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CAPITULO 1I

LA NACIONALIZACION DE LA BANCA Y LA RESTRUCTURACION DE LOS
GRUPOS DE CAPITAL FINANCIERO

“El surgimiento de la industria y los bancos en
México presentan una fuerte Concentraciény
Centralizacion practicamente desde su nacimiento.”

21 Concentracion y centralizacion del Capital: La formacion de los Grupos de
Capital Financiero

El origen de los Grupos de Capital Financiero (GCF) en nuestro pais se remonta al
porfiriato, sin embargo, su importancia en el proceso de acumulaciéon de capital se ubica a
finales de la década de los setenta. A partir de entonces las condiciones del proceso de
concentracion y centralizacion de capital se transforma radicalmente, convirtiendo a los GCF
en el agente principal del proceso de acumulacion de capital.

Una de las caracteristicas que presenta la economia mexicana a principios de la
década de los setenta era el grado de monopolizacién alcanzado en los sectores econémicos,
la concentracion y centralizacion del capital adoptaba la forma de “grupos econémicos”, dentro
de los cuales se realizaban diferentes operaciones, que mostraban la vinculacién entre la
“industria y actividades en los sectores comerciales, financieros y bancarios, de servicios, de la
construccion e inmobiliarias y de inversiones.”" Teniendo ademas, una propiedad comun, es
decir, que una persona o una familia controlaba gran parte o la totalidad de las acciones de las
empresas que formaban al grupo y ocupaban puestos clave en la direccion de las mismas.?

El desarrollo de la vinculacion entre el capital bancario y el industrial presentaba por lo
menos dos caracteristicas dentro de un GCF:

El primero es la incorporacion del sector bancario al nucleo industrial, “dichas
instituciones financieras estan orientadas desde sus inicios hacia el fomento de actividades
industriales.” En el interior de los grupos de nucleo industrial-financiero el desarrollo se llevé a
cabo de tres formas. En la primera la expansiéon se fincé en la inversion patrimonial tipo
conglomerado (la familia Sada Gonzalez en Vitro, Cydsa y Banpais, y la familia Vallina en
Cementos Chihuahua y Comermex, entre otras). La segunda forma de propiedad familiar fue a
partir del fortalecimiento de un sector productivo o en el control oligopolio de algun sector (la
familia Servitje, en alimentos con su Grupo Bimbo y la familia Lenz, en la produccién de papel
con las fabricas de Papel Loreto y Pefia Pobre). La tercera forma se desarrolla a través de la
asociacion de grandes accionistas familiares con capital extranjero (la familia Basagoitia en
Cigarrera La Moderna, la familia Hank Gonzalez en Campos Hermanos y Ballesteros en
Mexicana de Aviacion.*

! Cordero, H. Salvador et. al. _“Los grupos industriales: una nueva organizacion econdémica en México”. Ed. CES-
COLMEX, No. 23, México 1977, p. 3.

2 Cordero, H. Salvador. “ Concentracion industrial y poder econémico en México”. Ed. CES-COLMEX, No. 16, México
1977, p.33.

% Ver a Salvador Cordero et. al. “Los grupos industriales......” op. cit., p. 5.

* Ver a Carlos, Morera Camacho. “El capital financiero en... ”. op. cit., p. 114
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La segunda forma de relacion entre el capital industrial y el bancario se refiere a la
incorporacion de la actividad industrial a instituciones bancarias y financieras a través de los
consejos de administracion mediante la compra de acciones. Estos GCF cuyo nucleo de
expansion fue el financiero-industrial destacan Banamex, Bancomer y Serfin. EI Grupo
Banamex, histéricamente ha sido uno de los grupos mas poderosos de México, tenia como
principales accionistas a Moisés Cosié Arifio, Agustin Legorreta Chauver, Antonio Madero
Bracho, Pablo Deutz, Gastén Azcarraga Tamayo e Isaac Saba, todos ellos eran importantes
accionistas de los grupos industriales en donde Banamex tenia fuertes intereses econémicos.
El Grupo Bancomer poseia el control del Grupo Frisco con el 52.39% de las acciones en su
poder, el 30% de Anderson Clayton, del Grupo Pigmentos y Productos Quimicos tenia el 40.5%
del total de sus acciones, finalmente el Grupo Serfin se asocié con los grupos Visa y Alfa,
integrado por el Banco de Londres y México.’

A principios de los setenta varios de los GCF poseian intereses en tres o mas sectores
de la industria, buscando una integracién tanto vertical como horizontal y la diversificacién de
su produccion. (ver Anexo “A”)

Durante la década de los setenta el crecimiento y la expansion de los GCF es
impulsada por “las condiciones impuestas por los incentivos gubernamentales que buscaron
impulsar la industrializacién a lo largo de varios decenios, asi como a las condiciones del
mercado interno.”® El Estado modifico la legislacién vigente para dar todo tipo de facilidades
para la expansion de los GCF, en 1973 promulgé una Ley por la cual autoriza la formacién de
las Unidades de Fomento para el Desarrollo Industrial, forma juridica de las holding o
sociedades tenedoras de acciones. El objetivo fundamental de estas holding es el manejo o
control de otras empresas y la obtencién de financiamiento para el grupo, de tal forma que en
ocasiones con una minima inversion lograron el mayor control de la emision accionaria y
presentaban las siguientes caracteristicas: 1) permitir el control de las acciones de otra u otras
empresas; 2) controlar el aspecto operacional o de coordinacién de las actividades
empresariales, y 3) resolver los problemas de la accién empresarial.7 Para 1979 existian 39
holding entre las 500 empresas mas grandes del pais y al afio siguiente ya habia 90.

Otras medidas impulsadas para el fortalecimiento de los GCF fueron; el control y
reglamentacion sobre nuevas inversiones extranjeras en 1973; se establecieron estimulos para
fomentar la descentralizacion y el desarrollo regional, se realizaron reducciones impositivas, las
cuales se concedian a favor de las empresas y se otorgaban de acuerdo a montos de inversion
y en funcién de la generacion de empleos.

Concentracion y Centralizacion industrial en la década de los setenta

Una condicién necesaria para la formacion de los GCF, es el grado de monopolizacién
alcanzado en la economia. De acuerdo al VIII Censo Industrial de 1965, de los 136,066
establecimientos industriales, 1,117 de ellos (los cuales representaban el .82% del total)
controlaban el 64.28% de la produccion bruta y el 66.34% del total de capital, es decir, “menos
del 1% de los establecimientos industriales tiene el control de las terceras partes del valor de la
produccién y de la inversion.”® Ademas el 42% de los establecimientos disponia del 52% de
los activos fijos de la industria y el 63% del valor de la produccion, “mas aun en 1970 en

® Ibid., pp. 110y 111.

% Ver a Salvador Cordero. “Concentracion industrial...” op. cit., p. 33.

" Ver a Salvador Cordero et. al. “Los grupos industriales...” op. cit., p. 19.
8 Ver a Salvador Cordero. “Concentracion industrial...” op. cit., p. 13.



16

promedio los cuatro mayores establecimientos por cada sector concentraban el 42% de la
produccion.”

Mientras que el proceso de centralizacion de capital desarrollado en esta etapa, a
través de una base industrial, impulso la integracion vertical y / o horizontal lo cual le permitio:
1) diversificar su produccion, 2) tener un control mas efectivo de la circulacion de las
mercancias, que constituiran una parte de sus insumos y el destino de sus productos finales y;
3) buscar la comercializacion y distribucion de sus productos.

Asi, temos que por ejemplo, el Grupo Alfa compré en 1971 Las Encinas S.A. para
asegurar el abasto de materias primas a su divisién de aceros y en 1979 a Celulosicos
Centauro S.A. (productos de pulpa de pino) para asegurar el abasto de su division de Celulosa.
Al Grupo VISA lo conformaban 90 empresas en 1979, de las cuales 23 se dedicaban a la
comercializacion y distribucidon de sus productos, por otra parte, el Grupo Vitro compré en 1978
a Arcilas Fratodas S.A. para completar su control sobre las materias primas necesarias para
producir vidrio.™

En términos de sectores y ramas, los grupos de mayor centralizacion fueron aquellos
que se encontraban en el sector manufacturero, con la compra de 56 empresas durante este
periodo. Le siguid la rama de productos quimicos y petroquimica con 24, productos minerales
no metalicos con 20, inmuebles con 12, mineria con 10 y alimentos con cuatro. Entre 1974 y
1979 el proceso de centralizacion industrial dio como resultado la fusion de 109 empresas
constituidas en 25 grandes grupos que reunian a 576 unidades productivas.

Concentracion y centralizacion bancaria en la década de los setenta

Durante la década de los setenta se realizaron cambios en la legislacién financiera,
que vendrian a fortalecer la concentracién y centralizacion del sistema financiero mexicano y la
internacionalizacion de sus actividades en dos formas principalmente: mediante sucursales y
oficinas de representacion en el exterior y por medio de la participacion en el capital de bancos
internacionales.

En 1970 se aprueba la creacion de los grupos financieros, que vino a legislar lo que en
realidad pasaba: La fusién de varios intermediarios financieros. Con esta medida se pretendia
alcanzar mayores niveles de eficiencia en la intermediacion financiera.

Para 1976, una vez mas la legislacion bancaria se modificaba para adecuarse a las
nuevas necesidades del capital, esta vez, transformando la banca especializada en banca
multiple, en donde bajo una misma institucion se podria realizar diversas actividades de
deposito, crédito y asesoria financiera. Ademas los bancos desempefiaban actividades del
mercado de dinero y del mercado de capitales, de esta manera lo que antes hacian varias
instituciones especializadas se integrarian en una sola, lo que segun, se reflejaria en un
beneficio del publico, a través de la reduccién de costos administrativos. Con la creacion de la
banca multiple, se legitimo y legalizé la concentracién de capitales, acelerando la tendencia de
fusiones bancarias.

® Ver a Carlos Morera. “ E/ capital financiero en...” op. cit., p. 37. El establecimiento es la unidad fisica en donde se
realiza la actividad industrial y sirve de guia para el Censo Industrial. Una empresa puede tener uno o mas
establecimientos, ubicados en distintas poblaciones o varias en la misma localidad.

° Vera Jorge, Basave K. “Los grupos de capital financiero...” op. cit., p.167.
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A finales de la década de los setenta el sistema bancario estaba formado por las
siguientes instituciones privadas: 33 bancos mudltiples, 29 bancos de depdsito, 15 sociedades
financieras, 2 instituciones de crédito hipotecario y 7 instituciones de crédito de capitalizacion.

De los 33 bancos multiples cuatro de ellos: Banamex, Bancomer, Serfin y Comermex,
captaban cerca del 66% de los recursos totales en el sistema bancario y sus utilidades en
conjunto eran del 66.2% del total. Sélo Banamex y Bancomer concentraban el 48.2% de la
captacion total. "' (Ver cuadro no. 1)

CUADRO No. 1

Concentracion de la Banca Multiple,* 1979-1980

1979 1980
INSTITUCION
U/C + R** | % deltotal | U/C +R | % del total

BANCOMER 40.31 28.68 24.37 26.66
BANAMEX 35.45 25.92 26.48 26.46
SERFIN 29.26 5.84 19.99 7.47
COMERMEX 34.20 5.84 21.92 473
TOTAL 33B.M | 305.46 33.72 254.67 34.68

* Millones de pesos
** Utilidades / Capital + Reservas
Fuente: Balances Bancarios Publicos
Citado de: Quijano Manuel José._“México, Estado y Banca Privada”. Ed. Juan Pablos CIDE,
México 1981, p. 228.

Pero el poder de estos grupos no se reducia solo al sector crediticio-financiero, su
dominio se extendia més alla:

“Al inicio de la década de los setenta cuatro grupos financieros privados
(Banamex, Bancomer, Serfin y Comermex), controlaban gran cantidad de las ramas
productivas desde la industria ligera hasta las mas dinamicas, como la quimica, la
petroquimica y la fabricacién de maquinaria.” 2

A finales de 1979 Banamex tenia participacidon accionaria en 150 empresas, Bancomer
en 39 y Serfin en 62 (ver cuadro no. 2, 3, y 4 ). Ademas Comermex en 41, excluyendo la
propiedad de acciones de instituciones financieras del grupo. Bancomer y Banamex iniciaron
una estrategia de inversion en los afos setenta para adquirir el control de empresas lideres en
Su ramo.

CUADRO No. 2

" Huerta, Moreno Ma. Guadalupe. “La concentracién en el sistema financiero mexicano: El papel de los Grupos
Financieros”. En Analisis Econémico, No. 23 volumen XI, UAM-A 1993, pp. 21-28.
"2 \er a Carlos Morera. “El capital financiero en...” op. cit., p.14.
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Empresas con Participacion de Bancomer

Empresa Participacion Empresa Participacion
% %
Frisco 68.93 Seguros Bancormex 99.99
Inmobiliaria Frisco 99.99 Casa de Bolsa Bancomex 99.99
Pigmentos y Productos Quimicos 40.50 Anderson Clayton 30.11
Atoquim 50.00 Apoyo Industrial 41.67
Bayer Industrial Ecatepec 30.00 Aviones B.C. 43.00
Polimeros de México 45.00 Bancomer Holding 100.00

Fuente: Elaboraciéon de Expansién, con informacion de la SHCP, e investigacién propia. Tomado de: Expansién, Vol.
XVI, no. 489, 25 de abril de 1984, p. 19.

Citado de: Salvador Cordero H., et. al. “Proceso de indemnizacion, venta de activos no crediticios de la banca
nacionalizada y formacién y perspectivas de los nuevos grupos econémicos en México”. En Ricardo Pozas, et. al. “Las
Empresas y los Empresarios en el México Contemporaneo”. Ed. Grijalbo, México 1989, p. 447.

CUADRO No. 3

Empresas con Participacion de Banamex

Empresa Participacion Empresa Participacion
% %

Hotel Las Brisa 100.00 Industrias Luismin 32.56
Promotora Mexicana de Turismo 99.99 Minera Xitle 50.00
Hotel Calinda-Cancun 99.99 Casa de Bolsa Banamex 100.00
Hotel Calinda-Acapulco 88.27 Fondo de Inversiones 59.80
Camino Real (México) 75.36 Seguros América Banamex 76.55
Hoteles Camino Real 50.54 Cia. de Seguros Veracruzana 56.74
Hoteles Real Puerto Vallarta 34.81 Factoring Banamex 99.99
Hotel Camino Real Ixtapa 66.34 Seguros del pacifico 59.82
Villa Vacacional Playa Blanca 91.66 Seguros la Territorial 42.52
Hotel Alameda 45.99 Valores y certificados bursatiles 37.49
Inmobiliaria el Caballito 50.25 Asbestos de México 54.90
Puertos Turisticos Finisterre 44.65 Manufacturera e Inversionistas 59.39
Wagons Lit Mexicana 49.71 Bufete Industrial 40.04
Dialmecon 59.58 John Deere (Maquinaria Agricola) 49.00
Mineria Cuicuilco 51.00 Aeropersonal (Transporte Aéreo) 99.99
Minera Terramex 50.60 Asea (Eléctrica) 51.00
Hipocampo (Inmobiliaria) 66.16 Umbral (Inmobiliaria) 99.99
Servicios Corporativos de 99.92

Finanzas (Servicios)

Fuente: Elaboracién de Expansioén, con informacion de la SHCP, e investigacion propia. Tomado de: Expansion, Vol.
XVI, no. 489, 25 de abril de 1984, p. 19.
Citado de: Salvador Cordero H., et. al. “Proceso de indemnizacién...” op. cit., p.447.

CUADRO No. 4

Empresas con Participacion de Serfin
VISA
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Avicola Comercial Azteca de Occidente, S.A Visa Corporativo S.A

Agencia Carta Blanca de Tampico, S.A Visa Servicios, S.A

Avicola Comercial Azteca, S.A Herrerias Constructivas de Occidente, S.A

Avicola Carrison, S.A Alimentos y Bebidas de Chiapas, S.A

Abastecedora de Productos Avicolas, S.A Burguer Boy, S.A

Abisal, S.A Cadena Comercial, S.A

Cacahuates Morelos, S.A Cerveceria de Sonora, S.A

Carta Blanca de Nuevo Occidente, S.A Carta Blanca de Reynosa, S.A

Carta Blanca de Occidente, S.A Carta Blanca del Golfo, S.A

Carta Blanca de Matamoros, S.A Cerveceria Cruz Blanca, S.A

Cerveceria Cuahutémoc, S.A Compaiiia Comercial distribuidora, S.A

Clemente Jacques y Cia., S.Ade C.V Compaiiia Cervecera de Sabinas, S.A

Compaiiia Distribuidora Cruz Blanca, S.A Comlemex Industrial, S.A

Concesiones, S.A Corporativo Visa, S.A

Champimex, S.A Comercial Cartago, S.A

Campos Deportivos, S.A Carpinterias Constructivas de Occidente

Desarrollo Avicola y Ganadero, S.A Distribucién en Cadena, S.A

Dinco, S.A Distribuidora de Productos de Tehuacan

Distribuidora de Alimentos y Bebidas de Morelos | Duraflex de México, S.A

Distribuidora Norte de Coahuila, S.A Fabricas de Monterrey, S.A

Enricar, S.A Fomento Comercial de Chiapas, S.A

Fomento Econdmico Mexicano, S.A Grafo Regia, S.A

Granulados Pétreos, S.A Grupo Visa, S.A

Grupo Industrial Visa, S.A Impulsora de Mercados, S.A

Industrial maritima, S.A Industrial Arva, S.A

Industrias Mafer, S.A Industrias Mafer del Sur, S.A

Inmobiliaria y Servicios, S.A Kismat, S.A

Malta, S.A Magquinados multiples, S.A

Maya Internacional, S.A Mercantil Gastronémica, S.A

Modistral, S.A Nueva Icacos, S.A

Operadora de Productos Pecuarios, S.A Pasatiempos Gallo, S.A

Plasticos Técnicos Mexicanos, S.A Productos Alimenticios del Mar, S.A

Promotora y Venta de Casas, S.A Pyfsa, S.Ade C.V

Quesos La Caperucita, S.A Quimiproductos, S.A

Anthony J. Pizza Food Products Company Servicios Industriales y Comerciales, S.A

Dob Distributing Corporation Tecnohogar, S.A

Impex Internacional Corporation Visa de Monterrey, S.A

N.V. Indian Overseas Corporation Walter, S.A

Laredo National Bank Development Overseas Busines Corporation

Olympia Cheese Corporation Multinacional Investment Corporation

Dob food Products Corporation Euro- Latinoamericana Bank (Londres)
SERFIN

Banco Azteca Almacenadora Sertfin

Afianzadora Serfin Seguros Monterrey

Factoring Serfin Casa de Bolsa Serfin

Fuente: Jorge G. Castarieda. “Los ultimos capitalismos...” op. cit., pp. 96-97.

Banamex compro la cadena de Hoteles Camino Real y adquirié acciones de varios
consorcios mineros: Autlan 1.2%, Cananea 7.3%, Minera Cuicuilco 51.0%, Frisco .05%, Minera
Mexicana 0.87%, Nacobre 3.7%, Pefioles 0.48% y, Minera 50%."

Experimentando con ello un incremento en sus inversiones en acciones del sector
minero por 309%, pero también incremento sus inversiones en otros sectores: automotriz con
115%, en la industria de la construccion en 63.93% y en la industria de bienes y consumo en

Vera Jorge Basave. “Los grupos del capital...” op. cit., p.175.
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un 60.79%. Mientras que Bancomer adquirié la mayoria de Cementos Andhuac y compro la
mayoria de las acciones de Frisco y Grupo Industrial San Luis.

Durante la década de los setenta se acelerd la tendencia hacia la concentracion,
centralizacién e internacionalizacion del capital. Las seis instituciones bancarias mas
importantes operaban como grupos financieros, los cuales no restringian sus actividades al
campo financiero -como lo sefialamos anteriormente- sino que tenian una importante
participacion en actividades productivas comerciales y en la prestacion de servicios.

Desde mediados de los setenta, Banamex, Bancomer, Serfin y Comermex, participaron
en el capital de bancos extranjeros, buscando mejores condiciones para la reproduccion de sus
capitales. Asi por ejemplo, Bancomer participa con el 38% del capital total de Libra Bank,
Banamex con el 36% de activos del consorcio Internacional Mexican Bank, y Serfin en el
Latinoamerican Bank." De lo que resultaria una gran contradiccion; México, necesitando de
financiamiento, busca créditos del exterior, y los obtiene paraddjicamente en las
representaciones bancarias de bancos mexicanos y de esta manera se convierte en deudor de
Banamex, Bancomer o Serfin en su caracter de prestamista extranjero de una banca
internacional. Para 1982, Banamex, Bancomer, Serfin, Comermex y el Banco Internacional,
habian abierto 22 sucursales y 14 oficinas de representacion, distribuidas en Nueva York,
Tokio, Londres y Frankfurt."

Una clasificacion de los grupos econdmicos hasta 1982'° (antes de la nacionalizacién
de la banca) mostraba que existian de cuatro tipos:

a) De base industrial o comercial con poca o nula diversificacion;

b) De base industrial y alta diversificacion;

c) De base bancaria;

d) Con una combinacion de base bancaria-industrial, en donde el eje de acumulacién y el
centro de control es dificil de delimitar debido a que el tamafio y el dinamismo de las
empresas que forman al grupo son similares.

Los principales accionistas de los bancos mas importantes figuraban en los consejos
administrativos de los grupos industriales: 111 de estos accionistas aparecian como
consejeros en 25 grupos de base industrial y comercial, ubicando a los banqueros en la
clasificaciéon de los grupos con una combinacién de banca-industria, que para fines de
éste trabajo pertenecen a los Grupos de Capital Financiero y representaban los grupos
econémicos mas importantes.

El surgimiento de la industria y los bancos en México presentan una fuerte
concentracion y centralizacion practicamente desde su nacimiento. La mayoria de los
monopolios industriales y bancarios surgieron entre los afios cuarentas y sesentas,'” pero fue
hasta las afos setentas cuando se expandieron y consolidaron su dominio en sus respectivos
mercados; pero en 1982 esta tendencia se vio momentaneamente interrumpida con la
nacionalizacion de la banca en septiembre de ese afio.

2.2 La Nacionalizacion de la Banca Comercial: Una medida para salvaguardar los
intereses del capital en su conjunto.

" Ibid., p. 41.

1% Reestructuracion del sistema financiero. Cuernos de renovacion. SHCP, octavo titulo de la coleccidn “cuadernos de
renovacioén nacional ”. Primera edicién 1988, p. 40.

®Vera Jorge Basave. “Los grupos de capital...” op. cit., p. 177.

" Ver a Salvador Cordero. “Concentracion industrial...” op. cit. , p. 45.
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A finales de la década de los setenta comenzé a expresarse el agotamiento del patron
de acumulacion de “desarrollo estabilizador”, reflejado en las tasas de crecimiento del producto
interno bruto (PIB). Mientras que en los sesenta, el PIB crecié a una tasa media del 7%, en los
setenta la economia mexicana entro en una fase de fluctuaciones que la llevaron a crecer por
debajo de su nivel histérico: en 1971 (3.4%), 1975 (4.1%), 1976 (2.1%) y en 1977 (3.7%).

Lo que mostraba que aquellos mecanismos que permitieron el crecimiento econdmico
durante el “desarrollo estabilizador” entraron en una fase de desgaste generando nuevas
contradicciones o perdiendo eficiencia en contrarrestar la caida tendencial de la tasa de
ganancia, es decir, en aquellos instrumentos que EE)ermitieron el auge econdémico anterior,
encontraremos los que contribuyeron a su caida, ! porqué es ahi donde se gestaron las
causas de la crisis.

Otros sintomas que anunciaban la crisis en este periodo fueron: la balanza de pagos,
las finanzas publicas y la inflacién, cuyo comportamiento fue: a) incremento en el déficit de la
balanza comercial y cuenta corriente, el primero pasa de 2 mil millones de ddlares en 1978 a
casi 4 mil millones en 1981, y el segundo de 2.3 mil millones a casi 12 mil millones, b) el déficit
del sector del sector publico paso en 1978 de 300 mil millones de pesos a 800 mil millones en
1981, ¢) mientras que la inflaciéon durante el periodo 1975-1976 tuvo un crecimiento anual del
15%, en 1980-1981 fue del 30% anual y para 1982 llego alrededor del 90%." Ni el “desarrollo
petrolero” experimentado en el sexenio de José Lépez Portillo pudo frenar la caida de los
indicadores econdmicos, mas aun, esta dependencia hacia el energético vino a empeorar la
situacion.

En el primer semestre de 1981 el precio del petréleo se modifico hacia la baja, de 34-
36 dolares por barril pas6 a 28-30 dolares. Este hecho se combino con una alza en las tasas
de interés en los mercados internacionales los cuales pasaron de 8% a 19% en poco mas de
un afio.”® Lo que mostré un incremento del saldo de la deuda externa en 26 mil 500 millones
de délares. En 1976 la deuda externa represento el 37.4% del PIB y en 1981 paso a ser del
66.9%; incrementando con ello un mayor pago en el servicio de deuda (pago de intereseszy
amortizacion), que en 1976 representd el 46% de las disposiciones y para 1980 fue del 99%. !
En 1979 por cada délar que ingresaba por ventas de exportaciones al pais, salian 62 centavos
de dolar por servicio de la deuda.

Lo anterior anunciaba una devaluacién, ante el creciente pago del servicio de la deuda,
la falta de reservas internacionales y la creciente fuga de capitales. José Lopez Portillo en su
ultimo informe aseguraba que habian salido 35 mil millones de ddlares del pais, culpaba de la
crisis a los banqueros y decretaba la nacionalizacién de la banca comercial y el control general
de cambios.

La nacionalizacion de la banca afectaba los intereses de los GCF, quienes se habian
favorecido por las politicas econémicas impulsadas por el Estado en los setenta, que ayudaron
a su expansion, crecimiento y consolidacién y, a pesar de que éstos se habian constituido en
un eje principal de la acumulacién de capital, el gobierno de Lépez Portillo, les arrebataba una
joya preciosa de su enorme riqueza que poseian cancelandoles con ello “la posibilidad de

'® Para Magdalena Galindo los mecanismos que permitieron el auge econémico después de la Il Guerra Mundial

fueron: a) la expansion del crédito, b) la mayor participacién del Estado en la economia, c) el mayor endeudamiento, d)

el proceso de concentracion y centralizacion de capitales y, e) el desarrollo tecnolégico. Ver a Galindo Magdalena.

“Crisis y nacionalizacién de la banca”. En Revista Iztapalapa, UAM-I, pp. 36y 37.

' Correa, Eugenia. “Crisis y sistema financiero”. En "Banca y crisis del sistema”. Ed. Pueblo Nuevo, México 1983,
p. 85-87.

EO Garrido, Celso et. al. “Crisis del patron de acumulaciéon y modernizacion conservadora en México”. En “Empresarios y

Estado en América Latina”. Ed. CIDE-UAM-UNAM-Fundacion Friedrich Ebert, México 1988, p. 41.

2"Ver a Ruiz de la Pefia A. “El capital bancario y la crisis del Estado...” op. cit., p. 97.
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acceder a la centralizacién y control de los flujos de capital dinerario nacional e internacional”??

manejados en la banca.

Algunos consideraron esta medida como revolucionaria y “la de mayor
importancia econdmica y politica tomada por el Estado en los ultimos cuarenta afios,”
comparaba soélo con la expropiacion petrolera con Lazaro Cardenas, afirmando que el pais
retomaba la politica nacionalista y popular, que le posibilitaba modificar el modelo de desarrollo
econdémico impuesto en el pais en los Ultimos afos. Para algunos el pais tomaba el camino
hacia el Socialismo.

Mientras los banqueros a través de la Asociacién de Banqueros de México declaraban
que defenderian sus instituciones conforme a derecho, por su parte el Consejo Coordinador
Empresarial (CCE), anunciaba para el dia 8 de septiembre de 1982 un paro, que dias antes lo
suspendia y en su lugar proponia una manifestacion para el dia 28 de ese mismo mes, el cual
tampoco llego a realizarse.” La respuesta del sector privado, en un primer momento, fue de
falta de unidad, al llamado del CCE, sélo los empresarios de Monterrey hicieron eco, mientras
la Canacintra y la Concamin, manifestaron sus dudas de la efectividad de la medida. A través
de un desplegado publicado el 10 de septiembre de 1982, bajo el titulo de “Un sélo criterio:
México”; la Concamin hacia un llamado a la serenidad y a la reflexion seria para evitar “que el
pais se desgaste en enfrentamientos estériles” y asegura que “la decisién que significo la
pérdida de garantias para el desarrollo de una actividad legitima (...) sélo puede ser revertida
por el camino de la ley.” % En otras palabras, la gran burguesia nacional acataba la decision,
sabia de las condiciones sociales del pais producto de la crisis, y no queria ser un polo de
descontento, ademas de que el Estado ya habia establecido un pacto de “unidad”.

Mas alla de estas consideraciones politicas, la nacionalizacion de la banca y el control
generalizado del tipo de cambio fueron medidas que respondieron a una coyuntura politica,
econémica y social del capitalismo, y que reflejaba la correlacion de fuerzas entre el
capitalismo financiero internacional y el nacional. Esta medida muestra ademas las
funciones que tiene el Estado en el sistema capitalista: 1) transfiere y / o abre espacios
para que el capital se reproduzca -propiedad de empresas-, 2) garantizar las condiciones
materiales generales de la produccién, 3) gestionar la fuerza de trabaejo, 4) administrar
y amortiguar la crisis, 5) reprimiry 6) lograr la integracién ideolégica.”

La medida “salvaguardaba los intereses de la burguesia y el capital en su conjunto”, 2
ya que le permiti6 hacer frente a varios problemas inmediatos: 1) pagar puntualmente el
servicio de la deuda externa, 2) detener la fuga de capitales, 3) ganar simpatia popular para
instrumentar su politica econdmica, 4) buscar financiamiento en el mercado de capitales y 5)
favorecer las exigencias del capital financiero internacional.

2.3 Restauracion de la hegemonia del Capital Financiero

Con la nacionalizacion de la banca el Estado controlaba las actividades financieras que
le permitian la regulacion y vigilancia del circuito financiero; asegurando asi el puntual pago de
la deuda externa, pero también tal medida le permiti6 “coquetear” con la izquierda28

2 \er a Carlos Morera. “El capital financiero en...” op. cit., p. 132.
% Basave Jorge et. al. “La nacionalizacion de la banca y la situacién politica actual’. En Revista Teoria y Politica No. 7-
8, diciembre 1982, Juan Pablos Editores, p. 47.
x Puga, Cristina. “Los empresarios mexicanos ante la nacionalizacién bancaria”. En Labastida, Julio (compilador).
;SGrupos econdmicos y organizaciones empresariales”. Ed. Alianza Mexicana-lIS-UNAM, México 1986, p. 393.

Ibid., p. 394.
% Ver a Héctor Guillén, “Lecciones de economia Marxista..” op. cit., p. 387.
7 \era Jorge Basave et. al. “La nacionalizacién de la banca y la situacién...” p. 48.
% E| Partido Socialista Unificado de México sefialaba que “ambas medidas (la nacionalizacién de la banca y el control
general de cambios) formaba parte de nuestro partido y han sido demandas permanentes de la izquierda mexicana y
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abriéndole espacios para que juntos justificaran la medida en nombre de salvaguardar los
intereses de las mayorias en contra de los “vende patrias.”® Asi ante el creciente descontento
por la politicas econdmicas, José Lépez Portillo revindicaba la nacionalizacién de la banca a
favor del pueblo y le permitia un respiro en la instrumentacion de su poll'tica.30 Finalmente ante
los ex-banqueros el Estado opto por una politica de reconciliacion aplicando medidas que
contribuian a restaurar la hegemonia del capital financiero privado perdida temporalmente con
la nacionalizacién de la banca, pero también para recobrar la confianza del capital en general.
Dicha politica considero las siguientes medidas tomadas por el gobierno de Miguel de la
Madrid en 1983:

a) Participacion accionaria.

A los exbanqueros el Estado dio participacion en los consejos directivos y consultivos
de cada institucion nacionalizada con el 34% de las acciones, a través de los Certificados de
Aportacién Patrimonial (CAP’s) que constituian las acciones de la serie “B” de las recientes
Sociedades Nacionales de Crédito,”' con lo cual los ex-banqueros compartian la conduccion
de la banca y con ello de las decisiones en politica crediticia-financiera.

b) Indemnizacién bancaria.

La cual fue rapida y generosa, dandole prioridad a los antiguos propietarios de los
bancos mas grandes, dicho pago fue superior al valor nominal de los activos de los bancos
nacionalizados. A pesar de que el decreto de la nacionalizacion, establecia un plazo de diez
afios para el pago, la indemnizacion a los ex-banqueros se realizo en menos de dos afios.

Hasta diciembre de 1984 el gobierno habia pagado por indemnizacién a los ex-
banqueros 90,800 millones de pesos mas intereses de septiembre de 1982 a agosto de 1983
por 51,900 millones, arrojando un total de 142,700 millones.** El pago a los antiguos duefios
de la banca no fue en efectivo, sino se utilizaron los “Bonos de Indemnizacién Bancaria”
(BIB’s). Se trataba de un valor fijado con base en una estimacion comercial, por lo cual no se
podia hablar de pérdidas de capital, ademas estos cotizaban en el mercado bursatil y tenian
estipulado un rendimiento igual a la tasa mas alta de los instrumentos de captacion de uno a
tres meses.

c) Venta de las bancoempresas.

organizaciones obreras, campesinas y populares (...) EIl PSUM apoya plenamente las decisiones adoptadas y las
considera altamente trascendentales”. Ver a Espino, Alma et. al. “La Banca Nacionalizada”. Ed. Méx.- Sur- UAP,
Puebla, puebla 1983, p. 48.

% Antes de la devaluacion del cinco de agosto de 1982, el Banco de Cédulas Hipotecarias (BCH) habia sacado del pais
300 millones de ddélares en un dia y Bancomer, la semana anterior a la nacionalizacién habia enviado a Estados Unidos
5 millones de ddlares. Ibid., p. 20.

% Basta recordar que México firmo su primera carta de intencion con el FMI en 1976, donde se delineaba como
prioridad el control de la balanza de pagos, de la inflaciéon y el equilibrio de la balanza comercial, medidas que
inauguraban nuevos mecanismos para controlar la caida de la tasa de ganancia. Las cartas de intencién han sido el
mecanismo por el cual se determinan las politicas de los paises subdesarrollados que buscan por un lado asegurar el
Eago de la deuda y por el otro abrir nuevos campos de inversion para garantizar la reproduccion del capital.

' Con Miguel de la Madrid Hurtado se aprobd una nueva Ley Bancaria que transformaba a los bancos nacionalizados
de Sociedad Anoénima (S.A.) a la condicidon de Sociedades Nacionales de Crédito (SNC) de las cuales el 66% del
capital quedaba en manos del gobierno y constituia la serie “A” de las acciones. Ver a De la Vega, Membrillo C. “La
desnacionalizacién de la banca mexicana”. En Estudios Politicos, nueva época Vol. 8, No. 1, enero-marzo de 1989.
FCPyS-UNAM, p.44.

2 \era Jorge Basave. “Los grupos de capital...” op. cit., p. 181.
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Cuando se nacionalizo la banca esta tenia participaciéon accionaria en 463 empresas,
de las cuales 142 pertenecian a la industria de la transformacion, 115 correspondian al sector
terciario, 13 estaban ubicadas en el ramo de la construccion y 69 eran intermediarios
financieros no bancarios (instituciones de seguros, sociedades de inversion, arrendadoras,
almacenadoras y casa de bolsa). El gobierno vendié 339 de las 467 empresas,33 las 69
restantes las conservaron sus duefos por estar vinculadas con la actividad bancaria,** las
mismas sirvieron de base para impulsar la llamaba “banca paralela”. (ver cuadro no. 5)

Los activos no bancarios puestos a la venta fueron valuados por el gobierno en
102,000 millones de pesos, los ex-banqueros habian utilizado de su indemnizacion® la
cantidad de 80,000 millones de pesos para “remcomprar” sus antiguas empresas.

En el proceso de venta de las bancoempresas el gobierno brindo facilidades para que
estas quedaran nuevamente en manos de sus antiguos duefos. Los tenedores originales de
los BIB’s ; tuvieron prioridad a darles un derecho preferencial en la venta de las acciones, lo
cual lo utilizaron para la “recomprar’ empresas o partes de empresas que temporalmente
pasaron a poder del Estado, por ejemplo, Manuel Espinoza Iglesia antiguo duefo de
Bancomer, utilizo sus BIB’s para readquirir sus acciones de Frisco, de la que poseia el
66.93%.%° Otro caso fue el de Agustin Legorreta Chauvet, quien con su indemnizaciéon de
Banamex, fortalecidé su presencia en los intermediarios financieros con Seguros América,
empresas de Factoring, Fondos de Inversion y Casas de Bolsas.

CUADRO No. 5

Relacion de Empresas que Conservan los Ex-banqueros*

Nombre de la Emisora Actividad % * Nombre de la Emisora Actividad % *

% Banamex tenia acciones en el 32.76% de las empresas, Bancomer poseia el 24.84% del total, Serfin controlaba el
20.13%, mientras que Comermex tenia acciones en el 23.77%. Ver a Salvador H. Cordero. “Proceso de
indemnizacioén... op. cit., pp. 434-435.

% Ver a_Comercio Exterior, Vol. 34, No. 4, abril de 1984, pp. 331-334.

% Vera Jorge Basave. “ Los grupos de capital...” op. cit., p. 181.

% Ver a “Las bancoempresas cambian de manos: los giros de la rueda de la fortuna”. En Expansiéon Vol. XVII, No. 416
mayo 29 de 1985, p. 26.
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Banamex Holding

Fiduciario del Edo. de Méx.

Inversora de Dir. Prof.
Inmobiliaria Banaga
Inmobiliaria Bancam
Banco de Comercio
Inmob Provincial del Norte
Inmobiliaria Bancomer
Inmob. Banpais del Norte
Inmobiliaria Blymsa
Inmobiliaria Comermex
Inmobiliaria Finsa
Inmobiliaria Irosa
Inmobiliaria Serfin
Inmuebles de Occidente
Inmuebles de Banamex
Inmobiliaria Bancrecer
Direccién Profesional
Inmobiliaria Bimsa
Inmobiliaria Finosa
Industria Papelera Nac.
Banco Panamericano
Inmobiliaria Bra
Inmobiliaria Innova
Mercantil del Golfo
Inmobiliaria Crenomex
Inmobiliaria Banpais
Inmobiliaria Banversa
Inmobiliaria Latino
Inmobiliaria Banref
Edificios Regionales
Inmobiliaria Credimex
Inmuebles Bancorey

Controladora
Servicios
Servicios

Inmob. banc.

Inmob.banc

Banca y crédito

Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Servicios
Inmob.banc
Inmob.banc
Servicios
Bancaria
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc

100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
99.99
99.99
99.99
99.99
99.99
99.99
99.99
99.99
99.99
99.99
99.99
99.99
99.98
99.98
99.98
99.97
99.97
99.97
99.97
99.96
99.95
99.94
99.90
99.89
99.89
99.87
99.84
99.84

Inmobiliaria Binsali
Banco Azteca

Edificios Bac

Mercantil de Fincas
Inver. Reg. de Tampico
Inmobiliaria del centro
Inmuebles Tijuana
Banco Provincial del N.
Tiempo Compartido
Inmob. Campos Eli.
Cen. de Infor.de Occid.
Prograsa

Banco Nac.de la Prop.
Fomento Inmob.de Tam
Inmobiliaria bajel

Banco Longoria

Inmob. del Noroeste
Inmobiliaria Jaysour
Acibanco Guadalajara
Provincial Inmobiliaria
Unibanco

Hidalgo 2200

Ban. Capit.de Monterrey
Eurest

Inmob.Merc.de Chihuah
Inmobiliaria A.B
Promocion y Operacién
Inmob. Sofimex México
Inmuebles acacionales
Cent.de Inf. y Cobranza
Serv. Panam.de Protec.
Probanca Norte
Seguridad Impresa

Inmob.banc

Banca y créd.

Inmob.banc
Inmobiliaria
Inmob.banc
Inmob.banc
Inmob.banc

Banca y créd.

Servicios
Inmob.banc
Servivios
Servicios

Banca y créd.

Inmob.banc
Inmob.banc

Banca y créd.

Inmob.banc
Inmob.banc

Bancay créd.

Inmob.banc

Banca y créd.

Inmob.banc

Banca y créd.

Servicios
Inmob.banc
Inmob.banc

Servicios
Inmob.banc

Servicios

Servicios

Servicios

Banca y créd.

Servicios

99.83
99.82
99.81
99.76
99.75
99.73
99.70
99.48
99.00
98.12
97.97
96.87
96.68
94.89
89.99
88.26
85.00
84.99
81.98
80.00
79.70
78.48
75.42
74.07
67.55
66.87
66.72
59.99
58.32
58.00
55.66
53.16
49.99

* Por razones de importancia se omiten a todas las empresas cuya participacion es menor a el 50%.
Fuente: Comercio Exterior, Vol. 34, no. 4, México abril 1984, p. 334.

El resultado del proceso de la venta de los activos no bancarios, de la banca
nacionalizada, fue solo un cambio dentro de la estructura de la propiedad de los GCF, segun
estimaciones de la revista Expansion, mas de 200 mil millones de pesos cambiaron de manos
durante 34 meses después de la nacionalizacion de la banca, tan sélo por la indemnizacién a
los antiguos accionistas bancarios, y por las venta de acciones de las empresas que
pertenecian a los bancos privados; “sin embargo, casi nada de estas millonarias operaciones

se reflejo como un cambio real en la estructura productiva del pais.

d) La creacién del Ficorca.

% Ibid., pp. 26-32.

» 37
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En abril de 1983 se cred el Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios
(Ficorca) con el objetivo de proteger a las empresas endeudadas en délares de futuras
devaluaciones, esta medida “estaba encaminada a proteger el proceso de reproducciéon de
capital d(seslas mayores empresas del pais que se encontraban en peligro debido a su deuda
externa.”

Este programa consistia en un extraordinario subsidio financiero a los grandes
consorcios empresariales del pais ya que sus deudas en moneda extranjera eran sustituidas
por su equivalencia en pesos al momento de la contratacion con el fideicomiso. Las empresas
recibieron prestamos en pesos con los cuales adquirieron ddlares al tipo de cambio del
momento y los depositaron en Ficorca, que se encargaba de realizar el pago a los acreedores
extranjeros. Los créditos en pesos se concedieron con plazos de vencimiento de ocho a diez
afos y con cuatro a cinco de gracia (sin obligaciéon de pago al capital). Lo anterior permitié a los
grupos contar con excedentes financieros extraordinarios que, al no destinarse al pago de
deuda y escasamente a la inversion fija, los colocaron en el mercado de valores con un
rendimiento mayor. Se calculaba que por cada peso de utilidad propia de las operaciones
normales de alguno de estos grupos, obtienen 1.14 pesos de utilidad financiera.*

2.4 Desarrollo de los intermediarios financieros

En los afos ochenta se aceleré las tendencias a la liberalizacién, apertura y
desregulacion de los mercados, acompafnados por la reduccion de la intervencion del Estado
en la participacion en la economia.

Las economias nacionales experimentan un creciente proceso de globalizacién
econdmica, en la cual la produccion, el comercio, las inversiones y los flujos financieros se

% Ver a Carlos Morera. “Los grupos de capital financiero en México y las...” op. cit., p.50.
% Ibid., pp. 50 y 51.
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realizan de manera global, es decir, los procesos econdémicos rebasan el marco nacional y
abrazan al mundo entero, globalizando las relaciones del sistema capitalista.40

Esta globalizacion del sistema capitalista es un proceso dinamico y un resultado
histérico de internacionalizacion del capital en funciéon del proceso ciclico del capital
dinero, productivo y mercancias.

Dentro de este proceso se identifican las siguientes etapas:*' a) La etapa competitiva
del capitalismo, que se extiende desde mediados del siglo XIX hasta las primeras décadas del
siglo XX, b) La etapa del imperialismo clasico, desde 1880 hasta antes de la Primera Guerra
Mundial, c) La etapa del capitalismo contemporaneo, que se extiende hasta la crisis mundial de
inicios de la década de los ochenta y d) La etapa que se extiende desde la crisis financiera de
1982 hasta finales de los afios noventa.

La globalizacion econdémica desencadena un ciclo de reproduccion mundial, por
primera vez en la historia del capitalismo, fundado en la ley del valor, que mundializa las
variables econémicas: costos y precios de produccion, contenidos y formacioén de la plusvalia,
tasas de ganancia, salarios, ciclos de produccion y reproduccion del capital dinero, productivo,
mercancias; estandares universales de calidad de los procesos y los productos, formacion de
tasas de productividad y competitividad, entre otros.

La globalizacion abarca también al sector financiero, con la liberalizacion,
desregulacion y apertura de los instrumentos, productos e intermediarios financieros,
modificando los sistemas financieros nacionales de manera radical, logrando:

1) Desregulacion de las tasas de interés, tipo de cambio, flujo de capital;

2) Se ha simplificado los controles de crédito, de inversion y de depdsitos obligatorios;

3) Se han incrementado y diversificado el numero de intermediarios financieros tendientes a
crear una banca universal;

4) Se han multiplicado el namero de instrumentos financieros con reglas minimas o
inexistentes.*?

Lo que a provocado cambios en las normas de financiamiento institucional, el
desarrollo de un proceso dinamico de innovaciones y la expansion del volumen y el area
geografica de las operaciones financieras.*?

El desarrollo de un proceso dinamico de innovaciones sea logrado gracias a la
revolucion en la microelectronica y en las telecomunicaciones, que afectd a las actividades
financieras en varios sentidos, por un lado, con su uso abrid las opciones a la especulacion
financiera, a la informacion previligiada y a la manipulacion de precios y por el otro, la mayoria
de los nuevos productos financieros y de la forma de transacciones no son pensables sin los
sofisticados mecanismos actuales de transmisiéon y procesamiento. La nueva tecnologia de los
sistemas de comunicacion ha aumentado la integracién de los mercados del mundo.

Este avance tecnoldgico ha producido cambios estructurales al acortar tiempo y
espacio en que ocurren los procesos financieros, generando la posibilidad de realizar
operaciones simultaneas entre diferentes mercados sin enfrentar barreras de tiempo y espacio.

“* Para la génesis de la globalizacion y su significado en la historia del capitalismo, Véase a Alejandro Dabat. “La
globalizacion en perspectiva histérica”. En “La sociedad Mexicana Frente al Tercer Milenio”. Ed. Porrua, Coordinacién
de humanidades-UNAM, México 1999, pp. 57-79.

41 Sotelo, Valencia Adrian: “Globalizacién y precariedad del trabajo en México”. Ed. El Caballito, México 1999, p. 23.

2 Correa, Eugenia. “Regulacion y desregulacién bancarias. Tendencias a una nueva regulacion en los noventa”. En
Gutiérrez, Pérez Antonio (coordinador). “Transiciones Financieras y TLC: Canada, México y Estados Unidos”. Ed.
Planeta, UAM, UNAM, México 1994, p. 219.

4 Mendoza, Pichardo Gabriel. “La banca comercial y la banca de inversién en México y en Estados Unidos, ventajas
comparativas: 1989-1992". Tesis de Maestria, Facultad de Economia, México 1993, p. 11.
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Los cambios en las estructuras de los sistemas bursatiles y financieros van
acompafados de la creacion de nuevas formas de operacion, lo que implica innovacién en los
instrumentos y mecanismos de operacion. Los nuevos productos financieros buscan ofrecer
mayores rendimientos y seguridad ante las variaciones de precios, tasas de interés y los tipos
de cambio.

Los productos derivados * son los instrumentos que cumplen con las caracteristicas
de proteccioén contra la volatilidad de los mercados financieros. Los productos derivados mas
comunes son los futuros, las opciones y los swaps. Los futuros son instrumentos que reflejan
un acuerdo entre dos participantes para comprar o vender un activo en una fecha futuray a un
precio determinado, el cual constituye su Unica variable. Mientras que las opciones otorgan al
tenedor el derecho pero no la obligacion de comprar (call option) o vender (put option), un
instrumento dentro de cierto plazo y precio. Finalmente los swaps son acuerdos entre dos
participantes para intercambiar flujos de dinero en fechas futuras especificas derivados de la
aplicacion de una férmula sobre tasas de interés o tipo de cambio.

También se crearon nuevas formas de crédito donde la emision directa de titulos de
deuda a través de intermediarios financieros se convertia en un nuevo instrumento para el
financiamiento, dejando atras al tradicional crédito, “los grandes demandantes privados de
recursos financieros (corporaciones), pueden obtener productos mas cercanos a sus
necesidades en cuanto a plazo, monto, tasa de interés, como el papel comercial.”*®

Pero no solo los particulares buscaban financiamiento a través del mercado de
capitales de caracter no bancario, sino, los gobiernos vieron en esta forma la manera ideal de
financiar los déficit fiscales crecientes mediante la venta de bonos gubernamentales, “cﬁ;ue se
constituyeron en el mecanismo privilegiado internacionalmente de la politica monetaria.”

Junto a la pérdida relativa de la influencia de la banca comercial y la introduccion de
nuevos productos financieros o la innovacién de los ya existentes, se da una creciente
competencia financiera, lo que lleva a la vinculaciéon o fusion de varios intermediarios
financieros bajo una sola instituciéon y a la centralizacion de los servicios financieros.

Los aspectos descritos aceleraron el crecimiento de las transacciones financiera, por
encima de la economia real, “las transacciones internacionales de activos financieros,
representaban menos del 10% del PIB en Japén, Estados Unidos y Alemania en 1980. A
principios de los afios noventa, suponia ya el 80% del PIB en Japén, el 135% en los Estados
Unidos y el 170% en Alemania.”’

Dentro de este contexto internacional, el gobierno de Miguel de Madrid Hurtado
introduciria cambios que respondieran a la tendencia mundial, pero a su vez a las necesidades
locales. En los anos ochenta -como lo sefialamos mas arriba- se observa un crecimiento de los
mercados de valores y de los derivados, debido principalmente a las nuevas operaciones de
los sistemas financieros; que implican la sustitucion del financiamiento con titulos que son mas
volatiles y mas de corto plazo.

El gobierno de Miguel de la Madrid Hurtado aprobé una nueva legislacién bancaria que
reflejaba un nuevo pacto con los GCF y respondia a su vez a las tendencias mundiales de los
mercados financieros, en el se establecia que las actividades bancarias seran exclusivas del

* Los productos derivados son aquellos en donde su valor depende del valor de uno o varios instrumentos basicos:
accion, bono, tasa de interés, tipo de cambio, de los indices bursatiles, etc.

5 Ver a Gabriel Mendoza, “La banca comercial y...” op. cit., p. 16

% Ibid., p. 17.

" Bustelo, Pablo. “La crisis financiera y productiva en Asia Oriental (1997-1999): Un andlisis critico.” En Diego Guerrero
(editor). “Macroeconomia y crisis...” op. cit., p. 214.
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Estado y que la intermediacion financiera no bancaria quedaria en manos del sector privado.*®
El Estado aparecia asi como el principal promotor del mercado de valores.

Al devolver las aseguradoras, afianzadoras, almacenadoras, arrendadoras, sociedades
de inversion y casas de bolsas a los ex-banqueros y modificar el marco juridico en el cual
dichas instituciones se desenvolvian, el Estado busco convertir a los intermediarios financieros
en la punta de lanza de la nueva actividad financiera del sector privado, teniendo la
responsabilidad de operar en el mercado de capitales como modalidad principal para el
financiamiento a la acumulacién de capital.

La creacion de un mercado de capitales de caracter no bancario seria el nuevo espacio
que ocuparian los inversionistas privados en sector financiero nacional,* espacio que
quedaba reservado exclusivamente para ellos. Antes de la nacionalizacidon cuatro casas de
bolsa: Inverlat, Operadora de Bolsa, Inversora Bursatil y Acciones y Valores de México,
controlgoban el 42% de las acciones negociadas en la bolsa, para marzo de 1986 controlaban el
65.4%.

La concentracion del mercado bursatil se reducia sélo a algunos inversionistas, por
ejemplo, existian 76 mil 760 inversionistas en fondos de inversién, la casa de bolsa Inverlat
poseia recursos por 703 mil millones de pesos correspondientes a solo 93 inversionistas;
mientras que Inverlat, Banamex, Acciones y Valores y Casa de Bolsa Cremi, teniendo el 10%
de los accionistas, controlaban el 50% de los recursos totales de dichos fondos. °'

En los tres primeros afios de nacionalizada la banca, sus antiguos duefios se
refugiaron en un negocio que les genero una rentabilidad del 300%, de 1982 a 1985 las
utilidades de las casas de bolsa registraron dicho incremento al pasar de 1.7 a 7.1 millones de
pesos; lo que significaba que las utilidades de las casas de bolsa como proporcion de las
utilidades de la banca publica se incrementaron del 2% al 10%; lo que los convertia en fuertes
competidores de las recientes sociedades nacionales de crédito,? por los altos rendimientos
que ofrecian. Las casas de bolsas captaron a diciembre de 1985, 2.3 billones de pesos lo que
representaba casi la cuarta parte de lo captado por la banca publica, que en esa misma fecha
ascendia a 9.8 billones de pesos, en 1986 la captacion de las casas de bolsa se duplicd
mientras que la de la banca se redujo.53 (ver cuadro no. 6)

CUADRO No. 6

Casas de Bolsa y Banca Comercial
Utilidad del Ejercicio 1980-1985*

“8 E| 12 de noviembre de 1984, Miguel de la Madrid, presenta al Congreso de la Union iniciativas de cuatro nuevas
leyes: 1) Organica del Banco de México, 2) Reglamentaria del Servicio Publico de Banca y Crédito, 3) General de
Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito; y 4) de Sociedades de Inversién. También propuso importantes
modificaciones a las leyes: 1) General de Instituciones de Seguros, 2) Federal de Instituciones de Finanzas; y 3) del
Mercado de Valores. Con esta nueva legislacion se busco restablecer la participacion del capital privado en el sistema
financiero. Ver a Constanzo de la Vega. “La desnacionalizacion... op. cit., p. 49.
49 Algunos ejemplos de estos inversionistas son: Agustin F. Legorreta, expropietario de Banamex y duefio de la Casa
de Bolsa Inverlat; Alberto Bailleres, antiguo propietario de Banca Cremi y duefio de la Casa de Bolsa Cremi; Adrian
Sada, fuerte accionista de Banca Serfin y accionista de Operadora de Bolsa; Eloy Vallina, antiguo gran accionista de
Multibanco Comermex y hoy importante accionista de Comercial Casa de Bolsa y Carlos Abedrop Davila, quien era
presidente de la Asociacion de Banqueros de México durante la nacionalizacion de la banca y actualmente aparece
como fuerte accionista de Comercial Casa de Bolsa Fimsa. Ibid., p. 49.
% Ver a Carlos Morera. “El capitalismo financiero en ...” op. cit., p. 46.
®" Quintana, Lopez Enrique. “ La crisis financiera y el mercado de valores”. En Lechuga, Jesus et. al._“Estancamiento
econdmico y crisis social en México: 1983-1988". UAM-A, México 1989, p. 335.
* Mugica, R. Sergio et. al. “Las casas de bolsa antes y después de la nacionalizacién de la banca”. En Analisis
Econémico DCSH-UAM, Vol. 11 julio-diciembre de 1987, p. 81.

Ver a Jorge Basave. “Los grupos de capital...” op. cit., p. 103.
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Banca Casas de
Afio Comercial Bolsa 2)/(1)
(1) (2) (%)
1980 68.760 1.715 2
1981 76.776 1.689 2
1982 51.545 1.582 3
1983 44.010 4.525 10
1984 67.180 2.548 4
1985 73.761 7.083 10
1980-1985 382.032 19.142 5
1980-1982 197.081 4.986 3
1983-1985 184.951 14.156 8

* Monto en miles de pesos constantes. Las cifras fueron deflactadas utilizando el indice Nacional de Precios al
Consumidor del Banco de México (afio base 1978=100).

Fuente: Boletin Mensual de la Comisién Nacional de Bancaria y de Seguros y Balance General de las Casas de Bolsa,
varios nimeros.

Citado de: Sergio Mugica R. et. al. “Las casas de Bolsa antes y ...” op. cit., p. 89.

A los antiguos ex-banqueros no solo les devolvid las 63 instituciones financieras no
bancarias pertenecientes a la banca nacionalizada y se modificé la legislacion financiera y del
mercado valores para impulsar el mercado de capitales creando en los hechos una “banca
paralela”, sino ademas, el Estado les brindo el instrumentos financieros con el cual las casas
de bolsa obtendrian 9randes ingresos y utilidades: Los Certificados de la Tesoreria de la
Federacion (CETES)™ , que fueron creados desde 1978, pero alcanzo un auge después de
1982, en ese ano existian 1.7 billones de pesos en circulacion, para 1988 eran ya 836.5
billones de pesos, lo que representé un incremento de 1166% en términos reales del monto en
circulacion de Cetes, en tan solo seis afios.>

En términos de negociaciones financieras (compra-venta) realizadas en el mercado
bursatil los Cetes también ocuparon un papel importante, de 1980 a 1985 el 96% del total de

las operaciones bursatiles lo ocuparon los Cetes, tan so6lo en 1985 el 77% correspondié a
éstos.® (ver cuadro no. 7)

CUADRO No. 7

Casas de Bolsa Estructura Porcentual por Emisiéon, 1980-1985

Concepto 1980 1981 1982 1983 1984 1985
.Valores Gubernamentales 83 87 79 88 93 80
CETES 79 86 75 85 89 77

% Los Cetes representaron para el Estado “papel comercial” para financiar el déficit publico, de los 65.2 billones de
pesos colocados a través del mercado de valores por medio de Cetes, de 1984 a 1986, 52.9 billones fueron captados
por el gobierno federal, suma que represento el 70% del total. Ver a Ejea, Guillermo et. al. “Mercado de valores, crisis y
nuevos circuitos financieros en México, 1970-1990". Ed. UAM-A DCSH, México 1991, p. 102.

% Ver a Carlos Morera. “El capitalismo financiero en...” op. cit., p. 117.

% Vera Sergio Mugica et. al. “ Las casas de bolsa antes y...” op. cit., p. 95.
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Petrobonos 4 1 4 2 2 3
BIB'S 0 0 0 1 2 0
Il. Valores Privados 17 13 21 12 7 20
Aceptaciones bancarias 0 0 0 0 2 13

Obligaciones 1 0 0 1 1 1
Papel comercial 0 4 19 9 2 2
Acciones 16 9 2 2 2 4
TOTAL 100 100 100 100 100 100

Fuente: Anuario Financiero y Bursatil. Varios ndmeros, Bolsa Mexicana de Valores. Memoria de Labores de la
Comision Nacional de Valores 1983-1985.
Citado de: Mugica Sergio et. al. “Las casas de bolsa antes y...” op. cit., p. 95.

Con la deuda interna contraida por el gobierno a través del “papel comercial” de los
Cetes éste profundizaba su dependencia con el Capital Financiero, para noviembre de 1985
habia 2.5 billones de pesos en circulacion por medio de Cetes, de los cuales 50%
aproximadamente, estaban en poder de “empresasy particulares”, esto significaba que la
mitad de los 1.3 billones de pesos de intereses pagados durante ese afio fue recibido por ese
sector.”” Para 1989 el sector privado poseia el 62% de la deuda interna del gobierno federal.

Las condiciones generadas por el Estado para el auge del mercado bursatil,
permitieron que este sector generara grandes ganancias, la utilidad bruta del conjunto de las
26 casas de bolsa al 30 de septiembre de 1986 ascendié a 37,250 millones de pesos, que
representaban un incremento del 193% respecto a lo logrado en el afio anterior.

Durante este periodo mientras el conjunto de la economia se encontraba practicamente
estancada ninguna casa de bolsa presentd pérdidas, por ejemplo, en el mes de octubre de
1986, Inverlat obtuvo 1,089 millones de pesos de utilidad; Operadora logré 1,083 millones, y
Probursa 448 millones. “En sélo nueve meses de 1986, las casas de bolsa incrementaron la
utilidad del ejercicio con respecto a 1985, en 25 mil millones de pesos.”*®

El auge de las casas de bolsa las convirtid en instituciones financieras estratégicas en
el contexto de un mercado de valores en plena expansion, “el numero de acciones operado en
la Bolsa Mexicana de Valores, paso6 de 1,200 millones de pesos en 1983 a 33,210 millones en
1986. En términos de valor, éste se incremento a 134 mil millones de viejos pesos en 1983 a
23.02 billones en 1987. El indice de precios y cotizaciones crecioé en 156 veces, al aumentar de
676.4 puntos en 1982 a 105,669.9 puntos en 1987.”° Pero a finales de 1987, la Bolsa de
Valores perdié 76.63% de su valor.

2.5 Reestructuracion de los Grupos de Capital Financiero

60
I

A partir de 1983 las casas de bolsa tendrian un nuevo papel® en la reestructuraciéon de los

GCF:

% Diversos analistas sefialaban que un poco mas del 50% de los Cetes en circulacion para esas fechas los poseian
entre 20 y 30 personas fisicas o morales. Ver a Jorge Basave. “Los grupos de capital...” op. cit., pp. 144y 145.

% Ver a Guillermo Ejea, et. al. “Mercado de valores...” op. cit. , p. 103

% Guillen, R. Arturo. “ México hacia el siglo XX : Crisis y modelo econdémico alternativo”. Ed. Plaza Valdes, UAM-I,
México 2000 p. 68.

& Ver a Carlos Morera. “Los grupos de capital financiero en México y las...” op. cit., p. 56.
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a) Nueva estructura de propiedad: El desarrollo de los intermediarios financieros le permitio a
los grupos formar piramidaciones en base al control de empresas que cotizan en la bolsa, ya
que, los principales accionistas de las instituciones financieras son a la vez accionistas de
conglomerados empresariales o en algunos casos de companias aseguradoras, afianzadoras y
sociedades de inversion.

b) Operaciones de intermediacion financiera: E| Estado alent6 el desarrollo de un mercado
de capitales paralelo al de la banca nacionalizada, brindd todas las facilidades para su
desarrollo y consolidacion; lo cual permiti6 a la intermediacién financiera competir
ventajosamente con la banca en el proceso de centralizacidon de capital dinerario y especulativo
que le garantiz6 a las casas de bolsa altas tasas de ganancia financiera.

c) Reduccion de costos en los circuitos financieros: La ganancia derivada de la compra-
venta de acciones por medio de la bolsa esta exenta de pagar impuestos, lo anterior le permitio
a los grupos reducir costos en su proceso de reproduccion de capital.

Las casas de bolsa pasaron a ser el instrumento principal de centralizacion y
redistribucién del capital y el nucleo de la articulacién de la propiedad oIigé1rquica,61 através de
ellas se realizaron nuevas alianzas de capitales de origen bancario, industrial y comercial;
algunos capitalistas compraron casas de bolsa bancarias o se asociaron en la creacién de
nuevas casas de bolsa o en casas de bolsa no bancarias ya existentes.®

Del total de las casas de bolsa no bancarias, cuatro encabezaron el proceso de
crecimiento bursatil de 1983 a 1987: Inverlat, Operadora de Bolsa, Inbursa y Accival, las cuales
desempefiaron un papel importante en la recomposicion de la propiedad accionaria de los
GCF; éste proceso se caracterizo por conjugar la permanencia y reagrupacion de la oligarquia,
pero también por la incorporacion de nuevos integrantes de origen financiero no bancario e
industrial.

La mayoria de los grandes accionistas originales permanecieron63 y todos aquellos
que en el periodo anterior no formaron parte de un nulcleo bancario-industrial pasaron a
sumarse al nuevo nucleo financiero integrado a partir de las casas de bolsa. Algunas de estas
nuevas articulaciones a partir de las casas de bolsa fueron las siguientes:

1) Casa de Bolsa Cremi (antes de Banca Cremi): fue recuperada por la familia Bailleres que
controlan a Banca Cremi.

2) FIMSA, Casa de Bolsa (antes del Banco del Atlantico): fue recuperada por un grupo de
accionistas que eran minoritarios en Banco del Atlantico. Bernardo Quintana, que era
accionista mayoritario en dicho banco, se separdé de este grupo y se integré al grupo de la
Casa de Bolsa Inverlat. Los principales representantes de este grupo de accionistas fueron
Carlos Abedrop y familia, Hipdlito Gerard y Lorenzo Servitie quien ademas era el principal
accionista de Grupo Bimbo.

3) Comercial Casa de Bolsa (antes de Banco Comermex): fue recuperada por Eloy Vallina y
familia, que controlaban el Banco Comermex y el Grupo Chihuahua. Otros accionistas de
Celulosa de Chihuahua que se integraron fueron Nelly Urdal de Martinez y Guillermo Falomir,
ademas de Luis Marquez, exaccionista también de Comermex.

5" Ver a Carlos Morera “El capital financiero en...” op. cit., p. 82.

%2 Vera Jorge Basave. “ Los grupos de capital...” op. cit.,, p. 181.

% Con la excepcion de Espinoza Iglesia quien fue el principal accionista de Bancomer, al ser desplazado no se agrupo
en ese periodo, otro caso fue el de Pablo Deutz.
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4) Casa de Bolsa Inverlat (antes de Banamex): se produjo una nueva asociacion de capitales
de diverso origen que incluye a varios expropietarios de Banamex sin la participaciéon de dos de
los que figuraban como los principales accionistas de ese banco: Pablo Deutz y Segundo
Guerrero. Entre los principales representantes de la nueva asociaciéon se encontraron: los
hermanos Cossio Arifio (Cerveceria Moctezuma y Bancomer), Graciano Guichard (El Puerto de
Liverpool), Pablo Aramburuzabala (Banamex y Cerveceria Modelo), Valentin Diez Morodo
(Banamex). Jorge Larrea (Aluminio, T.F. de México, y Cementos Anahuac), Sandra Lépez
Benavides (Calzado Canada y Sidek), Antonio Gutiérrez Prieto (Grupo Gutsa), Miguel Aleman
Velasco (Aluminio, Televisa, Minera México, T.F. de México y Celulosa de Chihuahua),
Bernardo Quintana (ICA, Banco del Atlantico, Tolteca, Tremec y Ericsson), Martin Guichard y
familia (El Puerto de Liverpool), Eugenio Clariond Garza (Banco Regional del Norte), Josefina
Franco de Ballesteros y familia (Mexicana de Aviacién), Agustin Legorreta (Banamex), Javier
Bustos (Banamex), Rafaela de Arocena (Euzkadi y Moresa). Fusion6 ademas a Fomento de
Valores, casa de bolsa no bancaria.

5) Casa de Bolsa México (antes Bancomer): la compré la familia Autrey Maza, que habia sido
accionista de Banamex y lo era de Super Mercados S.A. Destaca el hecho de que el habia sido
el principal duefio de Bancomer, Manuel Espinoza Iglesias, abandoné todo intento de volver en
ese entonces a los negocios financieros y vendid su participacion en varias empresas
industriales a Carlos Slim.

6) Casa de Bolsa Madrazo: esta casa de bolsa no bancaria la adquirieron la familia De Garay,
que era accionista de la Compafiia Industrial de Orizaba, y la familia Mota.

7) Operadora de Bolsa: en esta casa de bolsa no bancaria se asociaron, con el que era su
principal accionista, Eduardo Legorreta, varios nuevos participantes de origen industrial entre
los que destacan la familia Saba Rafful (Celenese Mexicana), Antonio Madero Bracho (San
Luis), Israel Brenner (Pliana), Luis Prado Vieira (Super Mercados y DESC), Prudencio Lépez
(Condumex, DESC y Alcan Aluminio), Jorge Sada (Vitro), Alejandro Garza Lagiera (VISA) y
Javier Lépez del Bosque (Grupo Industrial de Saltillo y Banpais).

8) Casa de Bolsa Prime (antes del Banco Bancrecer): la compraron varios accionistas del
grupo de Seguro La Provencial, destacan los hermanos Del Valle Talavera, con intereses
también en la Compafiia Industrial de Orizaba.

9) Mexicana de Inversiones y Valores (antes Técnicas Bursatil): esta casa de bolsa no bancaria
fue adquirida por una asociacién de capitales en la que predomina los accionistas de Holding
Fiasa, Isidoro Rodriguez, Jesus Alcantara y familia, Mario Rodriguez y la familia Oseguera.

10) Acciones y Valores de México: quedd bajo control de Roberto Hernandez y familia y de
Alfredo Harp y familia.

11) Probursa: quedé bajo control de José Madariaga y la familia Portilla Ibargliengoitia.
12) Inbursa: quedo bajo el control de Carlos Slim.**

Un caso especial de centralizacion de capital es el de Carlos Slim, que a través de
Inbursa ampliaria su poder. Desde 1985 comenzd a comprar empresas que eran de propiedad
de los bancos nacionalizados, entre otras las que controlaba Espinoza Iglesia por medio de
Bancomer: Anderson Clayton y Seguros de México Bancomer. En ese mismo afo, adquiere
Nacobre y compra por medio de esta empresa a Manufacturera Mexicana de Partes de
Automoviles y a Indelta.

% Vera Jorge Basave. “Los grupos de capital...” op. cit., pp. 181- 183.
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Para 1989 le compra al Estado su participacion en Quimica Fluor, Minera Lampazos y
Minera Real de los Angeles, durante este periodo fue consolidando la compra de acciones en
otras empresas como Telmex, Samborns, La Tabacalera Mexicana, Loreto y Pefia Pobre,
Hulera El Centenerio y Artes Graficas Unidas. Mas tarde, utilizando su GF Inbursa ampliaria su
poder econémico. (ver Diagrama no. 1)

El efecto inmediato de la reestructuracion de los GCF a través de las casas de bolsa
fue el de mantener la centralizaciéon de capitales, en términos de familias que controlaba un
GCF, de 23 de ellas, 18 mantuvieron el control de los grupos durante el periodo que va de
1983-1987 y sdlo cuatro lo perdieron;65 mientras que la propiedad de las otras familias solo
sufrié modificaciones menores que no representaron cambios sustanciales, asi, la oligarquia
lograba durante este proceso mantener su permanencia y reagrupacion con la integracion de
nuevos capitalistas, recuperando su papel hegeménico.

La nacionalizacién de la banca no represento un cambio de timén de la politica
econdmica en términos “nacionalistas y populares”, mas aun, significo la continuacion de un
proceso de reestructuraron del capital que inicio a fines de la década de los sesenta, y que
ahora inauguraba una nueva politica econdmica del capitalismo en nuestro pais: el
neoliberalismo, ®® el cual en uno de sus ejes sostiene la desincorporacion del aparato
productivo estatal. “La breve historia del neoliberalismo ha sido hasta hoy una historia de
privatizaciones”, afirma Elvira Concheiro, la nacionalizacion bancaria ocurre dentro de la
primera oleada del proceso desincorporacion de empresas estatales realizada durante el
gobierno de Miguel de la Madrid Hurtado; en el transcurso de 1982 a 1988 se realizaron 138
procesos de liquidacion, 102 extinciones, 63 fusiones, 23 transferencias y 116 privatizaciones.

% El 95.7% del capital de Paris Londres pasé a manos de Roberto Hernandez y Alfredo Harp Hélu por medio de
Accival. El Grupo Syncro pasé de la familia Levin Podbilevich a la Ballesteros, a partir del 51% del capital. Fabricas de
Papel Loreto y Pefia Pobre, propiedad de la familia Lenz, fue adquirida por Carlos Slim por conducto de Inbursa con el
79% del capital. La propiedad de la familia Arocena en el Grupo Moresa pas6 a manos de Probursa con el 54%. Ver a
Carlos Morera. “ El capital financiero en...” op. cit., p. 134.

&6 «g| proyecto neoliberal no es algo que se haya improvisado en los ultimos afios sus bases tedricas y organizativas
tienen su origen por lo menos hace cuarenta afios con Hayek y Popper, quienes afirmaban que la raiz de la crisis
capitalista se localizaba en el poder obrero que habia socavado las bases de la acumulaciéon privaba con su presion
parasitaria para que el Estado aumentase cada vez mas los gastos sociales”. Ver a Anderson, Perry., “Balance del
Neoliberalismo: lecciones para la izquierda”. En Vientos del Sur, No. 6, México 1998.



