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Presentacion

La H. Cdmara de Diputados a través de la Comisidn de Hacienda y Crédito Publico y la Comisién
de Justicia, con el apoyo del Centro de Estudios de las Finanzas Publicas, durante los dias 18,
19 y 20 de junio del presente afio, realizaron Foros sobre la Reforma Financiera, con la
finalidad de abrir un espacio de discusidn para los Legisladores a propésito de la propuesta de
Reforma que presentd el Ejecutivo Federal y el Consejo Rector del Pacto por México el 8 de
mayo de 2013 y que fue turnada a esta Cdmara el 15 de mayo.

Los Foros versaron sobre cuatro temas: i) Banca Multiple y Facilitacion del Crédito, ii) Banca de
Desarrollo y Sociedades de Crédito, iii) Fondos de Inversion y Mercados de Valores, y iv)
Transparencia y Defensa del Usuario. Se contd con la participacion de cuarenta y cinco
distinguidos expositores, entre académicos, especialistas, autoridades financieras y
representantes de instituciones involucradas en la Reforma Financiera.

El Centro de Estudios de las Finanzas Publicas con el propdsito de apoyar a los Legisladores en
el proceso de dictaminacion de las trece iniciativas contenidas en la propuesta de Reforma
Financiera, pone a disposicion un compendio de los trabajos presentados en los Foros, mismo
que fue elaborado con base en el material estenografico proporcionado por la Direccidn
General de Crénica y Gaceta Parlamentaria y las ponencias que los involucrados hicieron llegar
de forma oportuna.






Banca Multiple y Facilitacion del Crédito



Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP)

Fernando Aportela Rodriguez

La SHCP, en voz del subsecretario de Hacienda y Crédito Publico, agradecié a la Comisién de
Hacienda y Crédito Publico, a la Comision de Justicia, al diputado José Isabel Trejo y al diputado
Ricardo Pacheco, por la invitacién a los foros. También reconocié al Centro de Estudios de las
Finanzas Publicas, dirigido y representado por el maestro Raul Mejia Gonzalez.

Recordd que el miércoles 22 de mayo, autoridades de la dependencia fueron invitadas a la
Camara de Diputados para presentar los objetivos y alcances que el gobierno de la republica
prevé se logren mediante la iniciativa de Reforma Financiera en beneficio de las personas y las
empresas. Dijo sentirse honrado al participar en la instalacidn de los Foros de Consulta sobre la
Reforma Financiera, un tema de trascendental importancia para el desarrollo econémico en
nuestro pais.

Sefialé que los foros son una pieza clave para contar con un espacio de didlogo vy
fortalecimiento de nuestro sector financiero y se mostrd convencido de que este ejercicio
democratico de participacidn, el cual conjunta las visiones, opiniones y valiosas aportaciones
de legisladores, de expertos, de asociaciones, de académicos, de representantes de centros de
investigacion, de grupos empresariales, de integrantes del sector financiero, tanto de la banca
comercial como de la banca de desarrollo, en suma, de las autoridades que conforman al
sistema financiero, habria de enriquecer la iniciativa de Reforma Financiera.

El subsecretario afiadié que con estos foros se habria de contribuir al cumplimiento de los
objetivos centrales de la iniciativa: prestar mas, abaratar el crédito y constituir a la banca de
desarrollo como motor para el impulso de los sectores estratégicos de nuestra economia.

Bajo esta visidon de lograr un sistema financiero que contribuya en mayor medida al
fortalecimiento de la economia nacional, impulsando a los sectores productivos, facilitando la
formacién de patrimonio de las familias y permitiendo que existan mas oportunidades de
inversion e inclusidn financiera, dijo estar seguro que la participacién de todos seria de gran
relevancia y trascendencia para México: “las intervenciones y el intercambio de propuestas e
ideas redundardn en un sector financiero sélido, que sea motor de desarrollo nacional en
beneficio de las familias mexicanas”.



Banco de México (BANXICO)

Luis Urrutia Corral

La iniciativa de Reforma Financiera para el Banco de México tiene una gran importancia por el
papel que juega el Banco Central en el Sistema Financiero. El Banco Central no solamente es el
banco emisor y no nada mdas tiene por mandato constitucional el objetivo primordial de
procurar la estabilidad del poder adquisitivo de nuestra moneda nacional, sino que también en
su caracter de autoridad financiera desempefia diversas funciones, tales como, prestamista de
ultima instancia -uno de los papeles fundamentales que le corresponde a este instituto- y
regulador de los servicios financieros (tiene a su cargo realizar ajustes en materia cambiaria y
en la intermediacion).

Dentro de las finalidades que la Ley del Banco de México le confiere a este instituto esta
precisamente promover el sano desarrollo del sistema financiero y procurar el buen
funcionamiento de los sistemas de pago. De ahi el interés del Banco por participar activamente
no soélo en el analisis de las circunstancias y las problematicas que se tratan de atender con
este paquete de reformas, sino de colaborar en aclarar precisamente todos los puntos que
requieren ser atendidos con la reforma.

Las reformas en las que ha participado el Banco de México tienen que ver con una atribucion
que el banco ha jugado, como asesor del gobierno federal en materia econdmica v,
particularmente, en la financiera. El Banco de México atendid la invitacién que le extendid la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico y el gobierno federal para analizar algunas
circunstancias y proponer esquemas que al final quedaron consolidados en este paquete de
reformas.

En este sentido el paquete que ustedes conocen es demasiado largo, demasiado extenso,
puede ser demasiado complejo, pero sin duda atiende a las circunstancias que requieren ser
cubiertas y que demandan una actualizacién del marco legal, no sélo para incentivar el
otorgamiento del crédito, propdsito primario de esta iniciativa, sino también para sentar las
bases sdlidas en las que debe de estar desarrollandose el sistema financiero.

De ahi que el Banco de México ve con beneplacito que el paquete de reformas incluye diversos
temas que pueden ser agrupados en categorias que no sdlo tienden a facilitar los procesos de
otorgamiento y recuperacion de créditos en areas muy identificadas que han representado
obstaculos para las instituciones financieras, sino que ademds pone especial énfasis en adoptar
los estandares internacionales que se han venido desarrollando cada vez mas con motivo de la
crisis global que se vivid en 2008 y que tienden precisamente a reforzar la regulacion y la
supervision.



Este ultimo punto es muy importante, porque debemos ser conscientes de que cuando se dan
incentivos de crédito y empieza a crecer el crédito de manera desmedida sin estar
acompafado de medidas que tiendan a monitorear la estabilidad de las instituciones
financieras, es que se puede caer en espirales de mayor otorgamiento de crédito sin
adecuados controles que tiendan a evitar los problemas que se dieron de manera muy grave
hace varios afios.

De ahi la importancia de reconocer estos principios internacionales. Los mercados financieros
mas desarrollados han llegado a acuerdos para entender qué son los estandares minimos y
cuales deben de ser los niveles que se deben de observar en las instituciones para poder
monitorear la estabilidad y si estan incurriendo en algin problema de fragilidad.

En particular, los estandares del Comité de Supervisores de Basilea, que han hecho un trabajo
muy extenso en proponer nuevas medidas de capitalizacién a las que deben de estar sujetas
las instituciones financieras — por ejemplo, las bancarias-, ponen especial énfasis en nuevos
indicadores que no se tenian muy desarrollados pero que ahora se cuenta con informacion
especifica, concretamente en materia de liquidez.

Se ha constatado, que la solvencia no es el Unico aspecto que debemos de atender con mucho
cuidado en las instituciones financieras, sino también la liquidez; de ahi la necesidad de contar
con un marco que permita a las autoridades monitorear y tomar acciones en caso de que se
encuentren problemas de liquidez en dichas instituciones.

Es muy importante recalcar la necesidad de reconocer en nuestra legislacidon todo este tipo de
estdndares. En la medida en la que nuestro sistema financiero esté a la par de los estandares
gue se observan en economias mas desarrolladas, sin duda se dard mas confianza y se
sentaran las bases para que las instituciones puedan atender este reclamo social de incentivar
cada vez mas el crédito.

Es por ello importante procurar que estas medidas estén bien reflejadas en el paquete de
reformas para que las autoridades financieras cuenten con los elementos necesarios para
recabar informacidn para analizarla y poder tomar medidas efectivas.

El paquete incluye una serie de medidas tanto preventivas como correctivas. Se va desde los
indices en materia de capitalizacion, en materia de liquidez, hasta acciones que pueden tomar
las autoridades en materia de supervisién, en materia de sancidn, e incluso medidas -ya en los
casos extremos- en materia de resolucion de esas instituciones si llegan, a pesar de todos los
aspectos preventivos, a incurrir en problemas de solvencia.



La ley debe reconocer y establecer claramente los supuestos a los que estaran sujetos las
instituciones en caso de que entren en problemas. Estamos hablando de los esquemas de
resolucidn de quiebras bancarias que requieren atenderse de una manera muy especial bajos
estandares muy especificos, enfocados precisamente a las instituciones financieras, que no
pueden ser los mismos que se utilizan para una empresa comun considerando el propdsito o el
bien social que tienen estas instituciones, que es los depdsitos de los ahorradores.

En ese sentido la reforma no solamente promueve la mayor estabilidad, bases sélidas para las
autoridades e incentivos para otorgar créditos, sino que también es una reforma que ve desde
un contexto mas integral el desarrollo del sistema financiero. Se enfoca en los primordiales
otorgantes de crédito en nuestro pais, que son las instituciones de crédito, pero también pone
especial énfasis en establecer incentivos, estimulos y levantar algunas barreras que pudieran
impedir el desarrollo de otros intermediarios financieros.

Es precisamente por eso, por lo que la reforma si puede verse como una reforma larga,
compleja, pero sin duda tiene los aspectos fundamentales que nuestro sistema financiero
requiere tener bajo un esquema de claridad y de certeza legal, que es lo que han demandado
tanto las instituciones financieras como otorgantes de crédito y los propios consumidores, que
son precisamente los que se benefician de los servicios financieros.



Asociacion de Bancos de México (ABM)

Alberto Gomez Alcala

Se habla mucho de la baja penetracién del crédito en México y en la ABM coincidimos con ese
diagndstico. La profundidad crediticia de la banca mexicana es del 26 por ciento del Producto
Interno Bruto (PIB), un nimero que se compara muy desfavorablemente con el brasilefio, por
ejemplo, del 60 por ciento; el chileno del 70 por ciento y con algunos paises asiaticos cuya
profundidad es del 100 por ciento del PIB. No es tampoco la penetracidn financiera mas baja
de América Latina, sin que eso, por supuesto, sea consuelo. También es cierto que algunos
paises que tienen en este indicador un nivel mas alto, hoy estdn viviendo crisis,
particularmente en la parte financiera. Este indicador no es el Unico y sentimos que debe ser
complementado con informacidn adicional. De igual forma, no siempre es el caso que una
mayor profundidad, es sindbnimo de bienestar o de crecimiento. Por ejemplo, la profundidad
financiera de Espaia es practicamente el doble que Alemania, y evidentemente el nivel de
bienestar y de crecimiento de Alemania superan al de Espana.

Pero aqui la reflexién es sobre nuestro pais, sobre México. ¢Por qué la relacién de crédito aqui
es baja? En México las crisis han afectado la dinamica positiva del crédito. Y déjenme hacer un
recuento histérico muy breve. Empiezo con el desarrollo estabilizador, una etapa de
crecimiento y de estabilidad donde continuamente tuvimos también un aumento en la
profundidad crediticia hasta alcanzar, en ese entonces, un maximo histérico del 34 por ciento.
Un crecimiento del crédito dos veces superior al de la economia. Con las crisis de los setentas y
los ochentas, hubo una pérdida casi continua de esta profundidad crediticia, una etapa donde
no hubo crecimiento, no hubo estabilidad y la profundidad financiera se contrajo.

Lo avanzado en el desarrollo estabilizador se retrajo y la relacidon bajo del 34 al 12 por ciento.
Después viene una época de saneamiento de las finanzas publicas de privatizaciéon de
empresas, de amortizaciéon de deuda interna, y todo eso se canalizo al crédito. La profundidad
pasd del 12 al 40 por ciento, que sigue siendo el maximo histdrico en nuestro pais, una
expansién de siete veces el crédito en relacion a la economia. Y lo que sabemos es que no fue
sostenible; la economia mexicana no pudo digerir tal cantidad de crédito. Luego vino una
nueva crisis que retardd también, por afios, la profundidad financiera. Ese es el resultado de
los quebrantos, de la necesidad de capitalizar a los intermediarios y de que regrese el apetito
por endeudamiento de familias, empresas y banco. La profundidad cayd casi del 40 al 15 por
ciento.

Desde ese entonces tenemos un crédito que crece. El crecimiento econémico en nuestro pais
estd presente aunque ojald fuera mas alto, es un crédito relativamente moderado. La
expansion crediticia sana con una cartera vencida baja a pesar de la segunda peor recesion de
la economia mexicana que fue en el 2009, y tenemos una expansiéon del crédito que es casi
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tres veces superior a la del crecimiento del producto. Sentimos que es una expansidn sana,
prudente, y sostenible.

Si viéramos esta historia completa, distinguiriamos tres ciclos grandes en la economia
mexicana. Uno muy rapido, que resultd no sostenible en los noventas, y los otros dos que
sentimos que pueden ser un buen ejemplo: el del desarrollo estabilizador cuando se expandid
dos veces el crédito en relacidn al producto, y el actual, practicamente lleva diez afios, donde
se da la mayor expansion, el crédito crece tres veces el producto.

La ABM coincide en que la profundidad crediticia en México es baja. Es deseable que aumente,
que se canalice mas crédito, que sea mas barato, pero también que sea con estabilidad y que
no se sacrifique la solidez hasta ahora alcanzada. Sentimos que esas caracteristicas estan
presentes en el ciclo mexicano de los ultimos diez afios. Existen también factores estructurales
que han limitado una mayor profundidad, factores que estan por el lado de la demanda, un
bajo crecimiento en una economia abierta que también se financia con el exterior, donde ha
aumentado la informalidad, no necesariamente puede alimentar una sélida, fuerte y dindmica
demanda de crédito.

También hay una estrecha relacién entre el comportamiento del crédito y del crecimiento.
Esto es una relacion muy compleja, se influye de los dos lados, del crédito al crecimiento, del
crecimiento al crédito, en general si no hace un analisis estadistico. En México primero es el
crecimiento y luego es el crédito. El crédito siempre ha respondido a los aumentos del
producto, y a la inversa. Cuando el crédito parece adelantarse al crecimiento del producto y el
producto no lo siguiese por la razén que fuera, siempre termina el producto, también, de
alguna manera transformando el comportamiento del crédito.

Por eso sentimos que hay un indicador complementario al de la profundidad crediticia y es
precisamente de las veces que crece el crédito en funcién al producto interno bruto, que de
alguna manera es la capacidad de pago que tiene la sociedad mexicana. Y si hiciéramos ese
indicador, este es el comparativo internacional que tendriamos. Este indicador es de casi tres
veces para el caso de México. Realmente es un buen numero. No deslucimos en un
comparativo internacional, y los ejemplos internacionales donde este nivel es superior, son
paises que hoy enfrentan crisis financieras en sus respectivas regiones.

Tres comentarios muy breves antes de una apreciacién de la Reforma Financiera y de unas
conclusiones. Dos fendmenos adicionales de nuestro sistema bancario. Uno, todos los circuitos
de crédito estdn creciendo y todo lo que capta la banca mexicana se traduce en crédito. Cada
peso que la banca capta del publico, es un peso que se destina al crédito productivo. No se usa
para ninguna otra razén adicional.

11



Segundo, en todos o en la mayoria de los productos de crédito ha habido una disminucidn
notable en su costo. Las tasas de interés activas, las que se cobran a los créditos, tienen una
tendencia negativa y hoy estan en minimos histéricos. Por ejemplo, en el mercado hipotecario
se han reafirmado y acentuado las tendencias declinantes de las tasas de interés cobradas en
los créditos.

Y tercero, un factor muy conocido, que es la solidez y la capitalizacion del sistema financiero
mexicano, es un activo que tiene el pais y que fundamenta también buena parte del arreglo
macroecondmico con estandares contables adecuados en muchos renglones, anticipandose a
la regulacion internacional, nos da sin duda, como pais, una posicion de fortaleza en un
aspecto muy conocido en nuestro sistema.

En cuanto a la Reforma Financiera que hoy nos ocupa, la ABM suscribe los objetivos que han
dado pie a toda la Reforma Financiera con sus multiples y complejos aspectos como ya
comentd el Banco de México. Impone, estamos conscientes, una serie de obligaciones vy
nuevas condiciones a la banca. Fortalece la facultades de la autoridad para ejercer su rectoria y
gestién sobre el sistema financiero, aumenta el costo regulatorio para los intermediarios y
sentimos que es deseable un buen balance entre la promocidn crediticia, la proteccion a los
usuarios, cuidar el ambiente de competencia y garantizar la certidumbre que requiere la
inversion y crecimiento del sector.

Podria dar varios ejemplos, como se ha sefialado es una reforma muy amplia, muy completa,
integral, que cubre varios y multiples aspectos. A manera de ejemplo, sefialo simplemente tres
cuestiones que sentimos son importantes a considerar:

1) Las evaluaciones crediticias que hara la Secretaria de Hacienda de los intermediarios v,
en su caso, si no resultasen favorables, podrian implicar una serie de sanciones que
podrian limitar, por ejemplo, la inversion en valores. Sentimos que preservar el
mercado liquido, profundo y amplio de valores gubernamentales, es fundamental para
el manejo de la deuda publica, la instrumentacién de la politica monetaria y el manejo
de liquidez de la banca mexicana, que entre otras, le permiten dar créditos
hipotecarios a tasas fijas por plazos largos de hasta mas de 20 afios.

2) El tema de competencia. Citando un ejemplo reciente, Banco de Meéxico hizo
exclusivamente un estudio de competencia, exclusivamente en las tarjetas bancarias
reconocio la complejidad del ejercicio, las limitantes de la informacidn para hacerlo en
los términos ideales y tuvo que invertir dos afios en alcanzar las conclusiones que hace
poco nos compartieron. Sentimos que estas cuestiones son importantes a considerar,
al igual que no deje de verse el punto de vista de la estabilidad del sistema cuando se
evalla el ambiente de competencia.
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3) Un balance en la proteccion de los usuarios y la certidumbre en los contratos que
requieren las necesidades para invertir y el crecimiento del sector. Aqui son multiples
los ejemplos que podrian darse vinculados con la Comisién Nacional para la Defensa
de los Usuarios de las Instituciones Financieras (CONDUSEF), la resolucion de quiebras,
donde se fortalecen las facultades del Instituto para la Proteccién al Ahorro Bancario
(IPAB), pero se acortan los plazos, ya no esta el recurso de suspension ante las
modificaciones de la Ley de Amparo.

Resumiendo y a manera de conclusion, México tiene una baja participacién de crédito en el
PIB, pero actualmente el crédito estd creciendo, es de buena calidad, con una cartera vencida
baja y por lo tanto es sostenible y estable. Tenemos un nuevo ciclo que tiene casi 10 afios con
una muy buena relacién de crecimiento respecto al producto y que de mantenerse al ritmo de
crecimiento actual en ocho afios alcanzariamos nuevamente un maximo histérico, es decir, 40
por ciento. Todos los depdsitos se traducen en crédito, los costos de todos los productos
crediticios han bajado y México tiene un sistema financiero sélido y bien capitalizado.
Deseamos que esta Reforma Financiera consolide esta tendencia y logre un balance entre la
promocién del crédito, la proteccién a los usuarios, la competencia en el sistema y el
crecimiento y estabilidad del sector.
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Procuraduria Fiscal de la Federacion (PFF)

Javier Laynez Potisek

Me voy a referir muy brevemente a algunos asuntos que al menos he podido leer en la prensa,
o pudiesen o han despertado algunas dudas, inquietudes, algunas polémicas; la reforma
efectivamente es amplia.

En primer lugar a la ejecucidn de garantias. Es cierto que la reforma pretende agilizar los
procedimientos en los juicios mercantiles reduciendo tiempos de espera o tiempos procesales
sumamente largos. Por ejemplo: hoy en dia, un juez tiene todo el tiempo del mundo para
notificar a las partes cuando emite un acuerdo dentro de un proceso de un ejecutivo
mercantil. ¢Qué estd haciendo la reforma? Lo que hace la reforma es decirle: no sefior juez,
dentro de los tres dias siguientes a que usted emitié el acuerdo, notifique por favor a las
partes; eso es un ejemplo.

Otro ejemplo, y a éste es el que, insisto, me quiero referir con particular interés, es el arraigo y
el secuestro de bienes; porque para los abogados puede ser relativamente sencillo ver lo que
es un arraigo en la via mercantil, pero desde luego no para todos los ciudadanos.

El arraigo y el secuestro de bienes no es una figura nueva. El arraigo y el secuestro de bienes
en el Cédigo de Comercio existen desde que inicid su vigencia el Cédigo de Comercio en 1890.

El arraigo de la persona no es, yo puedo entender que en las circunstancias actuales son
palabras que suenan muy fuertes, desde luego no tiene absolutamente nada que ver con un
arraigo de tipo penal; no significa que al deudor se le priva de su garantia de transito para
tenerlo en alguna parte en particular, una casa de seguridad.

El arraigo Unicamente consiste en que el deudor no pueda alejarse de la jurisdiccién del
tribunal que estda conociendo un juicio, por ejemplo, ejecutivo, mercantil, sin dejar
representante legal; él también se puede alejar, nada mas lo Unico que se exige es que deje un
representante legal para seguir con los tramites del juicio.

El secuestro de bienes, también previsto en el Codigo de Comercio, consiste en que el juez
aparta el bien que es materia de la controversia, lo aparta de quien lo tiene, en este caso del
deudor, y lo deposita en un tercero porque légicamente ésa es la garantia que va a cubrir el
adeudo. Estas medidas precautorias se pueden hacer antes de iniciado el juicio o dentro del
juicio, siempre bajo la estricta vigilancia del juez y desde luego siempre y cuando quien lo
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solicita, que es el acreedor, otorgue garantia suficiente para en caso, por ejemplo de no
demandar si es perjudicial; si lo pide antes de la demanda y a la hora de la hora no demanda,
desde luego que le tiene que pagar los dafos y perjuicios que hubiera ocasionado o tanto con
el arraigo o con el secuestro de bienes. Eso en cuanto a estas dos figuras.

Desde luego también lo que se estd agregando que légicamente va de la mano con esta
reforma es que un juicio ejecutivo mercantil se inicia desde luego con la demanda y desde
luego con el documento de base, que es donde consta la obligacién: una letra de cambio, un
pagare, etcétera. Hoy en dia el Cédigo de Comercio nos dice que también es base de la accion,
el convenio celebrado por las partes ante Procuraduria Federal del Consumidor (PROFECO), los
laudos emitidos por PROFECO.

Lo Unico que estamos haciendo aqui es agregar los convenios arbitrales celebrados ante la
Comision Nacional para la Defensa de los Usuarios de las Instituciones Financieras. Esto es
légico, si ya estaba la PROFECO, légicamente faltaba la CONDUSEF vy la creacién de juzgados
federales especializados en materia mercantil. ¢Qué pasa hoy? Hoy en la Constitucién Politica
de los Estados Unidos Mexicanos nos dice que la materia mercantil es federal, de origen la
materia mercantil es federal, pero luego trae la Constitucién trae una frase que sefiala:
“cuando sélo se afecten intereses de particulares el que demanda puede escoger irse a los
tribunales locales y no a los federales”.

¢Qué es lo que estaba pasando en la practica? En la practica lo que pasaba es que los jueces
federales, que hoy en dia no existen juzgados mercantiles, existen los civiles, y ellos son los
gue ven mercantil. Yo no quiero hacer una critica, pero bueno, por una sobrecarga de trabajo
0 por no conocer estos asuntos, la interpretacion era: no, no, no. Eso, Unicamente afecta a
intereses de particulares; vete a los juzgados locales. Entonces se hacia nugatoria esta opcion
de cuando el que demanda puede escoger o la via federal, juzgados federales, o los juzgados
locales.

¢Qué se hace? No podemos. Esta opcidn esta en la Constitucidén, no la podemos invalidar o
hacer nulatoria. Lo que esta proponiendo la iniciativa entonces es crear por primera vez ya en
la Ley Organica del Poder Judicial, juzgados mercantiles con competencia propia, de tal manera
gue no puedan negar la competencia cuando quien demanda quiere quedarse en la via federal
ante un juzgado mercantil; por eso se crean los juzgados especializados.

Paso ahora y muy brevemente, porque desde luego hablara alguien del Instituto para la
Protecciéon al Ahorro Bancario y ya no quiero repetirme con los demas ponentes a la
liquidacién judicial bancaria o quiebra bancaria.
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Hoy en dia una quiebra bancaria se regularia por la Ley de Concursos Mercantiles. Es cierto
que ahi hay un pequefio capitulo para la quiebra de entidades financieras, en la Ley de
Concursos Mercantiles, sin embargo este capitulo es muy incipiente, trae algunos matices para
las quiebras bancarias, pero estamos convencidos de que no es un procedimiento ad hoc y
especifico de esta indole, pero si tenemos que tener un régimen listo.

Se crea entonces un procedimiento especifico para un concurso o quiebra de un banco. Quiero
decirles que esto ya concluye toda una serie de reformas que se han venido haciendo desde el
2004, que ésta es la tercera etapa. La primera etapa fue el sistema de alertas tempranas.

El sistema de alertas tempranas consiste cuando un banco baja en su nivel de capitalizacion de
10 hasta el 4 por ciento, se ponen en marcha una serie de alertas tempranas, por ejemplo, el
qgue no pueda realizar ciertas obligaciones de riesgo, si es ahi donde tiene el problema, el que
no pueda distribuir dividendos a sus accionistas hasta que no restablezca su capital, que el
minimo es el 10 por ciento hacia arriba, y es el sistema de alertas tempranas.

Después desde 4 a 0 por ciento tenemos el sistema ya de liquidacion de un banco. La
liqguidaciéon de un banco la lleva a cabo totalmente el IPAB, no interviene un juez. Y no
interviene un juez porque en la liquidacién bancaria todavia un banco tiene capital positivo. Es
decir, se va a liquidad la institucion, pero va a alcanzar para pagar a todos los ahorradores y a
todos los proveedores del banco. Entonces, es un procedimiento que lleva a cabo el IPAB.

¢Qué es lo que propone la iniciativa? La iniciativa propone el sistema de concurso ya bancario,
cuando ya hablamos de capital negativo. O sea, el banco ya pasd de capital 0 a menos 1,
menos 2, menos 5, y entonces légicamente aqui ya se va a pagar a moneda de quiebra a los
acreedores por donde el banco —pero, sobre todo, recuerden ustedes que entra en automatico
el seguro por 400 mil unidades de inversidon (UDIs) para los cuentahabientes ahorradores; o
sea, ellos no tienen absolutamente ningln riesgo.

Inmediatamente estd el IPAB con el seguro que existe hoy en ley, desde luego el IPAB se
tendra que formar como un acreedor para que con la venta de los activos del banco pueda
recuperar esta parte del seguro que cubrid. Se busca entonces agilizar.

Si hay un juez en esta parte de liquidaciones bancarias, si hay un juez rector, pero aqui no
habra suspensién, eso lo decidié el Congreso de la Union en una reforma previa a la Ley de
Amparo. éPor qué no puede haber suspensidon? Porque estos procedimientos tienen que
llevarse de manera sumamente rapida y 4gil para poder aprovechar los activos
inmediatamente, realizar los activos del banco, y que légicamente el costo sea menor. Eso es
lo que se estd proponiendo en la liquidacién judicial bancaria.
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Y algo que me parece sumamente importante es la proteccidn, que se activa por primera vez,
qgue incluye un esquema que consiste en medidas prudenciales que permiten a la autoridad
proteger el capital de una entidad financiera que esta establecida en México cuando la matriz
en el exterior tenga problemas financieros.

Entonces, lo que se estd haciendo es una especie de cerco para brindar una filial en México,
cuya mamg3, si me permiten decirlo coloquialmente, o sea, la matriz en el extranjero, tuviese
problemas de liquidez o de solvencia. Lo que esta proponiendo la iniciativa es brindar esta
institucion mexicana, aun y cuando la matriz sea extranjera. Por ejemplo, écomo?,
suspendiendo ciertas operaciones que no podria realizar, créditos hacia la matriz por ejemplo.
Se trata de evitar que se ordefiara una filial en México por un problema que tuviera una matriz
en el exterior o, bien, no distribuir dividendos a la matriz. Es el sistema que por primera vez en
la legislacion mexicana se estd agregando al marco juridico normativo.

Por ultimo, me refiero también algo que por ahi he oido, que luego no se entiende bien que si
estamos abriendo seguros, fianzas a capital extranjero. Lo Unico que se hace es homologar.
Hoy en dia la inversion extranjera en una filial, por ejemplo, de un banco extranjero es al 100
por ciento, aun en seguros y aun en fianzas.

Pero, curiosamente, cuando no se trata de un banco que sea una filial la inversidn extranjera
esta limitada a ser minoritaria, es decir, no puede ser mayoritaria la inversién extranjera, lo
que hace o lo que entorpece o lo que obstaculiza cualquier inversion extranjera en un banco
que no se ha afiliado.

Dicho de otra manera, se los permitimos a filiales conocidos por todos de bancos grandes en
México, como Banamex, Bancomer y Santander, por efecto de los tratados celebrados con
México, pero no se lo podemos permitir a un banco mexicano. Entonces, no estamos abriendo,
no es una nueva apertura, lo Unico que se esta haciendo es homologando el régimen para que
el sistema de inversidn extranjero sea similar. Insisto, son los temas que en mi opinidn
requeririan estas aclaraciones, desde luego podrian haber mas.
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Instituto para la Proteccidén al Ahorro Bancario (IPAB)

Mario Luna Estrada

Quisiera referirme a la iniciativa de reforma, primero destacando dos aspectos fundamentales,
que seria la primera parte aquellas modificaciones al marco de resoluciones bancarias y
posteriormente al proceso de liquidacion judicial bancaria que ya referia el sefor Procurador
Fiscal de la Federacion.

El marco legal para instituciones de crédito con problemas financieros se ha venido
fortaleciendo en diferentes etapas sucesivas. La primera de ellas es alertas tempranas, que ya
estd previsto en el marco vigente. Las alertas tempranas permiten a la autoridad feneciera
detectar oportunamente problemas con las instituciones de banca multiple, asi como actuar
de manera preventiva. La segunda de las etapas es el marco de resoluciones bancarias. Este
marco si bien ya estd previsto en la legislacién vigente lo que pretenderia la reforma es
fortalecerlo a través de facultar a las autoridades financieras para tomar las medidas
necesarias para llevar a cabo la salida ordenada del mercado financiero de una institucién, que
ha sido incapaz de resolver los problemas de liquidez o de solvencia que enfrente. Por otro
lado, tenemos la liquidacién judicial bancaria. En esta etapa se busca un equilibrio entre la
eficacia econdmica y la seguridad juridica, procurando en todo momento la maximizacion de la
recuperacion de los activos en beneficio de los ahorradores.

Las principales modificaciones al esquema de resoluciones bancarias que queremos destacar
son:

- Se prevén diversos plazos para que los bancos puedan ejercer su derecho de audiencia. Estos
plazos se reducen, y estos plazos son para que las instituciones ante una revocacion puedan
manifestar lo que a su derecho convenga sin que se interrumpa el proceso correspondiente.

- Se incorporan ciertos aspectos muy relevantes en términos de la regla del menor costo vy el
estudio técnico, que son consistentes con las practicas internacionales.

- Se prevén diversas disposiciones que otorgan al IPAB mayor flexibilidad tales como la
ampliacién de la duracion de un banco puente que va de seis meses a un afio.

- Se establece claramente que el banco puente no esta obligado a observar disposiciones en
materia de capital y cuotas que se tienen que pagar al propio instituto y la transferencia de
activos y pasivos parciales, es decir, el cumplimiento de los contratos para que pueda haber
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una transferencias de pasivos, respecto a depdsitos, que estan cubiertos y dejar los saldos
remanentes dentro de la banca para que puedan correr el mismo curso que cualquier
recuperacion de créditos en relacion con los acreedores. También en la transferencia de
activos y pasivos se va a poder realizar a un banco puente en supuesto de riego sistémico. El
procedimiento expedito ante una eventual concentracidon en una transferencia de activos es
otro de los aspectos que incorpora esta iniciativa. Se elimina la solicitud de pago de
obligaciones garantizadas, lo que permitird que casi de manera inmediata a los ahorradores
puedan recuperar sus depdsitos.

- Se prevé la compensacion de los pasivos garantizados, lo que va a implicar un menor costo
fiscal y esta compensacién se va a dar con los saldos vencidos que tengan los propios
depositantes respecto a una misma institucion.

- Se le otorgan al IPAB importantes atribuciones, entre ellas los planes de resolucién, visitas
directamente a los bancos, sanciones a los bancos en materia de clasificacion e informacion,
asi como el intercambio de informacion con autoridades extranjeras.

- El procedimiento de liquidacion judicial bancaria establece plazos mds cortos, medios de
impugnacién limitados y propone que ninguno de ellos interrumpa el procedimiento. Esta es
una de las bondades que se prevé en la reforma. Adicionalmente la sustitucion de deberes
fiduciarios y los litigios en contra ya no van a representar un impedimento para el cierre de las
instituciones.

- Se prevé un régimen de rendicién de cuentas por parte de liquidador judicial, que éste se va a
llevar a cabo dentro del procedimiento que se va a llevar ante el érgano jurisdiccional. Se
estima que este procedimiento permitird entre otros maximizar la recuperacion de los activos,
pagar a los acreedores de forma expedita y disminuir el posible costo fiscal.

El proyecto Reforma Financiera robustece el régimen de resoluciones bancarias y permite que
e IPAB pueda actuar con oportunidad y mayor eficiencia en caso de que un banco presente
problemas financieros. Lo que también se busca con este procedimiento de liquidacion
bancaria es capitalizar la experiencia que ha tenido el instituto en los procesos que se han
llevado a cabo de concurso mercantil: los plazos que se reducen y la recuperacién de los
activos. Se buscan activos que ya van a estar previstos a nivel de ley para que se pueda llevar a
cabo la resolucion de activos de una manera eficiente y todo esto va hacer siempre en
beneficio de los ahorradores.
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Confederacion de Camaras Industriales de los Estados Unidos Mexicanos
(CONCAMIN)

Luis Hernando Cervera Mondragén

La CONCAMIN ha estado trabajando y seguira trabajando con el Congreso de la Unién para
trabajar y avanzar sobre temas que tenian afos de venirse tocando en mesas con diversos
legisladores. La Confederacidon tiene confianza en la Reforma Financiera pues pretende
promover la produccidon nacional. Reconocié que México tiene dos grandes cosas: Un
ambiente macroecondmico sustentable con un buen tamafio y, sobre todo, un mercado
atractivo, tanto para nacionales como extranjeros.

Esta reforma esta sustentada en cuatro ejes rectores, como son: el fomento al crédito, sobre
todo a través de la banca de desarrollo; el incremento de la competencia en el sector
financiero; la ampliacion del crédito en las instituciones financieras privadas; y el
aseguramiento de la solidez y la prudencia del sector financiero en su conjunto..

La CONCAMIN considera que un esquema de flexibilidad en el otorgamiento de créditos
permitira favorecer la integracién productiva a través del desarrollo de los clusters, de cadenas
productivas y de redes empresariales, con lo que el sector industrial y, especialmente, las
micro, pequefias y medianas empresas podrian alcanzar niveles de competitividad aceptables
y, por tanto, representar un factor potencial de desarrollo econdmico de las regiones en las
gue se encuentran ubicadas. Cabe sefialar que la CONCAMIN tiene afiliadas mas de un millén
de empresas de las cuales el 70 por ciento son realmente micro, pequefias y medianas.

Los retos que México enfrenta en el tema de facilitacién de crédito no son menores, hay que
reconocer que somos uno de los paises que otorgan menos créditos a nivel internacional.
México otorgd un financiamiento interno al sector privado del 26.2 por ciento del PIB en 2012,
cuando paises como Brasil y Chile otorgaron alrededor del 70 y 73 por ciento, respectivamente
en 2011.

En México las pequefias y medianas empresas (PYMES), que representan el 74 por ciento de la
ocupacion laboral, solamente tienen acceso a un 15 por ciento de esos créditos. Esto nos lleva
a decir que necesitamos una flexibilizacién en el otorgamiento de los créditos, sobre todo para
las PYMES, y asi se tendran mayores oportunidades para crecer, para desarrollar y para crear
empleos en este pais.

La CONCAMIN espera que la Reforma Financiera permita contar con politicas de
financiamiento que amplien los canales de crédito e induccién hacia una mayor bancarizacién
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empresarial y, desde luego, a la generacion de nuevos espacios de ahorro para la poblacién. De
esta forma se estaria cumpliendo con uno de los roles principales de la banca en su papel de
intermediacion financiera para el crecimiento: en pocas palabras, contar con crédito barato y
de largo plazo.
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Universidad Nacional Auténoma de México (UNAM)

Gabriela Rios Granados

Cuando se me hizo la invitacién yo quise plantear algunas preguntas para saber cdmo esta
direccionada esta Reforma Financiera. La primera pregunta que me hice fue cual es la finalidad
de la Reforma Financiera. Después de haber leido el planteamiento que se hace a través del
portal de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, pude desarrollar tres ideas centrales:
equidad, desarrollo e informacion.

La equidad se ha manifestado como una de las finalidades en esta Reforma Financiera, una
equidad que se debe dar entre los usuarios de los servicios financieros frente a las entidades
financieras, una equidad también de género, tratar de la misma manera a las mujeres que a los
hombres en la prestacidon de servicios financieros, y también el desarrollo en el sentido de
desarrollo incluyente. Para poder otorgar mayores créditos flexibles y mas baratos se debe
catapultar lo que es el mandato de la banca de desarrollo, pues esta banca de desarrollo es la
que va a coadyuvar a la banca multiple a otorgar estos créditos flexibles y mas baratos.

Otro dato muy importante: el tema de la informacidn relevante. Aqui creo que es muy
meritorio destacar la creacidn de un burd que, lejos de ser como el buré de crédito, donde se
da informacion de las personas incumplidas, no nada mas de los créditos en el sector
financiero, sino también los créditos fiscales cuando no se pagan estos créditos, o ante el fisco
federal o incluso las entidades federativas, ahora tenemos un nuevo burd, lo que nos va a
permitir a todos los usuarios acceder a la informacidn relevante.

Cémo vamos a obtener mejores y mas baratos créditos, pues a través de esta informacién.
Este burd se va a crear a través de la CONDUSEF y esta informacidn relevante va a permitir a
todos los usuarios poner en marcha esta Reforma Financiera tan afiorada y que estamos
deseando que entre en vigor, una vez que haya tenido su debate en esta Camara de
Diputados.

Otro dato importante que viene transversal en estas lineas que adverti sobre la equidad,
desarrollo e informacién es el combate a la informalidad. La informalidad hemos visto que esta
muy ligada con el nivel de pobreza en México. De acuerdo con los datos del Consejo Nacional
de Evaluacién de la Politica de Desarrollo Social (CONEVAL), existen 52 millones de personas en
pobreza. Esto significa que no tienen acceso a servicios publicos, no tienen acceso a la
bancarizacion.
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Otorgar créditos mas flexibles, mas baratos, incentivar el mercado de capitales va a permitir
moverse el sector informal al sector formal; no nada mas generar mayores obligaciones tanto
fiscales como no fiscales, sino también que ellos encuentren un estimulo para incorporarse a la
formalidad.

Estas tres grandes ideas son las que trae consigo la Reforma Financiera. Cudles son las leyes
que se reforman. De acuerdo con el planteamiento que se hace, vemos que son 34
ordenamientos juridicos los que traen reformas. Nada mas voy a mencionar algunos que me
llamaron la atencidn por mi formacién de abogada.

Se tiene el tema de la Ley de Instituciones de Crédito; la Ley de Transparencia y Fomento de
Crédito Garantizado, algo muy importante que va a permitir la migracién de créditos entre
instituciones, sin hacer gravosa esta migracién; la Ley de Proteccidn y Defensa a los Usuarios
de Servicios Financieros; la Ley para la Transparencia y Ordenamiento de los Servicios
Financieros; el Cédigo de Comercio; la Ley General de Servicios de Operaciones de Crédito; la
Ley Orgdnica del Poder Judicial de la Federacidn al crear estos juzgados especializados en
materia mercantil y donde es una competencia concurrente entre la materia local y la federal.

El planteamiento de Reforma Financiera es un planteamiento, desde mi punto de vista,
holistico, es integral porque como ofrece mayor protecciéon a la banca, también ofrece
proteccion a los usuarios. Da mayor certeza juridica tanto a las entidades del sector financiero,
como a los usuarios.

Si ustedes nada mds revisan una ley, por ejemplo en la Ley General de Titulos de Operaciones
de Crédito o el Cédigo de Comercio e incluso la Ley Orgdnica, podrian advertir que se esta
reforzando la garantia hacia el sector financiero, el sector bancario, otorgando mayores
facilidades de cobro a través de los convenios que se llegan a generar en la CONDUSEF.
Ustedes dirian: es que la balanza se estd inclinando hacia el sector bancario. No es asi. Si
ustedes advierten también la Ley de Transparencia y Fomento o la Ley de Proteccion a la
Defensa del Usuario de los Servicios Financieros, observamos que se le otorgan mayores
dientes a la CONDUSEF. La CONDUSEF, a través de estas reformas, va a poder emitir
recomendaciones, asi como lo hace un ombudsman nacional; va a poder emitir
recomendaciones y va a poder fincar multas mucho mas onerosas por el incumplimiento de
sus obligaciones.

Es asi que vemos que esta reforma trae muchas aristas, que hay que revisar con lupa, pero en
general se puede sefialar que esta protegiendo, tanto al sector financiero como al sector de los
usuarios, logrando asi una equidad entre ambas partes y que viene siendo reclamada desde
hace tiempo por parte de los usuarios del sector financiero.
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Como la reforma fomenta el uso del crédito. Creo que el primer mandato es, precisamente,
fortalecer el mandato de la banca de desarrollo. Si se le quitan las trabas a la banca de
desarrollo para coadyuvar con la banca multiple, eso va a permitir darnos mayores créditos
baratos, los mas baratos en este sentido.

También, para que se fomente el uso de crédito se requiere informacion, esta informacidn que
esta establecida en nuestra Carta constitucional como un derecho humano el acceso a la
informacién crediticia y creo que es algo muy, muy relevante el tema de la creacion de
entidades financieras por parte de la CONDUSEF.

Se le van a dar mayores obligaciones de transparencia a los bancos. Eso es sumamente
importante. ¢Por qué? Porque eso también va alineado con el tema de acceso a la
informacién. También comentaban, que se le va a dar facilidad a la movilidad o migracion
bancaria.

éQué significa? Es una portabilidad entre instituciones. Es decir, si una persona adquiere un
crédito garantizado y quiere, por ejemplo, un crédito hipotecario y quiere pagar ese crédito
hipotecario con otro crédito hipotecario mucho mds barato, en mejores condiciones, se le va a
permitir a este usuario pagar vy liquidar ese crédito hipotecario sin mayores costos, sin mayores
requerimientos administrativos, Unicamente se requiere que se registre ante el Registro
Publico de Comercio y también eso va a permitir que se registre ante el Registro Publico de la
Propiedad, sin mayor costo, de una manera gratuita. Creo que esto es muy importante, porque
esto si estd permitiendo que los usuarios puedan manejar todos los instrumentos que tienen al
alcance, y en efecto, tener una mejor flexibilidad del uso del crédito.

También se van a dar mejores condiciones al buen pagador, asi como tenemos, desde hace
tiempo, los famosos burds de créditos, donde se exhiben a los incumplidores, pues también se
tiene que dotar de mayor ventaja u otorgarles incentivos a los que son buenos pagadores y en
este sentido se les estd, a través de las leyes, dando acceso alternativo de financiamiento a
través de un burd de crédito universal. Como les comentaba, el requisito de la oponibilidad
frente a terceros en el caso de la subrogacion de créditos con garantia.

Asimismo, vemos otra pregunta que me he planteado, que se refiere a, équé beneficios traera
la reforma a los usuarios del crédito? Ya se ha expuesto aqui el tema de la revision o la
evaluacidon que va a hacer la Secretaria de Hacienda respecto al desempeiio de la banca
multiple.
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Es decir, va a estar evaluando periddicamente el grado de cumplimiento de las obligaciones
que se le estdan imponiendo a la banca multiple y si cumple con estos estandares. También lo
que le va a dar estos beneficios del crédito es la transparencia en el otorgamiento de créditos.

Se le va a dar mayor proteccion a los usuarios de servicios financieros, se va a crear un sistema
de arbitraje. Eso es algo muy importante, el arbitraje ante la CONDUSEF. Un sistema que esta
compuesto por distintos componentes en el sistema arbitral en materia financiera. Esto va a
dirimir o va a abreviar las posibles contiendas jurisdiccionales que se puedan dar entre los
usuarios y los prestadores de servicios financieros.

La proteccidn de usuarios de los servicios financieros a través de la CONDUSEF a través de sus
recomendaciones. Otro dato importante es, la prohibicidn de ventas atadas. Es decir, que no
se condicionen, por ejemplo, la contratacién de un crédito y ademas esta contratacién de un
crédito se vea el usuario obligado a contratar un seguro, ahora ya no va a ser asi con esta
reforma. Es decir, no se tienen que condicionar ventas con otras para que el usuario pueda
hacer su eleccion a través de este burd, que yo comentaba.

¢Cudles son los beneficios para la banca? Les va a dar mayor certidumbre en el dmbito juridico,
en la ejecucién de los contratos. Se va a dar mayor celeridad en los juicios mercantiles, va a
aumentar una oferta de crédito y también se le va a dar certeza juridica a los acreedores en el
caso de la subrogacidn de los créditos garantizados. Se va a promocionar la aprobacidn de la
bancarizacion y los incentivos, el incremento de las multas como tales.

Es asi, que cuales serian las conclusiones de esta gran reforma, que desde mi punto de vista, es
holistica, es integral, es una mejora regulatoria a través de estas 34 leyes, que van todas
integrales, no podemos dar un solo vistazo a una sola de las leyes, sino leerlo de forma integral
de una interpretacidn como seria en la Corte, conforme.

Se va a dar una mayor competencia crediticia y esta competencia crediticia es a través de la
transparencia, a través del acceso a la informacion de este burd, una mayor certeza juridica,
tanto a los prestadores de los servicios como a los usuarios de los servicios financieros, y una
celeridad en los juicios mercantiles, en la creacidn de juzgados federales especializados.
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Académico

Alfonso Ramirez Cuéllar

El propdsito de la reforma, cuando menos asi se establecié en el Pacto por México, es tener
mas crédito y darlo mas barato, pero me temo que es un propésito incumplible, no habra mas
crédito ni tampoco sera mas barato.

En esta reforma lo que se plantean son certezas excesivas para el acreedor, es el
establecimiento de la dictadura del acreedor sobre el proceso judicial y la ventaja absoluta del
usuario del crédito. El acreedor se convierte en el dominante elemento central de Ia
preocupacién en la tutela y en la proteccién juridica, al usuario le queda la incertidumbre y la
desventaja.

Estamos ante la presencia recurrente de cambios y de reformas que desde hace tiempo se
vienen desarrollando, para adjudicacion rapida de las garantias, en la demanda principal de las
instituciones de crédito y la mayoria de las veces el Congreso mexicano, desde 1996, ha
obsequiado la totalidad de las peticiones y las reformas cobraron fuerza en el 2000 y todavia
recientemente en el 2011 se aprobaron las reformas en materias de juicios orales en el ambito
mercantil. Asi, hemos derogado la antigua ley de quiebras y de suspensién de pagos, la
sustituimos por una ley de concursos mercantiles donde se logré que frente a todas las cosas
la prioridad fuera la empresa y el trabajador y se tuvo que ceder la desaparicion de la etapa de
suspensidn de pagos, para acelerar la declaratoria de quiebra de las empresas insolventes.

Todavia en el 2000, reformamos la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito y
establecimos la prenda sin trasmisién de posicion y lo mismo hicimos al establecer el
fideicomiso de garantia. El préximo 1 de julio entrara en vigor en la mayor parte de los estados
de la republica el juicio oral en materia mercantil hasta por un monto de 500 mil pesos y
también ha cobrado fuerza las facilidades con las reformas a los cédigos de procedimientos
que existe a nivel local, para reducir los tiempos, suprimir recursos de caracter legal y hemos
conformado un verdadero mercado secundario que permita el empaquetamiento y la venta de
cantera y la proliferacién de la subasta y enajenacién de derechos litigiosos, para la
conservacion de la seguridad de la parte acreedora.

De esta forma, en la actualidad los plazos de los juicios estdn dentro de los parametros
internacionales, pero hoy, lo que se nos ha propuesto el dia de hoy con la reforma enviada por
el presidente de la republica y desafortunadamente por los partidos del pacto, es el darle
mayor certeza a la parte acreedora. Lo que vivimos en el pasado fue una verdadera revolucion
juridica que dejd intacto un grave problema de abuso: el de la capitalizaciéon de los intereses,
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que queda prohibido en el Cédigo de Comercio. Pero como los contratos son la expresion de la
voluntad de las partes, al final de cuentas si las partes convienen y que casi nunca convienen
con la satisfaccion plena de ambos, la capitalizacién de intereses se podra desarrollar
afectando severamente los montos de crédito y en algunos casos haciendo imposible la
liguidacion total de la deuda.

Hoy se plantean varias cosas mads, es como una vuelta a la tuerca, para establecer la dictadura
del acreedor, el predominio es mayor ahora, ya el acreedor podra escoger con entera libertad
segln la propuesta del presidente de la republica el domicilio y la jurisdiccion donde
interpondrd la demanda. Antes era el deudor, en el domicilio del deudor, ahora, tendran que
venir desde Tijuana al Distrito Federal con todo lo que implica de gastos, para cientos de miles
de familias pobres que tienen un crédito hipotecario a atender el juicio en la Ciudad de
México.

Ahora el acreedor escoja a su eleccién la via ordinaria, ejecutiva o especial hipotecaria. Antes
el deudor senalaba los bienes que deberian de ser motivo de embargo, ahora se le pasa esa
facultad al acreedor, ahora el acreedor se le esta dando la posibilidad de sefialar la totalidad de
los bienes que sean motivo del embargo, para garantizar el pago de la deuda y ademads podrd
visitarlos de manera recurrente y en cualquier momento podra ampliar segun los avallos
periddicos que de manera unilateral y con el aviso del juez el acreedor pudiera realizar. De
igual manera, es grave lo que se presenta porque existe el desprecio al establecimiento de la
cosa juzgada. El juez pude declarar improcedente la accion, la pretension de cobrar y lo hace
estableciendo el criterio de cosa juzgada, pero el acreedor puede seguir ejerciendo sus
derechos y exigiendo esa pretension.

Vemos con preocupacion también que practicamente existe una reduccidn en los plazos de las
notificaciones, una reducciéon en las facultades que tiene el juez tanto en la Ley de Concursos
Mercantiles como en los juicios mercantiles, para establecer prérroga. El juicio oral se acelera,
los incidentes ya no suspenden sino que ahora todo se resuelve en la sentencia definitiva.

Y el grave problema es de que no hay las reformas a la contraparte que generen el equilibrio
que todos deseamos. Se ha dicho aqui que vamos a vivir el reino de la proteccién del usuario
del crédito con las reformas a la CONDUSEF. Efectivamente, hay mayores facultades. Tendra
posibilidades de decretar como clausulas abusivas varias cosas que vengan en los contratos,
pero lo grave es que desde la misma iniciativa de reforma ya no se considera como clausula
abusiva todo lo que tiene que ver a las tasas de interés, a las altas comisiones y tampoco a las
contraprestaciones establecidas en el contrato. Es decir, la CONDUSEF nunca va a decir que
una tasa es abusiva ni una comisién es arbitraria ni una contraprestacion es motivo de sancion
y de requerimiento al banco para que la suspenda o la anule del contrato.
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Ahora si nos protege porque no nos van a vender la plancha junto al crédito. Se logra la
portabilidad en un esquema de control del oligopolio de cinco grandes, donde se establece con
mucha precision el establecimiento de un mecanismo de colusidon en materia de precios y de
tarifas. Para qué voltea uno para alla o para aca si la colusidn es la que determind a cuanto se
presta, a qué tasa se trabaja y cual es la tarifa del servicio financiero. La portabilidad resultar3,
entonces, algo intrascendente junto a algo que la iniciativa no toca, que es la promocidn de la
competencia, el castigo al oligopolio y la sancidon severa a la colusion de las grandes
instituciones bancarias.

Yo esperaba que asi como se le da el enorme poder al acreedor y la desventaja absoluta al
usuario del crédito, las instituciones bancarias fueran sometidas a mayores exigencias. Yo
esperaba encontrar la lamada miscelanea de sanciones de las nuevas facultades a la Comisidn
Nacional Bancaria y al Banco de México. Es decir, una serie de reformas que permitieran
llevarnos a que las instituciones bancarias prestaran mds y prestaran mas barato. La nueva
reforma que se plantea a la Comisién Nacional Bancaria es simple y sencillamente para darle
facultad de que proyecte cotidianamente en su portal el comportamiento de los distintos
servicios y productos financieros otorgados por las instituciones de banca. Lo Unico que nos
trae de novedad como presidn para las instituciones bancarias es darnos la posibilidad de irnos
mostrando el comportamiento cotidiano en cuanto a la colocacidn de crédito para el sector
agricola, para el consumo, para la vivienda, para la actividad industrial y para el financiamiento
de las empresas.

No se requiere mayor publicidad solamente. Se requiere un mecanismo que nos diga, quizas
sin llegar al establecimiento de cajones de crédito, que nos diga cémo le vamos a hacer para
pagar ese derecho de recursos crediticios que van solamente al consumo y al financiamiento
de corto plazo. Es decir, no se toca ni con el pétalo de una rosa en esta reforma, el negocio
principal del corto plazo y del incremento desproporcionado de los créditos al consumo y los
créditos de ndmina y el alejamiento absoluto de la inyeccién de recursos financieros en las
actividades que detonan crecimiento de la economia y la prosperidad de muchisimos
pequefios negocios. Esta es la reforma que haria falta.

Se dan también facultades nuevas al Banco de México. Sin embargo, yo esperaba que esta
entidad pudiera decirnos cdmo le va a hacer para premiar el ahorro y evitar que siga
desarrollandose en este pais el establecimiento de tasas negativas para muchisimos y millones
de depositantes que llevan sus recursos y los depositan en las instituciones bancarias. No hay
ningun criterio que nos permita decir que habra premio para los millones de depositantes y
que seguirdn sufriendo por el hecho de recibir tasas pasivas, totalmente negativas la mayoria
de las veces, por debajo de la inflacidn.
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La reforma tampoco nos dice cdmo va a hacer el banco central para reducir el enorme margen
financiero. No hay ninguna medida que establezca una serie de lineamientos. Lo que
gueremos es que venga en la ley, porque la facultad de establecer lineamientos la tiene desde
hace mucho el banco central. Lo que queremos es que nos dijera como le va a hacer para
reducir las altas comisiones que cobran las instituciones bancarias y la desproporcién en las
tasas de interés. Esto sin llegar al establecimiento de topes, pero si de criterios establecidos de
una vez en esta iniciativa para reformar las facultades del Banco de México.

Por eso creo que la apologia de una reforma que resulta intrascendente en términos de la
movilizacién del ahorro para inyectarlo a la actividad productiva, nos debe llevar a una
reflexion mayor. Es la hora del Congreso para hacer una Reforma Financiera mas de fondo. Lo
que ocurre en Espafia y lo que ocurre en Portugal y hace tiempo ocurrié en los Estados Unidos
no fue porque esos paises tuvieran una mayor penetracion bancaria. Alla al igual que aqui
ocurrid por la responsabilidad de la banca, de la voracidad de los banqueros, de las aventuras
financieras en las que se metieron, por alterar las calificaciones sobre la salud y la solvencia de
los bancos. Los problemas financieros en Estados Unidos, Espafia, Portugal, asi como los que
experimentd México en su momento, ocurrieron debido a la irresponsabilidad con que se
manejaron los bancos y a una serie de malos manejos que se cometieron alld y aqui. No
ocurrieron porque tuvieran mayor o menor penetracion bancaria.

Por altimo, el crédito crecera si hay crecimiento de la economia. Y cuando los nimeros son
negros quiere decir que desafortunadamente la economia no va a crecer como lo esperamos y
el crédito tampoco va a tener un disparo como lo que vemos. Por eso, creo yo que
necesitamos esa reforma que dé mas crédito y que también lo dé mas barato. Yo creo que eso
es lo que necesita el pais.
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Abogado

Gabriel Reyes Orona

Cuando la banca se vendid, en los noventa, no habia banco que no estuviera debidamente
capitalizado. Si observaramos los estados financieros de aquellos entonces, veriamos que
todos los bancos que tuvieron que ser rescatados se encontraban con estados financieros
sanos y en condiciones competitivas a nivel internacional.

Sin embargo, lo que sucedia en los bancos no era lo que estaba en los estados financieros. La
realidad financiera distaba mucho de lo que decian las grandes firmas contables del mundo.
Actualmente nos dicen que las instituciones estan capitalizadas, y todo parece apuntar a que
ello no es asi.

Debemos cuestionarnos por qué somos la economia con el sistema bancario con el mas amplio
margen financiero del mundo; y la respuesta se encuentra en la ineficiencia. Los costos en la
banca son insostenibles y no existencia transparencia en el manejo financiero de los bancos,
pues cuando se revisa el costo de intermediacion financiera no solamente tenemos que
observar el costo de recuperacién crediticia, sino también los altisimos salarios de los
funcionarios bancarios, todo este boato que envuelve a las instituciones bancarias.

La intermediacidon bancaria en México es sumamente costosa y altamente rentable para las
matrices de estas instituciones. Lo que se tiene que hacer es transparentar efectivamente
cuanto le cuesta a un banco prestar y hacer intermediacién en México, incluyendo todos los
costos, entre ellos el de recuperacion.

El otorgamiento de créditos no va a mejorar con mas cambios legales, de hecho la Reforma
pierde todo lo que se avanzé en materia de igualdad y equilibrio procesal durante el siglo XX,
pues se eliminan todas las formalidades esenciales de procedimiento y el equilibrio procesal
entre las partes. Se establece que si el deudor no deja a un representante estara cometiendo
un delito de desacato ante la autoridad judicial, pero no sélo eso, se dice que debera dejar a
un representante debidamente expensado; no obstante, no aclara para qué, si para pagar el
crédito o si simplemente deberd ser expensado para cubrir los honorarios del abogado.

A lo largo de la iniciativa de Reforma hay una gran cantidad de errores; por ejemplo, en la
exposicién de motivos de la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras se dice que la
participacion para las personas morales extranjeras deberia ser excepcional y minoritaria; sin
embargo, al momento de llegar al texto de la Ley esto se olvida, y no se expresa con
puntualidad que la inversién de personas morales que tengan facultades de autoridad en el
exterior debe cumplir con cuatro requisitos, ser minoritaria y excepcional; que se sujete a la

30



legislaciéon y a la jurisdicciéon de Meéxico. Pero ademas debe hacerse sobre la base de la
reciprocidad.

Existe un riesgo serio y grave asociado a que personas morales oficiales del exterior, que no
son los inversionistas tipicos en una economia, tengan injerencia en el sistema bancario de
nuestro pais.

Otro de los lamentables errores que también se comete en esta iniciativa es el relativo a las
empresas de servicios complementarios, de las cuales no se da un detalle importante: estas
empresas no deben ser Utiles ni habiles para evitar el pago de la participacidn de utilidades de
los trabajadores. Es decir, si alguien quiere segregar una rama de negocio, esto no debe
implicar que los trabajadores sean divididos en dos clases: funcionarios y empleados.

Otra situacién en la que no se hizo puntual sefialamiento, es que cuando dos instituciones
colaboren o se asocien en los términos de la Ley para regular la Agrupaciones Financieras,
ambas deberan ser responsables frente al usuario. De lo contrario estariamos creando una
linea paralela en la cual se pueden cometer todo tipo de atropellos, abusos y errores. Por lo
que debe quedar perfectamente claro que en todas aquellas operaciones en las cuales se
opere de manera coordinada y unitaria frente al publico, la responsabilidad debera ser
absolutamente de ambas instituciones que participan en el esquema de colaboracion.

En México no hay crédito, no solamente en cantidad, sino también en calidad. La distancia
entre tasas activas y pasivas hace irresponsable tomar crédito en el pais; la capacidad que un
deudor debe de tener para poder tomar un crédito en México debe de soportar el margen
financiero mas brutal del mundo, entonces se trata de un problema de costos de la
intermediacién bancaria en México.

Puntualizd que en los afios noventa se hizo un analisis muy importante sobre las enormes
coincidencias en las tasas de interés y la posible existencia de un cartel que determinaba las
tasas de interés, pues la competencia en materia bancaria practicamente no existe.

Ahora bien, una de las cosas muy preocupantes en la Reforma es que pretende dar
discrecionalidad a la Comisién Nacional Bancaria y de Valores para que pueda decidir si aplica
o no aplica las sanciones; sin ninguna transparencia y objetividad, por lo cual se abre un
mercado en el que se va a practicar la impunidad.

Finalmente, es la Ley de Grupos Financieros el eje sobre el cual se pretende hacer un cambio
muy importante, que intenta transformar a los inversionistas extranjeros en acreedores, dado
que se va a modificar la parte de resolucién bancaria y pretende modificar todo el esquema de
responsabilidades, estableciendo una gran cantidad de mecanismos, a través de los cuales los
mismos accionistas pueden traer dinero del exterior y se convierten en acreedores, no en
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accionistas. Eso seria sumamente grave, pues tendrian capacidad de manipular la salida del
dinero a su favor.

En conclusion se trata de una Reforma que no va a obtener el objetivo de mejorar ni la calidad
ni la cantidad del crédito, pero que si va a mejorar la capacidad para operar una gran cantidad
de instrumentos para que el dinero entre y salga de la banca de manera muy volatil.
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Tribunal Superior de Justicia del Distrito Federal

Miguel Eduardo Ladron de Guevara Martinez

La Ley de Concursos Mercantiles en el Titulo IX establece el rubro de quiebras especiales. El
problema de la quiebra no sdélo implica regular un procedimiento, sino salvaguardar los activos
que son la garantia, tanto de acreedores como de trabajadores, y garantizar la conservacién de
la masa, de la quiebra.

La Reforma Financiera en materia de quiebras bancarias no se da en toda la profundidad en
que deberia de darse, sobre todo para competir a nivel internacional. No existe gente
especializada ni jueces especializados, desde la creacién de la Ley de Concursos Mercantiles,
pues termind con la experiencia que tenian los jueces en el fuero comun, que eran los juzgados
de lo concursal del Tribunal Superior de Justicia. Pese a que existe el Instituto Federal de
Concursos Mercantiles (IFECOM), que es el especialista en concursos mercantiles, se
especializa en ingenieria financiera y no tiene el conocimiento practico del desarrollo de los
procedimientos.

En la actualidad la CNBV tiene la informacién y se supone que, cuando un banco estd mal
financieramente, tiene el mecanismo legal, que es la intervencion gerencial para determinar
qgue entra en un estado de insolvencia. Lo que se tiene que hacer es darle continuidad a esa
funcién para que ahora sea el IPAB el liquidador judicial con mayores facultades. La
congruencia entre la CNBV y el IPAB daria la certeza y la celeridad que no existe en un proceso
judicial.

La Reforma es viable desde el punto de vista técnico, pero donde hay que poner atencion es en
el cuidado de los activos; aun cuando hay reglas para indemnizar a los acreedores,
normalmente las instituciones de crédito, éstas dilapidan los recursos antes de irse al concurso
mercantil, lo cual no se suele reportar a la Comisidn Nacional Bancaria y de Valores, alterando
libros, etcétera. Por lo que se requiere de certeza juridica acerca de cdmo se van a cuidar los
activos en los concursos mercantiles.

Sobre las reformas del Cdédigo de Comercio, actualmente resulta muy complicado hacer
exigible un crédito y se ponen muchos obstaculos para el cobro de las garantias. En todos estos
procedimientos lo que se debe hacer es abreviar y especializar a los jueces para que le den
mayor celeridad y certeza, tanto al acreedor como al deudor.
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Lamentablemente los juzgados carecen de especializacion en materia mercantil, lo que no les
permite resolver los procedimientos de quiebra pues desconocen las reglas mas elementales.
Peor aun, cuando se presenta una quiebra financiera ignoran mucho mas la naturaleza y
complejidad del proceso de quiebra de una institucion de crédito.

La Reforma implica especialidad y el conocimiento técnico de cémo se acelerara la liquidacién
de activos para garantizar el pago de créditos; establecer claramente los drdenes de
graduacion y prelacién de los créditos de cada uno de los acreedores y cdmo se va a dar la
exacerbacion de la masa para distribuirla entre sus acreedores y cémo se van a manejar todos
los procesos. No obstante, se deben salvaguardar los intereses de acreedores y de
trabajadores de esas instituciones de crédito, que son a los que principalmente se tiene que
enfocar un procedimiento de quiebra.

El proceso de quiebra es en si un beneficio que deben tener los acreedores para superar
cualquier crisis econdémica. Sobre todo que las instituciones de crédito estan demasiado
protegidas, controladas y vigiladas. Pero en si, la regla debe ser erga omnes, debe ser genérica,
no tan particularizada nada mas para las instituciones de crédito.

La Reforma no es tan drastica como otros creen y no se estd desprotegiendo a los deudores,
sino al contrario, pues no le da una mayor posicién a los acreedores. No obstante, lo
importante es darle celeridad al crédito, a la recuperacién econémica y a la competitividad.
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Banca de Desarrollo y Sociedades de Crédito
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Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP)

Luis Madrazo Lajous

Los ejes centrales de la reforma propuesta, y en particular el tema de la Banca de Desarrollo,
tienen que ver con el fortalecimiento de la Banca de Desarrollo para ampliar el crédito, y la
modificacién de su marco legal, para que presten mas, y presten mas barato.

Esto estd establecido en los compromisos 62 y 63 del Pacto por México, y quisiera hacer
referencia al Articulo 4o. de la Ley de Instituciones de Crédito, porque creo que encarna con
una gran claridad el espiritu detrds de la reforma, y hace referencia precisa a la Banca de
Desarrollo.

“El Estado ejercera la rectoria del Sistema Bancario Mexicano, a fin de que éste oriente
fundamentalmente sus actividades a apoyar y promover el desarrollo de las fuerzas
productivas del pais, y el crecimiento de la economia nacional basado en una politica soberana
fomentando el ahorro en todos los sectores y regiones de la republica, y su adecuada
canalizacidon a una amplia cobertura regional, que propicie la descentralizacidon del propio
sistema, con apego a sanas practicas y usos bancarios”.

“Las instituciones de Banca de Desarrollo atenderdn las actividades productivas que el
Congreso de la Unidn determine, como especialidad de cada una de éstas, en las respectivas
leyes orgdnicas”.

El crédito es un insumo clave para el proceso productivo de toda economia, y por lo tanto, uno
de los ejes centrales para democratizar la productividad. El buen desempefio financiero y
econdmico de Meéxico sélo se vera impulsado cabalmente, si se fortalece este sistema
financiero y se promueve el crédito. Y es importante fomentar el crédito a través de la Banca
de Desarrollo, que es el instrumento mas efectivo que tiene el Estado para esta actividad y
esta rectoria que mencionaba el Articulo 4°.

La idea sencillamente es liberar al maximo el potencial y las fortalezas que tiene la Banca de
Desarrollo. Concretamente se desarrollaran sus capacidades técnicas para darle flexibilidad en
su operacion. Se trata de poner la fuerza al servicio del desarrollo del pais, a dar un impulso
que sdlo la Banca de Desarrollo puede dar.
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Esta frase no es vacua, quiere decir que la Banca de Desarrollo va a intervenir y su papel, la
naturaleza de la Banca de Desarrollo es intervenir precisamente, en los sectores de la
economia que de otra manera no tendrian acceso al crédito. Creo que ésa es la definicidn
basica de la misidn de la Banca de Desarrollo y sera encarnada en esta reforma.

Las fortalezas en las que descansa la economia son principalmente la estabilidad que nos da
nuestra estabilidad macroecondmica, nuestra fortaleza fiscal, nuestra fortaleza financiera.

Pero en el caso de la Banca de Desarrollo, se ve reflejada principalmente en un /indice de
capitalizacion, en el capital que ha aportado el Estado para hacer estas instituciones y en una
sana gestion de la cartera.

El crecimiento de la Banca de Desarrollo ha sido importante, juega un papel importante
durante la crisis del 2009, pero hacia adelante su potencial es todavia enorme. Para cumplir
con este potencial, la Banca de Desarrollo tiene que utilizar estas fortalezas a plenitud, tiene
que utilizarlas con agilidad, y esta agilidad se debe reflejar en su capacidad para desarrollar
programas, para desarrollar productos que atiendan realmente a los sectores para los que
cada una de ellas ha sido determinada en su mandato de ley.

Entonces, en resumen es utilizar las fortalezas que son objetivas, que son claras, de la Banca de
Desarrollo a plenitud, para dar acceso al financiamiento a aquéllos sectores de la economia,
qgue de otra manera, por si solos el sector privado, a través de su sistema financiero no podria
dar acceso. No se trata de competir y desplazar. Se trata de inducir una mayor participacion
del sector privado. Si desplazdramos al sector privado, en realidad seria en detrimento de la
mision de la Banca de Desarrollo de tener una mayor cobertura y un mayor impulso al
financiamiento.

El camino por recorrer es todavia muy importante. La penetracién del sistema financiero es de
apenas del 26 por ciento del PIB, que se compara de manera deficiente con otras economias.
Si vemos a la Banca de Desarrollo, aunque ha tenido crecimientos reales importantes vienen
de una base muy pequefia, y la penetracién en términos del PIB es tan sélo de 5.2 por ciento,
si tomamos en cuenta el crédito directo y el crédito inducido por la Banca de Desarrollo a
través de garantias.

Si vemos Unicamente el crédito directo estamos hablando de 2.7 por ciento del PIB. Entonces,
de nuevo tenemos fortalezas, tenemos una evaluacion favorable, pero reconociendo que
venimos de una base pequefia, y si no tenemos el marco juridico adecuado, si no quitamos las
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restricciones que son ya evidentes, simplemente vamos a entorpecer el crecimiento de la
Banca de Desarrollo y por lo tanto, mas que el crecimiento, su impacto en la economia.

El primer paso es tener un mandato claro, un mandato preciso. Esto no quiere decir un
mandato largo, complicado y detallado, quiere decir que haya claridad en qué debe de hacer la
Banca de Desarrollo. La Banca de Desarrollo tiene claramente un mandato dual: debe de
impulsar el desarrollo a través del financiamiento preservando los recursos que el Estado le ha
encomendado.

La propuesta basicamente hace patente lo que es el objetivo de la Banca de Desarrollo, lo
esboza con claridad y fija responsabilidades para que el consejo tenga la flexibilidad de
gestionar este capital y la responsabilidad obviamente de gestionarlo.

Estas instituciones deben especializarse en sectores. Para poderlos atender efectivamente,
deben tener productos y de aqui la importancia el dinamismo y la flexibilidad que requiera la
Banca de Desarrollo. Cuando surge un problema de acceso al financiamiento y la Banca de
Desarrollo actua con serenidad y logra resolverlo, ya sea directamente o induciendo para que
mejore la situacién del sector privado para que pueda haber financiamiento.

El segundo elemento es allegarle a la Banca de Desarrollo los recursos necesarios para poder
atender plenamente a su mandato, los recursos financieros, pero también humanos, porque
en los recursos humanos.

La Banca de Desarrollo hoy toma decisiones de gestidn, de recursos muy importantes, y una
parte muy pequefia de esos recursos que son sus recursos humanos tienen enorme rigidez
para gestionarlos, si necesita abrir un nuevo producto, si necesita abrir una nueva area, incluso
sin nuevos recursos incluyendo teniendo las plazas y el presupuesto los requisitos que impone
el marco normativo actual son muy onerosos y en el mejor de los casos lleva a que tome
mucho tiempo a que reaccione la Banca de Desarrollo. Es una problematica que tenemos bien
identificada y que creemos que es de facil solvencia a través de una reforma juridica con un
cambio relativamente sencillo y, por supuesto, acotado con todos los controles para una
buena gestion de la Banca de Desarrollo.

Se busca redefinir, de acuerdo a lo que ya se hace en le Ley de Ingresos de la Federacidn, la
intermediacion financiera. Este es el control en Gltima instancia de que es un manejo prudente
de la Banca de Desarrollo.

38



Entonces no se trata de dar flexibilidad sin control, tiene los controles ya muy importantes en
el desarrollo de su gobierno corporativo en la Banca de Desarrollo, es la interaccién con su
marco normativo, su mandato y los requisitos que se tienen para su gestion.

La Banca de Desarrollo tiene un aspecto que no se captura plenamente en los mandatos
sectoriales de las distintas instituciones porque debe de estar en todos ellos. Son los consejos
transversales del mandato, uno de ellos, muy claro, es la innovacidn, otro de ellos muy claro
gue tenemos también en la reforma es la perspectiva de género y un tercero es la perspectiva
de Banca Social.

México ha sido pionero en cuestiones de inclusién financiera, en gran medida por las medidas
que ha tomado el Congreso de la Unidn, y si queremos seguir avanzando el instrumento mas
efectivo para operar la politica y discusion financiera es sin duda la Banca de Desarrollo y, por
tanto, tener explicito en este mandato los conceptos transversales de innovacion, de banca
social y de perspectiva de género, creo que son adiciones muy importantes.
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Nacional Financiera (NAFIN)

Jacques Rogozinski Schtulman

En México el porcentaje de crédito bancario del sector privado en relacién al PIB todavia es
muy bajo. Para revertir esta situacién, uno de los ejes rectores de la estrategia econdmica del
Gobierno Federal es convertir a la Banca de Desarrollo en una verdadera detonadora de
financiamiento empresarial, lo que a su vez respalde a las unidades productivas ya existentes,
genere nuevas empresas e impulse grandes proyectos.

Si bien, los apoyos al aparato productivo nacional son aun insuficientes y millones de empresas
no tienen un acceso a fuentes formales de financiamiento, mas alld de créditos para capital de
trabajo o financiamiento de sus propios proveedores, Nacional Financiera tiene una sélida
estructura que puede y debe convertirla en palanca de desarrollo del mercado interno.

Para ello, es necesario flexibilizar las reglas crediticias, mayor agresividad en las politicas de
riesgo que no comprometan la viabilidad de las instituciones de desarrollo, mayores plazos de
financiamiento y nuevos productos que incluyan la capacitacién y asistencia técnica,
elementos todos que busca la actual administracion para este sector.

Actualmente Nacional Financiera tiene varias limitaciones, por ejemplo, cuenta con cinco
instancias de control, a saber: la Comision Nacional Bancaria de Valores, al Banco de México, la
Secretaria de la Funcidn Publica, el érgano interno de control y la Auditoria Superior de la
Federacion.

Esto limita la velocidad con la que Nacional Financiera puede actuar y, ademas, le conlleva
mucho tiempo explicar y contestar la serie de preguntas de cada una de las instancias de
control. Este es un tema que la Reforma Financiera va a venir a apoyar y a disminuir. No tanto
lo que Nacional Financiera debe de hacer, si no como es y a quién debe de reportar, porque
muchas veces reporta lo mismo, pero con preguntas un tanto distintas, aunque la esencia es la
misma.

Otro problema, es el Articulo 30 de la Ley de Instituciones de Crédito, en donde se establece
que las Instituciones de Crédito deben “Preservar y mantener su capital”. Esto ha provocado,
que los que tengan que tomar la decisidn de otorgar el crédito, desde créditos pequefios hasta
los mas grandes, les queda claro que si hay un quebranto en el crédito que dieron ya no se
preservo ni mantuvo el capital; pero no porque el crédito estuvo mal dado sino porque las
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circunstancias cambiaron, por ejemplo, un cambio en la demanda del producto que vende la
empresa.

IM

El hecho de que la Ley dice “preservar y mantener el capital” obliga al funcionario a pedir dos o
tres veces el nivel de garantias, ya que si se diera el caso probable de que haya un quebranto,
el funcionario requiere tener suficientes garantias para que no lo sancionen las cinco instancias
de control por haber dado mal un crédito. Esto afecta a las pequefias y medianas empresas

gue no pueden acceder a un crédito por no tener suficientes garantias.

Por ultimo, se requiere flexibilidad en el campo laboral de Nacional Financiera, dado que hoy
dia si se necesita una persona con un perfil distinto al de una plaza vacante, se requiere
solicitarlo al 6rgano interno de control, lo que tarda de tres a seis meses.

Con la Reforma Financiera se ayudard a mejorar estos problemas, lo que permitirad a Nacional
Financiera generar mas desarrollo al pais a través del sector privado.
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Secretaria de Finanzas del Distrito Federal

Emilio Barriga Delgado

La banca de desarrollo en México cuenta con siete instituciones que son: Nacional Financiera,
el Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos (BANOBRAS), el Banco Nacional de Comercio
Exterior (BANCOMEXT), la Sociedad Hipotecaria Federal, el Banco Nacional y de Servicios
Financieros (BANSEFI), el Banco del Ejército, Fuerza Aérea y Armada (BANJERCITO) y Financiera
Rural. Cada una de estas instituciones de la banca de desarrollo tiene un sector especifico de
atencién. Por ejemplo, NAFIN, su objetivo es la pequefia y mediana empresa; BANOBRAS, es
financiar obras de infraestructura publica en el pais; BANCOMEXT, apoyo al comercio exterior;
la Sociedad Hipotecaria Federal, vivienda; Financiera Rural, el campo; y BANSEFI y BANJERCITO
temas de financiamiento de ahorro y consumo.

En nuestro pais, no solamente tenemos una baja penetracion en términos del PIB, el crédito
otorgado por la banca de desarrollo en los ultimos afios ha observado una tendencia
descendente muy marcada (Véase grafica 1). A mediados de los afios noventa tuvimos niveles
de penetracidn cercanos al 20 por ciento del PIB del pais y esto indica que existe un potencial
que se tiene que aprovechar y que ha estado de alguna manera inhibido en los ultimos afios.

Grafica 1

El espiritu de la reforma, con relacién a la banca de desarrollo, consiste en flexibilizar el marco
normativo que la rige, con la finalidad de fomentar el desarrollo del sistema financiero y
fortalecer a las propias instituciones. El objetivo puntual es lograr que el marco juridico se
defina con claridad en el mandato de la banca de desarrollo, que no se impongan restricciones
innecesarias, y que se le permita gestionar sus recursos de manera eficaz. Pero, écomo
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resolver este tema de flexibilizacion del marco normativo de la Banca de Desarrollo para
destrabar estas potencialidades que existen por aprovechar?

La iniciativa plantea cambios a la Ley de Instituciones de Crédito, que actualmente establece,
en su Articulo 30, que la banca de desarrollo “debera preservar y mantener” su capital
garantizando la sustentabilidad de su operacién. La reforma propone modificar las palabras
“preservar y mantener”, con las palabras “debera procurar.” Con esa palabra, que
semanticamente podria parecer menor, se lograria flexibilizar estos mecanismos de control
que actualmente le imponen las disposiciones vigentes a la Banca de Desarrollo. De igual
forma, la propuesta también agrega las siguientes palabras al Articulo 30: “y la suficiencia de
las garantias que se constituyen a su favor, sin que resulten excesivas”. Este cambio es clave
para resolver el tema de las elevadas garantias que se constituyen.

En la propuesta de reforma al Articulo 31, se plantea de manera muy puntual la definicidn de
qué vamos a entender ahora por intermediaciéon financiera en términos de la banca de
desarrollo. Aqui queda sefialado de manera textual, que el resultado de intermediacidon
financiera serd un concepto que debera contener cuando menos el “déficit de operacién mas
la constitucion neta a reservas crediticias preventivas.” Esto también es un cambio de fondo.

En resumen. Lo que se observa en la propuesta de iniciativa de reforma a las leyes
correspondientes, es que la parte clave es cambiar el mandato de la Banca de Desarrollo,
pasando de “garantizar” a “procurar” la sustentabilidad financiera y complementando con la
ubicacién de solicitar garantias, pero sin que resulten excesivas, como lo dice textualmente la
iniciativa. Asimismo se modifica la definicidn actual del concepto de intermediacion financiera.
Se propone una nueva definicion que sélo incluye la constitucién neta a reservas crediticias
mas el déficit de operacidn de las instituciones de banca de desarrollo.

¢éCudles son algunos riesgos de esta nueva definicién de intermediacién financiera de acuerdo
al proyecto de reforma? Primero, al liberarse las restricciones actuales, se podria poner en
riesgo la sustentabilidad financiera de los intermediarios que hasta la fecha tenemos. Ademas,
al flexibilizar las reglas de control, se podria generar lo que se denomina riesgo moral. Dado
que las operaciones de intermediacidn financiera conllevan siempre un riesgo, éstas pueden
derivar en déficit de operacidn, lo cual, en el caso de la Banca de Desarrollo, pudiera ser
compensados con recursos publicos. Ahi se estaria entrando en un tema de rescate financiero
por parte del gobierno central.

Ante estos riesgos, la propuesta que hoy presento es la de fortalecer los mecanismos de
autocontrol, de autorregulacién y de autogobierno de las instituciones. Especificamente, se
propone normar de manera precisa y especifica la participacién de las entidades federativas y
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los municipios en el Consejo Directivo de BANOBRAS. La idea es que las entidades federativas y
los municipios participen en los procesos de decisidn, en la interpretacidon del mandato y su
ejercicio; asi como también en el establecimiento de politicas, los programas de
infraestructura y apoyo técnico que lleve a cabo BANOBRAS.

Al respecto, se presentan dos alternativas. La primera podria ser que se designe, por mayoria
simple del Senado, a estos representantes de las entidades federativas y de los municipios. La
otra opcidn es que, por consenso de los gobiernos estatales, municipales y del Distrito Federal,
se defina a estos representantes que formarian parte del Consejo Directivo de BANOBRAS.

Esta es la adicion especifica que estamos proponiendo que se realice la Ley Orgéanica de
BANOBRAS. Se trata modificar el Articulo 17; de manera puntual, se propone que existan cinco
consejeros de serie B, que tres sean nombrados por los gobernadores, el jefe del gobierno del
Distrito Federal y dos por los presidentes municipales. Esta es la primera opcion. La otra opcion
es que, a propuesta de los gobernadores, el jefe de gobierno y de los dos presidentes
municipales, los consejeros sean elegidos por mayoria simple en la CAmara de Senadores.

¢Cudl seria el criterio que tendria que utilizarse para definir quienes deberian formar parte de
este consejo? En una légica de autocontrol y de autogestion, los mas interesados en la
efectividad de estos mecanismos son los socios mayoritarios del negocio. De esta manera, se
propone que el volumen de operaciones (dentro de la cartera de BANOBRAS) de la entidad
federativa o municipio sea la variable relevante para considerar quién podria formar parte de
este Consejo Directivo.

Por ultimo, también se propone que existan tres consejeros externos, de los cuales dos serian
propuestos por las autoridades federales, y un consejero externo seria propuesto o electo, en
el caso por los gobernadores y el jefe de gobierno del Distrito Federal.
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Consejo Mexicano de Uniones de Crédito (CONUNION)

Enrique Barrera Betancourt

Decreto de Reformas a la Ley de Uniones de Crédito

El Consejo Mexicano de Uniones de Crédito, es una asociacién que agrupa a 60 uniones de
crédito ubicadas en la Republica Mexicana. Estas representan el 83 por ciento de los activos
del sector y han establecido desde su creacién, hace mas de 15 afos, un didlogo permanente
con las autoridades financieras. El sector actualmente estd integrado por 105 instituciones que
reportan constantemente a la Comisién Bancaria y de Valores y tienen un apalancamiento de
capital de 15.5 por ciento promedio. La cartera total del sector ha venido creciendo en los
ultimos afos, en el 2012 crecid en un 17 por ciento y los activos de la cartera a nivel de
financiamiento estan en 77.1 por ciento.

Se hizo una revisiéon del proyecto de la Reforma Financiera, en particular, a lo que es atinente a
la Ley de Uniones de Crédito. El sector de uniones encuentra la reforma muy satisfactoria,
creemos que los grupos redactores han hecho un esfuerzo importante por tratar de adecuar la
realidad que vive el sector de uniones en la parte de la captacion, el fondeo de los grandes,
digamos, fideicomisos de fomento y banca de desarrollo hacia las pequefas y medianas
empresas, donde se coloca este crédito.

La reforma ayudara al avance de las Uniones de Crédito sobre todo, porque en los ultimos
afios ha cambiado su imagen: cambiaron las administraciones, sus politicas y sus gobiernos
corporativos; esta mejora sustancial las convertird en el futuro, en un motor del desarrollo y
del impulso de las empresas. Para ello planteamos tres sugerencias al proyecto de reforma a la
Ley de Uniones de Crédito:

El primer punto consiste basicamente en la emisidn de acciones preferentes. Si bien es cierto,
se plantea la posibilidad en la Iniciativa de Ley, que las uniones puedan emitir acciones
preferentes hasta por el 25 por ciento del capital, la solicitud del sector es que se homologue
con el tratamiento de la banca. Es decir, que se pueda emitir hasta un 40 por ciento de
acciones preferentes.

éPor qué? Porque las acciones preferentes son titulos que representan el capital social de las
uniones que dan derecho al tenedor del titulo a un dividendo, también de caracter preferente
y que permite a las uniones conseguir fondeadores o socios accionistas que participen en su
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capital, de tal manera, que ese dividendo preferente le sea atractivo en el largo plazo para
votar en decisiones corporativas, como la fusién, o la transformacion de la propia sociedad.

Esto podria ayudar mucho a que fidecomisos de fomento, intermediarios financieros del
exterior y algunos otros bancos o banca de desarrollo, pudieran estar interesados en participar
en el capital a través de la suscripcion de acciones preferentes y de esa forma, darle un
impulso al sector de las Uniones, que califique para ello.

El sector aprecia que se permita la posibilidad de que las uniones se puedan fondear entre las
mismas uniones, siempre y cuando tengan los niveles 2 y 3. El limite maximo de
financiamiento que se pueden otorgar entre si las uniones, conforme esta en el proyecto de la
regulacién, no puede exceder el 10 por ciento del capital social de la Unién que otorga el
Crédito.

Se solicita ampliar el limite maximo de financiamiento del 10 por ciento, al 100 por ciento del
capital. Sabemos que es un tema de solidez y de capitalizacion. Nosotros nos conocemos,
quién mejor que las propias uniones que se prestan entre socios y que estan agrupadas en el
seno del Consejo Mexicano de Uniones y que vienen trabajando desde hace afios juntas,
sabemos exactamente cuadl es la situacion financiera de la unién que compite con nosotros; del
tamafio que sea, nivel 1, nivel 2, etcétera.

Otra peticion muy concreta del sector, es la posibilidad de celebrar operaciones de
arrendamiento puro. El arrendamiento puro es una actividad que las uniones tendran que
realizar cada vez mas. Sin embargo, al igual que en el tema del fondeo entre las uniones, estd
limitado al 100 por ciento del monto del capital contable de la Union que lleva a cabo el
arrendamiento puro.

Nuestra peticion es que en casos excepcionales, previa solicitud de la Unidn de que se trate,
pudiera tener la autoridad la facultad discrecional, ya sea la Comisidn Nacional Bancaria y de
Valores, o la propia Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, a través de la Comisidn Nacional
Bancaria y de Valores, de autorizar operaciones de arrendamiento puro que pudieran superar
el 100 por ciento de capital contable de las Uniones de Crédito.

Estos son los puntos que el sector tiene en mente, son muy puntuales, son particulares, eso
permitiria aumentar mucho las operaciones de las uniones, darles otro marco y creemos que
no es obice a la parte de la politica de la Banca de Desarrollo y de los Fideicomisos de
Fomento, la idea seria consistente y homogénea con el propdsito de aumentar el crédito,
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sobre todo a las pequefias y medianas empresas de esta pais, que generan una parte muy
importante de los empleos que requiere la Republica.

llustracion 1
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llustracion 2
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llustracion 3
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Diputado Federal

Abraham Montes Alvarado

Dentro de las grandes transformaciones que se estan haciendo para el pais la reforma
financiera es una de ellas. Por supuesto que uno de los sectores que requiere una gran
reforma es el campo y dentro del campo la parte del financiamiento.

Tras la revisidon de la propuesta de reforma y nos preocupa la parte de la banca de desarrollo y
el trato que se le da a Financiera Rural y a Fira, que son los que basicamente dan servicio al
campo en la etapa de produccién primaria. La preocupacion es en torno a que la Financiera
Rural en la reforma sigue siendo simplemente una agencia de desarrollo no un banco de
desarrollo.

Se trata de una agencia de desarrollo encuadrada en la Banca de Desarrollo, pero que recibe el
trato de banca comercial. Esta es la razén fundamental por la que a través de la Financiera
Rural no puede llegar el crédito a los campesinos que no reudnen los requisitos y las
condiciones pues al ser tratada como banca comercial, la ponen bajo supervision de la
Comisién Nacional Bancaria.

Por otro lado, se trata de una agencia de desarrollo que si pone en riesgo su patrimonio, queda
sujeta a sanciones legales (o bien, sus funcionarios). Bajo estas condiciones, tiene que exigirle
al solicitante de crédito, cierto nivel de garantia, le tiene que poner cierta tasa de interés,
porque ademads el FIRA, que tiene mil 500 millones de pesos, mil 250 millones de pesos en su
fondo, lo destina a la banca privada y no quiere darle los mismos beneficios a la Financiera
Rural, asi el interés y la tasa de la Financiera Rural deja de ser competitiva, pero ademas
inaccesible para los productores del sector social.

Financiera Rural no puede manejar su patrimonio, no lo puede poner en riesgo para impulsar
el desarrollo del campo porque los funcionarios caen en responsabilidades. Ademads, para
otorgar crédito tiene que sujetarse a las tasas de interés mas alta porque no recibe los apoyos
del FIRA y para otorgar crédito tiene que solicitar mas garantias que la banca privada, esto
vuelve inaccesible el créditos a los productores por esa via.

La reforma minimiza mas al Unico instrumento de servicios financieros y crediticios que tienen
los campesinos. La propuesta ve en el siguiente sentido: primero, Si Financiera Rural va a
seguir siendo una agencia de desarrollo, es necesario cambiar la norma bajo la cual se
establece su relacion con la Comisién Nacional Bancaria, pues si sigue igual, no habra acceso al
crédito para los campesinos del sector social.
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Segundo, es necesario que se le reconozca como Banca de Desarrollo, para que podamos darle
el trato en la Ley de Banca de Desarrollo y tenga acceso a los estimulos, apoyos, presupuestos,
la posibilidad de poner en riesgo el patrimonio a cambio del desarrollo, la posibilidad de que
administre riesgos, seguros, mercados de futuros, porque hoy no lo puede hacer.

Esos son los instrumentos que necesitamos los campesinos y son los instrumentos que
debemos proveer a la Banca de Desarrollo que atiende al sector agropecuario. Se requiere de
una banca que de verdad esté al servicio y de trabajo social, esto no significa que regale ni que
desperdicie, sino que haga llegar los servicios de crédito y financieros, los de riesgos, a los
productores, significa darle al campo el instrumento que hoy necesita en materia financiera y
crediticia.

Para nada estamos hablando de que los recursos que reciba la financiera los pueda
desperdiciar, no, el asunto es que los productores no estamos satisfechos, con que el dinero
ahi siga guardado y le siga llegando a unos cudntos, y a los que mas lo necesitan que es la
mayor cantidad de productores, no les llegue nada.

Por eso, el planteamiento es que los diputados y diputadas hagamos el compromiso de
establecer un grupo de trabajo especifico para revisar a fondo el tema de la Reforma
Financiera, de la Banca de Desarrollo, pero sélo aquella Banca de Desarrollo que da servicio ex
profeso, al campo. Y podamos generar una propuesta amplia, de reforma en esa materia, que
dé respuesta a las necesidades de los campesinos.

Se ha dicho mucho que hay que construir un nuevo banco. No nos oponemos a eso, tal vez esa
sea la solucidn, si ese es el acuerdo que alcancemos los diputados y diputadas, pero en este
momento tenemos estados de la Republica en siniestro, por sequias, por inundaciones, y esta
circunstancia no puede esperar a que construyamos un banco para ir y darle respuesta urgente
a la gente. Esta circunstancia amerita que en esta reforma hagamos las transformaciones que
se requieren, independientemente de que continlde un proceso de crear un banco especial
para el campo.

51



Asociacion Mexicana de Entidades Financieras Especializadas (AMFE)

Pedro Martinez Brito

Es signo de los nuevos tiempos el que el Poder Legislativo se interese en escuchar las opiniones
de los distintos sectores de la sociedad mexicana previo a que legisle sobre temas
fundamentales para el pais.

En efecto, México ha iniciado una nueva etapa. Una etapa de construccion de acuerdos, de
conformacion de alianzas, de establecimiento de convenios y afirmacion de compromisos. El
Pacto por México ha fundamentado un mecanismo institucional de colaboracién y voluntad
politica en el cual coincidencias y disensiones suman y definen las reformas que el pais
necesita.

En el tema que nos atafie, resulta plausible la presentacidon de una iniciativa que contemple
diversos factores para construir un sistema financiero mas moderno, eficiente y con mucho
mayor alcance. Bien se ha dicho que el objetivo es ofrecer mas créditos y mas baratos. Dicho
fin, sin embargo, serd inalcanzable sin una visidn integral que logre incorporar a todos los
intermediarios financieros como actores complementarios de atencidon a la demanda de
crédito. En esa complementariedad, la intermediacidn no bancaria debe fungir como uno de
los principales actores.

En la AMFE representamos a 41 entidades financieras no bancarias. Cubrimos los sectores
empresarial, automotriz, agropecuario, hipotecario y de créditos personales. Al cierre de
marzo de 2013, el conjunto de socios representamos en activos $207 mil millones de pesos (es
decir, 2% del PIB nacional).

Los intermediarios financieros no bancarios asociados a la AMFE, dado el tamafio y tiempo en
el sector financiero, somos un complemento para la consecucién de los objetivos financieros
que plantea la reforma porque mantenemos un contacto directo e inmediato con los
demandantes de crédito, conociendo mejor sus necesidades. Asimismo, contamos con una
estructura administrativa y operativa mas ligera que la de la banca comercial, y al no
financiarnos directamente del publico podemos asumir un mayor nivel de riesgo en nuestras
carteras de crédito, dejando a los inversionistas institucionales la dispersién y diversificacion
de riesgos.

52



Para alcanzar el potencial de crecimiento a favor de mas crédito y mas barato se requiere que
en la intermediacidn no bancaria existan tres cosas:

1. Regulacién voluntaria y simétrica,
2. Tratoigualitario entre instituciones reguladas, y
3. Crédito Profesional y Responsable

Se requiere no sdlo aumentar el nimero de créditos sino que éstos se dispersen y atiendan de
manera profesional y responsable a aquellos sectores que demandan un crédito especializado,
y a aquellos que tienen nulo o poco acceso al crédito. En materia de financiamiento
empresarial por ejemplo, concentramos nuestra operacién en pequefias y medianas Empresas
y micro, pequefias y medianas empresas (MIPYMES); asi también, en materia de créditos
hipotecarios nos hemos distinguido (desde la crisis de 1994) por atender a la industria que
genera casa habitacion para la poblacion de menores ingresos. La gestion de las Entidades
Financieras Especializadas (EFE’s) facilita que el sistema financiero, como un todo, pueda
abarcar a un publico mas amplio y con servicios financieros mas adecuados.

En la AMFE consideramos que la reforma en las actuales circunstancias abona a las metas
nacionales, mas pensamos que, con la incorporacidn de los temas que ya hemos adelantado y
que puntualizamos, el efecto concreto de la misma en la poblacién se reflejaria ain de mejor
forma.

A continuacién, los tres elementos a incluir dentro de la Reforma Financiera que proponemos
como Asociacion.

1. Regulacion Voluntaria y Simétrica
La regulacion voluntaria de las EFE’s permitird la consolidacion de un sistema mas incluyente,
productivo y con menor riesgo. Ello facilitard a estos intermediarios el acceso a mayor fondeo
y, por ende, promovera el inicio de un ciclo virtuoso caracterizado por mayores y mejores
créditos.

La regulacién de las EFE’s debe ser a su vez, simétrica, que fomente un marco regulatorio claro
y que ayude a mejorar la calidad del fondeo. Los diversos requisitos solicitados por diversas
instituciones fondeadoras producen incertidumbre y derivan en cuasi-regulaciones variables e
informales que resultan ser onerosas e imprecisas. En la AMFE, consideramos que la
regulacion debe ser homogénea y mantener una estructura de predictibilidad, que le dé
certeza a la actividad y permita una adecuada diferenciacién entre entidades financieras
reguladas de las que no lo son.
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Por ello, creemos que es importante incorporar en el Articulo 87-B y 87 D de la Ley General de
Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito, los supuestos mediante los cuales,
aquéllas entidades especializadas que por su capital, tamafio y complejidad de operacién asi lo
justifigue, o que por haber alcanzado ciertos parametros opten voluntariamente por
convertirse en una entidad regulada, puedan acceder a un régimen de entidad regulada, previa
autorizacion y supervision por parte de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, ya sea
directamente o a través de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, y de cuya regulacion se
establecieran disciplinas similares a las emitidas para las instituciones de crédito y sin perjuicio
de que, puedan eventualmente colocar deuda en el mercado. Es decir, que se distinga a las
Entidades Financieras Especializadas Relevantes del resto.

Dicho proceso, elevaria el estandar de cumplimiento por parte de las EFE’s, al tiempo que
daria mayor certidumbre a los fondeadores, con lo que se contribuiria a dinamizar el crédito
en mejores condiciones de tasa y plazo, lo que se traduciria de inmediato en la mejora del
crédito al usuario final.

2. Trato igualitario entre instituciones reguladas
La regulacidon de las EFE’s debe darse en un marco regulatorio de igualdad con la banca
comercial, tratdndose de competir por recursos publicos y privados para llevar a cabo su
actividad de intermediacién. El mejor desarrollo de estas entidades de altos estdndares de
calidad y reguladas se dara bajo un trato equitativo en términos de fondeo. Ello incrementara
el crédito en condiciones de oportunidad y acceso a un mayor nimero de usuarios.

3. Crédito Profesional y Responsable
El crédito profesional y responsable garantiza que los recursos inyectados a la economia a
través del financiamiento generen crecimiento y no sobrendeudamiento. Las empresas
necesitan de intermediarios responsables que no sélo den créditos, que ademas eviten el
sobrendeudamiento de los actores. Estamos ciertos de que no cualquier crédito es bueno para
el crecimiento econémico.

Las anteriores propuestas, cuya redaccion especifica someteremos a la consideracion de los
legisladores para su analisis, son parte de una contribucidon a la Iniciativa de Reforma
Financiera que aboga por la construccién de un sistema financiero que otorgue mas crédito y
mas barato. Un sistema cuyo pardmetro no sélo sea el crecimiento por el crecimiento, sino el
crecimiento sostenible y la dispersion de recursos hacia las actividades productivas de los
mexicanos.
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En la medida en la que se logren aprovechar las complementariedades de todos los
intermediarios financieros, el impacto no sélo sera mayor, sino mas rapido y eficiente. Por ello
proponemos que en esta inclusion, para las entidades financieras especializadas:

1. Se establezca la posibilidad de ser reguladas, con disciplinas similares a las de la banca
comercial, dando mayor certidumbre y acceso al fondeo, para impulsar el crédito y su
acceso.

2. Reciban un trato igualitario entre instituciones reguladas. Que las Sociedades
Financieras de Objeto Multiple (SOFOMES) que por sus circunstancias y relevancia asi
lo requieran, sean reguladas en la misma forma en que lo es la banca. Mayor
certidumbre y acceso al fondeo para alcanzar el mayor potencial crediticio.

3. Se desarrollen plenamente en el ofrecimiento de créditos profesionales y responsables
a favor del establecimiento de un sistema financiero amplio, competitivo, y
sostenible.

En la expansion del crédito hay expansién de oportunidades y acceso a un mayor potencial de
crecimiento econdmico; en la medida en la que éste es mas accesible, se consolida su
congruencia y se atiende aquel gran objetivo social. Las entidades financieras especializadas
han sido clave en la expansién econémica de los paises desarrollados a través de los afios y su
presencia en México ha sido un gran complemento para la banca. El crecimiento ordenado es
fundamental para un buen desempefio del Sector Financiero Mexicano.
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Consejo Coordinador Empresarial (CCE)

Gerardo Gutiérrez Candiani

Reforma Financiera en la Banca de Desarrollo

Desde la perspectiva del Consejo Coordinador Empresarial (CCE), la Iniciativa de Reforma
Financiera es coherente con los compromisos 62 y 63 del Pacto por México, de los cuales se
deriva. Efectivamente, esta orientada a que la banca comercial y las diversas instituciones de
crédito presten mas y a un mejor costo.

Partiendo de estos fundamentos, apunta en un sentido correcto, y se ajusta a un principio de
realismo econdmico establecido de antemano en el propio Pacto, el cual genera certidumbre
para todas las partes: evitar la tentacidén de reducir tasas de interés por decreto o fijar cuotas y
obligaciones arbitrarias o incumplibles.

Es una iniciativa responsable, en tanto que estipula disposiciones para incrementar el
financiamiento y al mismo tiempo, medidas para fortalecer la solvencia y la liquidez de las
instituciones crediticias y del sistema financiero en general, incluyendo la incorporacion a ley
de los parametros de Basilea IIl.

Paralelamente, se hace hincapié en la necesidad de ampliar la competencia en el sector,
abarcando a todas las entidades que participan en los mercados, bancarias y no bancarias.

De manera fundamental se incluyen disposiciones para vigorizar a la banca de desarrollo con el
objetivo de facilitar la atencién a las necesidades de crédito de sectores no cubiertos
suficientemente por la banca comercial.

Se trata de una iniciativa extensa y compleja que comprende cambios en 13 decretos y 34
leyes. Por tanto, debe ser analizada a detalle para asegurar que sus objetivos sean viables y
que no haya efectos colaterales negativos, vacios, omisiones o excesos que generen
inoperancia o incapacidad de cumplimiento en la practica.

No obstante, de entra la propuesta representa una base sélida para la reforma a fin de que los
resultados buscados empiecen a tomar forma lo antes posible.
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El crédito es una de las palancas de desarrollo mds poderosas, materia prima de una economia
eficiente y dindmica. Es claro que nuestro pais precisa de mucho mayor soporte en este factor
critico y en especial lo necesitan las micro, pequefias y medianas empresas.

En México, el financiamiento al sector privado ronda el 26 por ciento como porcentaje del
Producto Interno Bruto, cerca de un tercio del que maneja Brasil y la cuarta parte del crédito
en Corea.

El crédito total de la Banca de Desarrollo no llega al 3.5 por ciento del PIB actualmente, la
mitad del que canalizaba hace 10 afios, y se estima que sélo tres de cada diez Pequefias y
medianas empresas (Pymes) tienen algun tipo de crédito bancario para operacion o inversion,
mientras que en otros paises con los que competimos o que tienen un nivel de desarrollo
similar, la proporcion es de mas de 50 por ciento.

La Banca de Desarrollo es fundamental para cambiar este escenario. Es urgente que empiece a
cumplir cabalmente con su funcidn esencial: ser un complemento del sistema financiero, para
subsanar y atender las distorsiones y limitaciones de cobertura del mercado.

Lo que se necesita es un agente eficaz en la tarea de empatar las necesidades de
financiamiento de proyectos de rendimiento social y de prioridad estratégica, como el
crecimiento y la multiplicacién de las Pymes, con la l6gica de rendimiento econdmico que rige
los mercados financieros.

En este sentido, la iniciativa plantea una reestructura del esquema legal vigente, para dotar a
la Banca de Desarrollo de mayor flexibilidad y herramientas para superar la rigidez, que le ha
impedido seguir una actuacion mdas proactiva, acorde a los nuevos retos de la economia
mexicana.

Las instituciones financieras no bancarias y sus funcionarios podran asumir mds riesgos de
manera controlada, para gestionar un volumen de fondeo creciente y diversificado.

Para este fin, deben contar con instrumentos para desarrollar su actividad de manera agil, con
una plataforma mas robusta de recursos disponibles, informacidon adecuada y oportuna para
tomar decisiones, procesos eficientes y responsabilidades delimitadas.
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Una disposicién de la iniciativa, que es importante revisar, es la de quitarle a las Sociedades
Financieras de Objeto Multiple (SOFOMES), la facultad de ser fiduciarios de fideicomisos de
garantia, que podria afectar la cobertura geografica de estos instrumentos.

Con todo, se perfilan elementos basicos para el relanzamiento de la Banca de Desarrollo que
necesita México. Y a esto se suma la posibilidad de acelerar el proceso con medidas que
pueden implementarse en el corto plazo, como las que propone el CCE:

e Expediente Unico y mecanismo de calificacién inmediata,
e fortalecimiento del sistema nacional de garantias,

e capitalizacién de los organismos, y

e fondos frescos para Pymes y emprendedores.

En la reforma, todo este potencial se complementa con medidas como el impulso a la
competencia y la libre concurrencia en los mercados financieros, con las oportunidades para
uniones de crédito y SOFOMES y la profundizacién bursatil. Ademas, se perfeccionan los
procesos de obtencién de recursos del publico inversionista, y se plantean mejoras procesales
para que los bancos mitiguen riesgos y se decidan a creer y apostar mas por las Pymes.

Desde la perspectiva del CCE, la reforma significard un gran paso en la medida que se
perfeccione y concrete, pero es fundamental tener claro que su éxito esta vinculado al
esfuerzo que se haga para resolver debilidades estructurales, que limitan el desarrollo del
crédito, mas alla de la legislacion en la materia.

Desde la crisis de 1994-1995, México ha perseverado en la construccidon de un esquema legal
de vanguardia, cuya consistencia quedé demostrada en la recesién global de 2009, contra lo
ocurrido en muchos otros paises.

La Reforma Financiera que se propone apuntalara esta plataforma. Sin embargo, por si sola no
va a revertir los déficits de cultura financiera y profesionalizacién en los mercados y entre la
mayoria de las PYMES.

Sobre todo, es en estos rezagos donde hay que buscar la causa de la lentitud en el desarrollo
de instrumentos eficaces para impulsar el desarrollo econémico, ya disponibles. Tuvieron que
pasar nueve afios para que se concretara la primera FIBRA (Fideicomiso de Inversion en Bienes
Raices), desde la creaciéon de esta figura. Un caso similar es el de la Sociedad Andnima
Promotora de Inversidn (SAPI), que se ha aprovechado poco.
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La leccidon es que el reto no se circunscribe a una buena Reforma Financiera. Desde ahora, hay
que trabajar en un esquema de coordinacién efectiva del sector publico y el privado, a fin de
consolidar las condiciones necesarias para que el potencial de la ley pueda bajar a los
mercados.

Se debe tener presente que casi seis de cada 10 agentes econémicos operan con algun grado
de informalidad y limitados recursos para institucionalizarse, lo que deja a una enorme
proporcién de las PYMES sin posibilidad de aprovechar las oportunidades que se estan
promoviendo a su favor.

Este es el trasfondo de nuestra propuesta de impulsar una cruzada nacional por una
formalizacién econdmica masiva, con un paquete competitivo de incentivos, apoyos y politicas
publicas. Adelante con una reforma que sea promotora de la competitividad, el ahorro, la
inversién, el mercado interno y de un crecimiento mas dindmico, sostenible e incluyente. Que
apoye a los emprendedores que buscan transformar la realidad de México.
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Abogado Laboral

Arturo Alcalde Justiniani

En México se ha venido generando cada vez con mayor intensidad la tesis de que es necesario
reformar las reglas del mundo del trabajo para ser eficientes las instituciones.

Se puede ver, en el dmbito electoral, cuando se reformaron las leyes electorales se establecid
que todo el personal fuera de confianza, que incluso el TRIFE fuera el érgano competente para
resolver los temas laborales, en el tema de la autonomia universitaria se establecieron reglas
para restringir el caracter de las organizaciones gremiales, en el tema educativo, también se
establecieron reglas relacionadas con el ingreso, la promocién, la permanencia y en un
conjunto de drganos auténomos casi siempre prevalece esta tesis. Es necesario reducir el
espacio de bilateralidad para que las cosas funcionen. Esta seria la tesis.

En el paquete financiero se reproduce esta idea y se plantea un nuevo modelo de corte
laboral, un nuevo modelo que por un lado restringe los reducidos espacios que tienen las
organizaciones gremiales de la banca de desarrollo y por otro lado establece reglas unilaterales
en lo que se refiere a ingreso, promocion, desarrollo, seguridad social e incluso despido o
separacion de los trabajadores con un énfasis particular en lo que se refiere al personal de
confianza.

Los trabajadores de la banca de desarrollo se rigen por un pedacito de la fraccién XllI-Bis, del
Apartado B del Articulo 123 constitucional.

Se identifican en el nuevo modelo los siguientes elementos. Primero, una separacién tajante
entre trabajadores de confianza y trabajadores de base. El tema es importante porque en este
sector los trabajadores de confianza llegan a ser mayoria con relacidon de los trabajadores de
base. La regla general se convierte en excepcién y esto, obviamente, afecta la estabilidad,
afecta las condiciones de trabajo de lo que hoy constituye la mayoria de los trabajadores.

Esta diferencia tan marcada se expresa en el Articulo 30. transitorio en donde dice: “Ya no se
aplicaran mas las condiciones generales de trabajo para el personal de confianza”. Hay un
sefialamiento muy claro de dos generaciones diferentes: la generacién actual, que van a
conservar segln sefiala el transitorio las condiciones que prevalecen. Y las nuevas
generaciones que tendran condiciones diferentes a través de un manual que se va a crear
como una especie de nuevo instrumento normativo para estos trabajadores: manual de
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remuneraciones, jubilaciones, obligaciones, derechos y obligaciones.

En segundo lugar se establece un régimen unilateral a través de una comisiéon que se presenta
formalmente de manera atractiva, una comisién de de personal, pero que es la Secretaria de
Hacienda la que esta detras de esta comision y es nuevamente, la Secretaria de Hacienda, aun
cuando esta en el ambito de estas instituciones, ya con un grado de liberalidad en materia
financiera y de autonomia sensiblemente mayores. Esta unilateralidad se expresa en un
conjunto de condiciones no en la ley laboral, sino en la Ley de Instituciones de Crédito.

En este caso la Ley de Instituciones de Crédito, en donde nos resulta curioso que hay muchas
normas de caracter laboral en pocos Articulos, en pocas disposiciones, pero que van
decantando una especie de modelo para armar en la que uno va identificando desde el
nacimiento, el desarrollo y hasta la muerte del propio modelo laboral, tanto en el ambito
individual como colectivo.

En tercer lugar hay una supresion del Unico espacio de bilateralidad que contempla hoy esta
pequefia Ley Reglamentaria de la Fraccidn XllI-Bis para las organizaciones gremiales.

Son organizaciones que tienen un pie en el apartado A, y otro pie en el apartado B porque
tienen ese régimen especial, pero el Articulo 30. de la Ley Reglamentaria de la Fraccidn XllI-Bis
sefiala que en la formulacién, en la aplicacién y en la actualizacidn de los catdlogos de puestos
gue son las funciones, tiene que ver con los requisitos, tiene que ver con las obligaciones y
tienen un referente en todo el espacio de remuneracidon obviamente con su vinculacién con el
ingreso, con la promocion y con la salida.

Este es el corazén estructural del modelo laboral. Hoy la propuesta en el paquete es que se
suprima ese Articulo, sin ninguna explicacidn. ¢Por qué razén?, se tiene que suprimir el espacio
de negociacidn colectiva para hacer eficientes las instituciones.

En quinto lugar, se suprime la posibilidad de que los sindicatos participen en un elemento que
es clave, que es el deslinde entre trabajadores de base y confianza y que la ley sefiala
Unicamente para efectos de que haya un anadlisis normativo para definir quienes son de base y
guienes de confianza, que parece un problema menor pero que en la practica es un tema toral.

Eso nos lleva a un quinto punto que tiene que ver con una definicidn a nuestro juicio
equivocada del personal de confianza. Nos sefiala en la exposicion de motivos que se
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entendera ya por trabajadores de confianza a quienes realicen trabajos técnicos calificados,
con especialidad en sus diversas funciones.

Si se suprimen derechos colectivos, si se suprime la negociacién colectiva, obviamente traeria
consigo una afectacién en el derecho de asociacidon porque no solamente existen en el ambito
normativo sino también en los convenios internacionales.

¢éCudles serian mis propuestas? Mis propuestas serian no incluir en esta reforma los temas
laborales. No son necesarios para lograr eficiencia. No habria que confundir con un conjunto
de elementos que han sido planteados con razén en términos de que las instituciones
necesitan mas autonomia para el manejo de plazas. Lo han dicho, en verdad se necesita un
margen de maniobra para poder definir el manejo presupuestal para poder en un momento
adecuar las estructuras ocupacionales en razén del nuevo mandato de las instituciones.

Esto es absolutamente razonable y necesario. Pero una cosa es esta facultad, decision mas
amplia y mas libre con la supresion de los derechos colectivos y la bilateralidad que es
necesaria. No hay que olvidar que en la banca de desarrollo, a diferencia de otros sectores,
existen sindicatos reales, sindicatos democraticos, sindicatos que cumplen con los estandares
de rendicién de cuentas, de eleccién democratica; ademas de 30 afios de participacion
responsable.

Terminaria simplemente con la reproduccién de un pequefnio desplegado que hoy sacan las
organizaciones sindicales de la banca de desarrollo y que me ha parecido atinado concluir con
ello: “Estamos convencidos que contraponer eficiencia y productividad con seguridad laboral y
actividad sindical es un dilema falso. La fortaleza y los resultados de las instituciones publicas
dependen mucho de la participacion comprometida de sus trabajadores, asi como de la
capacidad de las organizaciones sindicales y sus respectivas autoridades administrativas para
establecer en un espacio de bilateralidad un didlogo constructivo que permita alcanzar los
equilibrios virtuosos entre la mejora continua de las instituciones y el respeto de los derechos
gremiales”.
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Union de Instituciones Financieras Mexicanas (UNIFIM)

Maria Eugenia Butter

La Unidn de Instituciones Financieras Mexicanas (UNIFIM) es una asociacién fundada en 2008,
de capital mayoritariamente mexicano, con mas de 972 mil millones de pesos en activos, y que
opera en el mercado con distintos vehiculos e instrumentos financieros. Las principales metas
de los asociados de UNIFIM es la inclusién financiera, puesto que nuestros miembros ofrecen
buena parte del crédito a la base de la piramide, incluyendo el microcrédito.

El crecimiento en la cartera de crédito de los miembros de UNIFIM rebasa sustancialmente al
de la banca extranjera. Al ultimo trimestre de 2012 nuestro crecimiento de crédito fue de 130
por ciento respecto del segundo trimestre de 2008, tomando como base el inicio de la crisis de
ese afio (Véase grafica 2). El 49 por ciento del total de los activos de la banca local, que incluye
a UNIFIM, se va al crédito. Comparativamente, en la banca de capital extranjero ese mismo
indicador es de apenas de 38 por ciento. Mientras que el crecimiento porcentual del crédito de
este segmento bancario estuvo muy por debajo del de nuestros asociados.

Grafica 2
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Gracias a la alta concentracion bancaria, las instituciones asociadas de UNIFIM pueden parecer
pequefias en términos monetarios. Pero no ocurre lo mismo cuando se mide en término de
personas atendidas o de cuentas, que suman mas de 30 millones. Un segmento importante de
nuestros asociados tiene una buena parte de clientes como microempresarios, mucho de ellos
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situados en la informalidad, en términos de registro de sus estados financieros y de su
declaracion de impuestos. En este segmento los miembros de UNIFIM han demostrado que
prestan porque conocen bien su negocio y la manera de lograr préstamos, que por lo general
se repagan. No obstante, debido a una falta de precision en la definicion de los créditos por
parte de la Comision Nacional Bancaria y de Valores, y en general por la complicacion que
representa tipificar dichos créditos, muchos de los préstamos de miembros de UNIFIM caen en
la definicion de consumo, a pesar de que dichos créditos se utilizan a menudo para poner
pequefios negocios.

Los cambios a la operacién de la banca de desarrollo que la Reforma Financiera estd
promoviendo, y que se refiere al apoyo del aparato productivo con créditos y asistencia
técnica, sin competir con la banca comercial, son positivos, ya que ése es el papel que deberia
cumplir siempre la banca de desarrollo, y que de hecho cumplié en alguna etapa de la historia
de México. Debido a variadas razones, a las que se suma la crisis del 95, la banca de desarrollo
se restringid, para ser mds bien una banca acotada en el riesgo crediticio, lo que le impidid
apoyar a empresas nuevas, ya que mantener un sano indice de capitalizacién era y es aun su
mandato primordial. Mientras que ahora, con los cambios propuestos se procura que, entre
otras, con las garantias que ésta reciba le permitan hoy tomar operaciones mas riesgosas
desde el punto de vista crediticio. Entonces la banca de desarrollo se estda empezando a mover
hacia la frontera de riesgo, lo que es bueno para la economia.

Sin embargo, hay algo que preocupa a los miembros de UNIFIM, pues aunque la reforma
continla apoyando el fondeo desde la banca de desarrollo a las instituciones financieras, lo
hace favoreciendo a los grandes bancos, que tienen una tasa de fondeo, que incluye la
captacién tradicional via sucursales, mas barata. La tasa de fondeo de los grandes bancos es
mucho menor que la tasa de fondeo propia de nuestras instituciones, que prestan a la base de
la piramide y a otros segmentos de la economia (Véase gréfica 3). La diferencia es de 67 por
ciento, como porcentaje de la tasa de interés interbancaria de equilibrio, contra el 35 por
ciento de los cinco bancos mas grandes.

Y esto hace que uno se pregunte: éno es esta politica de fondeo contraria al diagnéstico de la
propuesta del Ejecutivo, al dar dinero barato a los grandes bancos que, de suyo, no lo
necesitan, y que ha demostrado que no necesariamente han promovido la inclusion
financiera? Y no sélo eso; adicionalmente esto podria contribuir a acentuar la concentracién
financiera sefialada en el mismo diagndstico de la Reforma Financiera propuesta por el
Ejecutivo. Asimismo, la tasa de crecimiento del crédito de nuestras instituciones en general, y
en particular a la base de la pirdmide, ha rebasado con mucho la de los grandes bancos.
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Grafica 3

UNIFIM propone un cambio en la manera en que se otorga el crédito a las instituciones
financieras, de tal forma que se incluya un programa de crédito de la banca de desarrollo con
tasas competitivas, reconociendo los diferentes modelos de negocios financieros.

Primero. A las instituciones financieras mexicanas en general, cuyas condiciones de fondeo
enfrentan dificultades de costo y certidumbre, dificultando su competitividad al no poder
competir con el bajo costo de fondeo de los grandes bancos. Segundo. A las instituciones
financieras en particular que han demostrado su compromiso con la atencién a la base de la
pirdmide, promoviendo la inclusién financiera. Debemos agregar que el analisis de las
condiciones de dicho fondeo deberia considerar tendencias, entre ellas el compromiso
demostrado de largo plazo por parte de las instituciones, y no sélo puntos recientes de
comparacién, como cartera vencida, liquidez, etcétera, como es que se realiza el andlisis
actualmente.

Esta proposicion se enmarca dentro de otras politicas que son necesarias para implementar
una politica integral de la promocion de este sector tan importante para la economia nacional.
Por ejemplo, si introdujéramos dentro de esta politica de fomento al microcrédito un incentivo
equivalente a quitar el IVA sobre los intereses, siempre y cuando la microempresa se registre
como Repeco. Esto reduciria la informalidad sustancialmente. Sin embargo, habria que reducir
el tiempo de tramites de registro como Repeco, ya que para este sector de la economia el
tiempo es crucial.

Vinculando estas dos politicas, una de fondeo diferenciado en precio y condiciones a las
instituciones financieras que promueven la inclusion financiera, y por otro lado incentivando a
las microempresas a formalizarse ante el Estado, estariamos encamindndonos a una etapa
superior en el desarrollo econémico del pais. Reconocer la necesidad de un trato diferenciado,
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qgue no preferente, en virtud de modelos de negocio que han demostrado su viabilidad y su
compromiso con el pais, contribuiria a que la reforma propuesta materializara su objetivo para
incrementar la oferta de crédito y una mayor competencia, teniendo como resultado un mayor
desarrollo del pais en segmentos que actualmente no estan atendidos eficientemente.
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Instituto Tecnoldgico Autonomo de México (ITAM)

Eduardo Gomez Alcala

La banca de desarrollo es un actor relevante en el sistema financiero pues participa con
alrededor del 10 por ciento del total de los activos; muestra también indices de capitalizacion
similares a los de la banca comercial y cuenta, ademas, con sanas practicas bancarias; sin
embargo, su tarea pendiente es el otorgamiento de créditos.

Algunos de los problemas son:
e Falta de claridad en su mandato,
e riesgo sectorial elevado,
e alta concentracién en ciertos sectores,
e fondeo costoso,
e altos costos operativos,
e un modelo operativo dual y

e alto riesgo moral.

La reforma financiera flexibiliza el marco normativo de la banca de desarrollo pero no se deben
desatender las cuestiones relativas a su mandato; se debe priorizar y orientar hacia actividades
de banca de segundo piso; asi como al disefio de programas masivos y de esquemas de
garantias; no mezclar las actividades relativas al otorgamiento de créditos con las de
canalizaciéon de subsidios y se debe también fortalecer su gobierno corporativo.
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Universidad Nacional Auténoma de México (UNAM)

Orlando Delgado Selley

Acciones Recientes de algunos Bancos Centrales: Una Reconsideracion del Mandato del
Banco De México®

La crisis econdmica que estalld hace seis afios ha provocado discusiones de diverso tipo, en las
que se cuestiond la capacidad explicativa de un enfoque tedrico que consideraba conjurada la
posibilidad de que se presentasen depresiones importantes (Lucas, 2003).> Desde este
enfoque, en consecuencia, no se disponia de herramientas de politica econémica que
permitieran enfrentar una recesidn severa. Por esta razon, las respuestas que han llevado a
cabo bancos centrales y gobiernos recurrieron a otras visiones tedricas.? Politicas fiscales
expansionistas® fueron instrumentadas en casi todos los paises, que proseguian acciones de
bancos centrales para dotar de liquidez a mercados financieros de importancia global.

Con cierta rapidez esta situaciéon fue modificada. La teoria econdmica convencional desarrolld
explicaciones de la crisis asociadas a factores que inhibian el proceso de formacion del
equilibrio de mercado (Dow, 2012). Se destacd que la crisis no cuestiond los cimientos de esa
teorfa (Bernanke, 2010a).” Consecuentemente se modificaron las decisiones de politica

LE| presente texto fue presentado en el Coloquio de Primavera de la Academia Mexicana de Economia Politica el 24
de mayo de 2013.

% En la ceremonia para recibir la presidencia de la Asociacion Americana de Economia en 2003, Robert Lucas abria su
disertacion sefialando: “La Macroeconomia nacié como un campo distinto en los afios cuarenta, como parte de la
respuesta intelectual a la Gran Depresion. El término entonces se referia a un cuerpo de conocimiento y experiencia
que esperabamos que pudiera prevenir la recurrencia de ese desastre econdmico. Mi tesis en esta conferencia es
que la Macroeconomia en su sentido original ha sido exitosa: el problema central de la prevencién de la depresion
ha sido resuelto para todo propdsito practico y lo ha sido ya durante muchas décadas” (Lucas, 2003).

* Mucho se ha escrito sobre la renovada importancia de Keynes y Minsky. Menos sobre la recuperacién de los
aportes de Fisher, no sélo en relacion con la elaboracion de una teoria de la tasa de interés y de los métodos para
medir el valor del capital, sino también por “su analisis de las depresiones y las deflaciones generadas por los
intentos de desendeudamiento de agentes econdémicos golpeados por el vuelco brutal de una coyuntura que
anteriormente era muy favorable gracias a la abundancia de créditos” (Boyer, 2010: 42).

“EIG 20, por ejemplo, en la reunidon de Washington en noviembre de 2008, con la presencia de los Jefes de Estado,
decidié inyectar dos billones de ddlares a sus economias (G 20,2008).

S argumentaré que la reciente crisis financiera fue mas una falla de ingenieria econdmica y de administracion
economica que de lo que he llamado ciencia econémica. Los problemas de ingenieria econdmica se reflejaron en
debilidades estructurales de nuestro sistema financiero. En el sector privado estas debilidades incluyeron una
inadecuada medicién del riesgo y de los sistemas de administracidn de ese riesgo... En el sector publico las brechas y
los puntos ciegos en las estructuras regulatorias financieras de Estados Unidos y de muchos otros paises probaron
ser particularmente dafiinas. Estas estructuras regulatorias se crearon para etapas anteriores y no se adaptaron
adecuadamente al rapido cambio e innovaciones del sector financiero, lo mismo que a la creciente intermediacion
financiera que ocurrié fuera de las instituciones de captacion reguladas en el llamado sistema bancario en la
sombra. En el campo de la administracion econdmica, los lideres de empresas financieras, participantes en el
mercado y disefiadores de politicas gubernamentales no reconocieron importantes problemas estructurales, ni
riesgos emergentes o, cuando los identificaron, no respondieron lo suficientemente rdpido ni con la fuerza
necesaria. Los defectos en lo que he llamado ciencia econdmica fueron en su mayor parte poco relevantes respecto
a la crisis. Aunque la mayoria de los economistas no previeron el acercamiento del colapso del sistema financiero, el
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econdmica, deteniendo la expansidn fiscal para enfocarse en los problemas de administracion
y control del déficit de las finanzas publicas, de la deuda publica y de la inflacidn.

Un campo en el que las discusiones tedricas y de politica monetaria han sido intensas es el de
las funciones del banco central. El extendido acuerdo que llevd a que bancos centrales de
paises desarrollados y en desarrollo se convirtieran en entidades independientes de los
poderes electos (Bibow, 2010),° y a que se dedicasen fundamentalmente a buscar la
estabilidad de precios (Arestis y Sawyer, 2001),” exploté junto con el estallido de las hipotecas
subprime y de sofisticados instrumentos financieros.

En este trabajo interesa desarrollar las politicas monetarias instrumentadas por los banqueros
centrales durante la crisis financiera iniciada en agosto de 2007, concentrandonos en la
actuacion del Sistema de la Reserva Federal (Fed), del Banco Central Europeo (BCE), del Banco
de Japdn (BJ) y, finalmente, de nuestro banco central: el Banco de México (BdeM). Esto se
hace en los apartados IlI, Ill y IV, respectivamente. En el apartado V se presentan las
consideraciones en relacion con el mandato del Banco de México que se derivan del analisis
presentado.

En resumen, las acciones del Fed en el desarrollo de esta crisis han sido las siguientes: i) en
agosto de 2007, tras el estallido de la burbuja inmobiliaria, el Comité de Operaciones de
Mercado Abierto instrumentd medidas para dotar de liquidez a los mercados financieros
reduciendo la tasa de descuento y aumentando las posibilidades de crédito a los bancos; ii) en
septiembre redujo el objetivo de tasa para los fondos federales 50 puntos base, llevandola de
5.25 a 4.75 por ciento anual; iii) durante las siguientes semanas siguid reduciendo el objetivo
de tasa dejandola en 2 por ciento en la primavera de 2008; iv) en octubre de 2008 hubo una
nueva reduccién de 50 puntos base, la que se coordind con otros seis bancos centrales® y
después el Fed redujo otros 50 puntos base; para diciembre, frente a una recaida del producto

analisis econdmico ha probado y continta probando que es fundamental para la comprensidn de la crisis, asi como
en el desarrollo de politicas que la contengan y en el disefio de soluciones de largo plazo que eviten su recurrencia”
(Bernanke, 2010a: 3).

® El crecimiento de los bancos centrales independientes se dio en paises desarrollados y en desarrollo. El
movimiento mundial hacia la independencia empezé con Chile y Nueva Zelanda en 1989; a mediados de los
noventa, en el grupo de paises que habia implementado esta reforma en sus bancos centrales estaban Argentina,
Australia, Canadd, Colombia, Ecuador, Egipto, El Salvador, Filipinas, Hungria, México, Peru, Sudafrica, Turquia,
Uganda, Venezuela y Vietnam. En 1998 se unieron al grupo dos importantes bancos centrales: el Banco de
Inglaterra y el de Japdn (Bibow, 2010:5).

7 “La actual tendencia hacia la ‘independencia’ del banco central es vista como respuesta a la inestabilidad
monetaria del mundo post Bretton Woods. Sin embargo, las innovaciones financieras para la generacion de dinero
crediticio limitan la capacidad del banco central para conseguir estabilidad de precios” (Arestis y Sawyer, 2001: 9).

8 Esta medida fue acordada por el Banco de Canad3, el Banco de Inglaterra, el Banco Nacional Suizo, el Banco de
Suecia, el Banco Central Europeo y la Reserva Federal. El Banco de Japdn, por encontrarse en su limite mas bajo,
expresé su apoyo a esta politica aunque no estaba en condiciones de reducir ain mas sus tasas. La reduccion
acordada fue de 50 puntos base en la tasa objetivo de esos paises (Federal Reserve, 2008).
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estadunidense, anuncio otra reduccion de la tasa, dejando el objetivo en un rango entre 0 y 25
puntos base, lo que constituye el limite minimo.?

v) dada la persistencia de dificultades en los mercados financieros, en la ultima parte de 2008 y
principios de 2009, el Fed ofrecid liquidez extendiendo las facilidades de financiamiento junto
con la creacion de acuerdos de intercambio de divisas coordinado con 14 bancos centrales;™
vi) condujo pruebas de esfuerzo a los mayores bancos estadunidenses y a las compaiiias
tenedoras del capital de esas empresas.

vii) a finales de 2008 se decidié usar la hoja de balance como instrumento de politica
monetaria para buscar alcanzar los mandatos legales, a través de la adquisicion de
instrumentos financieros de largo plazo, por un monto inicial de 600,000 millones de délares
en valores respaldados con hipotecas (MBS) y en deuda de las empresas financiadas por el
gobierno; viii) en marzo de 2009 se amplié el programa hasta 1,250 billones de ddlares en
MBS, 200,000 millones en deuda de Freddie y Fannie y 300,000 millones en bonos del Tesoro
de largo plazo.

ix) en noviembre de 2009 se aprobaron compras adicionales en bonos de largo plazo de la
Tesoreria estadunidense por 600,000 millones de dodlares, a razén de 75,000 millones
mensuales; x) a mediados de 2011 se cred el Programa de Ampliacion de la Maduracién (MEP)
a través del cual el Fed compré 400,000 millones de délares en valores de largo plazo de la
Tesoreria y vendid, al mismo tiempo, esa cantidad en valores de corto plazo de la misma
Tesoreria (Bernanke, 2012b).

xi) en septiembre de 2012, ante un crecimiento econédmico moderado, que llevd a que la tasa
de desempleo permaneciera elevada, decidié compras adicionales de MBS a un ritmo de
40,000 millones de ddlares mensuales, tratando de presionar aun mas a la baja las tasas de
interés de largo plazo, apoyando el mercado hipotecario y contribuyendo a la creacién de
mejores condiciones financieras (FMOC, 2012).

Este listado de acciones comprende dos grupos de decisiones de politica monetaria diferentes:
el primero instrumenta una politica convencional, ocupada en la tasa de interés objetivo del

°A mayo de 2013 este objetivo de tasa permanece igual, lo que implica que se ha mantenido en su limite minimo
durante mas de cuatro afios. El Fed, ademds, ha advertido que dada la ausencia de presiones inflacionarias este
nivel de tasa podria permanecer hasta 2014.

19 E| FOMC autorizé establecer acuerdos temporales de intercambio de monedas con el Banco de la Reserva de
Australia, el Banco Central de Brasil, el Banco de Canada, el Banco Nacional de Dinamarca, el Banco de Inglaterra, el
Banco Central Europeo, el Banco de Japdn, el Banco de Corea, el Banco de México, el Banco de la Reserva de Nueva
Zelanda, el Banco de Noruega, la Autoridad Monetaria de Singapur, el Banco de Suecia y el Banco Nacional Suizo
(Federal Reserve Board, 2009).
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banco central en funcién de su meta de inflacion, junto con operaciones de mercado abierto y
ampliaciones de los recursos de la ventanilla de descuento; el segundo grupo propone
medidas no convencionales.' Las decisiones de politica monetaria convencional llevaron la
tasa de interés practicamente a su limite cero, lo que hizo que este tipo de decisiones
concluyeran. Dada esta circunstancia, era ineludible instrumentar otro tipo de acciones
monetarias para alcanzar las metas establecidas por su mandato dual. Consecuentemente, era
necesario que se instrumentaran medidas adicionales que se proponian incentivar ain mas el
otorgamiento de crédito y la inversidn productiva buscando reducir la tasa de desempleo de la
economia.

El conocimiento econdmico en este campo era escaso, lo que obligaba a hacer uso de las
lecciones de politica que ocurrieron en episodios econdmicos en los que se enfrentaron
situaciones de contraccion aguda del crédito. En este sentido, la experiencia japonesa de la
ultima década del siglo pasado ofrecia una experiencia Unica. En términos generales, la politica
macroecondmica y financiera japonesa de esos afios se ha considerado una fracaso importante
ya que no pudo responder a la mayor crisis financiera reciente en esa nacién, la mayor en un
pais industrializado en sesenta afios (Posen, 2000).

Los mayores errores de politica monetaria cometidos por las autoridades japonesas fueron: i]
la decision de no instrumentar una politica restrictiva durante 1987-89, pese a claras y
crecientes presiones inflacionarias, contribuyé al desarrollo de una "burbuja econdmica’; ii] el
aparente intento de “pinchar’ la burbuja del mercado de valores en 1989-91, que contribuyé a
inducir un colapso de los precios de activos; iii] la falla en relajar adecuadamente el mercado
financiero en los afios 1991-94, lo que llevd a que declinaran estrepitosamente los precios de
los activos, el sistema bancario y la economia (Bernanke, 1999)."2. El resultado agregado de
estas fallas de politica monetaria fue que entre el cuarto trimestre de 1991 y el mismo
trimestre de 1999 el PIB creciera apenas al 0.9 por ciento anual.

La conclusion que Bernanke ofrece de estos resultados es reveladora de las decisiones
tomadas por la FOMC durante la etapa de recuperacién de la economia estadunidense®:
“Roosevelt fue electo con el mandato de sacar al pais de la depresidn... las mas efectivas
acciones que instrumenté fueron las mismas que Japdon necesitaba instrumentar:

1 “Cuando la crisis se complicd y la tasa de los fondos federales habia llegado a su limite minimo efectivo, el FOMC
se orientd hacia enfoques de politica no tradicionales para apoyar la recuperacion. Al embarcarse en esta ruta, el
Comité estuvo guiado por ciertos principios generales y algunos trabajos académicos perspicaces, pero —con la
importante excepcion del caso japonés- con una experiencia histérica limitada. Como resultado de esto, los
banqueros centrales en Estados Unidos y en otras economias avanzadas que enfrentaron problemas similares, han
estado en un proceso de aprender-haciendo” (Bernanke, 2012b: 2).

25 la politica monetaria japonesa se hubiera concentrado en estabilizar la demanda agregada y controlar la
inflacién, en lugar de distraerse en el tipo de cambio y en el precio de los activos, los resultados hubieran sido
mucho mejores (Bernanke y Gertler, 1999).

B3 Esta conclusién titulada “Lo necesario: una solucién rooseveltiana’ aparece en el conocido Articulo que analiza la
experiencia de politica monetaria en Japdn en los afios noventa del siglo pasado: ”“La politica monetaria japonesa:
éun caso de paralisis auto-inducida?”.

71



principalmente rehabilitar el sistema bancario y devaluar la moneda para promover un
relajamiento monetario. Pero las acciones especificas de politica fueron menos importantes
que su disposicion a ser agresivo y a experimentar lo que fuera necesario para poner al pais en
movimiento nuevamente. Lo mdas asombroso es la aparente falta de disposicion de las
autoridades monetarias [japonesas, ODS] para experimentar, para intentar, aunque no hubiera
garantias de que funcionara. Probablemente es el tiempo para una solucién rooseveltiana”
(Bernanke, 1999: 25-26).

La Fed, bajo el mandato de Bernanke, a finales de 2008 decidié actuar sobre bases inciertas,
prefiriendo equivocarse que aceptar una situacion en materia de empleo absolutamente
inadmisible. Es innegable que ha logrado resultados positivos lenta pero claramente. Otras
economias con politicas monetarias convencionales, en cambio, mantienen condiciones
recesivas que duran ya seis trimestres.™

El nacimiento del Banco Central Europeo (BCE) estuvo marcado por la concepcién dominante
en la época, que establecia que el banco central tenia que ser independiente de los poderes
electos y con el objetivo de conseguir estabilidad de precios (Bibow, 2010). Esto explica las
diferencias de enfoque sobre el objetivo de tasa de interés entre el BCE y la Fed en el curso de
la crisis iniciada en agosto de 2007.

El recorrido de posturas monetarias decididas por el BCE inicia con el mantenimiento de la tasa
de interés que se habia fijado el 13 de junio de 2007, la que habia sido aumentada 25 puntos
base respecto de la tasa de marzo del 4 por ciento anual. EL BCE decidié sostener sin cambios
su postura trece meses, hasta julio de 2008. La decision es ilustrativa de las consideraciones
que pesaban en la direccidon del banco central que conduce el euro. Al mantener su tasa, el
BCE decidia quedarse al margen de los estimulos que otros bancos centrales daban a la
banca.”™ La explicacién de esta postura monetaria fue la presencia de presiones inflacionarias
que era indispensable atajar (Geraats, Giavazzi y Wyplosz, 2008).

' De acuerdo con los datos publicados por Eurostat, oficina estadistica de la Union Europea, la zona euro retrocede
desde el dltimo trimestre de 2011 hasta el primero de 2013. Se trata de la recesion mas prolongada desde la
aparicion de la moneda Unica (Eurostat, 2013).

> EL BCE, lo mismo que otros grandes bancos centrales, proveyeron liquidez a los bancos con problemas durante
los meses finales de 2007 y el primer semestre de 2008. Cumplieron con su funcidn de prestamistas de ultima
instancia del sistema bancario. “EL BCE ha sido influido sin duda por la teoria de que la inflacién debe ser la Unica
preocupacién de un banco central. Ha resultado crecientemente claro que la estabilidad financiera debe estar en la
pantalla del radar de un banco central. De hecho, muchos bancos centrales se han creado para resolver el problema
endémico de la inestabilidad del sistema financiero. Con su ilimitada capacidad de fuego, los bancos centrales son
las Unicas instituciones capaces de estabilizar el sistema financiero en tiempos de crisis. Para que el BCE sea exitoso
en la estabilizacion del mercado de bonos soberanos de la Eurozona, tiene que ha aclarar que ejercera
completamente su funcidn de prestamista de ultima instancia. Creando este compromiso asegurard que no tendrd
que intervenir en el mercado de bonos gubernamentales la mayor parte del tiempo, cumpliendo su responsabilidad
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Mas contrastante aln fue la decision del 9 de julio de 2008, cuando el BCE decidié incrementar
su tasa a 4.25 por ciento anual (ECB, 2013). Tras esta decisién, el BCE mantuvo sin cambio su
postura monetaria cuatro meses, cuando daba inicio la Gran Recesion. En octubre hubo un
cambio de postura monetaria, impulsado fuertemente por la Reserva Federal y el Banco de
Inglaterra para que seis bancos centrales coordinaran una reduccién de 50 puntos base de sus
tasas. De esta manera, el BCE redujo la tasa a 3.75 por ciento, iniciando disminuciones que la
llevaron a 1 por ciento en mayo de 2009. Para estas fechas, la tasa de interés para el délary la
libra esterlina estaba en su limite minimo.

En abril de 2011, en plena crisis de deuda soberana el BCE de nuevo percibié presiones
inflacionarias que le llevaron a elevar 25 puntos base la tasa y tres meses después aplicar otro
incremento que establecié la tasa de referencia en 1.5 por ciento anual, manteniéndola en ese
nivel hasta noviembre de ese afio. En diciembre de este afio, el BCE decidio relajar su postura
disminuyendo la tasa 25 puntos base, llevandola al 1 por ciento y siete meses después repitio
la medida colocando los niveles de tasa en 0.75 por ciento anual. En el curso de estos meses se
desatd una intensa discusion en relacion con la funcién de prestamista de ultima instancia del
banco central europeo. En 1997 el BCE actud cumpliendo esa funcién para apoyar al sistema
bancario que estaba en condiciones criticas. La situacion cambid cuando se trataba de apoyar a
gobiernos que enfrentaban dificultades intensas por el encarecimiento del fondeo de bonos
soberanos. El BCE decidié mantenerse al margen de intervenir en el mercado de bonos lo que
ha tenido un alto costo en términos de generacion de empleos y crecimiento (De Grauwe,
2011b).

La siguiente medida del BCE fue la instrumentacion de un audaz programa de financiamiento
para los bancos privados europeos: las operaciones de refinanciamiento de largo plazo (LTRO)
por 489 billones de euros a 523 instituciones financieras y luego otros 530 billones a 800
bancos europeos. Estos recursos del BCE a los bancos privados se otorgaron a una tasa de uno
por ciento anual y a plazos de dos o tres afios (ECB, 2012). Ocurrieron al tiempo en el que el
BCE se habia negado a comprar deuda soberana. Este financiamiento barato y de largo plazo
constituye una inyeccidn de recursos que pueden invertirse en instrumentos financieros
seguros y con mayores rendimientos, como la propia deuda soberana de los paises en los que
se ubican las matrices de los bancos financiados.

La ultima decisidn del BCE en materia de tasas se dio hasta el 8 de mayo de 2013 cuando se
unié al club de bancos centrales que funcionan con un objetivo de tasa en su verdadero limite
inferior. La medida pudiera ser inefectiva dada la situacién econdmica de la zona del euro que

de ser prestamista de ultima instancia asegurara que el banco central sélo ocasionalmente proveera apoyos de
ultima instancia” (De Grauwe, 2011a).
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lleva ya seis trimestres en recesion, con tasas de desempleo extraordinariamente elevadas y
con escasas perspectivas de mejora a mediano plazo.

La economia japonesa sufrid una recesion significativa de 1992 a 2002, explicada como
resultado de errores de politica financiera y macroeconémica (Posen, 2010). El banco central
japonés ante los acontecimientos criticos de su sistema financiero, desde 1991 disminuyé sus
tasas hasta llevarlas a sus niveles minimos, al conocido limite cero. Sin embargo, la respuesta
de politica monetaria del Banco de Japdn fue lenta y timida en relajar las condiciones
monetarias, asi como reacia en instrumentar medidas no convencionales.

El Banco de Japdn ofrecié una importante leccién a los banqueros centrales: mostrar que la
politica monetaria tiene una capacidad limitada para llegar a los resultados esperados,
particularmente si no se toman medidas no convencionales. La politica monetaria en Japén ha
sido incapaz durante estos afios de eliminar la deflacidon. Las decisiones tomadas para
instrumentar un relajamiento cuantitativo tuvieron el sentido adecuado, pero no lograron los
resultados esperados ni a corto ni a largo plazo. (Posen, 2010).

Por esta razdén, era una decisidon esperada que el Banco de Japdn anunciara en abril de 2013
que en los siguientes dos afos inyectaria a esa economia el equivalente al 30 por ciento de su
PIB, con el propésito de vencer tres lustros de depresion y deflaciéon. Para llegar a esta
decisién, hubo cambios significativos en los mandos politicos y econdmicos: llegd Shinzo Abe al
Gobierno, electo en diciembre pasado en base a una propuesta de recuperacién econdmica
heterodoxa: estimulos fiscales, politica monetaria expansiva y proponerse llegar a una
inflacién de dos por ciento anual. A esto se le ha llamado la Abeconomia (Stiglitz, 2013).

Tras el respaldo de los electores a este plan, Abe consiguid sustituir al gobernador del Banco
de Tokio. Hubo criticas ya que no se habia respetado una regla de oro del funcionamiento
bancario, vigente desde la implantacién de la visidn neoliberal: la autonomia de los directivos
de los bancos centrales respecto a los poderes electos.

La actuacién del banco central japonés estara ahora regida por objetivos econdmicos amplios,
dejando atras la limitacidon impuesta para ocuparse exclusiva o, por lo menos, prioritariamente
del control de la inflacién. La Abeconomia se impuso. La propuesta gubernamental, avalada
por los electores, sera instrumentada también por su banco central, otorgandole congruencia
a la politica econdmica vy, por tanto, mayores posibilidades de éxito. Otra regla de oro de la
ortodoxia fue quebrada: con esta nueva administracion electa, la politica monetaria es parte
del disefio general de politica econdmica.
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La decisién japonesa propone una relajacion cuantitativa y cualitativa: cuantitativa porque
duplica las compras mensuales de titulos de renta fija, a razén de 70 mil millones de délares
mensuales, lo que en dos afios hard que la base monetaria se multiplique por dos. Cualitativa
al alargar el vencimiento de los bonos adquiridos, elevando el riesgo de su cartera. Es evidente
que para las nuevas autoridades econdmicas y monetarias japonesas, la experiencia que han
desarrollado el Banco de Inglaterra y la Reserva Federal ha sido positiva.

|V16

El Banco de México restringido a su objetivo ‘prioritario’ de mantener estabilidad de precios
durante 2008 y 2009 mantuvo su preocupacion respecto a la relevancia de cuidar a la
economia mexicana de cualquier choque de precios.. Las decisiones de politica monetaria
tomadas durante 2009 dan cuenta del reconocimiento de que la inflacién tenia un
comportamiento claramente descendente.

El BdeM tuvo que reconocer que la contraccion de la economia mexicana era severa. Desde el
16 de enero iniciaron un proceso de reduccion del objetivo para la tasa de interés
interbancaria desde su nivel de cierre en 2008 de 8.25 por ciento. Los primeros dos meses del
afio la reduccion fue de 0.75 puntos porcentuales, pero los tres meses siguientes la Junta de
Gobierno decidid reducir la tasa 0.75 por ciento cada mes, de modo que para el 19 de junio la
tasa de interés de referencia se ubicd en 4.75 por ciento. En ese momento advirtieron que “el
ciclo de relajacion monetaria estaba cerca de concluir”. En julio de 2009 la decision fue reducir
la tasa otros 0.25 puntos porcentuales, para mantenerla congelada en 4.50 por ciento los
siguientes cinco meses. Las razones de este cambio de politica monetaria no estuvieron en el
comportamiento de la inflacién, sino en una preocupacion de los miembros de la Junta de
Gobierno del BdeM que claramente diferia de lo que requeria la economia nacional, que le
llevaria a una contraccién del 6.5 por ciento (Banco de México, 2009). En Chile,* en contraste,
quien también persigue una meta de inflacion de 3 por ciento anual como México, a partir de
julio de 2009 la tasa de interés llegé a un nivel de 0.5 por ciento anual, lo que significd una
reduccion de 775 puntos base desde el 8.25 por ciento en el que se situd en septiembre de
2008. La caida del producto en este pais fue de 1.5 por ciento, lo que tiene que ver con una
politica monetaria claramente contraciclica, asi como con medidas de caracter fiscal (Cepal,
2010).

En las dificiles condiciones que vivid la economia mexicana desde principios de 2009 el Banco
de México acumulé reservas. éSe justifica que en medio de una recesién que redujo el PIB en

18 Este apartado esta basado en un Articulo anterior (Delgado, 2013).

Y El banco central chileno, como el mexicano tiene autonomia del poder ejecutivo e independencia econdmica, es
decir, no estd obligado a extender crédito directo o indirecto al gobierno; ademads, se le asigna la tarea de mantener
estabilidad de precios con el agregado de operar el sistema de pagos (Carstens y Jacome, 2005).
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6.5 puntos porcentuales se acumulen 25 mil millones de délares de reservas? Los gobiernos de
otros paises decidieron enfrentar los embates de la crisis con las herramientas de la politica
fiscal y colaboraron las decisiones de politica monetaria instrumentadas por sus bancos
centrales. Todos los recursos de los que disponian esos gobiernos fueron usados para
enfrentar la crisis. El gobierno mexicano dijo que enfrentaria la crisis con programas y mas
programas, pero en realidad el gasto publico aumentd sélo 2.2 puntos del producto, cuando
hacia falta mucho mas para lograr detener los impactos que nos llegaban del colapso de la
industria estadounidense y del congelamiento del sector de la construccién. Habia recursos en
ddlares que se guardaron en un momento en el que podian haberse utilizado sensata y
provechosamente. No se aprovecharon. En realidad quien los aprovechd fue el gobierno
estadounidense y no nosotros (Delgado, 2010).

Y

La conclusion que extraemos de este recuento de acciones de Bancos Centrales relevantes en
la economia global es la siguiente: la crisis financiera actual cuestiond la teoria y la practica de
los banqueros centrales, obligdndoles a proponerse medidas de politica monetaria no
convencional. Estas medidas, decididas con planteos tedricos limitados y con experiencias
practicas aun menores, se llevaron a cabo ante la ineficiencia de la politica monetaria
convencional para lograr estimular sus respectivas economias y reducir las tasas de
desempleo. En este sentido el mandato dual de la Reserva Federal estadunidense es de
fundamental importancia.

El banco central mexicano ha permanecido durante la Gran Recesidn sin modificar su planteo
fundacional. Su mandato de mantener estabilidad de precios,*® acorde a tiempos inflacionarios
qgue ya no estan vigentes, ha limitado su capacidad para participar en la defensa de la
economia nacional ante choques externos recesivos. Hay abundantes razones para plantear
que se modifique la Ley del Banco de México, incorporandole el mandato de promover el
crecimiento econdmico y la creacion de empleo. De hacerse esta modificacién la politica
monetaria que instrumentard la Junta de Gobierno tendra que considerar diferentes
alternativas, no solamente la gestion de la tasa de interés como variable anti inflacionaria, sino
las implicaciones de tasas que castiguen la inversion y, consecuentemente, el empleo y el
crecimiento. Tendria que responder al planteo de J. BUIllard, Presidente del Banco de la
Reserva Federal de St. Louis, en una reunion de banqueros centrales en Frankfurt: el desafio
-les dijo- es ser audaces (Bullard, 2013).

18 . . . - o
“La existencia de un banco central con el mandato de procurar, sobre cualquier otra finalidad, la estabilidad de

los precios, permite contar con una institucion dentro del Estado comprometida en el largo plazo con ese objetivo.
En este sentido, el banco central podria actuar como contrapeso de la administracién publica, respecto de actos que
puedan propiciar situaciones inflacionarias. Pero también podria actuar como contrapeso de los particulares cuando
éstos consideren emprender acciones conducentes al aumento de los precios o de los costos, con la expectativa de
que las autoridades llevaran a cabo una expansidn monetaria suficiente para acomodar tal aumento.” (Banco de
México, 1993: 298).
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Universidad Nacional Auténoma de México (UNAM)
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México necesita una Banca de Desarrollo, fuerte, sdlida, sustentable, agil, y transparente, que
le permita financiar de manera sostenida y a los plazos y tasas necesarias proyectos
prioritarios para contribuir de manera sustantiva al crecimiento econémico y al bienestar
social de la poblacién. Dada la voracidad de la banca comercial, dichos proyectos han quedado
fuera de los requisitos de rentabilidad de esta banca y por lo tanto de financiamiento. Hablar
de la voracidad de la banca comercial en México, nacional o extranjera -no es retdrica- pues
dicho fendmeno ha quedado ampliamente documentado en la historia financiera reciente del
pais; sin ir mas lejos la generacion de una deuda privada que termind por socializarse al
aprobar -tres lustros atras- la conversién de los pasivos del El Fondo Bancario de Proteccion al
Ahorro (FOBAPROA) en deuda publica. Ademas, hablo de la voracidad medida por el margen
de intermediacidn financiera, en cierto periodo, el mas alto del mundo.

Por desgracia, y a pesar de una serie de aciertos, el paquete de iniciativas de Reforma
Financiera enviadas por el Ejecutivo Federal a esta CdAmara de Diputados referidas a la Banca
de Desarrollo adolecen de un vicio de origen que de aprobarse en sus términos, harian
nugatorios dichos aciertos asi como su declarada intencién de "que la Banca de Desarrollo
cuente con mejores herramientas para ampliar el acceso al crédito" y colocarian a la economia
nacional en el riesgo de generar un nuevo endeudamiento encubierto en las finanzas publicas.
Me refiero a la esencia de la propuesta en la materia, esto es a la redefinicion del mandato de
la banca de desarrollo y a la redefinicidn del concepto de intermediacion financiera.

Me centraré en el analisis de las reformas a los Articulos que proponen las mencionadas
redefiniciones, asi como también al planteamiento de una propuesta alternativa, que si el
Pacto por México velara realmente por los intereses nacionales y sociales, antes que por los
privilegiados intereses privados, tendria que discutir con la oportunidad y seriedad que el
caso amerita.

19 . . - .
En esta ponencia, sobre todo en la parte relativa a Intermediacién Financiera, me apoyo en las excelentes
Notas elaboradas por el Dr. Juan Moreno Pérez, asesor econdmico del GPPRD en la Cdmara de Diputados.
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Primera Parte: Andlisis de las propuestas de reforma a los Articulos 30 y 42 de la Ley de
Instituciones de Crédito y propuesta alternativa.

Articulo 30

El Articulo 30 de la Ley de Instituciones de Crédito aun vigente establece que: "En el
desarrollo de sus funciones las instituciones referidas (la Banca de Desarrollo) deberan
preservar y mantener su capital, garantizando la sustentabilidad de su operacién, mediante
la canalizacidn eficiente, prudente y transparente de recursos".

Por su parte, la Exposicién de Motivos de la iniciativa en comento, sefiala que "actualmente
el mandato de la Banca de Desarrollo establece que en el desenvolvimiento de sus
funciones se debe preservar y mantener su capital. Lo que ha dado lugar a que se inhiba el
otorgamiento del crédito al confundir una restriccidn que se debe imponer al cumplimiento
de su mandato para buscar una gestién prudente de los recursos publicos encomendados;
con el objeto mismo de de la Banca de Desarrollo".

Con tal "espiritu del legislador" la iniciativa en discusién en la Camara de Diputados,
propone como nuevo mandato del Articulo 30: "[...] En el desarrollo de sus funciones las
instituciones referidas (la Banca de Desarrollo) deberdn procurar la sustentabilidad de la
institucion, mediante la canalizacién eficiente, prudente y transparente de recursos y la
suficiencia de las garantias que se constituyan a su favor, sin que resulten excesivas".

La expresion procurar la sustentabilidad de la institucion violenta el cardcter imperativo de
una ley; y en segundo lugar porque en relacién a un fendmeno cuantificable como es el
monto de garantias necesarias para reducir el riesgo de no pago, la iniciativa utiliza
términos inaceptables en economia al dejar dicho monto en el limbo de la discrecionalidad
de su suficiencia y su no exceso. Como ustedes saben, dentro de las ciencias sociales, la
economia se distingue por el maximo grado en el nivel de mediciéon de sus variables; y
aunque esta cualidad en la cuantificacidn de los hechos no la exime de muchos y enormes
yerros, es inadmisible que de manera sutil la definicion de la suficiencia de garantias se la
envie al limbo de la discrecionalidad, aumentado con ello innecesariamente el riego de
errores. ¢A quién puede beneficiar esta laxitud? Muchos aplaudiran que serd a todos
quienes ahora padecen la falta de crédito para sus proyectos de inversion, todos ellos,
como dijimos anteriormente fuera del dmbito de la rentabilidad privada de la banca
comercial. Sin embargo, los inmediatamente beneficiados por el acceso mas agil a los
créditos de la banca de desarrollo, a la larga podrian padecer, como en otros periodos, los
costos de un financiamiento irresponsable.
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Quiza no sea casual, pero al menos llama la atencién que la Exposicion de Motivos pase de
manera rapida y escueta por encima de los nuevos conceptos que definirian este cambio
fundamental al mandato de la Banca de Desarrollo. éEs solo suspicacia de mi parte o no
tuvieron argumentos para conciliar la necesaria sustentabilidad de la Banca de Desarrollo
con la discrecionalidad en el uso de los recursos que se derivaria de la modificaciéon a su
mandato? El alma de la propuesta diria yo.

En la historia financiera reciente del pais destacan al menos dos periodos en que la banca de
desarrollo termina por aumentar de manera irresponsable la deuda publica, me refiero al
periodo de los gobiernos de José Lépez Portillo y de Carlos Salinas de Gortari, ambos de matriz
distinta en su politica econédmica, pero semejantes en el uso indebido de instituciones y
recursos que terminaron en una debacle financiera. Esa es la razén por la cual, en afios
recientes se haya modificado el mandato de la Banca de Desarrollo para obligar a sus
directivos a actuar con la cautela necesaria para evitar los conocidos despilfarros. Entre
garantizar la sustentabilidad de las instituciones y procurarla hay un trecho tan amplio que es
necesario alertar al Congreso de la Unidn sobre la necesidad de un mandato que garantice la
salud financiera de las instituciones y que permita simultdneamente agilizar el crédito en los
montos, plazos y tasas necesarios para el crecimiento de la economia nacional y el bienestar
social de la poblacion.

Articulo 42:

Por otra parte la propuesta adiciona una fraccién IX al Articulo 42 para que dentro de las
facultades indelegables del Consejo Directivo se encuentre la de "Definir la estrategia y
criterios en los que debera establecerse, entre otros, tasas, plazos, riesgos de las
operaciones y tipos de negocio, atendiendo a los rendimientos que el propio Consejo
Directivo acuerde como objetivo." La Exposicién de Motivos recoge de manera adecuada
esta reforma en los siguientes términos: "se reconoce la importancia de que las
instituciones garanticen su sustentabilidad mediante la canalizacidn eficiente, prudente y
transparente de recursos"”, ademds de que subraya que también se debe permitir que
incurran "en riesgos medibles y previsibles.” Nétese la diferencia. En este parrafo se utilizan
términos adecuados para conseguir el objetivo de la sustentabilidad, esto es garanticen [...]
y riesgos medibles y predecibles; muy lejos por cierto de las quimeras de procurar dicho
objetivo con garantias que no sean excesivas, como lo propuesto en el Articulo 30.
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Propuesta

Por las consideraciones antes expuestas, propongo que en cuanto at mandato de la Banca
de Desarrollo, se mantenga en sus términos el articulo 30 vigente en la actual Ley y se
acepte la adicion de una fraccién IX al Articulo 42 de la misma Ley en los siguientes
términos:

Articulo 42.-...

IX Ter. Definir la estrategia y criterios en lo que deberd establecerse, entre otros, tasas,
plazos, riesgos de las operaciones y tipos de negocios, atendiendo a los rendimientos que el
propio Consejo Directivo acuerde como objetivo. Tanto la estrategia como los criterios
deberan garantizar la sustentabilidad de la institucion mediante la canalizacién eficiente,
prudente y transparente de recursos y la asuncidn de riesgos medibles y predecibles"

De esta manera se estarian combinando adecuadamente los objetivos de la sustentabilidad
financiera de la Banca de Desarrollo con el de la accesibilidad al crédito a los sectores que
hasta ahora han sido marginados de este derecho.

Segunda Parte: Intermediacion financiera.

La iniciativa enviada por el Ejecutivo propone también reformar el Articulo 31 de la Ley de
Instituciones de Crédito, respecto del concepto Intermediacién Financiera, calculado por la
Banca de Desarrollo y los Fondos de Fomento. La definicidn propuesta es: que la definicidn
de intermediacién financiera "contenga cuando menos la constitucion neta de reservas
crediticias preventivas mas el déficit de operacidon de las instituciones de banca de
desarrollo".

En la actualidad, el citado Articulo 31 establece que: "La sociedades nacionales de crédito
(Banca de Desarrollo) deberan someter a la autorizacién de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, de acuerdo con los lineamientos, medidas y mecanismos que al efecto
establezca, los limites de endeudamiento neto externo e interno; financiamiento neto y los
limites de intermediacion financiera. Para los efectos de este parrafo la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico dard a conocer los conceptos que integran la intermediacion
financiera en el Informe Sobre la Situacién Econdmica, las Finanzas Publicas y la Deuda
Publica, que corresponda".
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La redaccién propuesta en la Iniciativa, sériala que: "La sociedades nacionales de crédito
(Banca de Desarrollo) y los fideicomisos publicos de fomento deberan someter a la
autorizacién de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, de acuerdo con las
metodologias, lineamientos, y mecanismos que al efecto establezca, los limites de
endeudamiento neto externo e interno, y los limites para el resultado de intermediacion
financiera, concepto que debera contener cuando menos el déficit de operacién mas la
constitucién neta de reservas crediticias preventivas. Esta informacion se debera presentar
en el Informe Sobre la Situacién Econdmica, las Finanzas Publicas y la Deuda Publica, que
corresponda”.

Aqui es importante recordar que el concepto de "Intermediacidn Financiera", aplicable a la
Banca de Desarrollo y a los Fondos de Fomento, se refiere en realidad a endeudamiento
publico. Se trata de recursos financieros captados por instituciones publicas, cuyos usuarios
finales son los sectores privado y social, de manera que dichos recursos resultan en un
déficit con garantia del gobierno, en otras palabras constituyen deuda publica. Por otro
lado en tanto son deuda publica, en el periodo 1977-1991 el gobierno consideraba
-adecuadamente- ese concepto dentro del calculo del déficit financiero del sector publico.
Esta metodologia permitia la transparencia de ese endeudamiento ademds de que le
definia sus limites en la programacién de las finanzas publicas. Sin embargo, no se debe
olvidar que en 1992, el entonces Secretario de Hacienda elimino el citado concepto de la
contabilidad del déficit, para dejarlo "por debajo de la lima". Esa opacidad facilito un use
irresponsable del financiamiento de la Banca de Desarrollo, que contribuyo de manera muy
importante a la crisis que estallo a fines de 1994.

Ahora, los cambios que propone la iniciativa que discutimos son muy sutiles, pero no por
ello menos graves, pues de aprobarse, propiciarian un aumento incontrolado del
endeudamiento publico. La definicidn actual del concepto de intermediacion financiera, por
el lado de la "aplicaciéon" de los recursos, esta integrado por dos elementos: el déficit de
operacion, luego de descontar los apoyos fiscales, y el "financiamiento neto" al sector
privado y social, el cual resulta de restar al lujo de crédito otorgado, la recuperacion de los
créditos en cartera. Por el lado de las "fuentes" de recursos, el concepto se integra por el
endeudamiento neto, interno y externo, al cual se le deducen el financiamiento neto
otorgado al sector publico y la variacién en disponibilidades financieras.

Con la modificacion propuesta se busca eliminar el concepto de "financiamiento neto" al
sector privado y social, sustituyéndolo por la "constitucién neta de reservas crediticias
preventivas". Asi, un concepto medible, de manera incontrovertible, ya que se refiere a lo
que se presté y lo que se recupero, se sustituye por un concepto que supone que el cdlculo
de reservas fue correcto, midiendo de manera adecuada los riesgos. La clave del asunto
este en el "mandato" a la Banca de Desarrollo. Con el actual mandato, el calculo de reservas
es muy cuidadoso, pero como vimos parrafos atrds, la propuesta flexibiliza dichos calculos
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ya que ahora en lugar de garantizar la sustentabilidad financiera de la institucién, sus
directivos sélo estan obligados a procurarla. Y ustedes estaran de acuerdo conmigo que
quien esta obligado a un mandato tan laxo es equivalente a no estar sujeto a mandato
alguno.

Llamo la atencién a los y las legisladoras de las implicaciones de aprobar en sus términos el
referido Articulo 31 de la Ley de Instituciones de Crédito y de la necesidad de mantener la
actual definicién de dicho concepto. Es obvio que por si mismo y agravado por las
propuestas de reforma al Articulo 30, la Reforma Financiera que se presenta con bombo y
platillo seria una bomba de tiempo contra la salud financiera de la banca de desarrollo y
concomitantemente, por la via del endeudamiento publico, para la salud de las finanzas
publicas del pais. Asi nos encontrariamos frente a la triste realidad de no sélo no conseguir
la ampliacion del crédito como promete esta Reforma Financiera, sino ademads imponer un
candado a la reforma fiscal que en préximos meses tendria que discutir el Congreso de la
Uniéon. Antes de que la misma se definiera, ya tendria la impronta de la opacidad del
endeudamiento publico impuesta por esta reforma. Y miren que mas opacidad en asuntos
tan delicados como los recursos publicos, dificilmente daria buenos resultados para la salud
de la economia nacional.

Tercera parte: los sectores beneficiados por la Banca de Desarrollo

Quiero dejar sentada mi preocupacion en torno a la liberalidad con la que esta iniciativa de
reformas trata el tema de las relaciones laborales y la definicion de los sectores que
deberian ser beneficiados por los créditos de la Banca de Desarrollo. Paso a la definicién de
los sectores potencialmente beneficiarios de estas reformas.

De una somera revision sobre este tema, se habla indistintamente de sectores estratégicos.
éA qué se refieren? A los asi definidos en el Articulo 28 constitucional? Dificil de creer.
Entonces, équé entiende la iniciativa por ese concepto?, icudles serian esos sectores
estratégicos? Se habla también de aéreas prioritarias. Como en el anterior caso, pregunto,
ése trata de la definicion constitucional de prioritario marcada en el Articulo 28
constitucional, o de alguna otra? ¢Cual? La iniciativa coloca también como objetivo, el
financiamiento de las pequefias y medianas empresas (p.1, 4° parrafo), la pregunta es: ¢Sin
importar el sector en que se encuentren? Por ejemplo, ¢prestaria la Banca de Desarrollo
fondos a una casa de juegos clasificada como mediana empresa? ¢Cudl beneficio se
derivaria de ello para el bienestar social?, ¢para el crecimiento econdmico?

La Exposicién de Motivos menciona también la necesidad de apoyar a las empresas
mexicanas exportadoras, a la apertura de nuevos mercados, y ademas a la importacion de
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bienes de capital "para hacer mas productivo al pais"; y la pregunta es: ¢por qué no al
desarrollo de la tecnologia necesaria para disminuir en el futuro la importacién de bienes
de capital? Por cierto una debilidad inveterada de la economia mexicana. Pero en el parrafo
1 de la p. 2, también se menciona como objetivos prioritarios la "creacion y preservacién de
empleos e inversiones" ¢Significa que se promoveran solo inversiones que generen y
preserven empleos, o solo la creacidn de nuevas inversiones? En otros apartados se habla
de que los apoyos financieros contribuyan también, "de manera eficaz y eficiente con la
actividad productiva del pais, la creacién de valor y crecimiento del campo y que, a su vez
permita y respalde el ahorro popular en beneficio del bienestar de las familias
mexicanas."Se menciona también la prioridad de financiar actividades productivas donde el
sujeto social beneficiado sean las mujeres.

De todas estas prioridades, éicual es la real? ¢Cudl es la que este en consonancia con un
proyecto de desarrollo sustentable suficiente y justo de la economia nacional? La iniciativa
no lo aclara. Bien haria el Congreso de la Unidn en asumir su responsabilidad en la materia
y entonces definir con claridad a que sectores seran destinados los recursos de la nueva
Banca de Desarrollo. Por lo demas recordemos que en el sentido mas clasico del término, la
economia es esa ciencia negra que trata de recursos escasos, y dentro de esa escasez
-ciertamente no de las minorias- ¢hacia dénde se van a aplicar esos recursos financieros?

Por ultimo, me parece que no son casuales las ambigliedades, opacidades e indefiniciones
de esta iniciativa de ley, quiza por desgracia nos encontremos no con una iniciativa que
flexibilizara el crédito para sectores hasta ahora marginados, sino con una que le permitird
a la banca comercial disponer de mayores fondos prestables garantizados por la banca de
desarrollo, para aumentar ain mas la rentabilidad de la banca comercial.

86



Especialista en Crédito Popular

Carlos Noriega Curtis

Sociedades Financieras Populares: Propuestas para el fortalecimiento del sector

La disposicion que muestra el Poder Legislativo para escuchar y analizar diversos
planteamientos en torno a la Reforma Financiera, es reflejo de una democracia activa y
constructiva. A los ciudadanos esta invitacién nos compromete y nos obliga a aportar nuestra
experiencia en beneficio de una reforma que es fundamental para el bienestar de la poblacion
y para el desarrollo armadnico e integral del pais.

. Antecedentes:

El sector de Ahorro y Crédito Popular, que si bien en términos del monto de activos que
administra es un segmento modesto en comparacion con el resto del sistema financiero, su
importancia, sobre todo para la poblacidon de menores ingresos, es mayuscula.

El desarrollo de las microfinanzas ha mostrado ser un instrumento de enorme valor en el
combate a la pobreza, tanto en México como en otros paises de menor desarrollo. Asimismo,
las microfinanzas contribuyen a elevar la productividad en el sector informal de la economia.

No sorprende, entonces, que el aio 2005 fuera proclamado por las Naciones Unidas como el
Afo Internacional del Microcrédito. Entre otros propdsitos, las Naciones Unidas buscaron con
este acto aumentar la conciencia del papel que juegan las microfinanzas en el proceso de
desarrollo y promover la inclusion financiera de todos los sectores de la poblacién y de la
produccion.

Asimismo, en 2006 se le concedié el Premio Nobel de la Paz al Sr. Muhammad Yunus y al
Banco Grameen por su esfuerzo para promover el desarrollo econémico y social “desde
abajo”.

Hoy, la iniciativa que presenta el Poder Ejecutivo para una Reforma Financiera ofrece una
oportunidad muy valiosa para fortalecer al sector de ahorro y crédito popular y con ello lograr
el doble propdsito de apoyar al sector de la poblacién marginado de los servicios financieros y
de contribuir al desarrollo pleno del sector financiero.
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En México, el sector de las microfinanzas, después de haber experimentado una crisis muy
severa en 1999 y 2000 captd la atencién de las autoridades financieras. La respuesta
institucional a esta crisis fue la promulgacion de la Ley de Ahorro y Crédito Popular en 2001. El
modelo operativo ha logrado avances muy significativos, sin embargo aun no se ha logrado
consolidar como una opcidn real, eficiente, eficaz y atractiva para la poblacién de bajos
ingresos aln marginada de los servicios financieros.

El ahorro es el servicio financiero mas importante. El ahorro es la base para la construccion de
un patrimonio, es el mecanismo que permite mantener el consumo ante una caida o pérdida
temporal del ingreso, es el esquema de proteccién ante eventos catastréficos y es también la
mejor garantia para obtener financiamiento.

En México solo la banca comercial y las Sociedades Financieras Populares (SOFIPQ’s) estan
facultadas para captar el ahorro del publico general (las Uniones de Crédito y las Sociedades
Cooperativas de Ahorro y Préstamo solo captan ahorro de sus miembros).

De este punto se desprende el valor estratégico de las SOFIPO’s. Puede afirmarse entonces
que el sistema financiero no estard completo ni podrd cumplir su objeto social sin SOFIPO’s
fuertes, sanas, eficientes y competitivas.

Si se reconoce a la inclusién financiera como una condicion necesaria para el desarrollo, y asi lo
hace el Pacto por México, entonces debe reconocerse que el fortalecimiento de las SOFIPQ’s
es condicion necesaria para la estrategia de inclusién financiera.

Ahorro Financiero
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Fuente: GEA con informacion de Banco de México
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En 2012 el Ahorro Financiero (M2) alcanzd el equivalente a 50 por ciento del PIB, con un
incremento de 2000 a 2012 de 17 puntos porcentuales. De este incremento, el ahorro
obligatorio depositado en las Cuentas Individuales del Sistema de Ahorro para el Retiro
representé 9 puntos porcentuales y los restantes 8 puntos correspondieron al ahorro
voluntario. Cabe destacar, sin embargo, que la captacién de la banca comercial se redujo en 1
punto y que la captacion via Sociedades de Inversidn absorbid cerca de 9 puntos. Asi, el ahorro
voluntario no bancario se incrementd escasamente en 1 punto. Es decir, la poblacion de bajos
ingresos virtualmente no contribuyé de manera voluntaria a incrementar el ahorro financiero.

Las Cooperativas de Ahorro y Préstamo representan una opcidon de ahorro y aun cuando la
cultura cooperativista se encuentra fuertemente arraigada en la poblacién, su verdadero
impulso deberia suponer que los ahorradores reconozcan que participan en la propiedad y
administracion de la cooperativa, con los riesgos que ello entrafia. La ausencia de este
consciencia es la que ha llevado a las autoridades a regular a las Cooperativas para proteger a
los ahorradores que no entienden las diferencias entre una Cooperativa y una SOFIPO.

Il. Problematica concreta de las SOFIPO’s:

Sin dejar de reconocer los avances que han logrado las SOFIPQ’s, persisten retos, que si bien
son criticos, también puede afirmarse que son claramente superables. Es esta condicion la que
permite mirar con optimismo su potencial desarrollo incluso en el corto plazo. Entre los
principales problemas que enfrenta el sector destacan los siguientes:

La conversion de entidades que operaron en el sector de ahorro y crédito popular hacia las
SOFIPQO’s (e incluso hacia las Cooperativas) ha sido lento. A la fecha sélo operan 44 SOFIPQO’s,
varias de las cuales se crearon después de 2001.

Un ndmero importante de las SOFIPO’s no cumple con los requerimientos minimos de capital
y/o con los criterios financieros emitidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
(CNBV).

El respaldo al ahorrador, representado por el Fondo de Proteccion se encuentra
subcapitalizado y su operacion es aun precaria.

Las SOFIPQO’s enfrentan una competencia “desleal” ya que:

e Las autoridades han facilitado la creacién de un nimero muy importante de Sociedades
Financieras de Objeto Multiple (SOFOMES) no reguladas que sin operar conforme a las
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“mejores practicas” (y, en ocasiones, francamente en oposicion a dichas “practicas”)
ofrecen financiamiento a tasas de interés muy superiores a las que cobran en promedio las
SOFIPO’s.

e Existen multiples programas publicos que financian a micro-financieras sin requerir de
éstas que operen conforme a “mejores practicas” de capitalizacién ni, tampoco, que
operen como entidades reguladas.

e La banca comercial y otros intermediarios financieros especializados no contribuyen a una
auténtica cultura financiera ya que Unicamente ofrecen crédito y que con frecuencia
inducen problemas de sobre-endeudamiento que terminan por alejar a la poblacién del
sistema financiero formal.

e El costo del seguro al ahorrador es desproporcionadamente mas caro que para la banca
comercial (la cuota para las SOFIPQ’s es de 3 al millar frente a 4 al millar para la banca, sin
embargo la cobertura para las SOFIPQO’s es de 25,000 UDI’s en tanto que para la banca es
de 400,000 UDI’s, es decir el costo por peso cubierto para las SOFIPO’s es 12 veces mas
alto que para la banca).

e Elseguro de ahorro de la banca cuenta con una garantia gubernamental en tanto que el de
las SOFIPQ'’s es sélo un fideicomiso privado.

lll. Vision de la propuesta general
La propuesta se orienta a los siguientes objetivos:
i.  Supervisién: simplificacién, reduccion de costos y eficacia.

a. Eliminacidn de conflictos de interés: EI Comité de Supervisién es nombrado y

pagado por los propios regulados. Esto pone en un conflicto a los integrantes
del Comité y reduce la confianza que la CNBV puede depositar en los Comités.

b. Reduccién de costos: Cuando se disefid el modelo para el sector se anticipaba

qgue habria un nimero reducido de Federaciones y que éstas se establecerian
con un criterio regional. Actualmente el nimero de Federaciones es alto, lo
cual ha impedido reducir los costos (aprovechando las economias de escala) y
ha contribuido a debilitar la calidad de la supervisién delegada. Las cuotas que
cobran las Federaciones son relativamente elevadas.

c. Eficacia: La CNBV puede llevar a cabo este trabajo directamente (son menos de
45 SOFIPQ’s) o, si prefiere, contratar a un tercero para que lo haga, pero bajo
los estandares que establezca la CNBV y sin incurrir en conflicto de interés

ii. Proteccion al ahorrador: reforzamiento del mecanismo.

a. Reforzamiento del Fondo de Proteccién: Toda vez que las SOFIPQO’s son

reguladas y supervisadas por la CNBV, y que la regulacidn toca en particular los
temas de: i) capitalizacion, ii) constitucién de reservas contra el riesgo
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crediticio, y iii) calificacidon de cartera, todo ello con estandares similares a los
de la banca comercial, es natural que el ahorro esté protegido igual que el de
la banca comercial. Por ello, se propone: a) incorporar a las SOFIPO’s a la
cobertura del IPAB, incluso elevando la cuota del tres al cuatro al millar y
elevando también el monto garantizado, y b) eliminar el Fondo de Proteccién.

iii.  Costos de operacién: Disminuir los costos de operacion

Cartera: Eliminar la restriccion que tienen las SOFIPQ’s para adquirir cartera ya
gue actualmente sdlo lo pueden hacer si proviene de otra SOFIPO. Esto ultimo
constituye una seria restriccién al desarrollo del sector.

Afiliacion _a las Federaciones: La situacion actual, donde las Federaciones

realizan la supervisidon delegada hace necesaria la afiliacion (o la suscripcién de
un convenio de supervisién). Sin embargo, al eliminar esta funcidn de las
Federaciones, la afiliacion debe ser enteramente voluntaria.

Asociacidn gremial: Como es el caso de la iniciativa en esta materia para las

SOFOMES, se puede establecer la facultad a las asociaciones gremiales para: i)
emitir normas obligatorias para los agremiados, ii) verificacion de su
cumplimiento, vy iii) notificar a la CNBV el incumplimiento de sus propias
normas o de la normatividad oficial.

Servicios: Originalmente las SOFIPO’s contaban con la facultad de operar como
Fiduciarios. Esta facultad contribuye a disminuir los costos de recuperacion de
su cartera y a ofrecer el crédito en condiciones mdas atractivas. Es por ello
necesario que se restituya esta facultad.

iv. Promocidn del sector: Promover el ahorro financiero del sector social.

a.

b.

C.

Inclusién financiera: El sector publico cuenta con algunos programas para

promover el ahorro de la poblacién que no ha sido incorporada al sistema
financiero formal, por ejemplo el Proyecto de Asistencia Técnica al
Microfinanciamiento Rural (PATMIR): Es necesario reconocer el ahorro popular
como un objetivo prioritario y, por lo mismo, ampliar estos programas.

Tecnificacién: Para efectos de transparencia, supervisién y prevencion de
lavado de dinero, es necesario establecer estandares minimos para los
sistemas informaticos empleados en la administracion y resguardo de la
informacion de las SOFIPO’s. Entre otras caracteristicas, se debera normar:
protocolos de intercomunicacién, auditoria de informacidn, representatividad,
etc.

Competencia: El Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financieros (BANSEFI),
ha cumplido un papel central en la Ultima década durante el proceso de
transformacion de un sector financiero informal y paralelo, a un sector
formalizado. En la actualidad, sin embargo, juega dos papeles distintos y en
cierto grado contradictorios:
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d.

e.

i)promueve al sector a través de servicios auxiliares muy valiosos
(tesoreria, administracién de riesgos, cambios, sistemas
informaticos, tarjeta de débito, etc.), y

ii) compite con el sector captando ahorro y distribuyendo recursos
de programas publicos (Oportunidades).

Es importante que BANSEFI fortalezca su funcién de promocidn y, por otro
lado, que suspenda (con gradualidad y sujeto a cumplimiento de ciertas metas
y criterios) actividades que compiten directamente con el sector.

Competencia: Dar un trato igual a las SOFIPO’s que a cualquier otro
intermediario financiero regulado por parte de la Banca de Desarrollo y los
Fondos y Fideicomisos de Fomento en los esquemas de fondeo y dispersion de
crédito

Apovyos fiscales: El fisco promueve el ahorro voluntario en las Afores a través
de mecanismos de deducibilidad de impuestos al constituir ahorro voluntario y
depositarlo en las cuentas individuales de las Afores. Este tratamiento podria
hacerse extensivo al ahorro de largo plazo captado por las SOFIPQO’s.

IV. Diez propuestas concretas

Supervision:

1.

Suprimir la figura de Supervision Delegada y reformar la estructura de las Federaciones

eliminando su Comité de Supervision. La CNBV asumird directamente la funcién de

Supervision.

Proteccidn al ahorrador:

2.

Incorporar a las SOFIPQO’s a la proteccidn que ofrece el Instituto para la Proteccion al
Ahorro bancario (IPAB) y:

establecer los mismos requisitos a las SOFIPQO’s que los que debe cumplir la banca,

y

ofrecer la misma proteccién que a la banca.

3. Mientras se concreta la propuesta anterior, se propone:

Transformar al Fondo de Proteccidon en un Fideicomiso Publico con el respaldo

gubernamental,

Fusionar en el Comité Técnico las funciones que actualmente realiza el Comité de

Proteccién al Ahorro del Comité Técnico, para que el Fideicomiso cuente con un
solo Comité.
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C. Modificar la integracion del Comité Técnico de modo que sus integrantes no sean
representantes de las SOFIPQ’s y, por lo tanto, evitar un conflicto de interés.

Costos de Operacion

4.

10.

Eliminar la restriccion que actualmente tienen las SOFIPO’s para adquirir cartera
Unicamente de otras SOFIPQ’s. La cartera adquirida, sin embargo, debe cumplir con la
regulacién aplicable a los créditos originados por las SOFIPQO’s.

Establecer la afiliacion a una Federacidon Unicamente con caracter voluntario.

Dotar a las asociaciones gremiales de las SOFIPO’s de facultades para emitir normas
obligatorias a sus agremiados, para verificar su cumplimiento, y para notificar a la CNBV el
incumplimiento de sus propias normas o de la normatividad oficial.

Reconocer al ahorro popular como un sector prioritario y:

i.  conceder la deducibilidad de impuestos al ahorro de largo plazo depositado en las
SOFIPQO’s (en los mismos términos que en el caso del ahorro voluntario depositado
en las cuentas individuales del Sistema de Ahorro para el Retiro),

ii. ii) establecer programas orientados a fomentar el ahorro en las SOFIPO’s (por
ejemplo, a través de pari-passus para el ahorro de la poblacidon que no participa
actualmente en el sistema financiero formal), y

iii. iii) suspender gradualmente la facultad de BANSEFI para captar ahorro del publico
y para participar en la distribucién de apoyos de programas sociales

Establecer estdndares minimos de los sistemas informaticos empleados en la
administracién, resguardo y entrega de informacidn de las SOFIPO’s a las autoridades
respectivas. Entre otras caracteristicas, se deberd normar: protocolos de
intercomunicacién, auditoria de informacién, representatividad, etc.

Restablecer la facultad de las SOFIPO’s para operar como fiduciarios.

Conceder a las SOFIPO’s un tratamiento igual al que recibe la banca comercial en los
procesos de fondeo proveniente de la Banca de Desarrollo y los Fondos y Fideicomisos de
Fomento (para ser incorporada esta reforma en la Ley de Organizaciones y Actividades
Auxiliares del Crédito).
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Universidad Nacional Auténoma de México (UNAM)

Arturo Huerta Gonzalez

Toda reforma econdmica debe partir de un buen diagndstico, porque en este pais se han
tomado muchas decisiones en las dos Camaras legislativas, que han sido muy importantes y
desde mi perspectiva han partido de diagndsticos equivocados.

En la crisis de los 80s se culpd la particidn del Estado en la actividad econdmica, causante de la
crisis; se culpd al proteccionismo; se pasé a mas mercado; mdas economia abierta. Y la
economia mexicana hoy dia estd mds problematizada de lo que estaba en los afios ochenta.

El diagndstico del cual parte esta Reforma Financiera, sefiala que la banca es fuerte, altamente
capitalizada, pero no presta. Pero no nos dice por qué no presta. Parte del diagndstico de que
no se presta porque existe la cultura del no pago, entonces por lo tanto hay que proteger a la
banca, darle mecanismos judiciales, legales para que se cobre a partir de las garantias
crediticias. Pero resulta que no hay ningun andlisis de por qué la banca presta mas al consumo
que al sector productivo, por qué se presta mas a estados y municipios, al propio sector
financiero que al sector productivo. Y si no se presta al sector productivo es porque éste no
tiene ingresos suficientes para asegurar el reembolso del crédito.

Esta Reforma Financiera no cuestiona la politica econdmica predominante. Es como si la
politica econémica predominante generara condiciones de solvencia para asegurar el
reembolso de los créditos, pero resulta que no. Caemos permanentemente en problemas de
insolvencia resultado de que el costo del crédito crece en mayor medida que el ingreso
nacional, y eso no lo contempla la Reforma Financiera.

La reforma pretende colocar al crédito como motor del crecimiento. Pero resulta que el
crédito por si mismo no es motor del crecimiento econdmico. La inversidn requiere
financiamiento, pero la inversidén requiere tener una ganancia tal que permita asegurar el
reembolso de las obligaciones que se derivan del crédito; y eso la politica econdémica
predominante no lo asegura.

Se sefiala que hay que dar crédito a los sectores marginados y a los sectores excluidos. Sin
embargo, estos sectores seguirdn siendo excluidos porque al seguir la politica econémica
predominante continuardn los bajos niveles de ingreso de las empresas e individuos del sector
agricola y del sector industrial, y no habra condiciones de asegurar el reembolso del crédito.
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Estos sectores van a seguir siendo marginados del crédito porque la reforma no encara de raiz
el problema que se esta viviendo en nuestro pais.

La reforma no plantea realizar ningin diagndstico de la banca de desarrollo y establece que la
banca de desarrollo debe maximizar ganancias a partir de los créditos que otorga. Estoy en
desacuerdo, una cosa es la banca comercial, que busca la ganancia, y otra cosa debe ser la
banca de desarrollo, que debe buscar proyectos de desarrollo sustentados en la acumulacién y
el crecimiento, y que también busquen lograr la autosuficiencia alimentaria, tema que no se
menciona en la reforma. La reforma plantea fortalecer las exportaciones y las importaciones
de bienes de capital para ser competitivos. No se hace ningun planteamiento de sustitucidn de
importaciones.

Este pais estd importando 351 millones de ddlares anualmente y no hay ninguna estrategia
para crecer en torno al mercado interno, en torno a crecer en sustitucion de importaciones. Se
quejaron del pasado, pero resulta que el pais hoy dia estd mdas subdesarrollado de lo que
estabamos con las politicas de sustitucién de importaciones.

La cuestién es como la Reforma Financiera insiste en eliminar barreras regulatorias que
puedan inhibir el crecimiento del crédito. La reforma pretende aumentar la competencia en el
sector, aunque en este proceso de competencia hemos estado en las ultimas décadas. ¢Y
dénde estamos ahora? El pais tiene menos industria, tiene menos agricultura, se tiene una
banca extranjerizada que no otorga créditos a favor del sector productivo. La banca gana aqui
lo que no gana en sus lugares de origen. No hay memoria histérica de que el mercado no viene
a resolver los problemas de ningln pais; ahi esta la crisis mundial que estamos enfrentando.

En vez de fortalecer los mecanismos de regulacién y supervision por parte del Estado en torno
al sector financiero, la reforma procede a darle mayores libertades y en el caso de los fondos
de inversidn, propone la innovacidn vy la flexibilizacién del su régimen vigente. La reforma
pretende dejar de lado todo aquello que se ha vuelto en exceso rigido y obsoleto a las
necesidades del sector, es decir, propone modernizar la estructura corporativa de las
sociedades de inversion.

En la presente iniciativa se propone: “los accionistas de las sociedades de inversidon solamente
tendran derechos patrimoniales sin que puedan decidir el rumbo de la sociedad.” Ningun
accionista de las sociedades de inversidn requiere o ha ejercido derechos corporativos; su
interés en la sociedad radica primordialmente en los rendimientos que generan los activos en
que ésta invierte. Con ello se dan plenas atribuciones al Unico socio fundador en la toma de
decisiones y se elimina la toma de decisiones a través de las asambleas de accionistas,
colocando esto sdlo como receptores de los rendimientos o pérdidas que generen sus activos.
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Resulta que la reforma no coloca ninguna regulacion de comportamiento, por lo que tales
recursos que maneje ese socio fundador pueden ser invertidos en el pais o fuera del pais o en
acciones especulativas y no hay ningun lineamiento en el sentido de favorecer la zona
productiva como se pretende. De esta forma, se da amplia libertad para que los fondos de
inversion sigan promoviendo practicas especulativas que desquician al sector financiero.
Finalmente, la reforma deja desprotegidos a los inversionistas frente a las decisiones de ese
socio fundador, que no es mas que un asesor inversionista que no asume ninguna
responsabilidad.

La reforma dice que estas propuestas robustecen el gobierno corporativo de las entidades
financieras. {Qué se ve a nivel mundial? Las entidades financieras son enormes y no hay
gobierno alguno que los pueda regular. {Qué pasé en mayo de 2010? El presidente Obama
quiso regular los estados financieros de su pais y no obtuvo la fuerza para ello. Y aqui la
Reforma Financiera que se nos presenta es para darle mas poder a las entidades financieras.
Entonces, écual va a ser la capacidad de regulacion de la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores? Ninguna en absoluto. No hay gobierno, no hay en el legislativo alguno a nivel mundial
que esté regulando el sistema financiero. Nos lleva a crisis tras crisis y las politicas econdmicas
responden a su favor. No existe memoria histdrica por parte de los que elaboraron esta
Reforma Financiera para regular el sector financiero, y se pretende darle mayor poder al
sector.

Creo que las innovaciones financieras han mejorado la liquidez en los mercados financieros,
pero esta liquidez no va a la zona productiva, ¢por qué? Porque ésta no tiene asegurado el
reembolso del crédito, y porque ese capital sigue pululando en los mercados financieros
especulativos, y de esta forma no ha beneficiado al crecimiento econémico ni a la generacidn
de empleo, como lo estamos viviendo a nivel nacional e internacional.

En las ultimas tres décadas, se ha visto un contexto de financiacion de las economias en donde
lo financiero ha crecido tremendamente y lo productivo ha quedado rezagado. Ahi estan las
altas tasas de desempleo, subempleo que existe en nuestro pais, desempleo a nivel mundial,
porque todo actua a favor de lo financiero. éCudl es el proyecto de nacién que estd detras de
esta Reforma Financiera?, éicreen que fortaleciendo el sector financiero va a fluir el crédito y la
productividad? En absoluto. Ese capital pulula en el sector financiero porque sigue mejores
condiciones de rentabilidad en torno al sector productivo.

Mientras la politica econdmica siga privilegiando la estabilidad macroeconémica a favor de la
estabilidad de la moneda, a favor de quien controla la moneda, que es el sector financiero,
seguiran las politicas de disciplina fiscal, las politicas de alta tasa de interés, las politicas de
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depreciacion del tipo de cambio. Todo esto actua en detrimento del crecimiento del mercado
interno, actua en detrimento de generar condiciones de ingreso del sector productivo para ser
sujeto de crédito para poder invertir, poder crecer, y las empresas seguiran enfrentando a
problemas de insolvencia y de inestabilidad financieras.

Es muy importante una Reforma Financiera, pero una como la que hizo Roosevelt cuando gané
las elecciones del 33 y que fue la eutanasia del capital financiero, subordinando al sector
financiero a favor de financiar al gobierno, a favor de financiar la productividad y a favor de
generar condiciones de pleno empleo. Esos cambios sentaron las bases del crecimiento a nivel
mundial en paises desarrollados y subdesarrollados durante los afios 40, 50, 60y 70.

El sector financiero volvié a tomar su hegemonia a partir de los 70, 80 hasta la actualidad y
équé es lo que ha pasado? Crisis econémicas recurrentes. Hay menos industria en Estados
Unidos, hay menos industria en Europa, hay menos industria en México y en América Latina,
hay mas desempleo, hay menos salarios, una gran concentracion de la riqueza generada a
partir de los mercados de valores, de la operatividad de estas agrupaciones financieras que
imponen la politica econédmica a su favor.

Es muy importante que el Legislativo legisle a favor de crear condiciones enddgenas de
acumulacidn y crecimiento, y esto pasa poniendo en el centro a la productividad. Mientras no
se regule el estado financiero aqui, en Estados Unidos y en Europa y en todas partes, seguira la
crisis que se estd viviendo y se esta profundizando donde no hay viabilidad en muchos paises
de la salida.

Lo financiero es muy importante, si, pero para crear recursos para poder desarrollar el sector
agricola y lograr la suficiencia alimentaria. Para lograr que el crédito vaya al sector agricola y el
sector industrial, éstos tienen que ver incrementado su ingreso para poder asegurar el
reembolso del mismo y asi ser sujeto de crédito y no caer en cartera vencida. Entonces se
necesita una politica econémica que ponga en el centro lo productivo, el pleno empleo y que
lo financiero se subordine a esos objetivos.
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Reforma Financiera y Banca De Desarrollo: Créditos o llusiones

El propdsito de incrementar la liquidez por parte de la banca de desarrollo es una necesidad
fundamental para el desarrollo econédmico de un pais que enfrenta paralisis econdmica,
desempleo y una estructura productiva ineficiente en la insercién del ordenamiento
internacional, lo cual se refleja en los crecientes niveles de déficit de la cuenta corriente
externa, tasa de interés por encima de sus contrapartes internacionales, tipos de cambios
sobrevaluados, los cuales, a su vez, limitan el mercado interno.

La revision de la ley de instituciones crediticias que pretende modificar el comportamiento de
la banca de desarrollo se hara sobre la base de dos planteamientos centrales. Primero, las
relaciones de produccién dominante del sistema de produccidn capitalista estdn construidas
sobre la base de instituciones especializadas, denominadas bancos, que se distinguen por
tener la capacidad de crear liquidez (deudas) bajo la forma de depdsitos bancarios que tiene la
capacidad de saldar deudas, las cuales, teniendo en cuenta los mecanismos de compensacion
de la estructura bancaria se anulan entre si, y sélo una pequefa fraccion de la generacion de
deudas debe ser avalada por dinero de curso legal u otras deudas o depdsitos bancarios (que
se han desarrollado en el periodo de financiarizacién). Se debe subrayar que la condicidn
basica para que la banca otorgue financiamiento es que este sea demandado.

Un segundo elemento importante en esta discusiéon es que la banca publica se vuelve
fundamental cuando el sector privado no es capaz de asumir la funcién de financiar el gasto de
la produccion y la expansion de la acumulacién (inversidn) o el gasto privado es insuficiente
para generar un crecimiento econdmico estable y equilibrado. Las razones para que el sector
privado no pueda cumplir con esas funciones son, entre otros elementos, la inexistencia de
informacién adecuada sobre los prestatarios (micro y pequefia empresa), la falta de garantias
crediticias, proyectos productivos con tiempo de retorno demasiado largo (proyectos de
infraestructura), inversiones muy riesgosas (mercados nuevos o tecnologia desconocida o
proyectos dependientes de factores no controlables como el clima—agricultura), o no son
promisorias las expectativas sobre la rentabilidad privada.

Se parte de la hipdtesis de que una reforma funcional a la banca de desarrollo es aquella que
canalice liquidez al sector productivo, detone la produccidn y el empleo que, a través de la
venta de mercancias —demanda efectiva, incremente el ingreso de las empresas, y de esa

manera otorgue a estas instituciones la capacidad de saldar sus deudas pendientes. En esta
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discusidon se asume que el gasto y el financiamiento publico tienen un efecto de arrastre
positivo sobre el sector privado (crowding in), pudiendo crear un circulo virtuoso si se
implementa adecuadamente la reforma antes mencionada. Variables claves de esta reforma
son garantizar que se demande financiamiento por parte de los agentes productivos, se
otorgue créditos a prestatarios solventes (que generen ingreso y, de esa manera, tengan
capacidad de pago) y se generen esquemas de responsabilidad compartida entre prestatarios y
prestamistas para enfrentar factores exdgenos negativos que impiden el pago de la deuda y no
trasladar toda la responsabilidad a los deudores.

Es urgente reformar la banca de desarrollo por los grandes desequilibrios del sector productivo
mexicano, asi como los efectos que ha generado en nuestra economia la crisis mundial; un
elemento adicional es la deficiente operaciéon del sector bancario privado, asi como de la
banca de desarrollo. Considerando lo anterior, se divide la argumentacion en tres
planteamientos. Primero, la economia mexicana presenta desequilibrios estructurales que no
han sido superados por el sector privado; segundo la banca de desarrollo practicamente
desaparecié en la Ultima década, asemejandose su comportamiento a la banca privada, la cual
estd dirigida por las grandes corporaciones multinacionales, cuyo principal objetivo es
generar ganancias con base en instrumentos financieros sintéticos y reportos; y finalmente la
flexibilidad regulatoria y financiera propuesta para reformar de ley de las instituciones podria
fortalecer el crecimiento de la economia si hay voluntad politica de crear financiamiento y
asumir riesgos compartidos.

Los Desequilibrios del Crecimiento Econémico y la Crisis Econdmica

Desde nuestra perspectiva, existen tres condiciones fundamentales en la economia mexicana
que requieren de de la participacién activa de la banca publica para mejorar las condiciones
de crecimiento econdmico. La primera estd relacionada con el cambio estructural de la
economia mexicana que tuvo lugar en 1994. Esta provocé que la inversion productiva dejara
de ser el motor del crecimiento econémico, asumiendo esta funcidn las exportaciones, con la
gran limitacion que dicho sector no logré generar un superdvit en la cuenta corriente.
Segundo, aunque la economia mexicana se especializd en la produccidon de manufacturas para
el mercado internacional, la fuente principal del déficit externo neto proviene de dicho sector,
generandose superdvit Unicamente en las manufacturas de alta tecnologia. Tercero, los
agentes no sujetos a créditos por la banca tradicional son los principales generadores de
empleo.

En relacion al primer punto. A partir de 1994 es posible observar que se activa el sector
externo incrementando la participacion de las exportaciones por encima de formacion bruta
de capital fijo, con el inconveniente que las importaciones crecen mas lentamente que las
exportaciones sin lograr generar suficientes ingresos para alcanzar un balance positivo de la
cuenta corriente externa. Otra observacién importante es que entre 1980 y 1997 se reduce el
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consumo privado, sin que varie drasticamente entre 2003 y 2007, aunque se observa un
crecimiento explicado por el cambio de metodologia en medir el PIB y sus componentes.
Entonces la economia mexicana logré un objetivo largamente anhelado que fue dinamizar el
sector exportador de las manufacturas, sin embargo sus resultados fueron poco alentadores.
Se redujo el consumo privado, la base de la acumulacién se achicé y mantiene el historico y
estructural déficit de cuenta de capitales.

El crecimiento de las exportaciones en condiciones de déficit externo tiene varios efectos
negativos. Primero, depende de espacios geograficos que no son sujetos de politicas
domeésticas contra-ciclicas, especificamente la economia mexicana no puede dinamizar las
importaciones estadounidenses. Prebisch (1949) desde la década de 1950 sefialé que las
exportaciones de los paises sub-desarrollados son relativamente ineldsticas a la variacidn de
precios domésticos, siendo la variable relevante el crecimiento econdmico del pais
demandante (Estados Unidos). El consumo vy, en general, la actividad econdmica se vuelve
pro-ciclica: en periodos de mayor crecimiento de las exportaciones sube la demanda del
empleo y la participacion del consumo en el ingreso; mientras que en periodos de reduccion
de las exportaciones, cae la actividad econdmica, sin poder desplegar politicas que neutralicen
dicho efecto.

Se debe sefialar que las economias exportadores de manufacturas con déficit externo tienen
grandes limitaciones porque no sélo deben competir en el mercado internacional sobre la base
de menores salarios vy limitar su mercado interno, sino que el sistema financiero
(particularmente los titulos gubernamentales) debe ofrecer tasas de rendimientos mayores a
la internacional, para atraer flujos de capital externos y equilibrar la cuenta externa.

Especificamente, la tasa de interés mexicana es marcadamente superior a la estadounidense y
el tipo de cambio se mantiene sobre-valuado. Ademas, el banco central debe operar con base
en grandes volumenes de reservas internacionales que son recursos no utilizados
productivamente, sin que ello garantice estabilidad financiera. Especificamente, cuando
cambian las condiciones financieras en los paises desarrollados (aumento de la tasa de interés)
se genera una inmediata reversion del flujo de capitales que bajo condiciones de crecientes
déficit externos genera fuertes crisis financieras (diciembre de 1994).

El segundo elemento relevante son las caracteristicas de las exportaciones netas. Las
exportaciones netas de la manufactura tienen un déficit superior al total de la economia: las
exportaciones netas de manufacturas del sector con tecnologia media generan la principal
fuente del déficit comercial (alli se encuentran los sectores de la industria quimica, productos
plasticos y de caucho, fabricacion de otros productos minerales no metadlicos, siderurgia y
minero-metalurgia), seguidas por las exportaciones netas con base en recursos naturales
(alimentos, bebidas y tabaco e industria de la madera) de las que se sustentan en baja
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tecnologia (industria de textiles, Articulos de vestir e industria del cuero y el papel, imprenta e
industria editorial); finalmente de manera paraddjica, las exportaciones netas de la industria
de productos metalicos, maquinaria y equipo presentan superdvit en la cuenta corriente
externa, aunque haya decaido el dinamismo de la inversién bruta fijo; lo cual implica que
dichas exportaciones se sustentan en muy bajo valor agregado (maquilas).

En este contexto, la banca de desarrollo puede asumir un papel fundamental en la inversion
productiva en sectores estratégicos para reducir las importaciones e incrementar el valor
agregado en los sectores de alta especializacidn tecnoldgico para incrementar el superavit en
el sector externo, y su vez desarrollar proyectos productivos en el sector de las manufacturas
de tecnologia media para reducir la principal fuente de déficit externa.

El dltimo elemento importante para analizar la importancia de la activacién de la banca de
desarrollo es la composicién de la unidades econdmicas por tamafio que indica la distribucion
en las remuneraciones, el personal ocupado y la produccidn que aportan la micro, pequeiia,
mediana y gran empresa. Se observa que la mayor parte de las unidades econdmicas estd
constituida por micro empresas (que practicamente son unidades familiares), siguen la
pequefia empresa que son las que han tenido mayor crecimiento entre 1993 y 2008 y se
reduce la participacion de las empresas de tamafio medio.

La micro empresa es la que ocupa mas personal, seguida por la pequefia, que en su conjunto
demandd en promedio mas del 60 por ciento del personal ocupado entre 1993 y 2008.
Obviamente las remuneraciones de la micro y pequefia empresas son proporcionalmente mas
bajas y aportan un volumen relativamente reducido de produccién. Ello indica que su
productividad es reducida y apoyos a ese tipo de empresas incrementaran el mercado interno
y mejoraran la distribucién del ingreso.

El Tamafio y la Operacidn de la Banca de Desarrollo

Una de las caracteristicas mas importante de la banca de desarrollo es su achicamiento desde
la década de 1980. Gomez (2010) muestra que entre 1971-1982 la banca de desarrollo
representd el 30 por ciento de los recursos totales, otorgd el 47.8 por ciento de los créditos
totales, con un monto de valores de apenas el 7 por ciento del total, y contaban con alrededor
de 20 instituciones.

Esta situacidon ha cambiado drasticamente. En la actualidad se mantienen sdlo seis bancos de
desarrollo (Nacional Financiera, NAFIN; Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos,
BANOBRAS; Banco Nacional de Comercio de Exterior, BANCOMEXT; Sociedad Hipotecaria
Federal, SHF; Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financieros, BANSEFI; y Banco Nacional del
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Ejército y la Fuerza Aérea, BANJERCITO). De estos, sélo tres canalizan créditos al sector
productivo (NAFIN, BANCOMEXT, BANOBRAS). BANSEFI se dedica a promover el ahorro
popular, BANJERCITO otorga crédito al consumo y la SHF avala los créditos a la vivienda.
Entonces, lugar un proceso de desmantelamiento de la banca de desarrollo.

En conjunto los activos de estos bancos con respecto al PIB, entre los afios 2000 y 2012, oscila
alrededor del 6 y 7 por ciento, con una participacion promedio de 1.1 por ciento de
BANCOMEXT, 2.5 por ciento de NAFIN, y 1.9 por ciento de BANOBRAS. El numero de
sucursales de estas instituciones también es muy reducido. En el afio 2000 BANCOMEXT tenia
400 sucursales, las cuales se redujeron a 3 en 2012, NAFIN paso de 33 a 6 y BANOBRAS se
mantuvo con un promedio de 32 (datos calculados con base en informacion de la Comision
Nacional Bancaria y de Valores).

En términos de las actividades de la banca de desarrollo se puede observar que su estructura
actual no aporta muchos recursos crediticios. Considerando un monto relativamente
constante de recursos entre 2000 y el primer trimestre del 2013 (oscila alrededor de 10% con
respecto al PIB), en los primeros afos de dicha década la banca de desarrollo proveyé entre 5y
6 por ciento del crédito con respecto al PIB, el cual decae a casi la mitad hacia 2012. En ese
periodo incrementd significativamente la cartera de valores y de titulos, especificamente los
titulos vendidos en reporto y es importante el incremento de los instrumentos financieros
sintéticos. Ello indica que la banca de desarrollo actué mas como una mesa de dinero que
como promotor del desarrollo.

La informacidn sobre el destino de los créditos de la banca de desarrollo indica que el principal
receptor fue el sector publico (con un promedio de 1.8 con respecto al PIB); seguido por el
sector privado e intermediarios financieros, representando alrededor de 0.67 y 0.86 por
ciento, respectivamente; o sea, actué como banco de bancos. Bajo estas condiciones, la banca
de desarrollo enfrenta la reforma a la Ley de Instituciones de Créditos.

Las Principales Reformas de la Ley de Instituciones de Créditos (LIC) que Afectan a la Banca
de Desarrollo

El objetivo de la LIC es reafirmar la funcién primigenia de la banca de desarrollo, donde se
sefala que “La Banca de Desarrollo a lo largo de los afios ha sido promotora del ahorro y la
inversidon del desarrollo del sistema financiero, del crecimiento de la planta industrial y de
proyectos de gran impacto regional, asi como de las grandes obras de infraestructura, de las
empresas y de sectores claves para el desarrollo nacional” (pagina 1). Mas adelante se anota
que debe contar con “mejores herramientas para ampliar el acceso al crédito de quienes
tienen necesidades de financiamiento porque, aun teniendo capacidad de pago, no se les dan
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las facilidades para la obtencién de recursos que les permitan adquirir los apoyos necesarios
para elevar su desarrollo econdmico”, (ibidem).

Las principales modificaciones para desplegar una flexibilidad regulatoria y financiera se
encuentran en el Articulo 65, que permite ajustar el analisis cualitativo y cuantitativo de la
solvencia de los acreedores, que sefiala: “a fin de mantener la operacién de la planta
productiva, las instituciones de banca de desarrollo podran otorgar financiamiento para el
cumplimiento de obligaciones asumidas. Asimismo, en aquellos casos que se requiera atencion
inmediata podra otorgar créditos considerando integralmente sélo la viabilidad del crédito con
lo adecuado y suficiente de las garantias, previa autorizacion del Consejo Directivo de la
institucion” (pagina 17).

Se reintroduce la actividad de la asistencia técnica y captacion, lo cual deberia buscar la
sustentabilidad de la institucién y desplegar las funciones de la banca social. En este contexto,
el Articulo 30 sefiala: “Las instituciones de banca de desarrollo tienen como objeto
fundamental facilitar el acceso al crédito y los servicios financieros a personas fisicas y
morales, asi como proporcionarles asistencia técnica y capacitacion en términos de sus
respectivas leyes organicas con el fin de impulsar el desarrollo econémico. En el desarrollo de
sus funciones las instituciones referidas deberan procurar la sustentabilidad de la institucion,
mediante la canalizacion eficiente, prudente y transparente de recursos y la suficiencia de las
garantias que se constituyan a su favor, sin que resulten excesivas. Las instituciones de banca
de desarrollo podran realizar funciones de banca social, conforme a lo que se determine en sus
respectivas leyes organicas” (pagina 16).

Este planteamiento se refuerza en el Articulo 65, que sefiala: “Como excepcién a lo anterior, a

fin de mantener la operacién de la planta productiva, las instituciones de banca de desarrollo
podran otorgar financiamiento para el cumplimiento de obligaciones asumidas. Asimismo, en
aquellos casos que se requiera atencion inmediata podra otorgar créditos considerando
integralmente sélo la viabilidad del crédito con lo adecuado y suficiente de las garantias, previa
autorizacion del Consejo Directivo de la institucion” (pagina 22).

Finalmente, en el Articulo 31, se propone definir la intermediacién financiera conteniendo
cuando menos la constitucion neta de reservas crediticias preventivas mas el déficit de
operacion de las instituciones de la banca de desarrollo y los limites del endeudamiento neto:
“Las instituciones de banca de desarrollo formulardan anualmente sus programas operativos y
financieros, sus presupuestos generales de gastos e inversiones, asi como las estimaciones de
ingresos. Las sociedades nacionales de crédito y los fideicomisos publicos de fomento deberan
someter a la autorizacién de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, de acuerdo con las
metodologias, lineamientos y mecanismos que al efecto establezca, los limites de
endeudamiento neto externo e interno, y los limites para el resultado de intermediacion
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financiera, concepto que deberd contener cuando menos el déficit de operacion mas la
constitucién neta de reservas crediticias preventivas” (pagina 17).

Con base en estas modificaciones, pareceria que el gobierno estaria proponiendo un esquema
financiero que actuaria como palanca de crecimiento. Entonces, épor qué genera tantas
suspicacias esta propuesta? Primero, la oferta de créditos no genera la demanda. A las tasas
de interés vigentes, los prestatarios no demandan créditos porque las perspectivas futuras
son malas. Bajo estas condiciones, las politicas crediticias son insuficientes para detonar el
crecimiento y el gobierno debe encabezar el gasto en sectores claves de la economia que, por
un lado demanden fuerza de trabajo y, por otro, busquen reducir las importaciones. De esa
manera se amplia el mercado interno, en un contexto de mayor oferta, sin generar presiones
sobre el tipo de cambio ni sobre los precios, generando un circulo virtuoso que activaria la
produccién del sector privado.

Las politicas de relajamiento monetario (quantitative easing) que han tenido como objetivo
garantizar liquidez a las instituciones financieras bancarias y no bancarias, para que acomoden
los créditos que fueran demandados por los agentes privados, han fracasado en Estados
Unidos.

Otro elemento que se cuestiona en el esquema que se propone el gobierno es si existe la
capacidad de realizar analisis econdmico de la solvencia dentro de la banca de desarrollo,
especialmente NAFIN y BANCOMEXT, que en los ultimos afios han estado dedicadas a
comerciar con titulos financieros y realizar innovaciones financieras. Entonces, una segunda
limitante es que no existe el personal especializado para llevar a cabo los objetivos propuestos.
Tampoco existen las capacidades para ayudar a las empresas a crear proyectos viables y
solventes para detonar el crecimiento econémico.

Finalmente, aunque no es materia directa de este discusion, la modificacion al Codigo del
Comercio, de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito y de la Ley Organica del
Poder Judicial de la Federacidn, traspasa toda la responsabilidad del pago de los créditos a los
prestatarios, aunque se compartan responsabilidades con el prestamista via el asesoramiento
del crédito, o puede haber choques exdgenos (aumentos de la tasa de interés) lo cual impide a
los deudores cumplir con los compromisos de pagos. En este contexto el anuncio de que la
banca de desarrollo puede disponer de alrededor de un billén de pesos (un millon de millones)
para préstamos, debe estar acompafiado de proyectos regionales, agricolas e industriales.
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Universidad Nacional Auténoma de México (UNAM)

Alejandro Torres Estrada

Resulta muy importante que México tenga un crecimiento econémico y mayor desarrollo; sin
embargo ese desarrollo debe ser regulado con mucha cautela en virtud de que no se puede
hacer a un lado al derecho. La economia y el derecho estan intimamente relacionados.

En ese sentido se debe tener presente que el acceso al crédito es fundamental. Sin embargo,
se debe también tener claro que eso no va a generar por si sélo un desarrollo econémico, sino
gue se requiere una estructura bien elaborada que tome en cuenta especialmente al
ciudadano.

No se pueden olvidar ya los derechos humanos y las garantias individuales que deben estar
presentes en todo actuar de autoridad y, se debe tener presente también, que lo que se esta
regulando en materia del Cédigo de Comercio, parece que empieza a trastocar esos derechos
del ciudadano. Se esta dando mucho énfasis a las instituciones de crédito para que puedan dar
crédito, pero también para que puedan recuperarlo de una manera aparentemente simple.

Sin embargo no se puede olvidar la realidad. Se tiene un proyecto que se ha presentado, pero
si hay que llamar a la reflexién en algunos puntos muy importantes.

Por ejemplo, cuando hay que acudir a un proceso cada una de las partes asume sus costos, le
paga a su abogado y hace todos los gastos necesarios. La ley tiene establecido algo que se
llama costas. Es decir, el resarcimiento para aquella persona que fue al proceso pero que no
era responsable de ir al proceso, por lo tanto la ley de alguna manera lo compensa. Asumid un
riesgo.

A la mejor lo demandaron por un millén de pesos cuando le prestaron 100 mil. Si esa
institucion llega a perder el juicio, se propone que el asunto se le pagué como de cuantia
indeterminada. Esto significa que la persona que fue al juicio y no tenia por qué haber ido pero
que se defendié de una demanda aparentemente abusiva, pues no va a ser resarcido. Le van a
pagar una parte no significativa de lo que representd el riesgo. Hay que replantear esta
reforma respecto a la cuantia indeterminada, cuando alguien pierde un juicio y que su
demanda era excesiva.
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Asimismo, se debe tener muy claro que no es correcto que se pretenda que los tribunales
hagan cosas imposibles. Los tribunales ya estan saturados de trabajo. Si hoy por cualquier
razon se pide una audiencia, esa audiencia probablemente nos la van a fijar para septiembre o
para octubre de este afio. Asi estd la agenda del juzgado.

Y si se quiere imponer mas carga al juzgador o a los actuarios, estableciendo que deben hacer
su trabajo en 24 horas, definitivamente no va a ser posible; y no va a ser posible porque se
tiene una ciudad gigantesca, pero el Codigo de Comercio regula para toda la Republica.

Agui mismo ni siquiera podria, porque un actuario adscrito a un juzgado tiene que cumplir con
todas las notificaciones en toda la ciudad y puede tener una diligencia hoy en Cuajimalpa y
otra en Milpa Alta. Pero no nada mds desahoga dos, desahoga mas de 10 al dia. Si le imponen
una carga que no puede cumplir, definitivamente no habra suficientes actuarios. Lo mismo va
a pasar para el juez, no se va a poder cumplir.

Eso en la Ciudad de México, pero el Cddigo de Comercio —reitero-regula en toda la Republica.
Por lo tanto, si nos enfrentamos a un estado, por ejemplo Baja California. En Baja California
hay una isla que es competente en Ensenada y tienen que tomar barco o avién para ir a esa
isla. ¢Qué va a hacer el actuario de esa zona? Destina todo el dia para una sola notificacion. ¢Y
las otras? Le van a fincar responsabilidad. Entonces hay que replantear los derechos humanos,
tanto del ciudadano como del servidor publico que tiene que auxiliar en esto.

Si se pueden eficientar los procesos, pero la forma en la que se estd abordando no resulta la
mas iddnea porque estan siendo muy sancionadores para el deudor y para el mismo tribunal,
cuando se sabe que los que tienen los recursos no son ellos, los que tienen los recursos es la
bancay es a la que se esta beneficiando de una manera aparentemente excesiva.

También es muy importante que no se permita ningln recurso en los juicios orales. Se esta
implementando en el Distrito Federal los juicios orales a partir de enero. La reforma fue en el
2011 y se supone que el primero de julio tendria que estar entrando en vigor en toda la
republica.

Se ha modificado bastante esto de los juicios orales mercantiles. Se pretende celeridad y
seguridad juridica. Cualquier resolucién que dicte el juez, por ley, hoy no tiene recurso. Se
pretende que se pueda intentar una revocacién. Sin embargo esa revocacion lo Unico que va a
hacer es detener el procedimiento y se tiene la experiencia de que los jueces dificilmente
reconocen sus errores. Entonces cualquier recurso de revocacion lo va a resolver él mismo y
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seguramente lo va a dejar en la misma forma en la que lo tenia. Entonces no tiene ningun caso
modificar los juicios orales respecto a este tipo de procedimiento.

Para concluir, definitivamente se quiere un mejor sistema financiero, un crecimiento
econdmico y que haya mayor crédito; pero también se quiere procedimientos en los que se
respeten tanto los derechos humanos de los servidores publicos, juzgadores, actuarios, como
del justiciable, que él tenga la posibilidad de defensa que le permita la ley, por tanto que no se
tenga prisa en imponerle una sancion.
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Fondos de Inversion y Mercados de Valores
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Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP)

Narciso Campos Cuevas

Las modificaciones propuestas a esta ley se encuentran encaminadas a fomentar el listado de
empresas en la Bolsa de Valores, de manera que esta se convierta en una alternativa viable de
financiamiento a través de capital para empresas en crecimiento. De igual manera, busca
regular instrumentos de reciente creacién en proteccién del gran publico inversionista e
introducir ciertas otras mejoras en dicha ley, detectadas como necesarias a través de los afios,
a partir de la entrada en vigor de la misma.

En relacion con el primer objetivo, es importante destacar que a la fecha hay un poco mas de
130 empresas listadas en la seccidn de capitales de la Bolsa Mexicana de Valores, un nimero
sustancialmente menor a las empresas listadas en otros paises latinoamericanos, como Peru,
Chile o Brasil. La reforma que se discute en esta honorable Cdmara busca incrementar el
financiamiento y que éste sea en mejores condiciones, especialmente para pequefias y
medianas empresas y para otros sectores, que por diversas razones tienen acceso limitado a
dicho financiamiento. En este sentido, es importante generar alternativas de financiamiento
para empresas de cierto tamafio que estén en crecimiento, de manera que al mismo tiempo se
liberen recursos de otras fuentes de financiamiento, como la banca, para empresas de menor
tamafio o en diferentes etapas de desarrollo.

La figura de sociedad andnima promotora de inversion, o SAPI, es una modalidad de
sociedades andnimas que se cred a través de la Ley del Mercado de Valores que entrd en vigor
en 2006; la modalidad de SAPI permite a los accionistas establecer diversos derechos vy
obligaciones, que facilitan coinversién y el financiamiento de dichas sociedades.

La misma Ley del Mercado de Valores contempla la posibilidad de que las SAPI sean listadas en
Bolsa bajo un régimen distinto al de las sociedades anénimas bursatiles. Conforme a la norma
vigente, las empresas que se enlistan como SAPI en la Bolsa de Valores deben de adoptar la
modalidad de SAB, con todo lo que ello implica en términos de costos regulatorios en un plazo
que no podra exceder de tres afios, a partir de su inscripcidn en el Registro Nacional de Valores
y Listado en Bolsa. Dicho plazo de tres afios ha inhibido en la practica el listado de SAPI, toda
vez que ha probado ser un plazo pequefio para que dichas sociedades evolucionen en el nivel
de sofisticacion requerido para adoptar de manera eficiente la modalidad de sociedad
andénima bursatil.

La iniciativa contempla aumentar a 10 afios el tiempo que pueden permanecer listadas en
Bolsa las SAPIS antes de que tengan que adoptar la modalidad de sociedad andnima bursatil. El
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plazo propuesto es equiparable al que usualmente se observa en la industria de capital
privado, en términos de desarrollo natural de empresas que se encuentran en las mismas
condiciones. En adicidn al plazo, la iniciativa propone un umbral de 250 millones de UDIS en
términos de capital contable, a partir del cual las SAPIS deberdn convertirse y listarse como
SAB.

Para fomentar alin mas el crecimiento y el nimero de empresas financiadas a través de Bolsa
de Valores, la iniciativa sometida a su consideracién establece en articulos transitorios que
Nacional Financiera debera disefiar e implementar un esquema de apoyo para fomentar el
listado de las SAPIS. Otro objetivo de la reforma es regular ciertos tipos de instrumentos de
reciente creacidn, para salvaguardar los intereses del gran publico inversionista.

En relacidn con lo anterior, se incluyen en el proyecto, a su consideracion, tres modalidades de
certificados bursatiles, en especifico, los certificados bursatiles fiduciarios de desarrollo,
conocidos como Cecades. Certificados bursatiles inmobiliarios conocidos como Fibras. Y
certificados bursatiles indexados, conocidos como Track o ETF. Todos ellos que han tenido un
gran crecimiento en los Ultimos afios, pero cuya regulacién no era adecuada a través del
tiempo a la evolucién de los mismos.

Por ultimo, menciono algunas otras modificaciones propuestas a la Ley del Mercado de Valores
en la iniciativa que se ha sometido a su consideracién. Se plantea la regulacién y supervisién a
cargo de la Comision Nacional Bancaria y de Valores, respecto de los asesores en inversion.

En relacidn con practicas de venta de productos financieros se prevé incorporar disposiciones
que eleven la transparencia, la efectividad de los controles internos y minimicen conflictos de
interés, a fin de que las entidades formulen recomendaciones o realicen operaciones,
tomando en consideracion los perfiles de los clientes, el producto financiero y la diversificacién
de la cartera, todo ello en proteccién de los usuarios de los servicios que éstas prestan.

Por otro lado, la iniciativa busca obligar a las emisoras a llevar un mayor control sobre las
personas que tengan acceso a informacién sobre eventos relevantes e informacion
privilegiada. Igualmente, se pretende que las emisoras con valores inscritos en el Registro
Nacional de Valores estén obligadas a informar a la Comision Nacional Bancaria y de Valores y
a la Bolsa, para su difusion inmediata, la publicacién de eventos relevantes e informacion
adicional relacionados con movimientos inusitados en los mercados.
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Las disposiciones anteriores son solamente algunos elementos que contiene la propuesta de
reforma a la Ley del Mercado de Valores, lo que se busca es regular adecuadamente
instrumentos y el actuar de las entidades reguladas que participan en el mismo.
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Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV)

Jorge Leonardo Gonzalez Garcia

A continuacion presentaré el proyecto de reforma a la Ley de Sociedades de Inversion, con el
propdsito de enumerar los beneficios que traeria para el publico inversionista, el sector
financiero y la economia en su conjunto, en caso de ser aceptada la propuesta.

. Antecedentes. La Reforma del 2001.

La Ley de Sociedades de Inversidon data del 2001. En este ordenamiento legal, se plasmé la
transformacidon de las sociedades de inversién en vehiculos de inversidn para que mediante
una adecuada diversificacion de valores permitieran a los inversionistas, principalmente
pequeios y medianos, tener acceso a mejores condiciones de riesgo y rendimiento al
momento de invertir sus recursos.

En la Ley de Sociedades de Inversidon se considerd necesario que las entidades financieras
facultadas como operadoras de sociedades de inversion, responsables de administrar los
recursos de las sociedades de inversion, se constituyeran en forma independiente de las
instituciones de banca multiple y de las casas de bolsa, con la finalidad de eliminar el potencial
conflicto de interés que pudiera suscitarse al interior de estos intermediarios financieros, al
manejar simultdneamente los recursos de terceros y la tenencia de valores por cuenta propia.
Asimismo, y aunado a la creacién de entidades operadoras de sociedades de inversién, con
mayor autonomia e independencia de gestion, también se contemplé en el aquél entonces, un
nuevo régimen legal de contratacién de servicios financieros especializados a proveerse a las
propias sociedades de inversidn, que contribuyd a través de la generacion de economias de
escala al beneficio de los rendimientos obtenidos por los inversionistas.

1. Evolucidn del sector.

Entre diciembre de 2001 y agosto de 2008 (previo a la crisis internacional), los activos
administrados por las operadoras de sociedades de inversidn, se triplicaron y en términos de
porcentaje del Producto Interno Bruto, pasaron del 5 al 7.5 por ciento, mientras que de
diciembre de 2008 (posterior a la crisis) a diciembre de 2012, los activos practicamente
duplicaron su tamafno y mostraron una variaciéon de 6.5 a 8.8 por ciento respecto del PIB. Al
cierre de mayo del presente afio, los activos administrados por las diversas operadoras
ascendieron a $1.6 billones de pesos aproximadamente.

El efecto de la crisis del 2008 en el sector de sociedades de inversién no fue significativo y la
recuperacion posterior fue notable, si se consideran las limitadas pérdidas que
experimentaron los inversionistas que mantenian sus recursos en sociedades de inversion,
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sobre todo si se comparan con las pérdidas incurridas por aquellas personas que invirtieron
directamente en cierta clase de instrumentos complejos o de alto riesgo.

Asimismo, se estima conveniente destacar que el sector de sociedades de inversidn fue uno de
los menos afectados a consecuencia de la crisis de 2008. En términos del importe de activos
bajo administracién y en comparacidn con otros paises, nuestro sector se redujo en un 20 por
ciento mientras que algunos paises europeoszo mostraron un descenso superior al 30 por
ciento en promedio y los integrantes de la zona Asia — Pacifico?* donde la reduccién promedio
fue superior al 45 por ciento, al tiempo de que en nuestro caso la recuperacion en el total de
los activos fue mas rapida.

No obstante lo anterior, el sector ha mostrado una penetracién baja entre los inversionistas,
ya que el nimero de contratos que mantienen acciones de sociedades de inversién se ha
mantenido practicamente igual, en comparacién con el total observado antes de la crisis: al
cierre del mes de mayo de este afio existian 2°059,410 contratos, apenas un 7 por ciento
superior al cierre de agosto de 2008.

Es claro que el sector de sociedades de inversidon en nuestro pais se ha convertido en un
vehiculo financiero de relevancia en nuestro sistema en los afios recientes, sin embargo, el
marco juridico existente ha constituido un freno relativo a la dinamica requerida por las
sociedades de inversion, con respecto a su funcionamiento eficiente y la amplia participacion
del publico inversionista.

1. Objetivos primordiales de la reforma
La reforma propuesta tiene como objetivos primordiales lograr un mayor crecimiento y
desarrollo en el sector, fomentando mayor participacién entre la poblacién a través de
mejores y mayores canales de acceso, mas competencia e innovacion, asi como continuar
avanzado en la adecuada proteccion de los intereses de los inversionistas de las sociedades de
inversién, siendo destacables entre sus mds importantes objetivos las 4 adecuaciones al marco
legal siguientes:

e Lacreacién de una nueva figura societaria, que estaria dotada de una gran flexibilidad, lo
cual habra de permitirle a los fondos de inversion, constituirse legalmente a través de
procesos expeditos y menos onerosos.

2 paises integrantes de la Unidn Europea, Eslovaquia, Rusia, Turquia y otros.
2! paises de la zona Asia-Pacifico: Australia, China, India, Japdn, Republica de Corea, entre otros.
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e El establecimiento de bases para lograr una mayor competencia en el sector, mediante el
disefio de una arquitectura abierta del mercado, que habra de permitir al gran publico
inversionista tener acceso a la totalidad de fondos de inversidon existentes en la industria,
segln resulten pertinentes a su perfil de inversidn.

e El incremento de actividades al régimen autorizado de operaciéon de los fondos de
inversion y de las entidades financieras que les prestan servicios especializados, para con
ello fomentar la innovacién de nuevos productos.

e Lamejoria en el sistema de proteccidn al inversionista.

2. Nueva figura societaria

Actualmente, con la mecanica y procedimientos establecidos en la Ley de Sociedades de
Inversidon, las personas interesadas en crear una nueva sociedad de inversion incurren en
costos que han demostrado ser factor que inhibe el lanzamiento de nuevos productos al
mercado, debido entre otros aspectos, a que bajo el régimen vigente no se reconocen las
diferencias entre estas sociedades, que son carteras de inversidon con multiples inversionistas y
aquellas sociedades que se dedican a actividades de naturaleza completamente empresarial,
de tal suerte que entre diciembre de 2008 y mayo del presente afio el nimero de fondos
nuevos se incrementd apenas en un 3 por ciento anual en promedio.

Con el propdsito de hacer mas eficaz, expedito y menos costoso la constitucién y el
funcionamiento de las sociedades de inversion, la reforma presentada pretende crear un
nuevo subtipo de sociedad andnima, denominada “fondos de inversidon” que no requiera todas
las formalidades de una sociedad andnima, como lo es la inscripcion en el Registro Publico de
la Propiedad y Comercio y la protocolizacién de sus actas ante notario publico, ademas no
contaria con los érganos sociales tradicionales de una sociedad andnima (asamblea de
accionistas, consejo de administracion y comisario).

En este sentido, se pretende reconocer la realidad con la que funcionan las sociedades de
inversién, en las que los accionistas solamente ejercen sus derechos patrimoniales y los
consejos de administracion en la practica no participan de manera activa en las decisiones de
inversién, ni en la vigilancia de la sociedad, dado su cardcter eminentemente de vehiculo de
inversién temporal para el publico inversionista y no de empresa. Por tal motivo, la reforma
propone designar como responsable de la administracién de la sociedad a una sociedad
operadora y encomendar las labores de vigilancia al contralor normativo de esta sociedad.

También se prevé la posibilidad de exceptuar a los fondos de inversién de otros requisitos
actualmente vigentes tales como: el listado en bolsa; cuando asi se justifique, la obtencién de
una calificacion otorgada por alguna institucidon calificadora de valores; la contratacién de
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servicios de auditoria y la posibilidad de subcontratar mas servicios, siempre y cuando la
Comisidn asi lo autorice en términos de las disposiciones aplicables, generando ahorros en
costos en beneficio del publico inversionista.

Adicionalmente, la nueva figura societaria permitira en proteccion del mejor interés de los
inversionistas, la fusién y escisién de fondos de inversidon de forma expedita, ante escenarios
de crisis y atendiendo a las disposiciones aplicables.

3. Mayor competencia y arquitectura abierta
En la actualidad, las sociedades de inversion estan obligadas a contratar el servicio de
distribucidn de las acciones representativas de su capital social con diferentes intermediarios.
Es una practica comun el que las acciones de las sociedades de inversidon sean distribuidas
Unicamente por las entidades del grupo financiero al que pertenece su operadora.

Como muestra de lo expuesto, al cierre de diciembre del afio pasado, el 93 por ciento del total
de acciones de las sociedades de inversidn eran distribuidas por las instituciones de crédito y
las casas de bolsa relacionados con la operadora, dejando apenas un 7 por ciento del total para
ser distribuido a través de entidades no relacionadas. En consistencia con lo anterior, el 99 por
ciento del total distribuido se realizaba a través de bancos y casas de bolsa, dejando el 1 por
ciento restante con distribuidoras independientes.

Este esquema ha ocasionado una alta concentracion en las cinco operadoras con mayores
activos administrados debido a que han privilegiado la venta de sus productos exclusivamente
a través de canales de distribucidn propios. De tal forma que dichas operadoras pasaron, de
administrar a finales de 2004 el 61 por ciento de los activos de todo el sistema, a un 73 por
ciento al cierre del 2012.

Con el propdsito de incrementar la competencia en el sector y mejorar y ampliar los canales de
acceso en beneficio del publico ahorrador, el actual proyecto plantea las siguientes medidas: i)
facultar a la Comisién para autorizar la creacién de sistemas electrénicos de negociaciéon de las
acciones representativas del capital social de los fondos, con lo cual cualquier inversionista
pueda tener acceso a una mayor gama de productos a través de un solo canal de acceso; ii)
obligar a las operadoras de los fondos de inversidon a aceptar érdenes de compraventa de
acciones de los fondos que administran, aun cuando provengan tales solicitudes de entidades
no relacionados a dichas operadoras, siempre y cuando dicha entidades cumplan con las
normatividad aplicable; iii) facultar a la Comisidon para regular las comisiones cobradas por el
fondo y sus prestadores de servicio, y iv) prever la posibilidad de crear un operadora

denominada “sociedad operadora limitada” que proporcione servicios administrativos
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exclusivamente y que facilite se constituyan operadoras independientes incurriendo en
menores costos.

4. Mas actividades y productos

A efecto de modernizar y desarrollar de una mejor manera el sector, la reforma plantea la
posibilidad de que las sociedades de inversién realicen nuevas operaciones e inviertan en una
mayor gama de productos. En este sentido se propone autorizar a los fondos de inversion a
actuar como reportadas en operaciones de reporto, lo cual es una actividad comun en
mercados mas desarrollados; distribuir sus acciones en el extranjero y que sus activos sean
custodiados por la propia operadora. Lo anterior, con el propdsito de mejorar la integracién de
sus portafolios, llegar a una base mayor de inversionistas y reducir costos operativos que
redunden, todas ellas, en mejores rendimientos para sus accionistas.

5. Proteccidn al inversionista
La informacidn que reciben los inversionistas debe ser suficiente y adecuada para que puedan
tomar decisiones de inversidén bien informadas, ademas de que tal informacién debe cumplir
con estandares de calidad y contenido, en apego a las mejores practicas internacionales.

Por tal motivo, la reforma presentada incluye la obligacién de las operadoras de someter a la
autorizaciéon de la Comisién un documento, que incluya los aspectos mds relevantes que deben
dar a conocer al cliente en el momento de realizar la promocién y venta de las acciones.

En el mismo tenor, el proyecto propone facultar a la Comision para regular el contenido de los
estados de cuenta que reciba el inversionista, estableciendo la posibilidad de desarrollar
metodologias estandarizadas para el célculo de riesgo y rendimiento obtenido por los fondos.

En este mismo orden de ideas se establecen nuevos requisitos que deben cumplir las
entidades que distribuyan sociedades de inversion cuando asesoren a sus clientes o les
ofrezcan sociedades de inversidon. Dichas obligaciones se relacionan con la necesidad de
analizar los productos, perfilar a los clientes y otorgar transparencia a la clientela en materia
de riesgos, descripcion productos, comisiones cobradas y servicios ofrecidos.

Debido a la responsabilidad que conlleva la correcta gestién y salvaguarda de los recursos
administrados por los fondos, la reforma establece que las operadoras deberan atender al
deber de lealtad y diligencia en la administracién de los mismos e integrar al menos un 40
porciento de consejeros independientes en sus respectivos consejos de administracion.
Asimismo, se establecen nuevas responsabilidades para el contralor normativo en materia de
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vigilancia, para el correcto manejo de los recursos encomendados a las sociedades de
inversion por los inversionistas.

Por otra parte, es relevante identificar con claridad la responsabilidad que tiene cada uno de
los prestadores de servicios contratados por la sociedad de inversidn, por lo que se propone
fortalecer el régimen de gobierno corporativo aplicable a los tres principales prestadores de
servicios contratados (operadora, distribuidora y valuadora).

La proteccién del inversionista estd acompafiada de sanciones ejemplares y oportunas, que
inhiban a los intermediarios a actuar fuera de las sanas practicas del mercado o en claro
incumplimiento de la regulacion que les sea aplicable.

Por tal motivo, se propone fortalecer el régimen de sanciones, incrementando el importe de
las multas, permitiendo que las entidades implementen programas de autocorreccidn cuando
las infracciones sean no graves, complementado con la tipificacion como delito de Ia
simulacién de un fondo de inversién.

Finalmente, se otorgan nuevas facultades a la Comision que, entre otros aspectos, le
permitiran emitir disposiciones de caracter general para regular aspectos relacionados con el
control interno y la administracion integral de riesgos.
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Gobierno del Distrito Federal

Edgar Abraham Amador Zamora

¢Qué es lo que ha pasado en el pais? ¢Qué es lo que nos ha faltado en los ultimos 15 afios?
Pues ha faltado crecimiento. Las variables fundamentales de la macroeconomia en el pais
estan basicamente estabilizadas, el riesgo del pais, de México, se encuentra por debajo de
naciones que hace 20, 30, 50 afos jamas se hubiera sofiado estar por debajo. El riesgo de pais
por debajo de Francia, por ejemplo, que es como se encuentran ahora los papeles de deuda
del pais.

Todas las variables econdmicas, macroecondémicas relevantes se encuentran estabilizadas,
pero México no crece. ¢{Por qué no? Hay muchas explicaciones. Se han escuchado algunas
hipdtesis, pero lo que los estudios arrojan es que hay una correlacion muy importante entre el
nivel de intermediacién bancaria, entendida ésta como qué tanto crédito hay en la economia,
y el crecimiento de un pais.

Entonces, parece ser que el diagndstico al que se ha llegando es que es importante que el
crédito fluya, es importante que el crédito crezca, es importante que el crédito se potencie
épara qué? Para que este malestar secular de la economia mexicana que es la falta de
crecimiento, se empiece a subsanar.

Se entiende entonces que esta Reforma Financiera basicamente lo que busca atender es
justamente esta parte del diagndstico. éCédmo se logra que el crédito fluya, que el crédito
crezca, que el crédito se potencie? La parte del mercado de valores y los fondos de inversion
es fundamental en la estrategia para que el crédito crezca.

éQué es el crédito? El crédito es el préstamo de alguien que tiene dinero a alguien que
necesita dinero. Para que el crédito exista tiene que haber primero ahorro y ante la gran
Reforma Financiera anterior a ésta, que fue la de 1994, cuando el pais vuela por los aires en
diciembre de 94, el diagndstico indicado y correcto en mi apreciacion, fue; este pais necesita
ahorrar, y si las empresas y los mexicanos no quieren ahorrar, vamos a hacerlos ahorrar a
fuerza. De ahi vienen las Afores.

Las Afores son este ahorro forzoso de la economia que le ha dado una gran estabilidad al pais,
que le ha dado una gran viabilidad. Las Afores estan muy por debajo de su potencial, pero para
que haya crédito primero tiene que haber ahorro y entonces se tiene que crear este ahorro
forzoso que es a través de las Afores, pero se tiene que ir varios pasos mds adelante.
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Los fondos de inversiéon y el mercado de valores es justamente el complemento a esta
estrategia de incrementar el ahorro para que se pueda incrementar el crédito. Entonces, para
que haya crédito tiene que haber ahorro y para que haya ahorro tiene que haber empleo,
tiene que haber gente que ahorre dinero, pero tiene que haber disposicién a ahorrar.

Los datos de la Amafore tratan sobre cudl es el vehiculo privilegiado de los mexicanos para
depositar sus ahorros. De acuerdo con los datos del Amafore, el 35 por ciento de los
mexicanos ahorramos en nuestros colchones, en nuestras casas, ahorramos nuestros
guardaditos en nuestros domicilios.

El segundo vehiculo, alrededor del 28, 29 por ciento son cuentas de ahorro, que estan muy
lejos de ser los vehiculos indicados para que el ahorro se convierta en crédito. Luego siguen
cuentas de ahorro del trabajo, luego las tandas y en quinto lugar son las cuentas de inversion.

éCudl es el propésito de lo que nos ocupa? éCudl es uno de los ejes de esta Reforma
Financiera? Hacer que las cuentas de inversién, que los fondos de inversidn, se conviertan en
un vehiculo privilegiado del ahorro de los mexicanos, no nada mas de los individuos sino
también de las sociedades, de las personas morales.

Entonces, écomo se le hace para que el ahorro de la economia mexicana que esta en los
colchones, en cuentas de ahorro, en las tandas, se vayan a cuentas de inversion?

Estamos muy lejos de economias que deberian de ser similares a la nuestra en numero de
fondos de inversidn. El nimero de fondos de inversion en México son 566 contra casi 13 mil
que existen en Brasil.

NGmero Fondos Inversién
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12.000 De esta muestra. bhk% corresponden a Brasil. 13% a
Espafiaa 12% a Chile y 3% a México
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5kb
o . . . . || — — —

Brasil Espafia Chile México Portugal Argentina Colombia Costa Bolivia Ecuador El
Rica Salvador

Fuente: Federacion Iberoamericana de Fondos de Inversidn (FIAFIN). Datos a cuarto trimestre 2012.
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Es decir, la cultura financiera de los mexicanos se encuentra muy lejos de los objetivos que
necesitamos para que en este pais el ahorro se transforme en crédito.

En cuanto al nimero de clientes totales, en México tenemos alrededor de un poco mas de 2
millones de contratos de fondos de inversidn, mientras Brasil lo supera ampliamente.

Clientes Totales

12.000-.000

52% de los clientes de Iberoamérica se hallan en Brasila.

10-000-000 23% en Espafia y 10% en México

2.227.kb0

Brasil Espafia México Chile Colombia Ecuador Argentina Bolivia Costa El
Rica Salvador

Fuente: FIAFIN. Datos a cuarto trimestre de 2012

éPor qué son importantes los fondos de inversién? Porque es una forma mas facil de que el
ahorro se canalice al crédito y a la inversién productiva. No es una garantia, digamos que es
una puerta mucho mas indicada que el colchdn, que las tandas, para que el ahorro llegue hacia
la economia. Los habitos de ahorro de los mexicanos distan mucho de estar en el circuito
financiero; entonces, lo que tenemos que hacer es incentivar la creacién y el dinamismo de los
fondos de inversion.

Hay adecuaciones legales para hacer a las SAPIs, a las sociedades andnimas promotoras de
inversion, que son los fondos de inversion, vehiculos mucho mas agiles, mucho mas activos,
mucho mas proactivos. Todavia estamos muy lejos de que esos inversionistas puedan tomar
incluso decisiones en las empresas en las que cotizan, pero este es un buen inicio. Necesitamos
no nada mds que el ahorro entre al circuito del mercado de capitales, sino que encuentre la
salida apropiada.

Son los fondos de inversion el vehiculo idéneo, o uno de los vehiculos idéneos para que el
ahorro se convierta en crédito para la produccion. Si, pero falta la otra parte, faltan los
vehiculos para que el ahorro que quede en esos fondos de inversidn fluya hacia las empresas.

Tenemos entonces aqui tres propuestas de vehiculos para que las empresas que quieran tener
acceso al mercado de capitales.

En el caso, por ejemplo, del Distrito Federal que desde el afio 2003 fue pionero en el mercado

de estados y municipios para acceder al mercado de capitales para obtener crédito en
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condiciones mucho mas competitivos que en los bancos: la linea 12 del Metro, el Metrobdus, las
plantas de agua de la Ciudad de México, el Sistema de Drenaje Profundo de la Ciudad de
México. Todos ellos fueron financiados a través de los mercados de capitales.

Uno de los clientes del Distrito Federal, a quién vendemos bonos son los fondos de inversion,
son clientes minoritarios dentro de las ofertas publicas que hacemos; es deseable ver muchos
mas fondos de inversion adquiriendo los bonos, los certificados bursatiles que emite el Distrito
Federal para financiar las grandes obras de infraestructura que necesita esta ciudad y la zona
metropolitana.

Seria deseable ver un par de cosas adicionales en este paquete. La primera es, en la Secretaria
de Finanzas del Distrito Federal trabajan casi 4 mil personas, entre las cuales existen alrededor
de 500 tandas entre los trabajadores de la Secretaria. ¢ COmo se hace para que los mexicanos
pasemos del colchdn, del guardadito en la casa, de la tanda, a los fondos de inversién? Ahi es
donde hay que poner énfasis, es una cuestion de educacién financiera.

Se tiene que hacer un gran esfuerzo a nivel de la Cdmara de Diputados, a nivel del Poder
Legislativo, a nivel del Poder Judicial, de los gobiernos estatales, para educar a la poblacidn, a
los ciudadanos de este pais y convencerlos de que es mucho mas seguro, mucho mas rentable,
mucho mas adecuado para ellos y para el pais, sacar el dinero del colchén y del guardadito y
de las tandas y meterlos en fondos de inversién.

El sector financiero, la banca, los fondos de inversidn tienen mucho que hacer en cuestion de
su imagen, de la confianza que despiertan entre los ciudadanos, entre los ahorradores de este
pais, para convencerles de que el ahorro fluya a través de esos vehiculos. El Poder Legislativo y
el Poder Ejecutivo deberdan de complementar esta reforma tan importante y tan significativa,
acompafiando con una estrategia muy agresiva de educacion financiera.

El ahorro en México es bastante alto, hay muchos indicadores. La primera vez que se llevaron a
cabo los primeros estudios respecto a la capacidad de la tasa de ahorro de los mexicanos, hubo
muchas sorpresas, se pensaba que los mexicanos no ahorraban. Los mexicanos ahorramos
mucho mas de lo que se pensaba, pero a través de mecanismos informales. Se tiene que
educar a los ciudadanos para que se animen, no nada mas basta con la creacidon de mejores
fondos de inversion, no sélo es necesario crear mas productos mediante el mercado de
valores, para que los fondos de inversidn compren esos productos y esos productos bajen el
ahorro a las empresas y a los proyectos de infraestructura.

Es indispensable acompafiar esto con una estrategia muy agresiva de educacion financiera,
para que el pais, la gente mas humilde de este pais sepa, que invertir, que ahorrar, que hablar
sobre los mercados financieros forma parte de la vida diaria, es una estrategia, es una
estrategia de vida.
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Bolsa Mexicana de Valores (BMV)

Pedro Zorrilla Velasco

Primero que nada es necesario resaltar la importancia del mercado y la relevancia y
pertinencia de las reformas para seguir impulsando el desarrollo de un mecanismo de
intermediacidon complementario al tradicional que ofrece la banca y otros intermediarios. Esto
permite tener mayor flexibilidad para hacer llegar recursos de financiamiento tanto de deuda
como de capital a las empresas; por otro lado, permite que los inversionistas en México
puedan también integrar portafolios de inversién para maximizar el rendimiento y las
perspectivas de inversion de los participantes en el mercado.

La reforma atiende los tres grandes componentes del mercado de valores. Por un lado la
oferta de valores, aqui ubicamos a las empresas que emiten instrumentos para financiar sus
inversiones, para hacer realidad sus necesidades de crecimiento en planta y equipo, para
poder concretar operaciones que les permitan participar en mercados extranjeros e
incrementar su capital de trabajo.

El fin de la reforma es propiciar flujos mas intensos y en mejores condiciones de
financiamiento para la actividad productiva: empresas, proyectos, fideicomisos, bienes raices,
estados, municipios, empresas paraestatales, etcétera. Y por supuesto, también poner énfasis
en crecer mediante la aportacién de capital, y no solamente endeudando mas a los agentes
econdmicos. La reforma también permitira que el capital llegue a mas entidades y que
tengamos mas empresas de menor tamafio accediendo a los recursos de capital que se pueden
movilizar a través del mercado de valores.

Por el lado de la demanda, creemos que la reforma también contribuye a aclarar las
caracteristicas de distintos instrumentos que se han venido incorporando a la oferta de valores
en el mercado. De esta forma, la reforma ayudard a los fondos de pensiones, Afores, y
también a los fondos de inversidn, a integrar portafolios, carteras de inversion eficientes para
pequefios inversionistas, con las ventajas que ofrecen los rendimientos y la liquidez de los
mercados. De igual modo, la mejor definicién de los instrumentos que propone la reforma
ayuda a que los inversionistas individuales a tengan también una mejor facilidad de acceso y
mejor informacién para la toma de decisiones para la hora que se invierten y se destinan
recursos e impresiones particulares.

La reforma impulsard una participacion mas informada y mds activa de inversionistas
institucionales, como los fondos de inversion y los fondos de pensiones, que hoy se benefician
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de un mercado de valores mas profundo y de la posibilidad de integrar portafolios con mejores
rendimientos.

La Bolsa Mexicana de Valores se encuentra en el centro de las reglas de un mercado
organizado, un mercado transparente, un mercado equitativo. La bolsa de valores ofrece la
infraestructura para que oferentes y demandantes puedan concluir en un mercado de manera
ordenada y con una buena formacién de precios y posibilidades de integrar eficientemente
estos portafolios, y realizar eficientemente también las ofertas de valores en el mercado. La
reforma en su conjunto atiende los tres grandes elementos del mercado, asi como los
componentes que integran tanto la oferta como la demanda de valores.

El mercado de valores ha venido creciendo en los Ultimos afios. Hoy la Bolsa Mexicana de
Valores, en su valor de mercado, lo que valen todas las empresas, representa el 41 por ciento
del producto interno bruto. Este es un porcentaje menor comparado con mercados con los
cuales podemos compararnos, y nuestro tamafio de economia justificaria tener bastantes mas
empresas colocando acciones y financiando con capital su expansidn y crecimiento. Hoy en dia,
tenemos 139 empresas listadas en la bolsa. Hemos incorporado 19 ETF, que son vehiculos de
inversion que integran acciones de estas 139 acciones, pero solamente 139 empresas que
emiten valores. Existen mas empresas emitiendo deuda, y empresas de menor tamafio que
han venido participando en el mercado. Estas empresas que incursionan en el segmento de
deuda potencialmente son empresas que podran eventualmente beneficiarse también de
obtencién de capital para su crecimiento.

La bolsa tiene una seccidn de valores internacionales, desde el cual hemos podido atender las
necesidades de inversionistas institucionales mexicanos para poder integrar a sus portafolios
valores de alta calidad colocados en mercados extranjeros y que, como sucede en otros
mercados, también los inversionistas mexicanos tengan el beneficio de tener portafolios que
contengan una diversificacion no solamente local, sino también global. Esto promueve un
mejor manejo de riesgo de los portafolios y una mejor prospectiva de rendimiento para los
participantes.

El mercado opera mediante 34 casas de bolsa, que son las que facilitan los procesos de
intermediacion en el mercado el cual ha avanzado mucho en su liquidez y operacién diaria. En
este afio se operan diariamente 15 mil 482 millones de pesos todos los dias y esto ofrece
oportunidades muy eficientes de compra, venta y re-conformacién de portafolios, que es muy
importante a la luz de los inversionistas y también le permite a las empresas con liquidez tener
precios de referencia eficientes, es decir, el mercado refleja el valor de las propias empresas.

124



Un tema que se debe enfatizar es que la inversién institucional, es decir, los mecanismos
colectivos de inversidon que participan en el mercado, Afores y sociedades de inversion, son
mecanismos muy importantes que hacen llegar al pequefio inversionista los beneficios del
mercado y dan una liquidez muy importante a las posibilidades de financiamiento y de
operacion en el mercado. Esto ha permitido acercar a los inversionistas de menor tamafio y
menor sofisticacidon, a un costo muy eficiente, la posibilidad de invertir en el mercado de
valores.

Las Afores administran recursos por 157 mil millones de ddlares. Creemos que éste es un tema
muy importante, porque de alguna manera todos los trabajadores que tenemos una cuenta en
las Afores, en realidad estamos invirtiendo a través de estos mecanismos colectivos en
instrumentos del mercado de valores. Por eso es importante seguir impulsando un desarrollo
del mercado que facilite la participacién de mas jugadores y la inversiéon de las Afores de
manera eficiente en los mercados. Hoy toda la fuerza laboral activa con cuenta en las Afores
somos inversionistas del mercado de manera indirecta y por eso también es importante y
pertinente la reforma.

La Bolsa debe de insertarse de manera eficiente en la cadena de oferta de financiamiento en el
sector financiero. Somos una parte de la cadena, complementaria al financiamiento bancario.
La participaciéon de emisores en el mercado les da mayor posibilidad de fuentes alternas de
financiamiento, mejores condiciones de negociacion con el mercado y con los bancos para
obtener condiciones de financiamiento, y como se mencionaba anteriormente, también
permite distribuir mejor la atencién de las entidades de financiamiento entre los distintos
intermediarios, de tal manera que se abran espacios para jugadores de menor tamafio que es
parte importante de la Reforma Financiera.

En este sentido, el mercado ha venido avanzando para no solamente diferenciarnos de la parte
bancaria, sino también ofrecer vehiculos distintos que permitan a los desarrolladores de
bienes inmuebles también acudir al mercado a través de las fibras o que permitan a quienes
inyectan recursos a empresas pequefias en la forma de capital privado o el financiamiento de
proyectos, tener el beneficio de obtener recursos del propio mercado de valores.

La bolsa ha incorporado una oferta completa de valores: de deuda y de capital. Capital no
solamente en acciones, sino también en certificados de capital de desarrollo y en FIBRAS en la
parte inmobiliaria. La reforma en este sentido contribuye diferenciando claramente los
vehiculos fiduciarios, los mecanismos que se utilizan para emitir muchos valores en el mercado
son fideicomisos y el riesgo es que tratandose de instrumentos o titulos fiduciarios pudiera
confundirse de qué instrumentos estamos hablando. La reforma en este sentido diferencia
claramente lo que es bienes raices de lo que es capital privado, de lo que es proyectos y de lo
gue son otros instrumentos que integran diversas acciones para efectos de inversién como lo
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son los titulos referenciados a titulos accionarios. Con esta reforma, los tomadores de estos
papeles sabran exactamente qué estan incorporando en sus portafolios y los términos en los
que los estdn haciendo.

Recientemente el mercado accionario ha logrado reactivar las actividades de financiamiento y
paulatinamente ha incorporado a nuevos jugadores y nuevos participantes en el mercado. En
el Ultimo afio se han incorporado al mercado accionario, mediante emisiones bursatiles,
empresas importantes que no estaban en el mercado como Alpec, Enova y Sanborn’s, que
regresa al mercado. También empresas de menor tamafio como Crédito Real, Qualitas y Vesta,
que abren oportunidades a jugadores que tradicionalmente veian muy dificil y muy lejana la
posibilidad de participar en los mercados en la obtencién de capital, a hacerlo de manera
eficiente el dia de hoy. La mejor prueba de que el mercado estd funcionando son estas
operaciones donde los emisores obtienen recursos de capital.

El certificado de capital de desarrollo ha contribuido a trasladar los beneficios del mercado a
empresas de menor tamano. Empresas que dificilmente podrian participar en el mercado
accionario, pero que a través de estos fondos especializados en la canalizacion de recursos de
capital, es posible que empresas pequefas se fortalezcan en su capital e incorporen practicas
de gestién y de manejo mucho mas eficientes que les permitan consolidarse como empresas
que ofrezcan cada vez mas oportunidades de empleo y productividad en el pais. Este es uno de
los instrumentos que se estdn diferenciando a través de estas definiciones nuevas de los
instrumentos de tipo fiduciario.

Los certificados de capital de desarrollo han tenido muy buena aceptacién, se han hecho
colocaciones por casi 60 mil millones de pesos y hay recursos que se han levantado con fines
muy especificos, porque las disciplinas del mercado establecen que quien levanta recursos del
mercado tiene que decir para qué lo va a utilizar.

En la actualidad hay 13 mil 600 millones de pesos de recursos que se han obtenido para
canalizar a las empresas pequefas. Se han levantado 20 mil 600 millones de pesos para
desarrollos inmobiliarios, 14 mil 500 para proyectos de infraestructura; cinco mil 300 para
proyectos de energia y cinco mil 400 para otros activos financieros. Son recursos que van a
llegar a la actividad productiva y a los proyectos.

Las FIBRAS son un instrumento que se cred hace no mucho tiempo en el mercado y que
permite, igual que colocar a empresas, colocar a inmuebles y replicar en el mercado de valores
con una inversion inmobiliaria, con la ventaja de que los inversionistas pueden incorporar sus
carteras de inmuebles, entendidos como valores colocados en el mercado, pero también
tenemos a los desarrolladores de inmuebles invirtiendo mas en el desarrollo de nuevos
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proyectos inmobiliarios en vez de tener comprometido todo su capital en inmuebles en los que
estan ellos totalmente invertidos. De esta manera se puede darle mucho mayor vigor al
desarrollo del sector inmobiliario. Cabe sefialar que las FIBRAS han tenido una muy buena
respuesta del mercado y han sido muy bien aceptado por los inversionistas.

El mercado no solamente financia capital, también financia deuda y este segmento ha sido
también muy vigoroso. Afio con afio el mercado de deuda ha venido contribuyendo de manera
muy importante con financiamiento de empresas privadas. Estas colocaciones son de
empresas y entidades distintas al sector publico federal; estamos hablando de empresas del
sector privado, de fideicomisos, de paraestatales y estados y municipios y el mercado ha sido
un vehiculo que ha apoyado las necesidades de obtencidén de financiamiento para inversion
productiva en estos sectores. La reforma también apunta a seguir profundizando esta
contribucion.

Ha sido preocupacidon de la bolsa el subir mas empresas como emisoras del mercado
accionario, asi como lograr que sean empresas de menor tamafio. En ese sentido se han
instrumentado una serie de iniciativas que tienen como objetivo facilitar el acceso de estos
jugadores, adecuando los modelos de operacién y de acceso a empresas de menor tamaiio,
ayudarles a tener una buena liquidez y una buena formacion de precios a través de una figura
llamada “formador de mercado”. Se pretende lograr que estas empresas sean cubiertas por
analistas y tener informacién suficiente que fundamente las decisiones de inversiéon sobre
empresas de menor tamafo.

Se han desarrollado junto con el gobierno federal algunos programas que han sido muy
exitosos, que permiten a empresas de menor tamafio financiar su institucionalizacién, sus
procesos de emisién de informacidon, su estructura de gobierno interno, cémo integran su
consejo de administracion, cémo adoptan las practicas contables establecidas para todas las
empresas del pais y en particular para el mercado y tenemos ahi ya cerca de 20 empresas
invirtiendo en su proceso de transformacidn institucional y con la perspectiva de acudir al
mercado de deuda. Las reformas y la flexibilizacién que se propone en materia de la sociedad
anénima promotora de inversién, podrd hacer posible tener un mercado especifico para
empresas de menor tamafio. Habra que trabajar, por supuesto, en su instrumentacion.

Por otro lado, existe un segmento que permite a los inversionistas nacionales integrar en
México valores internacionales de muy alta calidad. Este es un segmento llamado “mercado
global” o “sistema internacional de cotizaciones”. Con las medidas que se han tomado en
materia de practicas de comercializacién de productos, la propuesta de flexibilizar la
participacién de inversionistas de este segmento va a ser positiva para todo el mercado.
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A manera de sintesis, en los Ultimos afos se han invertido mucho tiempo y recursos en crear
un mercado fuerte, con estandares internacionales, con tecnologia de punta. El activo
estratégico mds importante en las infraestructuras de la Bolsa, ademds del sector humano, es
sin duda la tecnologia. Y se han tenido que hacer importantes inversiones tecnolégicas porque
la automatizacién de la negociacidn es enorme. Hoy tenemos tecnologia e infraestructuras que
cubren con las necesidades y con los mejores estandares a nivel internacional. La bolsa es una
institucidon que esta en capacidad de seguir atendiendo los retos de un mercado mas profundo,
con mas empresas y con mas inversionistas. La bolsa estd comprometida con las autoridades
financieras a seguir profundizando en la construccién del mercado a las empresas.

Desde el punto de vista de la Bolsa Mexicana de Valores la reforma es muy positiva, por
ejemplo, la posibilidad de que la bolsa pueda establecer vinculos de operacidén directos con
mercados internacionales; tenemos la vision y la intencién de poder generar mercados
regionales hacia Latinoamérica, no a través de fusiones de empresas, pero si a través de
vinculos que permitan dirigir las inversiones y el interés de inversion entre nuestros mercados
de manera directa. A veces se puede invertir mas facil en valores mexicanos o peruanos o
colombianos en Nueva York que directamente dentro de esos mercados. Los mecanismos de
ruteo de esta iniciativa ayudaran a establecer estos vinculos y a fortalecer los mercados en sus
procesos de liquidacion y de financiamiento. Ahi se tiene que complementar quiza una parte
solamente relativa a los procesos de intermediacién.

La bolsa ve pertinente y positiva la reforma, y estd comprometida con su instrumentacién y
aprovechamiento pleno para los beneficios de lograr diversificar y profundizar el
financiamiento, el acceso de mas empresas al capital y por supuesto a la eficiencia con la cual
nuestros inversionistas institucionales y sus clientes puedan tener la tranquilidad y Ia
flexibilidad de tener portafolios muy bien manejados a través de los mercados.
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Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursatiles (AMIB)

José Méndez Fabre

Las sociedades de inversién, también conocidas como fondos de inversién, surgieron como un
mecanismo de ahorro con el propdsito de facilitar la participacién de pequefios y medianos
inversionistas en el mercado de valores de una manera accesible y eficiente. Cuentan con un
marco regulatorio que tiene como finalidad la proteccién de los intereses de dichos
inversionistas.

La estructura juridica de las sociedades de inversion se incorpord en México en la ley que se
establecié en el Régimen de Sociedades de Inversidn, en 1950. Ademas, contribuyen al
crecimiento y fortalecimiento del mercado de valores participando en el financiamiento de
diferentes tipos de emisores, empresas publicas y privadas, gobiernos federales, estatales y
municipales, lo que permite impulsar la expansién de la economia y por ende el bienestar de la
poblacién.

En los ultimos 10 afios las sociedades de inversion en México han evolucionado de manera
muy favorable, lo que se ve reflejado en el crecimiento de los activos netos, que pasaron del
4.7 por ciento al 10.4 por ciento del producto interno bruto, en conjunto con las Siefores. Se
esta llegando al 25 por ciento del PIB, comparado con hace 12 afios, cuando llegamos al 5.6
por ciento. Sin duda falta mucho por hacer, pero estamos convencidos que con movimientos,
con flexibilidad, como lo esta haciendo la reforma, podremos crecer mucho mas rapido de lo
que lo hemos hecho.

Los fondos de inversion tienen como objetivo reunir las aportaciones de miles de
inversionistas, las cuales se emplean para la compra y venta de valores que forman un
portafolio comun, contribuyendo al fortalecimiento y descentralizacién del mercado de
valores. Un acceso del pequeiio y mediano inversionista a través de las sociedades de
inversion, diversifica sus inversiones asi como también los riesgos que toman, y se convierten
en un participante del mercado de valores sin importar el monto. Los fondos de inversion
cuentan con carteras de valores o portafolios de inversién que son administrados a través de
un manejo profesional de especialistas; y los inversionistas pueden obtener y evaluar la
informacidn financiera sobre los fondos en los que los invierten.

Si bien, comparado con otros paises todavia nos quedamos muy cortos, pasamos de tener
hace algunos afios 162 mil a un millén 598 mil millones de pesos en activos netos. Estamos
hablando del 10 por ciento del PIB. En relacién a los clientes, tuvimos un crecimiento en el
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2004-2005, muy importante, y tenemos ahora cerca de 2 millones 225 mil clientes. Este es un
crecimiento del 12.7 por ciento en promedio.

Existe una iniciativa en conjunto con la Secretaria de Hacienda, Banco de México y con la
Comisidn, de la creacion de un comité mixto para el desarrollo del mercado de valores. El
propdsito es poder llevar los ahorros de los mexicanos a las sociedades de inversién.

El nimero de fondos ha crecido de forma importante, aunque desde luego hay otros paises
que tienen mas. A través de nuestro mercado ya estamos atrayendo fondos internacionales
para que los inversionistas en México puedan acceder a mas portfolios. Los fondos han crecido
de una forma importante, 313 nuevos fondos y llegamos a 561 actualmente.

¢En donde esta invertida la cartera? Los activos estan invertidos en instrumentos de deuda, 61
por ciento; en renta variable 19 por ciento, y el 2.3 por ciento en instrumentos internacionales.
Algo muy importante es que el 93 por ciento esta invertido con valores que estan calificados
como triple A. Esto nos da una idea de lo seguro que son estos instrumentos.

La Reforma Financiera flexibiliza el régimen y mejora diversas figuras aplicables al sector.
Asimismo, va a disminuir en forma importante los costos y permitird un mayor ndmero de
inversionistas que puedan acudir al mercado. Dentro de los aspectos mas relevantes también
se incluyen el cambio de terminologia de sociedades de inversion a fondos de inversion, es un
tema legal importante. La administracion de carteras por cuentas de terceros permite
también que haya fusiones y decisiones de manera mas eficiente. Este tema es muy
importante porque cuando hemos visto que hay problemas de liquidez no nada mas en
México, sino en otros paises, y no se pueden escindir los activos que en un momento dado
tienen problemas de liquidez, no lo podiamos hacer en forma eficiente. Con la reforma lo
vamos a poder hacer de forma eficiente. Esto es un tema bastante importante. También
desaparece el Consejo de Administracion de Fondos porque no asemeja a una empresa y esto
también le da un manejo muy &gil. Por ultimo, elimina el registro en la Bolsa asi como el
depdsito de las acciones de los fondos en el Indeval.

La AMIB tiene algunas observaciones que consideramos importantes:

La primera es que la reforma no contempla la incorporacion de la actividad fiduciaria y
consideramos que de incorporarla, beneficiaria al sistema financiero mexicano en general y a
los inversionistas en lo particular, ya que podria tener todos los servicios en una misma
entidad. La clientela contaria con alternativas adicionales al ampliar la gama de intermediarios
que ofrecen este servicio, lo que redundaria en el incremento de posibilidades de inversidn y
mayor competencia. La mayoria de las entidades financieras ya cuentan con la posibilidad de
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actuar como fiduciarios en contratos relacionados exclusivamente con la actividad que
desempenfan, es importante destacar que lo que hariamos o lo que estariamos proponiendo es
que sea relacionado con la actividad que desempefian.

La estructura del fideicomiso facilitaria la atencion del inversionista, porque la operadora es
quien tiene la experiencia y conocimiento en el manejo de los portafolios de inversién. El
inversionista trataria sélo con una entidad financiera para efectos de inversion y diversificacion
de su cartera, lo que contribuiria al objetivo de la reforma. Esto es mayor competencia, acceso
a servicios financieros y menores costos. Desde el punto de vista operativo, se dara la
transparencia que requieren los inversionistas institucionales en sus operaciones al
proporcionar este servicio a través de esta actividad fiduciaria.

Otra observacidn es que la propuesta de reforma contempla es un modelo de distribucion mas
amplio, por lo que es indispensable que para su implementacién no se genere un riesgo
reputacional y operativo. La iniciativa establece que las operadoras no pueden negarse a
atender érdenes de compra o venta de cualquiera distribuidora de fondos. Sugerimos que esto
fuera viable siempre y cuando se cumplan ciertos requisitos minimos para la distribucidn.

Lo anterior es indispensable porque, previo a la atencion de cualquier orden de un
distribuidor, debe cumplirse con estandares minimos de prestacidn de servicios, ya que es la
culminacién de un proceso de revisidn de las capacidades del distribuidor, que incluye los
controles y procesos internos, los que deben ser compatibles con los estandares y sistemas de
la operadora, lo cual permitiria una adecuada gestidn de la operacién y sobre todo entrar a
temas como podrian ser horarios, liquidaciones, temas de lavado de dinero, etcétera. Es
importante trabajar con la autoridad en la instrumentacion y el alcance de este tema.

En relacion a la reforma a la Ley de Mercados de Valores, estamos de acuerdo con la reforma
con el objetivo de hacer mas eficiente la operacion, buscando mayor celeridad en los procesos
de emisidon en un marco de certeza y seguridad juridica, mejorando la dindmica de
funcionamiento de las entidades que lo integran.

Vemos puntos muy importantes que se incluyen, como es que las ofertas publicas estan
dirigidas a ciertas clases de inversionistas, modificar el plazo de conversién de la Sociedad
Andnima Promotora de Inversién Bursatil (SAPIB) a Sociedad Andnima Bursatil (SAB) a 10 afios
e introduce un minimo de 250 millones de UDIS como la medida para la transformacion a una
sociedad andénima bursatil.
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La reforma incorpora caracteristicas minimas para certificados bursatiles fiduciarios segun el
tipo de inversion que efectuen, ya sea indizados, de desarrollo, inmobiliarios, dotando a los
participantes en estas emisiones de responsabilidades y derechos, tal y como se tratara de una
sociedad andnima bursatil. La iniciativa también elimina la restriccion a la adquisicién exclusiva
de inversionistas institucionales o calificados de valores, negociados en el sistema
internacional de cotizaciones, reduce las asimetrias regulatorias de las instituciones de crédito
y casas de bolsa; adecua el limite de participacidon accionaria en las instituciones para el
depdsito de valores respecto de su capital y elimina que cada accionista sdlo pueda ser
propietario de una accién.

La reforma que prevé que cualquier clase de oferta realizada por una emisora fuera del
territorio nacional deba ser notificada a la Comisidn, asi como que los titulos opcionales
puedan tener subyacentes idénticos a los que hoy se utilizan para instrumentos financieros
derivados, ampliando por tanto la gama de valores.

Dentro de las observaciones que tenemos, consideramos que la reforma deberia ampliar la
posibilidad de que los sistemas para facilitar operaciones con valores puedan otorgar servicios
directamente a inversionistas institucionales, nacionales y extranjeros, sin necesidad de pasar
por una casa de bolsa o un banco. Consideramos necesario en este punto hacer algunas
precisiones. Primero, sélo deben de aplicar al mercado de deuda y derivados, y segundo, al
permitir la participacion directa de inversionistas institucionales, nacionales y extranjeros, se
deberia precisar que las operaciones que se lleven a cabo sélo puedan perfeccionarse en la
modalidad cliente-intermediario, intermediario-cliente. Esto es a través de bancos de trabajo
nacionales y no permitir la operacion cliente-cliente. Desde la perspectiva regulatoria sentimos
gue es mucho mejor que exista una institucién financiera supervisada y regulada de por medio
en este tipo de operaciones.

Por ultimo, respecto de los delitos y sanciones, preocupa al gremio el incremento
desproporcionado de los montos de las multas y consideramos relevantes que ademas de los
programas de autocorreccion, el proyecto incluya programas de regularizacién, a fin de mitigar
las sanciones, siempre que no se trate de faltas catalogadas como graves.

En resumen, consideramos que las iniciativas de reforma a la Ley de Sociedades de Inversiény
a la Ley del Mercado de Valores dentro de esta Reforma Financiera contienen multiples
aspectos muy positivos y convergen con los compromisos plasmados en el Pacto por México,
que habra de traducirse en mayor inclusion financiera y en una plataforma mas robusta, para
que nuestro mercado de valores genere mayor financiamiento, con costos competitivos y
mejorando la productividad, en ramos como el de infraestructura y para los grandes proyectos
del sector privado y de los gobiernos federal, estatales y municipales.
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Hemos sefalado algunos aspectos que podrian mejorarse, pero sobre todo nos gustaria dejar
un mensaje: que no todo el esfuerzo debe concentrarse exclusivamente en el crédito bancario.
En otras latitudes, principalmente en los paises avanzados, el tamafio y profundidad que
tienen los mercados de valores representa una palanca fundamental para los principales
proyectos nacionales, para empresas medianas y grandes, tanto del sector publico como del
sector privado. Asimismo, es el mejor mecanismo para conformar y administrar
eficientemente el patrimonio de las familias y empresas, democratizando el capital de las
mismas.

No debemos soslayar que hoy en dia las sociedades de inversion especializadas en fondos para
el retiro, las Siefores, las sociedades de inversién administran los recursos de millones de
trabajadores e inversionistas, que de esta manera participan en el mercado bursatil, siendo
accionistas o inversionistas; por lo que se trata de un vehiculo al que debemos cultivar,
promover y proteger por todas las aristas, regulatoria, fiscal y operativa, con mecanismos de
mercado siempre equitativos. El referente de un mercado con acceso para amplios sectores,
tal y como ocurre en otros paises es a lo que debemos aspirar, por lo que es preciso abordar
estos asuntos con un enfoque promotor para que en los préximos afios el mercado bursatil
adquiera la dimensién que le corresponde, acorde con la escala de la economia nacional. Con
las férmulas adecuadas el mercado de valores puede ser un motor fundamental para el
desarrollo y el crecimiento econdmico que todos los sectores de la sociedad estamos
empefados en alcanzar para México.
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Asociacion de Almacenes Generales de Depdsito (AAGEDE)

Raul Alberto Millan Flores

La Asociacién de Almacenes Generales de Depdsito se constituyd el 23 de septiembre de 2004,
tenemos por objeto representar los intereses del sector almacenador, asi como coadyuvar con
la autoridad en la vigilancia del cumplimiento de las disposiciones legales aplicables.

Nuestra asociacidon estd conformada por 19 almacenes generales de depdsito, 14 de ellos
participan hoy activamente en nuestra asociacién.

En términos generales podria decir que la asociacién agrupa practicamente a la totalidad del
sector almacenador en este pais. Aqui estan las empresas que hoy en dia participan
activamente en nuestra asociacion.

Aqui les presentamos algunos datos relevantes acerca de la participacion econdmica que tiene
nuestro sector, particularmente en el sector agropecuario. El 90 por ciento de las cosechas en
México se comercializan a través de certificados de depdsito. Tenemos activos por mas de 10
mil millones de pesos. Capitales contables por mas de 3 mil millones de pesos y este dato es
importante, todas éstas son cifras de la Comisidon Nacional Bancaria y de Valores.

Tenemos una certificacién a diciembre de 2012 y que éste es un promedio anual en la emisién
de certificados de depdsito por encima de los 52 mil millones de pesos. En la actualidad hemos
desarrollado un esquema de autorregulacién a través de la asociaciéon, todo esto derivado de
una serie de situaciones que se han venido presentando en el pasado con motivo de un
intento de desregulacidn del sector, de la preocupacién que ha tenido la Banca de Desarrollo,
la Banca Comercial, el FIRA, la Financiera Rural en términos generales respecto de la seguridad
que ofrecen estos titulos de crédito y la operacion que lleva a cabo el almacén general de
depdsito.

Esta cifra es una cifra a mayo de 2013, extraida de un sistema disefiado por la propia
asociacion, que refleja una emision en certificados de depdsito negociables de 7 mil 334
certificados, con un valor de 31 mil 626 millones de pesos. Estos certificados de depdsito se
emitieron en 21 bodegas propias y en 965 bodegas habilitadas a nivel nacional. En toda la
republica tenemos en total este nimero de instalaciones que asciende a 986.
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En los ultimos afios hemos estado enfrentando un proceso de desregulacion del sector. Se han
presentado distintas iniciativas, dos de ellas se encuentran el dia de hoy en forma de minuta
en el Senado de la Republica.

En cuanto a la Reforma Financiera presentada el 8 de mayo pasado, por el licenciado Enrique
Pefia Nieto, presidente de la republica, ya sostuvimos nosotros algunas reuniones con la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

En términos generales vemos una Reforma Financiera positiva para nuestro sector, mantiene
la regulaciéon de los almacenes generales de depdsito. Tenemos observaciones muy puntuales,
qgue ya hemos incluso platicado con la propia Secretaria, que son bdsicamente puntos que
afectan a la operacién en el dia a dia de nuestro sector. Tenemos tres puntos que hemos
considerado relevantes y tal vez preocupantes y asi lo manifestamos a los funcionarios de la
Secretaria, el tema de los bodegueros habilitados hoy en dia es un problema serio para
nuestro sector.

Nosotros hacemos una habilitacion de instalaciones en propiedad de nuestros clientes, a
quienes designamos como bodegueros habilitados. En muchas ocasiones nos hemos
encontrado con el faltante de mercancias que le imputa directamente la responsabilidad a
este bodeguero habilitado y que en términos de ley ha sido muy complicado el poder
implementar medidas legales, asi estos bodegueros habilitados que tienen la responsabilidad
del inventario, y que es un inventario que constituye una garantia para los propios bancos,
tanto para la banca comercial como para la banca de desarrollo, particularmente el Fira es uno
de los principales fondeadores de nuestros certificados de depdsito.

De hecho, el esquema de almacén seguro que hemos disefiado es un esquema de
autorregulacidn que se disefid en consenso con la banca comercial a través de la Asociacién de
Bancos de México, y en forma muy particular, con el Fira y la participacion de la Financiera
Rural.

De hecho, el Fira participa en este esquema de autorregulacion en el comité que hemos
creado para vigilar este esquema de autorregulacidn que se hace a través de una plataforma
minima, bajo la cual deben operar todos nuestros almacenes generales de depdsito adheridos
a este esquema.

El esquema es vigilado a través de unos auditores externos que estan, obviamente
seleccionados bajo una serie de pardmetros y de caracteristicas dispuestas por la asociacion y
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que se discutieron en su momento con el Fira, quien las aceptd. Hoy en dia el Fira participa en
ese proceso de seleccidn de los auditores, y bueno, el esquema ha tenido una gran aceptacion
tanto en la propia banca comercial, en la banca de desarrollo entendemos y creemos que las
autoridades lo han visto también como un esquema bueno, un esquema que fortalece la
operacion del almacén general de depdsito y que, por supuesto, le viene a dar mucha mayor
seguridad a nuestra operacidn y sobre todo, a la emision de los certificados de depdsito, que
repito, para el sector agropecuario son el medio de financiamiento y de comercializacion del
90 por ciento de las cosechas, aproximadamente, en este pais.

El otro punto que nos preocupan, que nos generan ciertas dudas, es el de un sistema de
informacién de productos agropecuarios, que se crea en términos del Articulo 22 Bis de la
Reforma Financiera y que quedaria a cargo de la Secretaria de Agricultura.

Este sistema, entendemos que lo que busca es encontrar o tener informacién fresca qué
ofrecerle al mercado y que deriva de los inventarios que son almacenados en nuestras
bodegas propias y en nuestras bodegas habilitadas y que estdn amparados por los certificados
de depdsito.

En principio hemos considerado que bueno, esto nos puede generar costos adicionales en la
operacion, que terminamos de alguna manera, los debemos repercutir en alguno de nuestros
clientes, porque los costos de almacenaje que cobramos son muy bajos.

En términos del proyecto de autorregulacién de almacén seguro, desarrollamos nosotros como
asociacion un sistema a través del cual tenemos un control, un estricto control de la totalidad
de las instalaciones que tenemos habilitadas a nivel nacional.

De hecho, si hoy en dia consultamos este sistema, nos podremos dar cuenta que a nivel
nacional tenemos novecientas y tantas bodegas habilitadas, probablemente ese dato cambia
en el tiempo, cambia en el dia a dia. Hoy posiblemente haya en lugar de 900 tal vez 800 o mil
200, no lo sabemos.

Pero el sistema nos da la oportunidad de saber exactamente cuantas bodegas habilitadas
tenemos al dia de hoy, en donde tenemos esas bodegas habilitadas, exactamente en qué
estado, en qué municipio, y con eso podemos tener conocimiento de la infraestructura que a
nivel nacional tenemos como almacenes generales de depdsito para la guarda, custodia y
conservacién de todos los productos agropecuarios.
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Paralelamente en este sistema nosotros asociamos a cada una de las bodegas habilitadas el
certificado de depdsito que estamos emitiendo por la mercancia que estd en nuestras
instalaciones. Entonces, aqui podemos ligar el inventario facilmente con el local habilitado que
tenemos en cualquiera de los municipios, en cualquiera de los estados de la republica;
podemos conocer la capacidad instalada y la ocupada de todos estos locales habilitados.

El sistema funciona de manera muy eficientes porque a través de este es que los auditores
externos acceden al sistema, conocen la informacidn que se esta generando en ese momento
para con ello poder practicarle una auditoria de campo al almacén general de depdsito y hacer
un cruce de los inventarios fisicos que tenemos, contra los titulos de crédito que tenemos
emitidos, que son los certificados de depdsito que estdan amparando esa mercancia y que
normalmente estdn amparando una garantia prendaria a favor del tenedor del certificado de
depdsito.

Nosotros lo Unico que sugerimos en este caso o que ofrecemos como asociaciéon es poner a
disposicion de las autoridades correspondientes este sistema de informacion, que
consideramos muy eficiente, que ya lo hemos comentado incluso con la Secretaria de
Hacienda, lo hemos comentado con Aserca, lo hemos comentado con la Secretaria de
Economia, esta a su disposicion, les podemos dar un enlace.

Consideramos que no es necesario crear todo un sistema nuevo, toda una infraestructura
nueva de informacion cuando la infraestructura hoy en dia ya se tiene y que funciona de
manera muy eficiente. Repito, muy eficiente porque el almacén general de depdsito que no dé
de alta en este sistema toda la informacién que se estd generando, al momento de enfrentar
una visita del auditor externo seguramente sus inventarios no van a cuadrar, sus instalaciones
no estaran en los lugares en los que deben estar en términos informaticos, y eso los hace
perder el uso del distintivo del almacén seguro.

Este uso del distintivo del almacén seguro afortunadamente la banca en términos generales ya
lo estd considerando como un requisito para el descuento de certificados de depdsito.
Entonces, estamos muy comprometidos con este tema de autorregulacion y muy
comprometidos en poder proporcionar una informacién que hoy en dia procesamos de
manera muy eficiente, y que ahi estd a su disposicién, y que puede permitir la toma de
decisiones de todos los participantes y de todos los actores en el mercado.

El otro tema que nos preocupa es el Registro Unico de Certificados, Almacenes y Mercancias
(RUCAM) que esta dispuesto también en el Articulo 22 Bis 6 al Articulo 22 Bis 11 de la Reforma
Financiera. Este registro, para efectos précticos, se le ha denominado el RUCAM, es un registro
que nosotros lo vemos como un registro que en el pasado se traté de introducir a los
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almacenes generales de depdsito con motivo de la desregulacion de que estadbamos siendo
objetos y el cual nos preocupd en demasia.

éPor qué nos preocupa? Porque hoy en dia el certificado de depdsito es un titulo de crédito
que esta regulado por la Ley General de Titulos de Operaciones de Crédito, que tiene
autonomia propia, que circula a base del endoso. El certificado de depésito puede tener en su
vida, una cantidad de endosos. Los certificados de depdsito muchas veces que emitimos en
una instalacion en el estado de Sinaloa estan siendo descontados y estan siendo tomados en
bancos sudafricanos. El certificado de depdsito hoy en dia puede estar aqui y mafiana puede
estar en Sudafrica, por poner un ejemplo.

Nos preocupa el modo operativo de este registro. Nos preocupa el hecho de que la inscripcion
de estos titulos de crédito limite esa circulacidén que hoy en dia tienen. Nos preocupa que este
registro nos genere una serie de costos a nosotros como emisores del titulo y a los tomadores
de los certificados de depdsito, a los endosatarios del titulo, los productores que son los
tenedores de estos titulos y que van y los descuentan en los bancos.

Nada mas como antecedente quiero citar una opinién que hay, que existe en relacidén a este
registro, no estamos muy ciertos si esta estructurado en los términos en que estaba
estructurado antes o en los términos en los que lo estructura hoy en dia la Reforma Financiera;
pero hay una opinién juridica de la Consejeria Juridica de la Administracidn Federal anterior en
la que establece una serie de argumentos técnicos en relacion a este registro Unico de
certificados.

Les pediriamos en relacidn a este tema que se considerara; no estariamos en contra de que un
registro como este pudiera operar en beneficio de la utilizacidn del certificado de depdsito; sin
embargo si estariamos en contra de que este registro pudiera limitar la circulacién de los
certificados de depdsito y sobre todo que revelara informacién acerca de los inventarios de
cada uno de nuestros clientes, porque los clientes no quieren en muchas ocasiones revelar
quién es el propietario de los inventarios.

Nosotros tenemos informacidn consolidada de todos sus inventarios, estd a su disposicion en
términos del sistema que tenemos hoy en dia instrumentado y que, reitero, esta a disposicién
de todos ustedes.
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Camara Nacional de la Industria de Transformacion (CANACINTRA)

Juan Carlos Sierra

Primero, se ubica un marco macroeconémico donde se reconoce lo siguiente: el principal
fondeador en México no es el sistema financiero mexicano, es el proveedor con casi el 75 por
ciento del producto interno bruto en México.

éPero quiénes son los proveedores en México? La respuesta es la micro, pequefia y mediana
empresa en el pais, que son mads del 95 por ciento de las empresas en México que ofrecen el
74 por ciento del empleo nacional y que contribuyen con alrededor del 52 por ciento del
producto interno bruto nacional. Esas cifras no son cuestionables.

Segundo, el 25 por ciento del financiamiento lo ofrece el sistema financiero mexicano. En
términos de competencia internacional, todavia hay mucho por hacer si comparamos los
financiamientos e instrumentos que ofrecen los bancos internacionales privados y de
desarrollo a pequefa y mediana empresa de su pais, para desarrollarse y venir a competir en
Meéxico; y, que a las empresas mexicanas, nos dejan en una posicidon de desventaja por el costo
financiero que nosotros recibimos en México.

Un ejemplo, FW y Pico de Espafia, tienen programas de financiamiento para poder
internacionalizar a la micro, pequefia y mediana empresa de sus paises como Alemania y
Espafia, con tasas que van del tres por ciento anual fija. Pero ademds lo importante no
solamente son los precios, también los plazos. Los plazos son importantes en este caso para
poder fondear a los empresarios.

Los mexicanos no accedemos a tasas de esos niveles, y menos a plazos de 10 a 15 afios para
pagar. Comparativamente y para tener una referencia, el financiamiento con respecto al PIB
en Colombia, es de alrededor del 44 por ciento; en Brasil, 57 por ciento; en Chile del 86 por
ciento, con cifras promedio del periodo 2007-2011.

Entonces viene la primera reflexion: ¢deberd seguir siendo el proveedor de la Mipyme en
Meéxico, la principal fuente fondeadora, aparte de dedicarse a producir?

La respuesta es no, la razén fundamental es que si queremos ser competitivos
productivamente nos debemos dedicar a lo propio, es decir, a producir. Porque nuestro
negocio es productivo, no es financiero y a eso es a lo que nos queremos cefiir; queremos
innovar. Nos han mandado ese mensaje. Entonces dediquemos el tiempo para innovar, pero
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nos desvian de la atencién productiva los actos y las gestiones que tenemos que hacer para
conseguir recursos financieros en el sistema financiero mexicano.

Un punto importante en la Reforma Financiera es que debe permitir, en su contexto juridico
para los proximos 10 afios, pasar de ser la micro, pequefia y mediana, no solamente el
proveedor y el principal fondeador y planta productiva del pais, sino debe de ser la planta
productiva competitiva y un fondeador de menor importancia.

éCémo podemos y debemos resolver esta situacidon? La respuesta se ve parcialmente en el
impulso de los planteamientos de la Reforma Financiera en lo que compete a estimular mayor
crédito de la banca privada y de la banca de desarrollo, asi como la participacion en mayor
medida de intermediarios financieros no bancarios.

El mapa financiero en México cambid gracias a una reforma que se hizo en 2006. Alrededor de
500 instituciones financieras eran el mapa del sector financiero antes del 18 de julio de 2006;
después de esa reforma que se aprobd, hoy en el mapa del sector financiero son mas de 5 mil
instituciones financieras bancarias y no bancarias y diversas.

Pero se tiene que fortalecer a todo el sistema financiero en su conjunto. No se trata de que las
instituciones financieras y el sistema financiero mexicano compitan entre ellos por el 25 por
ciento. El pastel es demasiado grande para competir por el 25 por ciento solamente, cuando
hay 75 por ciento no atendido del producto interno bruto en México y que hoy por hoy lo
atiende el proveedor.

Bajo esta premisa, debemos reconocer que las empresas en otros paises tienen mas fuentes
alternativas de financiamiento como el mercado de valores, por el lado de la demanda, y
mejores alternativas de inversién por el lado de la oferta.

De lado de los industriales mexicanos, se cumplen las obligaciones y se aportan los recursos
para los fondos de ahorro de los trabajadores. Sin embargo, se tiene la parte de lo que es la
demanda de recursos que se necesitan del sistema financiero mexicano. Por lo tanto, dando
profundidad a este tema de oferta y demanda, desde el punto de vista del lado de la oferta,
ndmero uno, se observa que en la Reforma Financiera, hay un gran esfuerzo, lo reconocemos,
por modificar la Ley de Sociedades de Inversion, la Ley General de Titulos y Operaciones de
Crédito, la Ley del Mercado de Valores, entre otros, a fin de dar mayor facilidad a la
constitucién, denominacién, operacion y regulacion de transparencia al régimen de inversion
en México.
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No obstante lo anterior, se debe de reconocer que el régimen de inversidn vigente autoriza
clases de activos y limites de inversidn precisos: por riesgo de mercado, por riesgo de emisor
y/o contraparte. Sin embargo la concentracion de instrumentos emitidos por el gobierno
federal sigue siendo importante en un poco mas del 50 por ciento.

La cartera de las Siefores tiene sdlo el 17.6 por ciento en inversiones privadas nacionales,
principalmente en corporativos triple A. En México, en términos de empresas, estamos cuatro
o cinco millones de pesos por arriba. Eso significa que hay un gran potencial para poder buscar
mecanismos, reformas, programas que acerquen a las empresas a esos mercados.

Ademas, en operaciones estructuradas, asi como en términos de lo que son plazos que van de
7 a 12 afios promedio y cuyos montos ascienden, cifras mas, cifras menos, a 600 mil millones
de pesos, al cierre de 2012, el monto en la administraciéon que tienen las Siefores al cierre de
2012, representan una cifra muy cercana a dos billones de pesos.

En CANACINTRA mas o menos se ha estimado, del lado de la demanda, que se necesita, tan
solo como piso para poder cubrir necesidades de corto plazo, mediano y largo plazo, alrededor
de 75 mil millones de pesos.

éQuieren que seamos competitivos la micro, pequefia y mediana empresa? Pénganos en la
mesa los instrumentos, los mecanismos, ademds de la Reforma Financiera, y estamos
dispuestos con mucho gusto a contribuir con la planta productiva, y no solamente a invertir en
el corto plazo, sino también en el mediano y largo plazo.

Hago una acotacidn simple y muy sencilla. Se tienen industriales que tienen maquinaria y
equipo, que todavia sigue funcionando, pero que data de 1960 a 1970, que requiere mucha
mano de obra, y que ante la competencia internacional que esta aqui en México, se salen del
mercado por los costos y precios, no solamente productivos, no solamente en energia, no
solamente financieros, sino ademas de tecnologia.

El mercado de valores debe jugar ya en México un papel mas relevante para que los
industriales afiliados a CANACINTRA puedan acceder a la oferta de recursos que estan en el
régimen de inversidon y que se estan acumulando, qué bueno pero hay que hacer el vinculo.
Hay que conectar oferta con demanda. Se necesitan mecanismos, instrumentos que nos
permitan precisamente que esos recursos se vuelvan mas atractivos para financiar al mercado
de valores, a la planta productiva del pais, pero que para las PYMES no sea tan dificil de
acceder, como hoy lo estd siendo.
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Llevar una empresa que en promedio tanga entre 5 y 10 millones, para prepararlas y llevarlas
al mercado, con gobierno corporativo, con calificaciones, con profesionalizacidon, con
plataforma tecnolégica para poder proporcionar informacion permanente y transparente a los
sistemas, no es facil. Existe una figura que se llama Sapic que da tres afios para convertirse,
tampoco el tiempo es suficiente para este caso.

En los mercados internacionales, hay grandes empresas y hay MIPYMES, que buscan cumplir
poco a poco las reglas que exige el mercado de valores, pero que lleva su tiempo para dar
pleno cumplimiento.

Sin embargo, las PYMES internacionales si les permiten participar en el mercado de valores con
menos requisitos. Ver por ejemplo, el mercado en Londres, el mercado secundario de
Inglaterra donde las PYMES participan es el famoso mercado que se llama OTC, pero hoy la
Pyme en México no tiene esa facilidad para acceder a esos mercados de valores.

En este sentido, a las MIPYMES en México las dejan fuera del mercado de valores, y por lo
tanto, en condiciones de desventaja competitiva desde el punto de vista financiero. Es decir, el
costo financiero si es relevante en términos de precio, pero también de plazo.

Segunda reflexion. ¢Deberd seguir la Pyme al margen del mercado de valores, posicion de
CANACINTRA nacional? La respuesta es no. Por lo tanto la Reforma Financiera debe facilitar el
acceso a las PYMES al financiamiento del mercado de valores de aquellas empresas e
industriales dispuestos a cumplir gradualmente las condiciones que exige el mercado de
valores, pero que hoy tengan paulatinamente acceso al mercado secundario, aun cuando se
pague por ello.

No se quiere profesionalizar a todos los industriales, los que quieran entrar que se decidan,
pero que existan los mecanismos y los productos financieros para que se pueda acceder a ese
mercado de valores, en las condiciones que otros en sus paises también lo estan haciendo.

Ademads se necesitan mas herramientas e instrumentos de mercado que les permita a las
PYMES acceder no solamente a los recursos financieros, sino a mayores plazos para invertir en
bienes de capital para volverse mdas competitivos, no solamente a nivel nacional, sino
internacional.

En Alemania las PYMES pasan por una situacion muy dificil, y varias de ellas estan cerrando,
tienen maquinaria y equipo con una tecnologia muy avanzada. Resulta que ellos estan
cerrando y estdn rematando sus maquinarias y equipo, que si nosotros la compraramos nuevas
nos costaria facilmente uno, dos, tres millones de dodlares. Si nosotros participamos en esos
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remates en Europa nos costaria el 25 por ciento. Qué es lo que sucede, que no tenemos esa
fuente de recursos como acceso rapido y oportuno para ir a esas subastas y poder presentar el
recurso, comprar y traerlos aqui.

Por lo tanto, la Reforma Financiera debe responder no solamente al acceso, también debe
responder a la oportunidad del acceso, a la oportunidad de negocio que se tiene. Se observa
que los cambios a la Ley de Mercado de Valores propuestos en la Reforma Financiera son bien
intencionados, si los apoyamos pero no son suficientes, ya que requerimos de programas con
asignacion de recursos para preparar, con asistencia técnica y capacitacion a las PYMES en
México que asi lo demanden, por el camino de la profesionalizacion para cumplir con los
requerimientos que exige el mercado de valores y tener las mismas condiciones que tienen las
PYMES internacionales en su pais de origen.

Finalmente, se va a apoyar la Reforma Financiera que busque aumentar el nivel de
financiamiento y facilite el acceso de las PYMES a los mercados del sistema financiero
mexicano en condiciones competitivas.
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Universidad Nacional Auténoma de México (UNAM)

Jesus de la Fuente Rodriguez

Esta es la tercera generacidn de reformas al sistema bursatil; la primera, fue en 1975, luego en
el 2005, donde se implementaron reformas importantes para establecer nuevas figuras, que
no han cuajado, como las sociedades promotoras de inversidén, que era uno de los aspectos
fundamentales de ese nuevo ordenamiento legal de 2005; por otro lado, la promocién de
nuevos instrumentos, como los certificados bursatiles, asi como aspectos de derechos de
minorias, de gobierno corporativo, de aplicacién de principios de lealtad, de diligencia y
aspectos de responsabilidades y sanciones.

Ahora, en esta nueva generacion de reformas al sector financiero se proponen dos objetivos
fundamentales, que son el de dar mayor celeridad a procesos de emisién del mercado de
valores, se busca menos informacidn, una colocacidn mas flexible, pero hemos tenido
experiencias también donde se ha afectado al gran publico inversionista. No podemos negar
que se requieran estos instrumentos y al mismo tiempo, fortalecer las funciones de
supervisién de las autoridades del sector financiero.

Sin embargo, en este primer objetivo se encuentran una serie de aspectos discrecionales que
pueden afectar al mercado. Son varios, no voy a seifialar todos, pero si me voy a referir a uno
de ellos. Se va a permitir a las emisoras la colocacidon de ofertas publicas a ciertas clases de
inversionistas. Pero, épor qué no sefialar a cudles se refieren esos inversionistas? ¢Por qué
dejarlo en una forma muy abierta? Es cierto que se dice que la Comisién podra regular todos
estos aspectos, pero creo que en aras de precision y de seguridad juridica, especialmente para

el gran inversionista, debe de sefialarse a cuales clases de inversionistas.

Por otro lado, existen otros aspectos que no voy a tocar, pero en el segundo objetivo de la
iniciativa se establece en relacion a las SAPI, a las Sociedades Andnimas Promotoras de
Inversion, que se busca incorporar a las medianas empresas para que participen en el mercado
de valores. Y en la exposicion de motivos se dice que una de las causas por las que no se han
incorporado es el plazo que se les dio de 3 afos. Y ahora la reforma lo que hace es ampliarlo a
10 afos.

No es sélo el plazo por el que se puede lograr que participe la mediana empresa, recordemos
que las medianas empresas muchas de ellas son negocios familiares que no tienen la cultura
de hacer una profesionalizacion de su actividad con gobiernos corporativos, derechos de
minorias, etcétera. De ahi que es muy importante, no solamente acompaiar el plazo, sino
programas técnicos, los cuales son fundamentales.
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Por otro parte, hay exceso de obligaciones legales. Debemos de revisar, porque hay muchas
obligaciones legales para estos medianos empresarios, registros complejos, altos costos, falta
de ventajas financieras y fiscales. Y por otro lado, se ha quedado la percepcidn que el mercado
de valores, la Bolsa Mexicana de Valores es un mercado elitista para las grandes empresas, 139
empresas.

Es importante impulsar estos cambios en la ley, pero acompaifiados de otros aspectos que
fortalezcan el desarrollo de estos medianos empresarios. Y por otro lado, difundir cuales son
las ventajas que les pueden servir para que les pueda interesar, con base en programas bien
estructurados.

Hay varios aspectos interesantes en relacidn a esto. Es un ordenamiento técnico, que se
requieren esos cambios. La supervisién de la Comisién Nacional Bancaria, como principal
autoridad del sector financiero, es fundamental.

El hecho de ser el que autoriza, el que regula, el que supervisa, el que sanciona, debe de
acompafarse también con la de promocidn, en relacidon especialmente con estos aspectos que
son fundamentales en el mercado de valores, pero hay un aspecto también que se ha venido
olvidando en esta regulacion.

Si buscamos unificar criterios con base en ordenamientos internacionales, con base en lo que
ha venido funcionando bien en nuestro pais, como ha sido en ciertos aspectos, no en todos, en
la Ley de Instituciones de Crédito, hay un Articulo que establece la obligacién de guardar el
secreto bancario en el 117 y se establece cuales son las autoridades que pueden solicitar
informacidn sin que se viole este secreto.

Sin embargo, si ustedes observan en la Ley del Mercado de Valores dos Articulos, el 192 y el
295, se omite y simplemente se seflala a algunas autoridades que pueden solicitar, los
depositantes, los titulares, etcétera, pero no se lleva la misma técnica que se llevd para el caso
del secreto bancario en el 117 de la Ley de Instituciones de Crédito, épor qué? Porque los
asusta pensar poner en una ley a todas las autoridades que tienen acceso e informacion sobre
el sector financiero, cuando si se justifica plenamente, con candados que establece la propia

ley.

Y se deja en la Ley del Mercado de Valores a que lo interprete la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, con base en las facultades de interpretacién que tiene, que le dan las
diferentes leyes especiales del sector financiero.
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éPero qué acaso la Secretaria de Hacienda muchas veces, en algunos aspectos, no lo
interpreta, de que no se puede porque no conviene? Por eso, en aras de la transparencia, de la
seguridad juridica, es necesario, también regular el secreto bursatil en los términos mas o
menos que se maneja en la Ley de Instituciones de Crédito y no asustarnos porque se enumera
quién puede solicitarlo. Eso le da mayor transparencia y seguridad juridica tanto al
inversionista como a los que participan en este sector.

Por otro lado, hay algo también que nos preocupa y que en el proyecto del Articulo 368 del
proyecto se establece la prohibicion de difusidn de informacién falsa o que induzca a error
salvo prueba en contrario, cuando en algun prospecto de colocacion se haya omitido, ya sea
total o parcialmente informacidon relevante por parte de diversas instituciones, asesores,
etcétera. Y nombran también, en esta responsabilidad, a las instituciones calificadoras de
valores en el ambito de su competencia.

En este sentido, también las calificadoras de valores estdn obligadas a cumplir con esta
prohibicion de difusidon de informacion falsa o que induzca a error. Sin embargo, en la Ley del
Mercado de Valores, en el Articulo 383 Bis del proyecto, se dice, seran sancionados con prision
de 5 a 10 afios los directivos, funcionarios, empleados y apoderados para celebrar operaciones
con el publico, de los intermediarios del mercado de valores o asesores en inversidn, que por si
0 a través de interposita persona proporcionen informacion falsa o que induzcan al error. Sin
embargo no se menciona a las calificadoras. Si se les prohibe, se les puede sancionar
administrativamente, peo las calificadoras no se les tipifica su conducta como un delito
bursatil. Me pregunto por qué, por qué razdn. Dicen ellos: son simples opiniones vy, el que
quiera, es su problema por qué me hicieron caso.

Ya hemos visto que parte de la crisis mundial financiera fue debido a parte de la indebida
actuacién de las calificadoras de valores. Y qué, vamos a dejar pasar esta oportunidad para
también establecer y ser congruentes con lo que establecemos de prohibicién y con que
debemos establecer en la sancién, no solamente para unos, sino también para todos.

Por otro lado, hay una situacién que al mismo tiempo que le estamos dando mayores
facultades a las autoridades del sector financiero también tenemos que ajustar y ser
conscientes de que estas autoridades pueden incurrir en delitos.

En la Ley de Instituciones de Crédito, en el Articulo 113 Bis-2, se establece delitos en que
pueden incurrir los servidores publico de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores. Y entre
esto estd ocultar del conocimiento de sus superiores hechos que probablemente puedan
constituir delito; permitan que los funcionarios y empleados de instituciones alteren,
modifiquen registros con el propdsito de ocultar hechos que probablemente puedan constituir

146



delito; obtengan o pretendan obtener un beneficio a cambio de abstenerse de informar a sus
superiores, etcétera.

Por qué en la Ley del Mercado de Valores, en el capitulo de delitos bursatiles, no aparece
también esta responsabilidad. Debemos ser congruentes. Y es un mercado importantisimo,
donde a mayores facultades también mayores responsabilidades.

Y, por otro lado, un aspecto que no quisiera tocar pero que es importante sefialar y que se
debe revisar con mucho cuidado, porque si bien es cierto que ya nos hemos abierto al sector
financiero al capital extranjero en una forma importante, también debemos de cuidar aspectos
de que se inmiscuyan gobiernos extranjeros.

En el Articulo 237 de la Ley del Mercado de Valores se dice: Los gobiernos extranjeros no
podran participar, directa o indirectamente, en el capital social de las instituciones de banca
multiple, salvo en los casos siguientes:

I. Cuando lo hagan, con motivo de medidas prudenciales de caracter temporal tales como
apoyos o rescates financieros.

Il. Cuando pretendan hacerlo por conducto de personas morales oficiales que no ejerzan
funciones de autoridad, etcétera.

Creo que es muy conveniente que esto se analice. Es cierto que el marco nacional no les aplica,
que ellos estan sujetos a otro marco juridico, pero es muy importante que quede claramente
analizado y estudiado este punto, que considero muy importante, es uno de los mas
importantes que se sefialan.
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Instituto Tecnoldgico Autonomo de México (ITAM)

Guillermo Zamarripa Escamilla

Primero, en una valoracién muy genérica de la reforma en fondos de inversién y mercado de
valores, esta reforma es muy positiva. Va a ayudar a tener un mercado de valores mas
profundo, estan modernizando aspectos de la legislacion, estan completando el marco legal
donde tenia algunos aspectos que se podia considerar que era omiso y también estdn
promoviendo el desarrollo del mercado.

El crecimiento acumulado en ocho afos de las sociedades de inversion fue 350 por ciento,
aproximadamente. Es decir, es una industria que viene evolucionando de manera muy
favorable, que viene creciendo, entonces una reforma a la Ley de Fondos de Inversién hay que
entenderla en este contexto, el objetivo es para afinar una industria que viene evolucionando
de manera satisfactoria. No es una reforma que viene a cambiar radicalmente las reglas de
juego; o que se necesita hacer cambios para cambiar al sector porque hay problemas
estructurales. Todo lo contrario. Es una evolucion.

El principal componente de esta iniciativa es justamente la modernizacién regulatoria. Por lo
tanto, a partir de lo que ya se hizo en 2001, hay que buscar un sector mas eficiente que les dé
mas valor a los clientes y que la industria siga evolucionando.

En ese sentido el cambio principal es lo del vehiculo societario nuevo. ¢Qué pasaba en las
Leyes de Sociedades de Inversidon anteriores? Se decia que eran sociedades andnimas vy, al
estar en el cajon de sociedades andnimas, tenian muchos requisitos que debian cumplir y
cuando uno veia una estructura de una operadora de sociedades de inversién -que quiza
manejaba 10 o 12 fondos de inversidn- necesitaba un consejo de administracién propio y toda
una serie de controles porque era una sociedad andnima, équién acababa pagando todo eso?
los clientes a través de algunas comisiones que tiene que recuperar la propia operadora de
sociedades de inversidn.

Lo que se estd haciendo es reconocer lo que econdmicamente pasa con los fondos de
inversién. Es decir, es un vehiculo donde hay un administrador que recibe el dinero de
inversionistas para que se le invierta en su nombre de acuerdo a un cierto mandato de
inversién que tiene.

Este nuevo arreglo societario lo que viene a hacer es reconocer esta naturaleza operativa de
los fondos de inversidn y, por lo tanto, lo que se puede esperar es que esa tendencia en los
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fondos se mantenga en los préoximos afios, que también sea una operacion mas eficiente y una
mejor operacion en beneficio de los usuarios.

Un par de temas en la Ley de Sociedades de Inversidn que vale la pena reflexionar:

Primero. El tema de una posible consecuencia adversa en lo que se esta regulando en materia
de distribucién de fondos de inversion. Partiendo de una premisa: una sociedad de inversion
no es un commodity (algo que se compra en el mercado). Una sociedad de inversidn es algo en
lo cual yo estoy confiando, en |la operadora.

Hay un tema reputacional de a quién le confio mi dinero, quién esta gestionando el activo.
También hay un tema de competencia en el sentido de que la gente ve quiénes dan los
mejores rendimientos. Para ello vean el mercado de las Afores, todo lo que obliga a la Consar a
publicar en el estado de la Afore; el rendimiento de cada una de las sociedades de inversién y
las clasifica y demas. Si hay ciertas dimensiones de competencia en un mercado de un bien no
homogéneo. Las sociedades de inversion no son iguales.

Lo que se tiene que incentivar en la regulacion es que esto se mantenga. Que la gente siga
compitiendo por generar mejores rendimientos y que esto sea una manera de atraer clientes.
Si yo me voy a abrir, como lo esta sugiriendo los Articulos 32 y 40, que cualquier distribuidora
pueda distribuir cualquier fondo, yo estoy aqui quizd generando un incentivo que no es el
correcto, a que la gente trate de diferenciar sus fondos, porque de todas maneras cualquiera
lo va a distribuir.

Esto es algo que puede tener una consecuencia al abrir demasiado los canales. Ademads hemos
de reconocer que toda esta evolucion favorable en las sociedades de inversidn, en cuanto a
montos administrados, sin nimero de cuentas, se dio en un entorno en que la arquitectura si
permitia cierta apertura a través de las distribuidoras; pero no era una apertura total como se
pretende en la ley.

Se abre la posibilidad del tema de mecanismos autorregulatorios de sociedades de inversion.
Llama la atencién, dado que al final la sociedad de inversidn es un participante del mercado de
valores.

Cuando yo voy a un banco o a una casa de bolsa, asi como puedo invertir en un Cete puedo
invertir en una sociedad de inversidn o en otros productos financieros. Entonces todos los
controles que hay alrededor de mecanismos de certificacién, buena conducta en promocion de
valores, deberian concentrarse para tener un estdndar Unico, segmentar la parte de
sociedades de inversién, de la parte del mercado de valores, cuando en esencia estoy
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promoviendo servicios similares o cercanos, puede generar distorsiones. Creo que es una
fragmentacion que puede evitarse y puede darse inclusive un tema de arbitraje regulatorio.

Pasamos al tema de mercado de valores. Un poco de contexto. Primero, comparado con otros
mercados, en México hay muy pocas emisoras de acciones. Segundo, el nimero de ofertas
publicas de acciones, también es muy reducido cuando se compara con otros mercados.
Tercero, el valor de capitalizacién a PIB de la Bolsa, también es muy bajo cuando se compara
con otros mercados que tienen una economia de un desarrollo similar.

Entonces, todo lo que el Secretario de Hacienda y algunos otros altos funcionarios del sector
hacendario han venido diciendo que hay un diagndstico de que el crédito entre PIB en México
es muy bajo y que por eso tiene que ampliarse, es un argumento que también aplica al
mercado de valores, idéntico. Tenemos un mercado de valores en términos generales,
relativamente pequefio para el tamafio de nuestra economia.

Por esto, todos los cambios legales que van a facilitar el acceso, son cambios muy buenos y
gue van justo en la direccidn correcta.

La mala noticia es que parte del problema de tener pocas emisoras o un mercado
relativamente pequefo, desafortunadamente no esta en la Ley Financiera. Hay cambios fuera
o hay aspectos fuera de la Ley Financiera que son los que inhiben que mas empresas vayan al
mercado.

Y ahi podemos citar temas de falta de competencia, temas de transparencia fiscal, hay
muchisimos temas que estan afectando que no tantas empresas vayan. Para lograr el
financiamiento de nuevas empresas que crezcan y lleguen al tamafio de poder entrar a la
Bolsa, habra muchisimos factores que trabajar.

Entonces esta reforma es buena, esta mejorando la Ley del Mercado de Valores, pero lo que
puede detonar viene de fuera. Un ejemplo, las fibras. Las fibras son un instrumento que ha
tenido mucho éxito el ultimo afio. Por qué el Ultimo afio y no antes. Porque antes no estaban
las condiciones para que se diera esto. Hay que trabajar no sélo en la parte de mercado de
valores, sino también en esas condiciones.

Temas muy buenos de la reforma, el dar mas plazo a las SAPI’s para que se vuelvan SAB. Tres
afos era un plazo muy corto.
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El tema de los certificados bursatiles fiduciarios es excelente, porque mucho de esto se hacia a
través de regulaciones y de otros mecanismos. Faltaba tener el marco legal en la ley, sélido y al
final el mercado de valores opera en base a la confianza. Por tanto, tener el marco legal
completo es algo muy bueno.

El tema de pronunciamiento de la autoridad, de ampliar el perimetro de regulacién y mayor
facultad de las autoridades es también muy bueno. En asesores de inversién habia un tema de
asimetria con las casas de bolsa. Es muy bueno que los incluyan del lado regulado, y mas
facultades en términos de calificadoras de valores y proveedores de precios claramente
reflejan una filosofia congruente.

Algunos temas de cautela que si bien lo que estd en la ley puede tener alguna critica o se
puede quedar asi, lo que puede llegar a algo que realmente afecte el desempefio del mercado
es la regulaciéon secundaria. Hay tres ejemplos de reglas: la primera es el tema de
remuneraciones. Las remuneraciones se estan regulando porque viene de la crisis financiera y
de los bonos escandalosos que se pagaban los directores generales de Lyman, de Berstain, de
J. P. Morgan, de cientos de millones de ddlares.

Aqui en México, el tema de remuneraciones de altos ejecutivos no es algo como lo que se dio
en otros paises. Estd bien que se meta a ley, pero cuidado en ser demasiado intrusivo con la
operacion del negocio.

Segundo, el tema de la promocidén de servicios de inversion también es algo bueno, pero en
exceso podemos caer en que la comision esté diciendo si el que tiene dinero puede invertir en
lo que sea, el pobre nada mds en bonos del gobierno, o el que tiene un titulo universitario
puede invertir en lo que sea, el que no tiene titulo universitario nada mas en bonos del
gobierno. Una instrumentacion demasiado intrusiva puede, ya en la regulacidon secundaria,
llegar a generar efectos no deseados en diferentes dmbitos de la actividad, ya sea en los
intermediarios o en la conducta de los inversionistas.

Sanciones. Hay un mensaje claro de: sancionemos mds. Endurecer y ampliar el tipo de delitos
es un mensaje claro de la autoridad.

Hay un tema que es muy valioso y es el mas valioso en sanciones. Este es el régimen de
publicitar las sanciones, hacerlo mucho mas flexible, que cuando queda la sancién firme,
aunque sea impugnable y demas, se revele, y no esperar a que quede todo el proceso. El tema
principal en el aspecto de sanciones, esta en los procesos mas que en los montos de sanciones.
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En la pagina en la Comisidn Nacional Bancaria viene el nimero de sanciones y entidades
sancionadas en los ultimos afos.

Numero de emisoras sancionadas de 2009-2012, 9; nimero de personas fisicas sancionadas de
2009-2012 por temas relacionados con emisoras, 3; sanciones a casas de bolsa el ultimo afio y
medio, 22; y sanciones a sociedades de inversién de 2010-2012, 4.

Si bien la sefal de la autoridad tiene una razén, endurezcamos las sanciones, el principal tema
en la parte de sanciones esta en que simplemente las sanciones son muy pocas en ndmero.
Entonces, mas bien tiene que ver con el actuar de la autoridad, con sus procesos internos y con
que los mecanismos funcionen adecuadamente. No necesariamente la solucion esta en el
endurecimiento de la reforma.

Finalmente, la reforma en general es muy buena, es una evolucién natural al marco legal, a
una nueva Ley de Sociedades de Inversidn que tiene 10 afos, a nueva Ley del Mercado de
Valores que tiene 7 u 8 afios que se expidid. Por tanto, es una evolucidn y puede permitir un
desarrollo de ambos mercados razonables, aunque no viene a hacer un cambio estructural.
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Transparencia y Defensa del Usuario
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Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SCHP)

Narciso Campos Cuevas

Este tema comprende dos iniciativas de decreto que contemplan modificaciones a diversas
leyes, entre ellas la Ley de Proteccién y Defensa al Usuario de Servicios Financieros; la Ley para
la Transparencia y Ordenamiento de los Servicios Financieros; la Ley de Instituciones de
Crédito; la Ley de Transparencia y de Fomento a la Competencia en el Crédito Garantizado y la
Ley del Instituto del Fondo Nacional para el Consumo de los Trabajadores.

Las iniciativas que son materia de este foro tienen como finalidad buscar hacer mas eficaz el
funcionamiento de las entidades financieras a favor de los usuarios; incrementar la
competencia entre las instituciones financieras y fomentar el crédito via las instituciones
financieras privadas mediante dicha competencia.

Las acciones de atencién presentadas han crecido en un mil 230 por ciento a partir del inicio
de la existencia de la CONDUSEF; el tipo de atencion de acciones que realiza la CONDUSEF es
variado, pueden ser asesorias, puede resultar en resolucién de controversias y reclamaciones,
0 en otros procesos. Si bien las acciones de la CONDUSEF se han incrementado, es importante
fortalecerla para mejorar su eficacia y de ahi parten principalmente las propuestas que se
hacen en este sentido.

Se propone fortalecer las atribuciones de la CONDUSEF y darle mayores facultades, incluyendo
darle el caracter de titulo ejecutivo a los dictdmenes técnicos que este emite. De manera que
cuando el dictamen técnico consigne una obligacion contractual incumplida, cierta, exigible y
liquida, se considerara como titulo ejecutivo no negociable a favor del usuario.

En adicion a lo anterior, para incrementar la eficacia de las operaciones de la CONDUSEF se
proponen otras medidas, entre ellas ampliar las facultades de la misma Comisién para que
pueda determinar cuales son las sanas practicas en la comercializacién de servicios financieros.
De igual forma, se prevé facultar a dicha Comision para que regule los contratos de adhesiony
los comprobantes de las operaciones, especialmente para evitar que existan cldusulas elusivas
en los mismos. Todas estas medidas buscan que haya mas competencia en el sector financiero.
El sector financiero tiene cierto grado de concentracién en cinco mayores bancos que
representan el 74 por ciento del otorgamiento de los créditos; la Reforma Financiera en lo
general y en especifico los decretos que son materia de la discusion y esta exposicién, buscan
mejorar precisamente la competencia en el sector bancario.
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Como parte de las medidas especificas que se proponen en el decreto que estamos revisando,
se incluye ampliar la regulacion que permita la transferencia de los créditos y de las
operaciones bancarias, de manera que se facilite la migracion de los usuarios entre una
institucion y otra, que permita que los usuarios al escoger una nueva institucion que le preste
los servicios, instruya a esta uUltima a que realice los tramites necesarios ante la institucion
original para que la transicién sea de una manera mads sencilla.

Se obliga de igual manera a las instituciones financieras que prestan los servicios originalmente
a entregar la informacion y proveer toda la asistencia necesaria para lograr efectivamente una
transferencia de los servicios.

Se busca también reforzar las medidas contra las ventas atadas, estableciendo expresamente
qgue no pueden enajenarse o venderse y ofrecerse productos y servicios condicionados a la
compra o a la adquisicién de otros productos y servicios en beneficio de los usuarios.

La reforma tiene la visién de que los usuarios deberian de poder tener la facultad de escoger
las mejores condiciones de parte del proveedor de los servicios financieros que mas le
convenza y que no tenga que ser un tema de tener que adquirir un producto para recibir otro.
Adicionalmente, se busca que la Comisién Federal de Competencia realice un diagndstico
respecto de la situacidn competitiva del sector, que resulte en acciones que la misma Comision
Federal de Competencia o las autoridades financieras tengan que implementar en el ambito de
su competencia, para promoverla en todos los servicios financieros.

Por ultimo, se propone la creacion del burd de entidades financieras que se prevé dentro de la
iniciativa y que busca que los usuarios financieros cuenten con la informacion relevante
respecto de todo el espectro de proveedores de servicios financieros al momento de tomar su
decisién de contratar algln producto o servicio con ellos.
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Procuraduria Fiscal de la Federacion (PFF)

Javier Laynez Potisek

Existen dos puntos que como abogado me parecen esenciales. El primero, es la subrogacién de
acreedores en un crédito garantizado, y segundo, una afieja demanda o una asignatura
pendiente, el que los procesos de la CONDUSEF puedan concluir como sucede hoy en dia con
los procesos de arbitraje y conciliacién o de laudos arbitrales de la Profeco, pues que sean
también ya considerados como un titulo ejecutivo que le faciliten al consumidor, en este caso
al usuario de servicios financieros, el poder ejecutar ese laudo después de que ya paso por
todo un procedimiento ante la CONDUSEF.

En primer lugar, la subrogacion de acreedor en crédito garantizado. Hoy en dia la Ley de
Transparencia y de Fomento a la Competencia en el Crédito Garantizado previé a esta figura 'y
previé esta figura que permite a un deudor, a quien tiene un crédito hipotecario, el conseguir
un mejor crédito con un banco B y pagar el crédito que tenia con el banco A. Logra mejores
condiciones de tasa, de plazo, etcétera. Le conviene mas liquidar al banco A, irse con el banco
B y lo importante es que la garantia hipotecaria sirva, o sea, que se constituyd para el primer
crédito sirva también para el segundo.

Hoy en dia esta institucidn en el Articulo 15, nos dice: en caso de que un crédito garantizado se
pague anticipadamente mediante la contratacién de uno nuevo, con otra entidad, con dinero
de un tercero, que entonces no le prestare con ese objeto, la entidad quedara subrogada por
ministerio de ley en todos los derechos del acreedor y se mantendra inalterada la garantia
original y su prelacion, a efecto de evitar la constitucién de una nueva garantia y los gastos
inherentes a la misma.

Este es un claro ejemplo en mi punto de vista, de una muy buena ley, de una muy buena
figura, pero que en la practica, desgraciadamente no resulté como se pensaba. No resulté
como se pensaba, digo, no es culpa de nadie. Simplemente, a la hora de aplicacién de la norma
lo que vimos es que un tipico problema o un problema que solemos arrastrar cada vez que
estamos en presencia de un acto de comercio, por tanto, regulable por la legislacién federal,
como en este caso, seria un crédito dentro de una institucién de crédito, un crédito otorgado
por un banco y el problema de la inscripcion o de la modificacion de una garantia, en el caso
inmobiliaria, hipoteca que estd regulada por las entidades federativas. Esta aparente
contradiccién es lo que luego nos provoca muchos problemas para la aplicacién de figuras, que
pueden ser muy buenas en la letra, como era el caso, pero que luego no son muy exitosas.
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Entonces, équé pasa en la practica? En la practica lo que pasa es que cuando uno tiene crédito
bancario va con el notario, el notario, toda vez que la hipoteca tiene que constar en la
escritura publica, en la misma escritura vamos a tener tanto el crédito como la hipoteca. El
problema es que si yo encontraba un banco de mejores condiciones y queria aplicar la figura
de la subrogacidn se procedia, exactamente con el mismo tramite del crédito original. Es decir,
nueva escritura donde quedaba plasmado el nuevo contrato con el banco B y la constancia de
la escritura. Consecuencia légica, aun cuando yo hubiera conseguido una mejor tasa en el
banco B o quedaba disminuido el beneficio o suprimido el beneficio porque tenia que repetir
los gastos, los aranceles notariales y los gastos de inscripcidon en el Registro Publico de la
Propiedad, ademads, calculados sobre el monto del crédito, a veces el monto del crédito
original.

Ese es el diagndstico y ésa es la problemdtica. ¢Qué es lo que se estd proponiendo para hacer
efectiva la figura, y sobre todo, para tratar de armonizar un acto de comercio regulado por la
legislacién federal con la hipoteca que estd regulada en exclusividad por la legislacién local? Lo
que estd proponiendo la iniciativa es que para que sea efectiva esta figura, lo que se llama el
acreedor subrogado, es decir, el nuevo banco, el que pagd el crédito al banco A, inscriba sin
costo alguno en el Registro Publico de Comercio:

1. El documento en el que consta el importe liquido del adeudo.
2. El documento que acredite el pago total del crédito original, y

3. El documento en el que conste la subrogacién del acreedor.

Todo esto lo va a inscribir sin costo alguno en el Registro Publico de Comercio. Hasta aqui
vamos muy bien, todo es federal, podemos regular el Registro Publico de Comercio. Ahi
obtiene una certificacion en el Registro Publico de Comercio. Esa certificacién la va a llevar
entonces a hacer una inscripcion en los Registros Publicos de Propiedad, de tal manera que se
haga una anotacion en el folio real donde conste la hipoteca y el contrato original para que
I6gicamente quede ya también anotado en esa misma inscripcion que hubo una sustitucién o
que el acreedor de la hipoteca ya no es el banco A, sino es el banco B.

Lo que pretende la iniciativa es que ya en la practica sea efectiva la figura de subrogacién de
acreedores, subrogacién de deudor, y que el usuario del crédito en instituciones de banca
multiple pueda, con base en lo que se quiere fomentar la competencia entre bancos, obtener
un crédito de mayores condiciones y poder tener acceso a ese crédito cancelando o pagando
el crédito original. Eso es lo que se pretende en esta iniciativa.
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El segundo punto es el titulo ejecutivo de dictamen técnico. No es la primera vez que en una
iniciativa se pretende finalmente hacer justicia y que los resultados de los procedimientos
administrativos que se llevan a cabo en CONDUSEF concluyan o pueda concluir con este titulo
ejecutivo, como si sucede en la Profeco para los consumidores no financieros. Es decir que, ya
una vez que uno siguid el procedimiento ante la CONDUSEF y hay un laudo que me otorga la
razon, ese laudo se considere titulo ejecutivo para que ya pueda ir con el juez, y no se repita
ante el juez mercantil todo el procedimiento otra vez de acreditamiento de pruebas y otra vez
todo ese procedimiento por el que yo ya pasé ante la autoridad administrativa.
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Asociacion Nacional del Notariado Publico

Héctor Guillermo Galeano Inclan

En términos generales, la Asociacion Nacional del Notariado Mexicano, considera que las
iniciativas en el dmbito financiero que se discuten, contribuirdn a fortalecer las propias
instituciones competentes en ese terreno, asi como a brindar oportunidades a los gobiernos
cuyas economias se vean afectadas por crisis de diversa indole, relacionadas con las
actividades profesionales, econdmicas, industriales y financieras.

Se estima también que se contribuird a una mayor tranquilidad y seguridad para los usuarios
de los servicios financieros y respecto de la operacién de la banca de desarrollo, se lograra el
otorgamiento de créditos mas agiles pero sin detrimento de la seguridad juridica y de las
garantias que se constituyan al efecto.

Concretamente, en el campo de las operaciones entre bancos y de los créditos hipotecarios en
general, el hecho de considerarlos actos de comercio no debe implicar la invasién de las
soberanias estatales, pues por una parte la transmisidn de derechos de crédito se haria mas
eficiente, pero no debe olvidarse la importancia que tiene la constitucion de garantias
hipotecarias en tales casos.

La regulacion de los bienes inmuebles (salvo los de indole federal) esta reservada a los Codigos
Civiles de los Estados de la Republica y uno de los actos juridicos mas comunes en el caso de
los inmuebles, es el del contrato de hipoteca como garantia del cumplimiento de obligaciones,
ademads de que los derechos que deben pagarse para obtener el servicio registrado de
inscripcidn de las garantias hipotecarias, son también de indole local y estan previstos en las
Leyes de Hacienda o sus equivalentes de las Entidades Federativas de la Republica.

Por lo que hace a las propuestas relacionadas con los procesos judiciales y convencionales
resultantes de operaciones financieras y de diversos contratos que tienen que ver con el flujo
de recursos econdmicos de muy diversas clases, se estima que son positivas, toda vez que
contribuyen a una mayor celeridad y consecuentemente a reducir la enorme carga de trabajo a
que esta sometido el Poder Judicial del fuero comun en todo el pais.

Las mismas propuestas relativas a los procesos judiciales y convencionales, contribuyen a
permitir una mayor especializaciéon en los tribunales federales y hacer con ello que las
resoluciones judiciales sean menos controvertidas.
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En cuanto a la iniciativa de reformas a la Ley de Sociedades de Inversidn, se estima positiva la
posibilidad de constituir "sociedades unipersonales”, algo que por cierto no se ha logrado con
la Ley que regula a la gran mayoria de las sociedades mercantiles; sin embargo, estimamos que
la iniciativa puede mejorarse, haciendo que ese nuevo tipo de personas morales se constituya
en la forma tradicional, es decir, no ante una autoridad administrativa sino ante notario o
corredor.

Con los sistemas vy la regulacidn actual, la posibilidad de constituir y poner a operar una
sociedad mercantil, incluyendo la formal constitucién de la misma con la correspondiente
asesoria juridica, obtencion de la autorizacion para la denominacion por parte de la Secretaria
de Economia, la inscripciéon en el Registro Publico de Comercio y la obtencién de la cédula
fiscal de registro federal de contribuyentes, toma cuando mucho un par de dias.

Aunado a lo anterior, la constitucién del tipo de sociedades que propone la iniciativa, con el
sistema que al dia de hoy viene aplicindose para ello, significa la seguridad de que el
documento original se conserva permanentemente en el libro de protocolo o en el de registro
de pdlizas, que la expedicion de testimonios y copias certificadas es sumamente agil, que se
tiene certeza juridica, en términos de las certificaciones del instrumento publico, de la
identidad, capacidad legal y personalidad de las partes, asi como de la explicacion del
contenido del instrumento y de sus consecuencias juridicas.

Respecto de la iniciativa de reforma a la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares
del Crédito, se aprecia de manera general, un contenido benéfico en busca de la solidez de las
organizaciones que regula y se propone para su mejora que la afectacidon de inmuebles a favor
de los almacenes generales de depdsito, mediante garantia hipotecaria, deba ser hecha solo
ante notario, ya que si se otorgare ante otro tipo de fedatario la misma seria nula, pues se
hace valer al efecto, el respeto a las soberanias estatales en la regulacion de los inmuebles y la
forma para su transmisién o gravamen.

En el mismo sentido, es de explorado derecho que los hechos no pueden ser regulados
atribuyéndoles una calidad juridica, es decir, no hay hechos civiles, mercantiles o
administrativos, los mismos son solo hechos, de manera que lo que puede regularse por
materia es el derecho, pero los hechos, por tanto, es deseable que estos ultimos sean
certificados solo por notario publico.

En cuanto a la regulacidn de las sociedades financieras de objeto multiple (SOFOMES), en el
caso de que las mismas se desempefien como fiduciarias, hacemos la propuesta de que estas
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puedan seguir ejerciendo dicho cargo; esto obedece a que, con la propuesta de reforma a la
Ley, se les suprime esa facultad.

En ese sentido, proponemos que, con el fin de atender el interés superior que busca la
iniciativa, con el fin de tener un mayor control y supervision y en consecuencia una mayor
seguridad para los usuarios y clientes de las SOFOMES, sean estas consideradas como
Entidades Reguladas, las que puedan ejercer el cargo de Fiduciario tal como lo establecen
tanto la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito como la Ley
General de Titulos y Operaciones de Crédito.

Con lo anterior, se permitiria la competencia y competitividad que las SOFOMES han dado al
mercado crediticio hasta este momento, misma competencia y competitividad que, sin duda,
logrard el conjunto de iniciativas que integran la Reforma Financiera.

Finalmente, la creacidn de controles mas estrictos para la banca en general asi como para los
grupos e intermediarios financieros, genera mayor confianza en el publico en general y
posibilidades remotas de crisis macroecondmicas en el pais, como las que desgraciadamente
se han vivido en otras épocas.
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Banco de México (BANXICO)

Jesus Alan Elizondo Flores

Para poder hacer una buena evaluacidn de la Reforma Financiera y dar mas elementos, se
tendria que abordar tres temas antes de poder hacer comentarios sobre la misma. En
particular considero importante hacer un analisis de la evolucion de la legislacion en esta
materia, para saber de dénde parte y en qué lugar nos encontramos en materia de
transparencia y competencia en el sector financiero.

En materia de la Ley de Transparencia y Ordenamiento de los Servicios Financieros se
identificaron algunos cambios relevantes. El primero seria: la evaluacidn de la proteccién al
consumidor; en segundo lugar: las barreras a la movilidad que se han podido eliminar con la
promulgacidn de estas leyes y en un tercer lugar: la transparencia.

En 2004 se emitié por primera vez la proteccién basica que atiende estos tres temas, en
particular se regularon los términos de contratos y estados de cuenta de tarjetas; se establecio
la obligatoriedad de emitir estados de cuenta; se prohibieron practicas discriminatorias; se
permitié la portabilidad en ndmina y por ultimo, se establecid la obligacion de informar las
comisiones en los cajeros automaticos. Con esas tres acciones muy basicas arrancé el
crecimiento y la proteccién al usuario.

En 2007 se ejercieron tres cambios enfocados a la proteccion al consumidor y a la
transparencia, en particular se afinaron algunas de las facultades que se ganaron en 2004, ya
no sdlo son los términos de los contratos y de estados de cuenta, sino también se reguld el
contenido de contratos de adhesion.

Entre el 2007 y el 2009, y muy seguramente a raiz de la crisis de tarjetas que observaramos en
el pais, surgieron nuevas responsabilidades en materia de proteccidon al consumidor. Como
consecuencia de lo observado en el negocio de tarjetas de crédito donde mucha de la deuda y
el pago minimo correspondiente a ella, envolvia al acreditado en una espiral, en particular con
pagos muy pequefios, que hacian que la deuda fuera dificil de pagar si se seguia con el pago
minimo. Se establecieron tres elementos de proteccion al consumidor. El primero regulé el
pago minimo en tarjetas de crédito estableciendo que éste no fuera tan pequefio como solia
ser, de tal forma que la deuda pudiera tener una posibilidad de amortizacién suficiente en un
tiempo razonable.
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El segundo, establecié que las tarjetas de crédito se otorgaran con base en la capacidad de
pago del cliente. Por ultimo, ya en 2010, se afinaron todavia mas, favoreciendo sobre todo la
proteccion al consumidor y la transparencia. El gran ausente en 2009 y 2010 es precisamente
el que se refiere a las barreras a la movilidad y es justamente a lo que se dirige la Reforma.

En lo que se refiere a la reduccién de las comisiones, destacd que los ingresos por comisiones,
por cada peso prestado y peso captado, observan una tendencia descendente (de 2.5
centavos a 1.8 centavos por cada peso prestado). En este periodo se eliminaron las comisiones
referentes a la cancelacion de tarjetas de crédito o eliminaciéon de comisiones enfocadas a los
sobregiros, lo cual tendria algo que ver en esa tendencia. En las cuentas de depdsito, también
se dieron disminuciones y prohibiciones de algunas comisiones, por ejemplo la comisidn
simultanea de mantener un saldo minimo en la cuenta y a la vez la cuota de mantenimiento de
la cuenta. En el ingreso por comisién por cada cuenta de captacién, también se observd una
disminucién bastante marcada. El banco de México cree que algin papel importante jugd la
instrumentacién de las cuentas basicas que no llevan comision adherida.

Una comisidn que es muy conocida es la que se refiere a los cajeros automaticos. Actualmente,
en cajeros automaticos existen varias obligaciones, por ejemplo obligaciones de revelacion de
cuotas (que es igual a cero cuando se trata de un cajero propio). Esta norma se emite en julio
de 2010 y se levanta el porcentaje de disposiciones de cajeros en cajero propio como
consecuencia de la eliminacidn del cobro por disposicién de efectivo en los mismos y tuvo un
impacto directo en beneficio de los usuarios y no fue a su vez en detrimento de la actividad
bancaria.

En lo que se refiere a la “cuota de intercambio”, la cual es aquella que se pagan los bancos y
opera de aquél banco que funge como adquirente; es decir, el que pone la TPV en el comercio
y que le transfiere al banco emisor; es decir, el banco que es el que emite la tarjeta de crédito.
El Banco de México fue dotado de facultades muy claras para poder limitar esta cuota, no
obstante, en ningin momento ha ejercido un tope o establecido por circular un tope de estas
comisiones, pero si ha dado un seguimiento muy concreto y periédico, de tal forma que esta
cuota ha ido a la baja y alcanza, en el caso de tarjeta de crédito, 1.39 por ciento (que es una
cuota de niveles minimos histéricos).

Cabe destacar que la reduccién en las comisiones se ha logrado con mecanismos alternativos
que han limitado las malas practicas, eliminado barreras y mejorado la transparencia, sin la
necesidad de establecer topes de tasas de interés. El Banco de México cuenta con esta
facultad, la cual si bien no ha sido utilizada de manera frontal, se ha hecho por alternativas que
han logrado el mismo objetivo.
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Un elemento importante es hacer una evaluacién de la competencia que existe actualmente
en los servicios financieros. En cuanto al mercado de tarjeta de crédito, la participacion del
crédito que se da sin intereses ha venido subiendo, con lo que se concluye que esto es un
proceso que ha venido obrando en beneficio de los usuarios. Asi, si bien las tasas de interés,
muestran una tendencia descendente, es mas marcado este efecto de competencia por el lado
de las promociones sin intereses.

También se puede observar que el nimero de productos asociados a tarjeta de crédito ha
venido creciendo, lo cual también es una sefial positiva en materia de competencia en el
mercado.

Existe un alto grado de concentracion en el mercado; sin embargo, es importante sefialar que
esta tendencia al menos cuando se consideran los activos bancarios, es equivalente con lo que
se observa en otros paises del mundo, en particular en Latinoamérica y no tan lejana a la
tendencia que se observa en la Union Europea.

La tendencia en las tasas de interés es descendente, de una tasa de interés que al cierre de
2012 asciende a 26, 27 por ciento, si se le quita el componente de riesgo del sistema, es decir
el componente de riesgo que contiene, llegamos a niveles del 10 por ciento. Entonces es a
través de la mitigacién de otros factores, como son los costos operativos, que podremos ver
bajas mucho mas pronunciadas en las tasas de interés, y la Reforma Financiera se enfoca en
varios elementos para lograr justamente esa reduccién de riesgo.

Otro hallazgo en el estudio de competencia tiene que ver con los costos operativos de la
banca. Los costos operativos de la banca son relativamente altos si se comparan con otros
paises, y puede haber varias explicaciones con respecto al porque este nivel es alto.

En particular, la penetracién bancaria en México es mas baja que en otros paises, por lo que en
la medida en que la banca logre apalancar sus balances, nosotros creemos que estos costos
operativos pueden ir descendiendo. Una segunda hipdtesis podria ser que los costos
operativos de recuperacion de créditos son altos y eso también es algo que esta reforma busca
atender a través de mejores procesos de recuperacion de cartera.

Existe una tendencia muy marcada a que aquellas instituciones que elaboran diversos
productos crediticios a la clientela, suelen diferenciar sus tasas de interés, y lo hacen con
respecto al riesgo de los diversos negocios que atienden.
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En resumen, el estudio basicamente reporta estos hallazgos y concluye que la competencia
tiene que ver con la movilidad de la clientela. En la medida en que la clientela tenga mayor
movilidad los procesos de competencia van a mejorar y haran que las instituciones logren
tasas mas bajas o mayores beneficios para los clientes, ya sea en el perfil del producto o
mejores condiciones.

Los niveles de tasa de interés incluyen los riesgos que van adheridos al crédito, la Reforma
Financiera atiende, por la via de mejoras en los procesos de recuperacién de garantias, esta
preocupacién. En la medida en que se logre hacer una recuperacidn eficiente de las garantias,
sabemos que los costos y riesgos, disminuiran y sera muy factible que las tasas de interés sigan
un curso a la baja.

Esta Reforma da mayor transparencia en los servicios de informacidn crediticia. Existe cierta
opacidad de un segmento de intermediarios que no reportan su informacién al buré. La
Reforma obliga a los intermediarios a que reporten la informaciéon y se pueda tener una
lectura de todo el endeudamiento del sistema que obre en beneficio, tanto de los clientes
como de los intermediarios financieros.

Asimismo, uno de los principales objetivos de la Reforma Financiera es promover la movilidad
de los clientes, la cual es muy necesaria. Si bien ya existia el derecho del cliente de cancelar sus
cuentas y cambiarse de instituciéon para tener mejores condiciones en una segunda, jamds
contd el cliente con el apoyo de la institucidon receptora del crédito para facilitar la
transferencia de la cuenta al nuevo banco. Esto dota de mucha fuerza al usuario y facilitara la
movilidad, lo que lograria mejores condiciones en la competencia.

En un segundo lugar se prohiben las ventas atadas, lo cual también deberia desatar una
competencia en productos aledanos al crédito; se fortalece el papel de la Comisién Federal de
Competencia en el sector financiero, complementando algunas de las funciones del Banco de
México; se establece que la formalizacion en escritura publica de la subrogacién de acreedor
no constituye un requisito cuando ésta opera en beneficio de otra entidad acreedora; las
entidades de ahorro y crédito popular podran ofrecer servicios a través de corresponsales y la
CONDUSEF llevard un burd de entidades financieras. Esta reforma también contiene elementos
enfocados en la estabilidad del sistema financiero, se mejoran los procedimientos de quiebras
bancarias; se adopta en rango de ley las normas de conformacion de capital de Basilea lll, y se
establecen requisitos minimos de liquidez.

De esta forma, el Banco de México considera que el paquete de reformas promueve la
competencia en los servicios financieros, manteniendo de manera adecuada las condiciones de
prudencia y proteccion de los ahorradores.
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Comisiéon Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de los
Servicios Financieros (CONDUSEF)

Mario Alberto di Costanzo Armenta

CONDUSEF se cred en 1999, con el objeto de promover, asesorar, proteger y defender a los
usuarios de los servicios financieros, bajo dos funciones en términos generales. Las funciones
de proteccion o funciones preventivas, de cardcter técnico, y encaminadas a promover la
educacioén financiera, la transparencia financiera y la sana competencia. Y por el otro lado, las
de defensa, de cardacter juridico, que estan encaminadas a la supervisidon, regulacién y
resolucién de controversias.

La Reforma Financiera, que se ha sometido a consideracidon del Congreso, permite identificar
cinco ejes fundamentales que estan enfocados a fortalecer las acciones de proteccién vy
defensa, y en el primero de los casos, extendiéndolas a mas sectores financieros, y en el
segundo, perfeccionandola principalmente a través de un nuevo sistema arbitral para la
solucién de controversias.

En proteccién al usuario podemos destacar lo relativo a educacién financiera, a la creacién del
burd de instituciones financieras, el tema de las clausulas abusivas. Es la primera vez que en
una legislacion financiera, en este pais, se introduce el término de cldusulas abusivas. Ademas,
en materia de defensa al usuario se promueve, se perfecciona, se mejora el sistema arbitral y
se le brinda a la CONDUSEF la posibilidad de emitir mayores y mejores dictamenes. Aqui quiero
ser muy puntual, porque ademds de poder emitir dictdmenes, estos dictamenes, cuando se
reunan ciertas condiciones, tendran el caracter de titulo ejecutivo.

En materia de educacidén financiera, el articulo 5 de la Ley de Proteccién, como viene en la
propuesta, le otorga la facultad a la CONDUSEF de que las instituciones financieras deben
colaborar con el organismo en la elaboracién de programas educativos. En la medida en que
los consumidores estén bien informados, conozcan los términos, van a poder ejercer mejor sus
derechos y elegir cudles son los productos que mads se acercan a sus necesidades. Todo esto
permitira que las instituciones financieras sean corresponsables en la promocion de la
educacion financiera. También promoverd una inclusion financiera responsable en beneficio
de los usuarios.

Como un ejemplo de lo que se podria hacer, estd la ampliacion del el impacto de la educacién
financiera a través de la publicidad e instituciones financieras, con mensajes homologados por
sector, de acuerdo a las necesidades y problematicas detectadas. Si esto estuviera en vigor o si
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esto fuese aprobado, se podrian enviar mensajes en los estados de cuenta, haciendo un
llamado a cuidar el sobreendeudamiento, dando diferentes mensajes que les sirven a los
usuarios.

El segundo eje permitiria crear un burd de instituciones financieras, se encuentra en el articulo
82 Bis de la Ley de Protecciéon de la propuesta. El burd se creara con la informacion e
indicadores de sanciones, reclamaciones, calificaciones, calidad en el servicio entre otros; y
permitiria informar de manera sencilla y objetiva el desempefio de cada institucién financiera.
Los usuarios tendrian mas elementos para comparar entre instituciones financieras, elegir la
gue mas se acerca a sus necesidades. La informacion seria publica y estaria a disposicion de la
gente en la pagina de CONDUSEF y en cada una de las instituciones financieras y por
consiguiente, se fomentaria la competencia de instituciones, y la movilidad de usuarios.

Sobre el tema de clausulas abusivas, se introduce este concepto en la legislacion financiera, se
podra regular su tratamiento y se determinaran cldusulas abusivas en los contratos que
puedan atentar contra el patrimonio de las personas. Esto no sera un proceso discrecional ya
que la Junta de Gobierno de CONDUSEF fijard los criterios para su determinacién, se haran
publicas y se ordenard su eliminacion.

Actualmente, la ley faculta a la CONDUSEF para eliminar las cldusulas ilegales, no asi las
clausulas abusivas las cuales van en contra del patrimonio de las personas. De ser aprobada la
reforma se tendrian estas facultades y avanzar en materia de proteccién y defensa del usuario.

La reforma crea el sistema arbitral en materia financiera y prevé su funcionamiento vy
operacion. No es que no exista en este momento, CONDUSEF tiene la capacidad de llevar a
cabo algunos arbitrajes, sin embargo, se han venido perdiendo en el tiempo ya que algunas
instituciones sefialaban que no habia una garantia de imparcialidad por parte de la CONDUSEF
por la forma en cémo se llevaba a cabo el proceso. De hecho decian, el propio nombre de la
CONDUSEF, de Defensa, de Proteccion y Defensa de los Usuarios no les garantizaba la
imparcialidad. Con el objeto de esto, de mejorar y de corregir esta aparente falla, la reforma
instaura un sistema &agil y moderno para reducir en tiempo los costos y el numero de
controversias en tribunales en beneficio de todos los usuarios; garantiza la imparcialidad y la
transparencia al existir un comité arbitral integrado por la Secretaria de Hacienda, las
comisiones supervisoras y la propia CONDUSEF; es decir, ya no es solamente la decision de
CONDUSEF, sino participan otras comisiones supervisoras; habra un registro de ofertas
publicas el cual contendra al menos tres productos financieros que las instituciones
propondran y que seran objeto de arbitraje por cada institucion.
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Al primer semestre de este afio se registraron 739 defensorias legales gratuitas, 140 por ciento
mas que en el 2012. En el 76 por ciento de los casos el juez o los jueces determinan o han
determinado una sentencia favorable para el usuario; en el 24 por ciento se han determinado
sentencias desfavorables al usuario. Hay mas resoluciones favorables al usuario en el
porcentaje de la defensa legal; sin embargo, en promedio el proceso tarda 102 dias habiles
para que el juez dicte una sentencia. El sistema arbitral nos permitiria reducir el plazo a 40 dias
en promedio; es decir, habria ahorro en costos de tiempo, de esfuerzo y una mayor prontitud
para ejercer la proteccion a los usuarios de los servicios financieros.

En cuanto al tema del dictamen técnico, la reforma permitiria a CONDUSEF emitir dos tipos de
dictamenes:

Un dictamen que seria una opinion especializada, sustentada en una valoracién técnico-
juridica de los elementos que obren en el expediente y que a juicio de CONDUSEF permitan
suponer la procedencia de lo reclamado. Cuando este dictamen sea una obligacidn
contractual, valida, cierta, exigible y liquida, se convertira en titulo ejecutivo y el usuario podra
demandar el cumplimiento mediante un juicio ejecutivo que implica menores requisitos y
tiempo que el juicio ordinario.

En el primer semestre de 2013 se registraron en CONDUSEF 2 mil 766 solicitudes de dictamen;
son 14 mas que en el mismo periodo de 2012. Sin embargo CONDUSEF solamente pudo emitir
el dictamen en el 53 por ciento de los casos. ¢Por qué no pudo emitirlo en el 47 restante? No
porque el usuario no tuviese la razén, sino porque actualmente el articulo —como estd
redactado- 68 Bis pone como condicién para emitir un dictamen que haya una obligacion
valida; incumplida, valida, cierta, exigible y liquida. Es decir, al dictamen de CONDUSEF la ley
actual le impone los requisitos de un titulo ejecutivo. Este 47 por ciento no implica que el
usuario no tenga razén. Implica que no se pudieron demostrar, documentar éstas cuatro
caracteristicas o cuatro condiciones juntas; si falta una ya no se puede emitir dictamen, por lo
que se ha tenido que emitir un acuerdo de improcedencia.

¢Qué sucede cuando el usuario se va con este acuerdo de improcedencia y quiere ir a un
juzgado o a un tribunal? Que las propias instituciones descalifican la posible razén que pudiera
tener el usuario. Si la ley como esta propuesta por el Ejecutivo fuese aprobada asi como est3,
CONDUSEF podria emitir mas dictdmenes y muy posiblemente de estos dictdmenes habria mas
titulos ejecutivos.

Existen sectores que estan sin la posibilidad de que CONDUSEF proteja a todo el universo de
usuarios de servicios financieros. Con la reforma se pretender homologar las capacidades de
CONDUSEF hacia todos los sectores, porque ahora no es homogénea la cobertura o el ambito
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de CONDUSEF. Con la reforma, CONDUSEF tendria la posibilidad de proteger los derechos de
los usuarios de los servicios financieros en un mayor ambito.

A manera de conclusion, la reforma logra poner al usuario en el centro del sistema financiero,
consolida el papel de la CONDUSEF en la proteccion y defensa a los usuarios colocandola a la
vanguardia de organizaciones similares en el contexto internacional. Se precisa y clarifica el
papel de la CONDUSEF en el sistema financiero en cuanto a su objeto, sin invadir competencias
de otras autoridades en materia de supervision financiera y contable.
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Abogada

Gabriela Hernandez Morgan, Abogada

La iniciativa de Reforma Financiera consta de un total de 13 decretos que incidirdn en un buen
numero de leyes del sector, asi como en el Cédigo de Comercio, el Cédigo Federal de
Procedimientos Penales, el Cédigo Fiscal de la Federacién y el Cédigo Penal Federal. El motor
de esta importante reforma es dinamizar la economia acelerando el otorgamiento de créditos
con disminucidn de riesgos para los bancos y con beneficios en una disminucién de tasas de
interés para el usuario de los servicios financieros.

Por lo que se refiere a la iniciativa que ha sido identificada como fortalecimiento de la
Comisidn Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros, la
propuesta considera actividades y obligaciones que no pueden sino considerarse como
novedosas para el sector. La Comisién Federal de Competencia elaborard una investigacion
sobre las condiciones de competencia en el sistema financiero, algo que definitivamente sera
un ejercicio valioso para todos los participantes del sector.

La CONDUSEF deberd poner en funcionamiento un sistema arbitral en materia financiera;
también debera poner en funcionamiento un buré de entidades financieras. Las arrendadoras
financieras adquiriran el caracter de instituciéon financiera y las empresas de factoraje
financiero el de entidades financieras, dejando asi de ser consideradas como organizaciones
auxiliares del crédito.

Por otro lado, la CONDUSEF seria dotada de facultades que buscan fortalecer su capacidad de
cumplir con la misidn que le ha sido asignada, que no es otra que promover y difundir la
educaciéon financiera y la transparencia financiera para que los usuarios tomen decisiones
informadas sobre los beneficios, costos y riesgos de los productos y servicios ofertados en el
sistema financiero mexicano; asi como proteger sus intereses mediante la supervisidon vy
regulacién a las instituciones financieras y proporcionar servicios que los asesore y apoye en la
defensa de sus derechos.

El listado de facultades que se conferirian a la CONDUSEF se puede resumir en lo siguiente:

- Emitir recomendaciones a las instituciones financieras y extenderlas a sus organismos o
asociaciones gremiales, asi como al publico en general.
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- Regular los contratos de adhesion y comprobantes de operaciones, asi como para impedir la
difusién de informacién engafiosa de las instituciones financieras. Estos contratos contienen
clausulas abusivas y se faculta para que se establezcan los casos y supuestos bajo los cuales se
considere que existan ese tipo de clausulas.

- Establecer disposiciones secundarias en las que se definan las actividades que se apartan de
las sanas prdcticas y usos relativos al ofrecimiento y comercializacion de las operaciones y
servicios financieros.

- Creacion del sistema arbitral en materia financiera.

- Integracidon de un comité especializado en materia financiera con representantes de la
CONDUSEF, la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, la Comisién Nacional de Seguros y
Fianzas, la Comision Nacional de Sistemas de Ahorro para el Retiro y la Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico.

- La posibilidad de que el dictamen técnico adquiera el caracter de titulo ejecutivo.
- Una participacidn mas activa por parte de los conciliadores de la CONDUSEF.

- Contenidos y mensajes homogéneos dirigidos a los usuarios.

- Creacion de un buré de entidades financieras por parte de la CONDUSEF.

- Obligaciéon para las sociedades financieras populares, sociedades financieras comunitarias y
sociedades cooperativas de ahorro y préstamo para registrar ante la CONDUSEF las comisiones
que cobra.

- Posibilidad de que los clientes transfieran sus créditos al consumo a otra entidad financiera y
bajo mejores condiciones.

- Prohibicion de que las entidades financieras condicionen a la contratacién de operaciones o
servicios financieros a la contratacién de otra operacion y servicio.

Estas facultades claramente apuntalan de manera importante las facultades de la CONDUSEF
para atender una parte del enunciado de su misién: esto es defender y proteger los intereses
de los usuarios de servicios financieros. No obstante, todo tema puntual relativo a la educacion
financiera no recibe aun la atencidn necesaria a nivel regulatorio como para que tome la
relevancia que deberia tener.

A nivel mundial ha crecido el interés por disefiar estrategias nacionales, de educacién
econdmica y financiera que les brinde a las personas herramientas para tomar decisiones
financieras informadas y que las prevenga de ser objeto de fraude. Conocer y comprender los
temas financieros y econdmicos deberia ser algo importante, no solo para los usuarios actuales
de servicios financieros sino para la poblacién en general; sin embargo, pareciera que a raiz de
la mas reciente crisis financiera internacional se han expuesto y se han puesto en evidencia
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una serie de aspectos negativos y malas practicas de las entidades que se dedican a la
prestacion de servicios financieros, concentrando de esta forma los esfuerzos de las
autoridades en la supervision y regulacion de las instituciones y entidades que los prestan. No
asi en programas, infraestructura y herramientas que permitan a la poblacién en general
tomar decisiones informadas sobre los beneficios, costos y riesgos de los productos y servicios
que hay en el mercado.

No creo que podamos perder de vista que hablando de servicios financieros el cliente no
siempre tiene la razén. A veces toma decisiones equivocadas e incluso, en ocasiones,
desesperadas, aun cuando la institucion o entidad de que se trate actle con transparencia y en
apego a la legalidad. Esto nos debe hablar de que, mas alld de la transparencia que debe
prevalecer en la prestacion de los servicios financieros y en adicion a ella, nos siguen haciendo
falta programas que erradiquen del lenguaje popular, cuando de las finanzas personales se
trata, el bien conocido refran “Dios proveerd”. Y que permita a la poblacién preguntarse, por
ejemplo, qué estrategia tengo disefiada para afrontar una subita caida de mis ingresos por
pérdida de empleo, por enfermedad o cualquier otra circunstancia.

Existen grandes lagunas en los conocimientos financieros de la poblacién y esto tiene una serie
de consecuencias adversas, como lo es el sobreendeudamiento, una preocupacion que se ha
expresado en varias ocasiones en estos foros. Otras consecuencias negativas de la falta de
educacion financiera son la falta de ahorro para el futuro y los imprevistos, asi como la poca
claridad sobre la problematica que representa el uso de servicios financieros informales. La
Unica forma de eliminar estas lagunas es la educacion, educacion que desde la infancia debe
crear una conciencia sobre la importancia de la materia financiera.

Por eso, debe reconocerse la importancia de la educacidn financiera y la necesidad de dotar a
los usuarios de servicios financieros, de herramientas para la toma de decisiones informadas y
no privilegiar de manera exclusiva la creacion de medios de defensa a sus derechos.
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Asociacion de Bancos de México (ABM)

Fernando Borja Mujjica

Los objetivos que se plantean en la Reforma Financiera en materia de transparencia y
proteccion al consumidor son apropiados, el crecimiento del crédito en condiciones mas
favorables, y también el de mejorar la participacién y los mecanismos que los usuarios de la
banca tienen para disolver controversias.

A partir de 1999, surge la CONDUSEF y su trayectoria ha sido muy importante. Ha pasado de
ser un ombudsman a una autoridad financiera plena, que va a incrementar también sus
atribuciones con esta reforma. En 1999, ante la crisis surge la CONDUSEF, con atribuciones
limitadas, mas bien, de opiniones y tomando algunas facultades de las comisiones
supervisoras, sobre todo, en materia de conciliacion y arbitraje.

Después de esto vienen cambios muy importantes. En el afo 2000, la creacién de las unidades
especializadas y el Registro de Prestadores de Servicios Financieros; y el afio 2002 hay una gran
ola de transparencia en la legislacion a nivel nacional, estd la transparencia en informacidn
publica y esta transparencia también aterriza en el sector financiero. En ese afio 2002 se cred
la primera Ley de Transparencia, para fomentar la competencia al crédito garantizado y se
crearon estructuras e instituciones muy relevantes, como es el costo anual total (CAT) para los
créditos hipotecarios, la oferta vinculante, cldusulas obligatorias que deben tener los contratos
y la subrogacidn de acreedor.

Esta tendencia continda, en el afio 2004 se da una primera Ley de Transparencia, que tiene un
objeto mas amplio que los créditos hipotecarios, abarca todo tipo de créditos masivos y tiene
limitaciones al cobro de comisiones, a practicas discriminatorias e informes de comisiones al
Banco de México. En 2007 hay una nueva Ley de Transparencia, es decir, la ley que se habia
emitido solo tres afios antes es derogada y ampliada en sus atribuciones, cubre mayores
campos, mayores créditos. Condicha Ley se regulan los registros de comisiones, contratos de
adhesién, procedimientos y aclaraciones, amplia el CAT, crea las cuentas basicas de némina y
después sera la cuenta basica de tarjeta y establece un registro de usuarios para efectos
mercadotécnicos, ademds de que se establece la gestion electrdnica.

En 2009, la CONDISEF pasa de ser una ombudsman a una entidad con todas las facultades de
proteccion al consumidor, con una autoridad financiera plena. Todas las reglas que tenia la
Comisidon Nacional Bancaria en su circular Unica pasan a ser facultad de la CONDUSEF, junto
con facultades como cualquier otra autoridad financiera, de sancionar, de supervisar y de
inspeccionar a las entidades. De esta manera, la CONDUSEF toma atribuciones muy relevantes.
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En 2010 viene una nueva reforma que va mas hacia la regulacion de tasas de interés de
comisiones y se otorgan distintas facultades tanto a la CONDUSEF como al Banco de México
para vigilar estos aspectos y se introduce el concepto de ganancia anual total y la tarjeta basica
de crédito. Asi como mayor transparencia mediante publicaciones de tasas y comisiones.

Y finalmente, en el afio 2011, se aprueba la Ley de Acciones Colectivas que también otorga
mayores beneficios, mayores defensas hacia los consumidores. De esta manera, en 2013 antes
de la reforma es posible observar autoridades con amplias facultades en tres terrenos. En la
parte regulatoria, la proteccion al usuario y la transparencia.

En la parte regulatoria se sefalan los temas sobre los cuales CONDUSEF ha ejercido sus
facultades a través de su circular Unica y vemos cémo cubren todo el proceso de operacion
financiera, desde la publicidad, los estados de cuenta, los contratos de adhesion, y abarca
también otros temas como ya se comentaron, muy importantes, la portabilidad, las sanas
practicas bancarias, el ofrecimiento y comercializacion de productos financieros.

El Banco de México, como parte de su mandato tiene la proteccidn de los intereses del
consumidor y tiene también circulares que se refieren a comisiones, un registro de comisiones,
cuenta con un veto para la inscripcion en este registro y facultades en materia de tasas de
interés de pagos anticipados, cuotas interbancarias, metodologias para CAT y ganancia anual
total (GAT), tarjetas de crédito y operaciones bancarias.

En cuanto a la proteccion al usuario, un tema basico para que los derechos de los usuarios en
la practica se lleven a cabo es el de las acciones colectivas (donde la CONDUSEF puede
iniciarlas); esta también el de la cancelacion de gravdmenes hipotecarios, donde se establece
ya un procedimiento de conciliacion mucho mas agil, en el que la CONDUSEF emite una
opinién calificada que puede ser utilizada en un tribunal, y sobre todo, destaca el hecho de la
educacion financiera, que es un tema que la asociacion comparte de su importancia y ha
tomado medidas al respecto.

En materia de transparencia hay muchos avances en comparativos de comisiones, entre CAT y
GAT, calificaciones de contratos, comparativos de productos y servicios, indices de
reclamaciones, incumplimientos de obligaciones, que se van a conjugar en un solo indicador o
en una sola parte, que es el buré de transparencia financiera.

Por lo que hace a los procedimientos de reclamacién existen procedimientos que la ley ha
introducido, que son dentro de las ventanillas del banco, como es el de la UNE (Unidad

174



Especializada), o el del articulo 23 de la Ley de Trasparencia, que permiten al usuario tener una
acceso facil a una reclamacién; y ante la CONDUSEF existe la gestion electronica y el
procedimiento formal de conciliacion que contiene la Ley de CONDUSEF y la Ley de
Transparencia y Ordenamiento de los Servicios Financieros.

En el 2012 se dieron un total de 4 mil 523 millones de transacciones, lo que da un indicador
para el 2012 de por cada 100 mil transacciones nada mas hay nueve acciones. Y de esas nueve,
el 68 por ciento son asesorias.

La ABM reconocié que los bancos tratan de llegara a mayor nimero de usuarios de manera
mas eficiente y que la inclusién financiera es uno de los temas mas relevantes dentro de la
asociacion y hay inversiones importantes en esta materia. El nimero de sucursales ha crecido
a 12 mil 400 para el ano 2012, los cajeros a 40 mil, las terminales, puntos de venta a 575 mil y
todos con un ritmo de crecimiento muy importante.

En cuanto a las tarjetas de crédito y débito el crecimiento también ha sido muy relevante,
actualmente existen 125 millones entre tarjetas de crédito y débito, 100 millones de débito, 25
millones de crédito con crecimientos del 10.30 y del 9.9.

Lo anterior ha sido posible gracias a la innovaciéon. Las nuevas tecnologias estan presentes en
el sector financiero mediante muchos productos de tarjetas de crédito, nuevas tecnologias
como es el chip, como son las terminales punto de venta (TPV) inaldmbricas, como es la banca
por Internet y todas estas nuevas tecnologias deben ser tomadas en cuenta por los cambios
legislativos que den certidumbre a estas operaciones y que permitan mayor crecimiento y
seguridad, para los clientes y para la banca.

La ABM piensa que la educacién financiera es un mecanismo, para incrementar la calidad de
vida que es el objetivo final de todas las politicas publicas y acciones de gobierno, debe de
desarrollar el habito de compra y de un consumidor educado que estd informado y debe de
tratar temas como ahorro, crédito, presupuesto, consumo consiente, cultura emprendedora,
etcétera.

En lo que se refiere a la reforma, considera que es muy positiva y reconoce la importancia de la
movilidad que tienen los clientes, que haya este buré de entidades financieras y que se
refuerce el tema de las ventas atadas.
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La ABM expuso que los temas que considera importantes para cumplir con el objetivo de la
reforma es el de la reduccion de la incertidumbre juridica y el incremento de la eficiencia; el
tema de cldusulas abusivas y practicas insanas; el sistema arbitral (que por su naturaleza el
arbitraje en una institucién que requiere de la voluntad de las partes al tratarse de una disputa
entre particulares); y finalmente el tema de la reserva técnica en la forma en que esta
propuesta.
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Confederacion de Cooperativas de Ahorro y Préstamo de Meéxico
(CONCAMEX)

Jorge Castillo Magaia

La exposicion del representante de la CONCAMEX inicid con el cuestionamiento de ¢Como se
defiende a los usuarios excluidos del sistema financiero mexicano? Para posteriormente
explicar que la Confederacidn de Cooperativas de Ahorro y Préstamo es parte del sistema
financiero mexicano. En el sector de cooperativas de ahorro y préstamo en México existen 622
sociedades cooperativas que controlan alrededor de 90 mil millones de pesos en activos y 6
millones de socios.

Los afiliados a la Confederacidn de Cooperativas de Ahorro y Préstamo son alr3ededor de 4.48
millones de afiliados en 20 federaciones, con activos del orden del 80 por ciento de lo que
comprende todo el sector.

Para el sector de Cooperativas de Ahorro y Préstamo de México, es muy importante esta
reforma; sin embargo considera que es incompleta en virtud de que hay que esta centrada en
el sistema bancario, por lo que plantea poder articular en las leyes que se reconozca al sector
social como parte integrante de este sector financiero, entendiendo que el sector es tratado
en condicidn similar o ad hoc al Sistema Bancario, o al Sistema del Sector Publico, pero no
cuenta con esquemas que los reconozcan en esa naturaleza.

Advierten que existe inequidad para el sector y lo que plantean es un trato de equidad y en
consecuencia una légica que redunde finalmente en beneficio al usuario por la |6gica de costos
que todo esto acarrea.

Vale la pena resaltar que las sociedades cooperativas en México llevan mas de 60 afios
trabajando y han transitado por procesos complicados y azarosos, pero al final de cuentas se
ha fortalecido.

El sector cuenta con activos del orden de 90 mil millones; cartera de crédito del orden de 70
mil millones y paraddjicamente tiene que acudir a los bancos para tener ahi en reserva cerca
de 18 o0 20 mil millones de pesos, porque no puede colocar el crédito por diversas razones. Por
lo que plantean poder garantizar que en las leyes se establezca certeza juridica para el sector
social; y sobre la base de normas claras; que puedan tener un trato en igualdad, pero
considerando que son desiguales, un trato de equidad, en el que perfectamente puedan
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articular una propuesta atendiendo a la naturaleza del sector y la funcion que tienen como
sociedades cooperativas.

Hay en este orden de ideas claridad de que las asimetrias que existen en términos del volumen
de operaciones de los riesgos que manejan, evidentemente justifican con claridad el por qué
este trato equitativo, en condicién de lo que tienen.

La CONCAMEX considera que la banca de desarrollo debe abocarse al al mandato
constitucional para atender a los tres sectores: al sector publico, en la naturaleza del desarrollo
de infraestructura; al sector privado, en todo lo que tiene que ver con el desarrollo
empresarial, pero también al sector social.

Un tema que es crucial para las sociedades cooperativas es el tema de las garantias a través de
banca de desarrollo, pues las limitaciones que se tienen para poder acceder a los sistemas de
garantias han sido un factor determinante en poder ejercer el crédito para |aS sociedades.

Existe ademds un tema que debe tomado en cuenta, las sociedades cooperativas estamos
sometidas a un proceso de autorizacién por la Comision Nacional Bancaria, este plazo vence
en marzo de 2014, y lo que se estd consolidando en el sector es cada vez mayor
profesionalizacién, mayor integracién de todos los sistemas en el mismo nivel de los sistemas
financieros, y evidentemente plenas garantias para que los socios cuenten con la proteccién al
ahorro en todos los ambitos.

El sector cuenta con organismos del fideicomiso para la proteccién al fondo del ahorro, con los
mecanismos de supervisiéon de la Comisién Nacional Bancaria y pretende ofrecer mayores
garantias; transparencia y defensa del usuario.

Insisten en la necesidad de que se considere el tema de la inclusién financiera sin perder de
vista las posibilidades tecnoldgicas que ofrece el sistema, ya no sélo para el tema del ahorro y
del crédito, sino para todo el sistema de medios de pago, pues genera una condicién muy
vulnerable para los sectores mas desprotegidos.

La CONCAMEX consideré ademas que si bien la propuesta contempla el tema de las
corresponsalias, es un instrumento y medio para el acceso al recurso liquido en algunos casos,
pero va a ser imposible por esos medios poder estar generando la disposicidn del crédito, pues
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tiene que ver con la integracién de expedientes y todo el cumplimiento de la normatividad
para evitar caer cualquier riesgo que genere una afectacion al usuario.

La CONCAMEX recalcd que entregd una propuesta integrada a la Comisién de Hacienda, a la
Comisidn de Justicia, a la Comision de Fomento Cooperativo, con articulados precisos, que no
se contrapone a los planteamientos de los diversos sectores, sino que los complementa vy
solicité ademas el respaldo de los sefores diputados y sefioras diputadas para poder
complementar esta propuesta de Reforma Financiera.
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Asociacion Mexicana de Instituciones de Seguros (AMIS)

Recaredo Arias Jiménez

El sector asegurador coincide con el propdsito de la Reforma Financiera, pues considera
positivo y noble el propdsito de la promocién del crédito y la inclusion financiera en el marco
del Pacto por México.

Recientemente el Congreso de la Unién, el 28 de febrero para ser precisos, la Camara de
Senadores ratificaron y aprobaron la Ley de Instituciones de Seguros y Fianzas que fue
promulgada el 4 de abril de este afo. Esta ley transforma de manera muy importante a las
instituciones de seguros, incorpora los conceptos de solvencia Il que inclusive estaban
previstos iniciar en Europa en 2014, se estd difiriendo esto para 2016, mientras que en el caso
del sector asegurador se tienen 24 meses para la instrumentacion de esta ley a través de las
medidas de normatividad secundaria con lo cual empezara a operar a partir del 4 de abril de
2015.

Esto significa una serie de beneficios a los usuarios de las aseguradoras y también de las
afianzadoras, particularmente en donde el capital y las reservas de las instituciones de seguros
estaran determinados en funcidn de la naturaleza, la profundidad y la amplitud de los riesgos
que las instituciones de seguros asumen, ademds de un robustecimiento del gobierno
corporativo y medidas a través de un tercer pilar de lo que es la transparencia y la informacion
al publico usuario.

En la actualidad, el sector se encuentra en un arduo proceso de consulta y de negociacién de la
normatividad secundaria con las autoridades para poder instrumentar esta ley estar listos para
poderla adoptar en el momento en el que tiene que estar en vigor.

De acuerdo con esta ley, en la forma en la que se ha venido haciendo con otros intermediarios,
se le dota de muchas mayores facultades a la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas y se
reconoce el papel de la CONDUSEF de acuerdo a sus facultades en cuanto a la defensoria de
los usuarios.

La Reforma Financiera debe ser integral y abarcar legislaciones que incluyan a todas las
instituciones financieras, por lo que ponen a consideracidn de los Legisladores las siguientes
propuestas, que se basan en la experiencia del sector asegurador:
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- Es muy importante la coordinacién interinstitucional, para que no haya un exceso de
ventanillas a las cuales atender y que se coordine muy bien toda esa supervision, vigilancia y la
atencién de lo que a cada una de estas autoridades les compete.

- Que queden perfectamente bien delimitadas todas esas competencias, para que no haya una
superposicion o duplicacion de responsabilidades y a la vez de necesidades de atender con una
misma normatividad a dos autoridades distintas.

- En particular en lo que corresponde a la CONDUSEF y a las atribuciones de la Comision
Nacional de Seguros y Fianzas, es muy importante que queden muy bien definidos vy
delimitados todos los elementos que competen a lo que es el proceso de registro de
productos.

- En el caso de la Comisidon de Seguros, en los articulos 200 a 215 de la nueva Ley de
Instituciones de Seguros, el 36 de la ley vigente en estos dos afios se dan todos los elementos
qgue deben de darse y que se generan procesos muy complejos para que un producto de
seguros pueda entrar en funcionamiento y debe haber una congruencia entre lo que establece
el contrato y lo que establece la nota técnica que sustenta ese contrato, para que tenga
sustentabilidad y también un precio adecuado para los usuarios.

Las nuevas que se le dan a la CONDUSEF en materia de productos tienen que coordinarse muy
bien con esta otra parte, para que no se rompa esa congruencia entre los contratos y a la vez
que no se nos dupliquen las ventanillas a través de las cuales esto se debe dar, para lo cual
nosotros proponemos que haya una coordinacidn interinstitucional y que a lo mejor a través
de alguna autoridad se pueda canalizar todo lo que el estatuto legal le faculta a las otras
entidades.

La AMIS establece que en materia de transparencia, la Ley de Instituciones de Seguros y
Fianzas maneja medidas de gobierno corporativo mucho mads robustas, en cuanto a lo que
debe de ser el andlisis de los distintos comités delegados de los Consejos de Administracién y
la informacién que se emite al publico, aseguraron que se encuentran trabajando con la
Comisidn de Seguros y la Secretaria de Hacienda sobre cual debe ser y con qué extensidon, mas
una calificacién crediticia que ahora sera obligatoria para las aseguradoras, y por el otro lado
vienen las obligaciones de informacion que se deben dar en las atribuciones de las cuales se
dota a la CONDUSEF en mayor medida e intensidad.

Otro punto importante es lo referente al titulo ejecutivo. Desde hace muchos afios las
instituciones de seguros, siempre que hay un procedimiento de reclamo por parte de los
asegurados o los beneficiarios de seguros, existe, cuando se inicia ese procedimiento, a través
de los distintos mecanismos de los cuales la ley prevé, el que se tiene que establecer una
reserva especifica, que es un fondo que practicamente es fiduciario y ejecutable de inmediato
en el momento en el que se resuelve a favor del asegurado o beneficiario, ese dinero ya esta
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etiquetado y garantizado a favor del publico. Por lo cual, la AMIS considera que es innecesario
el titulo ejecutivo en el caso de las aseguradoras; esto ya en algin proyecto previo habia sido
desestimado precisamente por esta circunstancia.

En cuanto al sistema arbitral, la AMIS aplaude que este sistema, que ademds es mucho mas
expedito, se privilegie, se motive y se trate de estimular, sin embargo, también debe existir
siempre el respeto a tanto usuarios como instituciones, a utilizar los foros que en cada una de
las circunstancias se considere el adecuado o el pertinente para cada uno de los
procedimientos.

De igual forma, en lo que se refiere a los parametros para la definicién de las calificaciones en
el burd de las instituciones, se sugiere que éste no sea un elemento que vaya en detrimento de
la calificacion de quien no utilice el sistema arbitral.

Existen dos puntos importantes dentro de las propuestas a consideracion. Hay unos seguros
que se llaman de directores y gerentes en el concurso mercantil. Estos seguros estan
determinados en la parte del concurso mercantil y consideramos que éste es probablemente
un error de redaccién, porque de otra manera no lo considerariamos como algo que
deliberadamente se debe haber establecido de esa manera, que en el caso del concurso
mercantil dice que no se puede utilizar este tipo de seguros.

Sin embargo, estos seguros estan disefiados de forma tal, que es lo que trata de proteger el
procedimiento de concurso mercantil, que cuando estos seguros no protegen cuando el
director o el consejero actué de mala fe. Entonces, estd perfectamente previsto en el
clausulado de estos productos, de la naturaleza de estos productos, el que no operan cuando
no hay buena fe, de forma tal que lo que pretende esta reforma estd cubierto en lo que
corresponde, precisamente, a concurso mercantil.

En lo que corresponde a la ampliacidn de coberturas a favor del publico asegurado, se propone
aprovechar el que se esta abriendo esta ley vigente para que se anticipen algunos articulos,
qgue ya estan previstos en la Ley de Instituciones de Seguros y de Fianzas a través de una
modificaciéon a la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros, que
corresponden a que, en el caso de los seguros de gastos médicos mayores, las coberturas de
prevencion se puedan otorgar con caracter indemnizatorio. Esto forma parte de las politicas
pubicas que privilegian la prevencién a favor de que prevalezca un estado de salud por parte
de la poblacion.
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Para las instituciones de seguros especializadas en salud la nueva LISF, la Ley de Instituciones
de Seguros y de Fianzas, les va a permitir también operar las coberturas de accidentes y
enfermedades, por lo que si esto se anticipa desde ahora, los beneficios al publico usuario van
a poder ser recibidos desde este momento, y no hasta el 4 de abril del 2015.

Finalmente, en lo que corresponde a la vinculacién del sector con la CONDUSEF, se dijo que se
ha venido trabajando con ésta y con todas las autoridades en materia de inclusién financiera,
tanto desde el punto de vista de cultura como desde el punto de vista de conocimiento y de
capacidades para poder comparar productos, ademas de la atencion del publico asegurado.

Hay casos de éxito, como son los micro seguros, en donde al cierre del afio pasado se contaron
poco mas de 10 millones de pdlizas certificados de asegurados de la base de la piramide, es
decir, la poblacidn en estado de pobreza de capacidades. Se tienen algunos seguros que han
sido casos de éxito, como son: protecciones a las victimas de accidentes viales, ya sea por
causa de automoéviles o muy en particular un elemento que ha sido muy sensible en la
sociedad como son los de guarderias.

En coordinacion con CONDUSEF también se ha trabajado de manera muy importante y
relevante en las encuestas de satisfaccidon, simuladores de productos, sistemas para la
localizacién de personas fallecidas para que se conozca si sus posibles beneficiarios tenian
algun seguro a su favor, pero que lo desconocian porque asi no se los informd la persona que
en vida estaba asegurada. Existe un mecanismo que finalmente después se convirtid en ley,
que nosotros hicimos a través de un acuerdo institucional. Por otro lado, la gestidon electrénica
para hacer mas expedita la atencién de quejas, los protocolos para buenas practicas de
comercializacion. El afio pasado se hizo un protocolo voluntario entre CONDUSEF, los bancos y
las aseguradoras para que haya sanas practicas en la oferta a través de telemercadeo vy
también de las sucursales bancarias de los productos de seguros.

Finalmente, hemos coadyuvado de manera muy importante con la semana de educacion
financiera, y se recomienda que esa parte de las facultades y funciones de prevencién no se
descuiden, sino que se profundicen y se fortalezcan, porque precisamente la prevencion evita
que haya controversias, que haya litigios, que haya quejas.

En conclusidon las economias desarrolladas tienen altos niveles de penetracion en el seguro, lo
que redunda en la elevacién de la calidad de vida de la poblacidn. Los seguros en muchos casos
representan la diferencia entre la preservacién del patrimonio o la capacidad de tener ingresos
de las personas y las familias a la pérdida del estatus familiar y en mucha ocasiones el estar
sumidos en un estado de pobreza.
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La AMIS sugirié trabajar conjuntamente con las autoridades hacendarias y las comisiones en la
instrumentacion de politicas publicas que promuevan la cultura de la prevencién vy el
desarrollo del seguro. Es decir, trabajar paralelamente con la regulacidén en una agenda de
desarrollo, porque hay muchas politicas publicas que se han implementado en otros paises y
gue han detonado el desarrollo del acceso de la poblacién a los beneficios del seguro.
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Instituto Tecnoldgico de Estudios Superiores de Monterrey (ITESM)

José Luis de la Cruz Gallegos

Lo primero, es indudable que es una Reforma Financiera importante en el sentido de que no se
puede entender en ningln pais desarrollado que no tenga un sistema financiero, un sistema
bancario sano y que en su papel de intermediacion propicie el crecimiento y el desarrollo de
un pais.

En este sentido, es evidente que México tiene ese gran pendiente, cuando se reviso el impacto
que puede tener el crédito actualmente tal y como se esta otorgando sobre el crecimiento
econdmico en la mayor parte es nulo, fundamentalmente, porque esta muy concentrado en el
consumo, lo cual no necesariamente acaba generando impacto productivo.

Lo anterior es relevante porque la légica de la reforma tal y como fue presentada por el
Ejecutivo lo que busca es generar una mayor oferta de crédito, la pregunta en este punto que
tendriamos que hacernos es esa oferta per se va a generar mayor crecimiento. Es decir,
aunque lograramos el objetivo de que la reforma aumenta el crédito a la economia, eso
necesariamente va a detonar el crecimiento econdmico y esto es importante por varios
aspectos.

El primero, ya se menciond que una de las formas de proteger realmente a los usuarios del
sistema financiero es la educacién, el punto es que tal y como estd la reforma el sistema
educativo mexicano no estd asumiendo la responsabilidad de educar a los mexicanos en los
temas financieros y econdmicos y esto es bastante peculiar, porque si algo hemos vivido en los
Ultimos 30 afios han sido crisis econdmicas y financieras, la década de los 80, 1995, el
estancamiento econémico entre 2001 y 2003, la crisis de 2009, nos deberian de recordar que
un aspecto que no estd en nuestro sistema educativo es la educacidon econdmica y financiera.

Si bien se plantea que sea parte del sistema financiero, por ejemplo, los bancos los que apoyen
a esta educacién de los usuarios, tendriamos que preguntarnos si realmente esto es suficiente
para poder garantizar que todos los mexicanos, que todos los usuarios del sistema financiero,
pero sobre todo los que estan fuera del mismo, van a tener la capacidad de analizar, de revisar
las condiciones de crédito, las condiciones de un contrato financiero, de un contrato de un
préstamo, por ejemplo.
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Entonces un primer elemento, que evidentemente esta de fuera, es que esto tiene que ser
parte estructural del sistema educativo. Ya de manera mas puntual, y cuando revisamos la
l6gica de la reforma, en donde se busca incrementar la oferta, tendriamos que preguntarnos si
va a haber una demanda para esa oferta de crédito. Es decir, si la sociedad mexicana va air a
solicitar ese crédito. Porque cuando uno pide un crédito hipotecario, un crédito por ndmina,
hay por lo menos dos aspectos que revisar: la tasa de interés, las comisiones y todos los costos
de intermediacion que tiene solicitar el crédito. Eso queda fuera de la propuesta de reforma.
Sobre de eso no se estd tocando nada.

¢Qué es en lo que se confia? Que la competencia, que la informacidn que se dé al mercado, es
decir que las fuerzas del mercado acaben implicando una reduccién en muchas de esas tasas y
en muchas de esas comisiones. En este punto lo que tendriamos que preguntarnos es si
realmente la reforma tiene esa légica. éPor qué? En una de las iniciativas se plantea que el
objetivo es incrementar el ahorro. ¢Por qué la gente estaria dispuesta a ahorrar? Entre otras
cosas es porque el premio por ese ahorro, es decir la tasa de interés que reciba, sea lo
suficientemente elevada para no destinar esos recursos a otra cosa, a consumir, por ejemplo.
Pero al mismo tiempo, si queremos que la gente solicite ese crédito lo que tenemos es la
necesidad de que los intereses, las comisiones, los costos de intermediacidon disminuyan.
Entonces el punto que queda pendiente es cémo se va a compensar esa disyuntiva. Esto es
relevante por lo siguiente. Aumentar el crédito, si este no es productivo, genera burbujas de
crédito. Y este pais no estd al margen de esas burbujas. Que deberia ser uno de los aspectos
fundamentales por proteger para los usuarios de los servicios financieros.

Cuando se observa lo que actualmente estd pasando en el sector de construccién de vivienda,
pues basicamente lo que ocurrid ahi fue una burbuja, en donde lo que vemos es que las seis
principales empresas constructoras de vivienda en este pais estan en serios problemas
financieros. Es decir, el problema no fue que no hubiera crédito. Lo hubo. El problema fue que
quienes lo usaron no tenian las condiciones de ingresos, de seguridad, una multiplicidad de
factores para que esto fuera sustentable. Y hoy tenemos a la puerta un problema de una
burbuja de crédito en el sector vivienda.

Entre 2007 y 2008 tuvimos un problema de una burbuja de crédito al consumo. Se puede
estimar, se puede calcular que eso existio. Y algo que afortunadamente la desinflé sin que
causara mayor problema fue la crisis de Estados Unidos. El crédito al consumo se empieza a
cerrar en nuestro pais y se evita que algo que estaba aumentando generara un problema.
Entonces uno de los elementos que tienen que monitorearse en una reforma que lo que busca
es aumentar el crédito, con animo de proteger a los usuarios es que no se estén generando
burbujas. Si el crédito que se otorga no es productivo, si Unicamente se destina a cuestiones
como el consumo, lo que acabard privilegiandose es la posibilidad de estas burbujas. En un
momento en el que el pais estd desacelerando, eso no estaria, no seria algo que no pudiese
ocurrir.
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Evidentemente que ademas lo que tenemos que plantearnos es si el sistema financiero tiene
incentivos para bajar las tasas de interés. ¢ Por qué? Si ustedes revisan las tasas de referencia a
nivel internacional y a nivel nacional, lo que resulta es que histéricamente son bajas, la Reserva
Federal, el Banco Central Europeo, aun mismo en México, tenemos tasas de interés muy bajas.
La pregunta es ¢Por qué eso no se ha trasmitido a todos los instrumentos financieros que se
manejan en México?

Las tarjetas de crédito siguen teniendo tasas que pueden ir perfectamente desde un 25 hasta,
dependiendo la institucién, un 90 o 100 por ciento cuando, por ejemplo, las tasas de interés de
la Reserva Federal practicamente estan en cero y han estado asi no por 1, 2 o 3 afios, ya
tenemos varios afios en donde las tasas de referencia son bajas y no necesariamente se
trasmite eso hacia los usuarios de los servicios financieros en nuestro pais.

Evidentemente, si no se quieren tocar las tasas, porque como se mencionaba no se bajan por
decreto, si tendriamos que plantear écual va hacer el mecanismo de convergencia a la baja?,
épor qué se confia en la competencia?

éPodemos garantizar que en México el Sistema Financiero, el Sistema Bancario es
competitivo? Es decir, que no existe, realmente, una concentracion bancaria, un oligopolio de
los sistemas bancarios, cuando se veia la grafica de la concentracién bancaria, eso estaria entre
dicho. Entonces, uno de los aspectos que se tienen que garantizar es la competencia. ¢Coémo
garantizarla? Un elemento que me parece positivo, que estd dentro de la reforma, es
justamente el buro. Al tener informacién ahi, lo que podriamos nosotros garantizar al menos
en teoria es de que si tuvieran elementos para competir, el punto es primero, ésera suficiente
ante una poblacién que no tiene la educacidon econdmica y financiera para en muchas
ocasiones interpretar lo que hay ahi?

Segundo. ¢éLa informacidon que estd contemplando es lo suficientemente clara, nitida, para
poder hacer un ranking de instituciones en ese buro?, y ¢Por qué no pensar que en ese sistema
de informacién éste no nada mas lo que hasta ahorita se ha planteado, sino también el
ndmero de denuncias?

Que se haga un sistema que cruce el nimero de contratos en donde hay clausulas abusivas en
donde se cruce el nimero de procesos que se han implementado, el tiempo que se tarda, por
ejemplo, lo que se cobra en tasas de interés. éPor qué no cruzar esa informacidén con el nivel
de eficiencia de los bancos? Sin mayor frontera se puede generar una frontera de eficiencia en
donde no nada mas estemos poniendo écual es la tasa de interés que se cobra?, écudles son
los resultados financieros de los bancos? Podemos generar eso en una frontera de eficiencia y
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demostrar cuales son los bancos que tienen mejores resultados y cruzarlo con los bancos, con
la informacién de la calidad de atencién a los usuarios.

Entonces de una manera muy clara y simple los usuarios de los servicios puedan ver quién le
ofrece mejores resultados en términos financieros y al mismo tiempo le permita comparar la
calidad de servicio. Eso perfectamente pueda estar en un sistema de informacién de Internet
como esta planteado, pero tendriamos que revisar algo adicional: los mexicanos todavia no
tenemos acceso a Internet, menos del 30 por ciento de los hogares tienen ese acceso,
tendremos que seguir pensando en el periddico, en hacerlo publico, quizas en ponerlo en los
estados de cuenta; es decir, si queremos transparencia para que exista competencia, todavia
necesitamos plantear que la divulgacién tiene que ser mayor, algo que no esta puesto.

Evidentemente que algo que tendremos que plantear es no nada mas decir el nimero de
eventos, por qué no hacer un ranking, o sea, por qué no generar cual es la mejor institucién en
términos de eficiencia operativa, estrictamente financiera y decir: la mejor institucién bancaria
es ésta, la segunda, la tercera, y cual es la ultima; en el mismo sentido, en cuanto a la calidad
del servicio y que entonces de una manera muy simple el usuario pueda decidir y entonces si
obligar a las instituciones a competir en términos financieros y en términos de atencién al
usuario de los servicios. No tenerle miedo a eso.

Es obvio que esto implica un proceso complejo, pero sin lugar a dudas aqui lo que tendriamos
qgue preguntarnos es, ¢hasta donde estamos dispuestos a llegar con la Reforma Financiera?
éPor qué? Porque si no garantizamos la demanda, si no garantizamos que esa demanda se va a
dar, si no garantizamos que haya esa reduccidn en tasas de interés, en los cobros de
intermediacién, pues simplemente esa parte va a quedar suelta.

No es algo menor, cuando varios bancos en México sacan el 30, 35 por ciento de sus ganancias
a nivel global de este pais, evidentemente que los incentivos a que eso disminuya son
menores, si no se tienen los incentivos, y una ley debe de tener garantizados los mecanismos y
los incentivos para poder dar cumplimiento a lo que busca.

Claramente que un beneficio de la reforma es la informacién; sin embargo, no es suficiente
recopilacion de informacién con fines estadisticos, como se ha planteado, necesitamos darle
valor agregado a esa informacién, es darle un analisis al usuario para que pueda guiarse en lo
que planteamos cémo vamos a educar a la sociedad para que lo pueda leer por su cuenta.

188



Un elemento que si llama la atencién es lo de las practicas sanas, las cladusulas abusivas y la
informacidn relevante. En el momento en que dejamos fuera tasas de interés, comisiones y
contraprestaciones, queda fuera uno de los principales elementos, en donde el problema es
que la diferencia, por ejemplo, entre tasas activas y pasivas, lo que acaba generando son
ganancias importantes para el sistema de intermediacién bancaria. Entonces habria que
replantearse hasta qué punto quedan fuera y qué tan pertinente es incluirlas.

Hasta el momento no han quedado claras cudles van a ser esas clausulas abusivas, estan por
redefinirse y estan en manos de CONDUSEF. Por qué no plantear que dentro de esto exista una
participacion mas amplia. Evidentemente que esto lo que también plantea es que la
informacidn que se otorgue en principio debe de ser obligatoria. Me parece que lo que tiene
que quedar de manera muy claro regulado es que la informaciéon que se requiere para formar
el buré es obligatoria, tiene que ser homogénea y tiene que estar vinculada con estos criterios
gue mencionaba anteriormente.

Si por ejemplo vemos sanciones y multas, una de las maximas por no proporcionar
informacidn son 2 mil salarios minimos, cual es el peso de esa parte econémica para una
institucion financiera. Entonces al final del dia me parece que tiene que revisarse las multas y
sanciones. A lo largo de las 13 iniciativas, si bien se plantea la figura de que se puede sancionar
a quien incurra en algun mal servicio al usuario, en alguna cuestién ilegal, en varias de las
iniciativas hay una cldusula de discrecionalidad en donde las distintas instituciones del
gobierno, Banco de México por ejemplo, tienen la discrecionalidad de aplicar o no si el error
puede ser un error o si la falta que se estd cometiendo es considerada como no grave.

Entonces hay que eliminar esa discrecionalidad. Si el usuario de servicios financieros no paga
puede perder su patrimonio, entonces me parece que en ese sentido lo que tiene que
plantearse es que las sanciones también correspondan a que si hay una falta por el lado de la
oferta de ese crédito, a final de cuentas tiene que ser un mecanismo bajo el cual se garantice
que los incentivos a no cumplir sean realmente bajos.

Evidentemente que la parte arbitral también es un aspecto positivo, sin embargo habria que
plantearse de por qué quedar sin validez cuando en un momento dado la resolucion pasa ala
parte judicial, por qué no ser vinculante. O sea, si ya se hizo un analisis experto, por qué no
llevarlo alla.

Algo que también tiene que plantearse es la ldgica de la protecciéon de usuarios de servicios
financieros trae sobre todo la parte hacia el consumo éen donde esta la parte productiva?, es
decir, en donde estd esa parte que garantice la proteccion a esos derechos y también los
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incentivos para el crédito que en realidad va a ser sustentable, que si ese dinero llega a la
economia sea realmente productivo.

En este sentido la propuesta de la Reforma Financiera es positiva, necesitamos hacer esa
reforma, sin embargo en términos generales me parece que en la parte de la demanda de los
derechos de los usuarios todavia tiene que avanzarse un poco mas para garantizar que se dé la
competencia y que en esa competencia se dé la reducciéon de tasas.

Cuando vemos en una parte de la iniciativa que una institucidn financiera puede llegar a usar
instrumentos financieros de otra, nada mas indicandole al usuario que no es de él sino que
pertenece a otra institucion, éhasta qué punto estaremos planteando que ahi puede existir
colusidn? Esto lo que plantea es un elemento adicional.

Se tiene que hacer periddico, regular el estudio, el andlisis que se haga sobre el
comportamiento del sistema financiero, del sistema bancario, de todos los integrantes. Tiene
que estar regulado cada trimestre, cada semestre con la periodicidad que se elija para
garantizar que se esta compitiendo, que no existen esos incentivos, que no hay colusién y que
entonces podamos estar garantizando que va a haber en efecto sobre las tasas de interés,
sobre los costos de intermediacidn y sobre las comisiones.

Porque tal y como estan ahora los incentivos para el sistema financiero, con tasas de interés
histéricamente bajas, simplemente eso no necesariamente se ha dado con la velocidad y la
profundidad que se requiere.
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