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Este trabajo fue realizado bajo el im­
pacto directo de las transformaciones 
que a partir de 1994 desembocaron 
en la mayor crisis del presente siglo 
en Mexico. 

En el se analizan las estrategias 
de inversi6n y los procesos de centra­
lizaci6n de capital de los mayores gru­
pos empresariales de Mexico, con el 

objeto de comprender su dinamismo y 
expansi6n a 10 largo de los veintitres afios 
que van de 1974 a 1996. EI trabajo tuvo 
como soporte cuatro bases de datos, 1 

creadas por el autor, de los grandes gru­
pos empresariales industriales .comercia­
les y de servicios (mexicanos en su gran 
mayoria, y algunas paraestatales y trans­
nacionales) que cotizaron en 1a bolsa me­
xicana de valores durante el periodo 
1974-1996. Muchos de elios cotizan en 
la bolsa de Nueva York como resultado 
de las reformas financieras yecon6micas 
realizadas durante la decada de los no­
venta. 

Cinco son los principales objetivos de 
este libro: el primero es plantear un pun­
to de vista te6rico en relaci6n con los 
grupos de capital financiero; el segundo, 
identificar las transformaciones que se 
han operado en el ultimo cuarto de siglo 
en los grupos de capital financiero en 

1 Estos datos estaban agrupados en dos 
grandes temas: estados financieros consolida­
dos y auditados, y propiedad y control acciona­
rios. El tema correspondiente al anaIisis de la 

propiedad y control accionario incluye las listas 
de asistencia a las asambleas de accionistas del 
conjunto de las casas de bolsa existentes du-
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Mexico, con el prop6sito de desarrollar 
un marco hist6rico de referencia general 
en el trabajo; el tercer objetivo es realizar 
un estudio de este tema desde una pers­
pectiva empirica, a fin de ubicar las fuer­
zas mas dinamicas que determinan el 
fen6meno econ6mico financiero; el cuar­
to, estudiar la naturaleza y la evoluci6n 
de la estructura de la propiedad y control 
accionario de estos grupos y su vincula­
cion patrimonial con los procesos de pri­
vatizacion e internacionalizaci6n; y por 
ultimo, el quinto es relacionar las trans­
formaciones financieras y patrimoniales 

de los grupos con el prop6sito de de­
terminar sus consecuencias funda­
mentales en la apropiaci6n de la 
riqueza social y la organizaci6n de un 
poder que ha superado todas sus for­
mas anteriores. 

EI argumento central de este traba­
jo plantea que los actuales grupos de 
capital financiero (grupos de empresas 
industriales, comerciales y financieras 
sometidas a un control coroun) son 
sistemas corporativos, producto de 
procesos internacionales y nacionales 
de concentraci6n y centralizaci6n de 
capital y del apoyo activo de los go­
biernos de MigQ.el de la Madrid y Car­
los Salinas de Gortari. Las reformas 
financieras y economicas reali~adas 

por estos (privatizaci6n d,e las empre­
sas monop6licas paraestatales pro­
ductivas y financieras, y creaci6n de 
los llamado$ "grupos financieros") im­
plicaron profundos cambios en el con­
junto del sistema financiero y de la 
estructura productiva del pais. Ellibro 
de Morera no soslaya, pues, e1 vinculo 
entre el Estado y los grupos de capital 
financiero y la nueva forma que este 
adopta como resultado de las reformas 
aplicadas, las cuales incluyeron la­
apertura financiera, con ciclos de ex­



tranjerizacion predominantemente 
temporal, y el fortalecimiento de una 
estructura oligopolica protegida por el 
gobierno. Toda esta situacion se pro­
dujo en el entorno de una nueva es­
tructura· financiera mundial, a partir 
de la titularizacion del credito en el 
decenio de los ochenta, que situo la 
reorganizaci6n de los grupos mexica­
nos de capital financiero en una posi­
cion extraordinariamente fragil y 
contradictoria. 

Sin embargo, este proceso hizo 
posible la transformaci6n de los gran­
des grupos de capit~l firianciero fami­

liares en grandes coaliciones de capita­
listas dirigidos por un pequeno grupo 
oligop61ico de control (asociacion 0 alian­
za estrategica) y tambien permiti6 que 
desde el Estado se impulsara y protegiera 
la integraci6n de los conglomerados in­
dustriales y financieros. Asi, la nueva es­
tructura 0ligop6lica "garantizaba" su 
concurrencia en el mercado sin perder el 
control accionario, socializando la pro­
piedad; esto fue 10 que el gobierno llam6 
eufemisticamente la "democratizaci6n del 
capital". 

En el ultimo capitulo se destaca que 
el origen de la crisis de 1994 es producto 
del resultado de las reformas aplicadas. 
Uno de sus resultados inm.ediatos fue la 
recomposici6n violenta de los grupos, bajo 
tres grandes vertientes: a) la crisis del 
sector oligop61ico, cuya fuerza se fincaba 
en el proteccionismo estatal y en el con­
trol del mercado en condiciones de com­
petencia carentes de sustentaci6n real, 
dio como resultado que el conjunto de los 
grupos se debilitara; b) para estos la 
magnitud de la crisis se tradujo en una 
perdida de valor de sus activos en d61a­
res, en el incremento de sus obligaciones 
y en la venta obligada de parte de sus 

activos, y c) la ubicaci6n de los grupos ante 
el capital extranjero en su dimensi6n real. 
Estos tres elementos pusieron de manifies­
to la vulnerabilidad de aquellos grupos 
vinculados al sector bancario, obligando­
los a ceder posiciones frente a la renego­
ciaci6n de la deuda con tasas de interes 
mas altas y mediante fusiones y asociacio­
nes. Distinta fue la situaci6n de algunos 
grupos mas situados en otros sectores tan­
to de punta como tradicionales, los cuales 
salieron mas fortalecidos y profundizaron 
su transnacionalizaci6n a traves de la in­
versi6n extranjera directa, alianzas estra­
tegicas, fusiones y adquisiciones. 

Finalmente, el trabajo concluye se-
I iialando qu~ el proceso de reorganizaci6n 

capitalista esta Iejos de presentar una 
soluci6n cabal que se traduzca en una 
mejoria de las grandes mayorias y que 
aleje las razones que la originaron: la 
especulaci6n y la estructura oligop6­
Iica. Su posible salida implica, de 
acuerdo con el autor, dos aspectos 
cruciaIes: nuevas regulaciones pl1bli­
Gas y nuevas formas de organizaci6n 
social independiente. 

Respecto al primer aspecto, More­
ra pone el enfasis en la necesidad de 
impedir la formaci6n de oligopolios 
financierbs que encarezcan artificial­
mente el credito y depriman el ahorro 
interno; de fomentar politicas publi­
cas de regulaci6n y promocion secto­
rial, y de alentar una estrategia 
integral de tnodernizaci6n, no sola­
mente econ.6mica sino tambit~n politi­
ca y social (protecci6n contra la 
enfermedad, promocion del conoci­
miento y de la cultura y la provision 
del empleo para todos). En cuanto al 
segundo aspecto, y ante la ofensiva 
desplegada par el gran capital, el au­
tor plantea que sera preciso fortalecer 



y crear nuevas formas de organiza­ lizaci6n absolutamente distinta de la 
cion que garanticen la defensa y la que hoy existe y crear nuevas farmas 
recuperacion de los logros sociales y de propiedad popular, mediante el im­
laborales historicamente obtenidos, pulso de una profunda reforma demo­
creando, a la vez, nuevas formas de cratica que garantice la presencia deI 

defensa social con redes de protec­ todas las fuerzas sociales en forma 
cion. Para alcanzar este fin el autor equitativa. ELVIRA CONCHEIRO BORQUEZ, 
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