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RESUMEN

La puesta en marcha de una politica de liberalizacién financiera a partir de 1988, impuls6
una vigorosa expansion de los bancos, de las instituciones financieras y de los mercados
de crédito y de capital en México. La creciente diversificacién de las transacciones de
crédito y con valores, expandié el giro de los bancos y de las casas de bolsa. Tal como
en otros sistemas financieros en franco desarrollo, esto condujo a preguntas acerca de
una organizacién "industrial” del sistema financiero que promueva la solvencia, la
eficiencia y condiciones equitativas de competencia entre las diversas instituciones
participantes.

El autor aborda los avances vy los retos a la regulacién y supervisién de los bancos
e instituciones financieras en el contexto de la constitucién de conglomerados financieros.
Esto lo lleva a analizar las normas y la experiencia mexicana relativa a los organismos
supervisores, los criterios contables y de divulgacién de informacién, los requisitos de
capitalizacién, las medidas para prevenir conflictos de interés, las modificaciones al
sistema de proteccién, la apertura del sistema financiero y el aliento a la competencia, y
la autorregulacién por parte de los propios bancos y otras instituciones financieras.

La discusién de estos temas tiene gran trascendencia para México, ya que la crisis
que afect6 a la banca en 1994-1995 puso en evidencia la importancia de fortalecer la
regulacién y supervisién prudencial. Esta Gltima tiene ahora que resolver las cuestiones
de regulacién y supervisién en el ambito més complejo de los conglomerados financieros,
los que en el intertanto se han constituido en la institucién predominante del sistema
financiero.



SURGIMIENTO Y DESARROLLO DE LOS GRUPOS
FINANCIEROS EN MEXICO

INTRODUCCION

Durante los setenta, la industria financiera a nivel internacional estaba sumamente
regulada. En estos afios, la volatilidad de las tasas de interés, de la inflacion y del tipo de
cambio, ocasionaron que el nivel de regulacién impuesto representara altos costos para
los intermediarios, principalmente para el sistema bancario, y produjera importantes
distorsiones en el mercado.

En este contexto, la innovacién financiera en términos de instrumentos, mecanis-
mos y mercados, apoyada en el progreso tecnolégico que facilita el procesamiento de
datos y el avance en las comunicaciones, estuvo destinada a satisfacer las necesidades
del publico que demandaba servicios cada vez mé&s complejos, aunque también en parte,
a evadir los efectos de esta excesiva regulacién. El mercado requeria de nuevos instru-
mentos que permitieran reducir o transferir los riesgos de tasas de interés y de tipo de
cambio: de nuevas fuentes de financiamiento y de una adecuada combinacién de
opciones de inversién que permitieran la obtencién de mejores rendimientos.

Estas demandas provocaron cambios en la prestacién del servicio financiero, que
no sélo afectaron a los usuarios y a los intermediarios, sino que influyeron en el nivel de
regulacién impuesto al sistema, inicidndose en la propia década de los setenta un proceso
constante de desregulacién en la operacién de los intermediarios en la mayor parte de los
sistemas financieros en el mundo. Paralelamente, con sistemas financieros mas dindmicos
y que asumfan mayores riesgos, fue necesario reforzar la supervisién prudencial, de
manera que el buen funcionamiento de los intermediarios fuera vigilado a través de
normas estrictas de solvencia, de liquidez y de diversificacién de riesgos. También se
registré una tendencia a revisar la regulacién de los intermediarios no bancarios, principal-
mente sociedades de valores, cuyas reglas prudenciales eran menos estrictas que las de
los bancos.

Como parte del proceso de desregulacién y con la finalidad de estimular la compe-
tencia en los mercados domésticos, se redujeron las barreras para el ingreso de interme-
diarios extranjeros. La innovacién financiera y la desregulacién fueron factores dinamicos
que se interrelacionaron y se constituyeron en impulsor importante de la globalizacién de
los mercados. La divisién de los mercados internacionales y domésticos se hizo cada vez
menos clara, el alcance tecnolégico en materia de computacion agilizé las transacciones
y la divulgacién de la informacién, lo que facilité a los demandantes y oferentes de
recursos la libre movilidad de sus capitales de un mercado a otro. Fue en esta década
cuando surgieron los nuevos centros financieros internacionales como Singapur, las Islas
Caiman y las Bahamas, con regulaciones flexibles y ventajas fiscales que atrajeron gran
cantidad de recursos. Asimismo, la necesidad de contar con sistemas financieros competi-
tivos, impulsé a las autoridades financieras de diversos paises a fomentar las fusiones'



para aumentar el tamafio relativo de sus instituciones, como medio para enfrentar la
competencia dentro y fuera de sus fronteras.

Adicionalmente, este proceso de globalizacién hizo necesario que la regulacién
prudencial, asi como la normatividad contable, fueran uniforméandose a nivel internacional,
al menos en sus principios bésicos. Esta armonizacion tenfa el propésito de que todas las
instituciones que realizaran las mismas actividades se sujetaran a la misma regulacién y
supervisién, independientemente de su nacionalidad, de modo que la competencia se
realizara en condiciones similares en todos {os mercados. La globalizacién de los mercados
obligé a que, en el disefio del nivel de regulaciéon impuesto a los sistemas financieros, se
tomaran en cuenta los usos y précticas internacionales, A través de las recomendaciones
realizadas por el Comité de Basilea y la OCDE, se propici6 la homogeneizacién de los
criterios de la regulacién y supervisién a nivel mundial.

El r4pido proceso de liberalizaciéon y giobalizacién de los mercados financieros
fue reduciendo la segmentacién de las actividades en distintos intermediarios,
impulsando a los mismos a ampliar la gama de operaciones ofrecidas para poder atender
las demandas de sus clientes en condiciones mas dgiles y de mayor eficiencia. La
velocidad con que la industria financiera evolucionaba obligé a las autoridades superviso-
ras, en algunos casos, a simplemente institucionalizar los cambios que ya se habian
llevado a cabo por las propias fuerzas del mercado; pero sin poder, en muchos casos,
reaccionar a la misma velocidad para generar un marco regulatorio y de supervision
preventiva adecuado.

Esta evolucién implic, en algunos paises, el surgimiento de nuevas estructuras
financieras con una clara tendencia a cubrir una gama completa de servicios, las cuales,
basicamente mantienen dos formas: la de una institucién universal facultada a prestar
todos los servicios financieros, o la de conglomerados o grupos financieros, propia de los
paises donde se ha conservado una clasificacién més bien estricta de las instituciones en
diferentes categorias. _

En el caso de México, la separacién de funciones entre diferentes tipos de institu-
ciones ha venido desapareciendo a lo largo de los ultimos 20 afios. Esta tendencia se ha
acelerado en los Ultimos 5 afos, mediante la constitucién de los actuales grupos
financieros que pueden ofrecer toda la gama de servicios financieros. Es importante
resaltar el amplio rango de actividades que la banca mexicana, por si misma puede
desarrollar, ya que tiene autorizaci6én para ofrecer una amplia variedad de servicios
financieros, con excepciéon de la emisiéon de valores, el corretaje de acciones y la
operacion de seguros.

Todo este proceso se ha llevado a cabo bajo un contexto de inestabilidad macroeco-
némica, que en algunos momentos se ha manifestado en graves crisis financieras. El bajo
nivel de ahorro interno y la fuerte concentracién de los recursos financieros, han dificulta-
do el manejo de la politica econémica y han hecho muy vulnerable al sistema financiero
mexicano, no sélo ante eventos econémicos internos y externos, sino aln ante aconteci-
mientos que estan al margen de las variables econdmicas, que drasticamente han
modificado las expectativas de los agentes econémicos. Por elio, en ocasiones el rumbo
del sistema financiero se ha visto afectado por factores ajenos a la naturaleza de su
estructura, a su marco regulatorio y de supervisién e, incluso, a la eficiencia en su
operacion.

El propésito del presente trabajo es comentar las transformaciones del sistema
financiero mexicano; la evolucién de su estructura operativa, de instituciones altamente
especializadas a la situacién actual en la que los grupos financieros representan casi el
90% de la intermediacién financiera. Se sefialaran algunas de las circunstancias y causas
de los principales cambios, y se hard una exposicién de las adecuaciones relevantes en
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materia de normatividad preventiva y supervisién. Finalmente, se haran algunas
reflexiones acerca de las perspectivas en la forma de organizacién del sistema
financiero mexicano.



|. ANTECEDENTES

Durante 1982, el pais cayé en una de sus mas profundas crisis econémicas y financieras,
después de un periodo de gran expansion econémica ocurrido entre 1978 y 1981,
modificAndose la trayectoria de crecimiento econémico en un plazo muy corto.

El 1° de septiembre de 1982 y ante la gravedad de la situacibn econémica y
financiera, el Ejecutivo Federal dispuso la nacionalizacién de la banca, la cual se encontra-
ba en una situacién dificil, no sélo debido a la severa crisis econémica, sino en muchos
casos a una deficiente gestion administrativa y a una excesiva concentracién de créditos
relacionados. En estas circunstancias, la decisién politica de nacionalizarla vino a ser un
alivio para algunas administraciones y accionistas que cedieron al Estado empresas con
graves problemas.

En ese momento la banca privada estaba compuesta por 35 bancos multiples? y
27 instituciones especializadas, algunas de las cuales estaban en proceso de liquidacién
o de fusién. Quedaron fuera de la nacionalizacién las organizaciones auxiliares de crédito,
las sociedades de valores, llamadas en México casas de bolsa y, por supuesto, los bancos
de desarrollo que siempre han estado bajo el control del Gobierno Federal.

A partir de la nacionalizacién, las autoridades financieras aplicaron una polftica que
consistié en disminuir el nimero de instituciones y promover el fortalecimiento y expan-
sion de las subsistentes. De hecho, politicas similares ya se habian utilizado a finales de
la década de 1970, cuando la banca mexicana estaba sujeta a un régimen de banca
especializada, con la finalidad de incentivar su integraciéon en bancos miultiples. En ese
momento, con los bancos en poder del gobierno, fue posible instrumentar un calendario
de fusiones para los bancos miltiples, dirigido inicialmente hacia aquéllos que, por la
limitacién de sus recursos o por deficiencias y debilidades estructurales, eran mas
vulnerables y tenfan menos posibilidades de competir exitosamente dentro del nuevo
sistema. Para finales de 1988, este proceso de concentracién habia reducido el sistema
bancario a 19 instituciones.

Una consecuencia muy importante de la nacionalizacién de la banca, fue la decisién
del Gobierno de segregar de las instituciones de crédito los llamados “activos no banca-
rios”, compuestos basicamente por las inversiones patrimoniales en empresas filiales
distintas o complementarias de las de servicio. Entre las inversiones segregadas estuvie-
ron las efectuadas en acciones de las casas de bolsa, compafias de seguros y otros
intermediarios financieros no bancarios.

La principal justificacién de esta decisién fue que se consideré conveniente que el
capital privado se encauzara a los intermediarios financieros no bancarios, con la finalidad
de fomentar el equilibrio entre ambos tipos de intermediarios, impidiendo de esta manera
que el Estado ejerciera un monopolio sobre todo el sector financiero.

Por ello, se establecié que en el capital de casas de bolsa, de instituciones de
seguros y de fianzas, no pudieran participar bancos ni otros intermediarios financieros no
bancarios. Los bancos, por razones técnicas de complementariedad, podian invertir en el
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capital de los almacenes generales de depésito, las empresas de factoraje, las arrendado-
ras financieras y las sociedades de inversién.

Con las reformas, la estructura operativa del sistema financiero se modificé; ahora
los principales intermediarios del sistema —bancos y casas de bolsa— funcionarian en
forma separada, truncando la tendencia observada hacia la reduccién en la segmentacién
y especializacién de las actividades de los distintos intermediarios. Este proceso comenz6,
en la década de 1970, con la constitucién de bancos mdltiples, instituciones que podian
prestar los servicios bancarios que antes sélo podian otorgarse separadamente por
instituciones especializadas. Posteriormente, a principios de la década de los ochenta
estos bancos muiltiples habian creado empresas filiales o asociadas para prestar servicios
financieros no bancarios, como los bursétiles, de factoraje o de arrendamiento financiero,
asi como casas de cambio, en una clara tendencia hacia la prestacion de servicios
financieros integrales. '

Durante el periodo 1982-1988, el sistema financiero mexicano operé dentro de un
contexto de inflacién creciente, estancamiento econémico, devaluacién de la moneda
nacional, ausencia de crédito externo, fuerte canalizacién de recursos al Gobierno y
restriccién crediticia al sector privado (ver cuadro 1), lo que desencadend un proceso de
desintermediacién bancaria.

La importancia del sector publico como acreditado de la banca, el subsidio a
sectores prioritarios y la dificil situacién que confrontaban muchas de las empresas
acreditadas como efecto de la crisis econémica, motivaron que las politicas de
remuneracion de los créditos al Gobierno y de los depésitos en el Banco de México fueran
determinantes en la productividad de los bancos.

Dentro de este contexto, la banca quedé sujeta a un estricto y complicado régimen
de encaje legal (depésitos e inversiones obligatorias) que el Banco de México modificaba
de acuerdo con las necesidades de financiamiento del sector publico, con el fin de que
dicho financiamiento se realizara con el menor impacto monetario.

Durante este periodo, el crecimiento de la captacion bancaria en términos reales fue
negativo, debido a los limites impuestos a las tasas de interés pasivas. Las tasas de
interés pagadas por los instrumentos tradicionales de la banca (certificados de
depdsito, pagarés y cuentas de ahorro), fueron también negativas en términos reales (ver
cuadro 2).

Esta restriccién, que complicé la actividad de la banca, provocé una fuerte desinter-
mediacién, contribuyendo de manera muy importante al desarrolio de otros intermediarios
como las arrendadoras, las empresas de factoraje y las casas de bolsa, asi como al
surgimiento de otros mercados de intermediacién extrabursétiles. Principalmente, las
casas de bolsa se convirtieron en un importante contrapeso competitivo para la banca,
no sélo por la mayor flexibilidad de los instrumentos que ofrecian, sino también debido
a que la restriccién del crédito bancario incrementé fuertemente el volumen de los
recursos que manejaban; la realizacién de operaciones de reporto, les permitié, actuando
como reportadas o reportadoras, utilizar esta operacién como un instrumento de captacién
y de financiamiento en el que los valores quedaban como garantia. A través de los
reportos, que fueron ofrecidos en grandes volidmenes al publico en general, y de sus
sociedades de inversién que ofrecian liquidez y rentabilidad, las casas de bolsa pudieron
absorber una buena parte del mercado tradicional de la banca, sin sujetarse a una
regulacion en materia de capitalizacién como la aplicada a ésta, lo que dio un gran
dinamismo a los recursos manejados por dichos intermediarios.
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Cuadro 1
INDICADORES ECONOMICOS Y FINANCIEROS

. DEVALUACION
- DEL'PESON
“ .
1962 98,67 257.90 (062) 76.40 17.03 (21.24) 31.94
1963 80.77 76.35 (420 2255 (10.47) (27.80) 3422
1984 5017 3384 161 (8:56) (1753) 250 38.20
1985 6374 86.79 259 337 57.63 (384) 40.11
19686 105.75 150.68 (3.74) 2374 7256 334 4209
1987 159.17 120.20 1.86 (14.03) 1819 2548 46,12
1968 51.66 6320 124 792 (54.40) (20.45) 514
1989 19.70 Deslizamionto de un peso diario 3 a15) (2206) 3035 5327
1990 29.93 1440 446 (19.77) 0.96 4497 63.10
1991 18719 Deslizamiento de 40 cts diarios 362 (26.29) (1.21) 2394 7398
1992 1.94 Deslizamiento de 20 cts. diarios 280 (15.47) (60.26) 2470 5.4
1993 801 Ajuste de 4 diesmilésimas de nuevo peso 0.59 (1431) {56.57) 11.06 78.99
1984 7.05 26.49 352 209 522 30.03 7464
1995 51.97 94.86 (64) 19.68) (23.15) (16.36) 7085

11 Lainiacion se calculd con base en las variaciones anuales del indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC).
2 Tipo de cambio promedio.
3 Deuda de! Sector Piblico Consolidada con Banco de México (Saldos promedio exp enpesos)

4 El sistema bancario consolidado incluye Banco de México, Banca de Desarrolio y Banca Comercial
FUENTE: Informe Anusl e Indicadores E contmicos de Banco de México. Varios afos.

Cuadro 2
EVOLUCION DE LAS TASAS DE MERCADO
(Porcentajes)
INFLAGION :
Variacion ~ ‘varisiclén | . CPP . (
Promedio - Anual | Promedio
“: “Anual L) ‘Anual -
(%) : :
1981 27.92 28.70 28.58
1982 58.93 98,87 40.40
1983 101.86 80.77 56,65
1884 64.45 59.17 51.10
1985 57.70 6374 56.07
1986 86.20 105.75 80.88
1987 13183 159.17 9464
1988 114.16 51.66 67.64
1989 2001 19.70 4460
1990 2665 29.93 3ro7
1991 2270 1879 2256
1992 1551 11.94 1878
1993 875 8.01 18.56
1934 6.97 7.05 1550
1985 3500 51.97 4512

NOTA: La variacién anuat y 1a anual promedio se calcularon con base en el Indice Nacional de Precios al Consumidor
afto base = 1994.
1/ Tasas deflactadas con la variacion promedio dei afto.
2/ Tasas de crecimiento deftactadas con la varlacién anual.
Fuente: Elaborado con datos de los Indicadores Econémicos de Banco de México y Boletin Estadistico
de ia Banca Multiple de la CNBV. Varios Afios.
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Ante esta situacién, la reaccién de la banca fue crear nuevos productos atractivos
al mercado que le permitieran, por un lado, evadir las restricciones impuestas por la
regulacién y, por otro, competir en mejores condiciones con el resto de los intermediarios,
principalmente con las casas de bolsa. Asi surgid, por ejemplo, la denominada Cuenta
Maestra, que a través de un fideicomiso hacia posible invertir los recursos captados en
un fondo comdn de valores, el cual, combinado con una chequera y una tarjeta para la
disposicién a la vista de su inversién, permitié ofrecer al depositante un rendimiento de
mercado con recursos de alta liquidez. La banca también participé activamente en el
mercado de deuda a través de la mesa de dinero, lo que motivé que la captacién a través
de este mecanismo tuviera un crecimiento muy dindmico de 1985 a 1989,

No obstante los esfuerzos de la banca por detener el deterioro de su participacién,
su captacién en 1988, sufrié una severa contraccién que puso en peligro la estabilidad
de las instituciones, por lo que las autoridades financieras autorizaron el otorgamiento de
avales bancarios sobre papel comercial extrabursétil y removieron las limitaciones que
tenian los bancos en cuanto al monto que podian emitir de aceptaciones bancarias,
instrumento de colocacién a tasas de mercado.

La primera emisién de aceptaciones bancarias se llevé a cabo en 1981, y
constituyen basicamente letras de cambio giradas a corto plazo por empresas pequefas
0 medianas y aceptadas por una institucién bancaria a su propia orden. De esta forma,
el banco es el que finalmente garantiza el pago del crédito. La autorizacién para emitir
estas aceptaciones, dotaba por primera vez a los bancos de un instrumento de captacién
de recursos a plazo y tasa libres, que no quedaba sujeto al dep6sito obligatorio estableci-
do por el régimen de encaje legal, sino a la obligacién de mantener un coeficiente de
liquidez, en valores gubernamentales, por el 30% de su monto. Su mercado crecié
rapidamente debido a que, por sus caracteristicas, pudieron utilizarse como medio de
captacién directa y de financiamiento para su clientela de crédito, principalmente de la
industria mediana y pequefia.

Del mismo modo, la banca se incorporé de lleno al mercado de los reportos, que
gracias a la participacién de las casas de bolsa habfa logrado un amplio desarrollo. Esta
operacion fue ampliamente realizada, tanto por bancos como por casas de bolsa, debido
a su flexibilidad para ser empleada ya fuese como un medio para satisfacer necesidades
de fondeo o para reducir excedentes de liquidez,

Las préacticas bancarias de captacion de dinero a la vista para fondear titulos del
mercado de valores de renta fija, dieron origen a una fuerte polémica, ya que invadian el
terreno de la intermediacién de valores y no estaban contempladas en el marco juridico
establecido; ademas de que al realizarse al margen del sistema de encaje legal, provocaron
falta de control en los objetivos de |a politica monetaria y crediticia de las autoridades
financieras. Lo cierto es que la participacién de las casas de bolsa y de los bancos, en la
intermediacién de titulos de deuda, incentivé el desarrollo de un mercado de valores
flexible, profundo y liquido.

A pesar de que la nacionalizacién de la banca separé la intermediacién bancaria de
la intermediacién con valores, la politica de restriccién de tasas impidié que la separacién
funcionara efectivamente en la practica. En efecto, debido a estas restricciones, la banca
se vio obligada a incursionar en actividades que se habian considerado propias de los
intermediarios de valores.

Durante el periodo de referencia, es innegable que, aun cuando no fue un objetivo
en si mismo, se logré la consolidacién de los intermediarios no bancarios, que ante las
restricciones impuestas a la banca pudieron competir por una penetracién més importante
en el mercado financiero. Esto se reflej6 en el crecimiento real del mercado de valores y
la gran dindmica que registré en todo el periodo, consecuencia de un entorno regulatorio
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mas favorable que el que regia para la banca, cuyo mercado tuvo un crecimiento mucho

més lento (ver cuadro 3).

Cuadro 3
MERCADOS FINANCIEROS
(Saldos en millones de pesos)

480 1891 1992
TOTAL SALDOS AL FINAL B 168 5.6 13,846 547,54 " " 818
Valores de Renta Variable 1547 4991 18416 31978 60514 96472 303,271 433,313 623,978 641,768
Valores de Renta Fija Corto Plazo 2894 11302 34040 99865 104680 167,620 116557 96,135 138,044 195,940
Valores de Largo Plazo 432 1567 3586 5234 48,174 72528 124,018 118,099 112,294 103,910
Crecimiento real def total % 7813 2107 6128 30.04 21.42 36.00 637 25.01 0.60
TOTAL OPERACION BURSATIL 6 B Y 65,608 198 45,946 158 6,049 32,164 96
Valores de Renta Variable 1,431 3701 23025 17545 35779 54601 119,603 156,466 200,225 298,646
Valores de Renta Fija Corto Plazo 23,378 68,882 279,083 936,150 1,077,050 2,100,032 4701385 10,233,130 11,711,839 11,729,047
Valores de Largo Plazo 927 3094 5722 11913 57,360 91,313 412370 756453 2,520,130 1,266,271
Crecimiento real del total % 4460 5695 106.84 125 47.72 96.15 90.27 19.88 (13.95)
MERCADO BANCARIO
Operactén Trad |
Cartera de Credito Total 9,320 19,834 56606 58802 03,006 147,067 222,445 314,430 395,951 487,450
Crecimiento Real % 696 336 (156 (23.40) 3214 21.75 27.30 26.32 16.60 14.95
Captacion bancaria 1/ 10,115 20,334 0,225 67,013 100,842 158,166 254,174 303,013 360,886 418,709
Crecimiento Real % (1076) (227)  (471) (1205) 25.84 20.62 35.27 654 10.28 833
Credito/Captacion % 9200 9800 101.00  88.00 9200 93.00 88.00 104.00 110.00 116.00
MERCADOS COMO PROPORCION DEL PiB
MERCADO DE VALORES SALDOS AL FINAL 1028 2256 2899 351 4203 49.04 62.86 63.54 77.54 75.15
Valores de Renta Variable 326 630 9.53 819 11.92 14.05 35.05 4252 56.34 51,22
Vaiores de Renta Fija Corlo Plazo 611 1427 1761 2558 20.62 24.42 13.47 943 1224 15.64
Valores de Largo Plazo 091 198 1.86 134 9.49 1057 14.33 11.59 9.96 829
MERCADO BANCARIO
Cartera de Credito Total 1968 2505 2928 1506 18,32 21.43 2571 30.85 35.11 38.91
Captacion bancaria 2134 2568 2598  17.16 19.89 23.04 29.38 2973 3201 3342

1/ Induye Aceptaciones Bancarias
2/ tnduye los Bonos de Desarrollo del Gobiemo Federal (Bondes), emitidos con motivo de la eliminacion del coeficiente de liquidez.

Fuente: Elaborado con datos del informe Anual de Banco de México y Boletin Estadistico de la Banca Muiltple de la CNBV. Varios Afios.
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Il. DESARROLLO DE LOS ACTUALES GRUPOS FINANCIEROS

1. El proceso hacia una mayor liberalizacién financiera

A partir de 1988, el sistema financiero mexicano habria de ser objeto de profundas
transformaciones. El marco regulatorio existente introducia severas distorsiones en la
operacién de los intermediarios que inhibfan el desarrollo del mercado y su nivel de
competencia. La economfa mexicana habfa ya avanzado en el camino de la apertura
econdmica, y se consideré necesario incrementar la eficiencia operativa y la autonomia
de gestién de la banca nacionalizada, a fin de facilitar su desarrollo en un entorno
econémico méas competitivo.

Para alcanzar estos objetivos, era necesario que el sistema financiero mexicano
operara més libremente. El surgimiento de la banca mdiltiple y la formacion y desarrollo
del mercado de valores, junto con el saneamiento de las finanzas publicas, hicieron
factible el proceso de liberalizacién financiera.

En marzo de 1989, el Banco de México autorizé que la banca estableciera discrecio-
nalmente los plazos y tasas de interés de sus operaciones, permitiéndole también pagar
intereses en la cuenta de cheques. Asimismo, se modificé radicalmente el complicado
sistema de “encaje legal”, convirtiéndolo en un “coeficiente de liquidez” y reduciéndolo
a un 30% de los recursos captados, el cual debia invertirse en depdsitos en el Banco de
México y en valores gubernamentales. Con ello se eliminaba la inversién obligatoria en
créditos al Gobierno Federal y a sectores subsidiados, y se dejaba a los bancos un 70%
de su captacién como inversion libre. El financiamiento otorgado al gobierno se realizaria
basicamente a través de valores emitidos por el propio gobierno, a tasas de mercado.

Posteriormente, el 1° septiembre de 1991, el Banco de México eliminé el coeficiente
de liquidez obligatorio para la captacién marginal realizada por la banca, disponiéndose un
régimen ordenado para su total eliminacién. Se consideré que ante la gran profundidad
del mercado de valores de renta fija, principalmente de los valores gubernamentales, era
innecesario que la banca continuara manteniendo dicho coeficiente; ademas, con un
mercado de dinero desarrollado, la banca disponia de la fuente idénea para cubrir sus
necesidades de liquidez.

En cuanto al mercado de valores, se registraron avances en su internacionalizacion,
especialmente en lo que se refiere a la participacién de inversionistas extranjeros en
valores emitidos en México. A partir de 1990, se removi6 la prohibicién que existia desde
1980 para que los extranjeros no residentes en México invirtieran en los Certificados de
la Tesorerfa de la Federacién (cetes), que eran los valores que tenfan una circulacion
mayor de entre los emitidos por el gobierno. Con esto, todos los valores gubernamentales
quedaron como objeto de inversién para los extranjeros.

En este contexto de liberalizacién y a fin de ampliar la gama de servicios ofrecidos,
tanto los bancos como las casas de bolsa recurrieron a la formacién de grupos, mediante
asociaciones o creacion de subsidiarias.
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Ante la evolucién del mercado, en diciembre de 1989, se introducen trascendentes
reformas que tuvieron la finalidad de reconocer las relaciones que, en la préctica, existian
entre los diversos intermediarios. Las reformas permitieron la configuracién de grupos en
torno a los intermediarios mé4s importantes del sistema: bancos y casas de bolsa. No se
permiti6 que en un mismo grupo hubiera simultdneamente banco y casa de bolsa, dada
la situacién juridica de que la banca estaba nacionalizada y por la decisién del Estado de
no intervenir en el mercado bursétil.

Estos trascendentes avances en materia de liberalizacién dieron inicio a la instru-
mentacion de una regulacién de carécter prudencial, cuya finalidad era asegurar la
adecuada cobertura de la toma de riesgos por parte de los intermediarios, principalmente
del riesgo de crédito, y modernizar y reforzar los mecanismos de supervisién vigentes con
el objetivo de permitir la deteccién oportuna de problemas en los intermediarios.

Las primeras reglas prudenciales instrumentadas se enfocaron a la cobertura del
riesgo crediticio, ya que es el mas importante en la operacién de una institucién de
crédito. El sistema de capitalizacién de la banca mexicana se homologé al aplicado a nivel
internacional siguiendo las recomendaciones del Comité de Basilea. Asimismo, se incre-
menté a 6% el nivel de capitalizacién de los bancos, creando el compromiso de que ese
porcentaje se elevarfa en forma gradual hasta alcanzar el 8% para el afio de 1992,

También se obligé a la banca a realizar la calificacién de cartera incluyendo la
constitucién de reservas preventivas. La calificacién de cartera se realizaria a través de
un mecanismo de clasificacién que contiene 5 niveles de riesgo, que van de menor a
mayor (A, B, C, D y E, esta tltima considerada como irrecuperable). A la cartera ubicada
en cada nivel le corresponde un porcentaje para la creacién de provisiones, factor que se
incrementa en la medida que la posibilidad de la irrecuperabilidad crece. (ver cuadro 4),

Por otra parte, para controlar la exposicion al riesgo cambiario de la banca, se
establecieron restricciones a su capacidad para captar divisas, limitandola a una propor-
cion de su captacién total, con la finalidad de que el endeudamiento en moneda extranjera
fuera congruente con la capacidad de pago del pais. También se establecié que los
intermediarios sélo debian mantener posiciones equilibradas en divisas. Ademas, se les
obligé a mantener en instrumentos de aita calificacion y liquidez el 15% de su captacion
en moneda extranjera.

Sin embargo, las medidas de capitalizacién y calificacion de cartera, que implicaban
importantes aportaciones adicionales de capital, hubieron de introducirse gradualmente,
dado que estos cambios se dieron dentro del proceso de reprivatizacién de la banca, el
que significé para el sector privado la utilizacién de grandes volimenes financieros para
el pago de los bancos. Por su parte, los organismos supervisores, aunque conscientes de
la necesidad de mejorar la calidad de la supervisién, no pudieron realizar los cambios
contemplados con la velocidad y eficiencia que la operacién de los grupos financieros
requeria.

2. Constitucién de los actuales grupos financieros 3

Debido a las necesidades de capitalizacién y mejora de la capacidad de absorcién de
tecnologia, que significara un sistema financiero mas eficiente y competitivo, se consideré
conveniente la reprivatizacién de la banca. En junio de 1990, culminé el proceso legislati-
vo de reforma constitucional que permiti6 nuevamente la participacién del sector privado
en la actividad bancaria.
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Conjuntamente se introdujeron nuevas reformas al marco regulatorio, de manera
que los bancos pudieran formar parte de grupos financieros en los que participara una
casa de boisa. De esta forma, el proceso que el sistema financiero mexicano habia
registrado hacia la prestacién de servicios financieros integrales, truncado con la nacionali-
zacion bancaria, estuvo en posibilidades de finalmente consolidarse. De las 18 institucio-
nes de crédito que fueron puestas a la venta, la mayor parte fueron adquiridas por grupos
financieros encabezados por casas de bolsa {ver cuadro 5).

Cuadro 5
LA PRIVATIZACION DE LA BANCA
(Millones de pesos)

BANCOE e SOECAHTM MATIRO O coyp et :
PAGADA venpioo | VROREN| “yora | GRUPOCOMPRADOR REGION DE DESTINO
knm PAQUETE
Mercantil de México 611.20] 114 77.2 266 CD. DE MEXICO
IBanpais 54500 2219 100.04 3.00 (CO. DE MEXICO Y NUEVO LEON
. 248 20 2690 3 ‘SLIADALA.IARA_______
SEGUNDO PAQUETE
Confia 89226)  10. 78.7 373 MONTERREY
Oriente 22322]  1a. 86.04 404 NORTE Y CENTRO
Bancreser 42513 8.7 100.0 260  16/08/91ALCANTARA Y MENDOZA  |TOLUCA Y LEON
Q744 10 0.7 282 2 CCIZAL D _DE MEXICO
ITERCER PAQUETE J
Bancomer 860000, 138 56.04 2, 25/100{VAMSA MONTERREY
cH 278 36} 10004 28 —BU1R4CABALPENICHE __ HABASCO_CAMPECHE Y CHIAPAY
[CUARTO PAQUETE
Serfin 2,827.80 11.2 52.04 INUEVO LEON Y CD. DE MEXICO
Comermex 270600 173 86.54 ICIUDAD DE MEXICO
X i3 1533 B81.60 ICIUDAD DE MEXICO
JQUINTO PAQUETE
Attantico 1,469.20 9.41 68.5( lCUDAD DE MEXICO
Promex 107450 134 66.04 GUADALAJARA
Q 11378 112 6600 #mnm
!saxro PAQUETE
Banorte 17756 16 66.04 N.L, TAMP. Y COAH.
Internacionat 148600 123 51.00 ICD. DE MEXICO
| 869 40 LALISCO_AGUASC ZACAT ¥ Mig
FUENTE: Elaborado con base en los datos de Guilk Ortiz, “La Ref: Fil iera y la Desil ion Bancaria”,

Una Visién de la Modemizacion de México, Ed FCE. México. 1994 oo. 267-336
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En 1990 se publicé la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras. Con la
entrada en vigor de esta ley, se definieron las bases de organizacién y funcionamiento de
los grupos financieros, los términos generales bajo los cuales habrian de operar, asi como
la proteccién de intereses de quienes celebraron operaciones con los integrantes de dichos
grupos. Los distintos intermediarios integrantes de un grupo, continuaron sujetos a las
leyes y reglas particulares establecidas para su operacién.

Dentro de las distintas posibilidades de agrupacién que la ley otorga, en la
estructura del sistema financiero mexicano la figura dominante son los grupos financieros
constituidos a través de una sociedad controladora.

Tomando en consideracién que posiblemente algunos grupos pequefios no tuvieran
la capacidad para conformar un grupo financiero mediante la constitucién de una sociedad
controladora, en la nueva ley bancaria se mantuvo la posibilidad de que los bancos
mdultiples que no formaran parte de un grupo financiero, pudieran invertir en el capital
social de intermediarios financieros no bancarios, excepto casas de bolsa, instituciones
de seguros o de fianzas. En este mismo sentido se introdujeron reformas a la Ley del
Mercado de Valores, para permitir a las casas de bolsa la participacién en el capital social
de otras entidades financieras, excepto bancos, aseguradoras o afianzadoras.

En los grupos financieros con sociedad controladora, ésta administra y detenta
como minimo el 51% del capital pagado de al menos tres intermediarios financieros de
distinta indole. La controladora responde solidariamente por cada uno de ellos, sin que
éstos tengan la obligacién de responder por las pérdidas de la controladora ni las del resto
de los integrantes del grupo, a fin de evitar la contaminacién al interior del grupo. Las
sociedades controladoras tienen prohibido contratar pasivos, salvo temporaimente y con
la finalidad de capitalizar a la propia sociedad, o bien para incorporar o fusionar en su
grupo a otras entidades financieras; pero no pueden desempefar ninguna de las operacio-
nes que realizan sus integrantes.

Con la finalidad de limitar adecuadamente la tendencia observada, en la banca y en
los grupos financieros, hacia la formacién de grupos econdémicos, en la estructura
accionaria de ambos intermediarios se establecieron topes a la participacién de las
personas morales. El capital social de ambos intermediarios qued6 integrado de la
siguiente manera: El capital ordinario debfa estar integrado en mas de un 51%, por
acciones de la serie A, que sé6lo podian ser suscritas por personas fisicas mexicanas. El
499% restante estaria compuesto indistintamente por acciones de las series A, By C. En
las acciones de la serie B, podfan participar personas fisicas y morales mexicanas y en la
serie C los extranjeros. Finalmente, las acciones de la serie L, que eran de libre suscrip-
cién, podian constituir el capital adicional. La serie L podia alcanzar hasta el equivalente
del 30% del capital ordinario y sélo otorgaba a sus tenedores derechos patrimoniales.
Frente a las urgentes necesidades actuales de capitalizacién de la banca esta legislacion
se modificé, como se verd mas adelante, a fin de permitir que las empresas pudieran
invertir en acciones de la serie A, y que a las instituciones extranjeras les fuera posible,
bajo ciertas condiciones, tomar el control de bancos mexicanos.

La regulacién mexicana también limita la participacién de los intermediarios inte-
grantes de los grupos financieros en el capital de empresas. Al respecto, se estabiece que
la banca sélo podréa detentar acciones que representen hasta el 15% dei capital pagado
de la emisora, por un plazo no mayor de 3 afios,* siempre y cuando las empresas no sean
accionistas del grupo o del propio banco. También existen limites por empresa o globales,
a las inversiones accionarias que una casa de bolsa puede realizar.

Los intermediarios integrantes de un grupo pueden ser bancos, casas de bolsa,
empresas de factoraje, arrendadoras financieras, operadoras de sociedades de inversion,
almacenes de depésito, casas de cambio, instituciones de fianzas, instituciones de
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seguros, sociedades financieras de objeto limitado y, recientemente, las Administradoras
de Fondos para el Retiro y de las Sociedades de Inversién Especializadas de Fondos de
Retiro.

Los intermediarios agrupados estan autorizados a ostentarse como integrantes del
grupo, actuando de manera conjunta frente al publico y ofreciendo bajo el mismo techo
todos los servicios financieros, lo que ha traido considerables beneficios a los usuarios en
términos de disponibilidad de productos. El inversionista puede tener acceso a una mezcla
de financiamientos, combinando el crédito bancario, el arrendamiento financiero, la
emision de su propio papel o el acceso al factoraje; a su vez, el ahorrador puede encontrar
una amplia gama de paquetes de inversién, alternando y combinando los titulos bancarios
con los de renta fija o variable emitidos por otras empresas. De esta forma, se estuvo en
posibilidades de incrementar la eficiencia del sistema y de las instituciones individuales
a través de la explotacién de economfas de escala y sinergias. Simultdneamente, los
intermediarios pudieron diversificar su 4mbito de accién Y. con ello, el de los riesgos
asumidos. Independientemente de estas ventajas, la operacién agrupada implica ciertas
desventajas, entre las que pueden enunciarse: la dificultad para llevar a cabo una adecua-
da supervisién, el incremento en el riesgo de contagio, vy la generacién de conflictos de
interés. Debido a la repercusién que estos factores pueden tener en la solvencia de las
instituciones, deben siempre ser tomados en cuenta en la conformacién del marco
regulatorio y de los mecanismos de supervisién de cualquier sistema financiero.

Con la formacién de grupos financieros en que participan bancos, y ante la facultad
que la ley otorga para que los intermediarios adquieran acciones de empresas no financie-
rasy para que en su capital participen personas morales, cobran especial importancia las
normas de regulacién y los mecanismos de supervisién referentes al otorgamiento de
créditos relacionados y a la concentracién de créditos.

En cuanto a los créditos relacionados, la regulacion mexicana define que las
personas fisicas y morales deben considerarse como relacionadas con la institucién,
cuando detenten mas del 1% de la tenencia accionaria o sean consejeros de la misma.
Estas personas requieren de autorizacién del consejo de administracién del banco para
recibir un crédito. Todas estas operaciones deben ser comunicadas a la entidad superviso-
ra y la suma total no puede exceder de una vez el capital neto® de la institucion; el
exceso de este tipo de crédito debe deducirse del capital neto, asi como los créditos para
la compra de acciones de los intermediarios del grupo o de la controladora.

Sin embargo, la regulacién establecida para este tipo de créditos es complicada. La
definicién de persona relacionada es sumamente amplia y se centra en la relacién patrimo-
nial o vinculo laboral. Debido a la pulverizacién del capital observada en algunas institucio-
nes, se dificulta la labor de supervisién, invalidando en la préctica la norma establecida.
Ademds, la definicién de persona relacionada incluye a los consejeros de la institucién,
entre los que frecuentemente se encuentran grandes empresarios cuya tenencia accionaria
no necesariamente implica el control de la institucién. Todo ello ha obligado a que las
autoridades supervisoras centren los esfuerzos en vigilar que los accionistas que efectiva-
mente detenten el control de la institucién Yy sus empresas, sean considerados como
personas relacionadas y sujetos a los limites establecidos.

Ante estas dificultades, se considera que el concepto de crédito relacionado debe
redefinirse y establecerse en funci6n de verdaderos confiictos de interés, lo que llevaria
a incrementar el porcentaje de tenencia accionaria para que la persona sea considerada
como relacionada con la institucién. Ademés, para evitar que las operaciones realizadas
entre los integrantes del grupo financiero, impidan la deteccién oportuna de créditos
otorgados a personas relacionadas, podrfa definirse como crédito relacionado el otorgado
por el banco del grupo a otro integrante del mismo, a menos que el intermediario
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compruebe que los recursos prestados no fueron utilizados para otorgar financiamiento
a una entidad relacionada. Estas medidas se reforzarian mediante el establecimiento de
procedimientos mas estrictos de supervisién,

Con respecto a las normas referentes a la concentracién de créditos, la regulacion
mexicana limita el tamafio de los créditos que la banca puede otorgar a un sélo acreditado
o grupo de acreditados. Se considera que una cartera concentrada en créditos muy
grandes incrementa el riesgo de que, en caso de insolvencia de algln acreditado mayor,
el capital pueda registrar fuertes disminuciones. En México se distingue entre personas
fisicas y morales, siendo més altos los limites para éstas Ultimas; ademas, existe un limite
genérico que el Banco de México da a conocer cada seis meses. Dichos limites se fijan
respecto del capital neto.®

Por otro lado, existen reglas en la definicién de los requerimientos de capital para
evitar su piramidacién. Para el cémputo del capital, se deducen los recursos invertidos en
empresas que a su vez sean accionistas de la institucién o de la controladora; asimismo,
se deducen las inversiones accionarias en entidades financieras y en empresas, distintas
de las de servicios complementarios, cuando la inversién se prolongue més allé del plazo
permitido para que la ley la considere como inversién temporal.

3. La crisis de 1994 y 1995

Si bien no constituye un objetivo central del documento, la referencia a la crisis econémi-
ca y financiera que actualmente afecta al pais resulta obligada, debido al severo impacto
que representé para la operacién del sistema financiero.

Desde 1992, la economia mexicana venia absorbiendo grandes volimenes de
recursos externos, los cuales no sélo eran suficientes para financiar elevados déficit en
cuenta corriente, sino que, ademés, permitieron una importante acumulacién de reservas
internacionales. Durante 1994, ante acontecimientos politicos y sociales adversos, se fue
minando la certidumbre de los agentes externos acerca de la consecucién de las metas
planteadas en politica econémica, lo que generé una fuerte salida de capitales que
afectaron severamente las reservas internacionales del pais e impidieron que el Banco de
México mantuviera el tipo de cambio dentro de la banda de flotacién preestablecida, lo
que finalmente provocé una fuerte depreciaciéon del tipo de cambio. De mediados de
diciembre de 1994 a febrero de 1995, la devaluacién del peso mexicano llegé a cerca del
130%.

La corrida registrada contra las obligaciones externas de los bancos, ocasioné un
estrechamiento de la liquidez y, para evitar que algunos bancos incumplieran sus obliga-
ciones en moneda extranjera, el Banco de México otorgé a través del fondo de apoyo para
la banca, llamado en México Fondo Bancario de Proteccién al Ahorro (Fobaproa), créditos
a corto plazo en délares. Para septiembre de 1995, todos los bancos participantes habian
liqguidado estos financiamientos, en vista de que el flujo de recursos provenientes de la
banca extranjera se habfa normalizado.

Un efecto adicional, aiin més severo, fue el impacto que la devaluacién tuvo sobre
la operacién en moneda nacional de la banca. Ante las expectativas de altos niveles de
inflacién, las tasas de interés se elevaron substancialmente, en tanto que el plazo de
captacién se redujo a menos de 7 dias como resultado de la incertidumbre prevaleciente
en los mercados, todo lo cual afecté de inmediato los costos financieros de los bancos.
Por su parte, los acreditados, a los que se habia transferido el riesgo de tasa de interés,
pues los créditos se habfan pactado con tasas ajustables relacionadas con la tasa de
mercado, no pudieron responder a sus compromisos ante la abrupta elevacion de las tasas

23



y la fuerte contraccién de la actividad econémica. Este punto es muy importante ya que
la banca, para cubrirse del riesgo de tasa de interés, lo transfiri6 a los acreditados
convirtiéndolo en riesgo crediticio, sin verificar que los acreditados tuvieran la capacidad
de enfrentar el riesgo de tasa de interés. Esto increment6 substancialmente la cartera
vencida y, con ello, el monto de las provisiones que los bancos debfan constituir y aplicar.
De diciembre de 1994 al cierre de 1995, el saldo de Ia cartera vencida se duplicé (ver
cuadro 6).

Cuadro 6
CREDITO Y CARTERA VENCIDA DE LA BANCA COMERCIAL1/
{Saldos al final del periodo)

| 196 | 1087 | 1989 | | 1000 | ._uu_rmz_ | 1904 | 1990 p/ |
MILLONES DE PESOS
CREDITO TOTAL (A+B) 2/ 93,100 71.182 98047 | 164,437 | 187520 250,002 351428 419,829 617,350 780,825 | 825,111
Organismos, Empresas y Particutares {A) 60,111 47317 80,243 [ 151636 | 174,714 247836 3424911 408,653 596,805 | 749,672 792,023
‘Gobierno (8) 32,989 23,865 17,804 12,802 12,815 11,256 8,937 11,176 20,554 31,153 33,088
CARTERA VENCIDA TOTAL {A+B) 31 1,378 2846 4,382 8,084 14,729 23,380 51,805 | 133,558 | 166,401
Organismos, Empresas y Particulares (A) 1372 2,812 4,366 8.028 14,708 22,363 51,646 | 133,340 166211
Gobierno (B) [} 34 16 57 23 80 159 209 180
PORCENTAJES DEL Pig
Crédito total 25.1 324 273 208 345 372 483 45.4 nd.
Cartera Vencida total 0.4 06 06 09 14 21 41 85 nd.
PORCENTAJES
Crédito totat/Recursos totales 626 86.9 60.9 653 68.7 66.8 773 78.2 78.1 58.6 58.8
Cartera vencida/Cartera de crédito total 14 17 23 3.t 42 56 84 17.1 20.2
Cartera vencida/Capttal, reservas y resul-
tados 22.1 202 428 61.5 770 965 6.2 330.5 966.4
1/Los saldos de los niveles agreg: pueden no coi con la suma de sus P , como del de las cifras.
2MHasta diciembre de 1989 el concepto “crédito” incluia cartera vigente, vencida y redescontada. A partir de enero de 1990 i P los i o gados sobre
ig e LA .en 1995 y 1996 se incluye en Ia cartera de crédito jos Programas UDIS y FOBAPROA.

aNo se yen i . Se rep datos a partir def afio en que se inicié su registro. A partir de 1995, se incluye la cartera vencida vendida al
FOBAPROA.

n.d. No disponible.
p/Cifras preliminares al mes de junio.
Fuente: Banco de México.

Cabe destacar que al presentarse la crisis, se evidenciaron algunas deficiencias en
las reglas y procedimientos generales de supervisién que agravaron su impacto en la
banca. Con anterioridad, la cartera vencida ya registraba un alto crecimiento; en 1989,
al modificarse y luego suprimirse el esquema de encaje legal, se habfa liberado un volumen
importante de recursos prestables, lo que produjo una gran expansién del crédito al sector
privado que, en algunos casos, se realizé6 con una deficiente evaluacién del riesgo y sin
contar con procedimientos adecuados para su otorgamiento. Atn cuando la banca tenfa
establecida la obligacién de efectuar la calificacién de su cartera crediticia desde 1990
y realizar las provisiones correspondientes, la supervisioén no detect6 que la cartera estaba
en muchos casos mal calificada y, por consiguiente, insuficientemente reservada.
Adicionalmente, el rezago existente entre la calificacién de la cartera y la creacién de las
provisiones, provocé que su situacién real no fuera transparentada del todo ni corregida
oportunamente. Esta falta de transparencia se agravé por el hecho de que la metodoiogia
utilizada en México para determinar qué debe considerarse como cartera vencida,
considera Gnicamente los pagos vencidos y no el principal, lo que ocasiona una subvalua-
cién de su monto.
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Ante el marcado deterioro de la cartera de la banca, la Comisién Nacional Bancaria
y de Valores decidi6 establecer un sistema més estricto para la constitucién de las
reservas preventivas. En 1995, la proporcién de reservas se elevé al 60% de la cartera
vencida, o deberia ser equivalente al 4% de la cartera total, debiéndose cubrir la que
resultara mayor en un plazo maximo de un mes.

Las disposiciones para la constitucién de reservas con cargo a las utilidades o al
capital, y el incremento del valor en pesos de los activos de los bancos en moneda
extranjera, producto de la devaluacién, provocaron que el coeficiente de capitalizacion se
situara por debajo del minimo establecido en la normatividad, lo que requirié6 que los
accionistas aportaran recursos frescos; sin embargo, debido a la situacién de los merca-
dos financieros y al incremento del riesgo pais, algunos bancos tuvieron serias dificultades
para allegarse recursos de capital y, con ello, cumplir con las reglas de capitalizacién. Por
esta razén, las autoridades financieras disefiaron un Programa de Capitalizacién Temporal
{Procapte), operado por el Fondo Bancario de Proteccién al Ahorro (Fobaproa).

Este programa consistié en la colocacién de obligaciones subordinadas de conver-
sién obligatoria en acciones, por parte de los bancos con coeficientes inferiores al 8%,
mismas que fueron adquiridas por el Fobaproa. A fin de evitar la expansion de la base
monetaria, se determiné que los bancos depositaran los recursos, producto de la coloca-
cién, en el propio Banco de México, a una tasa y plazo idénticos a los de las obligaciones.
El programa tenfa un plazo de cinco aiios, durante el cual las instituciones que se incorpo-
raron debian mantener un coeficiente de capital de cuando menos 9%. Si bien los bancos
tenian un plazo relativamente largo para captar capital y pagar su deuda, también
implicaba que los accionistas pudieran perder su inversién, o ver diluida su participacién
accionaria en caso de que el Fobaproa llegase a ser accionista del banco en cuestién.
Ante esta posibilidad, se establecié que en caso de que el Fobaproa llegase a asumir el
control de un banco, se procederia a su enajenacién en el menor tiempo posible.

Si bien el Procapte cumplié con la finalidad de capitalizar a la banca, no logré
reducir la incertidumbre en cuanto a la capacidad de los accionistas para capitalizar a las
instituciones. Por ello, para facilitar el cumplimiento de este objetivo, posteriormente se
generé un mecanismo para incentivar la capitalizacién de la banca por parte del sector
privado y, a su vez, mejorar la solidez financiera de las instituciones. Este mecanismo
consistié en la compra de créditos por parte del Fobaproa, a un valor neto de reservas y
en una proporcién de dos a uno en relacién a la aportacién de capital. La compra se
realiz6 mediante un crédito de la misma institucién al Fondo, a tasas equivalentes a las
de colocacién primaria de los cetes. Las instituciones continidan administrando la cartera
vendida, y con las recuperaciones se debera ir liquidando el financiamiento otorgado al
Fobaproa en un plazo de diez afios. Al término del plazo, el crédito no redimido debera ser
pagado en un 75% por el Fobaproa y en un 25% por la institucién bancaria.

Para facilitar el proceso de recapitalizacién, en 1995 la estructura accionaria de
bancos y sociedades controladoras de grupos financieros fue modificada para permitir una
mayor participacién en el capital, tanto a las personas morales mexicanas, como a los
extranjeros. En las acciones de la serie A se permitié la participacién de las personas
morales mexicanas y se establecié que las acciones de la serie B fueran de libre suscrip-
cién. Las acciones de la serie C fueron suprimidas. En cuanto a la parte adicional del
capital, integrada por acciones de la serie L de libre suscripcién, se permitié que alcanzara
hasta un 40% del capital ordinario. También se ampliaron los limites a la tenencia
individual de acciones que, con autorizacién de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Pdblico, puede llegar al 20%. En el caso particular de la inversidn extranjera, se puede
realizar mediante la suscripcién de acciones de la serie B y de la serie L, y con la amplia-
cién de los limites individuales, se permitié que la participacién minoritaria para un solo
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intermediario extranjero llegara hasta el 20%. Puede ampliarse esta participacion, si dicho
intermediario filial asume el control de la institucién, mediante la suscripcién de la
totalidad de las acciones serie A.

Con estas facilidades, los bancos que se acogieron al Programa de Capitalizacién
Temporal pudieron redimir sus obligaciones, algunos de ellos asocidndose con alguna
institucién financiera del exterior. A la fecha, practicamente todos los bancos han
liquidado la totalidad de la deuda a su cargo, manteniendo un coeficiente de capitalizacién
de al menos el 9%.

Dentro del contexto inflacionario ya mencionado, los deudores debieron hacer frente
a una amortizacién real més acelerada del crédito, por el pago del componente inflaciona-
rio que exigen las tasas nominales de interés. La banca, con la finalidad de reducir el
riesgo potencial de falta de pago, debi6 recurrir a la reestructuracién de créditos, condo-
nando los intereses moratorios, incorporando los intereses vencidos al capital, ampliando
el plazo y reduciendo el monto de los pagos.

En cuanto a la cartera hipotecaria, la incertidumbre con respecto a los niveles de
la inflacién y a la tasa real de interés, ocasion6 que el refinanciamiento de intereses fuera
un procedimiento caracteristico de este tipo de créditos. Si bien el riesgo de tasa fue
trasladado al acreditado, su elevacién ocasioné que en unos cuantos meses los intereses
recapitalizados incrementaran el monto del adeudo por arriba del precio de mercado del
inmueble financiado y constituido en la garantia del crédito.

El crecimiento del activo, provocado por el refinanciamiento de los intereses y el
excepcional incremento de la cartera vencida, debié ser financiado con colocacién de
pasivos a tasas de interés cada vez més altas, lo que originé que, dada la disminucién del
rendimiento de dicho activo, el margen financiero se redujera fuertemente y, en muchos
casos, fuera insuficiente para cubrir los gastos administrativos y la carga de provisiones.
En tal situacién, la banca registré una drastica caida de su nivel de utilidades, deterioran-
dose la base de una sélida capitalizacién.

Las autoridades, conscientes de esta problemética, disefiaron un programa de
reestructuracién de adeudos, aprovechando la reciente creacién de una unidad de cuenta
a la que se ha dado el nombre de Unidad de Inversién (Udi), cuyo valor diario refleja el
comportamiento del Indice Nacional de Precios al Consumidor. Las operaciones pactadas
en Udis devengan una tasa fija, siendo el valor del principal el que se.ajusta con la
inflacién. Mediante la reestructura de créditos en esta unidad, se amplfa el plazo de la
deuda y de manera gradual se amortizan los créditos en términos reales; con ello, los
agentes obtienen un mayor remanente de liquidez y se atenla, en alguna medida, el
impacto recesivo del ajuste postdevaluatorio.

En el mecanismo de reestructuracién crediticia en Udis, participan el Gobierno
Federal y los bancos comerciales; éstos transfieren los créditos denominados en Udis a
un fideicomiso que ellos mismos administran, para lo cual reciben préstamos del Gobierno
Federal también denominados en Udis. A cambio de ia cartera cedida a los fideicomisos,
los bancos toman bonos emitidos por el Gobierno Federal a tasa nominal, conservando
el riesgo crediticio y el riesgo de liquidez. La tasa real a la que el Gobierno canaliza los
recursos es menor a la del mercado, lo que beneficia al deudor en las reestructuras. Los
créditos reestructurados en Udis tienen vencimientos a largo plazo, por lo que el costo
fiscal potencial del esquema se diluye a lo largo de un periodo prolongado. Asimismo, los
deudores que reestructuran por estos mecanismos, reciben una reduccién temporal en los
pagos que deben realizar. Dentro del programa de reestructura de la cartera bancaria en
Udis, se encuentran programas especificos para la planta productiva, la vivienda, el
crédito al consumo y para los gobiernos de los Estados y Municipios.
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El mercado de valores también se vio afectado, tanto por la crisis postdevaluatoria,
como por los problemas que aquejaban al sistema bancario: El indice de precios y cotiza-
ciones de la Bolsa Mexicana de Valores mostré una gran volatilidad; el escaso interés en
el mercado accionario mexicano también se reflej6 en una fuerte disminucién de la
inversién extranjera en la Bolsa; el comportamiento en los precios de las acciones
cotizadas y la falta de pago de algunos emisores, deterioraron las carteras de las socieda-
des de inversién. Por otra parte, al materializarse riesgos cambiarios, de crédito y de
mercado, algunas casas de bolsa sufrieron pérdidas significativas. Al igual que para el
mercado bancario, existe un fondo para el mercado de valores, llamado Fondo de Apoyo
al Mercado de Valores (Fameval}, cuyo objetivo primordial es proteger los intereses de los
inversionistas de las casas de bolsa contra posibles malos manejos por parte de estos
intermediarios. Su oportuna intervencién en algunos intermediarios, atenué el impacto de
la crisis en este mercado.

En general, las acciones de las autoridades para hacer frente a la crisis estuvieron
destinadas a reducir los riesgos del sistema financiero, mantener la confianza del pablico
en las instituciones y apoyar a las familias y empresas para hacer frente a sus obligacio-
nes crediticias; todo ello, sin perder de vista laimportancia de minimizar el costo fiscal del
saneamiento. Los esquemas de proteccién existentes, para la banca y para las casas de
bolsa, han evitado que estos intermediarios incumplan con sus obligaciones ante terceros.
A lo largo de 1994 y 1995, fueron intervenidas por la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores, por el Fobaproa o por el Fameval, once instituciones de crédito y cinco casas de
bolsa. Una vez concluido el proceso de saneamiento de estos intermediarios, y conforme
las circunstancias mejoraron, se procedid a su venta. Se espera que a mediados de 1997
la mayor parte de las instituciones hayan sido enajenadas, o en caso de carecer de
viabilidad, se encuentren liquidadas.

La severa crisis financiera de 1994 y 1995 permitié detectar deficiencias y limita-
cién en la regulacién y supervision vigentes. Como ya se sefialé, previo a la crisis la
cartera crediticia de los bancos mostraba ya claros signos de deterioro, debido a que, en
general, se carecia de métodos adecuados para la evaluacién y administracién del riesgo
asumido, principalmente del crediticio. Con la reprivatizacién de la banca, la administra-
cién de estas instituciones quedd en manos de personas con poca experiencia bancaria
gue, en algunos casos, se tradujo en una deficiente administracién del riesgo, y en el peor
de los casos, recayd en administradores que actuaban al margen de la regulacién y de las
sanas précticas bancarias. Adem4s, la vinculacién de algunos de ellos con el sector no
financiero, provocoé un excesivo financiamiento a negocios relacionados con los recursos
del banco. De esta forma, a la ya de por si mala calidad de la cartera crediticia, se le
afiadié el peso excesivo de los créditos relacionados y de los créditos contratados para
realizar la compra de las instituciones.

Estos factores, sumados a la gradualidad con la que algunas medidas de regulacion
fueron introducidas, a la carencia de normas precautorias que obligaran a los intermedia-
rios a generar mecanismos de autorregulacién que fortalecieran los procedimientos de
evaluacién, control y cobertura del riesgo asumido, y a una deficiente labor de supervi-
sién, agravaron las consecuencias que la crisis financiera tuvo en la situacién financiera
de los intermediarios en general y de los grupos financieros en particular.

Por otra parte, aunque desde 1992 se procedié a la modernizacién de los procedi-
mientos de inspeccién y vigilancia, como ya se menciond anteriormente, su implementa-
cién requirié tiempo y recursos. Ademas, la crisis evidencié que el complemento indispen-
sable para mejorar el nivel de supervisién ejercido, y que recae en la labor realizada por
los auditores externos y los contralores internos, fue en buen nimero de casos ineficaz.
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Al sobrevenir la crisis, también se evidencié la marcada fragilidad de los intermedia-
rios no agrupados y de las instituciones mé&s pequefias, ante los cambios repentinos en
las condiciones del mercado. En estas circunstancias, los grupos financieros y la propia
banca mexicana que tiene un amplio rango de servicios autorizado, pudieron adaptarse
mucho mejor; en el momento en que el crédito bancario tradicional dej6 de ser la fuente
principal de sus ingresos, pudieron recurrir al otorgamiento de otro tipo de servicios
financieros para compensar la calda de estos ingresos, demostrando con ello una menor
vulnerabilidad ante eventos inesperados. Por contra, para aquellos intermediarios no
agrupados, el efecto de la crisis fue alin més severo, por lo que un gran nimero de éstos
desaparecieron y otros han debido reducir su operacién drasticamente. Result6 evidente
que la falta de flexibilidad en los servicios que pueden ofrecer estos intermediarios, reduce
sus posibilidades de supervivencia en épocas de crisis. De esta experiencia podemos
concluir que instituciones con un rango més amplio de actividades, estan en posibilidades
de diversificar mejor los riesgos potenciales de operacién.

Finalmente, es importante destacar que los problemas institucionales y juridicos
existentes en México, dificultan el proceso para hacer efectivas las garantias de un
crédito. Principalmente en épocas de crisis, la lentitud del esquema legal, no sélo obstacu-
liza el cobro oportuno por parte de los intermediarios, sino que contribuye a generar una
cultura de no pago entre los acreditados.

4. El nuevo sistema de pensiones en México

El sistema financiero contara, en breve, con un nuevo tipo de participante. La Ley de los
Sistemas de Ahorro para el Retiro, contempla la constitucién de las Administradoras de
Fondos para el Retiro (Afores) y de las Sociedades de Inversién Especializadas de Fondos
de Retiro (Siefores). Estas entidades estaran sujetas a una estricta regulacién y supervi-
sion, funcién que seré realizada por la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el
Retiro (Consar). Debido a que con la consolidacién, en el mediano plazo, de estos nuevos
intermediarios el sistema financiero mexicano puede desarrollar nuevas formas de
operacion, se considera conveniente describir brevemente su funcionamiento y presentar
las ventajas y desventajas que su operacién implicarfa.

En México la carencia de fuentes estables y suficientes de ahorro interno, ha
conducido a una excesiva dependencia del ahorro externo y ha limitado la disponibilidad
de recursos para el financiamiento de proyectos de largo plazo, lo que ha constituido un
serio obstaculo para lograr un crecimiento econémico sostenido (ver cuadro 7.

Dentro de una politica para fomentar el ahorro a largo plazo, un paso muy importan-
te es establecer los mecanismos adecuados, como es el caso del nuevo sistema de
pensiones en México, con lo que se busca un acercamiento a la consecucién de este
objetivo.

Con la creaci6n de estas nuevas entidades financieras, susceptibles de integrarse
a un grupo financiero, se sustituye la funcién que el gobierno realizaba, a través del
Instituto Mexicano del Seguro Social, en la administracién de fondos de pensiones. Las
administradoras serén las responsables de establecer cuentas individuales para los
recursos de cada trabajador en las que se concentrarén las aportaciones realizadas por los
patrones, los trabajadores y el Estado. Por lo que respecta a las sociedades de inversién,
administradas por ellas, serén las encargadas de invertir los recursos provenientes de las
cuentas individuales. El régimen de inversién a que estaran sujetas establece que los
valores emitidos por empresas privadas, aceptados o avalados por bancos multiples o
bancos de desarrollo y aquéllos que preserven su valor adquisitivo, deberan estar
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calificados por una empresa calificadora de valores autorizada por la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores. Esto con la finalidad de garantizar la mayor seguridad y la
obtencién de una adecuada rentabilidad de los recursos de los trabajadores.

Cuadro 7
EVOLUCION DEL AHORRO INTERNO Y EXTERNO
(Millones de pesos)

1981 6128 4862 877 1313 2142 398 6.49
1982 9798 4832 062 2194 240 305 3.11
1983 17879 4629 420 4414 24.69 (887) (4.96)
1984 20472 47% 361 6618 246 (775) (2.63)
1985 47392 4920 259 10650 247 (244) (0.51)
1966 79191 473 374 14390 18.17 875 1.10
1987 193312 4,824 186 42531 2200 (5,999) (3.10)
1988 390451 4,884 124 75444 19.32 5423 139
1989 507618 5047 334 95437 1880 14518 286
1990 686406 5272 446 131806 19.20 21,150 308
1991 865166 5463 362 154420 17.85 44,230 5.11
1992 1019156 5616 280 163584 16.05 75,613 742
1993 1127584 5649 059 177,774 15.77 72,893 6.46
1994 1252915 5848 352 185798 14.83 100,112 799

1995 (p) 1580,130 5442 694 302753 19.16 4,601 0.29

1/ El ahorro externo es el saldo de (a cuenta corriente de la balanza de pagos.
FUENTE: Elaborado con base en datos del Sistema de Cuentas Nacionales, INEGI y el Informe Anual de Banco de
Mexico.
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Como una medida para fomentar el adecuado balance y equilibrio en el mercado,
ninguna administradora podréa tener durante un periodo transitorio, que termina a finales
de 2001, més del 17% de participacién en los sistemas de ahorro para el retiro. A partir
de esta fecha, esta participacién podré elevarse a 20%. La Secretaria de Hacienda y
Crédito Pdblico podré autorizar penetraciones mayores cuando a su juicio se justifiquen.

La principal discusién en torno a esta ley, se centr6 en la posibilidad de que fueran
los bancos quienes se encargaran de la administracién de estas nuevas entidades, debido
a que eran los intermediarios que contaban con mayor experiencia y mejor infraestructura
para llevar a cabo la tarea. Sin embargo, esta opcién concentraria més recursos en la
banca, en detrimento de los objetivos de fomentar la eficiencia y la competitividad dentro
del sistema financiero. Ademas, existia la preocupacién de que la relacién entre bancos
y afores pudiera ocasionar serios conflictos de interés, que quizés desvirtuaran el objeto
para el cual estas Gltimas fueron creadas.

A pesar de las desventajas, las consideraciones sobre |a experiencia y capacidad
administrativa de los bancos fueron determinantes. Para lograr una regulacién y supervi-
sion més eficaz, se permiti6 que las Afores pudieran integrarse como un intermediario més
de un grupo financiero, pero sin formar parte de algan intermediario del grupo. Sélo se
permitié que, tanto casas de bolsa como bancos, pudieran participar en el capital de las
administradoras y sus sociedades de inversién, en los mismos términos que se les autoriza
a invertir en otras entidades financieras.

La implementacién del nuevo sistema de pensiones, se constituira en un factor que
estimule de manera importante el desarrollo del sector asegurador en México. Las
instituciones de seguros especializadas en fondos para el retiro, elegidas libremente por
cada trabajador, serén los intermediarios encargados de recibir de las administradoras los
recursos acumulados en la cuenta individual y otorgar, al momento del retiro, una pensién
vitalicia al trabajador, cuyo valor deber4 indizarse anualmente de acuerdo con la evolucion
del Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC), y un seguro de sobrevivencia,
siempre y cuando se haya cubierto el periodo minimo de cotizacién y se alcance la edad
requerida para su retiro. Con ello, el poder adquisitivo de la pension no serd afectado por
la inflacién. Por su parte, el Estado se compromete a realizar una aportacién complemen-
taria para aquellos trabajadores que, cumpliendo los requisitos minimos de aportacién y
edad, al momento del retiro no hayan acumulado en su cuenta individual un monto
suficiente para contratar una renta vitalicia equivalente a un salario minimo indizado a la
inflacién, lo que constituye la pensién minima garantizada.

Los principales objetivos de este nuevo sistema son: garantizar la equidad en el
otorgamiento de pensiones, hacer mas transparente su funcionamiento y dar certeza en
cuanto a los beneficios. Estos factores contribuirdn decididamente al esfuerzo de ahorro
por parte del trabajador, que puede inclusive hacer aportaciones voluntarias a su cuenta
individual, que seran contabilizadas en una subcuenta especial. Posteriormente, conforme
el monto de los recursos acumulados en las cuentas individuales se vaya incrementando,
y debido a que consisten basicamente en recursos a largo plazo, se abrirdn nuevas
opciones de desarrollo al mercado financiero. Estos recursos podrén canalizarse a proyec-
tos de larga maduracién, lo que puede contribuir a la disminucién de las tasas de interés
de los créditos para las empresas, al desarrollo de nuevos instrumentos de deuda y al
crecimiento de los mercados de capitales. Se estima que hacia el afio 2010, el saldo
acumulado en el sistema alcanzard un valor equivalente al 20% del PIB.

En la organizacién de estos nuevos intermediarios, se contempla el establecimiento
de mecanismos tendientes a evitar, en la medida de lo posible, los conflictos de interés.
Para ello, se prevé la existencia de dos consejeros independientes en los consejos de
administracién de ambos intermediarios. Estos funcionarios no deberan tener parentesco,
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vinculo laboral o financiero con los accionistas y deberdn cumplir con requisitos de
solvencia moral y reconocida competencia en materia financiera. Su funcién seré la de
propiciar que las decisiones tomadas en los consejos, redunde en beneficio de los
trabajadores y que estén apegadas a la normatividad aplicable. También se contempla la
creacién de la figura del contralor normativo, quien serd nombrado por la asamblea de
accionistas de las Afores y reportaréd Gnicamente a ésta y al consejo de administracién.
Su funcién consistiré en vigilar el cumplimiento de la normatividad aplicable, proponer al
consejo de administracién modificaciones al programa de autorregulacién, analizar los
informes de los auditores externos e informar de irregularidades a la Comisién Nacional
del Sistema de Ahorro para el Retiro (Consar), el organismo supervisor de estas entidades.

Otro aspecto de importancia es que entre los requisitos para la constitucién de las
Afores, se establece la obligacién de definir un programa de autorregulacién que conten-
ga, por lo menos, las principales obligaciones autorregulatorias de los funcionarios
responsables de la administracién de las Afores y Siefores, asf como las medidas preventi-
vas y las sanciones aplicables en caso de incumplimiento. En este programa se definira
también el plan de funciones a desarrollar por el contralor normativo.
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lll. AVANCES Y RETOS DE LA REGULACION Y LA SUPERVISION

En México, al igual que en otros paises, al tiempo que se liber6 la funcién financiera, se
procuré introducir una regulacién prudencial que incorporara, en muchos sentidos, las
tendencias internacionales y que se reforzé ante la constitucion de los grupos financieros.

Independientemente de que la severidad de la crisis financiera de finales de 1994
hubiera desestabilizado a un sistema financiero sélido y sano, se reconoce, como ya se
menciond, que tanto el marco regulatorio como el esquema de supervisién implementados
no fueron lo suficientemente eficaces para prevenir los riesgos que implicaba la nueva
configuracién del sistema financiero mexicano. Su propia evolucién, en muchos casos,
influy6 en las modificaciones que se introdujeron a la legislacién, y la urgencia de instru-
mentar los cambios ha retrasado el disefio de un marco juridico que permita incrementar
la eficiencia de operacién del sistema financiero y, en dltima instancia, conducir la
direccién que la evolucién conlleva.

Efectivamente, la Ley de Agrupaciones Financieras se centra en la manera en que
serd constituida y organizada la sociedad controladora del grupo financiero Y no se avanzé
con la profundidad requerida, en el disefio de una regulacién que normar4 las operaciones
entre los integrantes del grupo. La Ley de Agrupaciones establece que cada intermediario
continuaré rigiéndose bajo las normas establecidas en su ley respectiva y reglas particula-
res, considerando al resto de los integrantes del grupo como intermediarios independien-
tes. Si bien se definen limites y libertades con respecto a las operaciones celebradas con
estos otros intermediarios, dichos ordenamientos no fueron elaborados bajo el supuesto
de una operaci6én agrupada.

La asimetria existente en la regulacién impuesta a los intermediarios, ocasiona que
operaciones semejantes puedan estar sujetas a distintas normas, dependiendo del
intermediario que las realice. Esto ha provocado el desvio de las operaciones mas riesgo-
sas, e inclusive de préacticas indeseables, hacia el sector con menor regulacién. La
posibilidad de llevar a cabo este arbitraje regulatorio, incentiva la realizacién de operacio-
nes poco transparentes, lo que a su vez dificulta la labor de las autoridades encaminada
a prevenir oportunamente el contagio al interior del grupo. Ademas, la existencia de los
fondos de apoyo para bancos y casas de boisa, también ha propiciado practicas destina-
das a que estas instituciones absorban o respalden los riesgos de los demas integrantes
del grupo. En este sentido, es factible que transfieran carteras malas de empresas de
factoraje o arrendadoras al banco, que es en Ultima instancia el que esté4 sujeto al apoyo
del fondo. Si un integrante enfrenta problemas, es posible que se destinen recursos de los
otros componentes para hacer frente a la situacién, lo que implica un debilitamiento
general del grupo. En estas circunstancias, es dificil que la autoridad detecte a tiempo la
problemaética individual de un integrante, ya que las transferencias son realizadas frecuen-
temente de manera indirecta, a través de préstamos internos, de activos a precio fuera
de mercado, de costos y gastos, manipulacién de las utilidades, etc.

Otro problema inherente a la operacién agrupada, es que la posibilidad de que surjan
conflictos de interés se incrementa, lo que normalmente repercute en contra de los
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participantes mas débiles en el mercado. Entre estos conflictos se pueden mencionar los
que surgen entre las éreas que tienen a su cargo la inversién bursétil y las de crédito; las
instituciones de crédito tienen acceso a informacién privilegiada sobre las empresas
acreditadas, que no debe ser utilizada por los intermediarios del mercado de valores.
Aungue no existe una regulacién especifica para el uso de informacién privilegiada dentro
de la Ley de Agrupaciones Financieras, cuando las entidades, a partir de su utilizacién,
obtienen utilidades en detrimento de los intereses de terceras personas, incurren en
practicas condenadas por la ley del Mercado de Valores y se hacen acreedoras a severas
sanciones.

Un problema similar también surge entre las operadoras de sociedades de inversién
y los propios fondos, en donde los intereses de la operadora, que es participante directa
del mercado de valores y que mantiene posiciones propias, entran en conflicto con los
intereses de los inversionistas de la sociedad de inversién. Al respecto, es factible que las
operadoras de sociedades de inversion puedan vender al fondo valores en condiciones que
el mercado no hubiera pagado.

Para subsanar los problemas a que se ha hecho referencia, las autoridades financie-
ras han tomado una serie de medidas que se consideran indispensables, tendientes a
lograr la operacién de los grupos financieros con mayores niveles de eficiencia y con
apego a sanas practicas bancarias sin perjuicio de los intereses de terceros. Entre estas
medidas se encuentran las siguientes:

1. Adecuaci6én de los organismos supervisores

Los grupos financieros en México se desarrollaron con gran rapidez, actualmente alrededor
del 92% de los recursos del sistema estdn concentrados en estos grupos, destacando el
peso que bancos y casas de bolsa tienen en su estructura (ver cuadro 8). Debido a esto
y con la finalidad de garantizar el nivel necesario de supervisién global, de asegurar el
establecimiento de criterios uniformes de supervisién y facilitar el establecimiento de una
supervisién por funcién y no por intermediario, la estructura del aparato supervisor fue
modificada. La Comisién Nacional Bancaria y la Comisién Nacional de Valores se fusiona-
ron de manera que todos los intermediarios financieros, independientes y agrupados,
quedaron bajo la jurisdiccién de la nueva Comisién. Sélo las aseguradoras y las institucio-
nes de fianzas, debido a las caracteristicas especificas del servicio que prestan, quedaron
bajo la supervisién de la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas, y las recién creadas
Afores y Siefores serdn supervisadas por la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para
el Retiro (Consar) en coordinacién con las Comisiones Bancaria y de Valores y la de
Seguros y Fianzas.

Paralelamente a este proceso de reestructuracién, se puso en marcha un proyecto
de modernizacién de las formas, procedimientos y metodologias especificas de
supervision. Este proyecto incorpora a los procesos tradicionales, técnicas modernas que
contemplan la nueva organizacion, el tipo de operaciones y los instrumentos surgidos y
utilizados en el sistema financiero. Con este objetivo y para maximizar los beneficios de
la inspeccién “in situ”, se ha procurado especializar a un conjunto interdisciplinario de
supervisores por cada grupo financiero, quienes analizaran integralmente al grupo y a
cada una de las instituciones que lo componen. Al familiarizarse con la naturaleza de
operaciones realizadas, se haran responsables de la deteccién oportuna de problemas en
dicho grupo o en sus integrantes. Como complemento, se instrumenté una supervisién
horizontal de conceptos especificos, la cual es necesaria para vigilar los problemas
de orden sistémico o para fortalecer al equipo que haya detectado algin problema que
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Cuadro 8
INTEGRACION DE LOS GRUPOS FINANCIEROS AL SISTEMA
(Participacién de entidades financieras)
(Saldos corrientes en millones de pesos)

% Penctra- % Penetra. % Penetra- % Penetra- % Penetra-
C.91 IC.9: C.93 DIC.94 IC.9: don
ACTIVOS TOTALES DE LO§ GRUPOS FINANCIEROS 194.78 34.16 619.0 .65/ 800.7. 85.77] 1,034.1 85.49] 1,103.8 9.
INSTITUCIONES DE CREDITO 14420 36.11 4711 95.43, 5937 96.00 747 99.10 936.0 99.20]
[EMPRESAS DE FACTORAJE FINANCIERO 4.70 42.73 929 62.89] 9.9 68.57| 102 61.49| 84 62.50]
ARRENDADORAS FINANCIERAS 0.96 7.50 14 37.20 98 45.47 15.5 57.49) 134 56.95]
JALMACENES GENERALES DE DEPOSITO 0.05 347 0.2 843 63 13.18] 04 15.57] 0.5 19.20}
[CASAS DE CAMBIO .19 26.57 08 52.44] 0.6 48.06 0.8 46.66 13 45.07|
[CASAS DE BOLSA 4390 313 12038 70.40f 1765 72490 27134 69.78 128.7 77.96|
AFIANZADORAS 0.25 19.08 03 4981 ad n.d, 1.5 55.08 19 59.42]
ASEGURADORAS 0.50 20.08 79 32.12] 10.0 33.58 6.9 19.57 24 19.89
ISOCIEDADES OPERADORAS DE SOC. DE INVERSION nd nd nd nd)| ad n.d] 07 nd, 17 n.d]
SOCIEDADES FINANCIERAS DE OBJETO LIMITADO ad nd nd nd,| nd n4d 0.0 nd 2.5 n.d,
[PASIVOS TOTALES DE LOS GRUPOS FINANCIEROS 186.79 34.67 580.1 §5.22] 752.6 86.25} ms 15.80; 027.3 M
INSTITUCIONES DE CREDITO 138.69 36.76 4420 95.43; 556.5 96.00) 6853 99.25) 8743 99.52
'RESAS DE FACTORAJE FINANCIERO 461 45.20 94 64.07] 9.1 69.94; 94 61.58] 78 60.29|
[ARRENDADORAS FINANCIERAS 0.87 177 67 38.19 84 45.50| 134 51.24 1.2 53.38)
ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO 0.01 3.03 0.6 8.99] 0.0 1142 [ 8] 2041 0.1 7.18
ICASAS DE CAMBIO 0.11 2477 0S5 51.31 0.1 34,26 03 38.57] 03 26.31
[CASAS DE BOLSA 4197 30.79 1153 70.20) 1713 72.30) 2686 69.61 1239 77.89|
AFIANZADORAS 0.13 18.71 0.5 45.40 nd nd. 0.9 53.75 i1 56.53
ASEGURADORAS 040 17.26 57 30.18 71 N 48 17.46] 62 16.91
SOCIEDADES OPERADORAS DE SOC. DE INVERSION nd. nd od n.dj nd n.d} 0.0 n.d,| 03 n.d
SOCIEDADES FINANCIERAS DE OBJETO LIMITADO nd nd ud n. nd n.d| 0.0 o.d)] 22 n.d|
[CAPITAL CONTABLE DE LOS GRUPOS FINANCIEROS  __ 7.98 2.67 308 9089 513 —$1.301 761 24,03}
INSTITUCIONES DE CREDITO 5.40 24.56 290 95.34 372 98.00 394 99.36 61.7 96.31
lEMPRES AS DE FACTORAJE FINANCIERO [ ¥3) 16.46 0.6 48.22] 08 55.51 09 60,59 0.6 80.70}
[ARRENDADORAS FINANCIERAS 0.07 4.87 0.7 29.66 14 45.29) 2.1 59.1¢] 22 86.27
[ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO 0.05 343 02 8.38] 03 13.39] 03 14.93 0.5 24.72
[CASAS DE CAMBIO 0.08 844 04 5397 05 54.99] 0.5 52.51 1.0 59.26
[CASAS DE BOLSA 191 34.98 54 83.00; 52 85.00; 4.8 80.67, 44 73.78
AFIANZADORAS 0.12 22.57 04 57.03 ad nd .5 57.46] 0.8 63,78}
[ASEGURADORAS 0.11 21.40 22 38.504 29 3915 2.1 27.19) 32 29.99
SOCIEDADES OPER ADORAS DE SOC. DE INVERSION ad nd nd n.dj nd n.df 0.7 nd, 14 nd,
ISOCIEDADES FINANCIERAS DE OBJETO LIMITADO nd nd nd n.di od n.dj 0.0 n.d| 03 n.d,
UTILIDAD NETA DE LOS GR S FIN, 1EROS 114 17.49 82 87,23 19.7 $7.80) 4.7 87.18( 53 93.32|
INSTITUCIONES DE CREDITO 0.63 15.85 6.7 98.01 85 9801 34 98.00 28 89.54;
[EMPRESAS DE FACTORAJE FINANCIERO 0.04 2381 0.1 50.08! 0.1 84.33 0.0 100.00] ©03) 31.58
ARRENDADORAS FINANCIERAS 0.01 3156 02 42.10 03 83.02 0.3 68.13, 01 100.00
ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO (oon) (1.57) 0.0 10.09 0.0 9.34 0.0 10.48] 00 8.68}
[CASAS DE CAMBIO 0.02 1846 0.l 69.58) 0.2 67.04 0.2 60.18 0.5 60.42]
[CASAS DE BOLSA 0.43 33.00 0.7 82,99, 08 84.98 0.2 100.00 0.2 62.97]
AFIANZADORAS 0.0t 36.67 0.1 57.89| nd nd| 0.1 87.32 03 75.69]
[ASEGURADORAS 0.00 25.00 0.3 43.69) 0.8 50.22 0.5 46.55) 13 46.54
SOCIEDADES OPERADORAS DE SOC. DE INVERSION ad nd nd n.d| od 4] 0.1 n.d]| 04 nd|
[SOCIEDADES FINANCIERAS DE OBJETO LIMITADO ad. ad nd ud| nd n.d 0.0 nd 009 nd,

FUENTE: Bolctines Estadisticos de la Comisidn Nacional Bancaria y de Valores y de Is Comisién Nacional de Scguros y Fianzas.

Nota: No se incluyen intermediarios intervenidos.
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requiera atencién especializada. Dentro del proyecto se considera que el trabajo de
vigilancia e inspeccién, debe ser llevado a cabo por un mismo grupo de trabajo, el que
debera realizar tanto el trabajo de oficina como el de campo, de los grupos financieros e
instituciones independientes que le sean asignados. Con la estructura de grupos de
trabajo, se posibilitar4 el disefio y definicién de estrategias y practicas comunes de
supervision, que se plasmaran en manuales de supervisién de aplicacién general.

La implementacién del nuevo sistema se realiza gradualmente. Cabe destacar que
su éxito dependerd, en gran medida, de la capacidad de respuesta y cumplimiento de la
Comisién, asi como de los distintos intermediarios para atender las necesidades de
informaciéon que se les demandaran. Actualmente se trabaja en el desarrollo de las
metodologias de supervisién de los aspectos financieros, que se consideran de primordial
importancia por su relacién directa con la solvencia y liquidez de la institucién. Al mismo
tiempo, se trabaja intensamente en la capacitacién y contratacién de supervisores que
puedan desempefiar eficientemente la nueva labor encomendada.

Es importante destacar los avances registrados en la regulacién y supervisién de los
sistemas internos de control de riesgo en las instituciones. A la fecha, algunos de los
grupos financieros tienen proyectos muy completos de medicién de riesgos y estan en
proceso de implementacién de programas muy sofisticados; mientras que otros, se han
mostrado més conservadores y estan desarrollando sistemas menos complejos. Algunos
bancos se encuentran ya en la etapa final de implementacién y otros apenas estan
empezando a desarrollar su metodologia.

A la fecha, se encuentran en su instrumentacién inicial los procedimientos de
supervision bajo una base integral, como primer paso hacia la supervisién consolidada. Un
reto complementario es conseguir que ésta contemple las sucursales, agencias, oficinas
de representacion y subsidiarias en el extranjero de bancos mexicanos. Para conocer con
mayor amplitud sus actividades, recientemente la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores exigié que las instituciones remitieran informacién completa de sus operaciones.
Asimismo, de acuerdo a las reglas de capitalizacién emitidas por la Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico, en breve se les exigira que en el célculo del coeficiente de capitalizacion
de la matriz, se incluyan las operaciones realizadas no sélo por sus sucursales, sino
también por sus filiales. Estas medidas constituyen el inicio de una regulacién y supervi-
sién efectiva de estos establecimientos del exterior, en las que se tiene contemplado
también efectuar visitas de inspeccién. :

Finalmente, se considera que dentro de las adecuaciones necesarias paraincremen-
tar la eficiencia de los mecanismos de supervisién, el trabajo de los auditores externos es
de especial trascendencia. En 1994 se emitieron un conjunto de reglas generales destina-
das a promover una participacién més activa y comprometida con las autoridades por
parte de estos profesionales. En dicho marco se especifican los requisitos bésicos que
deberan reunir los auditores externos especializados en la banca y se redefinen las
caracteristicas de su funcién y la presentacién de los informes que habran de remitir,
tanto a los bancos como a las autoridades. Se fortalece su independencia con respecto
a las entidades supervisadas y se instituye un sistema de responsabilidad y desempefio
que incentive la sana competencia. Con ello, su labor complementa mas eficientemente
los nuevos procedimientos de supervisién establecidos. Adicionalmente, se ha procurado
fortalecer el papel de las auditorias internas, de modo que contribuyan més decididamente
a garantizar la solidez de las instituciones.
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2. Criterios contables

Cuando se hace referencia a un grupo financiero, se debe entender como una sola
empresa en la que la controladora y sus subsidiarias deben analizarse de manera conjunta.
Para conocer la situacién financiera real de un grupo, es necesario llevar a cabo la
consolidacién de sus estados financieros y esto es posible sélo si cuenta con criterios
contables consistentes que obliguen a registrar las operaciones de igual manera, indepen-
dientemente del intermediario que las realice.

El establecimiento de normas de contabilidad uniformes se considera como una
prioridad para mejorar la calidad de la informacién. Con ello, las funciones de supervision
podran estructurarse més por operacién que por intermediario, facilitando la labor de las
autoridades, en el seguimiento tanto de intermediarios independientes como de grupos
financieros,

Actualmente, bancos y casas de bolsa contabilizan de manera diferente sus
operaciones. En este aspecto, la Comisién Nacional Bancaria y de Valores exigiréd que, a
partir de 1997, las casas de bolsa contabilicen sus operaciones bajo criterios consistentes
con los utilizados por los bancos, como un primer paso hacia una consolidacién confiable
de sus estados financieros. Por otro lado, la creciente globalizacién de la industria
financiera, exige que los criterios contables vayan igualdndose a los establecidos a nivel
internacional.

En cumpiimiento de este objetivo, durante 1997 se modificara el sistema de
contabilidad bancario para hacerlo comparable al USGAAP. Uno de los cambios maés
importantes con la entrada en vigor de los nuevos criterios contables aplicables a la
banca, seré el tratamiento de la cartera vencida. Con ello, se debera reconocer como
vencido el saldo insoluto del crédito, cuando el deudor no haya pagado intereses o capital
después de: 30 dias para los créditos con amortizacién Gnica de capital e intereses y los
sobregiros en las cuentas de cheques, 60 dias para Iineas y tarjetas de crédito, y 90 dias
para créditos con amortizacién Gnica al vencimiento, pero que tengan estipulado el pago
de intereses periddicos, incluyendo los créditos para la vivienda. Adicionalmente, una vez
que el crédito es reconocido como vencido, debera dejar de acumular intereses. Sélo
cuando el crédito sea reestructurado o se liquiden los saldos pendientes de pago y se
considere que existen condiciones para el pago sostenido del crédito, se permitird que
regrese al status de acumulacién de intereses. Si entre el perfodo en que se realizé el
dltimo pago y el momento en que el crédito es considerado como cartera vencida, algunos
intereses fueran registrados en resuitados, la institucién deber4 realizar las provisiones
respectivas. _

Un aspecto en el que se ha puesto especial atenci6n, es el perfeccionamiento de
los métodos para la valuacién de los activos financieros de los distintos intermediarios.
Se considera que es necesario contar con reglas generales de valuacién, presentacion y
revelacion de la posicién y rendimiento que los distintos intermediarios obtengan de sus
inversiones en activos financieros, de modo que se reduzca al minimo la subjetividad en
la valuacién. Al conocer el valor real de los activos, se cuantificarén oportunamente las
pérdidas y se realizarén las provisiones necesarias. Con la homologacién de los criterios
de valuacién de cada intermediario se podré conocer el capital del grupo.

En el caso de los activos crediticios, el saldo a reflejar en el balance de los bancos
incluird los intereses devengados no cobrados, deducidos de una estimacién razonable del
monto de créditos que no se espera cobrar. Al final de cada trimestre, se debe realizar la
calificacion de la cartera crediticia y en base a ella realizar las provisiones requeridas de
acuerdo con cada grupo de riesgo. Con la entrada en vigor de los nuevos criterios
contables, se complementard esta disposicién, exigiendo que mensualmente se
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incremente el monto de las provisiones. Para ello, se realizara una estimacion de acuerdo
con el porcentaje que en promedio se ha provisionado durante las Gltimas 4 calificaciones.
Cada trimestre, al contar con la calificaci6n, las provisiones se realizaran Unicamente por
la diferencia entre la estimacién acumulada mensualmente y el resultado de dicha califica-
cion. Estas disposiciones permitir4n aproximar el valor real del crédito, obligando a los
intermediarios a que reconozcan més oportunamente como pérdida la disminucién de su
valor. A la fecha, est4 en proyecto la emisién de nuevas reglas de calificacién, en las
que se redefinen los grupos de clasificacién y se establecen nuevos requerimientos de
reservas preventivas. Bdésicamente, el proyecto implica establecer més grupos de
calificacién, en lugar de los 5 actuales, para conocer con més precisién el riesgo de
crédito y lograr una mayor gradualidad en la cobertura de este riesgo con provisiones.
Asimismo, se estableceran criterios especificos para la calificacién obligatoria de la cartera
hipotecaria y de consumo. Las autoridades, conscientes de la importancia de contar con
una correcta calificacién de la cartera, han recurrido a la labor de los auditores externos,
quienes dictaminan si dicha calificacién fue realizada apegandose a los requisitos
establecidos.

Es oportuno sefialar que a la fecha, se encuentra en operaciéon un buré de crédito
cuya funcién es la prestacién de servicios de informacién sobre operaciones activas y
otras de naturaleza anéloga realizadas por las entidades financieras. La constitucién de
este tipo de entidades, forma parte del esfuerzo realizado para combatir la cultura de no
pago entre los acreditados. La informacién disponible es para las personas fisicas y esta
en proceso la correspondiente a personas morales, con ello se permite que la institucion
que otorga el crédito, cuente con las bases minimas que le permitan conocer la capacidad
y oportunidad de pago del posible acreditado. Al respecto, actualmente se estudia la
posibilidad de incluir, como parte de la informaci6n de los burés, el resultado de la
calificacién de la cartera crediticia. :

La operacién de los grupos financieros, demanda que todos los intermediarios que
estén facultados a otorgar servicios que puedan considerarse como sustitutos del crédito,
deban efectuar la calificacién de su cartera. Por esto, préximamente, a las arrendadoras
financieras y a las empresas de factoraje, se les exigira llevar a cabo esta calificacién y
a crear las provisiones respectivas, bajo un esquema similar al instrumentado para la
banca. En la actualidad, tienen ya la obligacién de crear provisiones preventivas de
acuerdo al nivel de cartera vencida que registren y al tipo de operacién que le dio origen.

Con respecto a la valuacién de la cartera de valores, y de acuerdo con los nuevos
criterios contables, se exigird a los bancos que los titulos conservados a vencimiento Yy
los titulos para negociar, se registren inicialmente a su costo de adquisicién y se valten
diariamente tomando como base el valor de mercado. Cada mes las instituciones deberan
actualizar el valor de estos titulos. Para los titulos conservados a vencimiento, el ajuste
se realizard dentro del capital contable, en una cuenta especial de superéavit o déficit por
valuacion de titulos, y para los titulos sujetos a negociacién, el ajuste debers ser llevado
a resultados. Los valores gubernamentales emitidos al amparo de los programas de
reestructuracion en Udis, se valuarén a su costo de adquisicién.

En cuanto a la valuacién de la cartera de valores de las casas de bolsa, las autorida-
des han hecho esfuerzos para que se utilice un vector de precios tnico. Para este efecto,
se ha creado un comité de valuacién, cuya funcién es definir las normas y metodologias
para fijar los precios de los activos més representativos en el mercado Y. en el caso de
que no pueda llevarse a cabo una valuacién a precio de mercado, establecer férmulas
tedricas de aplicacién general. Actualmente, las sociedades de inversién realizan una
valuacion diaria de su cartera, mediante el uso de un vector de precios similar al utilizado
por las casas de bolsa.
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Las operaciones con valores que realizan los intermediarios deben valuarse a precio
de mercado; con ello se evita el traspaso de las utilidades obtenidas en estas operaciones,
entre los intermediarios integrantes de un grupo financiero. Con esta medida y el perfec-
cionamiento de los métodos de valuacién, se pretende que en sus estados financieros se
refleje su valor de mercado y en base a éste, se cuantifiquen las pérdidas y se hagan las
reservas pertinentes.

3. Capitalizacién

Es innegable que la operacién de los intermediarios financieros implica la toma de riesgo,
por lo que las autoridades financieras deben promover mecanismos que permitan una
adecuada medicién y cobertura de los riesgos asumidos por parte de los intermediarios.
Dentro del marco regulatorio mexicano, el primer paso en esta direccién fue el estableci-
miento de un sistema de capitalizaci6n de los riesgos crediticios para los bancos, en base
a una clasificacién de los activos sujetos a riesgo y operaciones de pasivo contingente.

Posteriormente, los esfuerzos se encaminaron a lograr un esquema similar para
todos los intermediarios que, por la naturaleza de sus operaciones, asumieran riesgos de
crédito. Las empresas de factoraje y arrendamiento financiero est4n sometidas a reglas
de clasificacién de activos sujetos a riesgo y operaciones de pasivo contingente similares
a las de la banca; en base a esta clasificacién se les exige una capitalizacién del 6%.

Recientemente se expidieron las nuevas reglas de capitalizacién para los bancos y
las casas de bolsa, en las que adicionalmente se impone un esquema de medicién de los
riesgos de mercado, conducente a lograr un adecuada cobertura de estos riesgos. Esta
reglamentacién se vera fortalecida, con las nuevas normas de valuacién de la cartera
crediticia y de valores a que se hizo referencia en el inciso anterior.

Para garantizar que el grupo financiero esté adecuadamente capitalizado, el objetivo
de las autoridades es establecer una norma homogénea aplicable a todos los intermedia-
rios, de manera que todos los integrantes de un grupo financiero cuenten con capital
suficiente y de igual calidad. Sé6lo de esta forma se pueden sentar las bases para cubrir
el riesgo en que se incurre al celebrar operaciones integradas.

4. Medidas para prevenir conflictos de interés

Conforme la segmentaci6n en la prestacién de los servicios se va reduciendo, la probabili-
dad del surgimiento de conflictos de interés se incrementa. Desde el punto de vista de las
autoridades, la preocupacioén principal es prevenir en lo posible que los intereses de los
integrantes de los grupos financieros, al ser ejercidos sin restriccién alguna, puedan ir en
detrimento de los intereses del publico. '

Las disposiciones vigentes en materia de conflictos de interés, se centran funda-
mentalmente en las operaciones por cuenta propia de las casas de bolsa. Actualmente se
prohibe que las sociedades de inversién adquieran valores emitidos por entidades del
grupo financiero del que formen parte, con excepcién de los emitidos, aceptados o
avalados por el banco del grupo. También se prohibe que las sociedades de inversién en
instrumentos de deuda, adquieran obligaciones de conversi6n forzosa a capital, emitidas
por bancos o por sociedades controladoras de grupos financieros. Est4 previsto que las
sociedades de inversién, tengan prohibida la inversién en cualquier titulo emitido por
alguna entidad del propio grupo financiero.
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Se tiene contemplado adoptar medidas para regular los conflictos de interés en las
transacciones realizadas entre las operadoras, sean bancos o casas de bolsa, y las
sociedades de inversién que administran, con valores de los cuales hayan actuado como
agentes colocadores.

Con la creacién de la Comisi6n Nacional Bancaria y de Valores, la supervision queda
bajo la jurisdiccién de una sola entidad, lo que da una visién integral de la operacion de
los grupos vy facilita la supervisién de los intermediarios para evitar los posibles conflictos
de interés y el uso indebido de informacién privilegiada.

En materia de regulacién, ain es necesario generar una regulacién integral, para lo
cual, deberfa introducirse en la Ley de Agrupaciones Financieras un apartado especifico
que precise claramente las reglas a que deberdn someterse los intermediarios entre los
que se dan este tipo de conflictos, de modo que, en la toma de decisiones, se asegure la
salvaguarda de los intereses de los clientes. Con respecto al uso de informacién privilegia-
da, como ya se menciond, en la Ley del Mercado de Valores se establece una reglamenta-
cién general, que fija sanciones para cualquier participante que mediante el uso de esta
informacién obtenga un lucro indebido o evite una pérdida. Sin embargo, se considera que
también deberia establecerse una regulacién especifica, méas precisa y severa, en la Ley
de Agrupaciones Financieras, que reglamente el uso de esta informacién por parte de los
distintos integrantes de un grupo financiero.

Adicionalmente, el impulso a las valuadoras independientes de sociedades de
inversién, es otro elemento que puede contribuir significativamente a controlar este tipo
de conflictos. En la actualidad, se encuentran en operacién dos sociedades valuadoras que
ofrecen sus servicios a 219 de las 318 sociedades de inversién en operacién. Sin
embargo, debe reconocerse que estas instituciones se han concentrado en la verificacién
de los precios de los instrumentos que conforman las carteras de los fondos. Por tal
motivo, resulta conveniente definir un marco general que norme su actuacién y establezca
los lineamientos a los que deberan sujetarse para el cumplimiento cabal de su objetivo.
Al respecto, entre los objetivos de las autoridades se encuentra impulsar la creacién de
un comité de valuacién, independiente tanto de los intermediarios como de las
autoridades.

5. Modificaciones al actual sistema de proteccién

Actualmente existe en México un fondo constituido con las aportaciones de los interme-
diarios bancarios, administrado por el Banco de México, cuya funcién es la proteccién de
los intereses de los ahorradores.

El Fondo Bancario de Proteccién al Ahorro (Fobaproa) desde su creacién, ha tenido
como objetivo béasico apoyar a los intermediarios con problemas, evitando que el incumpli-
miento de sus obligaciones ante terceros pueda desencadenar procesos de inestabilidad
en el sistema financiero, con lo cual se reduce al maximo la posibilidad del riesgo sistémi-
co. Aunque legalmente el Fondo no se compromete a cubrir todas las obligaciones de los
bancos, la experiencia derivada de su actuacién, provoca que el publico asuma que la
cobertura es total. Esto es producto de que histéricamente, atn antes de la existencia de
un fondo de apoyo bancario, el gobierno mexicano ha asumido la obligacién de respaldar
los depésitos y obligaciones de los bancos que hubieran incurrido en insolvencia. Para ello
se instrumentaron los mecanismos necesarios, de modo gue ningun depositante perdiera
sus derechos ante el sistema financiero. Con la intervencién de dos instituciones banca-
rias en 1994, las autoridades anunciaron que el Fobaproa cubrirfa totalmente las obligacio-
nes, derivadas de operaciones regulares, de estas instituciones.
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La existencia de un sistema de proteccién implicito introduce severas distorsiones,
ya que reduce la disciplina de mercado por parte de los inversionistas, quienes no se
interesan en vigilar la toma de riesgos de su banco. Por otra parte, los accionistas y
administradores de los bancos incrementan la toma de riesgos, buscando maximizar el
beneficio esperado, debido a que sus acreedores continuarén depositdndoles sus recursos
independientemente del riesgo que asuman.

Hay acuerdo en torno a la necesidad de fortalecer y transformar la actual operacién
del Fobaproa, siguiendo la tendencia en el sentido de reducir su cobertura. Sin embargo,
lo que en teoria puede parecer razonable, en la préactica encuentra graves obstaculos para
su implementacién. En el caso de México, el Fondo desempeiia su labor en un sistema
que se caracteriza por la alta concentracién del ahorro financiero, carencia de informacion
homogénea para los agentes, posicionamiento y dominio del mercado por los grandes
intermediarios y, en general, promedios de inversién a muy corto plazo. Esto se traduce
en un sistema financiero frégil y propenso ariesgos elevados, que se manifiestan en toda
su magnitud en épocas de crisis.

El principal incentivo para que los depositantes impongan disciplina al mercado, es
la posibilidad de que puedan perder parte de su inversi6n en el caso de quiebra de su
banco. Aunque la autoridad no ha perdido de vista este hecho, no es posible, bajo un
contexto- econémico incierto e inestable, permitir ia quiebra o liquidacién de una
institucién. El objetivo deberé centrase en realizar un esfuerzo para mejorar la calidad y
divulgacién de la informacién financiera relevante, de modo que la reduccién de la
cobertura del Fondo, pueda apoyarse progresivamente en la formacién de una adecuada
cultura financiera por parte del publico ahorrador.

Una vez que se haya dejado atrés la actual crisis financiera y en la medida que el
riesgo sistémico no aumente al reducirse la cobertura, deberan introducirse paulatinamen-
te limitaciones a la cobertura del fondo. En una primera etapa podrian excluirse de la
proteccién del fondo los préstamos otorgados entre los intermediarios de un mismo grupo
financiero con banco, y entre dichos intermediarios y sus filiales en el extranjero, asi como
los depésitos relacionados. Posteriormente, se excluirian los productos derivados, las
coberturas cambiarias y la totalidad de las operaciones de reporto, de modo que los
participantes asimilen que el riesgo inherente a estas operaciones debe correr por su
cuenta. En la etapa final se reducirfa el monto de las obligaciones cubiertas a los deposi-
tantes, haciendo totalmente explicito el sistema de proteccién de cobertura limitada.

Es conveniente referirse a la existencia del fondo para la proteccién de las casas de
bolsa. En México, en 1979, las entidades participantes en el mercado de valores crearon
un fondo, basicamente con la finalidad de proteger los intereses del pablico inversionista
en caso de fraudes. Posteriormente, con la reforma de 1985, cambi6 su naturaleza y se
constituyé el Fondo de Apoyo al Mercado de Valores (Fameval) con caracteristicas
similares al fondo existente para los bancos. A nivel internacional, la existencia de un
fondo para el mercado de valores es poco comun, ya que en dicho mercado la funcién de
los intermediarios es administrar valores y, por consiguiente, la mayor parte de los riesgos
son generalmente asumidos por los inversionistas y los oferentes primarios de valores. Sin
embargo, la realizacién de operaciones de reporto en las que las casas de bolsa toman
posiciones propias, convirtieron el fondeo de estos valores en riesgo para estos interme-
diarios ya que, por sus caracteristicas, estas operaciones se asemejan a los depésitos
bancarios. Por otra parte, debido a la volatilidad del mercado financiero en México, el
riesgo de mercado es alto y en algunas ocasiones esto generé severos problemas para
algunas casas de boisa.

Para evitar un cambio dréstico en la actual estructura del sistema financiero, existe
la propuesta de que el Fameval se mantenga en operacién por corto tiempo, hasta que se
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decida excluir del sistema de proteccién la totalidad de las operaciones de reporto.
Posteriormente, la cobertura del Fameval deberia restringirse a cubrir solamente los casos
de fraudes o inexistencia de valores en las casas de bolsa, y no las pérdidas ocasionadas
por cambios en los precios de mercado, restituyendo con ello la finalidad original para la
que fue creado. De hecho debe contemplarse la posibilidad de que este Fondo se constitu-
ya nuevamente como un seguro privado.

6. Divulgacién y calidad de la informacién

El sistema de regulacién y supervisién impuesto a un sistema financiero no sera del todo
eficaz si el propio mercado no acttia como regulador de las instituciones, incentivando a
que los accionistas y directivos de los intermediarios los administren sanay eficientemen-
te. Para lograr este objetivo, es de gran importancia que el mercado esté constante y
transparentemente informado de la situacién financiera y de los riesgos que asumen en
su operacion. Contar con informacién de divulgacién publica homogénea y de calidad,
promoveria gue un mayor numero de agentes realizara una labor de supervisién y control
de los intermediarios, facilitarfa la toma de decisiones 6ptimas para los propios agentes
y coadyuvaria a la tarea de regulacién y supervisién realizada por las autoridades.

Al respecto, las autoridades financieras trabajan en el establecimiento, tanto de
criterios contables homogéneos como de formatos estandares de informacién, que
contengan los datos més reveladores para el mercado. Sobre el particular, se realiza un
esfuerzo constante para que la informacién remitida por los intermediarios, cumpla con
ciertos requisitos minimos de claridad, objetividad y amplitud.

Por otra parte, para que los agentes puedan identificar las principales fortalezas y
debilidades de los intermediarios, se debe procurar su oportuna, amplia y accesible
divulgacién. En este sentido, podria exigirseles a los bancos la publicacién de un informe
anual que contenga, entre otros, los estados financieros, el dictamen del auditor y los
informes de sus posiciones de riesgo de crédito, de liquidez y de mercado. Dentro de este
contexto, la Comisién Nacional Bancaria y de Valores ha procurado que sus boletines
contengan mas y mejor informaci6n financiera y de f4cil comprension. En materia de
sociedades de inversion, se han iniciado los trabajos tendientes a la generacién de un
boletin estadistico, conteniendo informacién relacionada con el desempefio de las socieda-
des de inversién en sus diversas modalidades.

Un factor que puede contribuir a este objetivo general, ser4 la operacién de califica-
doras de emisiones bancarias. El hecho de que las Siefores para poder invertir en papel
bancario deban contar con ia respectiva calificacién, incentivard a que los propios
intermediarios se esfuercen en informar claramente al mercado sobre sus fortalezas, y
segun el caso, a corregir sus debilidades.

Como ya se mencioné en su oportunidad, las medidas instrumentadas para reforzar
las labores realizadas por las agencias calificadoras y por los auditores externos, incre-
mentarén la calidad de la informacién disponible.

7. Apertura del sistema y aliento a la competitividad
Hasta 1991 existi6 en el mercado financiero mexicano, una restriccién completa de

acceso para la participacién tanto de nuevos bancos como de bancos extranjeros. Esto
redujo la competitividad del sistemay se tradujo en un marcado proteccionismo a los
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nichos de mercado ya constituidos por los intermediarios existentes, contribuyendo a la
hegemonia impuesta por los bancos més grandes.

Como parte del proceso de liberalizacién y globalizacién del sistema financiero, que
implicaba la reduccién de barreras para el ingreso de intermediarios financieros al mercado
domeéstico, se inicia la apertura del mercado bancario bajo dos vertientes, una de carécter
interno y otra de (ndole externa. La finalidad primordial era incrementar la oferta de
servicios financieros y promover la competencia y fortaleza del mercado, incorporando
recursos frescos de capital y tecnologfa méas avanzada.

Una vez terminada la reprivatizacién de la banca, las autoridades otorgaron autoriza-
ciones para la constitucién de nuevos bancos muiltiples. Hasta 1996 se habfan autorizado
17 nuevas instituciones, de las que 9 se encuentran integradas a grupos financieros.

En cuanto a la participacién de la banca extranjera en México, la legislacion
mexicana sélo permitia el establecimiento de agencias de representacién; la Gnica
excepcion fue el Citibank. En el marco de lo establecido en el Tratado de Libre Comercio
con Ameérica del Norte, en 1993 se realizaron adecuaciones al marco regulatorio para
permitir la apertura gradual al exterior, mediante el establecimiento de instituciones filiales
o subsidiarias, no sucursales, de entidades financieras extranjeras.

En diciembre de 1993, se incluyeron nuevos capitulos en la legislacién financiera,
aplicables a las filiales de las instituciones financieras del exterior. En ellos se contempla
el régimen legal, en donde los paises signatarios establecen las reglas para la prestacion
de servicios financieros en su territorio, la inversién en intermediarios financieros y la
prestacién extrafronteriza de servicios financieros.

En abril de 1994, entraron en vigor las Reglas para el Establecimiento de Filiales de
Instituciones Financieras del Exterior. En estas reglas se establecen los requisitos de
autorizacién para constituirse y operar como filial o como sociedad controladora filial. La
apertura del sector financiero incluyé la autorizacién para el establecimiento de oficinas
de representacion de casas de bolsa del exterior.

Conforme a lo acordado en el Tratado de Libre Comercio, las entidades financieras
filiales del exterior deberén sujetarse a ciertos limites de mercado, medidos con base en
el capital, aplicables durante un periodo de transicién que concluird a més tardar en el afio
2000. A partir de esa fecha, México solamente podra aplicar salvaguardas temporales.

La apertura del mercado mexicano ha permitido la constitucién de 10 grupos
financieros extranjeros, de los que 6 cuentan con un banco entre sus integrantes, ademas
existen 12 filiales de bancos extranjeros operando a la fecha. También se encuentran en
operacién 10 casas de bolsa filiales, 6 de las cuales estdn integradas a un grupo
financiero. Adicionalmente se han abierto filiales extranjeras de sociedades financieras de
objeto limitado, arrendadoras financieras y oficinas de representacién de casas de bolsa.
También se autorizé recientemente la constitucién de la primera operadora de sociedades
de inversién filial. En cuanto a la rama aseguradora, las 13 filiales autorizadas no se
encuentran integradas a un grupo financiero. '

Ante los problemas que atraviesa la banca mexicana y su necesidad de mayor
capitalizacién, se autoriz6, desde febrero de 1995, que cuando una institucién financiera
del exterior participe en la capitalizacién de un grupo financiero mexicano o un banco
mexicano ya en operacién, no se tomarad su inversién para computar en la cuota de
mercado inicialmente acordada en el Tratado de Libre Comercio. La Secretarfa de Hacien-
da y Crédito Publico autoriz6 en algunos casos, que un banco extranjero asumiera el
control de un banco mexicano ya establecido, siempre y cuando la penetracién obtenida
en el mercado mediante la operacién no fuera mayor al 6%.
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Mediante estas facilidades, dos de los grupos constituidos originalmente con capital
mexicano, cuentan ya con inversién extranjera mayoritaria en su capital. Adicionalmente,
cuatro bancos mexicanos han incorporado socios extranjeros con inversién minoritaria.

Al hacer referencia a la competitividad del sistema, se puede establecer que la
constitucion de nuevos grupos financieros nacionales ha brindado aliento a la competen-
cia; sin embargo, debido a su reducida penetracién y ala actual crisis por la que atraviesa
el sistema financiero, alin no conforman una estructura con vigor suficiente para competir
exitosamente en un mercado excesivamente concentrado.

En el caso concreto de los grupos financieros filiales del exterior, las adquisiciones
de bancos mexicanos ya existentes durante 1995 y 1996 les han permitido incrementar
su penetracion a 13.3% a junio de 1996, con respecto al total de activos manejados por
los grupos financieros (ver cuadro 9). Esto, sin duda, brinda aliento a la competitividad
del sistema.

Cuadro 9
INTEGRACION DE LOS GRUPOS FINANCIEROS
PARTICIPACION DE ENTIDADES FINANCIERAS
NACIONALES Y FILIALES
(Saldos corrientes en millones de pesos)

JUNIO DE 1995 JUNI 1 |
SISTEMA  PARTICIPACION PARTICIPACION SISTEMA  PARTICIPACION PARTICIPACION
DE GRUPOS NACIONALES FILIALES DE GRUPOS NACIONALES FILIALES

EXTRANJERAS EXTRANJERAS

ACTIVOS TOTALES DE LOS GRUPOS FINANCIEROS ' 1,048.6 84,52 5.48 1.177.4 86.75 13.25
INSTITUCIONES DE CREDITO 841.0 84,92 5.08 1,027.7 85.85 14.15
EMPRESAS DE FACTORAJE FINANCIERO 86 100.00 - 40 90.43 8.57
JARRENDADORAS FINANCIERAS 14.5 84.85 5.15 75 90.57 9.43
ALMACENES GRALES.DE DEPOSITO 07 96.52 3.48 06 95.86 4.14
[CASAS DE CAMBIO 11 98.84 1.16 0.7 98.39 1.61
ICASAS DE BOLSA 1734 92.08 7.82 121.4 93.47 853
INSTITUCIONES DE FIANZAS 18 82.39 7.61 1.8 93.37 6.63
INSTITUCIONES DE SEGUROS 7.6 88.02 1.98 8.4 97.70 230
SOCS.OP.DE SOCS.OE INVER 13 69.78 0.22 1.2 99.04 0.96
SOC. FINANCIERAS DE OBJ. LIMITADO 0.6 100.00 - 3.1 61.50 38.50
PASIVOS TOTALES DE LOS GRUPOS FINANCIEROS 986.9 84.56 5.44 1,096.4 86.60 13.40
INSTITUCIONES DE CREDITO 791.7 85.05 4.95 960.6 85.70 14.30
EMPRESAS DE FACTORAJE FINANCIERO 6.0 100.00 - 35 (6.00) 108.00
ARRENDADORAS FINANCIERAS 12.4 84.55 5.45 5.3 89.93 10.07
ALMACENES GRALES.DE DEPOSITO 0.2 08.48 152 0.1 86.15 3.85

CASAS DE CAMBIO 0.3 99.93 0.07 0.2 100.00 -

ICASAS DE BOLSA 169.4 91.67 8.03 116.8 96.47 353
INSTITUCIONES DE FIANZAS 10 82.32 7.68 1.1 93.50 8.50
INSTITUCIONES DE SEGUROS 5.0 87.50 2.50 5.6 96.64 3.38
SOCS.OP.DE SOCS.DE INVER 0.2 99.46 0.54 03 99.24 0.76
SOC. FINANCIERAS DE OBJ. LIMITADO 06 100.00 - 28 67.00 33.00
CAPITAL CONTABLE DE LOS GRUPOS FINANCIEROS 61.7 93.84 6.16 81.0 88.76 11.24
IINSTITUCIONES DE CREDITO 493 92.94 7.08 7.0 87.80 12.20
EMPRESAS DE FACTORAJE FINANCIERO 06 100.00 - 06 8475 16.26
ARRENDADORAS FINANCIERAS 21 96.67 333 22 64.93 5.07
ALMACENES GRALES.DE DEPOSITO 0.4 95.47 453 05 95.79 4.21
ICASAS DE CAMBIO 0.8 28.41 1.58 0.5 97.90 210
ICASAS DE BOLSA 40 96.56 3.44 46 92.46 7.54
INSTITUCIONES DE FIANZAS 07 92.50 1.50 07 83.17 6.83
INSTITUCIONES DE SEGUROS 26 99.02 0.98 38 99.28 0.72
ISOCS.OP.DE SOCS.DE INVER 11 99.83 017 0.9 99.70 0.30
SOC. FINANCIERAS DE OBJ. LIMITADO 00 100.00 - 03 12.28 87.72

Fuente: Boletines Estadisticos de ta CNBV y de la CNSF_Junio de 1996.
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En cuanto a los intermediarios no bancarios, lo cierto es que, salvo las casas de
bolsa, no tienen un espacio claro donde puedan ser competitivos, principalmente porque
los recursos los obtienen casi en su totalidad de la banca, al no haber logrado una
participaci6n significativa en el mercado de valores. Por otra parte, su.competencia en el
mercado crediticio no ha sido exitosa, tanto por el costo de los recursos prestables como
por el nicho de mercado en el que operan. Existe la posibilidad de introducir nuevas
alternativas al mercado; entre ellas se puede mencionar la posibilidad de inducir a las
casas de bolsa independientes de un grupo financiero, a que orienten su actividad a un
conjunto especifico de funciones preponderantemente orientadas a la administracién de
valores, minimizando los riesgos que asumen y reduciendo al minimo los conflictos de
interés.

8. Autorregulacién

Es necesario sefialar que la autorregulacién de los intermediarios, debe constituir un
complemento fundamental de la supervisién. Considerando el amplio rango y complejidad
de las operaciones realizadas, es indispensable que los propios intermediarios, agrupados
e independientes, practiquen una cultura financiera basada en el convencimiento pleno
de las ventajas de operar apegéndose a principios de conducta autoimpuestos.

La autorregulacién sélo existe cuando la administracién de los intermediarios es
llevada a cabo por personas capaces y prudentes, asi como por un consejo de administra-
cion responsable y comprometido. Ademés, deben disponer de sistemas adecuados de
evaluacién y control del riesgo asumido, que faciliten el cumplimiento eficiente de la
funcidn que se les encomienda. Los accionistas, consejeros y administradores, deben
convencerse de que este tipo de mecanismos, independientemente de contribuir a la
consecucién de los fines de las autoridades financieras, preservan la solvencia y estabili-
dad de sus instituciones.

El establecimiento de un adecuado sistema de control interno, es responsabilidad
del intermediario y dependera, en gran medida, de la capacidad técnica de que disponga.
Sin embargo, aun cuando el esfuerzo central corresponda a los intermediarios, parte de
la autorregulacion puede ser inducida legalmente. Por ello, las autoridades financieras han
puesto énfasis en promover que las propias instituciones desarrollen mecanismos de
autorregulacion, obligdndolas aimplementar sistemas adecuados de evaluacién y adminis-
tracién de riesgos en su operacion.

Un ejemplo de estas medidas, fue la decisién tomada por el Banco de México de
exigir ciertos requisitos minimos de ingreso, a las instituciones de crédito interesadas en
participar en los mercados de compraventa de délares a futuro y de opciones de compra
y venta de délares, asi como en el de coberturas cambiarias de corto plazo. Las institucio-
nes deben cumplir 31 requisitos minimos de administracién, de operacién y de control
interno, destinados a garantizar un adecuado seguimiento de las operaciones y de la
evaluacién y control del riesgo asumido. Entre los requisitos se encuentra la elaboracién
de un manual de operacién y de manejo del riesgo de mercado, el cual es revisado por la
autoridad antes de aprobar el inicio de las operaciones mencionadas. Asimismo, se exige
que la mas alta autoridad del banco, el Consejo de Administracién, tenga conocimiento
y apruebe los niveles de exposicién al riesgo que se den en estas operaciones. Para la
autorizacién de estas nuevas operaciones, el Banco de México se apoya en el dictamen
de una empresa especializada que determina si la institucién cumple debidamente con
cada uno de los requisitos exigidos.
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Las autoridades financieras han considerado de vital importancia profundizar en la
instrumentacién de este tipo de medidas, con el fin de fomentar la implementacién de
mecanismos que garanticen un adecuado manejo de los riesgos por parte de los interme-
diarios. Por ello, se pretende que en un futuro préximo, estos requisitos minimos sean
exigidos a todos los integrantes y para todas las operaciones realizadas por los grupos
financieros que conlleven la toma de riesgos, tanto de mercado como de crédito.
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IV. PERSPECTIVAS

En México, la tendencia del mercado doméstico, histéricamente se ha encauzado por las
propias fuerzas del mercado hacia la prestacién de servicios financieros integrales. Por
ello, las autoridades financieras mexicanas han debido adecuar continuamente la regula-
cién, para reconocer e introducir este proceso al marco de regulacién y supervisién. En
la estructura actual del sistema, operan formalmente tanto grupos financieros como
instituciones especializadas. Como ya se mencioné en su momento, la mayor parte de los
servicios financieros son prestados a través de estos grupos y en su estructura el eje de
la actividad es, por lo general, la banca.

Es importante destacar que la banca mexicana tiene autorizacién para prestar una
amplia gama de servicios financieros: Realiza operaciones de crédito; puede descontar,
dar en prenda o negociar titulos de crédito; puede constituir depésitos en intermediarios
del extranjero; asumir obligaciones por cuenta de terceros, con base en créditos concedi-
dos a través de aceptaciones, endosos o aval de tftulos de crédito; celebrar operaciones
de fideicomiso; operar en los mercados de reportos y en los de futuros sobre divisas y de
tasas de interés; operar con oro, plata y divisas; operar con documentos mercantiles por
cuenta propia; invertir en acciones de otras sociedades que le presten servicios comple-
mentarios o auxiliares; y realizar inversiones con cargo a su capital neto. Puede también
actuar como banco de inversién, brindando asesoria financiera sobre fusiones o reestruc-
turas, apoyando la transformacién y organizacién de empresas, de las que puede detentar
momentaneamente acciones; adicionalmente puede realizar operaciones de arrendamiento
y de factoraje. En cuanto a sus operaciones pasivas, puede captar recursos, emitir bonos
bancarios y colocar obligaciones subordinadas. No obstante, la amplia facultad que en la
actualidad tiene la banca para otorgar servicios ademés de los considerados como
tradicionales de banca y crédito, alin no puede ser considerada como banca universal, ya
que no puede ofrecer servicios de suscripcién de titulos, operar acciones, seguros y
fianzas, no puede administrar fondos de pensiones, ni invertir mas que transitoriamente
y por montos muy limitados en acciones de empresas en general.

Desde la perspectiva mexicana, es innegable que la operacién, tanto de los grupos
financieros como de una banca multiple, ha sido satisfactoria. La diversificacién en su
actividad les ha dado la flexibilidad suficiente para adecuarse a las circunstancias,
independientemente de que ha logrado incrementar la eficiencia del sistema a través de
la explotacién de economfas de escala y sinergias.

Sin embargo, también. es cierto que la operacién de los grupos ha incrementado la
transmisién de problemas financieros entre los integrantes del mismo. Aunque conceptual-
mente la organizacién de los grupos financieros a través de la constitucién de una
sociedad controladora, deberia tener la finalidad de que los problemas que enfrente un
integrante en particular recaigan en la controladora, en la practica ha sido muy dificil aistar
los problemas que aquejan a los distintos integrantes de un grupo. Cuando el intermediario
en problemas no es el banco, su importancia relativa es generalmente menor, en cuyo
caso y para evitar una contaminacién de imagen, normalmente se ha permitido que el
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banco apoye a dicho intermediario utilizando sus recursos. La preponderancia de los
bancos en el sistema financiero, provoca que al interior de los grupos los problemas de
los intermediarios no bancarios se conviertan en riesgo crediticio para la banca. Esto
obedece a que el pudblico en general, no hace distinciones, entre los distintos intermedia-
rios y asume que realizar operaciones con cualquiera de ellos representa el mismo riesgo.
Esta falta de distincién se agrava, debido a que en algunos grupos los integrantes
comparten el nombre del banco, diluyéndose en estos casos, la ventaja de una relacién
indirecta de los integrantes de un grupo financiero.

Por otra parte, es indiscutible que la banca universal, en contraposicién con la
estructura de los grupos financieros, presenta ciertas ventajas. La separacién formal de
los intermediarios agrupados crea obstdculos administrativos y legales que impiden que
puedan explotarse al m&ximo las ventajas de una prestacién integral del servicio. Una
administracién, capital y recursos humanos y fisicos separados, provoca que la eficiencia
operativa se reduzca y que el costo de ofrecer una mezcla dada de servicios se incremen-
te en comparacién con el servicio otorgado por un banco universal; también compilica el
establecimiento de estructuras eficientes en la valuacién y administracion de los riesgos
al interior de cada intermediario, ya que implica un alto costo. Dado que generalmente el
banco es el ente preponderante al interior de un grupo, ha ocasionado que los esfuerzos
en este sentido se centren en la banca, descuidando frecuentemente el nivel de los
riesgos de crédito y de mercado asumidos por los otros intermediarios del grupo.

Debido a estos problemas, algunos grupos han recurrido a la creacién de una
empresa corporativa que ofrece servicios de computacién, juridicos, de administracién de
recursos humanos y materiales, y de administracién y control de operaciones {(contabili-
dad, tesoreria, contraloria, presupuestos, asesoria, etc.), que atiende no sélo al banco,
sino a todos los intermediarios integrantes. Esta administracién centralizada ha permitido
eficientar su operacién evitando duplicidades o distorsiones y logrando avances en el
desarrollo de sinergias y de economias de d4mbito y de escala, al optimar tanto costos
operativos como financieros.

Esta forma de organizacién, sin embargo, dificulta una adecuada supervisién, ya que
si bien la Comisién Nacional Bancaria y de Valores tiene la facultad de fincar responsabili-
dades contra empleados de los intermediarios que incurran en operaciones irregulares si
la persona responsable es empleado directo de otra sociedad, las acciones que las
autoridades deben ejercer se ven limitadas. A pesar de este problema, las autoridades no
han exigido la disolucién de este tipo de empresas, porque se atentaria contra la eficiencia
del grupo.

A la fecha, debido a los graves efectos de la crisis financiera, los esfuerzos de las
autoridades financieras se han centrado en procurar que el sistema recupere su solidez.
Una vez logrado este objetivo y tomando en cuenta las ventajas y desventajas de la actual
estructura, asi como las posibilidades de desarrollo del sistema financiero se debera
continuar con el proceso de perfeccionamiento del esquema actual, tanto de regulacion
como de supervisién, de modo que permita la coexistencia de grupos financieros, de una
banca con una amplia gama de servicios y de entidades financieras especializadas,
estimulando su operacién con mayores niveles de eficiencia, en un marco de sanas
préacticas -bancarias.

En este sentido, se ha procurado instrumentar una regulacién por tipo de operacio-
nes y no por intermediario, a través de un constante trabajo de homogeneizacién de la
regulacién, de homologacién de los criterios contables y de una adecuacién de los
procedimientos de supervisién, de modo que independientemente del tipo de instituciones
que conformen el sistema, la labor de inspeccién y vigilancia pueda realizarse mediante
mecanismos de aplicacién general. Para contener el riesgo de contagio, se ha puesto
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especial atencién en lograr que las operaciones realizadas entre los integrantes del grupo,
se lleven a cabo con base en una valuacién a precios de mercado, y evitar asf traslados
de utilidades o pérdidas entre los mismos integrantes. En lo que respecta a los conflictos
de interés, la regulacién vigente es aln incipiente; como ya se menciond, para avanzar
en este sentido, es necesario precisar en la Ley de Agrupaciones Financieras cuales son
las responsabilidades, limitaciones y sanciones de los intermediarios y de los agentes
participantes que ofrecen servicios en donde este tipo de conflictos est4 presente. Por su
parte, la autoridad financiera debe continuar promoviendo que los intermediarios generen
mecanismos adecuados de autorregulacion, a través de fa elaboracién y aplicacién de
cédigos de conducta autorregulatorios.

En cuanto a permitir que los integrantes del grupo financiero se fusionen para
constituirse en banca universal, se considera conveniente estimular que dentro de los
grupos financieros, las instituciones con operaciones muy cercanas a las de banca y
crédito, como pueden ser las de arrendamiento, factoraje y las ofrecidas por las casas de
cambio y las sociedades financieras de objeto limitado, desaparezcan de modo que sean
absorbidas por el banco del grupo. Para lograr este objetivo, un esquema regulatorio y de
supervision estructurado por funcién, puede constituirse en el punto fundamental que
contribuya a que los integrantes de los grupos, al no encontrar ya ventajas en mantener
intermediarios independientes en estas &reas especificas, incorporen sus funciones al
banco. En casos especiales, como podrfa ser la asociacién estratégica con algtn interme-
diario especializado, éste se podrfa mantener como una filial del grupo fuera del banco,
con la finalidad no sélo de allegarse recursos de capital, sino de mejorar la calidad de la
administracion en la rama que necesite fortalecerse, y la administracién del negocio
quedaria en manos del socio especializado y la controladora detentar la mayor parte del
capital, obligdndose solidariamente con su afiliado.

Por lo que respecta a las operaciones con acciones, la administracién de fondos
para el retiro, las sociedades de inversion y los seguros y fianzas, incluirlas como funcio-
nes propias de un banco universal indicaria que seria lo apropiado desde un punto de vista
de eficiencia y sinergias; sin embargo, los serios conflictos de interés que surgen cuando
se integran en una misma institucién financiera estos servicios y los de intermediacién
bancaria, aconsejarian limitar la integracién. Una regulacién y supervisién para controlar
los conflictos de interés, podrian ser mas facilmente aplicadas si pudieran ser claramente
distinguidas las empresas que los producen. La existencia de estructuras diferentes, atn
separadas fisicamente, podria facilitarle a la autoridad implantar la regulacién mas
adecuada y llevar a cabo una supervisién exitosa.

Una produccién de dichos servicios, integrados a través de un grupo financiero,
podria tomar las ventajas propias de la integracién, y evitar las dificultades para el control
de los conflictos de interés.

Como ya se mencion6 también, se considera conveniente permitir la permanencia
de intermediarios independientes que cubran nichos especificos. Las propias fuerzas del
mercado establecerén cuéles y cuéntos intermediarios financieros especializados deberén
permanecer. Con ello, el mercado podrad equilibrarse entre la prestacion de servicios
especializados e integrales.

Para impulsar la competitividad en el sistema y con el objeto de que funcione con
mayores niveles de eficiencia, actualmente se revisan las operaciones permitidas a las
sociedades financieras de objeto limitado (sofoles 0 bancos no-bancos). Definir claramente
el alcance de su operacién permitird que, en caso de quiebra, el costo para la sociedad
sea menor. Actualmente existen més sofoles independientes que integradas a un grupo
financiero, y puede ser el nicho que permita el desarrollo de una banca especializada.
Debido a que para su operacién estas sociedades deben usar como puente los recursos
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provenientes de los bancos y las casas de bolsa, estardn sujetas a una regulacién
diferente y, por supuesto, quedar fuera de cualquier sistema de proteccién.

Se considera que un sistema financiero estructurado de esta forma, permitira
eficientar la operacién de la banca al evitar duplicidad en las estructuras de organizacién
y administraci6én en servicios considerados como sustitutos, y simuitdneamente, al
delimitar su operacién con respecto a los demés intermediarios, facilitar4 la labor de las
autoridades en la conformacién de una regulacién eficiente de los conflictos de interés,
tanto para evitar que las instituciones generen beneficios en contra de los intereses de
terceros, como para garantizar un trato equitativo a grupos distintos de usuarios de
servicios financieros.

La labor desarrollada deberé continuar prestando mayor atenci6n al establecimiento
de estrictos pardmetros preventivos de regulacién y de supervisién para la banca y los
grupos financieros que entre sus integrantes cuenten con un banco, apoyandose cada vez
mas en mecanismos de mercado que contribuyan a facilitar la tarea de supervisién y a
mejorar la competencia dentro del sistema financiero.

En este sentido, es de suma importancia la funcién realizada por otras entidades
como las empresas calificadoras, las bolsas de valores, las empresas o comités especiali-
zados en valuacion, las firmas de auditores externos, las empresas depositantes de
valores y las liquidadoras. En el caso de México, se est4 trabajando intensamente para
que estas empresas se ubiquen en el lugar que su importancia supone y asuman la gran
responsabilidad que tienen. Al respecto, ya se ha concluido el marco conceptual y
regulatorio para el establecimiento de una bolsa en la que se operaran futuros y opciones
de cualquier activo subyacente; de igual manera y como en su oportunidad se sefialé, se
est4 trabajando en la configuracién de un organismo independiente de los intermediarios
y de las autoridades, cuya Gnica funcién seré el estudio y desarrollo permanente de
metodologias de valuacién.

Sin duda alguna, el sistema financiero mexicano aln padece las severas secuelas
de la crisis financiera de 1994 y 1995, Las autoridades tienen la tarea de adecuar Y
perfeccionar la regulacién aplicable, superando contradicciones, lagunas y vicios. La
experiencia ha demostrado que una regulacién ineficiente crea trastornos y distorsiones
en el mercado, en detrimento de su eficiencia. En este momento, el reto consiste en
consolidar la modernizacién del marco regulatorio y de los mecanismos de supervisién,
condicién indispensable para estructurar un sistema financiero sélido, eficiente y
competitivo.

Notas

' La politica de fusiones implementada en algunos palses, fue utilizada también como una
solucién a las crisis financieras internas.

2 La figura de banca muiltiple en México, fue resultado de la integracién de las funciones que
anteriormente realizaban por separado instituciones especializadas: depésito y ahorro, financieras
e hipotecarias.

2 El concepto de grupo financiero empleado en México es similar al de consorcio financiero.

* La Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico tiene la facultad de autorizar porcentajes y
plazos mayores.

5 Es el valor patrimonial de la institucién y comprende, en términos generales, el capital pagado
y las reservas de capital, mas el incremento por la valuacién de los activos en que est4 invertido y
las utilidades, menos las inversiones de capital en subsidiarias.

8 El limite para las personas fisicas es de 10% del capital neto y de 30% para personas
morales. Adicionalmente, las instituciones de crédito deben cumplir con un limite genérico
establecido en funcién del capital neto del sistema, y que el Banco de México da a conocer
semestraimente. Este limite es de 0.5% para personas fisicas y 6% para personas morales y tiene
la finalidad de limitar el financiamiento para aquellos bancos que tengan un bajo apalancamiento o
bien mantengan excedentes exagerados de capital.
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