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El financiamieno en México:
un largo y tortuoso camino

Alfredo Sanchez Daza*

Celso Garrido (2005), Desarrollo econémico y proceso de financiamiento en Méxi-
co, México, UAM-A y Siglo xxI, 309 pp.

Laobrareflgja una amplia experiencia en lainvestigacion y un conocimiento pro-
fundo del tema, que de suyo es bastante complejo. Tan sdlo en materiade informa-
cion, como yalo hadicho Stiglitz, los mercados financieros son |os méas intensivos,
y por ello estén sujetos a problemas poco comunes en otros mercados. El texto
tiene como propdsito el estudio del deterioro delaeconomiadespuésdelacrisisde
1995 y la desaparicion del financiamiento interno a sector privado. Busca contri-
buir alaidentificacion de los problemas que €l pais enfrenta actual mente, propone
una explicacion sobre sus causas y formula agunos temas central es de una agenda
de reformas necesarias para su resolucioén. Se trata, pues, de un tema central y de
actualidad en € pais.

Metodol 6gicamente el libro muestra rigor, orden y claridad de exposi-
cion que permite una lectura facil y fluida. El autor parte de una postura critica,
especialmente en torno alainterpretacion oficial, en € sentido de que no se trata,
de “corregir lo que haga falta sin modificar las directrices basicas’. La investiga-
cion considera distintos momentos criticos en los cuales ha caido la economia na-
cional, pero laexplicacion de los problemas va més alla de la coyunturay el corto
plazo. El periodo de estudio comprende desde fines de |os afios 70 hasta la actuali-
dad, todo €llo ubicado y entrelazado en el contexto internacional.
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Existe originalidad en la construccion de la hipotesis central del trabajo,
la cual establece que no es la simple relacion causa-efecto, sino lainteraccion de
los factores causales que en forma dindmica conducen a procesos explicados por
otros autores de forma descriptiva, pero que en la obra logran explicar 1o que a
primeravista parece aislado, distante en € tiempo en algunos casos (por ejemplo €l
caso del final del “desarrollo estabilizador”) y sumamente complejo.

Explicitamente se hace referencia a dos grupos de factores. El primero,
gue permite explicar ladindmica econémico-financiera de largo plazo, comprende
a su vez cuatro factores principales: la configuracion de las grandes empresas na-
cionales como conglomerados industrial-financieros; la préactica estatal de rescatar
guebrantos privados con cargo a los futuros ingresos publicos; la débil o dolosa
regulacion de las operaciones financieras locales; y lafragilidad sistémica del sis-
tema monetario-financiero internacional, luego del colapso del régimen de Bretdn
Woods.

Lainteraccion de estos factores permiten explicar dos cosas. La primera,
como se procest lacrisis del “desarrollo estabilizador”, desde fines de los 70, via
unasecuenciade ciclos con inestabilidad financiera, especulacion, inflacion y con-
clusion en crisis sexenal es hasta conducir aun colapso del vigjo orden en 1982. La
segunda, los cambios en aquellos mismos factores y el comportamiento del ciclo
econdmico que pudo observarse en la crisis de 1995, donde convergen rasgos de
los nuevos y vigjos factores.

La accion de esos factores tradicionales, en combinacion con lareforma
radical deinicios de los afios 90, modifico sustancial mente la organizaci6n econo-
mica nacional; asimismo, generd una nueva economia con rasgos marcadamente
contradictorios y desequilibrios progresivos.

En la configuracién del nuevo orden acanzado, la operacion de un se-
gundo grupo de factores desempefia un papel central, aqui actlian especificamente
tres nuevos elementos. El primero, consiste en laextranjerizacion delapropiedad y
las actividades de las grandes empresas que participan en el sector externo de esa
nueva economia. La crisis de 1994-95 violentd |a apertura gradual planeada en €l
TLCAN. El segundo es la segmentacion de mercados entre el dindmico comercio
exterior, por unaparte, y por laotra, el estancado mercado interno. El tercero esla
“externalizacion” fueradel pais de los efectos dinamicos generados con la acumu-
lacion de capital desarrollada en relacion con él.

Deacuerdo con €l autor, vigjosy nuevos factores operan combinadamente
y conducen alasolucion delacrisisbancariade 1995, que generd laactual astrigencia
de crédito a sector privado. No es una “falta general de crédito” (como indicala
version oficial). Setratade un “nuevo arreglo en €l sistemafinanciero” caracteriza
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do por un Estado que absorbe la mayoria de los fondos asignados por € sistema
financiero nacional; grandes empresas exportadoras que se financian en el exterior,
confrontando riesgos de crisis financiera por su elevado endeudamiento en moneda
extranjera; laoperacion del crédito a consumo 'y otros nichos de mercado, quedan-
do lamayoriade empresas, limitada al sistemafinancierolocal, sin acceso relevan-
teal crédito; finalmente, & sector agricolatambién quedafueradel financiamiento
local.

Lacaracteristicay problema de ese nuevo orden radicaen que, €l pais se
debate actualmente en el estancamiento econémico interno y lafalta de crédito al
sector privado. Hace dos décadas Diaz-Alejandro destacaba ya esafaltade correla
cion entre procesos de apertura 'y reformas con el crecimiento en Latinoamérica.
Desaf ortunadamente México cae en esatipificacion.

El autor concluye en la necesidad de una nueva reforma econémica y
financiera. No setratade “reformar lasreformas’ ni de una segunda generacion de
éstas, finalmente propone una serie de puntos a considerar en una agenda de refor-
mas, sugiere una efectivaintegracion de las PYMES alas cadenas de exportacion; y
realiza un recuento detallado de los distintos programas e iniciativas oficiaes so-
bre el tema. Otros puntos de esa agenda son: la reestructuracion y saneamiento de
los pasivos del FOBAPROA-IPAB, junto con un blogueo ala creacion de nuevos “ pa-
sivos contingentes’ por parte del gobierno federal; una reforma fiscal progresiva
para estimular lainversion y el ahorro financiero en el pais; el fortalecimiento del
sistema financiero y del financiamiento a la produccion local; el cambio en los
“precios macroeconémicos’ paraimpulsar una economia abierta e integrada alos
mercados internacional es con un mercado interno dinémico, integrado y con creci-
miento del empleoy €l ingreso.

En opinién del autor, los problemas no son técnicos, son de naturaleza
esencialmente politicay deben considerarsey resolverse en ese nivel, en el contex-
to de las nuevas condiciones democréticas creadas en el pais. Bastante sentido
tiene estareflexion, sin embargo, el disefio de proyectosy propuestas viables juga-
rén un papel central.



