo total de este programa fue de 11 mil 890 MDP. Este programa, al igual que la ventanilla
de liquidez en ddlares no tuvo costo alguno para € gobierno.

2.4. Reestructuracion de créditos en UDI’s.

Estos programas fueron implementados para reestructurar |os créditos de prestatarios confiables
mediante la instrumentacion de plazos largos y tasas reales de pago a través del uso de una
unidad de cuenta con valor real constante gjustados por cambios en €l indice nacional de
precios de consumidor (INPC).

3 1dem.
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L os créditos reestructurados en UDI"s tienen vencimientos a mediano y largo plazo, por lo cual,
el costo fiscal potencia de este esquema se extiende a lo largo de un periodo de 30 afios. Este
programa no afectd en absoluto e crédito interno del Banco de México. En 1997, e monto total
reestructurado de los créditos en UDI’s fue de 173 mil 507 millones de pesos.

2.5. Programas de apoyo a deudores (ADE).

Este programa se implementd para disminuir € impacto del incremento en las tasas de interés
(aligerar € servicio de la deuda) sobre las familias, la pequefiay mediana empresa, 1os créditos
en los rubros de tarjetas de crédito, créditos a consumo, créditos empresariales, para la
vivienda'y promover la reestructuracion de los créditos a plazos mayores.

El ADE précticamente incluyd a todos los sectores, estuvo dirigido a apoyo de los tenedores de
créditos modestos. Los programas beneficiaron a cerca de 4 millones de deudores. Ademés,
permitio detener €l crecimiento de la cartera vencida. Los apoyos a los deudores ofrecidos por
el gobierno y los bancos equivalen a descuentos promedio sobre |os saldos de los créditos de 45
por ciento en el caso de vivienda, 35 por ciento en el financiamiento del sector agrario y
pesquero, y 32 % en e fomento a la micro, pequefia y mediana industria. A finales de 1996
habian quedado reestructurados 1 millon 964 mil 296 adeudos, |o cual representd el 93.1%
del total previsto en el programa. Al principio de 1999, e valor de los adeudos
reestructurados al amparo del ADE ascendi6 a 250 mil 214 MDP.

2.6. Intervencién y saneamiento de bancos

Desde 1994 se fueron presentando diversos casos de bancos insolventes, cuyos accionistas no
tenian la capacidad de aportar los recursos necesarios para capitalizarlos y hacer frente a sus
obligaciones con los ahorradores. En los casos en que la insolvencia provenia de
irregularidades graves y operaciones fraudulentas, se tuvo que intervenir directamente la
administracion de los bancos y proceder a su saneamiento.

Si la insolvencia de los bancos se debia a una administracion deficiente, insuficiencia de su

capital o problemas agudos en la recuperacion de los créditos otorgados, la Comision Nacional

Bancaria 'y de Vaores busco que los accionistas 0 nuevos socios aportaran mas dinero a través
del Programa de Capitalizacion y Compra de Cartera. Cuando esto no fue posible, el Fobaproa
procedio a saneamiento de las instituciones aportando el capital necesario. El Fobaproa, al

convertirse en accionista se hizo duefio temporal de los bancos para garantizar la continuidad

de su operacion.

Cabe destacar que en estos casos |0s accionistas perdieron practicamente la totalidad del capital
gue habian invertido. Los bancos, que después de su saneamiento podian seguir siendo negocio,
fueron vendidos a otras instituciones mexicanas 0 a bancos de prestigio internacional. Los que
no cubrieron esta condicion estan en proceso de liquidacion.

En 1995, e programa de intervencion y saneamiento de las ingtituciones de crédito habia

destinado recursos por un monto equivalente a 32 mil MDP; a primer trimestre de 1998, los
recursos habian ascendido a 321 mil MDP.
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2.7. Programa de Capitalizacion y Compra de Cartera

L os bancos que funcionaban aln con fuertes problemas se decidié apoyarlos comprandoles una
parte de los créditos. La condicion fue que los duefios aportaran més capital 0 buscaran nuevos
SOCiOS para que les proporcionaran recursos para su capitalizacion. Para capitaizarlos, los
bancos recibieron pagarés del Fondo con ava del Gobierno Federal, los cuales no son
negociables, aunque producen intereses a una tasa promedio de CETES y son capitalizables
cada tres meses. Todos los intereses producidos y e capital inicial se pagan a la fecha del
vencimiento de los pagarés, que es a diez afios. Cuando |os bancos logran recuperar créditos de
los que adquirié & Fondo, ese dinero se destina a la liquidacion de los pagarés. Cuando, a
cambio de la compra de cartera por cuenta del Fobaproa, 10s accionistas inyectaron capital,
pudieron conservar € control de las instituciones.

La inyeccidn de capita del sector privado a las ingtituciones bancarias durante 1996 y 1997
totalizaron 37.1 miles de millones de pesos. Asimismo, para 1997, € valor de la cartera que €
Fobaproa habia adquirido era de 77 mil 400 MDP. Para el primer trimestre de 1998, dicha cifra
se incrementd a 98 mil 300 MDP.**

Gréfica No. 8. Costo fiscal de los programas de apoyo a la banca.
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Fuente: Leopoldo Solis (1999).

Después de analizar los diversos programas de rescate bancario, se estudian sus montos. En
especial, e Fobaprao tuvo una conducta creciente al pasar del 2.4% en 1995 a 10.9% del
PIB en 1998. El costo fisca de los programas de rescate bancario pasd de 5.1 en 1995 a 14.4%
del PIB en 1998. Existe un monto ya cubierto de 2.5% del PIB, por lo tanto, € costo del rescate
bancario ascendi6 a 11.9% del PIB en 1998. (Véase gréfica No. 8).

Vicente Corta Ferndndez, Secretario Ejecutivo del Instituto de Proteccion a Ahorro Bancario
(IPAB), dio a conocer que a cierre de junio de 1999, e costo del rescate bancario ascendi6 a
873 mil 100 millones de pesos, es decir, 19.3% del PIB.1°

14 Existen dos estudios que detallan el contenido de los programas de rescate y capitalizacién bancaria: Leopoldo Solis (1999),
Acciones de apoyo financiero. En: “Fobaproa y las recientes reformas financieras”. Instituto de investigacion econémica y social
Lucas Alaman A.C. México, D.F. 55-69 pp. También véase: SHCP (1998), Medidas adoptadas en México durante la crisis. En:
“Fobaproa la verdadera historia”. México, D.F. 29-40 pp.

!5 Roman Pineda Romina: “Costo del Fobaproa al mes de junio: 873 mil MDP”. El Universal. (4/sept./1999)
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Asimismo, en el presupuesto de egresos de la federacion para € afio 2000 se propuso que los
recursos destinados al IPAB sean de 35 mil MDP, con este monto, aseguran las autoridades del
Institutlcg Bancario, se eliminara cualquier riesgo en e incremento de la deuda en términos
reales.

3. Efectosdela crisisbancaria.

Se ha establecido que la ventgja de insertar € sistema financiero local a mercado mundia de
capitales es que € arribo de la inversion extranjera reduciria € desequilibrio entre la oferta de
ahorro y la demanda de inversion. Con la caida del exceso de inversion, la tasa de interés
interna tenderfa a contraerse hasta ser sustituida por la mundial. *’

Sin embargo, en México ingresaron elevados niveles de ahorro externo y no se redujo la
tasa deinterésinterna al nivel dela mundial ,*® (véase gréfica No. 1 y9). Estacontradiccion
econémica’® fue consecuencia de factores de rentabilidad financiera y una laxa supervision
bancaria por parte del Estado mexicano.

Respecto a la rentabilidad financiera, destaca la estructura del mercado bancario mexicano, el
cual esta constituido por un oligopolio financierc® lidereado por Banamex y Bancomer. As,
las firmas bancarias se coludieron para colocar créditos en el mercado interno con altas tasas de
interés obteniendo ganancias financieras significativas. Cabe apuntar que, en una estructura de
competencia perfecta, € incremento del ahorro interno provocado por la mayor captacion de
inverson extranjera hubiera incidido en la reduccién de la tasa de interés interna
Evidentemente, Unicamente bajo este tipo de competencia £ hubiera cumplido €l principio
tedrico que establece que: cuando € sistema financiero local participa en e mercado mundial
de capitales, la tasa de interés interna se sustituye por la mundial. Sin embargo, hacer cumplir
esta ley econdmica hubiera atentado contra la rentabilidad de la banca mexicana.

Respecto a la laxa supervision bancaria por parte del Estado, se debe recordar que los bancos
mexicanos fueron vendidos cuatro veces mas caros respecto a su valor en libros. Para recuperar
estos recursos a la brevedad posible, se permitio que estos intermediarios financieros fijaran
Iibremer;}e las tasas de interés, las cuales no correspondia con la creciente oferta de ahorro
interno.

6 Francisco Arroyo. Saldria deuda del control, dice el IPAB. En “EL Universal”. (18/Nov./1999) 14 p.

"Reyes Tépach Marcial (1999). Obra citada. 5-6 pp.

'8 El' mercado de capitales estéa constituido por la oferta de ahorro y la demanda de inversién (créditos). Se dice que cuando
ambos son iguales, la tasa de interés esta en equilibrio, por lo tanto, no existen excesos ni escasez en el ahorro e inversion
evitdndose presiones a la alza o a la baja en la tasa de interés. Por el contrario, ante escenarios de desequilibrios entre el ahorro
y la inversion, la tasa de interés se presiona a la alza o a la baja. Asi, cuando la inversion supera al ahorro (exceso de inversion)
las familias y las empresas demandan mas inversion de lo que el sistema financiero puede ofrecer, también es valido decir que,
el exceso de inversion se produce cuando existe escasez de ahorro, por lo tanto, los créditos se encarecen, bajo este escenario,
la contratacion de la inversion se puede hacer con elevadas tasas de interés. Ante este razonamiento, se puede afirmar que los
excesos en la demanda de inversion (escasez de ahorro) presionan a la alza la tasas de interés, mientras que, la abundancia de
ahorro (escasez de inversion) la presiona a la baja.

9 La contradiccién econémica se produjo porque el incremento del ahorro interno fue incapaz de presionar a la baja la tasa de
interés interna.

20 Un oligopolio es un mercado en el que hay unas pocas empresas que se dan cuenta de su interdependencia estratégica.
Pueden comportarse de varias formas dependiendo del tipo exacto de interrelacion, de esta manera, existen empresas lideres y
seguidoras. Las primeras son capaces de fijar el precio o la cantidad a producirse; las segundas adoptan las politicas de precio o
produccién tomadas por las empresas lideres. Para un andlisis detallado del oligopolio, véase: Hal R. Varian (1994). El
oligopolio. En: “Microeconomia intermedia un enfoque moderno”. Tercera edicion. Antoni Bosch. 463-485 pp.

2'Véase a Leopoldo Solis (1999). obra citada. 44-47 pp.
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La ausencia de las politicas del Estado se not6 en su inmovilidad pararegular la tasa de interés
y para controlar la politica crediticia. Respecto a primer punto, € Estado debi6 persuadir a los
banqueros, en e sentido de que, la entrada masiva de inversién extranjera aumentaba el ahorro
interno y como consecuencia, la tasa de interés debia tender a la bgja. Respecto al segundo
punto, el Estado debié supervisar que los créditos fueran diversificados para minimizar su

riesgo.

Por estas razones, la tasa de interés interna no bgj6, por € contrario, con la devauacion
cambiaria se incrementd la inflacion y, por ende, la tasa de interés se disparé a la alza de
manera significativa. Esta situacion de crisis econdmica generalizada incidié en € deterioro de
la banca nacional de tal manera, que & gobierno enfrentd e dilema de permitir su quiebra
generalizada o implementar un costoso programa para rescatarla.

Permitir & primer escenario, implicaba que los depositantes y acreedores entrarian en un
estado de ansiedad y nerviosismo (produciéndose un retiro masivo de depdsitos o reacciones de
panico). Laincapacidad del banco para enfrentar una creciente demanda de fondos generaria su
cierre, produciéndose la llamada "corrida bancaria' o "corrida financiera' la cual, seguramente,
se extenderia a toda la red bancaria generandose “€el efecto contagio”.

La quiebra generalizada del sistema bancario generaria serios desequilibrios en la economia
nacional, entre las cuales se destacan:

Incrementos en la tasa de interés, puesto que los bancos demandarian mayores niveles de
liquidez para cumplir con sus compromisos adquiridos presionando a los mercados
financieros locales.

Exactamente o mismo sucederia con los créditos acordados en moneda extranjera. Al
verse obligados a liquidarlos, los deudores recurririan al mercado de cambios a conseguir
las divisas necesarias, elevando su demanda que inevitablemente elevaria el tipo de cambio.

Los bancos diariamente se pagan entre si grandes cantidades para compensar las
operaciones que celebran entre ellos (por g emplo, cheques a cargo de un banco depositados
en otro o transferencias de fondos), asi como sus transacciones en los mercados de dinero y
de cambios, la quiebra de una sola institucion repercutiria sin remedio en todas las demas,
ocasionando graves desequilibrios tanto para e funcionamiento del sistema bancario mismo
como para e sistema productivo del pais.??

El gobierno mexicano opté por e rescate bancario®, sin embargo, a pesar de su elevado costo,
fue imposible evitar los efectos adversos tanto micro como macroeconomicos, entre los cuales
destacan:

A. Desde la perspectiva microecondmica: € deterioro del bienestar social, principalmente
como consecuencia de la escasez del crédito interno.

1. Por e lado de la demanda, se han contraido los créditos para €l sector privado, impidiendo
financiar el consumo de bienes duraderos (casa, autos, ropa €tc.).

22 gecretarfa de Hacienda y Crédito Piblico (1998). Obra citada. 18-20 pp.
% Los programas financieros adoptados durante el periodo de 1995-1999 para evitar la quiebra generalizada del sistema
bancario se expusieron en el segundo apartado de este trabajo.
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2. Por € lado de la oferta, la micro, la pequeiia y la mediana empresa han carecido de créditos
para apoyar sus respectivos procesos productivos. Las grandes empresas han visto reducida
la captacion del crédito bancario; sus fuentes de financiamiento han sido:

- Los mercados internacionales de capitales;

- Lareinversién de utilidades por parte de las empresss,

- El financiamiento que algunas empresas han otorgado a sus clientes;
- El crédito de proveedores, y

El financiamiento obtenido por algunas empresas a través de sus matrices en el exterior.?*

B. Desde la perspectiva macroecondmica, la crisis bancaria ha impedido que e crecimiento
econdémico sea estable puesto que algunos indicadores clave s han deteriorado de manera
importante. Destacan |0s siguientes:

3.2. Latasadeinterésinterna.
Las tasas de interés internas se han incrementado. La crisis bancaria junto con la erratica

evolucién de la economia mundia (crisis asidtica, rusa 'y brasilefia) se confabularon para crear
este dificil escenario.®

Grafica No. 9. Diferencial de tasas de interés entre México y
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Fuente: Banamex.

Para observar € elevado nivel de la tasa de interés interna, basta compararla con las existentes
en Estados Unidos, las cudes han sido estables durante € periodo de 1993-1998. (Véase
grafica No. 9). Este es un escenario propicio para redlizar eficientemente la intermediacion
financiera, por dos razones: la primera, porque los créditos son baratos; la segunda, porque la
estabilidad en €l costo del crédito genera confianza a los inversionistas, puesto que se eliminala
posibilidad de incrementos repentinos en las tasas de interés,*®

% presidencia de la Republica (1999), Crecimiento Econémico. En: “V Informe de Gobierno”. pp. 324-325.

% El papel mas importante que tiene el sistema financiero local (mercado de valores y la banca nacional) es realizar la
intermediacion financiera eficientemente, es decir, los intermediarios captan recursos excedentes de las familias y las empresas,
a cambio, pagan una tasa de interés. Posteriormente, colocan dichos recursos en los sectores demandantes de créditos
(principalmente los sectores productivos), a cambio cobran una tasa de interés. De esta manera, el sistema financiero cumple
con una de sus principales tareas, a saber: canalizar créditos al sector productivo.

% os conceptos de costo de crédito y tasas de interés se emplean como sinénimos.

17



Por e contrario, en México, las tasas de interés crecieron méas de 30 puntos en 1995. (Véase
grafica No. 9). Aunque después registraron reducciones significativas, no han caido a nivel de
1997. Esta errética tendencia del costo del crédito complica la intermediacion financiera, por
dos razones. por un lado, los créditos son caros;, por otro, los inversionistas tienen poca
confianza en el sistema financiero nacional, precisamente por € temor a estos drasticos
incrementos en las tasas de interés.

Por su parte, existe un importante diferencial en las tasas de interés nominales entre México y
Estados Unidos. Unicamente en 1995, fue superior a 30 puntos porcentuales, a partir de ese afio
ha bajado gradualmente, sin embargo, aln es significativo. (Véase gréfica No. 9).

Gréafica No. 10. Tasa de interés real de México y EU.
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Cuando se andliza € diferencia de las tasas de interés redes (TIR)?’ e panorama cambia
radicalmente. En Estados Unidos, la TIR siempre es positiva como producto de la tendencia
estable de la inflacién. Por e contrario, en México, se alimenta un circulo vicioso dado por la
devaluacion-inflacion, que incide en la tasa de interés real la cua ha sido negativa en 1994,
1995, 1997 y 1998. (Véase grafica No. 10).

Cuando la banca ofrece tasas de interés reales negativas, las empresas y las familias no tienen
incentivos para hacer depositos bancarios, puesto que los rendimientos ofrecidos son inferiores
a la inflacion. Ante este escenario, es conveniente invertir o consumir los ingresos en vez de
ahorrarlos, esto debia implicar una contraccion en la captacion bancaria 'y, por lo tanto, menos
recursos para intermediar financieramente.

Sin embargo, la captacion bancaria tradicional no cayé en México como producto de la tasa de
interés rea negativa, esta tuvo la siguiente conducta: en 1995 fue 498 212.5 MDP?%; en 1996
fue de 643 615.4 MDP; en 1997 fue de 730 902.7 MDP; en 1998 fue de 875 713.0 MDPy para
junio de 1999 fue de 905 284.1 MDP.%®

" La tasa de interés real se defini6 como la tasa de interés nominal menos las inflacién (cetes menos inflac ién). Sin embargo, en

paises con alta inflacién, la tasa de interés real responde a la siguiente férmula: tasas de interés nominal menos inflacion menos

el producto de multiplicar la tasa de interés nominal con la inflacion.

8 Estas cifras corresponden al mes de diciembre de cada afio. Véase: Comisién Nacional Bancaria y de Valores (1999). En:
“Balance condensado del total del sistema bancario”. Este documento esta disponible en la siguiente direccion de internet:

http://www.cnbv.gob.mx/cnbv/intermed/estadistica/bm/boletines/9906/C9906bc.htm

29 Cuando la captacién sube a pesar de la existencia de tasas de interés reales negativas, se produce el fenémeno de la “llusién
Monetaria” que se presenta cuando a la gente le interesa el valor nominal de su dinero y no su valor real. En este caso, las
personas depositaron sus recursos atraidas por la creciente tasa de interés nominal sin tomar en cuenta que las tasas de interés
reales eran negativas.
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3.3. Caida dd crédito bancario interno.

La contraccion del crédito bancario interno se debe a dos factores microeconémicos y uno
macroecondmico. Respecto a primero, los ingresos de la mayor parte de la poblacion
econdémicamente activa solo satisfacen sus necesidades de consumo basico, por lo tanto, no
tienen capacidad para ahorrar. Ademés, las familias y empresas que gozan de esta capacidad
ven con desconfianza a sistema bancario nacional. Respecto a segundo, los hacedores de la
politica econdmica han disefiado una politica monetaria restrictiva, via contraccion del crédito
interno, como instrumento para detener € proceso inflacionario en México.

Gréfica No. 11. Crédito bancario.
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El crédito bancario (incluye a la banca comercia consolidada® y la banca de desarrollo) se
contrgjo a partir de 1995. En ese afio, €l crédito bancario total fue del 60%, en 1998 representd
solo e 30% del PIB. Aunque € crédito proporcionado por la banca comercia consolidada
descendio, siempre fue positivo. Sin embargo, en 1998, la oferta crediticia de la banca de
desarrollo fue cercana a cero. (véase grafica No. 11).

Grafica No 12. Distribucion del crédito de la banca comercial
consolidada

01994

1995
Y 01996
e ;Iliﬂ_ll;cmﬂ]: 01997

vf \&éﬁ f \&y &é& Yf f f'& (f& &q&& @ 1999 p/

Fuente: Anexo estadistico del V Informe de Gobierno.

[ R CAIRIN
000000000
SOSOOEOSD

Porcentaje.

Los sectores industrial, de servicios y vivienda registraron los niveles mas elevados de
contratacion de créditos bancarios. La industria, capt6 entre € 20 y 25% en promedio del total
dedl crédito otorgado por la banca comercial consolidada durante €l periodo de 1994-99. (Véase
grafica No. 12).

%La banca comercial consolidada esta conformada por las instituciones de crédito residentes en el pais (banca comercial interna)
y sus agencias en el extranjero. Véase: anexo estadistico del V Informe de Gobierno. 102 pp.
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Los créditos a la vivienda tuvieron una conducta creciente, paso de un nivel superior al 15% en
1994 a cerca del 25% en promedio del total del crédito otorgado por la banca comercia
consolidada durante € afio de 1998. (Véase grafica No. 12).

El sector servicios (incluye el comercio, los hoteles y restaurantes, transporte, almacenamiento
y comunicaciones, aquiler de inmuebles, cinematografia, agrupaciones mercantiles, entre
otros) captaron durante 1994 e 35% en promedio de los créditos otorgados por la banca
comercial consolidada, en 1998 se le asign6 un poco més del 20%. (Véase gréfica No. 12).

Los sectores que se vieron fuertemente castigados por la escasez del crédito de la banca
comercia consolidada fueron el agropecuario y de consumo. El primero capto € 5%, mientras
gue € segundo recibi6 menos del 5% en promedio del total de los créditos otorgados por la
banca comercial consolidada. (Véase gréafica No. 12).

Grafica No. 13. Distribucion del crédito de la banca de desarrollo.

70.00
60.00 e
50.00 19%5
@ 0 19%6
: 40.00 2 1007
£30.00 1 a 10
20.00 2 0w
10.00
O(x) _‘m:h:l.,.l:l:[l_L.l:h_rh—‘ = i il

f’f \&&f i &ygffﬁofj@f

Fuente: Anexo estadistico del V Informe de Gobierno.

Por su parte, los créditos proporcionados por la banca de desarrollo también descendieron.
Nétese que los recursos financieros orientados a los sectores agropecuarios, industrial, servicios
y vivienda han sido inferiores a 10% en promedio del total de los créditos otorgados por la
banca de desarrollo o incluso han sido nulos. (Véase gréafica No. 13).

Unicamente los sectores financiero (incluye a publico, privado y € Fobaproa) y
gubernamental (incluye administracion publica, defensa y seguridad social) recibieron
financiamientos significativos de la banca de desarrollo. En especia, € primero tuvo una
tendencia decreciente, puesto que en 1994 recibi6 arriba del 30% del crédito otorgado por la
banca de desarrollo y en 1998 solo capt6 e 15%. Laconducta del segundo fue ascendente, asi,
en 1994 se financié con mas del 40% del total de los créditos proporcionados por la banca de
desarrollo y en 1998 captd cas @ 75%. Esto significa que en los dltimos afios, la banca de
desarrollo ha sido una fuente de financiamientodel Estado mexicano. (Véase grafica No. 13).
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3.4. Incremento de la deuda interna.

El rescate bancario en México incidio directamente en la deuda interna 'y causd impacto sobre
la tasa de interés, ésta dificilmente alcanzara el nivel optimo en comparacion a la existente en
Estados Unidos, mientras € endeudamiento interno sea elevado. Por otro lado, su mayor
servicio impedira que se destinen recursos para financiar inversion productiva u obras de
carécter social. >

Gréfica No. 14. Deuda interna y externa en México.
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Fuente: Leopoldo Solis (1999).

Asi, con € rescate financiero la deuda interna crecid y, la externa, précticamente se mantuvo
constante. La deuda interna fue ligeramente inferior a los 50 mil MDD (excluyendo al
Fobaproa) en 1998, sin embargo, s se incluye este fondo bancario, casi lleg6é a los 100 mil
MDD. En 1998, la deuda total fue superior a los 100 mil MDD sin incluir a Fobaproa, con
éste, sumonto se acerco alos 200 mil MDD. (Véase gréfica No. 14).

Gréfica No. 15. Deuda interna y externa.
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Fuente: Leopoldo Solis (1999).

Si e andlisis se hace con respecto a PIB se observa que, en 1998, el endeudamiento interno fue
del 10% (excluyendo a Fobaproa), para este mismo afio, ascendio al 20% del PIB (incluyendo
al fondo bancario). La deuda total en 1998 fue del 30% del PIB sin incluir al Fobaproay del
40% del PIB con dicho fondo. (Véase gréfica No. 15).

%1 Las gréficas 14, 15, 16 y 17 describen el endeudamiento interno y externo en México y su relacién con el Fobaproa. En estas
gréaficas existen dos datos para el afio de 1998, el primero es 1988 1/ el cual contiene informacion sin incluir al Fobaproa y 1998
2/ que si incluye al Fobaproa.
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Gréfica No. 16. Servicio de la deuda internay externa en México.
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Fuente: Leopoldo Solis (1999).

El servicio de la deuda interna crecié significativamente. En 1998 fue ligeramente superior a
los 7 mil MDD, sin incluir a Fobaproa, incluyéndolo pasd a ser de 20 mil MDD. Para este
mismo afo, € servicio de la deuda total fue de 15 mil MDD (sin incluir a Fobaproa),
incluyéndolo ascendié a 25 mil MDD. (Véase grafica No. 16).

Gréfica No. 17. Servicio de la deuda interna y externa.
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Fuente: Leopoldo Solis (1999).

En 1998, € servicio de la deuda total en México fue ligeramente inferior al 4% s se excluye a
Fobaproa. Con € fondo bancario, € servicio ascendié a 6% del PIB, lo que significa un
crecimiento de 2 puntos porcentuales del PIB. (Véase grafica No. 17).

3.5. Incremento delas carteras vencidas.

El incremento de los créditos impagables o dificiles de cobrar como consecuencia del aumento
de la tasa de interés interna es una problematica profundamente analizada a propésito de la
crisis bancaria. El fendmeno de las carteras vencidas surgidé en un escenario de exceso de
crédito interno provocado por la fuerte captacion del ahorro externo. (Véase gréfica No. 1).
Ante la mayor captacion de ahorro interno, la banca nacional relajo la politica crediticia, sin
embargo, los préstamos se hicieron con tasas de interés atas, las cuales continuaron creciendo
como producto de la devaluacién cambiaria. (Véase grafica No. 9). Es decir, originamente, €
costo del crédito era alto, sin embargo, continuad creciendo como producto de la depreciacion
del tipo de cambio que fomenté mayor inflacion e incremento la tasa de interés.
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Gréafica No. 18. Carteras vencidas del sistema bancario nacional.
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Fuente: Alfredo Sanchez Daza (1997).

Ante este escenario, las carteras vencidas aumentaron. Asi, los créditos con dificultades para
cobrarse como son los de Inverlat, Banca del Centro y Confia, fueron del orden del 16%, 15y
casi 11% respectivamente de su cartera de crédito total. Por su parte, la Banca Promex fue la
gue registro menos créditos impagables o dificiles de pagar. (Véase gréafica No. 18).

Gréfica No. 19. Cartera vencida/Cartera total.
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Fuente: Leopoldo Solis (1999).

En 1995, las carteras vencidas fueron superiores a 12% respecto a la cartera total de los
bancos. A partir de ese afio han tendido a la bagja como consecuencia de la gecucion de
diversos programas de rescate a deudores. En 1997 y 1998 éste indice précticamente se
mantuvo constante. (V éase grafica No. 19).
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Grafica No. 20. Carteras vencidas de la banca comercial
consolidaday de desarrollo.
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Fuente: Anexo estadistico del V
Informe de Gobierno.

Haciendo el andlisis de las carteras vencidas a través de la banca comercial consolidaday la de
desarrollo, se encontrd que, en 1995, las primeras concentraron € 5% del total yla banca de
desarrollo Unicamente e 1% del PIB del tota de la cartera vencida. En 1998, e monto total de
las carteras vencidas fue de aproximadamente 3.5% del PIB, concentrandose mayoritariamente

en la banca comercial. (Véase grafica No. 20).

Gréfica No. 21. Distribuciéon de las carteras vencidas de la banca

comercial consolidada.
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Fuente: Anexo estadistico del V Informe de Gobierno.

La cartera vencida de la banca comercial consolidada esta concentrada en el sector servicios
seguido por la industria, la vivienda, € sector agropecuario y € consumo. (Véase gréfica No.
21). Acéa se observa una contradiccion, puesto que, precisamente la industria, los servicios y la
vivienda recibieron la mayor proporcion de los créditos totales de la banca comercia
consolidada del pais durante e periodo de 1994-1999 y, sin embargo, mantienen elevados

niveles de cartera vencida. (Véase gréfica No. 12).
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Graéfica No. 22. Distribucién de la cartera vencida de la banca de
desarrollo.
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Fuente: Anexo estadistico del V Informe de Gobierno.

La cartera vencida de la banca de desarrollo se concentré en € sector agropecuario, industrial y
de servicios. (Véase gréfica No. 22). Sin embargo, también se presenta la contradiccion que se

registré en la banca comercial consolidada, puesto que, precisamente estos tres sectores son los
gue concentran la mayor parte de los créditos de la banca de desarrollo. (Véase grafica No.

13).

3.5. Laincapacidad del sistema bancario para captar instrumentos de lar go plazo.

La banca mexicana ha servido preponderantemente como medio de pago La tarea de
intermediar financieramente no la ha podido redizar, puesto que la captacion de sus
instrumentos financieros de largo plazo se han deteriorado significativamente. Esta es la

conclusion més importante que se obtiene de este apartado.

Para sustentar esta aseveracion, se emplearan como herramientas de andlisis a los agregados
monetarios, los cuales se agrupan en funcién de su grado de liquidez, siendo € efectivo € més

liquido.3? EI Banco de México los agrupa de |a siguiente manera:*

Mh lo congtituye € dinero de ato nivel expansivo.
M1 considera a los billetes y monedas en poder del publico, asi como a las cuentas de
chegues en monedas naciona y extranjera.

M2 incluye aM1y alos instrumentos bancarios a plazo de hasta un afio.

M3 incluye, en adicion a M2, a los instrumentos no bancarios de plazo menor a un afio
(principamente valores gubernamental es).

%2 | a liquidez es la posibilidad de convertir un activo rapidamente en dinero efectivo sin ninguna pérdida de su valor. Véase a:
Jeffrey Sachs y Felipe Larrain (1994). “Macroeconomia en la economia global”. Prentice Hall. México, D.F. 218 pp.

% Recientemente, El Banco de México modificé la metodologia para agrupar a los agregados monetarios. Sin embargo, el
analisis grafico que se realiza en este trabajo esta basado en la vieja metodologia. La vieja y la nueva metodologia estan
explicadas en: Banco de México (1999), “Redefinicién de los agregados monetarios”. México, D.F.

25



M4 es e agregado monetario més amplio, incluye a M3 y adhiere a los fondos del Sistema
de Ahorro para e Retiro (SAR) y todos los instrumentos de plazo mayor a un afio.

En resumen, los agregados monetarios Mh, M1, M2, M3 y M4, se ordenan de acuerdo a su
grado de liquidez siendo Mh & més liquido. Por otra parte, cada M de orden més ato contiene
los M de los niveles mas bajos, asi, M3 incluye a M2, M1y Mh; mientras que, M2 incluye a
M1y Mh; finamente, M1 incluye a Mh.

En la agrupacion de los agregados monetarios, se nota que Mh, M1 y M2 inciden directamente
con € sistema bancario mexicano puesto que incluyen la captacion de los instrumentos
bancarios de mediano y largo plazo, mientras tanto, M3 y M4 incluyen la captacion de los
instrumentos no bancarios de mediano y largo plazo, sn embargo, estos Ultimos,
indirectamente, se ven afectados por la conducta del sistema bancario porque sus componentes
incluyena Mh, M1y M2.

Gréfica No. 23. Profundizacién financiera.
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Fuente: Anexo estadistico del V Informe
de Gobierno.

Como se puede observar, € agregado monetario menos liquido (M4) crecié por encima del
resto de los agregados, puesto que, éste incluye a M3, M2 y M1. Sin embargo, resulta
interesante redlizar € andlisis de manera independiente.

%4La nueva metodologia esté orientada a clasificar los instrumentos que integran a los agregados monetarios de acuerdo con su
grado de liquidez y del sector institucional emisor. Se aproveché la oportunidad para incluir en los agregados instrumentos
financieros que no se habian considerado, pero que representaban un importante esfuerzo de ahorro del publico (por ejemplo, los
depdsitos del FICORCA en el Banco de México, los Bonos de Renovacion Urbana (Bores) y las obligaciones hipotecarias). Se
hicieron ademas adecuaciones en su estructura, consolidando conceptos de mejor importancia (este fue el caso de las cuentas
de cheques en moneda extranjera, que daba lugar a un agregado monetario denominado M2, que no se justificaba por su monto.
En virtud de ello, dichas cuentas se reclasificaron a M1).

La nueva metodologia incluye: la diferenciacion entre los tenedores de activos financieros segin su residencia (interna o
externa); eliminacién de la clasificacion por plazo de los instrumentos que integran a los agregados, ya que en la actualidad ésta
no necesariamente refleja su liquidez; y, definicion de un universo mas riguroso por lo que toca a los tenedores de activos
financieros incluidos en los agregados (ejemplo de ello es la construccion de dos versiones de los agregados monetarios: una
que considera exclusivamente al ahorro del sector privado y otra que adicionalmente incluye al ahorro del sector publico).

En la nueva estructura de los agregados monetarios se considera un indicador estrecho M1. Este incluye alos billetes y
monedas en poder del publico; a las cuentas de cheques en monedas nacional y extranjera en poder de los residentes en el pais;
y a los depositos en cuenta corriente con interés en moneda nacional. El siguiente agregado, denominado M2, mide el esfuerzo
de ahorro interno total, incluso al resto de los instrumentos bancarios y no bancarios, bajo el criterio de que los tenedores sean
residentes del pais. El agregado monetario M3 incorpora, en adicién a todos los instrumentos contenidos en M2, otros activos
financieros internos pero que se encuentran en poder de no residentes. Finalmente, el agregado M4 incluye también la
captacion que realiza la banca mexicana a través de sus agencias en el exterior, ya sea que provenga de residentes o de no
residentes. Estas presentaciones de los agregados incluyen solamente al ahorro del sector privado, por tener éste un
comportamiento que responde en mayor medida a sefales econdmicas de ingreso y de precios. Por otra parte, para considerar
el ahorro del sector publico, se cuenta con una version ampliada de los agregados presentados (M1a, M2a, M3a y M4a). Véase
Banco de México (1999).
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Respecto a M1, éste esta conformado por los billetes y monedas en poder del publico, asi
como las cuentas de cheques en monedas nacional y extranjera. La crisis econdmicay bancaria
no afectaron de manera significativa a este indicador. (Véase gréfica No. 23). Sin embargo, su
lectura también invita a sefialar que €l sistema bancario preponderantemente ha servido
como medio de pago.

No se debe perder de vista que, después de la base monetaria, éste es € activo més liquido, por
lo cud, es vdido afirmar que las familias y las empresas utilizaron a sistema bancario
basicamente como medio de pago, es decir, hacian retiros en efectivo o giraban cheques para
cubrir sus obligaciones (deudas).

Como observaremos mas adelante, la banca mexicana no ha cumplido otra de sus funciones
importantes, a saber: intermediar financieramente, debido a que ha sido incapaz de captar
instrumentos bancarios de mediano y largo plazo gque se candizarian alainversiéon productiva.

Respecto a M2, éste incluye a M1 y a los instrumentos bancarios a plazo de hasta un afio.
Estos activos captados por e sistema bancario son de menor liquidez puesto que sus
vencimientos son de mayor plazo.

Evidentemente, los activos entre menos liquidos sean, nés favorecen a la inversion financiera
porque € banco tiene mayor capacidad para otorgarlos como créditos. En otras palabras, los
activos menos liquidos pueden ser utilizados para intermediar financieramente, puesto que los
bancos saben que no serén reclamados en € corto plazo.

Este agregado monetario sufrié una contraccion importante. Esto significa que la banca
meXicana dgj6 de captar depdsitos de mediano y largo plazo que podian financiar la inversion
publica y privada. El M2 en 1995 fue de aproximadamente 32%. Para € periodo de 1996-
1999 ha promediado 30% del PIB. (Véase grafica No. 23).

Respecto al M3, éste incluye a M2 y a los instrumentos no bancarios de plazo menor a un afio
(principamente valores gubernamentales). Este agregado monetario incluye los activos
captados tanto por la banca como por intermediarios no bancarios. También es un agregado de
mediano y largo plazo que se emplea para financiar la inversion piblica y/o privada. Este
descendi6 ligeramente a partir de 1995. (Véase grafica No. 23).

Respecto al M4, éste es e agregado monetario més amplio. En especial, la relacion (M4/P1B)

mide la profundizaciéon del sistema financiero, ya que reflgga e grado de utilizacion de
titulos financier os de lar go plazo que se emplea en la economia nacional para financiar los
proyectos de inversion productiva. Son los activos menos liquidos y engloban a los

instrumentos bancarios y no bancarios junto con los fondos del Sistema de Ahorro para el
Retiro (SAR) y todos los instrumentos de plazo mayor a un afio. De esta manera, entre mas
grande sea este agregado, mayor serén los recursos con los que contara € sistema
financiero para financiar la inversién de largo plazo.

La profundizacion financiera present6 la siguiente conducta: sufrié un retroceso importante a
partir de 1994, en este afio su nivel fue superior al 50% del PIB, durante el periodo de 1996-
1998 ha sido inferior a 50% del PIB. Esto significa un descenso en |os recursos captados por €
sistema financiero y que se emplearon para financiar la inversion de largo plazo. (Véase
grafica No. 23).
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Gréfica No. 24. Componentes del M4 a excepcion de M3.

6.00 —&— |nstrumentos bancarios
o 200 —8&— |nstrumentt
Ry nstrumentos Nno
2 300 s
:\3 2,00 FICORCA
1.00
0.00 — Fondos del SAR
Tt goge gt gy

Fuente: Anexo estadistico del Banco
de México.

S se hace la descomposicion del agregado monetario M4, encontramos las siguientes
observaciones:

Los instrumentos bancarios de largo plazo han declinado. En 1994 fueron superiores a 5.5%.
En 1998 fueron inferiores a 3.5% del PIB. Asmismo, es interesante observar que es € Unico
indicador que compone € M4 que no ha detenido su proceso de contraccion. (Véase grafica
No. 24).

Los instrumentos no bancarios de largo plazo (incluyen, entre otros, a los petrobonos,
gjustabonos, udibonos, pagarés de empresas privadas etc.) presentaron una importante
contraccion durante €l periodo de 1994-1996, pasaron de un nivel cercano a 5% a 2% del PIB.
Sin embargo, iniciaron su gradua y lenta recuperacion durante 1997-1998. (Véase grafica
No. 24).

El Fondo de Ahorro para €l Retiro ha sido € Unico indicador del agregado monetario M4 que
ha presentado una tendencia creciente. En 1992, afio de su creacion, fue de 0.5%, en 1998
ascendié a 5% del PIB. (Véase gréfica No. 24).

Resumiendo: e Fondo de Ahorro para el Retiro fue € Unico indicador que ha crecido. Los
instrumentos no bancarios de largo plazo se contrgjeron en un primer momento y después se
recuperaron. Mientras tanto, los instrumentos bancarios de largo plazo fueron los Unicos que se
siguen exacerbando.

Gracias a esta desagr egacion, podemos afirmar que el sistema bancario tiene la capacidad
para funcionar como medio de pago ya que capta instrumentos altamente liquidos. Sin
embargo, es incapaz de realizar e proceso de intermediacion financiera ya que
actualmente no capta recursos de largo plazo. Esto coincide con la postura oficial, en €
sentido de que, € financiamiento de la inversién de las grandes empresas se realiza a
través de fuentes no bancarias.
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Gréfica No. 25. Ahorro financiero y M4.
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El deterioro de la captacion bancaria de largo plazo incidid en la contraccion del ahorro
financiero.® No olvidar que, mientras mayor sea e ahorro financiero, mayores serén los
recursos que e sistema financiero puede canalizar hacia la inversion productiva.

Asi, cuando € ahorro financiero se contragjo, fue porque la caida de la captacion bancariay no
bancaria pes6 mas sobre e M4 que € incremento del Fondo del Ahorro para €l Retiro. Cuando
el ahorro financiero se recuperd, fue porque el incremento de la captacion no bancaria junto con
el crecimiento del Fondo para el Ahorro para el Retiro pesd mas en e M4 que la caida en la
captacion de los instrumentos bancarios. (Véase gréfica No. 25).

3.6. Indicadores bancarios.

Para concluir este trabgjo, se hard un breve arélisis de algunos indicadores financieros de la
banca comercial.

Grafica No. 26. Indicadores financieros de la banca comercial.
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% El ahorro financiero refleja el monto de titulos bancarios y no bancarios de largo plazo con los que cuenta la economia para
intermediar financieramente. El ahorro financiero se define como la diferencia entre el M4, que es el agregado monetario mas
amplio y los billetes y monedas en poder del pablico (la base monetaria). Es decir, el ahorro financiero responde a la siguiente
féormula: (M4 — Mh). Esta es la razén por la cual el agregado monetario M4 siempre es mayor al ahorro financiero.
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El indice de morosidad se define como la cartera vencida sobre la cartera de crédito total. Este
indicador crecié en 1996 como producto del incremento de la cartera vencida. Conforme los
créditos dificiles de pagar se redujeron, este indicador se recuperd. (Véase grafica No. 26).

Asimismo, € gasto de operacion se define como e gasto de operacion sobre activos totales de
la banca, este es un indicador de eficiencia de la banca, puesto que relaciona € gasto por prestar
servicios (ndéminas, €electricidad, teléfono, etc.) con los activos totales. Dicha relacion ha
aumentado a partir de 1997 como producto de la reduccion en los activos de la banca No
olvidar que el Estado mexicano confiscd activos fijos de los bancos que en la actualidad se
estan subastando, con estos recursos, el gobierno mexicano esta recuperando parte del capital
queinvirtié en el rescate bancario. 3 (Véase gréfica No. 26).

La rentabilidad sobre activo se define como la utilidad neta sobre activo total promedio. El
crecimiento de este indicador es lento como producto de la caida de los activos de los bancos y
de la escasa rentabilidad que obtuvieron los bancos en la etapa mas dgida de la crisis
bancaria.®’ (Véase gréfica No. 26).

Gréfica No. 27. indices de capitalizacién de la banca
comercial.
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Finamente, se analizaran los indicadores de rentabilidad y capitaizacion de la banca. Como
punto de partida, se aborda la rentabilidad del capital que relaciona la utilidad neta sobre €
capital contable promedio. Este indicador tuvo una caida pronunciada en e afio de 1996. Es
pertinente sefidar que la contraccion en la rentabilidad del capital bancario fue producto de la
menor utilidad neta que por la caida del capital neto contable. Este razonamiento es valido,
puesto que la banca redujo sus fuentes de ganancias como producto de la desconfianza
existente en el sistema bancario naciona. (Véase gréfica No. 27).

% | os activos de la banca han disminuido puesto que el Estado mexicano ha realizado algunas confiscaciones. Las autoridades
del IPAB afirmaron que en el afio 2000 esperan recuperar 20 mil MDP, de los cuales, 13 mil MDP seran producto de la venta y
administracion de la cartera vencida que fueron adquiridas por los bancos. 5 mil 500 MDP por la venta de los activos corporativos
y mil 500 MDP por la venta de inmuebles. Véase: Francisco Arroyo. Saldria deuda del control, dice el IPAB. En “EL Universal”.
ng/Nov./1999) 14 p.

7 Sin embargo, es preciso resaltar que las utilidades de los bancos empiezan a recuperarse. Banamex indicé que las ganancias
de los 10 principales bancos nacionales —no se incluyen las instituciones de reciente creacion- pasaron de 2 mil 659 MDP entre
enero y septiembre de 1998 a 6 mil 950 MDP en igual periodo para este afio, un crecimiento que contrasta con la fuerte caida de
la intermediacion financiera, principal actividad de estos intermediarios financiero. Este incremento de la utilidad de los bancos
es de 161.3% respecto al periodo de enero a septiembre de 1998. Véase: Roberto Gdmez Amador. Suman 6 mil 950 millones las
utilidades de bancos: Banamex. En “La Jornada”. (18/Nov./1999).
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El incremento de la rentabilidad del capital se presentd a partir de 1997, agui se puede
argumentar que la conducta de este indicador es consecuencia de la contraccion del capital
contable promedio y, como ya se citd, por la recuperacion en la utilidad de los bancos. (Véase
grafica No. 27).

Para concluir, los indices de capitalizacion®® de la banca muestran signos de recuperacion como
producto de los programas de rescate impuestos por €l gobierno federal, tales como e ADE que
redujo el nivel de la cartera vencida, e Procapte y la venta de carteras. Todos estos programas
incidieron en la capitalizacion bancaria. (Véase gréafica No. 27).

BExisten el indice de capitalizacién A y B. El primero mide indice de capitalizacién para cubrir los riesgos de los créditos. El
segundo mide el indice de capitalizacion para cubrir los riesgos de los créditos y de mercado.

31



Apéndice No. 1.
Laincapacidad del sistema bancario para captar instrumentos de largo plazo.

Para redlizar este andlisis se hard uso de los agregados monetarios, los cuales se agrupan en
funcion a su grado de liquidez, siendo @ efectivo € més liquido.® Recientemente, el Banco de
México modificé la metodologia respecto a la clasificacion de estos agregados.’® La viga
metodol ogia esta conformada de la siguiente manera:

Mh lo congtituye €l dinero de alto nivel expansivo.

M1 considera a los hilletes y monedas en poder del publico, asi como a las cuentas de
chegues en monedas naciona y extranjera.

M2 incluye aM1y alos instrumentos bancarios a plazo de hasta un afio.

M3 incluye, en adicion a M2, a los instrumentos no bancarios de plazo menor a un afio
(principalmente valores gubernamental es).

El agregado monetario més amplio es M4, incluye a M3 y adhiere a los fondos del SAR y
todos los instrumentos de plazo mayor a un afio. *

En resumen, los agregados monetarios Mh, M1, M2, M3 y M4, se ordenan seglin su grado de
liquidez sendo Mh & mas liquido. Por otra parte, cada M de un orden mas ato contiene los M
de los niveles mas bgos, asi, M3 incluye aM2, M1y Mh; mientras que, M2 incluye aM1y
Mh; finalmente, M1 incluye a Mh.

En la clagficacion de los agregados monetarios, se nota que Mh, M1 y M2 inciden
directamente con € sistema bancario mexicano, mientras tanto, M3 y M4 incluyen los

% La liquidez es la posibilidad de convertir un activo rapidamente en dinero efectivo sin ninguna pérdida de su valor. Véase a:
Jeffrey Sachs y Felipe Larrain (1994). “Macroeconomia en la economia global”. Prentice Hall. México, D.F. 218 pp.

40 El andlisis gréfico que se realizara en este trabajo esta basado en la vieja metodologia, el cual esta explicado en: Banco de
México (1999), “Redefinicion de los agregados monetario”. México, D.F. 2 p.

“!a nueva metodologia esta orientada a clasificar los instrumentos que integran a los agregados monetarios de acuerdo con su
grado de liquidez y del sector institucional emisor. Se aproveché la oportunidad para incluir en los agregados instrumentos
financieros que no se habian considerado, pero que representaban un importante esfuerzo de ahorro del publico (por ejemplo, los
depdsitos del FICORCA en el Banco de México, los Bonos de Renovacion Urbana (Bores) y las obligaciones hipotecarias). Se
hicieron ademas adecuaciones en su estructura, consolidando conceptos de mejor importancia (este fue el caso de las cuentas
de cheques en moneda extranjera, que daba lugar a un agregado monetario denominado M2, que no se justificaba por su monto.
En virtud de ello, dichas cuentas se reclasificaron a M1).

La nueva metodologia incluye: la diferenciacion entre los tenedores de activos financieros segin su residencia (interna o
externa); eliminacion de la clasificacion por plazo de los instrumentos que integran a los agregados, ya que en la actualidad ésta
no necesariamente refleja su liquidez; y, definicion de un universo mas riguroso por lo que toca a los tenedores de activos
financieros incluidos en los agregados (ejemplo de ello es la construccion de dos versiones de los agregados monetarios: una
que considera exclusivamente al ahorro del sector privado y otra que adicionalmente incluye al ahorro del sector publico).

En la nueva estructura de los agregados monetarios se considera un indicador estrecho M1. Este incluye a los billetes y
monedas en poder del publico; a las cuentas de cheques en monedas nacional y extranjera en poder de los residentes en el pais;
y a los depésitos en cuenta corriente con interés en moneda nacional. El siguiente agregado, denominado M2, mide el esfuerzo
de ahorro interno total, incluso al resto de los instrumentos bancarios y no bancarios, bajo el criterio de que los tenedores sean
residentes del pais. El agregado monetario M3 incorpora, en adicién a todos los instrumentos contenidos en M2, otros activos
financieros internos pero que se encuentran en poder de no residentes. Finalmente, el agregado M4 incluye también la
captacion que realiza la banca mexicana a través de sus agencias en el exterior, ya sea que provenga de residentes o de no
residentes. Estas presentaciones de los agregados incluyen solamente al ahorro del sector privado, por tener éste un
comportamiento que responde en mayor medida a sefales econdmicas de ingreso y de precios. Por otra parte, para considerar
el ahorro del sector publico, se cuenta con una versién ampliada de los agregados presentados (M1a, M2a, M3a y M4a). Véase
Banco de México (1999).
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instrumentos no bancarios, sin embargo, indirectamente se ven afectados por la conducta del
sistema bancario porgue sus componentes incluyen a Mh, M1y M2,

Grafica No. 1. Profundizacion financiera.
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de Gobierno.

Como es de esperarse, € agregado monetario menos liquido (M4) crecié por encima del resto
de los agregados, puesto que, éste incluye al M3, M2 y M1. Sin embargo, resulta interesante
redlizar €l andlisis de manera independiente.

Respecto a M1, éste esta conformado por los billetes y monedas en poder del publico, asi
como las cuentas de cheques en monedas naciona y extranjera. La crisis econdmicay bancaria
no afectaron de manera significativa a este indicador. (Véase gréfica No. 23). Sin embargo, su
lectura también invita a sefidlar que €l sistema bancario Unicamente ha servido como medio de

pago.

No se debe perder de vista que, después de la base monetaria, éste es € activo mas liquido, por
lo cud, es vdido airmar que las familias y las empresas utilizaron a sistema bancario
Unicamente como medio de pago, es decir, hacian retiros en efectivo o giraban cheques para
cubrir sus obligaciones (deudas). *?

Respecto a M2, éste incluye a M1 y a los instrumentos bancarios a plazo de hasta un afio.
Estos activos captados por € sistema bancario son de menor liquidez puesto que sus
vencimientos son de mayor plazo.*® Este agregado monetario sufrié una contraccion
importante. Esto significa que la banca mexicana dejé de captar depdsitos de mediano y largo
plazo que podian financiar la inversion publica y privada El M2 en 1995 fue de
aproximadamente del 32%. Para € periodo de 1996-1999 ha promediado 30% del PIB. (Véase
grafica No. 23).

Respecto al M3, éte incluye a M2 y a los instrumentos no bancarios de plazo menor a un afio
(principalmente valores gubernamentales). Este agregado monetario incluye los activos
captados tanto por la banca como por intermediarios no bancarios. También es un agregado de
mediano y largo plazo que se emplea para financiar la inversion piblica y/o privada. Este
descendi6 ligeramente a partir de 1995. (Véase grafica No. 23).

42 Como observaremos méas adelante, la banca mexicana ha tenido poca capacidad para realizar la intermediacion financiera
durante el periodo de 1995-1999, que es otra actividad importante que deberia desarrollar.

43 Evidentemente, los activos entre menos liquidos sean mas favorecen a la inversion financiera porque el banco tiene mayor
capacidad para otorgarlos como créditos. En otras palabras, los activos menos liquidos puede ser utilizados para intermediar
financieramente con ellos, puesto que los bancos saben que no seran reclamados en el corto plazo.
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Respecto al M4, éste es €l agregado monetario mas amplio, mide la profundizacion del sistema
financiero (M4/PIB), ya que reflga e grado de utilizacién de titulos financieros de largo plazo
que se emplea en la economia naciona para financiar los proyectos de inversion. Son los
activos menos liquidos y engloba los instrumentos bancarios y no bancarios junto con los
fondos del Sistema de Ahorro para € Retiro (SAR) y todos los instrumentos de plazo mayor a
un afo. De esta manera, entre més grande sea este agregado, mayor seran |0s recursos que se
utilizaran para financiar la inversion de largo plazo.

Este agregado sufrié un retroceso importante a partir de 1994, en este afio su nivel fue superior
a 50% dd PIB, durante e periodo de 1996-1998 ha sido inferior ad 50% del PIB.
Evidentemente, la contraccion del M4 es producto de la incapacidad del sector bancario para
captar activos financieros de largo plazo, problemética que a su vez, le ha impedido financiar
proyectos de inversion de largo plazo. (Véase gréfica No. 23). 44

De esta manera, podemos afirmar que el sistema bancario Unicamente ha tenido capacidad para
funcionar como medio de pago, siendo incapaz de redlizar € proceso de intermediacion
financiera ya que actualmente no capta recursos de largo plazo. Esto coincide que la postura
oficial, en € sentido que, € financiamiento de las empresas actuamente se da a través de
fuentes no bancarias

Este agregado sufrié un retroceso importante a partir de 1994, en este afio su nivel fue superior
a 50% dd PIB, durante e periodo de 1996-1998 ha sido inferior ad 50% del PIB.
Evidentemente, la contraccion del M4 es producto de la incapacidad del sector bancario para
captar activos financieros de largo plazo, probleméatica que a su vez, le ha impedido financiar
proyectos de inversion de largo plazo. (Véase gréfica No. 23). #°

De esta manera, podemos afirmar que el sistema bancario Unicamente ha tenido capacidad para
funcionar como medio de pago, siendo incapaz de redizar e proceso de intermediacion
financiera ya que actualmente no capta recursos de largo plazo. Esto coincide que la postura
oficid, en € sentido que, € financiamiento de las empresas actualmente se da a través de
fuentes no bancarias

Gréfica No. 2. Ahorro financiero y M4.
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4 Esta afirmacion se sustentara posteriormente con el andlisis gréfica.
5 Esta afirmacion se sustentara posteriormente con el anélisis grafica.
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Entre més alta sea la profundizacion financiera (M4/PIB), mayor serd el ahorro financiero™, d
cual, asu vez, favorecera alainversion de largo plazo. El ahorro financiero esta estrechamente
correlacionado con e agregado monetario M4, puesto que la diferencia entre ambos esta dada
por e dinero de alto poder expansivo o base monetaria (Mh).*’

Sin embargo, para profundizar en el estudio del ahorro financiero es importante analizar de
cerca a sus componentes: la base monetariay € M4.

Gréfica No. 3. Base monetariay PIB real.
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Fuente: Anexo estadistico del V Informe de
Gobierno.

Respecto a la base monetaria. La teoria econdmica establece una relacion directa entre e dinero
en circulaciéon y € producto interno bruto. Asi, cuando el PIB se contrae la cantidad de dinero
en circulacion también 1o hace, ya que la menor produccion reduce las transacciones que se
hacen dentro de la economia

Esta situacion se reflgfé en el pais a partir de 1995, cuando la crisis econdmica afectd la
produccion interna. El PIB fue negativo y la base monetaria empezo a declinar. Asi, en 1994 la
base monetaria fue cercana a 4% del PIB, en 1995 y 1996 se contrgjo a niveles que fluctuaron
entre e 3y 3.5% del PIB. Notese como su recuperacion depende del crecimiento del producto.
(Véase gréfica No. 25).

Respecto al M4. Este agregado registré una tendencia decreciente. (Véase gréaficas 23 y 24).
Para explicar esta conducta es importante analizar detalladamente a sus componentes.

46 E] ahorro financiero se define como la diferencia entre el M4 que es el agregado monetario més amplio y los billetes y monedas
en poder del publico (la base monetaria). Es decir, el ahorro financiero responde a la siguiente férmula: (M4 — Mh). Esta es la
razon por la cual el agregado monetario M4 siempre es mayor al ahorro financiero.

47 La férmula del ahorro financiero es (M4 — Mh). De esta manera, el ahorro financiero crece cuando: M4 aumenta y Mh
permanece constante; Mh baja y M4 permanece constante; cuando el aumento de M4 es superior al aumento de Mh. El ahorro
financiero baja cuando: M4 baja permaneciendo constante Mh; Mh sube permaneciendo constante M4 y cuando la caida de M4
es superior a la caida de Mh. Podemos decir que el ahorro financiero aumenta con el crecimiento de M4 o la caida de Mh y
disminuye cuando M4 cae y Mh sube.
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Gréfica No. 4. Componentes del M4 a excepcion de M3.
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Fuente: Anexo estadistico del Banco
de México.

Respecto a |os instrumentos bancarios. Estos han declinado. En 1994 fueron superiores al 5.5%
del PIB. En 1998 fueron inferiores a 3.5% del PIB. Asimismo, es interesante observar que es €
unico indicador que compone a M4 que no ha detenido su proceso de contraccion. (Véase
gréfica No. 26).

Respecto a los instrumentos no bancarios. Estos incluyen, entre otros a los petrobonos,
gjustabonos, udibonos, pagarés de empresas privadas etc., presentaron una importante
contraccion durante €l periodo de 1994-1996, pasaron de un nivel cercano a 5% a 2% del PIB.
Sin embargo, iniciaron su gradua y lenta recuperacion durante 1997-1998. (Véase grafica
No. 26).

Respecto a Sistema de Ahorro para el Retiro. Este ha sido € nico indicador del agregado
monetario M4 que ha presentado una tendencia creciente. En 1992, afio de su creacion, fue de
0.5%, en 1998 ascendid a 5% del PIB. (véase grafica No. 26).

Después de revisar e comportamiento de la base monetariay de los componentes del agregado
monetario mas amplio, M4, estamos en condiciones de explicar la contraccion del ahorro
financiero. La primera observacion es que éste ahorro cayd porque la disminucion del M4 fue
superior ala caida de la base monetaria Mh. (Véase graficas 23, 24y 25).

Profundizando mas en e andisis del ahorro financiero, notamos que, con respecto a los
componentes del M4, el Fondo del Ahorro para €l Retiro fue € Unico indicador que ha crecido.
Los instrumentos no bancarios se contrajeron en un primer momento y después se recuperaron.
Mientras tanto, los instrumentos bancarios son los Unicos que se siguen exacerbando. Por su
parte, la base monetaria también se contrgjo para después crecer.
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Bajo estos escenarios, podemos afirmar que, cuando el ahorro financiero se contrgjo fue porque
la caida de la captacion bancaria y no bancaria pesd més sobre e M4 que € incremento del
Fondo del Ahorro para € Retiro. Cuando € ahorro financiero se recuperd, fue porque €
incremento de la captacion no bancaria junto con € crecimiento del Fondo para e Ahorro para
el Retiro pesd més en € M4 que la caida en la captacion de los instrumentos bancarios.

Después de redizar este andlisis, se puede confirmar que e sistema bancario, actualmente,
tiene la capacidad para fungir como medio de pago. AUn no puede realizar €l proceso de
intermediacion financiera puesto que ha sido incapaz de detener la contraccion de sus
instrumentos de largo plazo, solo capta activos altamente liquidos. Esta situacion, deprime al
ahorro financiero, cuya recuperacion es producto de la meora en la captacion de los
instrumentos no bancarios y de los fondos dd SAR.

Gréfica No. 5. Ahorro financiero y ahorro total.
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Fuente: Anexo estadistico del V Informe de
Gobierno.

A pesar de la caida que ha tenido el ahorro financiero, este ha sido superior a ahorro global de
la economia (ahorro interno mas externo). (Véase gréafica No. 27). En 1995, € ahorro global
fue del 20% del PIB. A partir de 1996 este indicador registro ligeros avances impulsados por el
incremento del ahorro interno. Cabe agregar que e ahorro interno ha crecido de manera
importante gracias a la politica de ahorro forzoso impulsado por € fondo de ahorro para €l
retiro.
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Consider aciones finales.

En la gestacion de la crisis bancaria influyeron diversos factores, sin embargo, dos son
relevantes: e exceso de crédito interno otorgado por e sistema bancario a sector privado y la
falta de supervisiéon por parte del Estado. En especial, en este Gltimo punto, nuevamente se
comprobé la necesidad de que € Estado participe en la economia.

Una vez estallada la crisis bancaria, € gobierno enfrentd € dilema de rescatar a sistema
bancario o permitir que éstos resolvieran sus problemas de manera independiente. Opto por 1o
primero, argumentando que era necesario para evitar una profunda desacel eracion econémicay
para praeger a los ahorradores de la banca. Por esta razon implantd una serie de programas
cuyo objetivo fue capitalizar a sistema bancario, destacando, entre otros. e ADE, € Procapte,
el programa de carteras vencidas, la ventanilla de liquidez en dolares y la reestructuracion de
los créditos en UDI's.

Pese a este intento por minimizar los efectos de la crisis bancaria, éstos acanzaron a todos los
sectores de la economia nacional, en especial, 1os indicadores macroecondmicos se deterioraron
significativamente.

Asi, latasa de interés nominal crecié mas de 30 puntos porcentuales con respecto a la existente
en Estados Unidos, sin embargo, en promedio, la tasa de interés real fue negativa durante €l
periodo de 1995-1999. Esta situacion profundizo la desconfianza en e sistema bancario del
pais y haimpedido que la banca realice su principa actividad: intermediar financieramente.

Respecto a crédito bancario, éste se contrgjo de manera importante. En 1995 fue del 60% y en
1998 sdlo representd € 30% del PIB. Es importante resaltar que e crédito otorgado por la
banca comercial consolidada se concentré en la industria, los servicios y la vivienda. Por su
parte, e otorgado por la banca de desarrollo se concentr6 en e sector financiero y
gubernamental .

Respecto a la deuda, destaca que € costo del rescate bancario impact6 a la deuda interna 'y su
servicio, mientras que la externa no sufrié importantes cambios. Asi, en 1998, e monto de la
deuda interna fue cercano a 10% sin incluir a Fobaproa, incluyéndolo representd e 20% del
PIB.

Respecto a las carteras vencidas, éstas crecieron en 1995 y después han descendido. La banca
comercial consolidada concentré sus carteras vencidas en el sector industrial, servicios,
vivienda, consumo y agropecuario. Mientras que & banca de desarrollo las concentré en €
sector agropecuario, industrial y servicios. Cabe agregar que los sectores que han recibido los
escasos créditos del sistema bancario, son precisamente los que tienen los mayores indices de
cartera vencida

Respecto a los indicadores de profundizacion financiera, en especial, en €l andlisis del ahorro
financiero se percibié que cuando este indicador cayOd fue porque la captacion de los
instrumentos de largo plazo bancarios y no bancarios se deterioraron, mientras tanto, cuando
éste se recuperd, fue porque e fondo del ahorro para @ retiro y los instrumentos no bancarios
aumentaron. Sin embargo, la captacion a través de los instrumentos bancarios de largo plazo no
logran aumentar.
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Con este andlisis se reafirmd la posicion, en @ sentido que € sistema bancario ha servido
preponderantemente como medio de pago, siendo incapaz de redizar la intermediacion
financiera, ya que no se ha logrado detener € deterioro de sus instrumentos de largo plazo.

Finalmente, los indicadores bancarios se deterioraron, especiamente durante €l periodo de
1995-1996, sin embargo, gracias a los programas de rescate bancario, estos indices empiezan a
presentar signos de recuperacion, especialmente en lo relacionado con la capitalizacion y las
utilidades bancarias.
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