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Resumen

Todos los países en desarrollo que llevan a cabo una reforma económica enfrentan obstáculos políticos y económicos que dificultan su cabal implementación. Sin embargo, en el caso de México durante la administración de Carlos Salinas de Gortari (1988-94), cuando ya se habían llevado a cabo cambios importantes, que incluso habían permitido el fortalecimiento del gobierno, y parecía que la economía se encontraba estable y preparada para un crecimiento sostenido, una nueva crisis económica estalló. Hacia el final del período presidencial, reapareció el viejo ciclo de auge y crisis.
Este artículo intenta comprender por qué, al igual que en dos de los tres últimos períodos presidenciales, la economía mexicana terminó con un tipo de cambio sobrevaluado, un déficit elevado en la cuenta corriente, una deuda de corto plazo insostenible y una severa crisis financiera. El artículo se centra en el gobierno de Salinas, aunque proporciona alguna evidencia de que una lógica similar condujo a una crisis económica en los sexenios de Echeverría (1970-76) y de López Portillo (1976-82). En el artículo se argumenta que la crisis de fines de 1994 fue el resultado de tres trampas: un contexto internacional que permitió un flujo masivo de capitales, la ideologización de la elite estatal y los incentivos que enfrentaban los actores políticos dado el marco institucional vigente. Estas tres trampas también estuvieron presentes en las dos crisis previas. 
SUMMARY

In all developing countries facing economic reform there are political and economic obstacles to such a radical change. In the case of Mexico, however, during the Salinas administration (1988-1994), a new economic crisis exploded after serious changes had already taken place and the economy seemed to have stabilized and was prepared for continuous growth under a new development strategy. By the end of the six year presidential period, the old cycle of boom and bust returned.

This article seeks to understand why, just as in two of the last three presidential periods, the Mexican economy ended with an overvalued exchange rate, high deficits of the current account, unsustainable short term debt, and a financial crisis. The article focuses on the Salinas administration, but gives some evidence that a similar logic led to economic crisis in the Echeverría (1970-1976) and López Portillo (1976-1982) administrations. It is argued that the 1994 crisis is the result of three traps: an international context which allowed a massive entrance of capital flows, the ideology of the state elite, and the incentives provided by the institutional framework. These three traps were also present in the previous two crisis.

