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OBJETIVOS DEL RESTABLECIMIENTO DE LA BANCA MIXTA

En los dltimos meses de la gestion de Miguel de la
Madrid, en 1988, comenzaron a impulsarse acciones
en el sentido de una profunda reforma financiera que
resolviera el bloqueo de ese sistema; esta reforma se
continuo y desarrolla plenamente por la administra-
ci6n de Salinas de Gortari. La renovacion financiera
dentro de la cual se inscribird el restablecimiento del
caracter mixto a la banca, constituye una respuesta al
mencionado problema del bloqueo en el sistema fi-
nanciero, que refleja la conjuncién entre el poder del
grupo social que hegemoniza el control del exceden-
te dentro del nuevo modelo y los requerimientos de
apertura financiera con que se continuard la reforma
estructural.

Dicha respuesta presenta diversos problemas y
fragilidades, como casi todas las que se han dado a los
diferentes aspectos de la reforma estructural que se
viene realizando desde inicios de los ochenta. Pero la
eficiencia y posibilidad de éxito de este cambio debe
ser evaluado en la perspectiva de su capacidad para
dar respuesta efectiva a aquella refuncionalizacion
del sistema financiero en relacion a los requerimien
tos del desarrollo productivo bajo las condiciones de
hegemonia dadas.

En el nimero anterior de esta revista se analizd la
compleja estrategia de reforma financiera desarrolla
da desde 1988, dLnim de la cual el restablecimiento
de la banca mixta resulta un eslabon coherente. En lo
interno, esta reforma puede ser resumida esquemalti-
camente de la siguiente manera, Primero se liberé la
fijacién de las tasas de interés cobradas por los ban-
cos, avanzando en la direccion de un mayor juego de
mercado para la definicién de las mismas; luego se li-
berd el encaje bancario, lo que significo volcar al mer-
cado importantes cantidades de fondos; més tarde se
modificé el criterio de gestién de los fondos presta-
bles por parte de los bancos, lo que se tradujo en un
incremento sustancial de los créditos otorgados a las
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empresas; también se reformé nuevamente la legisla-
cidn para permitir propiedad extranjera sobre los
bancos en un monto de hasta 34 por ciento de los in-
crementos de capital.

Asimismo, una de las primeras medidas de la ad-
ministracion del presidente Salinas de Gortari fue
promulgar sanciones ejemplificadoras a importantes
directivos de casas de bolsa, para dar una sefal clara
a esie sector de que debia cambiar su estrategia ade-
cudndola a las nuevas exigencias del bloque he-
gemonico y a la etapa actual del modelo de acumula-
cidn; junto con ello se produjo una importante
reforma en las regulaciones del mercado de valores;
por ultimo, se promovid la formacion de grupos finan-

cieros con & objetivo explicito de dar transparenciay -

legalidad a la integracién de todas las instituciones de
la intermediacitn financiera, pero excluyendo explici-
tamente la posibilidad de establecer formalmente
grupos industriales financieros.

Ademads de este conjunto de medidas no siempre
visualizadas por el gran piiblico en su significado glo-
bal, el actual régimen hizo tema central del inicio de
su gestion el referido a la necesidad de desbloguear
las restricciones creadas por ladeuda externa, a través
de realizar una renegociacion de nuevo Lipo. Esto se
tradujo en una muy espectacular y publicitada rene-
gociacion de la deuda externa dentro del marco del
llamado plan Brady.

Conforme a multiples analistas, esa negociacién
no parece haber logrado el alivio de largo plazo espe-
rado en cuanto al drenaje de fondos por concepto del
servicio de la deuda externa. Pero si fue efectiva en
cuanto a mejorar la situacién de corto plazo; y més
ain en lo que se refiere a generar un nuevo clima de
confianza por parte de los empresarios. Ambos facto-
res resultaron fundamentales porque dieron tiempo
a la nueva administracion, lo que era un elemento
principal para permitir avanzar en la consolidacién
del ciclo de crecimiento buscado. En este contexto fi-
nalmente se promulgd la espectacular medida de res-
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tablecer el régimen de banca mixta en el pais. Visto
de esta manera no parece exagerado argumentar que
esta dltima medida es consistente con el conjunto de
la estrategia en curso, dado que con ella se abre la
puerta para definir la posicion de los diversos agentes
en el sistema financiero teniendo como punto de par-
tida el nuevo poder adquirido por los grandes capita-
les privados en la primera fase de la reforma cumpli-
da bajo el gobierno anterior,

Hasta el momento de elaborar este ensayo son po-
cas las precisiones sobre los alcances y modalidades
concretas de esta reforma. Sin emhargo, se apuntarin
algunos elementos y problemas que ya son evidenies
con lainformacién disponible. En primerlugar, es cla-
ro queel gobierno busca configurar una nueva insti-
tucionalidad financiera que genere pocos pero pode-
rosos grupos financieros capaces de disputar
segmentos del gran mercado financiero nacional, al
tiempo que compiia en los mercados financieros in-
ternacionales. También es explicito que se procurara
la presencia de grupos privados muy concentrados co-
mo actores centrales. Por ello no parece representar
una vuelta al pasado en cuanto a restablecer el viejo
conflicto entre estado y banca privada que culmind
con la nacionalizacion de la banca en 1982. Por una
parte, porque se trata de mantener presencia piblica
con algunos grandes bancos nacionales; y por otra,
porque se procura una cierta dispersién de la propie-
dad. Sin caer en ingenuidades, es evidente que con
ello se procura una modernizacion de las formas de
la propiedad y control de capital que eviten la oligar-
quizacion extrema del [inanciamiento observada en
el viejo modelo.

Sin embargo, este nuevo esquema todavia tiene
miiltiples puntos obscuros. En primer [ugar, dada la
existencia de los conglomerados financieros indus-
triales generados por la interrelacion de propiedad
sobre casas de bolsa y empresas productivas, hasta el
momento es altamente formal la exclusion de dichos
conglomerados propuesta en este campo de la refor-
ma. De hecho se puede esperar que estos poderosos
conglomerados privados compren bancos existentes
o generen nuevos, con el objetivo de resolver las ar-
ticulaciones [inancieras méds adecuadas para sus pro-
yectos de inversidn. Pero esto no necesariamente
dard lugar a un sistema financiero que aliente los re-
querimientos de un ciclo de crecimiento apoyado

también en pequefias y medianas empresas, 0 aiin en
las grandes empresas no integradas a este circuito.

El desarrollo de este problema depende en buena
medida de que se promulgue la llamada "legislacién
antimonopdlica” con la que se logre una regulacién
de la competencia oligopdlica que impida caer en los
bloqueos, estancamientos y exclusiones ya conocidos
cuando esta competencia se desarrolla de manera
"natural”. Por otra parte, es posible que en la estrate-
gia gubernamental se espere usar la apertura externa
y la presencia de los bancos transnacionales como un
factor de equilibrio para forzar a estos grandes con-
glomerados financieros privados nacionales a jugar
en una competencia méas acorde con las exigencias del
desarrollo nacional y de la globalizacién capitalistaen
curso. Pero todavia no es claro como habri de evitar-
se que esto genere una excesiva dependencia finan-
ciera respecto al capital transnacional; o que dichos
conglomerados subordinen el interés nacional a sus
intereses particulares, en vista de las ventajas efecti-
vas que surgen por la asociacion con los capitales
transnacionales. Es evidente que un factor importan-
te, auque no suficiente para ello, serf la existencia de
habiles reguladores con poder efectivo para neutrali-
zar dichas tendencias.

Desde otro puntode vista, todavia es necesario es-
clarecer como se resolveré el desarrollo de bancas re-
gionales que atiendan este nivel de las necesidades fi-
nancieras de la expansidn, ya que conforme a otras
experiencias como la francesa éste no resulta un ni-
vel atractivo para el capital extranjero. Pero al mismo
tiempo, el dmbito regional es fundamental para con-
solidar el tejido global del nuevo modelo de desarro-
llo y fortalecer las tendencias descentralizadoras que
parecen estar generdndose. En otro sentido, ain no
estd claro si el conjunto de los elementos de la refor-
ma permitirdn desmontar el circuito "perveso” de la
deuda piblica y la formacidn del esperado circuito fi-
nanciero "virtuoso” que recicle los excedentes a la in-
version productiva.

En principio, no ¢s esperable que la venta de ban-
cos y otras empresas piablicas sea el camino para este
proceso de reduccion del circuito de la deuda interna
por la desproporcion entre los montos de dicha ven-
ta y de la deuda pendiente.




La estrategia principal para desactivar este circui-
to "perverso” parece estar centrada por una parte en
la reestructuracion de los plazos de dicha deuda avan-
zando en la direccidn de medio plazo. Asimismo, otra
parte central de dicha estrategia es reducir las tasas
de interés a pagar por los titulos de la deuda publica,
asi como disminuir €] deslizamiento cambiario; todo
ello con base enlasensible reduccidn delritmo de cre-
cimiento de los precios logrado a través de los sucesi-
vos pactos. Como esta reduccidn del ritmo de alza de
los precios aun significa una inflacion elevada, la es-
trategia de tasas de interés y politica cambiaria tiene
elatractivo efecto de que "licta" la deuda pablica; pe-
ro al mismo tiempo implica el grave riesgo de que si
ella no estd acompanada de una expansién producti-
va no puede generar fuerza centrifuga en el dmbito
cambiario que equilibre la marcha de todo proceso de
consolidacién del modelo de desarrollo. Y en este
fendmeno de corto plazo, tan extraordinario como la
crisis en el Pérsico con sus cadenas de electo adverso,
o el incremento de la pugna distribuitiva en el pais a
la vista del incremento de la pobreza y de los proce-
sos electorales, crean un horizonte amenazante.

Por 1ltimo, estd pendiente la definicién de lo que
serefiere alacreacion de los circuitos financicros "vir-
tuosas”. Ello dependerd por una parte, de la estrate-
gia presupuestal del estado bajo e! ruevo patrén fi-
nanciero que se busca configurar. Porque con base en
la situacion de la que se parie, €] gobierno continia
teniendo un superavit presupuestal que le otorga un
importante poder financiero. De momento, dicho po-
der estd siendo utilizado para atender el pago del ser-
vicio de la deuda pablica interna y externa asi como
los distintos subsidios con los que se orienta la refor-
ma. Pero de resultar exitosa la mencionada esirategia
de reduccién de la deuda piblica, deberia definirse si
se sigue con este superavit o sc reducen los impues-
tos. De proseguir con ¢l superavit del presupuesto
piblico en un contexto de un menor peso de la deu-
da publica, el mismo podria ser un poderoso instru-
mento para el linanciamiento del desarrollo.

Otro aspecto central de la conformacién de los cir-
cuitos "virtuosos” para el financiamiento productivo
s la bolsa dc valores, dado que representa un cspa-
cio relativamente mas maduro para generar fondes
fresco para la empresa. Sin embargo, de momento no
sc ha constituido en una fuente relevante de fondos
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para inversion, auque si se expandié mucho su parti-
cipacién en el mercado de dinero y el de las casas de
bolsa en la oferta de servicios de ingenieria financie-
ra para la empresa. Un altimo aspecto, y que es cen-
tral para la consolidacién de los nuevos circuitos de
{inanciamiento, es ¢l referido al regreso de los capi-
tales "fugados” en la década de los ochenta. Datos ofi-
ciales senalan que existe importante monto de dicho
capitales que han regresado; sin embargo, todavia no
se sabe si es inversidn productiva o sélo busca apro-
vechar ventajas fscales y financieras coyunturales, X
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