LA REFORMA FINANCIERA

México enfrenta la necesidad de reiniciar
su crecimiento econdmico sin inflacion, lo
que exige entre otras acciones la moder-
nizacion financiera, es por ello que el go-
bierno de Ia Repiblica decidié transfor-
mar su estrategia de desarrollo con base
€N una insercién cuidadosamente planea-
da en la economia internacional.

La modernizacion financiera represen-
ta una demanda de la sociedad para en-
frentar el desafio del cambio, asi como
una necesidad de acuerdo con las princi-
pales tendencias observadas a nivel mun-
dial; en este contexto, el sector financiero
se encuentra obligado a responder a las
nuevas circunstancias, para lo cual se ha-
cen necesarias algunas reformas que per-
mitan aumentar su eficiencia y competiti-
vidad.

En este proceso de adecuacion de las
estructuras financieras, ¢l saneamiento de
las finanzas pablicas constituye un ele-
mento clave, ya que permite liberar las
funciones bdsicas de la banca y de los
demds intermediarios financieros. La
transformacién de la banca especializada
en banca miltiple representé un gran
avance para liberar la intermediacion cre-
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diticia, diversificar el riesgo y simplificar
la regulacion. Ademads, la existencia de un
mercado de valores piblicos constituy6
un requisito para una nueva forma de in-
termediaci6én bancaria.!

Con el fin de incursionar en el estudio
de la reforma financiera, elvpresente ensa-
yo pretende analizar los aspectos relevan-
tes de la misma y sus principales efectos
en la economia a la luz de las reformas
legislativas de 1989 y 1990. En diciembre
de 1989, el Congreso de 1a Union aprob6
una serie de reformas; la primera de ellas
se refiere a la reforma integral de‘las leyes
que norman el sisiema financiero para
desregular su operacion, fortalecer la ca-
pitalizacion de las instituciones y mejorar
Ia supervision del sistcma en su conjunto.
La segunda reforma juridica e institucio-
nal fue ¢l cambio del régimen mixto de la
propicdad bancaria, que permitié sentar
nuevas bases para el futuro desarrollo del
sector mediante la participacion del sec-
tor privado en el capital de la banca co-

! Mancera. Miguel, “Discurso en la quinta reunién
nacional de la banca”, £V mercado de valores, nim.
16, agosto 15, 1989,
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mercial. A rafz de este cambio, se emiti6é
una nueva ley de instituciones de crédito
y se instituy6 el marco normativo para la
formacion de las agrupaciones financieras
mexicanas.

CAPTACION DE RECURSOS

Las disposiciones mds importantes en ¢l
campo de la regulacion bancaria han sido
las referentes al régimen de captacién ¢
inversién de recursos. El financiamiento
por medio de operaciones de mercado
abierto permitié eximir los recursos ban-
carios de Ias reglas anteriores y conformar
una intermediacién crediticia mds eficien-
te. De ¢sta manera, las tasas de interés del
sistema se determinan por medio de la
oferta y demanda de los fondos presta-
bles; cabe mencionar que la liberacion de
las tasas tomo un largo tiempo de gesta-
c¢ién y constituye un importante avance ¢n
la consolidacién de los mercados financie-
Ios.

El saneamiento de las finanzas puabli-
cas y la ampliacion de los mercados finan-
cieros han permitido liberar a la banca de
la tarea tradicional de financiar el déficit
del sector piblico. Actualmente, éste se
financia a través de las llamadas “opera-
ciones de mercado abierto”, que consisten
en la colocacion de valores gubernamen-
tales directamente con el piiblico.

El avance que se ha tenido en ¢l desa-
rrollo institucional del sistema financiero,
actualizando su marco juridico, ha sido
con ¢l propdsito de disminuir la regula-
ci6n excesiva; mejorar la supervision del
sistema en su conjunto; reconocer y regu-
lar sin excesos a Jos nuevos intermediarios
¢ instrumentos; fomentar la capitalizacién
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de los intermediarios y el aprovechamien-
to de economias de escala; y promover
una mejor cobertura de mercados y mayor
competencia entre intermediarios. En
sintesis, fomentar un sistema financiero
mas eficiente y moderno.

Una de las metas de la modernizacién
financiera es fomentar el ahorro interno y
su canalizacidn eficiente al sector produc-
tivo. Para alcanzar las metas de crecimien-
to establecidas en el Plan Nacional de
Desarrolle 1989-1994 y reducir al mismo
tiempo el peso de la deuda externa, se
requiere aumentar el ahorro interno real
en una cuarta parte sobre los niveles ac-
tuales observados. También se requiere
de una més eficaz asighacion del crédito a
la inversion productiva. Para ello, ademds
de mantener la congruencia de la estrate-
gia seguida a nivel macroecondémico
—mediante la coordinacién de las politi-
cas financiera, fiscal, monetaria y cambia-
ria en €l marco de la concertaciéon—, es
necesario contar con un esquema institu-
cional adecuado, que responda con agili-
dad a las necesidades de ahorro e inver-
sién y a la competencia del exterior.

Es un hecho que a nivel mundial los
sistemas financieros nacionales enfrentan
cada vez una mayor competencia. El de-
sarrollo de los servicios financieros de to-
da indole estd estrechamente vinculado al
de las telecomunicaciones, por lo que el
avance de €stas ha resultado también en
profundas transformaciones en la opera-
cion y estructura de los intermediarios
financieros. Cada vez €s menos importan-
te 1a localizaciOn fisica de dichos interme-
diarios; la tendencia a la globalizacion re-
basa fronteras nacionales con suma facili-
dad. Adicionalmente, como es sabido, la
apertura de los servicios en general —y de



los financieros en particular— fue un te-
ma central de la discusion de la Ronda
Uruguay en el seno del GATT. Por estas
razones, es necesario fortalecer el sistema
financiero y prepararlo para una mayor
competencia, buscando propiciar una ma-
yor capitalizacién ¢ integracion del sector,
que le permita aprovechar economias de
escala y obtener una mayor agilidad en su
operacion.

REGULACION FINANCIERA

La modernizacion financiera implica de-
cidir la férmula m4s adecuada para ejer-
cer la regulacion, orientacion y vigilancia
del sistema en su conjunto. El esquema de
regulacién propuesto considera por sepa-
rado los dmbitos correspondientes a la
autoridad financiera, a la gestién adminis-
trativa y a la propiedad mayoritaria del
Estado sobre la banca. El planteamiento
consiste en desregular la actividad finan-
ciera, mejorar la supervisién y deslindar
las funciones patrimoniales de las admi-
nistrativas. Lograr una mejor definicioén
de las funciones de la autoridad, eliminan-
do traslapes y duplicacion de atribuciones
y funciones, pero fortaleciendo su capaci-
dad de supervision. A una mayor autono-
mia de gestion por parte de los interme-
diarios debe corresponder una mayor y
mejor capacidad de supervision, fortale-
ciendo la autoridad, pero sin que ello sig-
nifique Ia imposicion de trabas adminis-
trativas que impidan una operacion 4gil y
eficaz.

La reestructuracion financicra dotd a
las instituciones de un marco juridico més
adecuado para desarrollar su funcién ad-
ministrativa con mayor autonomia de ges-

tion. Los mercados financieros demanda-
ban una mayor capacidad de respuesta de
las instituciones para competir eficazmen-
te tanto en el 4mbito interno como en el
internacional. Con esta reestructuracion
se buscé fortalecer las facultades de los
consejos directivos para tomar decisioncs,
principalmente para designar y remover
al director general, considerando que sus
miembros contardn con los elementos su-
ficientes para determinar que la persona
designada reuniera los requisitos estable-
cidos por la ley.

Asimismo, se establecié que los pro-
pios consejos aprueben los programas fi-
nancieros; los presupucstos de gasto e in-
version; las estimaciones de ingresos
anuales; €l establecimiento y la reubica-
cién de sucursales, agencias y oficinas en
el pais; la adquisicion, el arrendamiento y
la enajenacién de muebles e inmuebles; la
realizacién de obras y prestacion de servi-
cios; la promocién y publicidad; las estruc-
turas organizacionales y las bases para la
elaboracion de los tabuladores de sueldos;
en sintesis, la gestion administrativa de la
sociedad, Lo anterior no implica pérdida
de control por parte del Estado cada vez
que se ejerce a través de la mayoria que
tienen los consejos, cuya accién deberd
sujetarse a los lineamientos que emita la
Secretaria de Hacienda, misma que debe
aprobar especificamente todo lo concer-
niente a la operacién internacional.

Como principio bisico de equilibrio, se
fortalecio la Comisién Consultiva —4rga-
no integrado por los representantes de la
serie “B” de certificados de aportacién
patrimonial—, a la que se le asignan algu-
nos derechos corporativos previstos para
las empresas mercantiles. Entre ellos des-
tacan los siguientes: opinar sobre el infor-
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me de actividades y estados financieros de
la institucién; designar y remover a los
consejeros y comisarios por la serie “B™ y
denunciar irregularidades en la adminis-
tracion de la sociedad.?

RENTABILIDAD FINANCIERA

La rentabilidad de la banca comercial es
la mejor demostracion del éxito de cada
institucion, de su estrategia, de su eficien-
cia y de su calidad de servicio. Para la
economia en su conjunto, se pretende que
los bancos almacenen una rentabilidad de
acuerdo con pardmetros sectoriales e in-
ternacionales.

Pese a que los bancos mexicanos han
venido fortaleciendo considerablemente
su base de capital en los ultimos afios,
todavia hay algunas instituciones que no
disponen de capital suficiente que facilite
su sano desarrollo; en cambio, en los prin-
cipales centros financieros se observa un
proceso de fortalecimiento de los indices
de capitalizacion. Se considera conve-
niente llegar a pardmetros similares en lo
interno, con objeto de hacer frente a la
competencia internacional,

Con el proposito de que las sociedades
nacionales de crédito tengan un capital
suficiente para garantizar su sanidad fi-
nanciera y su desarrollo de largo plazo, se
propone ampliar la participacion de los
sectores privado y social en el mismo; en
consecuencia, se plantea modificar la for-
ma de integracién del capital para que

z Aspe, Pedro, “Discurso ante la quinta reunién
nacional de {a banca”, El mercado de valores, pom.
16, agosto 15, 1989,
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quede constituido por una parte ordinaria
y otra adicional. La ordinaria, compuesta
por los certificados serie “A” y “B”, y la
adicional por una nueva serie de certifica-
dos de aportacién patrimonial, a denomi-
narse serie “C”. Los tenedores de esta
iltima no podrian intervenir en la admi-
nistracién de l1a sociedad, quedando limi-
1ados s6lo a participar en las utilidades y
en la cuota de liquidacion.?

El proyecto se sustenta en los princi-
pios constitucionales que le garantizan y
reservan al Estado el servicio piiblico de
banca y crédito; por esta razén la propues-
ta sc oricnla a capitalizar a las institucio-
nes, manteniendo los derechos que le co-
rresponden al Estado por su participacion
mayoritaria en €l capital.

Complementariamente se propone au-
mentar ¢l porcentaje maximo del capital
pagado de la banca que puede ser aporta-
do por personas fisicas 0 morales median-
te la adquisicion de certificados serie “B”.
Cabe sefialar que las sociedades de inver-
sién han sido facultadas para adquirir por-
centajes superiores al 1 por ciento. Estas
propuestas permitirdn una capitalizacién
de la banca més acordes con los pardme-
tros internacionales y una mayor perma-
nencia e identificacién de los tenedores
con las instituciones.*

La dindmica de nuestra economia ha
propiciado la interrelacion patrimonial y
operativa de empresas financieras. Esta
situacion constituye una realidad que de-
be reconocerse y regularse, en virtud de

} Oniz Martinez, Guillermo, “La economia mexica-
na: evolucion y perspectiva”, en Ef Sisterna Financie-
ro, Ed. Diana, México, 1990, p. 389.

* Ortiz Martinez, Guillermo, op. cit., p. 391.



que la operacion agrupada permite ofre-
cer servicios diversificados, aumentar la
competencia, aprovechar economias de
escala y garantizar solidariamente la soli-
dez financiera de las empresas integrantes
del grupo. En 1al virtud, la creacion regla-
mentada de grupos financieros en torno a
la banca, permitird complementar el ser-
vicio piblico de banca y crédito con el
arrendamiento, ¢l factoraje, el almacena-
miento, la operacion de sociedades de in-
version y de casas de cambio.

INTERMEDIACION
FINANCIERA

Con ¢l proposito de mantener el balance
y la competencia con los intermediarios
financieros no bancarios, se plantea la po-
sibilidad de extender el concepto del gru-
po financiero al sistema en su conjunto, ¢l
cual se integra por lo menos ¢on tres in-
termediarios y debe participar cuando
menos con €l 51 por ciento del capital de
cada uno de los integrantes.5 En las socie-
dades controladoras de acciones se prohi-
be la participacion de capital extranjero y
de instituciones de crédito.

Este mecanismo promueve la interme-
diacion y garantiza en forma solidaria las
operaciones realizadas por las distintas
empresas.

Simultdneamente permite separar con
claridad el campo de accion de la interme-
diacién financiera no bancaria del que le
corresponde al sistema bancario bajo los
principios constitucionales y la Ley Regla-

5 Ibid, p. 392,

mentaria del Servicio Piblico de Bancay
Crédito.

Una de las reformas financieras consi-
deradas por el Congreso de la Unidn fue
lograr un mejor equilibrio entre los distin-
tos intermediarios, con el propdsito de
promover un crecimiento armaonico y ba-
lanceado del sistema. El seguro, las finan-
zas y pensiones adquieren una importan-
cia creciente a medida que avanza el pro-
ceso de desarrollo econémico.

Se planted una reforma estructural en
el sector que involucre a las instituciones,
agentes y entidades supervisoras, con la
intencitn de alentar la competencia, pro-
mover nuevas formas de seguro, garanti-
zar la solvencia de las companias, salva-
guardar Ja proteccion del asegurado y pro-
mover el ahorro institucional.

El proyecto comprende una reforma
integral para eliminar la sobrerregulacion
que ha limitado el desarrollo del seguro y
la fianza, a la vez que se actualiza el marco
juridico y se fortalece la capitalizacion.

El seguro y la fianza son actividades de
cardcter netamente mercantil, de tal mo-
do que al Estado s6lo corresponde su re-
gulacién y orientacion. El proyecto atribu-
ye al acto administrativo que estd en la
base de esos servicios el cardcter de auto-
rizacion en vez de la concesion.

Asimismo, se ofrecié flexibilizar las
normas vigentes para establecer las cober-
turas, planes, primas, tarifas y documen-
tos de contratacion con mayor libertad
por las aseguradoras y afianzadoras de
acuerdo con disposiciones generales dic-
tadas por las autoridadcs.

Con el propésito de promover la capi-
talizacion de las compafiias de seguros, se
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propuso fijar anualmente su capital mini-
mo, segin la operacion o €l ramo de que
se trate. Las instituciones de seguros de-
ben contar con un capital minimo que
garantice las obligaciones que asuman.
Por consiguiente se adopto el régimen de
margen de solvencia a fin de promover los
riesgos con base en la garantia de los re-
cursos patrimoniales. Se planted, asimis-
mo, facultar a las aseguradoras para prac-
ticar operaciones directas de reafianza-
miento.

La insercién de 1a economia mexicana
en el 4mbito internacional hace necesario
promover las condiciones que favorezcan
el desarrolio de nuestros intcrmediarios.
Se propuso aceptar la participacién mino-
ritaria de la inversidn extranjera en el ca-
pital de las instituciones de seguros y fian-
zas para promover su capitalizacion,
atraer tecnologfa, vincular mé4s a la indus-
tria con ¢l exterior y prepararla para en-
frentar una mayor competencia en el fu-
turo. Se prohibe participar en el capital a
los gobiernos o dependencias oficiales ex-
tranjeras y a las entidades financieras del
exterior, con excepcion de las asegurado-
ras o reaseguradoras.

La creacion de la Comision Nacional
de Seguros y Fianzas, se realizé con el
propdsito de contar con un érgano espe-
clalizado de inspeccion y vigilancia, que
permita dar una respuesta mds 4gil a las
demandas del sector. Los seguros, fianzas
y pensiones deben crecer sustancialmente
en los préximos afios, ya que su evolucion
resulta insuficiente para las necesidades
del pafs. En las condiciones actuales resul-
ta importante detectar con oportunidad
los problemas de normatividad y de cardc-
ter técnico, asi como llevar a cabo la vigi-
lancia, las correcciones y las sanciones.
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La escision de la Comisién Nacional
Bancaria y de Seguros se realiz6 con la
finalidad de formar dos entidades espe-
cializadas. La Comision Nacional Banca-
ria, responsable de la banca y de las orga-
nizaciones auxiliares de crédito, y la Co-
misién Nacional de Seguros y Fianzas.
Ambos organismos ven fortalecidas sus
funciones de autoridad sobre 1a base nor-
mativa determinada por la Secretaria de
Hacienda, ya que se le estdn transfiriendo
facultades de sancién y supervision gue hoy
ejerce directamente la propia Secretaria.

La modernizacién financiera abarcé
también la Ley General de Organizacio-
nes y Actividades Auxiliares de Crédito.
Al igual que las compaiiias de seguros y
fianzas, se propuso adoptar el principio de
la autorizaci6n (en vez de concesién) para
estas actividades. Las reformas propues-
tas para las organizaciones implicaron
una mayor flexibilidad operativa y tarifa-
ria, la diversificacion de las fuentes de
fondeo y el mejoramiento de la solvencia
y la supervisioén. Se considera conveniente
permitir 1a inversin extranjera minorita-
ria en el capital de las almacenadoras y
empresas de factoraje. Las arrendadoras
cuentan ya con esta autorizacion, que ha
permitido fomentar su desarrollo y soli-
dez financiera.

FACTORES DE
FINANCIAMIENTO

Los cambios a la ley propuestos en mate-
ria de almacenamiento se orientan a con-
solidar el certificado de deposito y €l bono
de prenda como instrumentos operativos.
Asimismo, se incluyen disposiciones para
propiciar una mayor vinculacion de esas



instituciones con el fomento al comercio
exterior. Se busca que las almacenadoras
Creen reservas para prevenir faliantes en
la habilitacion de bodegas y cuenten con
fuerza legal para actuar en contra de bo-
degueros que cometan ilicitos.

Las empresas de factoraje financiero
son cada vez mds importantes, ya que 10s
recursos que otorgan sobre los derechos
del crédito son la Gnica garantia suscepti-
ble de ser ofrecida por dichas empresas.
Al otorgarle ¢l cardcter de organizacién
auxiliar de crédito, el factoraje queda su-
jeto a una reglamentacion especifica bajo
la cual se fijan capitales minimos para su
constitucién, se delimita su objeto so-
cial, su operacién y sus fuentes de fon-
deo.

El arrendamiento constituye un medio
eficaz para fomentar la inversion en la
planta productiva. Recientemente se per-
mitié a las arrendadoras fondearse de ma-
nera directa con el piublico a través del
mercado de valores. Ahora se propone
evitar que las arrendadoras concedan cré-
ditos refaccionarios, hipotecarios o de
corto plazo, ya que éstos corresponden a
operaciones crediticias propias de la ban-
ca. En cuanto a su apalancamicnto, se
plantean las reglas para fijar el monto
méximo de pasivos en relacion con los
recursos patrimoniales. Asimismo, se bus-
ca reglamentar las operaciones en mone-
da extranjera de acuerdo con las disposi-
ciones de cardcter general expedidas por
el Banco de México. Estas medidas per-
mitirdn garantizar la canalizacién de los
recursos y la solvencia de las instituciones.

El mercado dc valores ¢s uno de los
canales mds propicios para fomeniar ¢l
ahorro institucional y la orientacion de los
recursos hacia nuevos proyectos de inver-

sion. Actualmente el mercado ha pasado
por un proceso de consolidacion. Se creé
el grupo interinstitucional que se encarga
de organizar y proponer lineamientos pa-
ra fortalecer €l mercado; se disefiaron
nuevos mecanismos, tales como las socie-
dades de inversion de renta fija para per-
sonas morales; emisiones de obligaciones
para el arrendamiento y el factoraje; nue-
vos instrumentos pablicos como los Teso-
bonos, Ajustabonos, Bonos de Nafinsa y
Obligaciones para la creacion de infraes-
tructura. Las operaciones de ventas en
corto y la clasificacion de los valores se
encuentran en ¢l proceso de puesia en
marcha.

Las reformas que se hicieron a la ley del
Mercado de Valores y de las sociedades
de inversion, se orientaron a propiciar una
mayor actualizacién e internacionaliza-
cién de sus operaciones; la agrupacién
ordenada y regulada de los servicios finan-
cieros no bancarios; la desregulacion de
las operaciones y la simplificacién admi-
nistrativa.

La apertura comercial hace necesario
promover las condiciones que favorezcan
una mayor participacién de nuestros in-
termediarios en el exterior. El proposito
¢s colocar un mayor nimero de emisiones
de valores mexicanos en otros mercados,
atraer flujos de capital y preparar a los
intermediarios para hacer frente a una
mayor competencia externa en el futuro.
La experiencia que obtengan nuestras ins-
tituciones en los mercados mundiales per-
mitird actualizar los procedimientos € in-
corporar nuevas formas de intermedia-
cion.

La desregulacién de la actividad bursd-
til estd oricntada a promover la compe-
tencia y a facilitar la operacion. Los crite-
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rios bdsicos son la expedicion de linea-
micntos generales por parte de la autori-
dad, el libre funcionamiento del mercado
y la prevision de las acciones correctivas,
dentro de una mayor certidumbre juridica
y supervision. El uso indebido de la infor-
macion privilegiada se reglamenta con el
objeto de evitar esa prictica y promover
el sano desarrollo del mercado.

MODERNIZACION
ADMINISTRATIVA

Finalmente, se busca la simplificacién ad-
ministrativa mediante una reasignacion
de faculiades entre las autoridades, que
propiciard una mayor agilidad en los tré-
mites, procedimientos y resoluciones, El
propoésito central es modernizar el siste-
ma financiero de tal manera que las insti-
tuciones proporcionen mejores servicios a
la sociedad. Las propuestas abarcan la
operacién global del sector, por o que
todos los usuarios se verdn, directa o indi-
rectamente, favorecidos.

La mayor autonomfa de gestién de la
banca y la competencia obligar4 a los ban-
COs a proporcionar un mejor servicio, Al-
gunos de los beneficios directos para los
usuarios se materializardn en una reduc-
¢ion del costo del crédito, como resultado
de un diferencial mds estrecho entre las
tasas activas y pasivas de los bancos. Los
ahorradores tendrdn acceso a mejores
rendimientos de acuerdo con las tasas de
referencia, Las instituciones ofrecerdn
nuevos instrumentos de ahorro. La banca
se verd obligada a mejorar su capacidad
operativa, mediante una mayor tecnifica-
cién que le permita ampliar su cobertura
del mercado y complementar adecuada-
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mente su estructura de sucursalgs, a la vez
que le ser4 factible flexibilizar sus horatios
de atenci6n al pablico. Ello redundard en
un beneficio adicional para los usuarios de
la banca.

En forma complementaria, las refor-
mas planteadas por las instituciones de
seguros y fianzas se traducirdn en una
mayor seguridad y solvencia de las compa-
fifas. Asimismo, se podrd ofrecer una ga-
ma mds amplia de productos, semejantes
a los disponibles en el mercado interna-
cional, con mejores precios y tarifas. Serd
posible, también, exigir un cumplimiento
mas estricto que los compromisos de las
compaiiias con su clientela y, en general,
promover el ahorro institucional.

Los almacenes de depdsito proporcio-
nardn apoyos complementarios para faci-
litar el comercio exterior y la seguridad en
el manejo de las mercancias. Las opera-
ciones de factoraje beneficiardn a la in-
dustria mediana y pequefia, y fomentaran
la actividad comercial. Las arrendadoras,
por su parte, facilitardn las inversiones
€n nuevos equipos y en la planta indus-
trial.

En lo que se refiere al mercado de
valores, la modernizacién financiera fa-
cultard atraer flujos de recursos del exte-
rior, asi como proporcionar mayor seguri-
dad juridica a los inversionistas. Asimis-
mo, serd posible evitar al maximo ¢l ma-
nejo de informacion privilegiada y garan-
tizar una operacion clara y sujeta tdnica-
mente a las condiciones del mercado.
Ademds promoverd el crecimiento del nid-
mero de intermediarios, a 1a vez que se
aplicardn tarifas mds adecuadas a sus ser-
vicios.

En sintesis, la modernizacion financic-
ra, ademds de consolidar el sistema finan-



ciero, s orienta a favorecer a los usuarios
de los servicios financieros, lo que redun-
dard en canales mas propicios para pro-
mover el ahorro, la inversion, la produc-
cioén y €l empleo.

Todo ello, en conjunto, habra de per-
mitirnos retomar la senda del crecimiento
sin inflacidn, factor fundamental para al-
canzar €l bienestar de la sociedad mexica-
na.

147



