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Los dos propósitos fundamentales de la reforma del Estado 
emprendida durante los últimos años son fortalecer la sobe­
ranía y promover mayor justicia. Con el fin de estabilizar la 
economía y sentar las bases para lograr un crecimiento sos­
tenido y justo, el gobierno emprendió profundas acciones de 
cambio estructural : el saneamiento de las finanzas públicas, 
la desincorporación de empresas no estratégicas, la apertura 
comercial y la desregulación de la actividad económica. 

Parte esencial de la reforma estructural ha sido modernizar 
el sistema financiero mediante un conjunto de transforma­
ciones, tanto institucionales y regulatorias, como en las es­
tructuras jurídicas y administrativas de los propios interme­
diarios . 

Hacia fines de los ochenta, el sistema financiero mexicano se 
encontraba estatizado por partida doble: la propiedad y el 
control de la banca estaban en manos del Estado y el crédito 
bancario se canalizaba en gran medida al sector público para 
financiar el déficit fiscal. 

La estatización de Jacto del crédito, producto de los déficit 
fiscales de los últimos decenios, había generado una pérdida 
importante en la capacidad del sistema bancario para anali­
zar los riesgos en el otorgamiento de créditos. Existían, ade­
más, regulaciones que limitaban el tipo de operaciones y los 
rendimientos respectivos, lo que restaba flexibilidad a las 
instituciones y generaba una serie de subsidios cruzados entre 
productos que encarecían el crédito para quienes no tenían 
acceso a los llamados cajones preferenciales. 

'Secretario de Ha cienda y Crédito Público de diciembre de 1988 
a diciembre de 1994. 

Con el proceso de modernización financiera se perseguía 
incrementar el ahorro financiero de la economía y lograr un 
uso más productivo y eficiente de los recursos para apoyar el 
crecimiento económico; lograr el acceso de la población a 
mejores servicios financieros, con mayor disponibilidad de 
crédito y menores costos; fortalecer las instituciones finan­
cieras, y generar en éstas una competencia que les permita 
responder a las necesidades de los usuarios del sistema y a 
las demandas del desarrollo económico. Para cumplir con 
estos objetivos, durante la administración 1989-1994 se lle­
varon a cabo los siguientes cambios en el sistema financiero. 

Desregulación 

Con el fin de elevar la eficiencia y la competitividad del 
sistema financiero se han instrumentado desde 1988 diver­
sas medidas para dotar a los bancos de plena autonomía en 
sus decisiones operativas. Asimismo, se liberó la fijación de 
tasas y plazos, se eliminaron los cajones selectivos de crédi­
to y desapareció el encaje legal. 

Modernización del marco jurídico 

Con el fin de estimular la competencia entre los intermedia­
rios, propiciar la adopción de tecnología y servicios moder ­
nos y explorar nuevos campos de operación, se establecieron 
las bases de un sistema financiero acorde con las tendencias 
de globalización de los mercados mediante cambios en el 
marco jurídico de los intermediarios . Se expidieron las leyes 
de Instituciones de Crédito y para Regular las Agrupaciones 
Financieras y se reformaron los artículos 28 y 123 constitu-
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cionales con el fin de restablecer e l régimen mixto en la 
propiedad de las instituciones de crédito . 

La nueva figura jurídica de los grupos financieros abrió la 
posibilidad de asociación entre diversas entidades dedicadas 
a esa clase de actividades por medio de una sociedad contro­
ladora. La integración de dichos grupos fac ilita la evolución 
hacia la banca universal y una atención integral al usuario , 
con lo que se abaten los costos de intermediación . Asimismo, 
se adoptaron disposiciones jurídicas para propiciar prácticas 
financieras sanas. En particular, los nuevos ordenamientos 
establecen una separación patrimonial entre el financiamiento 
y la producción, ev itando así la formación de grupos finan ­
ciero-industriales que concentren e l ingreso y provoquen el 
uso ineficiente de los recursos. 

Privatización bancaria 

En 1988 todos los bancos comerc iales , excepto uno, eran 
propiedad del gobierno. De 1989 a 1994 se privatizaron los 
18 bancos existentes de manera transparente y ágil. El pro­
ceso de desincorporación contribuyó de modo deci sivo a cons­
truir un sistema financiero más moderno, sólido y competi ­
tivo, con una participación diversificada y plural en el capital 
de las instituciones. 

En 1982 esas instituciones contaban con sólo 8 000 accionis­
tas; en la actualidad los tenedores de títulos ascienden a más 
de 130 000, s in incluir a un g ran número de pe rsonas que 
mediante los fide icomisos para empleados o sociedades de 
inversión también part icipan en e l capital de los bancos. Este 
proceso fortal eció las finanz as púb li cas : se captaron 39 000 
millones de nuevos pesos -cas i 60 % del total de ingresos por 
desincorporación de empresas públicas durante dicha admi ­
nistración- , que se dest inaron al desendeudamiento público 
y permitieron abrir espacios presupuestarios para incrementar 
e l gasto soc ial. 

Modernización de l mercado de valores 

Con.el fin de s impli.ficar las operac iones en el mercado de 
valores , se modificó su marco regulatorio y se impulsó su 
internacionalización . As imi smo , se reforzó la regulación de 
los intermediarios ; en particul ar, aumentaron las sancion es 
por el uso de información priv il eg iada. De ene ro de 1989 a 
sep tiembre de 1994 se ll evaron a cabo o fe rta s públi cas de 
acciones por más de 60 000 mill o nes de nu evos pesos en 
México y en e l ex tranj ero, mont o s in prece dent e en la hi s to­
ria bursátil de l país. Del tota l, 67 % co rres po ndi ó a oft: rta s 
públicas primarias . Ini c ió sus operac iones e l mercado int e r­
med io de valores a fin de qu e las empresas medi anas y pe­
queñas diversifiquen sus fu entes el e financi ami ento co n re­
cursos de ese mercado . 
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Aumento en la competencia 

A fin de impulsar la sana competencia en el sector y generar 
mayor diversidad de servicios para los usuarios, aumen tó el 
número de intermediarios financieros. Se crearon nuevas fi ­
guras legales como las sociedades de ahorro y préstamo y las 
financieras de objeto limitado. 

Mientras que en 1988 só lo había 18 bancos comercia les, a la 
fecha se han autorizado 36 más, incluyendo 18 extranjeros; 
el total asciende en la actualidad a 54 (véase la gráfica 1). 
Asimismo, e l número de uniones de crédito ha crecido más 
del doble y se han autorizado más de 300 instituciones finan ­
cieras de otro tipo, como casas de bolsa, aseguradoras, arre n­
dadoras y casas de cambio. 
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Mayor supervisión 

Se fortal eci ó la ca pa c idad de supe rvi s ión de la s autoridades 
financiera s . La ma yor fl ex ibilidad en la ope ra c ión de los 
inte rm ediarios implica que debe n ac tuar con ma yo r respon ­
sabi lidad y ser regul ados co n tran sparenc ia y ri gor po r las 
aut o rid ades. Po r e ll o, co n adec uac io nes a l marco jurídi co y 
mejo ras en las pr ác ti cas ope rati vas , se han refo rzado las 
acc io nes de las co mi s io nes Ba nca ria , ele Va lores y de Segu­
ros y Fi anzas . Se in co rpo raron meca ni smos de v ig ilanci a, 
seguimi ent o e in c lu so aut o rregul ac ión de las ope rac io nes a 
fin de prevenir acc iones co ntra ri as a l sano des arro ll o de l 
merca do. As imi smo , se es tableci e ron requi s itos deca pita -
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lización acordes con principios internacionalmente acepta­
dos, al igual que la obligación de crear reservas preventivas 
en los bancos. 

Modernización de la banca de desarrollo 

A fines del decenio de los ochen ta , el crédito de la banca de 
fomento se concentraba en las grandes empresas de los sec­
tores público y privado. Su acc ión, en muchos casos , se res­
tringía a canalizar subsidios que di storsionaban el mercado y 
desestimulaban el desarrollo de los sectores prioritarios. En la 
actualidad, la función promotora de la banca ya no se sustenta 
en tasas subsidiadas, sino en la disponibilidad y la oportuni­
dad del crédito y en la adecuación de los plazos y los montos 
a las características de los proyectos (véase la gráfica 2). 
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Nacional Financiera (Nafin) apoyaba en 1989 a só lo 11 000 
empresas , frente a 160 000 en la actualidad, de las cuales 
98 % son micro y pequ eñas (véanse las gráficas 3 y 4). En el 
sec tor indu stria l, 34 de cada 100 empresas reciben apoyo de 
Nafin. Al operar como instituci ón de segundo piso , ca nali za 
casi 72 % de sus recursos por co nducto de interm ediarios 
bancarios; ac tual ment e opera con má s de 550 intermediarios 
financi eros. 

Durante la act ual admini strac ión, e l Banco Nacional de Co­
mercio Exter ior (Bancomex t) incrementó 50% el monto de 
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financiamiento otorgado: de 12 000 millones de dólares en 
1988 pasó a 18 000 millones (estimados) en 1994. En el mis­
mo período el número de empresas atendidas se multiplicó 
por ocho , al aumentar de 1 700 a casi 15 000. En 1989 el 
Banco actuaba por medio de 18 bancos comerciales; en la 
ac tu alidad utili za a más de 100 intermediarios. 

Banobras ha int ensificado sus funciones de apoyo al fortale­
cimiento es tatal y municipal en materia de infraes tructura y 
equ ipamiento urbano. De 1989 a 1993 incrementó más de 
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150% el valor real de los créd itos otorgados. En 1993 con­
cedió financiamientos por más de 5 200 millones de nuevos 
pesos, principalmente para proyectos de transportes, comu­
nicaciones, agua potable y vivienda. 

Autonomía del Banco Central 

Un aspecto fundamental de la modernización del sistema fi ­
nanciero es la reforma constitucional que otorga autonomía 
plena al Banco de México. El banco central cuenta ahora con 
un mandato constitucional prioritario: procurar la es tabilidad 
de precios. Ninguna autoridad podrá ordenarle conceder 
financiami ento. Los miembros de la Junta de Gobierno del 
Banco podrán ser retirados de su puesto só lo por causa grave y 
desempeñan sus cargos por períodos cuya duración y escalo­
namiento permiten el ejercicio autónomo de sus funciones. 

Sistema de Ahorro para el Retiro 

Con el propósito de fortalecer el ahorro interno y crear un 
seguro que permita al trabajador contar con recursos para 
mantener un nivel de vida decoroso al momento de su retiro , 
en 1992 se creó el Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR) . 
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Participan en el programa más de 12 millones de trabajado­
res. A noviembre de 1994 los depósitos en el SAR ascendie­
ron a más de 28 000 millones de nuevos pesos. En agosto 
anterior se creó la Comisión Nacional del SAR para coordi­
nar las dependencias y las instituciones financieras que par­
ticipan en el Sistema a fin de propiciar su sano desarrollo y 
proteger los intereses de los trabajadores. 

Participación extranjera 

El sector financiero se abre de manera ordenada y gradual a 
la participación de insti tuciones financieras del exterior. En 
el marco de la regulación nacional y del Tratado de Libre 
Comercio de América del Norte, en octubre último se auto ­
rizó la operación en suelo mexicano a 52 intermediarios ex­
tranjeros del más alto prest igio mundial, entre los cuales se 
encuentran 5 grupos financieros, 18 bancos comerciales, 12 
aseguradoras, una arrendadora y 16 casas de bolsa. En no­
viembre se autorizaron 27 instituciones financ ieras extran­
jeras adiciona les, entre las cuales se encuentran 5 grupos 
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financieros, once sociedades financieras de objeto limitado, 
cinco arrendadoras, cinco empresas de factoraje y una casa 
de cambio. 

El Tratado de Libre Comercio establece que la presencia 
comercial de los intermediarios del exterior se realizará gra­
dualmente mediante cuotas de mercado que se irán amplian­
do en lo que resta del siglo (véase la gráfica 5). 

Conclusiones 

Como resultado de la reforma financiera, durante los últimos 
cinco años el ahorro financiero, que comprende la totalidad 
de los instrumentos financieros, se elevó de 30% del PIB en 
1988 a más de 50% en la actualidad. Ese incremento ha ge­
nerado una mayor profundidad en los mercados financieros, 
lo que permite elevar la canalización de los recursos hacia 
actividades productivas y una intermediación más eficiente 
del ahorro (véase la gráfica 6) . 
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Asimismo, mientras que en 1988 del saldo total del finan­
ciamiento otorgado por el sector bancario consolidado 70% 
correspondía al sector público y 28% al privado, en la actua­
lidad, debido a la eliminación del déficit fiscal y a la moder­
nización del sector financiero , 76 % corresponde al sector 
privado y sólo 18% al público. Como porcentaje del PIB, el 
financiamiento al sector privado pasó de 14% en 1988 a 40% 

la re forma financiera de México 

durante el presente año. Estos mayores montos de finan­
ciamiento se otorgan en mejores condiciones para los usua­
rios debido a la reducción que ha tenido lugar en los márge­
nes financieros de los intermediarios. Estos indicadores 
muestran claramente una mayor canalización de los recursos 
que la sociedad ahorra hacia los proyectos productivos que 
la propia sociedad genera. 

El crecimiento del financiamiento al sector privado se ha 
acompañado de mayor solidez de las instituciones financie­
ras. En septiembre de 1994 el índice de capitalización de las 
instituciones bancarias fue 10.02%, superior a los niveles 
internacionalmente aceptables. Para enfrentar el problema 
de la cartera vencida, los bancos han elevado sus niveles de 
reservas. Asimismo, se han establecido programas para res­
tructurar la cartera vencida agropecuaria y la correspondien­
te a pequeñas y medianas empresas. 

El mercado accionaría mexicano ha crecido de manera con­
siderable. Como proporción del PIB, su valor de capitaliza­
ción se elevó de 12% en 1988 a más del 50% en 1994. El 
aumento en los fondos canalizados al mercado de valores y 
el incremento en el precio de las acciones ha llevado a mu­
chas empresas a financiarse vía nuevas emisiones en el mer­
cado accionario, aumentando su solidez financiera al utilizar 
capital y no deuda . 

Aunque los avances han sido muy significativos, el sector 
financiero enfrenta importantes retos para el futuro. Es pre­
ciso seguir avanzando por la ruta trazada de mayor apertura 
y competencia acompañada de una mejor supervisión por 
parte de las autoridades. Las instituciones financieras de­
ben buscar la generación de ingresos recurrentes derivados 
de una buena administración del crédito y de los servicios, 
así como establecer mejores sistemas de control de riesgos . 

Será necesario que las autoridades, por su parte, continúen 
modernizando las acciones de regulación prudencial y es­
tablezcan mecanismos para que los inversionistas cuenten 
con información transparente y oportuna de los interme­
diarios. Una supervisión adecuada por parte de las autori­
dades es el eslabón que permite lograr de manera simultá­
nea competencia intensa entre los intermediarios y 
estabilidad en el sistema . 

El sector financiero mexicano ha afrontado el reto de la 
modernización y consolida su presencia en la estrategia eco­
nómica para responder a las circunstancias del mundo ac­
tual, que exigen una inserción competitiva en la economía 
internacional, así como una mayor eficiencia y equidad en 
todos los órdenes. El sistema financiero cuenta hoy con ca­
racterísticas e instrumentos para promover un ahorro cre­
ciente de los mexicanos y canalizar los flujos de ahorro ex­
terno y canalizarlos de manera más productiva y eficaz para 
la sociedad. (J 


