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Presentacion

El Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. CAmara de Diputados® pone a disposicion el
presente documento “Principales indicadores del sistema financiero, un comparativo
internacional”, el cual tiene por objeto mostrar el desarrollo financiero logrado por México a lo
largo del tiempo, asi como el nivel de intermediacion y financiamiento canalizado a actividades
econdmicas.

Este documento muestra indicadores contenidos en la Base de Datos de Desarrollo Financiero y
Estructura del Banco Mundial?, la cual contiene informacion acerca de 210 paises, en algunos casos
desde 1960 y hasta 2007. La base de datos contiene estadisticas acerca del tamafio, actividad,
eficiencia y estabilidad de los bancos comerciales y otras instituciones de crédito; mercado bonos,
de capitales y seguros a lo largo del tiempo; contiene también indicadores de globalizacién
financiera y remesas. Se muestran 28 variables para el caso de México y se hace una comparacién
con sus principales socios comerciales (Estados Unidos y Canadd) asi como con paises
latinoamericanos de similar nivel de desarrollo (Argentina, Brasil, Chile y se incluye Peru cuya
economia en los ultimos anos ha tenido un desempefio importante). Los indicadores mexicanos se
comparan también con economias europeas como Alemania, Reino Unido, Francia y Espafia; se
incluyen también algunos paises emergentes de Asia (China, India y Corea del Sur).

El documento se encuentra dividido en cinco apartados, en el primero se muestran indicadores del
tamano del sector financiero de los paises seleccionados. Los indicadores son los siguientes:
obligaciones liquidas; depdsitos en el sistema financiero; depdsitos bancarios; crédito privado de
bancos y otras instituciones financieras; crédito bancario al sector privado; valor de capitalizacion
del mercado de capitales y el valor de capitalizacion del mercado de bonos publicos y privados;

todas estas variables se encuentran como proporcion del Producto Interno Bruto (PIB).

1

En su cardcter de 6rgano de apoyo técnico, de caracter institucional y no partidista, en cumplimiento de su funcién de aportar elementos que
apoyen el desarrollo de las tareas Legislativas de las Comisiones, Grupos Parlamentarios y Diputados en materia de finanzas publicas.
2

Beck, T, Dermigiic-Kunt, A y Levine, R. Financial Institutions and Markets across Countries and over Time- Data and Analysis. Policy research
Working Paper 4943. The World Bank. Development Research Group. Finance and Private Sector Team. May, 2009.



En el segundo apartado se hace referencia a la eficiencia, estructura y rentabilidad del sector
bancario, y se incluyen indicadores como: activos de la banca central, activos de la banca de
depdsito y de otras instituciones financieras en relacion al PIB, asi como la relacion del crédito
bancario y los depdsitos, el nivel de intermediacion; el margen de intereses neto; la proporcion
costos indirectos respecto a los activos y respecto a ingresos totales como indicadores de
eficiencia. Asimismo, se muestran como parametro de estructura indicadores como: concentracién
de activos de los tres principales bancos en relaciéon a los activos totales y los principales
indicadores de rentabilidad, la tasa de retorno sobre activos (ROA) y la tasa de retorno sobre
capital (ROE).

En el tercer apartado, se observan indicadores referentes al desarrollo del mercado de capitales y a
la penetracién de seguros entre la poblacion. Las variables mostradas son: el valor comerciado en
el mercado de capitales con respecto al PIB; la rotaciéon del mercado y a las empresas emisoras por
cada diez mil habitantes. En cuanto al sector de seguros se presentan indicadores de penetracién
de seguros de vida y otros seguros en relacién al PIB.

En el cuarto aparatado se incluyen indicadores de globalizacién financiera como la deuda externa,
la emision neta de deuda externa y los préstamos de bancos no residentes (todos como proporcion
del PIB); los depdsitos en el extranjero en relacion a los depdsitos internos y finalmente los flujos
de divisas en forma de remesas en relacidn al PIB.

En las consideraciones finales se recapitula el impacto de los principales indicadores del sistema

financiero, analizando la importancia que éste tiene para el desempefio de la economia.
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Principales indicadores del sistema financiero, un comparativo
internacional*®

1. Dimension del Sistema Financiero

El Sistema Financiero Mexicano agrupa las diversas instituciones y organismos que realizan una o
varias de las actividades de captacién, administracion, regulacién, orientacion y canalizacidn de los
recursos econdmicos ya sean de origen nacional o internacional.

Los mercados financieros reducen los costos de transaccién y las asimetrias de informacion
existentes entre los ahorradores e inversionistas, es decir, los mercados e instituciones financieras
ayudan a movilizar recursos y proveen medios de pago para facilitar el intercambio de bienes y
servicios. Se encargan también de producir y monitorear informacién de proyectos productivos,
por lo que elevan la eficiencia en la asignacién de fondos a la vez que diversifican, transforman y

administran riesgos.

1.1 Obligaciones liquidas con respecto al PIB

Las obligaciones liquidas con respecto al PIB es un indicador tradicional de profundidad financiera®,
el cual se refiere al dinero en circulacion mds la demanda por obligaciones que devengan intereses
de bancos y otros intermediarios financieros divididos por el PIB. Se trata de un indicador agregado
de intermediacién financiera® pues incluye tanto a bancos como a otras instituciones financieras.
Existe una gran dispersion en este indicador a nivel internacional pues va desde 395 por ciento en
economias como la de Luxemburgo hasta apenas el 1 por ciento en paises como Sudan (Beck et al,

2009).

* palabras clave: Producto interno bruto, desarrollo financiero, intermediacion, sistema financiero, crédito, capitalizacidn, activos, margen, costos,
concentracion, tasa de retorno, rotacién, deuda externa, remesas.

JEL: E44, G15, G20, G21.

3 La profundidad financiera se refiere a la diversidad de instrumentos en que la poblacién puede canalizar su ahorro (Shaw, 1973).

4 La intermediacion financiera es tedricamente la funcion principal de las instituciones financieras pues sirven de intermediarios entre los
ahorradores y los solicitantes de créditos.



En el caso de México, para este indicador existe informacién desde 1960, cuando representaba el
22.0 por ciento del PIB, mientras que en paises como India y Reino Unido para ese mismo afio, el
porcentaje era de 23.4 y 39.4 por ciento, respectivamente.

Para 2007 el porcentaje de obligaciones liquidas con respecto al PIB para México fue de apenas

24.7 por ciento; mientras que para India pasd a 68.3 por ciento y para Reino Unido a 140.1 por

ciento.
Grafica 1
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. CdAmara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el
26 de junio de 2009).

En Chile, por ejemplo, el mismo indicador representd en 1975 un 9.6 por ciento del PIB, sin
embargo, para 2007 ya se encontraba en el 51.8 por ciento, es decir, incrementd su participacién
4.4 veces con respecto al PIB. En el caso de México el incremento fue de tan solo el 12.1 por ciento

de 1960 a 2007.
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1.2 Depositos totales en el sistema financiero con respecto al PIB

Otro indicador de la magnitud del sistema financiero en la economia es el de depdsitos en el
sistema financiero con respecto al PIB; se refiere al total de cuentas de cheques, ahorros vy
depdsitos a plazo en bancos y otras instituciones financieras en relacion a la actividad econdmica y
se utiliza como un indicador de disponibilidad de recursos con que cuenta el sector financiero para
realizar sus actividades de préstamo.

En este caso, México cuenta con informacién desde 1960 cuando el total de depdsitos en el
sistema financiero con respecto al PIB era de 16.7 por ciento; valor muy similar al de Francia (16.7
por ciento) y superior en esa época al de India (11.6 por ciento). En 2007 el mismo indicador tenia
en México un valor de 21.1 por ciento, mientras que para Francia e India habia pasado ya al 63.6 y

57.6 por ciento, respectivamente.

Grafica 2
Depdsitos totales en el sistema financiero / PIB
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el
26 de junio de 2009)
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En América Latina destacan los casos de Chile, Peru y Brasil. En 1975, Chile tenia una relacion
depdsitos en el sistema financiero / PIB cercana al 7.0 por ciento y para 2007 era de casi el 49.1 por
ciento del PIB. Para el caso de Peru, el mismo indicador era de 6.6 por ciento en 1990 y en 2007
habia ya pasado a 22.2 por ciento (poco mas del que representa en México). En Brasil por su parte,

en 1995 el indicador era de 24 por ciento y para 2007 era ya del 55 por ciento del PIB.

1.3 Depdsitos bancarios como proporcion del PIB

Se incluye también un indicador que delimita la disponibilidad de depdsitos exclusivamente al
sistema bancario. En este caso, la cantidad de depdsitos parece estar positivamente relacionada
con el nivel de ingreso de los paises.

En el caso de México en 1960 los depdsitos bancarios como porcentaje del PIB representaban el
16.7 por ciento. En esa misma época, paises como India y Francia reportaban valores del 11.6 y
16.7 por ciento respectivamente. En 2007 el mismo indicador para el caso mexicano era del 21.1

por ciento, mientras que para India era ya del 57.6 por ciento y para Francia del 67.6 por ciento.

Grafica 3
Depdsitos bancarios / PIB
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el
26 de junio de 2009)
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En América Latina los paises con una relacién (depdsitos bancarios / PIB) mas elevada son Brasil,
con 55.2 por ciento y Chile con 49.1 por ciento del PIB.

Los indicadores anteriormente analizados muestran la importancia que tiene la disponibilidad de
recursos, mientras que los que se presentan a continuacidon se refieren a la asignacion vy

aprovechamiento de éstos.

1.4 Crédito privado proveniente de bancos y otras instituciones financieras como

proporcion del PIB

Un primer indicador relacionado con esta actividad es el crédito privado otorgado por bancos y
otras instituciones financieras como proporcién del PIB. Se trata ademas de un indicador estandar
utilizado por la teoria del crecimiento para explicar que paises con mayores niveles de crédito

presentan a la vez mayores tasas de crecimiento econdmico (Beck et al, 2007).

Grafica 4
Crédito privado proveniente de bancos y otras instituciones financieras / PIB
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. CdAmara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el
26 de junio de 2009)
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México cuenta con datos disponibles para este indicador desde 1960, cuando la proporcion del
crédito privado proveniente de bancos y otras instituciones financieras en relacion al PIB era de
19.2 por ciento. En 2007 el mismo indicador se situd en niveles de 20.0 por ciento, sin embargo,
dicho porcentaje ha variado a lo largo del periodo llegandose a situar hasta en 37.1 por ciento en
1969 y 33.0 por ciento en 1994.

El mismo porcentaje de crédito para el caso de Canada fue en 1960 del 17.8 por ciento y ya para
2007 se situaba en los 157.1 por ciento y para el caso de los Estados Unidos en 202.4 por ciento. En
América Latina destaca el caso de Brasil cuyo crédito como proporcion del tamafio de su economia

representd en 2007 alrededor del 42.9 por ciento del PIB y en Chile el 80.2 por ciento.

1.5 Crédito bancario al sector privado con respecto al PIB

Para el caso de México, si se toma en cuenta Unicamente el crédito bancario al sector privado como
proporcién del PIB, éste pasé de representar el 19.2 por ciento en 1960 al 16.7 por ciento en 2007,

lo que implica una reduccién de 2.5 puntos porcentuales del PIB.

Grafica 5
Crédito bancario al sector privado / PIB
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26
de junio de 2009).
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1.6 Valor de capitalizacion del mercado de capitales como proporcion del PIB

Para evaluar la magnitud del mercado de capitales, se incluyen indicadores como la capitalizacion
5 . . . .

del mercado® como porcentaje del PIB, que equivale al valor de las acciones enlistadas en el

mercado de valores divididas por el PIB, e indica el tamafio del mercado de capitales con relacion al

de la economia. Este indicador se encuentra generalmente positivamente relacionado con el nivel

de desarrollo econémico y ha ganado importancia en las ultimas tres décadas principalmente en los

paises desarrollados.

El valor de capitalizaciéon en el mercado mexicano se encontraba en 2007 en niveles de 42 por
ciento como porcentaje del PIB, valor similar al de 1993. A pesar de que la importancia del mercado
de valores ha venido incrementandose en los ultimos afios el tamano del mercado en México es
aun pequefio comparado con lo que han logrado otros paises incluso de la misma regién de

Latinoamérica.

Grafica 6
Valor de capitalizacién del mercado de capitales / PIB
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Cdmara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26
de junio de 2009).

El valor de capitalizacion se refiere a un calculo que se basa en el nimero de acciones en circulacién multiplicadas por el dltimo precio de las
mismas en el mercado.
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En América Latina destacan los casos de Brasil, Chile y Peru, con valores de capitalizacion con
respecto al tamafio de sus economias del orden del 79.7, 118.9 y 76 .1 por ciento, respectivamente.
Por su parte, las economias desarrolladas muestran valores incluso por arriba del 100 por ciento
como proporcion del PIB, tal es el caso de Canada con 147.4 por ciento, Reino Unido con 141.1 por

ciento y Estados Unidos con 143.6 por ciento.

1.7 Capitalizacion del mercado de bonos privados con respecto al PIB

Un indicador mas del volumen y participacion del sector privado en el sistema financiero de una
economia es la capitalizacion del mercado de bonos privados con respecto al PIB, que es igual a la
cantidad total de bonos de deuda emitidos por el sector privado (y entidades publicas internas)
dividido por el PIB. Este indicador se encuentra positivamente relacionado con el nivel de
desarrollo econémico y se ha venido incrementando desde 1990 tanto en paises de ingresos altos

como medios (Beck, 2009).

Grafica 7
Capitalizacién del mercado privado de bonos / PIB
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Cdmara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el
26 de junio de 2009).
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En México la capitalizaciéon del mercado privado de bonos como proporcion del PIB en 1990
ascendia a 1.4 por ciento, mientras que en 2007 ya representaba el 17.1 por ciento. En otras
economias latinoamericanas el desarrollo ha sido similar, en 2007 el mismo indicador tenia un valor
de 16.1 para el caso de Chile, y de 16.9 para Brasil.

En el caso de paises desarrollados, destaca el mercado estadounidense con un valor de
capitalizacion del mercado de bonos privados en relacion al PIB de 125.1 por ciento; y el de Espafia

y Corea del Sur con 68.1 y 58.8 por ciento, respectivamente.

1.8 Capitalizacion del mercado de bonos publicos como proporcion del PIB

Como complemento del indicador anterior se encuentra la capitalizacién del mercado de bonos
publicos con respecto al PIB. Mientras la capitalizacion del mercado de bonos privado esta
positivamente relacionada con el nivel de ingreso entre paises, dicha correlaciéon parece no existir

en el mercado de bonos publicos.

Grafica 8
Capitalizacién del mercado de bonos publicos / PIB
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados con datos de la Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26 de
junio de 2009).
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En México, en 2007 poco mas del la mitad del mercado de bonos era controlado por valores
publicos, los cuales representaron el 20.3 por ciento del PIB mientras que en otros paises de
Latinoamérica la proporcion fue de 23.7 para el caso de Argentina, 46.1 por ciento para el caso de
Brasil y 9.0 por ciento para Chile.

En otras economias en desarrollo como China, India y Corea del Sur, dicho porcentaje fue de 29.4,
30.0 y 48.1 por ciento, respectivamente. En economias desarrolladas. La participacion de la
capitalizacion de los bonos publicos como proporcién del PIB es de 51.3 por ciento en Canadj,

similar al 51.4 de Francia y al 46.7 de Estados Unidos.

2. Eficiencia, estructura y rentabilidad del sistema bancario

El sistema bancario representa una parte muy importante de los sistemas financieros en la mayor
parte del los paises tanto desarrollados como en vias de desarrollo. En este apartado se observan
los principales indicadores del sistema bancario como son: los activos del banco central como
proporcion del PIB, los activos de la banca de depdsito como proporcién del PIB y los activos de
otras instituciones financieras en relacién al PIB. Estos indicadores muestran la importancia de los
servicios que llevan a cabo los tres tipos de instituciones financieras en relacién al tamafio de la
economia y constituyen ademdas una adecuada medida de intermediacién financiera (Beck et al,

2009).

2.1 Activos de la Banca Central como proporcion del PIB

En este caso los activos del Banco de México como proporcion del PIB estan reportados hasta 1995
y eran de 0.3 por ciento y de 0.5 por ciento en 1996; no se cuentan con datos posteriores a ese
afio®. Para el total de los paises de la muestra los valores se sitian en un maximo del 12.8 por

ciento para el caso de Brasil hasta un minimo de 0.1 por ciento en el caso de Alemania y Peru.

6 ) ) . ) ) . . .
Los activos de la banca central se refieren a los activos financieros que representan deuda interna del sector real no financiero en poder del Banco
Central.
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Grafica 9
Activos de la Banca Central / PIB
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado
el 26 de junio de 2009).

2.2 Activos de la banca de depdsito con respecto al PIB

Para el caso mexicano el indicador de activos de la banca de depdsito’ como proporcién del PIB?,
parece tener un incremento marginal si tomamos en afo inicial de 1990 y el final de 2007, los
valores pasaron de representar el 27.6 por ciento del PIB al 29.7 por ciento. Nuevamente en
América Latina destaca el caso de Chile y Brasil, donde para 2007, los activos de la banca de
deposito representaron en 2007 el 67.2 y el 76.7 por ciento con respecto al tamafio de sus
economias.

Entre los paises desarrollados de la muestra, destaca el caso de Canada con 141.3 por ciento del
PIB, Espafia con 179.5 por ciento y Reino Unido con 173.7 por ciento.

Destaca también, el crecimiento que para este indicador han tenido paises como India y Corea del

Sur, cuyas proporciones de activos bancarios con respecto al PIB en 1990 eran de 32.2 y 50.6 por

7 La banca de depdsito son las corporaciones residentes de depdsito que cuentan con obligaciones en la forma de demanda de depésitos,
transferibles por cheques o alguna otra forma de pago (OECD, glossary of statistical terms, 2009).

8 Los activos de la banca de depésito se refieren a los activos financieros que representan deuda interna del sector real no financiero en poder de
este tipo de bancos.



18|

ciento y al final del periodo de estudio se encontraban ya en niveles de 61.1 y 107.6 por ciento,

respectivamente.

Grafica 10.
Activos de la banca de depésito / PIB
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. CdAmara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el
26 de junio de 2009).

2.3 Activos de otras instituciones financieras con respecto al PIB

Por otra parte, el peso que tienen instituciones financieras distintas a los bancos es mayor en
paises desarrollados que en el resto, lo que indica que sus sistemas han desarrollado a la vez otro
tipo de instituciones para financiar sus actividades econémicas’. En el caso de Estados Unidos, por
ejemplo el peso que tuvieron como proporcién del PIB los activos de estas instituciones fueron de
alrededor del 161.1 por ciento y en Canada del 50.6 por ciento.

Para el caso de México, Argentina y Brasil el peso que estas instituciones tienen en el total de la
economia es aun reducido siendo en 2007 de 9.9, 0.4 y 8.0 por ciento, respectivamente. El Unico
caso a destacar es el de Chile, donde la participacion para el mismo afio fue del 16.7 por ciento y

gue es aun muy poco comparado con lo que ocurre en paises desarrollados.

9 . T ) ) ) ) ) ) . ) .
Los activos de otras instituciones financieras se refieren a los activos financieros que representan deuda interna del sector real no financiero en
poder de este tipo de instituciones.
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Grafica 11
Activos de otras instituciones financieras / PIB
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. CdAmara de Diputados con datos de
Financial Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009.
http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26 de junio de 2009).

2.4 Crédito bancario / depdsitos

Uno de los indicadores de eficiencia en la intermediacién financiera es el referente a la relacién
entre Crédito bancario y depdsitos; y que reporta la extension en que los bancos canalizan los
ahorros de la sociedad hacia créditos al sector privado. Los depdsitos no son la Unica fuente de
fondos para los bancos, ni los créditos los Unicos activos en los que los mismos pueden invertir.
Una relacién préstamos/depdsitos alta indica una alta eficiencia en la intermediacion; y una
relacion significativamente menor a uno sugiere que el sector privado se esta financiando con otra
fuente de recursos que no son los depésitos, lo que a la vez puede traer inestabilidad en las fuentes
de financiamiento (Beck et al, 2009).

Este indicador muestra una gran variacidon entre paises; desde 21 por ciento en el Congo hasta 307
por ciento en Dinamarca. El porcentaje se eleva no solo con el nivel de desarrollo econédmico,
también lo hace con el nivel de desarrollo financiero. Los paises con sistemas financieros menos
desarrollados no solo captan una menor cantidad de depdsitos, también canalizan una menor

proporcién de éstos al sector privado en la forma de créditos.



Grafica 12
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Cadmara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26
de junio de 2009).

Tanto México, como Argentina y Brasil en América Latina presentan una caida en sus niveles de
crédito con relacién a su actividad econdmica a lo largo del periodo. En 1960 la proporcién de
depdsitos que se canalizaban a créditos al sector privado en México era de 116.8 por ciento (no se
cuenta con informacién para Argentina y Brasil para esos anos); sin embargo, en 1990 el indicador
reportaba valores de 189.2 por ciento en Argentina, 153.8 en Brasil y de 92.2 para el México. En
2007 el mismo indicador se situaba en 49.2, 59.2 y 66.2 por ciento, respectivamente.

Entre las economias en vias de desarrollo destaca el caso de Chile, cuya proporcion de créditos con
respecto al total de depdsitos bancarios es de 133.4 por ciento; asi como Corea del Sur cuya
proporcién es de 136.6 por ciento.

Cabe sefialar que dentro de los paises avanzados considerados en la muestra, a excepcién de
Estados Unidos, los indicadores encontrados son mayores al 120 por ciento en promedio. Este
indicador nos dice que un peso depositado en el banco generaria mas de un peso que se canaliza a
créditos al sector privado; sin embargo, en México (y en las economias donde el cociente es menor

a uno) un peso depositado no se canaliza en proporcidn similar al sector privado en forma de
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préstamos; sino que son utilizados en otro tipo de instrumentos (en la inversidn en otros activos

productivos, como bonos gubernamentales, por ejemplo).

2.5 Margen de intereses neto

Un segundo indicador de eficiencia es el margen neto de intereses y es igual al valor de los ingresos
bancarios por intereses netos como porcentaje de los ingresos totales.

Este indicador tiene un valor mas alto en paises en vias de desarrollo respecto de los paises
desarrollados, esto se hace plausible principalmente en los paises latinoamericanos con excepcién

de Chile.

Grafica 13
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26 de
junio de 2009).

Para las economias desarrolladas el valor de este indicador no rebasa el 4 por ciento en algunos
afos, mientras que para el caso de México, por ejemplo, ha alcanzado valores cercanos al 10.8 por
ciento en 2005. En Brasil en 2007, el margen de interés neto tuvo un valor de 14.1 por ciento. Es
posible apreciar que los intereses que se cobran en los paises en vias de desarrollo son mayores

aungue como veremos en el siguiente apartado, los costos parecen ser también mayores.



2.6 Costos indirectos / activos totales

Un indicador adicional es el de costos indirectos, que se refiere al valor total de los costos
indirectos bancarios como proporcién de los activos totales, este indicador muestra promedios de
costos para todos los bancos de cada pais para un afio dado.

En el caso de México los costos indirectos como proporcién de los activos totales han presentado
una tendencia estable salvo el 2007 cuando representaron el 12.1 por ciento. Nuevamente junto
con Brasil y Argentina son los paises de la muestra donde los costos representan una mayor

proporcion®.

Grafica 14
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Cdmara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26
de junio de 2009).

10 ) ) . ., . -

Los Costos Indirectos (Overhead costs) se refieren a los gastos en que se incurre por la operacion de un negocio. Generalmente se utiliza para
englobar aquellos gastos que son necesarios para el funcionamiento del negocio pero que no generan ganancias directamente (sin incluir trabajo ni
materiales directos), incluye gastos de contabilidad, publicidad, depreciacidn, seguros, intereses, gastos legales, alquileres, reparaciones, impuestos,
etc.
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2.7 Costos indirectos / ingresos totales

Para el caso de los paises desarrollados, e incluso en vias de desarrollo, los costos se sitlan en
niveles que van desde el 1 hasta el 4 por ciento en promedio. Los paises mas pobres tienen
generalmente mas altos margenes de intereses y mayores costos indirectos.

El dltimo indicador de eficiencia bancaria que se presenta es el de la relacién costos / ingresos, el
cual mide los costos indirectos en relacién a los ingresos brutos. Mientras mds elevado es este
indicador, menor es la eficiencia del sector. Al igual que en el caso del margen de intereses y costos
indirectos, los bancos en los paises ricos mantienen generalmente una relacién costo/ingreso

menor que las economias en vias de desarrollo.

Grafica 15
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Cdmara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26
de junio de 2009).

En 2007, de acuerdo a los datos del Banco Mundial, los costos indirectos representaron el 136.7
por ciento con respecto a los ingresos totales para el caso de México (el indicador es un promedio
no ponderado de los costos de los bancos que operan en el pais). Destacan los casos de India y

Corea del Sur quienes a pesar de ser economias en vias de desarrollo han logrado reducir sus
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costos bancarios. En el caso de India pasaron de 64.1 por ciento en 1990 a 47.7 en 2007; mientras

gue en Corea de Sur de 76.06 a 52.9 por ciento en el mismo periodo.

2.8 Concentracidon de activos de los tres principales bancos

Este indicador trata la concentracién de la participacién de los activos de los tres mayores bancos
en el total de activos del sector bancario de cada economia. Lo cual implica un indicador que bien
podria mostrar el grado de concentracién del sector, o bien, un indicador de competitividad dentro

del mismo sector bancario.

Grafica 16

Activos de los 3 principales bancos en relacion al total de activos bancarios
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado
el 26 de junio de 2009).

Estados Unidos e India son los paises con una menor concentracidén bancaria, en ambos el indice de
concentracién se sitla en 33 por ciento. En México los activos de los tres principales bancos
representan el 62.6 por ciento del total, mientras que en Brasil representa el 66.4 por ciento.

De los paises que forman parte de la muestra los indices de concentracidén se sitlan en niveles
similares, en Canadd y Chile es de 56.4 y 56.0 por ciento respectivamente y en Francia y Reino

Unido de 58.3 y 59.9 por ciento, respectivamente.
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2.9 Retorno sobre activos

Se incluyen dos indicadores de rentabilidad: el Retorno Sobre Activos (ROA') y el Retorno Sobre
Capital (ROE') (en promedios no ponderados para el total de los bancos de cada pais). Los
rendimientos bancarios de los paises de la muestra son claramente mas volatiles en los paises en

desarrollo que en las economias avanzadas (obsérvese Argentina, México, Corea del Sur y Peru).

Grafica 17.
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Cdmara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el
26 de junio de 2009).

Destaca que de acuerdo a los datos del Banco Mundial (2009) el retorno sobre activos para el caso
de México fue negativo en 5.9 por ciento en 2007; sin embargo, es necesario senalar que de
acuerdo a datos de la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), para diciembre de 2007 el
ROA del sistema bancario fue de 2.73 por ciento, mientras que el ROE fue del 19.86 por ciento. El

dato que presentan los indicadores del Banco Mundial se refiere a un promedio no ponderado para

n El ROA indica qué tan redituable es una compafiia en relacion a sus activos. Nos da una idea de la eficiencia en que los activos de la empresa son
administrados para generar ingresos. Se calcula dividiendo los ingresos netos de la empresa entre el total de activos, generalmente se expresa en
porcentaje.

12 El ROE se refiere al retorno del ingreso neto como porcentaje de la participacion del capital de los accionistas. Mide la rentabilidad de la compaiiia
al revelar cuantas ganancias se generan con el dinero que los accionistas han invertido. Se calcula dividiendo el ingreso neto entre el patrimonio
neto.
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todos los bancos que operan en el pais, por lo que no toma en cuenta la participaciéon en el
mercado de cada institucion.

En el caso de México, El ROA de Banamex, por ejemplo, para diciembre de 2007 se situé en 5.3 y el
ROE en 28.92, sin embargo bancos como Multiva presentaron un valor de ROA de -19.2 y de -81.7

para el caso del ROE; mientras que UBS mostro valores de -19.2 y -53.6 para cada caso.

2.10 Retorno sobre capital

En cuanto al retorno sobre capital y en linea con los resultados del indicador anterior, se encontrd
gue la volatilidad en la rentabilidad en los paises en desarrollo es mas alta producto de las diversas
crisis que han presentado sus economias a lo largo del periodo. En México, el rendimiento de
capital promedio no ponderado de la banca mexicana fue de -6.9 por ciento en 2007; mientras que
en Chile fue del 6.9 por ciento y en Estados Unidos del 8.9 por ciento, al igual que en el caso
anterior, recordemos que este indicador no toma en cuenta el tamafio ni la participacion en el

mercado de las instituciones bancarias.

Grafica 18.
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Cdmara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26
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3 Mercado de capitales y compaiiias de seguros

Para medir el desarrollo del mercado de capitales un indicador importante es el denominado valor
total comerciado en el mercado de capitales respecto al PIB, el cual mide la actividad del mercado
de capitales como porcentaje del ingreso nacional y puede reflejar el grado de liquidez el dicho

mercado tiene.

3.1 Valor comerciado total en el mercado de capitales como proporcion del PIB

En México, el valor de éste indicador ha mostrado inestabilidad a lo largo del periodo de estudio, a
pesar de que su crecimiento ha sido importante no ha logrado alcanzar al de economias avanzadas
e incluso algunas en vias de desarrollo de la misma regién latinoamericana.

En 2007, el valor total de lo comerciado en el mercado de capitales en México ascendia a 12.9 por
ciento del PIB, mientras que en otras economias latinoamericanas como Brasil y Chile, fue del 44.5

y 27.1 respectivamente.

Grafica 19.
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26
de junio de 2009).
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Otras economias en desarrollo que tuvieron altos niveles de crecimiento en su mercado de
capitales fueron: China que en 2007 presentd un indicador de 235.7 por ciento mostrando un
incremento muy acelerado al haber pasado de 6.8 por ciento en 1995. Por otra parte, en 2007
India tuvo un valor de su mercado de capitales de 94.6 por ciento del PIB, mientras que Corea del
Sur se situaba en los 203.5 por ciento. Destacan los casos de los paises avanzados como Reino
Unido y Estados Unidos, donde el mismo indicador alcanza niveles de 378.5 y 308.5 por ciento

respectivamente.

3.2 Rotacion del mercado de capitales

Un indicador adicional de desarrollo del mercado de capitales se refiere a la rotacién, que indica la
relacion del valor total de acciones comerciadas y la capitalizacién del mercado. Mide la liquidez de
mercado de capitales en relacion a su tamano. Un mercado pequefio pero liquido tendrd un indice

de rotacion alto.

Grafica 20.
Rotacién del mercado de capitales
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Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26
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La liguidez del mercado mexicano es muy limitada en comparacién a la de otros paises. A lo largo
del periodo de estudio ha presentado variaciones hasta situarse en cerca del 40.0 por ciento sin
embargo, dicha cifra es muy pequefia comparado con lo que sucede en mercados mas avanzados
como Estados Unidos, Reino Unido y Espaiia.

En general los paises avanzados muestran niveles de liquidez mayores, principalmente Reino
Unidos y Estados Unidos con valores de 267.6 y 213.6 por ciento cada uno.

Otra forma de leer este indicador se refiere a la cantidad de titulos negociados entre los titulos
inscritos en el mercado, una cantidad menor a la unidad significa que no se negocié la cantidad
total de titulos existentes en el mercado sino sdlo una parte de ellos. Por otra parte, un indicador
mayor a uno indicaria el nimero de veces que la totalidad de titulos fueron negociados.

Los indicadores de liquidez se han vuelto importantes en la literatura econdmica puesto que
comparaciones de seccion cruzada muestran que es ésta, y no tanto el tamafio de los mercados, la
que impacta positivamente el crecimiento econdmico (Levine y Zervos, 1998; y Beck y Levine,

2004).

3.3 Compaiiias emisoras por cada diez mil habitantes

Otro indicador importante del mercado de capitales, es el que se refiere al nUmero de firmas
emisoras con respecto a la poblacion. Mientras mas desarrollado se encuentre un mercado
financiero existiran, a la vez, un mayor numero de participantes; es decir, compafias emisoras e
inversionistas.

Si el numero de emisoras es alto, los inversionistas contaran con una mayor disponibilidad de
instrumentos donde canalizar sus recursos de forma diversificada. Por otra parte, para las
empresas los mercados financieros amplios representan la posibilidad de allegarse de
financiamiento continuo a menores costos.

En México, el nimero de compafiias emisoras por cada 10 mil habitantes ha disminuido desde
1975, cuando tenia 0.61 compaiiias, a 2007 cuando apenas contaba con 0.012. Argentina por su

parte pasa de 0.12 compaiiias en 1975 a 0.027 en 2007; y Brasil de 0.035 a 0.023.
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26 de
junio de 2009).

Dentro de los paises desarrollados llama la atenciéon el indicador de Canadd con 1.17 compaiiias
emisoras por cada 10 mil habitantes. Por su parte, Espafia contaba en 2007 con 0.78 compaiiias y

Reino Unido con 0.42.

3.4 Penetracion de seguros de vida

En lo que se refiere a los seguros, existen dos principales indicadores del sector asegurador: la
penetracidon de seguros de vida la cual es medida por los pagos por este tipo de seguros con
respecto al PIB; y la penetracion de otro tipo de seguros (principalmente empresariales) con
respecto al PIB.

En México a pesar de que este indicador ha venido creciendo a lo largo del periodo de estudio, aln
es muy pequeio comparado con el de los paises desarrollados. En 1960 el indicador representaba
el 0.2 por ciento del PIB y para 2007 fue del 0.8 por ciento, a lo largo del periodo representa un

incremento del 230 por ciento.
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Grafica 22
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Cdmara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26 de
junio de 2009).

En América Latina, el crecimiento del indicador en Argentina, Brasil y Chile presenta una tendencia
similar, y mantiene valores muy pequefios comparado con el resto de los paises de la muestra.
Reino Unido, Corea del Sur, Francia y Estados Unidos son los paises que en 2007 presentaron un

valor mayor con 12.8, 8.4, 7.3 y 4.2 por ciento del PIB, respectivamente.

3.5 Penetracion de otro tipo de seguros

Se incluye también la penetracion de otro tipo de seguros medidos por las cuotas correspondientes
con respecto al PIB. Al igual que en el caso anterior, el indicador se eleva con el nivel de ingreso de
los diferentes paises; esta correlacién es mayor para los seguros de vida pues éste tipo de
instrumentos tienen una elasticidad ingreso mas elevada que los seguros empresariales, por
ejemplo. En el caso de este tipo de seguros, se incluyen principalmente aquellos del sector
empresarial. En México el crecimiento que este indicador ha tenido a lo largo del periodo de
estudio es importante, aunque aun no alcanza los niveles que tienen los paises desarrollados ni sus

principales competidores latinoamericanos.
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De 1960 a 2007 el indicador pasé de 0.6 por ciento del PIB al 1.1 por ciento, lo que representa un
crecimiento del 58 por ciento. Sin embargo, en 2007 los valores para el caso de Argentina, Brasil y

Chile fueron de 1.7, 1.5, 1.4 por ciento del PIB respectivamente.
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Cdmara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26
de junio de 2009).

De entre los paises desarrollados destaca Estados Unidos, Canadd y Reino Unido, los cuales
presentan indicadores que se encuentran en niveles de 4.7, 4.2 y 4.1 por ciento del PIB, para cada

uno de ellos.

4 Indicadores de globalizacion financiera

Los indicadores principales a los que se hace referencia en este apartado son esencialmente la
cantidad y el flujo de deuda externa como proporcion del PIB. Especificamente se incluyen la deuda
externa como proporcion del PIB y la emisidn de deuda internacional con respecto al PIB que mide
el flujo neto de la emisién de bonos internacionales en relacién al tamafio de la economia. La
globalizacién financiera se presenta con mayor impacto en los indicadores de los paises

desarrollados.
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4.1 Deuda externa como proporcion del PIB

Para este indicador, la informacion existente es desde 1993 a 2007. Son los paises desarrollados los
gue tienen una proporcion de deuda externa con respecto al PIB mas elevada. Alemania, Espafia y

Reino Unido presentan valores de 84.9, 90.1 y 83.1 por ciento respectivamente13.
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Cdmara de Diputados con datos de Financial Development and
Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26 de junio de 2009).

Para el caso de México en 2007 el valor del indicador es de 10.6 por ciento del PIB, similar al 9.9
por ciento de Peru y al 8.8 por ciento de Brasil.
La deuda externa se incrementa con el nivel de ingreso, de 2003 a 2007, los paises de ingresos altos

fueron los que emitieron una mayor cantidad de deuda internacional con respecto al PIB.

13 ) . ) ) L . . . .
Se refiere al total de titulos de deuda externa (de cualquier emisor) en relacién al PIB. Los titulos de deuda incluyen a los titulos comerciables
(excepto acciones) como notas, bonos, etc.



4.2 Emision neta deuda de deuda externa con respecto al PIB

En el caso de la emision neta de deuda externa™ destaca el hecho de que generalmente los paises
desarrollados mantienen saldos positivos en la misma, mientras que las economias en desarrollo
presentan salidas netas de capital a lo largo del periodo de estudio.

Para 2007, el endeudamiento neto del México fue de apenas el 0.4 por ciento del PIB, mientras que

en paises como Espafa y Francia dichos porcentajes fueron de 3.0 y 1.8 por ciento, en cada caso.
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Cdmara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado
el 26 de junio de 2009).

4.3 Préstamos de bancos no residentes como proporcion del PIB

En cuanto a otros indicadores de globalizacién financiera, se encuentra el de préstamos de bancos
no residentes / PIB, el cual se refiere a los préstamos que reporta el Banco Internacional de Pagos

(BIS) para cada pais en relacidon a su actividad econdmica.

14 . . . . . . X .
Comprende todas las obligaciones financieras con el exterior menos el total de activos financieros externos.
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Son los paises desarrollados los que mantienen una proporcién mayor de préstamos de bancos
extranjeros en relacion a su actividad econdmica. Destaca el caso de Reino Unido que, de acuerdo
a datos del Banco Mundial, tuvo en 2007 un indicador de 162.3 por ciento con respecto a su PIB,
seguido de Francia con 53.4 por ciento, Espaiia con 35.4 por ciento y Alemania 32.6 por ciento.

En 2007 México presentd un nivel de préstamo de 6.6 por ciento con respecto al PIB, cuando en
1996 fue de cerca del 18 por ciento. Por su parte Argentina, Brasil y Chile para 2007 presentaron

valores de 4.9, 6.1 y 15.5 por ciento respectivamente.

Grafica 26
Préstamos de bancos no residentes / PIB

160.00%

140.00% 31996

120.00%
02000

100.00% |

80.00% ¥ 2005

60.00% 1
B 2006

40.00%

20.00% M 2007

Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Cdmara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado
el 26 de junio de 2009).

4.4 Depositos en el extranjero / depdsitos internos

Otro indicador de globalizacion financiera es el de la relacion de depdsitos en el extranjero /
depdsitos internos; y se refiere a los depdsitos que los residentes de un pais mantienen en bancos
extranjeros en relacion a los depdsitos en bancos internos. Los préstamos internacionales se
incrementan con el nivel de ingreso de los paises, mientras que los depdsitos en el extranjero son
mayores para paises de ingresos bajos y decrecen conforme se incrementa el nivel de ingreso. Lo
anterior se explica por la falta de confianza que las empresas e individuos tienen en el sistema

financiero en los paises de bajos ingresos.
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En México, los depdsitos en bancos en el extranjero con relacién a los internos ha disminuido a lo
largo del periodo de estudio. En 1995, representaban el 24.7 por ciento mientras que en 2007 eran
del 19.2 por ciento. Lo anterior representa una disminucion de 22.6 por ciento.

En América Latina destaca el caso de Chile, donde el decremento de la proporcion de depdsitos en
el extranjero en relacion a los internos fue del 37.5 por ciento de 1995 a 2007. Es también de
destacar el caso de Argentina donde los depdsitos de residentes en bancos extranjeros aumento en

el mismo periodo al pasar de 38.2 a 43.4 por ciento.

Grafica 27
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados con datos de Financial
Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26
de junio de 2009).

Dentro de los paises desarrollados sélo Reino Unido y Estados Unidos mantienen una proporcion
considerable de sus depdsitos en bancos externos, en 2007 dicha proporcion era de 26.5 y 16.6 por

ciento, en cada caso.
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4.5 Remesas como proporcion del PIB

Las Remesas se han vuelto una fuente importante de capital en muchos paises en desarrollo, en
paises como Tajikistan sobrepasan 30 por ciento del PIB y en Liberia son cerca del 95 por ciento. El
flujo de remesas también da cuenta de patrones de migracién de paises en desarrollo a
desarrollados a lo largo de los ultimos afios. Se piensa que los flujos estan subestimados pues no
toman en cuenta los flujos informales que ademas se consideran importantes (Beck et al, 2009).
México es de los paises de la muestra donde las remesas representan una parte importante de su
actividad econdmica y una fuente de recursos y de capital. De 1980 a 2007 tuvieron un incremento
de 2.3 puntos porcentuales del PIB, al pasar de 0.5 por ciento del PIB a 2.8 por ciento.

Otros paises donde las remesas representan una fuente importante de recursos son India y Peru los

cuales en 2007 tuvieron un indicador de 2.3 y 1.9 por ciento respectivamente.
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Development and Structure Database del Banco Mundial, 2009. http://econ.worldbank.org/programs/finance (consultado el 26
de junio de 2009).
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5 Consideraciones finales

Las instituciones financieras tienen la funcién de evaluar proyectos productivos y financiar aquellos
con un mayor valor neto. De esta forma los mercados financieros recopilan informacién vy
seleccionan las actividades a las que asignaran recursos.

En general, en economias donde el desarrollo de instituciones financieras es escaso se dejan de
explotar oportunidades de negocio y por tanto de crecimiento econdmico. De igual manera,
cuando los mercados de capital no operan adecuadamente, se caracterizan por ser caros e
iliquidos; obligando a las corporaciones a recurrir a mercados de capitales externos para hacerse de
los recursos que necesitan para inversién, y para el resto de las empresas (pequenas y medianas)
impone restricciones de acceso, reduciendo asi su tasa potencial de crecimiento.

Por otra parte, el desarrollo de los mercados de capitales permite a los individuos mantener sus
ahorros en acciones y titulos en un portafolios diversificado, con la posibilidad de hacerlos liquidos
en el mercado secundario. La liquidez de los mercados abona en la productividad de la inversion y
por lo tanto en el crecimiento econdmico. Los mercados de capitales permiten ademas transferir la
propiedad de los activos productivos sin afectar el capital invertido en las firmas y amplian el
acceso al financiamiento mas alld de lo que permite el sistema bancario movilizando flujos de
capital a gran escala.

El costo de obtener capital directamente en los mercados es menor para las grandes corporaciones
pues eliminan costos de intermediacidn bancaria; sin embargo, para las pequefias empresas es mas
factible obtener financiamiento y asesoria técnica por parte de los bancos, por lo que el desarrollo
de ambos tipos de instituciones es necesario para acceder a tasas de crecimiento econémico mas
altas.

A pesar de la importancia del desarrollo financiero en el impulso a las actividades productivas de
una economia, la profundidad financiera en México, medida esta como obligaciones liquidas / PIB,
continda siendo limitada; su crecimiento fue de tan solo el 21.1 por ciento de 1960 a 2007, muy por
debajo de lo que han hecho paises latinoamericanos de desarrollo similar. Mientras que el
incremento de la disponibilidad de recursos fue también relativa, tomando el indicador de

Depdsitos / PIB fue del orden del 26.6 por ciento a lo largo de todo el periodo.



Centro de Estudios de las Finanzas Publicas 39

El crédito al sector privado, a pesar de haber tenido épocas de crecimiento, se mantiene estancado.
Tomando en cuenta 1960 y 2007 el crecimiento del mismo a los largo de 47 afios fue de apenas el
4.2 por ciento. El crédito bancario en relacién al PIB es incluso menor en un 13.0 por ciento.

Si bien el sector publico ha intentado reducir su participacién en el mercado financiero a lo largo
del periodo de estudio, en el mercado de valores, la capitalizacion del mercado privado de bonos
sigue siendo menor a la de los bonos publicos. El Sector publico continta siendo un participante
muy importante dentro del sistema financiero en México.

Parece existir un proceso de represidon crediticia no sélo en México sino en América Latina en su
conjunto; el crédito / depdsitos mantiene una relacion menor en la mayor parte de los paises de la
region.

El mercado bancario se encuentra altamente concentrado, sin embargo, su nivel es similar al de
otras economias tomadas en cuenta en la muestra.

El mercado de capitales es aln reducido y su nivel de capitalizaciéon en relacion al tamafo de la
economia es muy inferior si se compara tanto con paises desarrollados como algunos de la misma
region latinoamericana.

Por otro lado, el mercado de capitales en México muestra signos de una escasa liquidez, al
mantener un indicador de rotacién de apenas el 40 por ciento, comparado con el mas del 200 por
ciento de paises como Estados Unidos y Reino Unido.

La Unica fuente de recursos que ha incrementado de manera importante su participacion en
relacion al tamafio de la economia, de acuerdo a los datos proporcionados por el Banco Mundial,
ha sido en las remesas que trabajadores mexicanos en el extranjero envian al pais; las cuales
tuvieron un incremento en relacidn al PIB de 1987 a 2007 del orden del 428.3 por ciento.

En general, comparado a lo ocurrido en las economias de los paises de la muestra y en relacién al
tamano de la economia, los indicadores de desarrollo financiero no mostraron haber tenido un
crecimiento importante a lo largo del periodo de estudio; y la mayor parte de ellos (a excepcién de

las remesas) mantuvieron su participacion en relacidn al PIB.
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