Los servicios financieros: punto clave
en la firma del TTLC

Irma Manrique Campos*

En plena concordancia con la globalizacién de los .s,crvic'ios f'l’nan-
cieros, el sistema financiero mexicano da lugarala hbc_:ra]:zacnon de
sus mercados y define los mecanismos de su integracién al merca-
do mundial, en el contexto de las negociaciones del Tratado Tr}-
lateral de Libre Comercio (TTLC) con Estados Unidos y Canada.
Frente a la internacionalizacién de los servicios financieros, la
desespecializacién de las instituciones, la competencia creciente de
intermediarios no bancarios y la eliminacién de barreras no solo
entre instituciones sino incluso entre diversos instrumentos finan-
cieros; México liberaliza instrumentos y tasas, crea 1?. figura d_e
grupos financieros, elimina encaje bancario y coeficiente c_ie l{-
quidez, al tiempo que casi concluye el proceso de venta y privati-
zacién de la banca, e incentiva la eliminacién de la mterven.mén
del Estado en las politicas de supervisién y regulacién financiera,
relegando tales tareas a una Coordinacién de Super_w'sores del Sis-
tema Financiero (COSIF) en sustitucién de la Cqmlslén Nac10nz't.l
Bancaria, la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas y la Comi-
siébn Nacional de Valores. o
Es hoy bien conocido que el acento de la modernizacién fzfzanczera
mexicana y el empefio a ultranza en un proyecto econémico que
paulatinamente empezd a apostar todas sus expectativas a 'la ﬁr’ma del
“TTLC justamente durante el presente afio de 1992, e§t1mulo la en-
trada de intensos flujos de capital externo, en pa}r‘tlcular esta.do-
unidense, que ha obligado a los intermediarios nac1onalfas alre;e,ﬂl:.zar
esfuerzos extraordinarios en términos de mayor “‘eficiencia”, in-
cluyendo en el desarrollo de sus actividades. ﬁna.r{cie:ras innoyacno-
nes tales como factoraje, arrendamiento, ingenieria financiera y
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suscripcién y colocacién de obligaciones y acciones de empresas
mexicanas en el exterior,
Por todo ello, en el transcurso de las negociaciones del TTLC,
“uno de los rubros que més expectacién ha causado es justamente
el de Servicios Financieros, en especial en lo referente al estableci-

- miento de bancos fordneos en nuestro pafs.

La desregulacidn, apertura y privatizacién han sido en verdad
un répido y contundente proceso de acondicionamiento del sector
financiero a todas estas expectativas desde 1990; sin embargo, de
1991 a la fecha éstas se han visto paulatinamente frustradas frente
a una realidad econémica y en particular financiera, sumamente
fragil e incierta tanto en €l orden mundial como en el particular
de nuestro principal socio comercial, Estados Unidos, y de Méxi-
c0 mismo.

Indudablemente el mercado bursatil mexicano de altisima ren-
tabilidad en los dltimos tres afios ha sido la principal atraccién de
la inversién extranjera. Se calcula que la banca extranjera maneja
mas del 20 % del negocio corporativo de nuestro pais! pues un to-
tal de 2 928 extranjeros detentan poco més de 24 mil millones de
délares en valores representativos de! Capital Social de las més im-
portantes empresas industriales, comerciales y de servicios que co-
tizan en bolsa y que en conjunto aportan puco mas de las dos
terceras partes del PIB, asi como el 75% de las divisas derivadas
de exportaciones distintas del petréleo.? Ademais, un ndmero mds
reducido de capitalistas internacionales poseen alrededor de seis
mil millones de ddlares en tftulos de deuda interna del gobierno
federal. :

Lo mds preocupante de esta situacién es que la inversién ex-
tranjera ubicada en el mercado de capitales, aunque sélo repre-
senta el 2.6% del total, su influencia resulta de enorme
contundencia en el desarrollo de la economia nacional pues la ele-
vada rentabilidad obtenida ha sido colocada en sus paises de ori-
gen y que, al menor asomo de disminucién de dicha rentabilidad
no dudaré en buscar mejores alternativas de estabilidad, confian-
za y rentabilidad en otros paises.

En estos momentos, a nadie escapa que'el modelo de desarro-
llo mexicano ha cafdo en un esquema de creciente fragilidad y vola-

! El Fingnciere, 30 de septiembre de 1991.
2 El Finangiero, 4 de junio de 1992,
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tilidad pues su éxito depende en buena medida, del capital externo
y del manejo especulativo que mantiene al alza ¢l mercado de
Valc;l/‘easi;a la pena insistir: la modernizacidn econémica y fina_nr:iera
no esti respaldada, al menos por ahora, por mayor product.lwdad
y competitividad internacional sino por Fl caplta:l especulativo del
exterior que no durari en ‘‘fugarse’ si no obtiene mayores ga-
nancias o se complica o retarda la firma del TTLC. Y POCo a poco
esta realidad va convirtiendo a nuestro pais en el paraiso de espe-
culadores, de una élite de “*empresarios-financieros’’ nacionales
y extranjeros. L o

Conviene recordar igualmente, que la situacion econémica ac-
tual del pais es preocupante si se tienrz en cuenta la simultaneidad
y combinacién de los siguientes indicadores:

@) El crecimiento de la economia a una tasa de 3.6% en 1991 yen
prolegémenos de no ser mayor durante 1992, resulta insuficiente
para responder a las necesidades de empleo y rezago de la ‘poblg-
cién. Aunque habria que reconocer que hubo un sector dindmi-
co: el financiero. .

b) La tasa inflacionaria, aunque descendente, no ha logt?(.io_ el nivel
necesarioc como para ubicar al pais a niveles de competltlwdz?,d ex-
terna, y por ende, su abatimiento re.sulta cada vez mis d}ﬁql.

¢) El sector externo presenta una tendencia marca:damente deﬁcttg.na.

d) No obstante lo que se ha declarado en contrario, el endeudamien-
to externo ha crecido de nueva cuenta. '

¢) La disminucién del déficit financiero del Estado ha tenido como
base la agresividad en la politica fiscal, pero lo {nés grave es que
se ha logrado a costa de disminuir al minimoe la inversién piblica
(se calcula que es de alrededor del 1% del piB, frente al 8% que
era en 1987). _ .

) Ladesaceleracién del mercado bursétil mexicano ha ca:.usado preo-
cupacién entre los inversionistas estadounidenses, quienes ya han
planteado su probable ‘‘retirada’’, no obstante los esfuerzos -de
las autoridades por mantener o presionar a la alza las tasas de in-
terés que les compensen los riesgos.

A las caracteristicas de fragilidad y volatilidad de la situacién
econémico-financiera del pafs se vienen a sumar los magros resul-
tados que en el encuentro de Montreal,durante ¢l pasado mes de ab'rll_,
tuviera las negociaciones del Tratado, durante las cuales no se pudie-
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ron solucionar las més de 1 700 diferencias que existian en los 18 gran-
des apartados que lo componen, lo cual planteé un panorama de
incertidumbre para ese ahora indispensable y vital capital externo.

Esa absoluta dependencia de los flujos externos ha ‘“flexibili-
zado”’ los criterios de los negociadores mexicanos, quienes en ne-
gociaciones mds recientes como la celebrada en Arlington, han
reducido al minimo los famosos 1 700 “‘corchetes’ pues no se puede
acentuar mas la vulnerabilidad del sistema financiero mexicano,
el cual si bien se encuentra respaldado por un monto de reservas
internacionales de alrededor de 21 mil millones de délares (las mis
altas de la historia mexicana), en realidad dan una cobertura muy
limitada a los activos liquidos que existen en México o que estan
en poder de extranjeros.

La incertidumbre de esta situacién de dependencia respecto a
la permanencia del capital externo ha dado lugar a un programa de
contingencia por parte de las autoridades financieras mexicanas que
coadyuve a sobrellevar eventuales ‘‘situaciones inconvenientes’’.
Un primer paso en ese sentido fueron las medidas anunciadas por
el Banco de México, a principios del mes de abril de este afio, me-
diante las cuales se fija un tope de dolarizacién como forma de evitar
procesos de especulacién similares al de 1976 o 1982.

Una segunda disposicién pretende “descongelar’’ gradualmente
Bonos de Desarrollo (BONDES) por casi 50 billones de pesos, a fin
de regular el mercado y tratar de bajar las tasas de interés do-
mésticas.

Otras medidas de més largo plazo son las de fomento a la capila-
hzacidn de los intermediarios, que para 1993 debe alcanzar un
minimo ideal del 8% pues sélo de esta manera podran garantizar
éstas instituciones su solvencia, promover la incorporacién de nue-
vas tecnologfas y la diversificacién de los servicios; asf como ofre-
cer mayor seguridad a los ahorradores y mayor estabilidad y
credibilidad de los mercados. Todo ello en congruencia con los es-
tdndares internacionales que impulsa el Comité de Supervisores
de Basilea con el objeto de establecer un marco normativo en la
competencia bancaria internacional.

Es necesario mencionar también la iniciativa presidencial de
permitir la emisién de las acciones serie “L’’ hasta por un monto
equivalente al 30% del capital ordinario de los intermediarios; va-
lores que podrén ser adquiridos por inversionistas extranjeros, los
cuales aunque no otorgan facultades corporativas ni ponen en pe-
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ligro el control nacional de las instituciones, s¢ conceden derechos pa-
trimoniales € ingerencia en el cambio de objeto de las instituciones,
fusiones, escisiones, disoluciones y cancelaciones de inscripcién en
cualquier bolsa de valores.

La flexibilidad es de tal magnitud que incluso se ha planteado
como propuesta, la posibilidad de reunir en los Consejos de Ad-
ministracién a cényuges o personas con parentesco de consangui-
nidad, afinidad o relacién civil hasta en un segundo grado.

Como elemento adicional de la mayor trascendencia en este
plan de capitalizacién de los intermediarios debe mencionarse el
manejo de los fondos de retiro de cerca de 12 millones de trabaja-
dores a través del Sistema de Ahorro para el Retiro (sar). Es de-
cir un manejo de recursos seguros y de gran magnitud.

Todas estas medidas de apoyo al sector financiero ciertamente
amplian el acceso del captial externo y no plantea riesgos para los
intermediarios mexicanos en cuanto al control nacional de los mis-
mos; porque esto en verdad no es por ahora el interés del capital

_externo. Lo que resulta muy claro con toda esta politica es que,
al amparo de la nueva Legislacién Financiera, el Estado mexica-
no esta reforzando el proceso de concentracién del capital finan-
ciero en unas cuantas manos, especificamente en los 34 Hombres
de Negocios que entrelazan sus nombres en los Consejos de los
13 grupos financieros de reciente formacién.

La sustitucién de la participacién directa del gobierno por la
regulacién y supervisién financiera no constituye garantia alguna
para la estabilidad del sistema pues deja en manos de los “‘gru-
pos’’ privados el manejo de las politicas monetaria, cambiaria y
financiera de México. En este sentido y en Gltima instancia, hasta
este control interno por parte de la oligarquia financiera nacional
puede perderse frente a las exigencias que los futuros socios del
TTLC ya exhiben, pues si bien en ¢l encuentro de Montreal (abril
de 1992) los ““corchetes’ en la negociaci6n de los servicios finan-
cieros parecian de alguna manera solucionados, la urgencia del go-
bierno mexicano por destrabar los obsticulos llevé a una posicién
de flexibilidad tal que de los 14 apartados que se mencionan a con-
tinuacién, recientes reuniones plenarias como la celebrada en Ar-
lington (mayo de 1992) ponen a descubierto que a pesar de lo que
parecen aceptar los negociadores estadounidenses, los grupos fi-
nancieros de aquel pafs rechazan de entrada los ‘‘topes’” y *‘salva-
guardas’’ propuestos por México:
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1. Seri en 1995 cuando las partes podran establecer subsidiarias
en México y que recibirin —en principio=trato nacional.

2. En vista de lo anterior, las autoridades mexicanas otorgaran
licencias para establecer subsidiarias de aseguradoras y servi-
cios médicos.

3. Habra gradualisme: apertura inicial en dos aiios (1993), con un
lfmite inicial de 5% del total del mercado para los futuros so-
cios comerciales (Estados Unidos y Canad4).

4. A partir de 1995 se prevé un crecimiento paulatino de la par-
ticipacién fordnea que culminaria siete afios después, con un
méximo de presencia de Estados Unidos y Canadéa del 12%
del total del mercado. Respecto a las reglas de origen se propone
afinar las condiciones para aplicar la ‘‘cliusula perro™.

5. Las entidades que obtengan licencia para establecer una sub-
sidiaria bancaria o una casa de bolsa, también podran ser ele-
gibles para establecer un fholding financiero que podria poseer
un Grupo Financiero bajo los términos de la ley que regula
las Agrupaciones Financieras.

6. Las subsidiarias tendrin que satisfacer los requisitos “‘técni-
cos’’ y “‘prudenciales’’ determinados por las autoridades me-
xicanas:

a) Deberan tener un capital no menor al autorizado por las autori-
dades de México.

&) Se establece un porcentaje minimo, y

¢) se agrega un ‘‘candado’’ para impedir las salidas por la puerta
trasera a partir de venta de cartera de la subsidiaria.

7. El otorgamiento de ‘‘trato nacional’’; ademas se indica el ““ta-
mafio méaximo’’ de las operaciones de cada subsidiaria que
sera determinado con base en el ‘‘trato nacional’’ en funcién
de su capital autorizado.

8. Las subsidiarias deberdn mantener en México activos por un
monto cuando menos equivalente a sus pasivos.

9. Cuando menos la mitad de los miembros del Consejo Directi-
vo sean residentes mexicanos.

10. Que se permita que el director general sea residente mexicano.

11. Que no se abran agencias, sucursales, afiliadas o subsidiarias
en el territorio de ningln otro pais.

12. A partir de 1997 podran adquirir estas subsidiarias de Esta-
dos Unidos y Canadé, instituciones financieras mexicanas ya
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establecidas si cumplen los requerimientos anteriores de par-
ticipacién fordnea en el mercado.

13. Las operaciones transfronterizas se sancionan siempre y cuando
no estén denominadas en pesos mexicanos y se limiten a cier-
tos tipos de seguros y reaseguros.

14. No se prevé en estas condiciones del TTLC la participacién de
los bancos de desarrollo.

En la reunién de Arlington que se menciona, se manifesté abier-
tamente el endurecimiento de la posicién del Citicorp-Citibank,
Bank of America, American Express y Chemical Bank y otros, que
no respaldan los planteamientos de México respecto a plazos de
transicién que consideran irracionales y de topes ‘‘no realistas’’
para su participacién en el mercado. Y es tan inflexible la posicién
de este sector y de tal peso politico en la administracién de Bush
que nuevamente la mesa de Servicios Financieros aparece como
una de las mis conflictivas y limitantes en la firma del TTLC.

Frente a tales presiones de nuestros ‘‘buenos vecinos’’, todo
parece indicar que si México quiere llegar a la firma del Tratado
deber4 eliminar de sus propuestas todo tipo de tope o salvaguarda,
dejando en calidad del menor mal el control de la politica financiera
a la oligarquia local y colocando en un plano de factibilidad el fu-
turo manejo de esta hoy en dfa principalisima politica, en manos
de Wall Street.
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