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INSUFICIENCIA DE LOS
ARGUMENTOS DE LOS DEFENSORES
Y OPOSITORES DE I.A REFORMA
FINANCIERA QUE RESTABLECE LA
BANCA MIXTA EN EL PAIS.

Los argumentos centrales que se esgrimieron des-
de el ambito oficial para justificar el restablecimiento
del régimen de banca mixta fueron que con ello el Es-
tado lograria disponibilidades [inancieras que le per-
mitirian atender las urgencias sociales existentes; y
porque al hacer que ¢l Estado realizara funciones fi-
nancieras se le estaba distrayendo de otras activida-
des prioritarias que le eran propias. En el contexto de
la renegoaciacién de la deuda externa hecha poco an-
tes de esta medida, también estaba subyacente el ar-
gumento de que la venta de los bancos a los particu-
lares podria permitir obtener fondos con los que se
lograra una reduccion significativa del peso agobian-
te que representa la deuda publica interna sobre la
economia nacional. Por su parte algunos opositores
cuestionaron frontalmente esta reforma porque ella
representaba el regreso de los banqueros cuyas con-
cesiones fueron retiradas en 1982.

El mas somero anélisis muestra que ambos tipos
de explicaciones no atienden al fondo del problema.
Como lo senalaron de inmediato diversos estudiosos
y actores involucrados, el argumento oficial peca de
simplismo. Por una parte, porque resulta un pésimo
negocio enajenar el patrimonio bancario publico
cuando el mismo estd generando un flujo de utilida-
des, con los que se podria atender tanto los requeri-
mientos de inversion del sector como apoyar progra-
mas sociaies para paliar la extrema pobreza que se
Incrementd con el cambio esiructural. Por la otra,
porque el argumento de que la gestion de la banca
distrae al Estado de sus [unciones propias desconoce
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que el estado moderno es un organismo complejo ca-
paz de asumir multiplicidad de funciones, por lo que
el desempeiio de estas actividades no deberia ser un
cuello de botella fundamental en el organigrama del
gobierno; menos atin cuando el sistema de banca na-
cionalizada habia demostrado que podria brindar ser-
vicios y generar utilidades. Y si bien habia diversas
quejas relativas a la eficiencia de dicho servicioyala
escasa viabilidad de varios de los bancos del sistema,
también habia casos como el de Banamex en que se
habfa logrado incrementar su participacién en los
mercadas financieros internacionales con base en efi-
ciencia e innovacion financiera. Por iltimo, el argu-
mento de que la venta de los bancos a los particula-
res podria dar algin alivio significativo a la deuda
interna piblica mostré desde el inicio su debilidad, to-
da vez que en las primeras valuaciones de la banca se
indicd que el patrimonio que se recuperaria con la
venta no superaria los 19 billones de pesos mientras
que la deuda pablica interna en manos del sector pri-
vado seria de aproximadamente 160 billones.

En cuanto al argumento de los opositores a la re-
forma, referido a que la misma representa el regreso
de los viejos banqueros, éste parecio tener confirma-
cion inicial en la medida que algunos de aquellos ma-
nifestaron interés inmediato en adquirir bancos. Pe-
ro esto no es equivaiente a que con ello se restablezca
el orden econdmico anterior que ellos representaban,
o que la nueva banca privada pueda repetir lineal-
mente las viejas practicas multiplemente sefialadas en
la literatura especializada. Esta critica desconoce las
profundas transformaciones que se han producido en
el capital financiero desde la nacionalizacién de la
banca hasta el momento de la reforma, asi como la
nueva relacion de éste con el resto de la economia en
el contexto del modelo econdmico conformado por 1a
reforma estructural.
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En conjunto, el problema fundamental que se cri-
tica es que tanto los que estan a favor como en con-
tra del restablecimiento de la banca mixta descontex-
tualizan el andlisis de esta medida impidiendo con ello
toda comprension de su significado profundo.

EL NUEVO MODELO DE
DESARROLLO, LOS DESAFIOS PARA
SU CONSOLIDACION Y LAS
NECESIDADES FINANCIERAS
ASOCIADAS

Conforme a esa perspectiva, para analizar el proble-
ma gue nos ocupa es necesario comenzar fijando el
actual contex!o econémico nacional e internacional
asi como los requerimientos financieros que surgen
del mismo; es decir, precisar cual era el estado en que
se encontraba la configuracion del nuevo modelo
econdmico iniciado en 1983, cudndo se propone lare-
forma financiera en curso, los desafios que enfrenta-
ba para su consolidacion, y los problemas financieros
asociados a ello.

AL FINAL DE LA GESTION DE MIGUEL DE LA
MADRID SE ENCUENTRA FORMADO UN NUEVO
BLOQUE HEGEMONICO EN EL CONTROL DEL
EXCEDENTE, LO QUE FliA 48 BASES DEL NUEVQ
MODELO ECONOMICO.

Como es sabido, al estallar la crisis de 1982 la ad-
ministracién de la Madrid asume el gobierno con la
tesis de que dicha crisis tenia un caracter estructural,
por lo que concebia que su solucién estaba en una
transformacion radical del modelo de desarrollo. Es
asi que en el curso del sexenio se producen diversos
cambios en la direccidén de conformar un nuevo mo-
delo econdmico cuyo eje de acumulacién estuviera
determinado por la rentabilidad relativa del mercado
mundial; con ello se buscaba restablecer una relacion
econtmica del pais con la economia internacional, en
correspondencia con las tendencias a la globalizacion
que caracterizan a esta iltima. En ese contexto des-
tacan dos grandes transformaciones, por los extraor-
dinarios efectos de las mismas para el éxito de la re-
forma econdmica. La primera es la de la reestructura-

cidn de los grandes capitales en el pais; y la segunda
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¢s la reorganizacion de los modos de intervencidn del
estado en la economia asi como la redefinicién de los
grandes circuitos macroeconémicos y del sistema de
precios y ganancias relativas!,

Dentro de un proceso complejo, estas dos grandes
reformas fueron factores fundamentales para modifi-
car sustancialmente las condiciones y los poderes re-
lativos de los diversos actores sociales en la acumula-
cion. Esto hizo que al finalizar la gestién de Miguel
de la Madrid estuviera conformado un nuevo blogue
social hegemonico en el control del excedente, com-
puesto basicamente por: 1) Los grandes capitales pri-
vados reestructurados (lanto nacionales como ex-
tranjeros) que orientan su acumulacién por el
mercado mundial con base en exportaciones no tra-
dicionales, al tiempo que logran un poder concentra-
do sobre el mercado interno de bienes y en el sector
financiero, y 2) Una nueva burocracia politica que
ocupa los mis altos cargos de direccion del Estado
gestionando un proyecto de reforma estructural con-
sistente con los objetivos de los nuevos actores em-
presariales. Junto con ello se configurd un nuevo mo-
do de regulacidn publica de la actividad econdmica y
un sistema de precios y ganancias relativas que pre-
mia la acumulacién de capitai privado y orientada al
mercado mundial. Con la conformacién de ese nueve
bloque la definicidon de las condiciones y las reglas que
organizaran el proceso de acumulacion de capital en
el futuro, se sientan las bases del nuevo modo de de-
sarrollo.

Visto desde este punto de vista, el signo general
de los cambios econémicos ocurridos en €] sexenio de
la Madrid puede sintetizarse en ¢l hecho de que aho-
rael liderazgo del desarrollo estd puestoen el empre-
sariado privado y en el juego de los mercados; sin que
esto implique que las nuevas condiciones configuren
un ambiente de competencia perfecta como se argu-
menta en la reflexion dominante. De acuerdo con lo
dicho, el nuevo liderazgo privado estd fuertemente
concentrado en el ndcleo reestructurado de las em-
presas mas grandes y modernas, con lo que se entre-
teje un nuevo poder econdmico privado cuyas moda-
lidades de accion son altamente dindmicas y con gran
capacidad de adecuacion al cambio.
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DESAFI0S PARA LA CONSOLIDACION DEL NUEVO
MODELO ECONOMICO.

De lo indicado esquematicamente en el punto ante-
rior se desprende que el nuevo modo de acumulacion
de capital orientado al mercado mundial tiene todavia
una existencia muy precaria al finalizar el sexenio del
presidente de la Madrid, dado que hasta ese momen-
to solo se habia producido la reorganizacién de las re-
laciones econdmicas sin un relanzamiento generali-
zado del proceso de acumulacion. En concreto y en
lo que se refiere a las condiciones econdmicas inter-
nas, al iniciarse la administracion del presidente Sali-
nas de Gortarl, se presentaban por lo menos dos gran-
des exigencias para que se consolidara el nuevo modo
de acuinulacion.

La primera exigencia surgia del grado de madurez
alcanzado en la primera etapa de la reforma econémi-
ca cumplida durante la administracién de la Madrid.
Conellase habian establecido las bases del nuevo mo-
delo de desarrollo al reordenarse las reglas del juego
econdémico y deflinirse el bloque de actores lideres en
el mismo. Pero el escenario econdmico general era de
estancamiento, desocupacion, inflacién y destruccion
del stock de capital productivo; sélo el sector expor-
tador no tradicional con una dinédmica expansiva apa-
recia como el simbolo del nuevo modelo econémico.
Por lo tanto, al estar dadas las bases de la reordena-
cién econdmica, la exigencia prioritaria para consoli-
dar esta reforma era la de lanzar un ciclo de creci-
miento de la inversidn, el producto y el empleo; esto
fue asumido por la administracidn de Salinas de Gor-
tari como objetivo central de su politica econdmica.

Este objetivo del crecimiento responde por una
parte a las necesidades propias de los capitales, que
al tener ya definidas las nuevas bases para la acumu-
lacion de capital, demandan rumbos més sélidos para
la inversidn que aquellos ofrecidos por las colocacio-
nes financicras en la deuda piblica interna y en la es-
peculacion bursdtl. Aunque en esto dltimo habian
obtenido extraordinarias ganancias durante los
ochenta, era evidente que no les ofrecfa un sendero
estable de crecimiento econdémico en el largo plazo.
El objetivo de lograr urni ciclo de crecimiento también
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se relaciona con otro problema como es el que resul-
ta del caracler socialmente excluyente y concentrador
que hasta ahora ha presentado el nuevo modelo de
desarrollo; esto genera fuerzas que amenazan con la
ruptura en la cohesién del tejido social a la manera de
las experiencias de Venezuela, Brasil o Argentina.

Este dltimo problema plantea una interrogante
fundamental. Dado lo precario de la evolucién del
nuevo modelo no es totalmente claro si aquel caricter
socialmente excluyente es transitorio, reflejando las
restricciones con las que se debid enfrentar en la fa-
se inicial; o si por el contrario ello serfa inherente al
mismo en razin de que por sus caracteristicas no ex-
pande la dindmica desde el nucleo productivo-finan-
ciero moderno hacia el resto del sistema econémico.
Por lo tanto, también desde este punto de vista resul-
ta significativo para el futuro del modelo de desarro-
llo que se inicie un ciclo de crecimiento, porque ello
aclarari las potencialidades integradoras del nuevo li-
derazgo economico.

Una segunda exigencia para la consolidacion del
nuevo modelo, complemetaria de la anterior, es la
que resulta de la necesidad de profundizar los cam-
bios estructurales. Durante la gestion de Miguel de la
Madrid estos cambios s6lo se establecieron en sus as-
pectos més elementales. Tanto por una necesidad de
coherencia interna en la estrategia -imprescindible
para su viabilidad de largo plazo- como por los reque-
rimentos del nuevo liderazgo econdémico, esta segun-
da etapa de la reforma estructural estd marcada por
la necesidad de profundizar el cambio en la direccion
asumida, para lograr que todos los actores actien
segun las nuevas reglas. Esto representa un problema
complejo que explica el mode contradictorio en que
la administracion Salinas de Gortari acelera las refor-
mas estructurales. Por una parte, la administracién in-
tensifica las desregulaciones internas, afectando con
elloviejos intereses del modelo proteccionista no reo-
rientados a las nuevas condiciones. Por ejemplo, la
desregulacion del transporte que pone [in a grupos
monopdlicos tradicionales. Pero al mismo tiempo
promueve una nueva estructuracion productiva del
gran capital en el pais mediante la privatizacion efec-
tiva de empresas publicas. Para ello el punto de par-




tida necesario son los actores del gran capital alta-
mente concentrado cuya reestructuracion se promo-
vid en la primera fase de la reforma; pero al otorgar-
se las grandes empresas publicas a uno u otro de estos
conglomerados privados, se conforman grandes mo-
nopolios privados nacionales como es el caso de las
mineras o el transporte.

Para resolver este dilema se radicaliza el proceso
de apertura al exterior, buscando ganar espacios en
los mercados internacionales; asi como para lograr
que estos grandes capitales que actiian en el pafs se
expongan a la competencia de los capitales interna-
cionales, dejen de ser "buscadores de rentas” y se con-
viertan finalmente en "buscadores de ganancias” con
base en productividad y eficiencia®.

PROBLEMAS FINANCIEROS QUE SE DERIVAN DE
ESTOS DESAFIOS.

Lo considerado en los puntos anteriores permite evi-
denciar que la resolucion de los desafios planteados
para la consolidacidn del nuevo modelo de desarrollo
implica atender a dos importantes cuestiones finan-
cieras. La primera es la que se deriva del objetivo de
generar un ciclo de crecimiento econémico, porque
para ello es necesario resolver el grave problema re-
iativo al estado del aparato productivo; dado que has-
ta el momento la reforma estructural sélo habia con-
sistido en una reasignacidn en los modos de control
del excedente y de los capitales existentes. Esto im-
plica que no sélo no ha habido inversion productiva
relevante en términos generales sino que, como ya se
menciond, durante estos anos se produjo una impor-
tante destruccion del acervo de capital productivo en
el pais.

En consecuencia, para pasar a una fase de conso-
lidacién del modelo de desarrollo se requiere necesa-
riamente un gran ciclo de inversién productiva. Esto
implica que para dar continuidad a la transformacién
en curso con base en un ciclo de crecimiento, el pais
enfrentard unafuerte demanda de financiamiento pa-
ra atender el mencionado ciclo de inversidon; mientras
que la oferta de fondos en el pafs no parece suficien-
te para atender dicha demanda.
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La segunda cuestion financiera importante que
esta presente en los desalios para la consolidacion del
nuevo modelo econdmico es la que resulta de |a ne-
cesidad de profundizar la apertura externa. Esto sur-
ge por una parte de la decision de las autoridades
plblicas en cuanto a radicalizar la reforma econémi-
ca, y por la otra de las exigencias previsibles que re-
sultan de la Ronda Uruguay del Gatt en lo referido a
la liberalizacion de los servicios. Esto implica que pa-
ra continuar con la estrategia de la apertura econdmi-
ca es preciso incluir en la agenda el tema de la aper-
tura [inanciera externa. Con ello se plantean desafios
extraordinarios en todas direcciones, porque las ex-
pericncias de Argentina, Chile, y otros paifses latinoa-
mericanos, en los setenta y ochenta muestran que las
aperturas financieras mal resueltas pueden afectar
gravemente no solo los equilibrios monetarios y fi-
nancieros sino también los referidos al campo de la
produccidn. Asimismo, los intermediarios (inancieros
locales estén muy lejos de tener el tamafio y la expe-
riencia suficiente para competir exitosamente con los
grandes bancos trasnacionales.

Pero al mismo tiempo, esta apertura resulla muy
atractiva porque con ella se podria encontrar el cami-
no de regreso a los mercados financieros internacio-
nales voluntarios ampiamente globalizados. Al mismo
tiempo abriria a los grandes capitales nacionales la
posibilidad de establecer nuevas relaciones con los ca-
pitales financieros € industriales transnacionales, per-
mitiéndoles conseguir los fondos necesarios para fi-
nanciar el ciclo de inversién mencionado més arriba.
Y con ello también se podria lograr una nueva parti-
cipacién en los mercados financieros internacionales
para apoyar las estrategias de diversificacién de las in-
versiones mexicanas hacia Estados Unidos. Esta cues-
tién de la apertura financiera se hizo atin mas acucio-
sa con la secuencia vertiginosa de hechos que
desembocaron en el colapso de los llamados "paises
del socialismo real" en Europa Griental, lo que tuvo
como efecto importante desplazar las prioridades de
financiamiento mundial hacia esa region; esto agu-
dizd ja necesidad de competir a nivel mundial por los
fondos privados para el desarrollo. En conjunto, [i-
nanciamiento del ciclo de inversion y apertura {inan-
ciera al exterior configuran dos aspectos centrales de
los problemas financieros cuya resolucion es crucial
para continuar con ia reforma econdmica.
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LA ESTRUCTURA FINANCIERA NACIONAL
RESULTANTE DE LA CRISIS DE LA DEUDA
EXTERNA Y LAS REFORMAS DE 1984, SE
ENCUENTRA BLOQUEADA PARA ATENDER LOS
PROBLEMAS FINANCIERGS QUE PLANTEA EL
CICLO DE EXPANSION PRODUCTIVA.

Al identificar los problemas financieros enuncia-
dos en el punto anterior, surgen preguntas sobre qué
capacidad tiene la estructura financiera generada a
partir de la crisis de 1982y por las reformas hechas en
el periodo hasta 1988, para dar cuenta de ellos.

RESTRICCIONES FINANCIERAS EXTERNAS, CRISIS
DE CONFIANZA EMPRESARIAL Y DEFICIT DE LA
BALANZA COMERCIAL.

Elestallido dela crisis de la deuda externa en 1982,
tiene elfectos fundamentales sobre las relaciones fi-
nancieras en el pais; dos de cllos destacan porque
habran de marcar todo el desarrollo posterior. El pri-
mero se refiere a que con la crisis de 1982 México se
enfrentd a una moratoria de facto, saliendo de los
mercados financieros internacionales voluntarios.
Con esto la economia nacional pasd a operar con una
extraordinaria restriccion financiera externa que de-
termind todo el estilo y el curso de actividad, tanto
nor lo que implicaba en términos de limitar las impor-
taciones como por la carga que generaba la atencidon
del servicio de la deuda. Sin embargo, esta restriccion
tiene un caracter complejo ya que no sélo depende
de factores externos sino también de tactores inter-
nos, porque la propia deuda y ta crisis financicra ex-
terna se agudizaron con un proceso de fuga de capi-
tales que se venfa desarrollando desde antes, peroque
en estas circunstancias alcanzé montos y ritmos ex-
traordinarios. A consecuencia de ello, se presentd la
paraddgica situacidn de que al mismo tiempo que el
pais pasé a operar con base en la restriccion financie-
ra cxterna mencionada, al estado consolidado de sus
cuentas financieras con el exterior era mucho menos
grave si se tomaba en cuenta los activos financieros
de mexicanos en el extranjero, tal como lo argumen-
taron en su momento los acreedores externos.

Fsta aparente paradoja se explica por un segundo
endmeno tinanciero extraordinario presente en la
crisis de 1982. Esto es, la nacionalizacidn de la banca,
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con la que se cerrd el conflicto entre estado y banca
privada desarrollado durante més de una década y
exacerbado en los ttlimos meses de la administracién
de Lopez Portillo. Esta medida de nacionalizacidn fue
prdcticamente inevitable dado el grave deterioro del
sistema financiero durante dichos meses de 1982, la
acelerada fuga de capitales propiciada por los ban-
queros privados y la virtual situacion de quiebraen la
que se encontraban dichos bancos debido al incre-
mento de sus pasivos en "mexddlares” como conse-
cuencia de la brusca devaluacién en ese afo. Pero
también porque el colapso de las finanzas privadas y
puablicas al estallar la crisis, exigia un control de los
circuitos financieros que mantuviera coherentizado
al sistema monetario-financiero y evitara su estallido
y la desorganizacion del conjunto de relaciones
econdmicas en el pais. Sin embargo, esta nacionaliza-
cion bancaria llevé a su méximo punto la crisis de con-
fianza de los empresarios privados respecto al gobier-
no, lo que se manifestd en la mencionada fuga de
capitales y en la conformacitn de la paradoja finan-
ciera indicada més arriba.

Por lo tanto, un aspecto central para explicar esta
configuracién que se presenta como restriceion finan-
ciera externa y que habria de de
sarrollo del pais durante los ochenta, parcece radicar
en la desconfianza de la clase empresarial en cuanto

sterminar todo el de-

a las posibilidades de retomar la acumulacion dentro
de Meéxico y en las condiciones dadas. Sobre la base
del colapso de los precios del petrdleo que eran la ga-
rantia inmediata para la solvencia financiera del pais,
aquella crisis de confianza interna se debia traducir
necesariamente en una crisis de confianza de los
acreedores internacionales que llevaria a la interrup-
cién de sus préstamos.

La restriccidn financiera externa generada con la
crisis de la deuda externa se mantuvo a lo largo de to-
do el periodo 1982-1988, sin que las sucesivas nego-
ciaciones significaran algo més que nuevas prorrogas
a la misma situacion. En cansecuencia, dicha restric-
cidn se convirtio en un dato para el funcionamiento
del sistema monetario y financiero interno. Hay que
decir que esta restriceidn externa sélo adquirié un
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carfcter absoluto cuando se
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de los intereses durante
un largo intervalo en 1986; esto
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piblica pero al mismo tiempo hizo que algunos seg-
mentos de las grandes empresas privadas nacionales ¥
extranjeras adguirieran progresivamente una posi-
cion importante de liquidez, lo que tendria efectos re-

levantes sobre circuitos financieros internos.

La crisis de la bolsa en 1987 también hizo eviden-
ie la tensién que resultaba de este balance entre gran-
des actores institucionales del financiamiento, por los
efectos de la accion de las tesorerfas de las corpora-
ciones como intermedianios financieros. Durante la
etapa de mayor restriccién financiera esto significé
que se expandiera el mercado interempresarial, pri-
mero como un "paralelo” y luego a través de las me-
sas de dinero de los bancos. Por otro lado, al produ-
cirse I caida de la bolsa en octubre de 1987, las
grandes tesorerias ya habian salido del mercado de va-
lores y enfrentaban un horizonte de posibles desequi
librios inflacionarios y cambiarios. Debido a esto, de-
cidieron adelantar el pago de su deuda externa para
aprovechar sus grandes ganancias financieras redu-
ciendo su apalancamiento externo: pero al hacerlo
crearon nuevas tensiones en el mercado cambiario
gue sdlo encontraron resolucién en el marco del Pac-
to firmado a fines del ano 1987,

BLOQUEQ EN LAS RELACIONES FINANCIERAS Y
CONDICIONES PARA UNA REFORMA EN LA
ESTRUCTURA FINANCIERA DEL PAIS.

Lo visto en los puntos anteriores permite funda-
mentar la proposicién de que la estructura de relacio-
nes financieras existente al final de la administracion
de Miguel de la Madrid presenta un estado de blo-
queo en cuanto a su posibilidad de atender el finan-
ciamiento de un ciclo de inversidn como el esperado;
porque su configuraciin no asegura que se puede
captar o transferir a la produccidn los superavits ne-
cesarios para financiar las demandas de inversion an
tes mencionadas. En forma resumida, este bloqueo
consistia en lo siguiente: En el sector externo hay una
situacion no resuelta entre permanecer fuera de Jos
mercados financieros internacionales voluntarios,
transfiriendo importantes fracciones del ingreso na-
cional al exterior por pago de la deuda y, al mismo
tiempo, disponer de importantes fondos en el extran-
jero asi como necesitar establecer nuevas relaciones
con los capitales transnacionales. En lo anterior, y en
lo referido a la configuracion de los circuitos financie-
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ros hay un sistema de allas tasas de interés real que
conducen a la formacidn de una elevada masa de aho-
rro financiero que no llega a concretarse en inversion
productiva; por el contrario, se aplica improductiva-
mente en el circuito "perverso” de la deuda piblica in-
terna. Y en cuanto a los actores, hay indefinicidn res-
pecto a los poderes y articulaciones entre bancos,
casas de bolsa y tesorerias de empresas; esto hace in-
cierta la relacién entre acumulacién productiva y fi-
nanciamiento tanto en lo que hace a direccidn de los
flujos como a los montos a lograr.

En conjunto, las caracteristicas del patrén finan-
ciero formado en estos afios y la relacion en la que
estd con respecto al proceso productivo implica una
clasica situacién de "desocupacicn involuntaria” para
los capitales en el pais. Por una parte, hay una prolon-
gada situacion de recesién y desocupacion; y por otra
hay capitales ociosos tanto aqui como en el extranje-
ro, que no llegan a aplicarse en la produccidn aunque
al mismo tiempo logran buenas rentabilidades por la
via financiera. Al mismo tiempo, dada esta configura-
cidn, los capitales nacionales tampoco logran acceder
a los fondos internacionales que requieren para la
concresion de sus propios proyectos asi como para las
obras de infraestructura requeridas por el nuevo ci-

clo de acumulacion.

Al inicio de la administracion del presidente Sali-
nas de Gortari, la resolucién de este bloqueo finan-
ciero estructural se presentaba como condicidn im-
prescindible para enfrentar el ciclo de crecimiento
propuesto como objetivo del gobierno para la segun-
da etapa de la reforma econdmica; esto en el contex-
io de la continuacién de una apertura progresiva de
la economia que ahora deberi incluir el campo finan-
ciero. El anélisis de los elementos que caracterizaban
al propio bloqueo del sistema financiero muestran la
agenda de problemas a enfrentar para destrabar di-
cho blogqueo dentro de las condiciones dadas: Prime-
ro, para resolver la restriccién [inanciera externa era
necesario actuar en un triple sentido: reducir el dre-
naje de fondos por el servicio de la deuda establecien-
do nuevos acuerdos con la banca (ransnacional y
abriendo con ello el camino a los mercados financie-
ros internacionales voluntarios; promover el retorno
de capitales mexicanos en el exterior; y buscar un nue-
vo trato con las empresas transnacionales para indu-
cir un ciclo de inversidn extranjera directa. Segundo,
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para determinar nuevas relaciones institucionales en-
tre actores y establecer nuevos circuitos financieros
"virtuosos" en el interior del pais, era necesario: defi-
nir la situacidn de los nuevos fioldings industriales-fi-
nancieros en el sistema con el reconociento de su po-
der y sus necesidades financieras en el ciclo de
expansion, buscando reducir el circuito de la deuda
publica interna a través del reciclaje de fondos hacia
la acumulacién productiva y la disminucidn de los cos-
tos financieros para la inversion; asegurar la cohesién
del sistema ante la apertura financiera, generando ac-
tores financieros capaces de enfrentar la competen-
cia internacional, al tiempo que se logran rangos de
regulacidn monetaria y financiera compatibles con la
subsisiencia de la soberania nacional y con los objeti-
vos de reforma estructural.

Esta agenda es la que parece subyacer en el con-
junto de acciones relativas al sistema financiero desa-
rrolladas por la administracion del presidente Salinas
de Gortari, dentro de lo que se encuentra la recon-
versién de la banca nacionalizada en banca mixta. =

NOTAS

T Para un andlisis detallado de estos cambios ver Garrida (1988),
(159940).

JALISCO
REPRESENTACIONES,
S.A. DEC.V.

2 Esta estrategia parece haber sufrido modificaciones importan-
tes en 1990, cuando se asume la decision de establecer un
acuerdo de libre comercio con Estados Unidos, pasando de un
énfasis £n la globalizacion hacia otro enfoque donde predomi-
na la liberalizacidn.
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