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Editorial

El afio va en su recta concluyente como
también la actual administracion entra en
el tercio final y las cosas no son muy cla-
ras

Dada la debilidad de la demanda domés-
tica, el proceso de recuperacion gradual
dependerd del impulso de la demanda
externa al sector industrial mexicano me-
diante una mejora sostenida en las expor-
taciones manufactureras, la cuales son las
mejor preparada para responder al dina-
mismo. Sin embargo, la luz de la econo-
mia norteamericana, que atrae a la mexi-
cana, no es muy clara.

Por lo tanto, el panorama sin duda es de
vulnerabilidad macroeconémica, combi-
nando ademds la presencia de un entorno
de incertidumbre politica que una vez mds
nos impide planear a largo tiempo; y
cuando se habla de largo plazo no es por
los llamativos anuncios de generacion de
empleo, de atraccion y captacion de in-
version extranjera aparentemente volu-
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minosa o de altos porcentajes de exporta-
ciones —siendo que las bases de compa-
racion en cualquier caso son raquiticas—
si no se habla de carencia de visién de
plazo prolongado.

Empezaremos a ver como se regatean
mds posiciones que acciones sobre la re-
forma laboral, sobre el fomento a la pro-
ductividad y fortalecimiento de la educa-
cion, para que sobresalgan los debates y
las disputas sobre el presupuesto para las
instituciones democrdticas; léase IFE,
partidos y Cdmaras de Legisladores, entre
otros mds.

Por ello, en la conmemoracion del bicen-
tenario del México independiente, me
pregunto si somos mds independientes
como sociedad, como cultura, como
pais... o mds dependientes de los politicos
y funcionarios de gobierno, como hace
doscientos afios.

Carlos PALENCIA ESCALANTE
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n un reciente informe sobre go-

bernabilidad  democratica en

México, el Banco Mundial apunta
que para crecer competitivamente con
equidad, nuestro pais debe eliminar los
poderosos monopolios.

“Si México desea mejorar la gober-
nabilidad, impulsar la democracia y
lograr un crecimiento sostenido,
"debera deshacerse de los grupos de
interés y monopolios poderosos",
sostiene el informe Gobernabilidad
democrdtica en México: Mds alld de
la captura del Estado y la polarizacion
social, elaborado por el Banco Mun-
dial (BM). Yasuhiko Matsuda, quien
encabezd el estudio, sefiald que el
ejemplo mas notable "es la privatiza-
cion del sector de las telecomunica-
ciones, que Unicamente sustituydé un
monopolio publico con uno privado".
De acuerdo con el reporte, las
"distorsiones" en las politicas publi-
cas se deben a la excesiva influencia
de grupos de interés de sindicatos
como el Nacional de Trabajadores de
la Educacion, y élites econdmicas
como los lideres de las telecomunica-
ciones, sobre todo de la telefonia,
"quienes capturan la relacion entre
liderazgo politico y los ciudadanos'.
Matsuda agregd que la concentracion
del mercado y de la riqueza en pocos

[1] Banco Mundial. “Gobernabilidad democrética
en México: Mas alld de la captura del Estado y
la polarizacion social”, Washington, D.C., 2010.

Arturo Diaz Leon

sectores ocasionan que '‘el terreno
de juego en la politica mexicana esté
lejos de ser nivelado. (Pues) el poder
econémico se traduce en influencia
politica, debilitando el peso relativo
de la preferencia del elector prome-
dio en el proceso politico". Sefiald
que la influencia de estos grupos de
poder se debe a su capacidad de in-
tervenir en el disefio de politicas
publicas, en especial para atacar u
obstaculizar funciones o fuentes de
ingresos clave para el Estado, o a la
de comprar el apoyo de politicos con
su influencia financiera. Refiere que
para que Meéxico comience su
"segunda transicion hacia la goberna-
bilidad democratica efectiva'’, requie-
re reducir la "creciente polarizacién
social y superar los obstdculos socio-
politicos" que generan los grupos de
poder en el pais. Aunque no atribuye
lo anterior a un gobierno dividido,
considera que la falta de consensos
se debe a ''ciertos costos de politica
donde los intereses creados son po-
derosos". "Una de las formas que
podria ser efectiva para controlar la
influencia de grupos poderosos seria
fortalecer la rendicion de cuentas
electoral en la politica mexicana, a
través de medidas de transparencia
que permitan que el publico general
escrute su conducta politica. Otra

seria considerar la eliminacion de la
regla electoral que prohibe a los le-
gisladores ser reelectos por periodos
consecutivos", propone el BM”. Otras
recomendaciones son que se pro-
mueva el desarrollo socioeconémico
en las regiones pobres, y fortalezca la
independencia del Estado de los gru-
pos de poder para dar imagen de
neutralidad y mantener la indepen-
dencia del IFE; para que exista alter-
nancia partidista en el poder, surjan
medios de comunicacién
"independientes" y se promueva una
mayor participacion de los mexica-
nos, pero sobre todo, para que el
Congreso de la Unién tenga auto-
nomia y no responda a intereses par-
tidistas.™

En este contexto, destaca la reciente ini-
ciativa de reforma a la Ley en contra de
poderes monopdlicos en nuestro pais,
presentada por el titular del Poder Ejecuti-
vo, el Presidente Felipe Calderdn, con la
que se pretende tanto otorgar mayor au-
tonomia a los 6rganos reguladores (como
la Comisién Federal de Competencia -CFC)
como fortalecer la capacidad real de san-
cién, incluso de caracter penal, por incu-
rrir en practicas monopdlicas. Por su im-
portancia, esta noticia recientemente apa-
recio publicada en la primera plana de los
principales diarios del pais (Reforma, Mile-

[2] Periddico Reforma. “Apunta Calderdn a los mono-
polios. Presenta iniciativa que busca darle dien-
tes a la Cofeco”, México, 6 de abril de 2010, 12.
Plana.



nio, El Financiero y El Universal, entre
otros)."

Las medidas anunciadas ayer por el Ejecu-
tivo fueron recibidas como un balde de
agua fria por parte de todas las empresas
privadas a las que estan dirigidas, y que
van mas alld de Telmex y Telcel, porque
abarcan sectores como el cervecero, re-
fresquero, cementero, televiso y todos
aquellos en los que hay una empresa que
pueda considerarse como dominante.
Idealmente, se esperaria que este nuevo
esquema se aplicara a los monopolios
publicos. El resultado agregado sobre el
consumidor local es el alto costo que as-
ciende a mas del 30% del ingreso de los
hogares en nuestro pais. En otras pala-
bras:

“Mas del 30% del gasto de los hogares se
destina a la compra de productos en mer-
cados con problemas de competencia, que
son 40% mas caros precisamente por la
falta de competidores. Aunque el presi-
dente no cité la fuente, se trata de un es-
tudio realizado por Carlos Urzua, del Insti-
tuto Tecnoldgico de Estudios Superiores
de Monterrey (ITESM) que se puede con-
sultar en la pagina de la CFC, realizado en
2008 con datos de la Encuesta Nacional de
Ingreso y Gasto en los Hogares (ENIGH)."!

Lo interesante no son Unicamente los
mercados con problemas de competencia,
sino también las empresas mencionadas:
Grupo Maseca en tortillas y harina de
maiz; Sigma Alimentos, Grupo Bafar y
Qualtia Alimentos en carnes procesadas;
Bachoco, Pilgram's Pride y Tyson en pollo
y huevos; Lala y Alpura en leche; Femsa,
Coca Cola y Pepsico en refrescos, jugos y
agua; Modelo y Cuauhtémoc en Cervezas;
Casa Saba y Nadro en distribucion de me-
dicinas. Entre sus conclusiones Arzia des-
taca que los poderes monopdlicos y oli-
gopolicos generan pérdidas sociales que
ademas son regresivas porque afectan

Meéxico: Pérdida econémica de los hogares debido a monopolios*

Hogares urbanos Hogares rurales

Decil Pérdida de Pérdida relativa Decil Pérdida de Pérdida relativa
bienestar (%)* bienestar (%)*

I 0.394 1.198 | 0.460 1.227
1] 0.387 1.176 1l 0.444 1.184
1l 0.381 1.158 1] 0.450 1.200
\Y) 0.373 1.134 \Y) 0.442 1.179
Vv 0.371 1.128 \Y 0.441 1.176
\ 0.365 1.109 \ 0.419 1.117
Vil 0.353 1.073 VIl 0.418 1.115
VI 0.346 1.052 Vil 0.380 1.013
IX 0.341 1.036 IX 0.364 0.971
X 0.329 1.000 X 0.375 1.000

1: Se considera el valor del decil de mayor ingreso (como 100%), respecto a la pérdida del decil de menor
ingreso =((0.394 x 100)/(0.329))=1.198 y/o en el limite, el primer decil tiene una pérdida relativa de 19.8%
mayor que la de los ricos por efectos de monopolios. Asimismo, en el caso rural, la pérdida es mayor, del
orden de 22.7%, respecto al decil mas alto. El calculo se realiza mediante el cdmputo del excedente del con-
sumidor (por producto) que se transfiere a las firmas monopdlicas, al estimar la elasticidad (negativa) y/o
respuesta de pérdida de bienestar de los consumidores de productos en mercados monopdlicos. En otras
palabras, primero se clasificé cada uno de los hogares urbanos de acuerdo con su ingreso total (monetario)
reportado en la Encuesta de Ingresos y Gastos de los Hogares (ENIGH). Después se dividieron los hogares en
deciles de ingreso (el primer decil representa 10% de los hogares mas pobres, y asi sucesivamente). Por otro
lado, usando la ecuacién de pérdida de bienestar por concentracion monopdlica (L=-1/23w/6; si 6=1 se habla
de monopolio en el mercado —caso limite-); se calcula para un consumidor individual o para un grupo de
consumidores con patrones similares que a su vez pueden utilizarse para hacer comparaciones sobre la
pérdida (L) de bienestar social que causan los monopolios en diferentes grupos de ingresos o de regiones; w
representa la proporcion del gasto en el bien i con relacion al gasto total. La funcidn expresa una elasticidad
del gasto de cada bien (respecto al total), en mercados monopdlicos, siguiendo estudios de Creedy John y
Dixon Robert. “The relative burden of monopoly on households with different incomes”, Economica, 65,
1998, p.p. 223-237, y Creedy John y Dixon Robert. “The distributional effects of monopoly”, Australian Eco-
nomic Papers, 38, 1999, p.p. 223-237.

* Urzta M. Carlos. “Las empresas con poder de mercado en México”, Tecnoldgico de Monterrey, Campus
Ciudad de México, Agosto 2008.

mas a quienes menos tienen, y Calderén
busca que esta reforma sea una herra-
mienta para combatir la desigualdad y
pobreza y mejorar la competitividad del
pais”.

Particularmente, la propuesta del Ejecuti-
vo plantea castigar con multas que ascien-
den hasta 10% de los ingresos acumula-
bles de las empresas privadas que realicen

[3] Haciendo uso de la Encuesta Nacional de Ingresos
y Gastos de los Hogares en México, Arzua pre-
senta evidencia empirica de las pérdidas sociales
debido al ejercicio de poderes de mercado que
en nuestro pais son significativas y, sobre todo,

regresivas. Mas aun, la pérdida en el bienestar
social es también diferente para cada entidad
federativa, siendo los habitantes de los estados
del sur los mas afectados, como Chiapas (el
estado que mas pierde). Urzia M. Carlos. “Las

practicas monopdlicas (para efectos de
Impuesto sobre la Renta, ISR), fortalecien-
do la capacidad de sancion de la CFC. Par-
ticularmente, se trata de otorgar faculta-
des a este organismo para aplicar sancio-
nes que podran ascender hasta 10% de los
ingresos de las empresas que incurran en
practicas absolutas anticompetitivas, y de
8% en practicas relativas.

empresas con poder de mercado en México”,
Tecnolégico de Monterrey, Campus Ciudad de
México, Agosto 2008.



Asimismo, la CFC debera investigar, de
acuerdo con el ordenamiento propuesto,
cualquier practica que ponga en riesgo la
libre competencia en dependencias y or-
ganismos que tienen a su cargo activida-
des estratégicas reservadas al estado, en
aquellos actos que no estén considerados
en el Articulo 28 Constitucional. Por ejem-
plo, aun cuando la extraccion de hidrocar-
buros es exclusividad del Estado, la venta

de combustibles y carburantes no deben
replicar practicas monopdlicas.™

En un amplio contexto, los monopolios
publicos también tendrian que ser incor-
porados a una mayor competencia econé-
mica, sobre todo en lo que se refiere a los
servicios que presta (pues éstos productos
no viajan), ya que no comerciables.

Articulos 9 y 10 de la Ley Federal de Competencia Econémica

Practicas monopodlicas absolutas

Fijar, elevar, concertar para manipular el precio de venta o compra de bienes y servicios
al que son ofrecidos en los mercados, o intercambiar informacidn con el mismo objetivo.
Establecer la obligacion de no producir, procesar, distribuir o comercializar sino solamen-
te una cantidad restringida o limitada de bienes, o la prestacion de un nimero de fre-
cuencia restringida o limitada de servicios.

Dividir, distribuir, asignar o imponer porciones o segmentos de un mercado actual o po-
tencial de bienes y servicios, mediante clientela, proveedores, tiempos o espacios deter-
minados o determinables.

Establecer, concertar o coordinar posturas o la abstencién en las licitaciones, concursos,
subastas o almonedas publicas.

Practicas monopodlicas relativas

Divisidn vertical de mercados: la fijacidn, imposicion o establecimiento de la distribucion
exclusiva de bienes y servicios, razén de sujeto, situacion geografica o de periodos de
tiempo determinados, incluidas la divisién, distribucion o asignacion de clientes y provee-
dores.

Restricciones al precio de reventa o de venta del producto final: la imposicidn del precio
o demas condiciones que un distribuidor o proveedor debe observar al expender o distri-
buir bienes y servicios.

Ventas atadas: la venta o transaccion condicionada a comprar, adquirir, vender o propor-
cionar otro bien o servicio adicional, normalmente distinto o distinguible, o sobre la base
de reciprocidad.

Contratos de exclusividad: la venta o transaccion sujeta a la condicién de no usar o adqui-
rir, vender o proporcionar a personas determinados bienes o servicios disponibles y nor-
malmente ofrecidos a terceros.

Boicot: la concertacion entre varios agentes econdmicos o la invitacion a éstos para ejer-
cer presidn contra algln cliente o proveedor, con el propésito de disuadirlo de una deter-
minada conducta, aplicar represalias u obligar a actuar en un sentido determinado.

Otras practicas: en general, todo acto indebido que dafie o impida el proceso de compe-
tencia y libre concurrencia en la produccidn, procesamiento, distribucion y comercializa-
cidn de bienes y servicios.

Fuente: CFC. “La nueva Ley Federal de Competencia Econémica”, Comision Federal de Competencia,

México, 1993.

[4] Aunque el Articulo 28 de la Constitucion de los
Estados Unidos Mexicanos, dice que las funcio-
nes del Estado no son monopolios (que incluye
actividades y sindicatos), este es un término
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eminentemente ideoldgico del siglo pasado,
pues en términos estrictamente econdmicos,
constituyen monopolios las empresas y organiza-
ciones publicas dominantes en el mercado. Cier-

A pesar de las reacciones en contra de
ciertos grupos politicos y empresariales,
con el argumento de que “la iniciativa
propuesta se puede crear una autoridad
intervencionista y arbitraria”, se tiene que
profundizar en la transparencia de los
organos reguladores, como ocurre en
otras partes del mundo, y que la Comisién
(CFC) misma “no sea juez y parte, porque
en este momento es las dos cosas”, refiere
el Presidente del Consejo Mexicano de
Hombres de Negocios, Claudio X. Gonza-
lez.

Ciertamente, se trata de un proceso legis-
lativo que se tiene que depurar y perfec-
cionar entre las partes, porque al final: “en
el barco vamos todos, no sélo los monopo-
lios”. No obstante, équé tanta competen-
cia y/o nuevas firmas nuevas idealmente
arrojarian el mejor desempefio en cada
mercado y/o en la economia agregada?
Esto es algo que tiene que descubrir cada
economia, gobierno, sector industrial y/o
innovacién tecnoldgica, entre muchos
otros factores, a través de un proceso
analitico-empirico de ensayo y error y/o
del ejercicio flexible de un tipo de eco-
nomia experimental, ya que en realidad se
trata de un proceso evolutivo. Lo que si
queda muy claro, es que México requiere
mas (no menos) competencia en todos los
niveles.”

En términos experimentales, existen es-
guemas interesantes de transicion a es-
gquemas de mayor competencia, incluso
sobre monopolios publicos. Por ejemplo,
hipotéticamente una empresa privada
como Telmex y/o publica, como la Comi-
sidn Federal de Electricidad (CFE), podrian
crear una (o varias) firma(s) paralela(s),
independiente(s) totalmente de la matriz,
sobre todo en términos juridicos. Esto
permitiria hacer crecer a las firmas nuevas

tamente, algunas funciones monopdlicas del
Estado son propiamente inherentes a su existen-
cia (por ejemplo, la seguridad publica y la justi-
cia, entre otras), pero otras no necesariamente



con una nueva planta laboral flexible y
eficiente, sin los altos costos econdmicos y
politicos (monopdlicos) que imponen sus
sindicatos, burocracias y/o grupos politi-
cos de interés.

Recuérdese que en el caso de Telmex, el
sindicato se beneficid con un porcentaje
importante de su privatizaciéon en 1990, y
lo convirtié en el sindicato mas rico de
Latinoamérica con el 4.3% del total de las
acciones de la empresa, al tiempo que el
sector de telecomunicaciones digitales es
inherentemente ahorrador de trabajo (por
la digitalizacion de los procesos, una gran
cantidad de sus trabajadores son redun-
dantes). Por ejemplo, un sistema analdgi-
co obsoleto (todavia en uso) requiere un
empleado por cada 50 lineas atendidas,
mientras que un sistema digital solamente
un empleado por cada millén de lineas (y
esta relacidn tiene a escalar mas). En caso
de una huelga, sus empleados sindicaliza-
dos se darian cuenta que mas del 90% son
redundantes.

Por otro lado, en el caso la Comision Fede-
ral de Electricidad (CFE), la situacién poco
favorable de una rigida, abultada e inefi-
ciente burocracia ahoga sus finanzas, so-
bre todo por sus generosas prestaciones y
sus pendientes pasivos laborales de jubila-
ciones y pensiones que crecen exponen-
cialmente. El caso de la participacién pri-
vada de los cogeneradores de energia
eléctrica ha permitido la expansion de la
oferta a costos competitivos, pues actual-
mente contribuye con mas del 30% del
total de energia, y con costos promedio de
hasta 50% menos, respecto a los costos de
CFE. Con base en el Articulo 27 Constitu-
cional, los productores independientes
estan obligados a vender sus excedentes

sélo al Estado, que a su vez los revende
localmente a precios monopdlicos. El re-
sultado final es que los Unicos beneficia-
rios de este esquema son los pocos agen-
tes que tienen acceso a la oferta directa
de los cogeneradores privados (las gran-
des empresas, diversas instituciones publi-
cas y, hasta la misma CFE) en detrimento
de las pequefias y medianas empresas, asi
como de las familias que tienen la Unica
opcién de comprarle al Estado, y a la mis-
ma competitividad agregada nacional. En
definitiva se trata de la transicién a esque-
mas productivos mas eficientes y renta-
bles.
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as estadisticas de préstamos por

tipo sugieren que la contraccién

del crédito desde 1997 hasta 2005
no fue uniforme. La razén de crédito co-
mercial a PIB de diciembre de 2005 fue un
medio menor que el nivel logrado en
1997. En contraste, los préstamos a los
consumidores se cuadruplicaron en el
mismo periodo. Notese que el nivel de
2005 de préstamos al consumo (2.8% del
PIB) es extremadamente bajo comparado
al nivel internacional. De 2006 a 2008, sin
embargo, ambos tipos de crédito se eleva-
ron, en particular los comerciales, que
pasaron de 4.9% del PIB en 2006 a 6.9%
del PIB en 2008." Sin embargo, la diver-
gencia en las tendencias del crédito al
consumo y el crédito comercial requiere
una explicacién: ¢por qué los bancos han
favorecido a los primeros sobre los segun-
dos?

Una respuesta es que los bancos encuen-
tran que asumir riesgos y hacer cumplir
los contratos es mas dificil en el mercado
de crédito comercial que en el mercado de
créditos al consumo. Esto no quiere decir
qgue las condiciones bajo las cuales se lle-
van a cabo los contratos de créditos al
consumo son buenas, sino que la asuncién
de riesgos y el hacer cumplir los contratos
generalmente es dificil en México, y que el
ambiente que enfrentan los créditos co-
merciales es aun més dificil.”

Alejandro Angeles Sevilla

Historia del cumplimiento de los contra-
tos

Como es del conocimiento de todos, la
capacidad de los bancos para hacer cum-
plir los contratos requiere que sean capa-
ces de embargar el colateral. Una forma
gue toma el colateral es fisica: una casa,
una parcela o un inventario de materiales
de construcciéon. Embargar esta forma
fisica de colateral hace necesario que los
bancos tengan acceso a un sistema de
propiedad y a un registro comercial para
verificar quien es el propietario. Ademas,
precisa de un sistema de leyes, cortes y
politicas que les permitan tomar posesion
legal y fisica de la propiedad dejada en
prenda. Otra forma que toma el colateral
tiene que ver con la reputacion: el poder
dar a conocer que personas o empresa no
pagan, puede prevenir a los prestamistas
en caso de que estas personas o empresas
soliciten otro crédito en el futuro. Tipica-
mente, los bancos hacen cumplir esta for-
ma de colateral a través de dos medios.
Primero, desarrollando sistemas internos
de analisis de crédito. Segundo, dando
esta informacion a otros bancos, o a otros
acreedores, a través de una agencia don-
de se reporten los créditos no pagados.

Virtualmente ninguna de las instituciones
necesarias para hacer posible la toma de
posesion del colateral opera eficientemen-

[1] BBVA Bancomer. “Observatorio Bancario”. Servi-
cio de Estudios Econémicos. Marzo de 2010.

[2] Maurer, Noel, and Stephen Haber. “Related Lend-
ing: Manifest Looting or Good Governance?
Lessons from the Economic History of Mexico.”
In Growth, Institutions, and Crises: Latin America

from a Historic Perspective, ed. Sebastian Ed-
wards, 213-42. Chicago: University of Chicago
Press. 2007.

[3] Haber, Stephen, and Aldo Musacchio. "Contract
Rights and Risk Aversion: Foreign Banks and the
Mexican Economy, 1997-2004." Harvard Busi-

te en México.” Embargar el colateral fisi-
co es extremadamente dificil, pues nues-
tro pais no cuenta con un registro de pro-
piedad eficiente y preciso. La Secretaria de
Economia mantiene un registro de propie-
dad comercial, pero éste no esta disponi-
ble para consulta publica. Asi, para los
bancos tomar posesion de la propiedad es
dificil porque no es claro si la persona o
empresa que empefid la propiedad es
actualmente el duefio. Ademas, en estos
casos, cuando los bancos promueven un
juicio hipotecario, los deudores pueden
tomar ventaja de las extraordinariamente
ineficientes leyes mexicanas de bancarro-
ta: no sélo hay pocos jueces para resolver
estos casos, sino que también las leyes en
la materia requieren que los jueces aprue-
ben resoluciones en cada una de las obje-
ciones presentadas por los deudores. Los
deudores pueden, por tanto, demorar el
embargo de la propiedad presentando un
sin numero de objeciones.w Finalmente,
incluso cuando los jueces resuelven favo-
rablemente para los bancos, la policia no
siempre puede hacer cumplir el veredicto
del juez.

Los bancos muchas veces tampoco pue-
den hacer cumplir el colateral referente a
la reputacion, ya que tienen débiles siste-
mas internos de andlisis de crédito. De
hecho, antes de la expropiacién bancaria
de 1982 los conglomerados industriales

ness School Working Paper, No. 05-025, October
2004.

[4] Rios-Figueroa, Julio. “Fragmentation of Power
and the Emergence of an Effective Judiciary in
Mexico, 1994-2002.” Latin American Politics and
Society 49 (1), 2007.
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mexicanos tipicamente eran propietarios
de bancos comerciales y bancos de inver-
sion, y los portafolios de estos bancos
tendian a consistir de acciones de las em-
presas que eran parte del conglomerado.
Los bancos, por tanto, tenian pocos incen-
tivos para desarrollar sistemas internos de
analisis de crédito. Durante el periodo en
el que el gobierno administré los bancos
(1982-1991), el sistema de andlisis de
crédito que habian desarrollado la década
anterior se vino abajo porque fueron usa-
dos principalmente como un vehiculo pa-
ra financiar los déficits del gobierno. El
resultado neto fue que al ser privatizados
en 1991, su sistema interno de analisis de
crédito se considerd virtualmente inexis-
tente.”

Los bancos no pudieron depender de la
informacion que las agencias de crédito
privadas recopilaban, en lugar de su pro-
pio sistema de analisis, porque hasta hace
muy poco tiempo los reportes privados de
crédito no existian en el pais. La Asocia-
cién de Bancos de México (ABM) empezd
a recopilar informacidn crediticia a princi-
pios de la década de 1930, pero en 1933
el banco central asumio esta responsabili-
dad. En 1964, el departamento del banco
central responsable fue constituido como
una agencia de crédito administrada por
el gobierno. El problema con el reporte de
crédito del gobierno fue que los bancos
tenian débiles incentivos para proveerlo
con informacién acerca de su base de
clientes. El gobierno, por su parte, tenia
débiles incentivos para proveer informa-
cion precisa a los bancos, debido a que no
estaba motivado por la necesidad de ob-
tencion de un beneficio. Como resultado,
la informacidn disponible proporcionada
por la agencia de crédito del gobierno era
anticuada y limitada en alcance. La prime-
ra agencia privada de crédito fue fundada

hasta inicios de 1993, pero las reglas que
gobiernan su operacién fueron estableci-
das hasta 1995.

Bajo circunstancias normales, cuando a
los banqueros les falta la capacidad para
embargar el colateral a través del sistema
legal y no pueden hacer valer el colateral
reputacional, no tienen las armas necesa-
rias para poder cobrar los préstamos. Por
tal motivo, ellos hacen lo que los banque-
ros de antes de 1982, prestan principal-
mente a sus propias empresas, a las em-
presas de sus conocidos y al gobierno.'®

Sin embargo, cuando los bancos mexica-
nos fueron privatizados en 1991, las cir-
cunstancias estaban lejos de ser normales.
Estas instituciones contaban con débiles
incentivos para otorgar préstamos de ma-
nera prudente porque ninguno de sus
directores y principales accionistas tenian
mucho de su propio capital en riesgo. El
gobierno les habia permitido comprar los
bancos con fondos pedidos en préstamo
de los propios bancos.

La ausencia de medidas de monitoreo
efectivas provocd que el crédito se expan-
diera a una tasa prodigiosa. De 1991 a
1994, la tasa de crecimiento compuesta
de préstamos bancarios fue 24.0% anual.
Incluso mayor que la expansion del crédi-
to fue, sin embargo, el crecimiento de los
préstamos en mora (la cartera vencida). A
principios de 1991, la razén de préstamos
en mora a préstamos totales fue alrede-
dor de 14.0%. Para diciembre de 1994,
ésta era de 17.0%, pero llegd a 36.0% a
finales de 1995 y a 53.0% a finales de
1996.”

Al mismo tiempo que las tasas de présta-
mos en mora crecian, los banqueros se
dieron cuenta que no podian embargar

[5] Haber, Stephen. “Political Institution and Finan-
cial Development: Evidence from the Political
Economy of Bank Regulation in Mexico and
United States”, en Political Institution and Finan-
cial Development. Edited by Stephen Haber,

Douglass North and Barry Weingast. Library of
Congress/Stanford University, 2008.

[6] Maurer, Noel and Stephen Haber. "Related Lend-
ing and Economic Performance: Evidence from
Mexico." Journal of Economic History 67, No. 3.
September 2007.

facilmente el colateral. Incluso, dados los
estandares laxos bajo los que los bancos
mexicanos determinaban que un présta-
mo entraba en mora (los cuales les per-
mitian considerar préstamos en “situacion
normal” cuando en Estados Unidos o en
otras economias desarrolladas podian ser
considerados en mora), las tasas de em-
bargo de colateral fueron, por increible
que parezca, menores a 5.0% en 1991-
1992, 7.0% en 1993, y 9.0% en 1994.
Usando otras definiciones estandar de
préstamos en mora, las tasas de embargo
de colateral fueron probablemente de
2.0% 6 3.0%. Esta situacion resulté en el
colapso del sistema bancario y en un pro-
grama de rescate financiado por el gobier-
no con el dinero de los contribuyentes.®

Cuando los bancos emergieron de la inter-
vencién y reestructuracion del gobierno
en 1997, la administracion de Zedillo llevo
a cabo una serie de reformas disefiadas
para poner a los bancos bajo un marco
institucional robusto. Por ejemplo, limité
los préstamos a partes relacionadas, re-
quirié a los bancos seguir practicas conta-
bles mdas estrechamente aproximadas a
aquellas que operan en el resto de paises
de la OCDE, puso limites sobre el seguro
de depdsitos, y permitio a grupos multina-
cionales comprar los bancos mas grandes
del pais. También introdujo un sistema
regulatorio que establecié reservas mini-
mas que variaran de acuerdo con el nivel
de riesgo del portafolio de los bancos. En
particular, a los bancos se les requirio ac-
ceso a los historiales de crédito de los
prestatarios a través de una agencia priva-
da de crédito. Los préstamos hechos con-
forme a estos requerimientos, o los reali-
zados a los prestatarios con pobres histo-
riales de crédito, podrian ser aprovisiona-
dos al 100.0%.

[7] Solis, Leopoldo, Alejandro Angeles y otros. Op. cit.

[8] Colomiris, Charles. “Lessons from the Tequila
Crisis for Successful Financial Liberalization”.
Journal of Banking and Finance. October, 1999.



Estas reformas, sin embargo, no resolvie-
ron la debilidad en el cumplimiento de los
contratos. Para este fin, el gobierno de
Fox implementd una serie de medidas
disefiadas para facilitar el embargo del
colateral. En 2001, promovié cambios a la
ley de bancarrota, unos cuyas innovacio-
nes eludian a los ineficientes juzgados al
autorizar a los bancos y prestatarios firmar
contratos que permitian a los activos ser
“colateralizados” fuera del estado de ban-
carrota de los prestatarios, asignando es-
tos activos al prestamista. Un ejemplo
simple de estos contratos es el reciente-
mente formalizado contrato de arrenda-
miento con opcion a compra (léase-to-
own) para acuerdos de financiamiento
automotriz. Bajo estos acuerdos, un pres-
tatario técnicamente no adquiere un auto-
movil con financiamiento de un banco,
sino que el banco compra el carro y lo
subarrienda al prestatario. La depreciacion
y tasa de interés usadas para calcular el
arriendo a pagar estan estructuradas para
que los bancos recuperen su capital y los
intereses durante el periodo establecido
en el contrato. Cuando el contrato de
arrendamiento expira, el pago establecido
en el contrato es cubierto, la factura del
carro pasa al prestatario, pero hasta en-
tonces, el banco la retiene.”

Un segundo ejemplo de este tipo de inno-
vacion fue la reforma de 2001 a los con-
tratos hipotecarios que sustituyd el dere-
cho de retencién sobre la propiedad con
fideicomisos bilaterales (bilateral trust).
En ellos, el banco es el administrador y
beneficiario del fideicomiso. Asi, cuando
los pagos no son realizados, el banco pue-
de desalojar a los deudores y vender la
casa en una subasta. Los deudores pueden
legalmente impugnar el embargo, pero no
pueden permanecer en la propiedad du-
rante el proceso, lo que proporciona fuer-
tes incentivos a negociar el embargo con
el banco.

Dificultad en la asignacion de activos a
los acreedores

A pesar de estos avances, México aun
cuenta con un ambiente de derechos con-
tractuales dificil. Por ejemplo, no todos los
activos pueden ser asignados a los acree-
dores y asi permitir el proceso legal de
juicio hipotecario (foreclosure) y bancarro-
ta. Como una cuestion prdactica, los tipos
de activos que los consumidores utilizan
como colateral para un crédito estan mas
lejos de ser faciles de asignar a los acree-
dores, que los tipos de activos dejados por
las empresas en prenda como colateral.

Un activo, para ser asignable, debe ser
tangible, identificable y tener valor en un
mercado liquido. Como resultado, algunos
tipos de activos son mas faciles de asignar
a los acreedores que otros. Un automovil,
por ejemplo, es un activo de consumo
tipico, y el banco puede facilmente redac-
tar el convenio en la forma de un contrato
de arrendamiento. De esta manera, el
automovil es propiedad del banco no del
prestatario. Embargar el automovil resulta
entonces un asunto simple; éste es tangi-
ble, identificable (mediante nimero de
registro vehicular), tiene valor establecido
y puede ser vendido en un mercado liqui-
do para carros usados. Ademas, el costo
de realizar el embargo (el costo de rentar
una grua y utilizar a la fuerza publica) es
menor respecto a su valor en el mercado.

Algunos activos que las empresas poseen
pueden ser dejados en prenda de muchas
maneras. Por ejemplo, las gruas y tracto-
res pueden ser arrendados por el banco,
ya que son tangibles, individualmente
identificables, se deprecian lentamente,
tienen mercados secundarios y pueden
ser embargados mediante despojo de la
propiedad.

[9] Salinas Mufioz, Emanuel y Constantinos Step-
hanou. “Financing of the Private Sector in Mex-
ico, 2000-05: Evolution, Composition, and Deter-
minants”. World Bank Policy Research Working
Paper No. 4264, 2007.

[10] World Bank. Doing Business. Measuring Business
Regulations.
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[11] Rajoy, Enrique. “El registro de la propiedad en

Otros activos comerciales, sin embargo,
tienen caracteristicas que los hacen difici-
les de asignar al banco. Uno de ellos son
las cuentas por cobrar, pues no son tangi-
bles y pueden ser dificiles de identificar.
De hecho, las empresas pueden suscribir
contratos de venta de tal manera que su
ingreso no es acreditado a la categoria de
cuentas por cobrar, sino a otra categoria.
El banco puede, no obstante, usar el siste-
ma legal para deshacer este subterfugio,
pero ello supone la existencia de un siste-
ma legal eficiente. Los inventarios de ma-
terias primas, por citar otro ejemplo, son
casi imposibles de identificar individual-
mente. De hecho, la mayoria de la maqui-
naria de produccién se aparta del criterio
de facil asignacion. Aunque la maquinaria
de produccién puede ser individualmente
identificada y tiende a depreciarse lenta-
mente, el problema es que gran parte de
la misma es disefiada para tareas especifi-
cas en escenarios particulares y, como
resultado, no siempre tiene mercados
secundarios liquidos. Adicionalmente, una
parte considerable del costo de estas ma-
quinas esta plasmado en su instalacion, no
en el costo de la maquinaria per se. En
suma, la remocién de mucha de la maqui-
naria de produccion tiende a ser cara, con
respecto a su valor en un mercado secun-
dario.

Mercado hipotecario

Los contratos hipotecarios pueden ser
escritos de tal forma que asignen el activo
a ser colateral al prestamista. El problema
es que no siempre es claro el hecho de
qgue el prestatario posea actualmente el
titulo de la propiedad a ser hipotecada.
Los defectos del registro de propiedad de
nuestro pais son numerosos:™ (1) No se
puede acceder a él en linea (por internet),
pero si manualmente, consultando el ma-
nojo de papeles que compone el archivo
para cada parcela; (2) Los individuos que

México: principios y reformas”. http://
www.conafovi.gob.mx/suelo/
RPP_MEX_PRINCIPIOS_Y_REFORMAS.pdf

[12] Crédito otorgado por un banco o Sofol usando
las aportaciones subsecuentes del trabajador,
para amortizar el crédito. El saldo de la Subcuen-
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consultan el registro, a menudo tienen
acceso a los documentos originales, lo
cual les da la oportunidad de manipular o
falsificar el titulo de propiedad; (3) La ma-
yoria de las ventas de propiedades no son
registradas porque los compradores quie-
ren evitar pagar la tarifa de registro; (4)
No se registra la mecanica de gravamenes
sobre la propiedad; (5) A menudo varios
individuos se registran como duefios de
una propiedad; (6) Los limites de las par-
celas no estan claramente especificados;
(7) El registro publico de la propiedad no
esta integrado con el padrén de contribu-
yentes, lo cual reduce los incentivos de los
municipios, que colectan los impuestos
sobre la propiedad, para mantener el re-
gistro publico al dia; y (8) El registro publi-
co de la propiedad no cubre las tierras
ejidales, las cuales son incluidas en el re-
gistro agrario de propiedad. Esto significa
que las tierras que se han autorizado para
uso privado —a través de su venta a des-
arrolladores, que crean propiedades que a
su vez son revendidas— no tienen un his-
torial de titulacidn claro.

Como resultado, es altamente incierto
saber si una persona que se dice propieta-
ria de una parcela de tierra en realidad
posee el titulo, o éste se encuentra en
regla.™ Debido a que la titulacién es tan
incierta, en 2004 los bancos sélo otorga-
ron 18 mil 601 préstamos para la adquisi-
cién de vivienda usada. Pero todavia es
mas aterrador que esta cifra tuvo una
dramatica mejora, comparada con afios
anteriores, en los que casi no se concedie-
ron créditos. Con todo, para 2008 la cifra
se elevo a 94 mil préstamos, como resulta-
do del mayor uso del producto apoyo in-

fonavit.*?

Por lo que respecta a nuevas construccio-
nes, los bancos tampoco financiaron mas
préstamos. Estas tendieron a ser costea-

das por el INFONAVIT, el FOVISSSTE o por
intermediarios financieros no bancarios
especializados, ligados a empresas de
construccién y desarrollo. Estos ultimos, a
su vez, son financiados por la Sociedad
Hipotecaria Federal (SHF) que también
garantiza la hipoteca. En suma, los présta-
mos para viviendas nuevas se han recupe-
rado porque gran parte del riesgo de estos
préstamos se ha desplazado al gobierno.

El problema de evaluacién de la reputa-
cion

Los reportes de crédito también favorecen
los préstamos al consumo sobre los
préstamos comerciales. Desde 1995, la
nueva agencia privada de crédito ha reco-
pilado datos al respecto, pero esta agencia
de crédito es un palido reflejo de agencias
similares en paises desarrollados. Su pro-
blema fundamental deriva de que es pro-
piedad de los grandes bancos, con débiles
incentivos para proporcionar a sus peque-
flos competidores informacion crediticia
acerca de sus mejores prestatarios. Asi, el
rango de informacién que la agencia de
crédito recolecta se restringe al historial
de pagos de los créditos bancarios de los
prestatarios. Los historiales de pago de
otros acreedores tales como empresas de
servicios publicos, tiendas departamenta-
les o companias de financiamiento auto-
motriz, no son incluidos. De igual forma,
no se registra la mecdnica de embargos en
contra de los prestatarios, como tampoco
los otros tipos de sentencias judiciales.
Ademas, hay un problema fundamental
gue enfrentan los acreedores: el segui-
miento de los consumidores es mucho
mas facil que el de las empresas, especial-
mente las pequefias. Los consumidores no
cambian facilmente sus identidades. Las
empresas, sobre todo las pequefias, pue-
den cambiar su identidad corporativa
practicamente a voluntad.

ta de vivienda queda como garantia de pago, en
caso de pérdida de empleo.

[13] Rios-Figueroa, Julio. “Fragmentation of Power
and the Emergence of an Effective Judiciary in
Mexico, 1994-2002.” Latin American Politics and
Society 49 (1): 31-57, 2007.

[14] Sarre, Miguel. “Mexico’s judicial reform and long
-term challenges”. Presented at the Policy Fo-
rum: U.S.-Mexico Security Cooperation and the
Merida Initiative, conveyed by the Mexico Insti-
tute of the Woodrow Wilson Center for Interna-
tional Scholars. Capitol Building, Washington, D.
C., May 9, 2008.

El sistema judicial

Finalmente, la habilidad de consumidores
y empresas para usar el sistema legal con
el propdsito de retrasar el embargo difiere
significativamente. La vasta mayoria de los
casos que involucran el cumplimiento de
contratos no son juzgados en tribunales
federales, que han sido objeto de un pro-
ceso prolongado de reformas desde me-
diados de la década de 1990, sino en cor-
tes estatales que son lamentablemente
ineficientes.”® Debido a que nuestro pais
cuenta con un sistema federal, las cortes
estatales y otras agencias judiciales
(enjuiciamiento, defensa, consejos judicia-
les y tribunales de justicia) estan organiza-
das independientemente del poder judi-
cial federal y operan de acuerdo a sus pro-
pios procedimientos y leyes sustantivas.
Los gobernadores estatales contindan
nombrando a los jueces, proceso que esta
sujeto a un alto grado de influencia parti-
dista. Ellos y su personal actdan en gran
medida de manera discrecional, atienden
un numero enorme de casos y cuentan
con muy pocos fondos en comparacidn
con el poder judicial federal. Lo que es
cierto para el caso de las cortes es incluso
mas cierto para la policia, pues contintda
siendo pobremente remunerada y alta-
mente corrupta. Asi, las empresas, espe-
cialmente aquellas con recursos financie-
ros considerables, pueden tomar ventaja
de la desorganizacion, ineficiencia y co-
rrupcion del sistema judicial para retrasar
las sentencias en su contra y el embargo
del colateral. En el caso de los consumido-
res, allegarse los recursos necesarios para
evitar el embargo del colateral es mucho
mas dificil.™ /]



El Premio Nobel en ciencias
economicas (2/2)

n la primera parte, analizamos las

principales aportaciones a la cien-

cia econdémica que han aportado
los galardonados con el premio Nobel de
Economia en los campos de la Teoria del
Equilibrio General y los principales avan-
ces macroecondmicos, en esta parte se
mencionardn los trabajos cuyo principal
aporte ha sido a la microeconomia y la
investigacion interdisciplinaria.

Microeconomia

A través de los afios se han otorgado una
serie de premios para las contribuciones a
la teoria microecondmica, la cual trata de
la toma de decisiones por parte de los
agentes individuales, los hogares y las
empresas, y la asignacion de recursos en-
tre los diferentes usos y sectores producti-
vos de la economia. Un ejemplo es el Pre-
mio a George Stigler (1982) por sus inves-
tigaciones acerca de la estructura de la
industria, el funcionamiento de los merca-
dos y las causas y efectos de las regulacio-
nes publicas.

Stigler fue pionero de la "economia de la
informacion" y de la "economia de la re-
gulacion". Asocid las variaciones de pre-
cios entre mercados a la existencia de
informacién pertinente, sefialando cémo
los mercados que son poco transparentes
tienen como consecuencia altos precios y
se producen grandes beneficios para los
agentes que disponen de informacion. En
cuanto a la regulacion publica, paso a in-
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corporarla al interior del sistema econémi-
co, sefialando cdmo los grupos de presidon
intentan canalizarla en provecho propio,
lo que le llevo a defender la no interven-
cién publica. Entre sus principales trabajos
destacan Teoria de los precios (1942) y El
ciudadano y el Estado (1975).

Otros premiados en esta rama de la eco-
nomia fueron los trabajos de James Mirr-
lees y William Vickrey (1996) quienes
hicieron un trabajo pionero sobre las con-
secuencias de diversas limitaciones en la
informacién de las personas, logrando
hacer contribuciones fundamentales a la
teoria econdmica sobre los incentivos en
condiciones de informacién asimétrica.
Resulta que estas asimetrias de informa-
cién son de gran importancia para el fun-
cionamiento de mercados como los de
seguros y los mercados de crédito. Mirrle-
es también realizo trabajos fundamentales
sobre las consecuencias en materia fiscal
de la informacién asimétrica entre el go-
bierno y los agentes privados. Vickrey
aclaré las propiedades de varios tipos de
subastas. Sus descubrimientos han sido
cruciales para el desarrollo de un funcio-
namiento eficiente de las subastas de de-
rechos de emision, permisos de aterrizaje
en los aeropuertos, los derechos de televi-
sidn, asi como ventas de activos del go-
bierno ("privatizaciones"). Entre sus obras
destacan su "Manual de Analisis de Pro-
yectos Industriales en Paises en Desarro-
llo" y su "Modelos de Crecimiento Econo-
mico".

Alfred Nobel (1833-1896)

Una teoria mas general de la informacion
asimétrica fue desarrollado por George
Akerlof, Michael Spence y Joseph Stiglitz
(quienes se hicieron acreedores al premio
en (2001). George Akerlof estudid los mer-
cados donde los vendedores tienen mas
informacion que los compradores sobre la
calidad del producto (principalmente en el
mercado de automdviles usados de mala
calidad a los cuales llaman “limones” en
los Estados Unidos). Mostré que los pro-
ductos de baja calidad pueden “exprimir”
a los productos de alta calidad en estos
mercados, y que el precio de los produc-
tos de alta calidad puede verse afectado
como consecuencia de ello. El analisis ayu-
da a explicar, por ejemplo, las altas tasas
de endeudamiento en los paises pobres y
las dificultades de los mercados de segu-
ros en materia de salud. Michael Spence y
Joseph Stiglitz analizan los distintos tipos
de mecanismos de ajuste espontaneo en
estos mercados. Spence mostré como los
agentes mejor informados pueden mejo-
rar el resultado del mercado por la adop-
cién de medidas costosas con la finalidad
de trasmitir informacidn a los agentes mal
informados. Ejemplos importantes de ta-
les "sefiales" son la educacién en los mer-
cados laborales y el pago de dividendos
como sefial de alta rentabilidad de las
empresas individuales. Stiglitz también ha
demostrado cémo una serie de fendme-
nos de mercado puede ser explicado por
la teoria de la informacién asimétrica,
siendo ejemplos importantes el desem-
pleo, el racionamiento del crédito y algu-



nos contratos agricolas en paises en desa-
rrollo.

El papel de la asimetria en la informacion
ha sido analizado con mayor profundidad
por los tedricos al estudiar mecanismos
alternativos de asignacion. Este enfoque
tiene varias raices. Uno de ellos es el pro-
puesto por Leonid Hurwicz, que define los
mecanismos de asignacion como un juego
en el que los participantes actian como si
ellos enviaran mensajes unos a otros, o
para un hipotético “centro de mensajes".
Hurwicz hizo hincapié en la importancia
de que un mecanismo de asignacion sea
"compatible con los incentivos" en el sen-
tido de que el resultado esperado o desea-
do, sea consistente con los incentivos de
todos los agentes econdmicos a actuar
para lograr tal objetivo. Otras importantes
raices en la teoria de disefio de mecanis-
mos son el analisis de optimizacion de
James Mirrlees y los modelos para analizar
y comprender las interacciones entre insti-
tuciones e individuos de William Vickrey.
Ambas son ampliamente utilizadas en
economia, sociologia y ciencias politicas
como instrumentos para conseguir el dise-
fo de instituciones que optimicen ciertos
resultados dados.

Mirrlees y Vickrey generalizaron las ideas
de Hurwicz a través de un algoritmo de
calculo que denota el principio de
"revelacion”. En términos generales, este
mecanismo establece que el investigador
puede restringir la atencidén a un subcon-
junto de los mecanismos hipotéticos, que
se denotan "mecanismos directos" que
satisfagan la condicidn de compatibilidad
de incentivos. Eric Maskin también aclaré
la importancia de la monotonia en el or-
den de las preferencias entre los indivi-
duos cuando se trata de generar mecanis-
mos eficientes de asignacion. Estas diver-
sas contribuciones a la teoria de los meca-
nismos de asignacién de Hurwicz, Maskin
y Myerson son los antecedentes de su
recompensa conjunta con el Premio Nobel
el cual les fue entregado en 2007.

Por otra parte, aunque la economia finan-
ciera se basa en técnicas de analisis simila-
res como la microeconomia tradicional,
con el tiempo se ha convertido en un cam-
po propio, con una expansién enorme en
las dos ultimas décadas. Como se men-
cioné anteriormente, Tobin y Modigliani
hicieron valiosas contribuciones a la cons-
truccion de la teoria financiera macroe-
condmica moderna. Sin embargo, los tra-
bajos en la década de los afios cincuentas
y sesentas de Harry Markowitz, Merton
Miller y William Sharpe (que les valieron
recibir en forma conjunta el Premio Nobel
de Economia en 1990), fueron sin lugar a
dudas los trabajos mas importantes en
este campo. La contribucion de Markowitz
para la microeconomia fue la construccion
de un modelo de gestion de carteras de
inversion.

En 1958, Merton Miller en colaboracién
con Franco Modigliani publicé el articulo
“El costo del capital, las finanzas corpora-
tivas y la teoria de la inversion” en el que
se oponia al punto de vista tradicional
defendido en teoria de la empresa de que
existia una ratio entre deuda y capital pro-
pio 6ptima que maximizaba el valor de la
compafiia y minimizaba el coste del capi-
tal. Segun el teorema de Modigliani-Miller
no existe dicha ratio dptima y los gestores
Unicamente deben de tratar de maximizar
la riqgueza neta de la empresa sin preocu-
parse del valor de dicha ratio. El método
por el que llegaron a dicha conclusién fue
el uso del argumento de que no habia
posibilidad de arbitraje, es decir, de que
no existia la posibilidad de crear una
maquina de hacer dinero sin correr riesgos
de forma permanente.

Sharpe establecié un modelo para fijar el
precio de los activos financieros conocido
como Capital Asset Pricing Model (CAPM),
por medio del cual un inversor puede ele-
gir una exposicién al riesgo a través de
una combinacién de valores de renta fija y
una cartera de renta variable. Si cada acti-
vo contribuye al riesgo total en un valor
determinado, los ingresos esperado y el

premio al riesgo variaran en proporcion
directa a dicho valor. Estas relaciones se
generan via precios, por lo que los riesgos
son susceptibles de eliminarse, y las deci-
siones de la cartera terminan siendo con-
sistentes. También desarrollé el denomi-
nado Sharpe ratio, que permite el analisis
del comportamiento del rendimiento de
una inversion en funcién del riesgo.

Posteriormente, Robert Merton y Myron
Scholes recibieron el premio (en 1997)
para su analisis de formacién de los pre-
cios de los instrumentos derivados deno-
minados como opciones, que son dere-
chos sobre instrumentos financieros sub-
yacentes incluidas las acciones y divisas.
Estas contribuciones fueron una condicion
necesaria para el desarrollo de grandes
mercados para los distintos tipos de ins-
trumentos derivados, los cuales han au-
mentado la posibilidad de que los agentes
individuales puedan elegir los niveles ade-
cuados de riesgo de acuerdo a sus propias
preferencias, independientemente de si
deciden tener una baja o alta exposicion al
riesgo.

Investigacion Interdisciplinaria

De la misma forma varios premios se han
adjudicado a los economistas que han
expandido el dominio del andlisis econd-
mico a nuevas dareas. James Buchanan
obtuvo su premio (en 1986) por sus inves-
tigaciones sobre la frontera entre la eco-
nomia y la ciencia politica, o mas especifi-
camente, "Por el desarrollo de las bases
contractuales y constitucionales para la
teoria de los derechos econémicos y poli-
ticos de toma de decisiones". Esta investi-
gacion lo convirtié en uno de los fundado-
res de la escuela de la "eleccidn publica"
es decir, la que analiza las fuerzas impul-
soras de las decisiones politicas y que tra-
ta de endogeneizar el comportamiento
politico en los modelos de las economias
nacionales. En lugar de mirar a los politi-
cos como individuos que se supone que
cuidan el "interés general" en la sociedad,
la escuela de la eleccidon publica asume
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que los politicos estdn motivados por con-
sideraciones similares a las que explican el
comportamiento de otros agentes, como
la lucha por beneficio personal y un deseo
de poder.

Por su parte, Gary Becker (Premio en
1992) por ampliar el dominio del andlisis
microecondmico a un mayor rango de
comportamientos humanos fuera del mer-
cado.Partiendo de su "enfoque econdmi-
co", Becker afirmd que los individuos ac-
tuan de manera racional. Investigd este
supuesto en cuatro areas de andlisis: capi-
tal humano, criminalidad, discriminacio-
nes por sexo o raza y comportamiento de
las familias. Para Becker, la familia es una
fabrica de bienes domésticos (comida,
alojamiento) producidos con tiempo vy
bienes de mercado. El precio de éstos tie-
ne dos componentes: los precios de mer-
cado y el coste de oportunidad del tiem-
po. Si la renta de la familia aumenta, resul-
ta antieconémico mantener a un miembro
de la familia trabajando en la casa. Una de
sus ultimas propuestas es vender el dere-
cho a inmigrar subastando cierta cantidad
de visas o permisos de trabajo, es decir,
que las personas migrantes paguen por
tener acceso al mercado de trabajo. Entre
sus principales obras destacan: "Economia
de la discriminacién" (1957), "El capital
humano" (1964) y "Tratado sobre la fami-
lia" (1981).

Ronald Coase (Premio Nobel de economia
en 1991) es considerado el fundador del
Analisis Econdmico del Derecho y de la
nueva economia institucional. El articulo
de 1960 The problem of Social Cost, 'El
problema del coste social', es considerado
el articulo mds citado en la literatura
econdmica de todos los tiempos y paises,
pero sus ideas centrales ya estaban expli-
citas en el articulo The Nature of the Firm,
'La naturaleza de la empresa' de 1937 en
el que explica que cualquier sistema de
asignacion de precios tiene un coste y que
es posible hacer un analisis econdmico de
las reglas, las formas de organizacion y los
métodos de pago. La visién de Coase so-
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bre los costes de transaccidn en la teoria
sobre la organizacion moderna, fue rein-
troducida por Oliver E. Williamson. Tam-
bién criticd el mecanismo de concesién de
licencias, proponiendo que los derechos
de propiedad fueran un método de asig-
nar el espectro a los usuarios.

El Premio a Herbert Simon (en 1978) le fue
concedido por ser uno de los investigado-
res mas importantes en el terreno inter-
disciplinario y porque su trabajo ha contri-
buido a racionalizar el proceso de toma de
decisiones. Definio la estructura basica de
la ciencia econdmica, como la ciencia de la
eleccidn, para lo cual trabajo sobre el pro-
ceso psicolégico en la toma decisiones.
Segun Simon la hipdtesis basica de la eco-
nomia neoclasica, la de que los agentes
tienden a maximizar los resultados de su
comportamientos, es muy limitada. En la
practica ningln ser humano esta continua-
mente buscando la solucién 6ptima. Aun-
gue deseara hacerlo, el coste de informar-
se sobre todas las alternativas y la incerti-
dumbre sobre el futuro lo harian imposi-
ble.

De acuerdo con Simon, las personas sim-
plemente intentan buscar una minima
satisfaccion, es decir, tratan de alcanzar
ciertos niveles de éxito para después, po-
co a poco, ir ajustando esa solucién. Esta
estructura de pensamiento, que Simon
denomind racionalidad limitada estimuld
muchos trabajos posteriores sobre el com-
portamiento de los individuos, las organi-
zaciones y la sociedad. Simon fue pionero
en investigacidon sobre la forma en que
deben tomarse decisiones en organizacio-
nes econdémicas complejas (empresas
publicas, multinacionales, etc.).

Simon Kuznets (1971) en cambio, ha pues-
to la investigacion empirica en el limite
entre la economia y la historia. En una
hipétesis relaciond el crecimiento econé-
mico y la distribucion del ingreso. Segun
ésta, el crecimiento basta para reducir la
desigualdad, aunque ésta también se aso-
cia a los comienzos del crecimiento, cuan-

do existe la necesidad de realizar grandes
inversiones en infraestructura y en bienes
de capital. Luego la generacion de empleo
y el aumento de la productividad condu-
cirian a salarios mas elevados y a una me-
jor distribucién del ingreso. Kuznets tam-
bién se intereso por el sistema de contabi-
lidad nacional, de hecho fue el creador del
sistema norteamericano unificado de con-
tabilidad nacional. Es notorio que aunque
Kuznets habia trabajado en la relacion
entre crecimiento econdmico y distribu-
cion del ingreso, fue siempre muy critico
con la pretensién de medir el bienestar
exclusivamente sobre la base del ingreso
per capita. En un discurso ante el congre-
so norteamericano en 1934 advertia que:
“es muy dificil deducir el bienestar de una
nacion a partir de su renta nacional (per
capita)”.

El Premio a Robert Fogel y Douglass North
(en 1993) es otro premio en el limite entre
la economia y la historia, y se le concedid
por haber renovado la investigacion en la
historia econdmica aplicando la teoria
econdémica y métodos cuantitativos para
explicar el cambio econdmico e institucio-
nal. Las principales aportaciones de Fogel
se dieron al aclarar el papel de los ferroca-
rriles para el desarrollo de la economia
nacional en los Estados Unidos, y el papel
econdmico de la esclavitud. Al comparar el
desarrollo de hechos con un punto de
referencia de contraste, Fogel concluyd
gue los estudios anteriores de crecimiento
econdémico en los Estados Unidos habia
sobrestimado enormemente la importan-
cia de los ferrocarriles. También concluyé
qgue la esclavitud no fue abolida por la
caida de la rentabilidad del sistema escla-
vista, sino mas bien por consideraciones
humanitarias. Por su parte, Douglass
North ha arrojado nueva luz sobre el desa-
rrollo econédmico en Europa y los Estados
Unidos antes y en relacion con la revolu-
cion industrial, incluidas las funciones de
transporte maritimo y los cambios en el
patron de especializacién regional y el
comercio interregional. También ha sido
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pionero en el analisis del papel de las insti-
tuciones, tales como los derechos de pro-
piedad, para el desarrollo econdmico, asi
como la importancia de los diferentes ti-
pos de costos de transaccidon. North pen-
saba que los cambios institucionales son
mas relevantes que los tecnoldgicos para
explicar el desarrollo econémico. En estos
campos se desarrollan y aplican las ideas
que lanzé inicialmente Ronald Coase.

La investigacion en la frontera entre la
economia y la filosofia fue el premio a
Amartya Sen (en 1998) por sus contribu-
ciones a la economia del bienestar. Sen
analizé los fundamentos filosdéficos de las
decisiones colectivas y las evaluaciones de
bienestar, incluyendo los problemas de
evaluar la distribucién del ingreso y la ri-
queza. A finales de la década de los 60 y
principios de los 70, los escritos de Sen
ayudaron a definir el campo de la eleccién
social. Su contribucién en la teoria social
de Kenneth Arrow fue mostrar en qué
condiciones el teorema de imposibilidad
de Arrow puede ser util para extender y
enriquecer el campo de la eleccién social.

La obra mas reconocida de Sen es su ensa-
yo Pobreza y hambruna: un ensayo sobre
el derecho y la privacién (Poverty and Fa-
mines: An Essay on Entitlements and De-
privation) de 1981, en el cual demostrd
qgue el hambre no es consecuencia de la
falta de alimentos, sino de desigualdades
en los mecanismos de distribucion de ali-
mentos. Aparte de su investigacidon sobre
las causas de las hambrunas, su trabajo en
el campo del desarrollo econdmico ha
tenido mucha influencia en la formulacién
del indice de desarrollo humano (IDH) de
las Naciones Unidas. [/

Ganadores del Premio del Banco de Suecia en Ciencias

Econémicas en memoria de Alfred Nobel entre 1989 y 1969

1989: Trygve Haavelmo (Noruega), por clarifi-
car los fundamentos de la teoria econométri-
ca y por sus analisis de las estructuras si-
multdneas econdmicas.

1988: Maurice Allais (Francia), por sus contri-
buciones a la teoria de los mercados y la efi-
ciente utilizaciéon de los recursos.

1987: Robert M. Solow (EU), por sus contribu-
ciones a la teoria del crecimiento econémico.

1986: James McGill Buchanan (EU), por su
desarrollo de las bases contractuales y consti-
tucionales para la teoria del proceso de las
decisiones econdmicas y politicas.

1985: Franco Modigliani (EEUU), por sus anali-
sis de los mercados de ahorro y de los merca-
dos financieros.

1984: Richard Stone (Reino Unido), por sus
contribuciones fundamentales al desarrollo
de las cuentas nacionales, desde el cual se
han podido mejorar en gran medida las bases
para el analisis econdmico empirico.

1983: Gerard Debreu (EU), por incorporar
nuevos métodos analiticos a la teoria econé-
mica y por sus rigurosa reformulacién de la
teoria del equilibrio general.

1982: George J. Stigler (EU), por sus estudios
de las estructuras industriales que funcionan
como mercados y las causas y efectos de la
regulacion publica.

1981: James Tobin (EU), por sus andlisis de los
mercados financieros y sus relaciones con el
empleo, produccion y precios.

1980: Lawrence R. Klein (EU), por la creacién
de modelos econométricos y la aplicacion del
andlisis de las fluctuaciones y politicas econé-
micas.

1979: Arthur Lewis (EU), por sus investigacio-
nes en el desarrollo econémico, particular-
mente las referidas a los problemas de desa-
rrollo de los distintos paises.

1977: James Edward Meade (Reino Unido) y
Bertil Gotthard Ohlin (Suecia), por su contri-
bucion conjunta a la teoria del comercio inter-
nacional.

1976: Milton Friedmann (EU), por sus triunfos
en el campo del andlisis del consumo, la histo-
ria y teoria monetaria, y por su demostracion
acerca de la complejidad de la estabilizacion
politica.

1975: Tjalling C. Koopmans (EU) y Leonid Vita-
liyevich Kantorovich (Rusia), por sus contribu-
ciones a la teoria de la asignacién 6ptima de
recursos.

1974: Gunnar Myrdal (Suecia) y Friedrich
August von Hayek (Reino Unido), por sus tra-
bajos en la teoria del dinero y de las fluctua-
ciones y por su analisis de la independencia
de los fendmenos econdmicos, sociales e
institucionales.

1973: Wassily W. Leontief (EU), por el desa-
rrollo del método input-output, y por su apli-
cacion a importantes problemas econdmicos.

1972: John Richard Hicks (Reino Unido) vy
Kenneth Joseph Arrow (EU), por sus contribu-
ciones a la teoria del equilibrio econémico y
del bienestar.

1971: Simon Smith Kuznets (EU), por su inter-
pretacion empiricamente fundada del creci-
miento econémico, que ha llevado a un nuevo
y mas profundo acercamiento a la estructura
econdmica y social y a los procesos de desa-
rrollo.

1970: Paul Anthony Samuelson (EU), por el
trabajo cientifico a través del cual ha desarro-
llado una teoria para la economia estatica y
dindmica, contribuyendo a elevar el nivel de
analisis en la ciencia econdmica.

1969: Jan Tinbergen (Holanda) y Ragnar An-
ton Kittel Frisch (Noruega), por desarrollar y
aplicar los modelos dinamicos para el analisis
de los procesos econémicos.
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Visién Global

Mexico: el futuro despues de 200
anos de independencia.

La economia colonial

i bien en pleno Siglo XXI sobresale

lo sofisticado de la tecnologia, los

modelos matematicos y la globali-
zacién, no es tema menor el recordar por
un momento que la esencia de la econo-
mia es el ser humano que, agrupado, defi-
ne formar una familia, constituir una so-
ciedad y conformar una nacion.

Carlos Palencia Escalante

productiva a través de células como los
calpullis.

Se contaba con propiedad de la tierra,
ésta dividida en parcelas, lo cual no sélo
permitia cierta tranquilidad, sino que
ademads determinaba cémo participar pro-
ductivamente, ya que incluso podia ser de

caracter comunal, fraccionada, es decir

Y esto porque desde hace doscientos afios

hemos experimentado cambios en nuestra

estructura como nacion. Por ello, la inten-

cién, a partir del presente nimero y hasta
el término del afio del bicentenario, de

hacer un recuento, si bien general, espero |
B
ilustrativo de lo que en mi dmbito de pen-

samiento y accidn ha registrado nuestro
México.

Pues bien, comencemos con el recuento.
Desde la antigua Tenochtitlan ya se habla-
ba de economia, se vivia por la economia
y se “institucionalizaba” con base en la
actividad econdmica, mas alla de la reli-
gién y de las creencias. El imperio azteca
modific6 muchas estructuras, originé pa-
sar de lo ndmada a lo sedentario, de la
autoproduccién y autoconsumo —si se
permite la expresidn— a la articulacién

para fines de dotacién a los jefes de fami-

lia, las orientadas a cubrir los gastos publi-
cos y la que se destinaba a usos comunes.

Légicamente ya se hablaba de produccion
fabril: telas, utensilios, ornamentos, entre

otros; pero también de siembra a través
de las famosas chinampas y otros terrenos
gue siendo boscosos se quemaban para
remover la tierra y cultivar la milpa usan-
do la coa o baston para hacer mas produc-
tiva la actividad.™

Desde entonces ya se tributaba, fuera por
trabajo o en especie: alimentos, articulos

ornamentales y materiales considerados
preciosos o de valor en la construccion
(madera, piedras, arena y cal, entre otros).
Ya, desde entonces, un gran beneficiario
era el grupo gobernante, pues controlaba
los recursos y su consecuente distribucion

[1] No sdlo se producia maiz; también calabaza, frijol, tomate, maguey y chia ya eran productos notables, como también de zonas aleda-
fas el chile, el cacao, la miel y el tabaco que, al no poderse producir localmente se traian de otros lugares, es decir, se comerciaba, se

realizaba un trueque.
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Por lo mismo se definieron linajes, entidades residenciales, uni-
dades econdmicas con derecho sobre el suelo, unidades milita-
res, entidades administrativas e instituciones politicas. Luego
entonces ya se hablaba de tributo y de comercio. De esto ultimo,
no sélo por colocar excedentes sino ademdas por contar con lo
que no se producia localmente ya daba cuenta Bernal Diaz del
Castillo al abordar las concentraciones en Tlatelolco y Azcapot-
zalco, como también de las rutas hacia el Golfo de México y
hacia el sur para ir a Centroamérica.

Lamentablemente esa iniciativa, mucho de privada, se vio coar-

tada al combinarse negativamente los excedentes con la centra- |

lizacién de la autoridad, que a su vez dio paso a los monopolios
—mas alla de la normatividad, por decirlo de una forma— para
controlar la produccion, definir la distribucién y el uso y canaliza-
cién de materias primas. Y al surgir grupos de interés, entonces
florecieron las presiones y enfrentamientos para controlar lo
gue antes de manera natural se hacia: se empezaron a controlar
las rutas de comercio, se intensificaron los tributos, se volvieron
rigidas las instituciones.

Posteriormente la naturaleza hizo su aparicidon junto con las
“profecias” cumplidas: epidemias y sequias, por parte de la pri-
mera y la aparicion de los espafioles, por los segundas, impacta-
ron en la indudable concrecién de alianzas con otros pueblos
gue seguramente hubieran repercutido en modificaciones politi-
cas, en diversificacion de productos, en el tejer una mayor red
comercial y por qué no, iniciar con un proceso como ahora se le
ha llamado de “clusterizacién” pero que desde décadas atras,
mas aun desde la base de la teoria econdmica se ha identificado

como ventajas comparativas.

Con la Conquista se dio un derrumbe sobre todo en los aspectos
politico y militar, pero también se registré destruccién material.
Cambid la concepcion, se forzaba la modernidad, se insistia en
la transformacién vy se iniciaba el camino a una etapa colonial
cuya expectativa era entrar de lleno a una dindmica econémica
mundial cuya bandera fuera el desarrollo mercantil, pero combi-
nando culturalmente influencias indigenas, europeas e incluso
africanas.

Se trataba de conservar un modelo cuasi feudal (la Corona) en

donde ademas de la religion, la posesion de la tierra era un ele-
mento primordial, pero predominando para los indigenas una
estructura de dominacién, en donde el mayor costo de transac-
cion fuera para el nativo a través de tributos so pretexto de sol-
ventar el costo de la colonizacion y también el de la cristianiza-
cién de los indigenas.

Asi, se dio un fuerte control sobre los agentes econémicos, se
crearon instituciones y se fragmentaron, por qué no decirlo, las
relaciones sociales y econémicas. Tan sélo pensemos en la mono
produccion (casi mono exportacion) de plata, la explotacion mi-
nera, la apariciéon de innumerables haciendas y hacendados, la
estructura bajo la figura de encomienda como medio para la
organizacion politica estando de por medio la tierra y el trabajo
subordinado alcanzando el nivel de esclavitud. @

Para desmantelar la figura de encomienda procedio el reparti-
miento pues para la Corona ya representaba un contrapeso a su
poder, ademads de que se requeria redisefiar el destino de los
tributos que pudieran efectivamente no estar recibiéndose en
tiempo y forma en las finanzas imperiales lo que, por otra parte,
afectaba su consumo.

Asi, el repartimiento surgié también por impactos en la pobla-
cion debido a epidemias y por requerimientos tecnoldgicos para

[2] Se estima que en 1540, en la Nueva Espafia existian 1,200 conquistadores residentes de los cuales el 30 por ciento (unos 360) disfrutaban
de la encomienda, por lo cual contaban con “subditos”, recibian tributos y servicios personales de los indigenas.
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reforzar actividades como la mineria, misma que requeria tam-
bién del traslado de personas a las zonas mineras. En ese senti-
do, se dio un reasentamiento de la poblacién, mismo que combi-
naba actividades mineras con agricolas, requiriéndose para ello
transportacidon y una especie de flexibilidad laboral y una mejor
administracion para asignar los recursos, incluido desde luego el
trabajo: es decir, se empezd a definir una divisidon del trabajo.

Publicaciones del Instituto Lucas Alaman, A.C.

Estructuralmente, se manifiesta un cambio y se pasa de enco-
menderos —convertidos ya en una especie de clase rentista— a
una de corregidores, que a su vez contaban con alcaldes y de-
mas letrados a fin de administrar varias unidades de corregi-
mientos. Asi, se constituyeron hasta cuarenta provincias gober-
nadas cada una por un alcalde mayor. De esa suerte se desarro-
llaron las haciendas base del latifundismo y de los problemas de
tenencia de la tierra, buscando una administracién mas eficiente
en términos econdmicos, pero también del tratamiento de los
recursos humanos y materiales

Lo mencionado hasta aqui refleja cdmo por el creciente poder
espanfiol, heredando un modelo feudal atrasado incluso respecto
a la dindmica en el resto del Viejo Continente, ocasiond divisio-
nes y visiones econdmicas distintas. Importaba Espafia (la Coro-
na) bienes suntuarios y de consumo manufacturados de sus veci-
nos europeos; pero usaba los ingresos de exportaciones de bie-
nes primarios oro y plata, principalmente de la Colonia, lo cual
deteriord sus términos de intercambio por mds de trescientos
anos, pese al intento de avanzar en la division del trabajo e in-
corporar avances tecnoldgicos en pro del desarrollo. I
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