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de m::i.yor pe;;o 11 preponden1nciC<. p::.r;;. 1<'. vid:-. econórn1·~'" del p.:ifo, 11 es un elemento -

con el c:u:;.J :;;e e;·.Pli•~cfl 1:,,.0\ prtrt•;íp;,:Je::. tendi:=11c1~<· ,,. ·~a¡;,,~terÍ:.tíi:ac,: de- la polítii::«. ei::iJr1i:.í-

mica d•: I::• pre~: en ti:- ::<i:frnmi ;. tr:;1~ic:n 
' 

pit;,J 

t::imiento del problem;;. y ·:.u.'.' r epet c•J ''':ir••h dieron fm:;Jrr1i:.nte I;;. p;;iut::i. p;;.¡ a h<>.cer un --

En el sii;¡uiénte an;;.li!·i~::.e mo:;.tran.{ la evc•lucii::n 'l IM c;?1rac terísticM de l::i. Ree:;. 

tructw·::~.ciÓn efe I<". Deuda P•Jl)lic:<o. E;,, ter n~. p1.;.nte·::•m!o ~i:lerná; !::~ nece::.ki<".i:l de ::.dec:u -

a1· una p1:1!Ítica econc:rnlca e:,derna e intem;:.. ;;córde con I«. ::.itu;:.dc:n economlco procfuc-

tiva de t\·1 éxico 

Ylt. 



F;:•1:::1 r.~l eti:~.:.11-11 i:·:.1(~ :r::1l:i~JO :.t_:; dh··1d1o'eri ..::u.;ttei t:.:.p(t11lei.:. En el C:.:1pftulo 1, .se 

e;v:po.ne- r:•I fl1~1f( 1~1 h.:-•~1'n, ·c1 (j1:ir1dr-:- ~17' d(· :.•:·r1\·'1J01\•'e Jrl pc•IÍtic~ de reo~;tr1Jc-t1Jt ~cio'h, et. -

:..,::·. :3 ervÍ1.'-h:.:i de t~ ... [ 1 e ud.;,. Fi f.'t: :;lt ui: t1Jr odi:ín d~ (.=t rni·:,rn.-,. •; Tipo;; i:Je C re~:Jíto. En el 

(:~pÍ1 1JIC1 11 ·:;e e ::t1J(Jt;:1n lo-:. ::•nteCt::O•:h:r1tt~· :. hi·:;ti:it ic1J ~, q1Jr;- f:·t 1.?1:·t;-dieÍ·cin lo·;. :-:i.i::1.1i::rdü-:. i:ie 

1 ee.:;1 ructut ~.:.i1'5r1. t?-1 p1 íri-1er f:.r::t íi:ido e:. r:·I di:· ::Je :.;:.r rollo e:. t.'.'.ll:11h:.:.,cJ1:1r, ctor1de ;.e .:.en

t~rc1n 1::.::: b:1.::t?.3 e( or11:1rr11i:.-o-fin~n•:1ét ;,. :. p~ .. t ~ "?I r ~('.lt ·:o1:1 d..:· r::ndi: .. ud.)ffiieritc• e .terno; 

túvc• que scilio::it:;í 1Jn tr 0131::.do "'n d tiempu do:- i.n vencini1éntu:. do:- c.~pit:;.J ch:· 1::.. Deu-

tívo:; que ori9iniri:or1 un nue\'o o:.onvérno inmo:·o:l1.:.to po.:.ter 11:Ír En el (~•i:oít1Jlo J\/ oe eii 

pÓnen los eleménto::. evaJuatorio.,. de J:J fiee:!.tructJJtC\cioh dividídc·~· en 1;on!.\e~~uencia.s 

ir1tern<o..:> ~· e,•,;terna~, '! alten1::;tiv::o~· de '":oJ1J(iÓn, donde 3e h<i·~e· un ec•:::ornen crítico de-

!;itona 

wUl 



Para ubica1 el 0:ill1eto de e·;:lÚ(lii:o, ·~2. n.;,ce<.2111ci de ¡31 cl;:.1 c1 lo que ::;i~trntic«. Deu 

el". PÚbli•:.a. 1l ( 1 eud:; E >'.!ern«, p:;.1 ~' ni:• o:N1íuni:t11 I::<.:. con •:itro:. tipo.; do:- o:leucta 

1rnport::.Í-11~1;; o:le h<ol:oer di :;t1r11J1J1do:1 terrn1r10 '· 'i concepto'· ·~orno C• eud::. tntern<o. ~' o e1J

cl::-. Exti:-rna, C1 euo:!.3 f'Út:11t1°:."1 ,,. [• eucl;. F'nv:,o:h. [•e u da E:-.. tu11.;, ,,. [.• e1J•:J;:, F'1.Íbhc::.. E.,:ter -

pl<iZo~ de ;:.rnor t12;:1f,io'n y la t~.:.3 ele mteres que per 3ibiraÍ'1 periodic3rnénte por lo·· 

pte3tado $egun cupóne ;. que .:::o.da título llev:.1 adt1etti:lo3. 

re$ recibiendo1c<ornbio 1Jn titulo, deja e~.t::oblecldc1 el ~.entido lnte.rno ele I:;. cleud::i. clel 

1) Enciclopei:iia ll1J::itr~,,¡:;.. C1Jrrtl)re, Torneo 5, Ed. Curnlm::, 24 :;v.,. edi1:1ón, Mé<'ico, 
D.F. , 1983, pag. 98. 



títui···; r epr e ;ero!" ti".:c• '· de \é,J éfeui:ia O: totulos de l<t Co eud;:.. Pokolica); irnphc.:o. l::i. e~·;bten

cic' •:le obho~1::i.ci6ne·~ por p~1rl•: del E 3tado de ::.1: .. :on;:.r· :surn~ de dinero:o." 2] 

cué'nci~~ polftí•:;:o.:i de!::..~· emi:.h1ne3. 

En lo:• Último:. o:le•:.eroico.:. I;;. [•eoJo:f::. F'Úl:ohc~1 ~·>:"ha (.on\··er tlo:fo en uro m:.trurnénto -

ria. para. e~tenli:~r n::nta:o (in(U'e: .. :i':.) del publi·:o o :.e compra ero oJna etapa Clt!presiva 

en un momentc• cl;;.do. ,!'., e~•lc..s ol:oligacione"', .. t;;.mbien se le conoce con el nombre 

el deudor. e~•t<t. conslitoJid;;.. por bono::. \ .. <.<l•Jre'3, lltulos u otra cla:¡;e de documentos 

2] DiccionaJ"io Encic.Jope•:!icc• QoJille1, tc•mo 111, Ecl. Cum~xe, 10 ava. eclicion, M.!xlco, 
D.F ... 1879, p;;9. 281 

3)E ni:folflpedi;:.. S ;;.Jvat, Torno 4 .· E el. S r..Jvat, E sp;:,1'i;:.., 1871 .. pe.o;¡. 10~; o. 

2 



.-Je ~.1tuac1one~. be\!•.::.: ... en q11•:. p1Jeclen e~.tN reroresent;;od:':I·'· por olt;:.. clc.3e de 
d1_11:umen-

\/ ... f'ue(le ele (lefinir:!le l.:. teo1 i'1. de la [ieud.:. f'Úl:1hca, corno ::.quella parte de la econo. 

mo~. ~/ penon;:.;. to"•:.1r11enclc•;;. c'•rnb10 un 1r1<.t,.urnenlü o p1ome.'·'' de p:oo,:io ~¡con todo<• 

I<:•<• aspei:tos c·or1e.·.C1$ qu.::- ir1clu•;en erni:.i1:1r1. ''rnot ti::0cj,::n. r efunclic ion, C•Jnver:.iÓn '! -

·· ... Dexle el punt•:• de vr·~b 1u1 i.:!11:.c., el pre;:t:;rn1;. p•Íhl11. ei .:.orr:•tituve un con --

interior. del e;>1terior o de ;;;mbo;; 

L "-"' .:•iguientes detlnir:i•)fle~. cor 1 i:;.:.pc•nden :, C•.:ud::.. E;, terna: 

\/l. "La. F"1íb1ir«. que ~e p;:.1;r.• ery el e .. tr :on1e1 i:• e i:•r1 ffl(•f1Nl« e:-.tr;;.nje1 a Ello supc•ne 1Jn 

;;.(uerclc• 1ntern;;.r.:ion::.J er1tre el E.;. t;;do erni~.or v el E :. t;•do ~·obre el qui:. :::e erriiten lo~. 

tftulo~ de 1:, Deuda. "3] 

E~•t<t. cletinic!Ón ·~orre·::pi:or1de unic::<.n1enk ::.. De1Ji:l::.. f'1folic·::., pero fl•:i sólo se con 

trae de E ::'<t:: ... do a E ;.t;:.do corno e:: el 1::;:..:a::i ele lc1:. bonos pÚbll1~0~: o los créditos bil::..te-

raJe:!I (estos credlto::: ::.e e~.tudi:otr::.'n rna~· a.del::inte) .. 3ino que el Estai:lo puede recunlr 

4] Roberto ::;e1nti!!::.'i-1 L opez '! ."'-.niceto Flc1::o;:i.:; fiquerci.>, " Teorfo. Gener;:.J de la.s Finán-
zas fublic::i.-:; ~¡el Case:• de Mé;,.ic•:i ", Ecl, UNl.t-.·1, Ira. ei:iicion, Méxicc1, [J.F. , 1962, 
pact 147. 

5)" Fiminz~ P1Jblic•"'-'> " .• Ed. S.U .. t:..., F::o.c.ult«d de Ei::onc•rnfo., UN.U.!·11, Md;"licq, 1879. 



trM1¡e1::i." 2j E'°tc. 1;-·. detínitivc,rnent•;o ~mt:11•:w11o:.or1funcle1,,.. [•f.'"•J•i.;. E:·:ternei. o Oe•Jda 

E;,to::ric1r Tc•t::.J que e:; I:; •:ornp1Jt::•tC1 por 1::1 P1k1lio:.) rn::i .. , I:;.. Priv::icl;:i., con l:o. Dt?•Jda E;(ter

n;:i. cti::I 6 ec tor f·úblicc•. 

\."111. ·• ... , p;:.ra efei::1C•'3 ele ':'nili::i" económ1co. (e:j) un::<. ele I::<::. rn::i.3 irnpcirtir1te> (el.~;;· 

lkaciónes) ."y;; que e~. in"1pre·;.cir11;!ible. d 1 .. onocirn1ent1.:o dé lo:: íllü"/lmi•]ntos de divi -

e.::is C•)n el e"terieot .: en efecto, c!Kha' h :;ri:;ferenci::<:. ·~oM!ittJ•/en uni::i ele le•; ren~1l•::>'nes 

irnportánte.;. de 1;;. rJ;;J::on:;:;. de p::..o;¡o:. ~· fctf'rn::.n p;:;rte do:-1 rn;;..terictl indi.;.pen::.:;1l)le p~1r:;1. el 

estudie• 1:1e c•tro::. f::io::tore:3 ec1::.r1o'rn1co~. 

Un::o. de•Jd::t •:1ri9in;:,Jrnent•: intern::-, p•Jo:·de. por d1v°"r •.::<• c·u curr:.t::oro1· i::-.'3 .• ·~on·vet' 

tir:;;e en •Jn~•. cleucl::.. e.·.teno1 .. e inver2.::.r.-1er1t•~ un"' e.· .. terna. "iOlver :.e mte1r1·"·· rn;;~ aún, u 

-:-.i~tencir. e ir1\"er ~,,;,:f1en1i:'. 1.111., dr:-ui.J.) l~':.~.:'-1rne-11tt2' ~·.- ;t~~r 1or. pui:·J~ t~r1,?1 ~r~~cti..:i ::. pr \..!. 

pi1Js.ch; 1::.. (le1Jcl:;.. ir1te1n::o. Un ernpré·;titl:l e: .. terno prc11.!uce 'Jí•"'· (ütnente de 1ecu1-:oeo~ 

ele fuer::.. hai::1a clentr C• del p~·i.:. cleuo:lor. 

Tami)ien ~.uele cla.s1ri•;a1 .~e l<:i. de1Jd<i. en mterna. ~l externa., se91Jn sea. que IM o -

bligaclones ::ie con<::erten en monecla n:;cion:)J o en rnone•:1a e~;tr;:.nJen; ~· por ende, -

que l::i.~. <::eontrovenla:> que puecl::.n :.ucitar ;e se ventilen de ;:.c1Jerdo con las le~/es del 

p;;o.fo cle•Jdc•r o del par-:. ::icreo::-cJor. p•idiendo et deudor, en e~;te ,jftin-..:• ca.,.c•, recurrir a -

lo~. Ttibun;;o.Jes lnt;:,rnac.1on::.Je.:'. "E.] 

E$!,•. delinidÓn e~ b:;..st::onte .:-.·.phcit::o. en cu::<nti:o <1. la cli1kult::.d que .:;e pre~enta • 

'" clefinit •J difereno:i:,r la D eucl;1 lnte1 r1::< de 1.:- [)eud¡., E; .terT13., pue :. tcinto un« e.orno o

tra por 3Jg1Jn:~. c1rcuri:~;l¡,ncia po•:it(;i tornarse en la 1:itr<1. 

Como .;;e h~•brc.'. ob::;etvado puede ·~.::infundirse I;;.. Deuda Externa. C•)n I"'- Deud::i. 

f·~bli~a Externa Sirnplemente la Deud;;.. Extern'" e$ la Deucla f'1~bli1:a mas la Privada,· 

que ::;e pa.ga en el e;s;tt'~njero o:tJn la.<; condiciones~· rnonedc..:s establecic!as por el o le•::: 

6] Rol:terlc• S;;.ritillán .. ., Op. Cit.., pp. 148 'l 1-18. 
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~>::rer.~o,e.:.. .. (rer.~er·(fe:.e q1Je .-,r.r,:•:(tor ~:-:. :.ir11:~r11rt10 i:fP ptr:-~;t3ff1Í:;f7') 

C en r'.:'sr:•-s-:to;; !:; C•<.·ud, •. P•Íl:>líé' 1nt"H1;; re1~re¿.,c;-nt'' 0.010 o:·I tr::.ol.;.do de recur -

" E 1 contr;:i.er un~. 1:le1Ji:l<> mtema no red•J•. e i·:i~ re•cur.:,o.:: r1::..i::ionc.Je : •.. ~ino que :;upc1ne u

na. ~;rmple ti .vi::. ferer1cía .:ii:- la e;. fer:; pr 1v;:11:l::i :; !;;. e Mera p•Itólic:;. " 7J 

réncía de recur:;;o~. dentr e• ele! m1~rn·:i p::.fa. 

nivele:. rn;;.e. !n•.J<:>:. ¡;c•:.ible:. 

L ::.. pol(ti";; l·,1:"/í1•~ '.i:;n;;. r1;:,.:1::. t1inc:'<pré en l::i rmpor t .{nci::i d.;-1 empré"' tito (t•Jberna-

7] H~;J·olcl M. Grove~· .. "Fir.::in;:::i.~. P1Jblk.:;..;", Ed. Tnll::i..:;, 1982 .. p. :::o;: 
s] Harc•ld M. ::.i::imrner"'. "Fin::irr:::.:: PiJt•lic.;;'-> e lni;,11e~.o N<i.i:ion;:.l", Ed. FCE, p. 4'.::8. 
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8er el 1J~.c1 de recursos que r.•:> provienen cl6 irn¡:11Je-:;tos u otro~ mgre::o:> r.lel sector -

no inT1<~cionai 105 .. ( ;.¡ ;,e cc•ntr ::>.t:;.n •:'redito5 e;derno ~), ::.e pre :;en tan!." tarr.te o tempra· 

ne• I~ nece5icJ:;.r.I ele ímp•::iner el control ele pr ec10;;, q1Je o·~::i .. !-1on::.. df~.rnínucione::: en las • 

Por ~.JJ p::.rte,10:. e.:.truc.turalí.:.ta;. $O~tio:-t1N1 que" El gol:derno, ante l<t.insu1kieo 

c1a. de recurso;;; p;;ra. hacer frente a 9Mto::1 de obr::>.s de mfr::.e~tructura que proporcic. 

n;;,r1 .• <:~si :;,e:;. a rnedi:;.;10 o .;. l::>i go pla.:•:>, la.5 conctic1one:;. necesari;;..;:, p::.r<:t que aumente -

en que incur: e " 8) 

nonimo de pre~tatario) del Sectro Pllbhco con ~red1t;;.ntes e¡;tr:m,ieros. S1J pago im·· 

. plica salida de fondos del paJs. Así. el proceso de reestructuración que analizamos ~e 

refiere .. dentro ele fo¿; limites permi;il:il.;.,!>, «la de I~ Cieuda Pul)Jlca Externa de México 

estat3le.> y financieros como: f'EMEi(. CFE, F . .:::..f'ATU;\, ·"•HMSA, SICARTSA, 

NAFINS.4., B.A.NOBR.A.S, etc. (ver anem). 

En :;Jgunas de las clefiniciónes Mteriore~ ~.e r.leíaron entrever atguna;s •:a.us:;.-:i • 

que provocan acudir al tlnMciami¿nto interno o externc• por parte del gobierno. 

9} Roberto Angui1'no Equihua," Las Firt3'1zas i:lel Se1:tor PÚblico er1 f.,.1éf<lco", Ed. te~ 
tc•s Univer~;itarioe, Uf'.J.6.M,.lra i::cficiór1, MJ;"1co, D.F ... 18E·8, pp. 32E· ~I 327. 
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Una. de e.:.t::.::i c;;.1J"3Ctz. ~e 1:i11gir,.;, 1;u::.ndo lo~. ingreso3 del Sector Público vla im·

pue~'tos ne• ::.c0r1 ::.uticientes. En un :;entido ma$ ampUo si•;.mitica q11e e:•:lste un déficit. 

.t..nte~. de continuar .:.e t1::.1 ::<. un breve parént.:- ;i:!< par:;. reccordw corno se lleg;;.. a un dé
ficit o supera;/il. pr e<;;up•Jt: .. :; t;;iJ o tinan.::iero. 

Los ingre'o~ llo:>•JM• al E~t;;.clo pc•r me•:tio de tres 'ti::t.:o 

1) ln(iresos corrientes, inGlwencto mcue$•:;i$ tributario::.. no tributaric•!' 'I otros. 

2) Ingresos de c::.pit<ll .. iru:.hJ•tenclo la., utilidade~· ele empresa:; e~ta.tales. 

3) Ingresos vi~~ tincnc1;;.mié11to. 

Esl•:is tre:> punto<. ir1tt:··~trMl el ini;_1reso tot<'IJ. Lci:;; 9~tos del Estado se reali2M1 por 

medio de lre$ puntoe. : 

1) Ga.~;to cc•rrrente ( inclwe ~'dmini.~ tr::o;io
0r1. $Ueldo::s, etc.) 

2) C. CJS!Q c1.:c c:::.pitaJ (in·· lu~·e 1nver sic:ne:;i ele E ~t:: ... do) 

,:::) .t..rr1orti:;.c iÓne :. tJe 1¡_1 . .:feucJa. 

$l•~u1ente forma .. 

1:!.EFICII FINt.,NrlEBIJ V PREsyeuESTAL 

lo.grc303 

1) Ingresos Corrientes 

a) Tribut;;rios 

b) Mo tributarios 

c:1 O Iros 

2) Ingreso!' de capital 

1 + 2 = lngre.,os ordinMio.e. 

3) FlnMciamiénto (Interno 'I Ei<.terno) 

1 + 2 + 3 • l.!1Qreso Iota! 

. 'f 



1) G ;:,;:. to C 1:irr ientc 

e) O trci::; 

2) Ga..::to de C ;;.pitaJ 

· 1 + 2 = Ga::;tos Ordin.:irio:• 

3) Amortización i:le I;:,. Deucl::.. 

f'1:•r cliver-:.<i,!: r::o.:one.:. !:;.. ;.1trJ;;t1~ion o:lt~I :3 ec:tor Public:o se en1~uentra tr;;..dicionaJ --

rnente en deftcit, teniendo que recurrir ;;.J iinanck..miento externo desde pra.ctic<Vnen

ti:. la ép1:1ca independiente del p<il's. 

E:.>te'tléticit tiene 3U expl1cac1Ón en clo3 elementr:i;;. deterrnin;;.ntes, ;:\1 los ---

preciOS 'l t<iiifas en periodos inrl«donaik•:: .. E~: evidente que a:su ve:, e:>lo::: de:::e --

10) Tom;:·o:io de RodÓlfo G;iicÍ:; .J:;irne .. " GerreraJida.de3 :.c1bre el Endeudi'tmiénto P6bli
co E.>\terno de Mé.><:ico. 187Cr-1882", Te3i::: 1885, f;:..cultad o)e Economía, UN.4.M 
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lo ··1i9ente. El típco cie mduó!t1::>liz::.cio'r, ~· c:::•pit:o<J e .... tr.1nwro ind1Ker1 .n crecimiento de 

l.:i.t. e:q:iorta.cióí·1e:: ~· :;,1jro con e:-1a ~itu;;..-.i,/rr z,J p;,i; I~ taJt::,. l:ouen tt ec~.co por recorrer pa 

t• fJe se te con.:.11·1er e p.:-.fr de:s.z.n ollado. E <:te fo,~tor ti;,c.o:- qui;- por l::i rni:>rn;,. dirrarf1ica -

t .. ·1é;·ko corno p;:.{$ .;ubde-: .. ~noll::.r.Jo,no tiene 1~ .. 0:"1p;,0:·1.;t::ir.l de llev::ir <o. caJK• el -

pro::ice"·º ele des~'rrÓllo c:on ~u pt•:ipio;. e::;f!Jer:o por lo q•Je :.e .:il:ore ;:.. la .:e oriornía In ter-

ele irt(iree:o e::. J;;. petr o:•ler ;:.._ .• :u•::-r.ta cc•n •Jll'> 1n.:l•J;.tr '"', rn:;tfl•Jiacturer:;. er1 oecimierrtc• y <o.

dernl:i ~u~ traclic:ion<úes l'ique::.;..:. n::<.lur<úez son de ::obra conc•cidas. E:::to le da seria -

ventaja en cu::.nto a dependércr.-i~ .. C1J«ndo los p;;.b:-~ t1énden a indu~tri::-Jizane l<o. de -

del pafa. 111 

11] lti9éni::o M::1t1ÍÍ-1ez,. "Deur.la E ;<:terna 'I :3oher::irn<i í%.cieon::iJ ",. M<o.teri<ile::i, lrrve.~tliga.
ción Econcírnio. No. 1_, ,, ,._ t::dicion .. Ed. Facultad de E•::onorrla. UNAM. 188F.·, p. 1:;: 
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licer11:·i::..c.. roer c::.ncia; •¡ rn;:.1 ca:. de iabr 10: ;;_ 

t;;.;." o" de guetta ". 

En los p;;{:1e.3 en los cpJe rec::i"e e~. to¿. tipo;;, ele deudas el pa:3ivc1 no tiene ::1J;tivo 

o sea que 3iernpre es m<wor el pa.:-ivc• que el :or.:tivo oca::>1•:in;:ond•::i lr<1J1:~tornos negatr-

vos en el cr ecimien lo ecor10Ínico del pa(;: deudor o::r1 r elai:iÓn directa a loJ::: montos --

q1Je sc•n envi::.do~. ;:.J vencedor 

e) f'or "''"Uffii1 obli~"'rjro[1o=-'. dP 11~~- f;1ui:h3.:. ··;eces 3¡ el E:;;l::•d•J o algun 

organo público iÚnge corno aval de p::•l'licul;:.re.?. que r.::on ol)tenio:lo prest<1mos y por rJl

vers~ razc~nes no puecJen ·~ul:ir 1r. ·~I poclet p•fblio:o '"°' encciro;p ele es::.s 1:ihligr.o1;h:ir1es. 
12) 

,:l..I re:<;<pecto de este 1fttimo punto en lo. pr::.dio :?.e liorna a e::ta oper<1.eicin " a-

sunción ele p;;.sivc1s ". Es ta. as1Jnci•:S'n ele pasivos :;.e t1::0 llev::ido a c::rlJo t::.ntci ele ernpre

S3$ pnv;;..das como p1folic::•.~· o p::iraest;;..t;:ole~·- Lo·'; ultirniJs c::i,siJs iueron lo::< ele Rem1ult 

12] Fi. Santill<tÍ-i '!P. .. Ro:!las .... Op. Cit. pp. 148-149. 
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~· de f1mcl1dora M onlen ey, 'I .:-dema". ele que se est{ ;:..sumiendo p;:.rte de la deuda -

de CFE, CONP..::.UF'O 'J P.I DDF 

En gener;:.J la c!eucJa contr::.1d::.. sof:•re todo desde medi::idos de h:•!: seténta se 

se trato' de que fuera repr ocl•Jcti»/.c;. o .;.utl:lhqu1d.:ohh;;; e:;; tiJ si•:mitTc::.. que 102. rendimie'n

lü!i deriv::.clo::< ele la:~ inversicíne3 re«Ji:::a.cl¡¡s con lo.:: pre::.tarno3, permitid::in cubrir no -

solo el ~ervic10 ele la c!eucl::.., sino ol:ote-ner beneficio:. t::ile :. ceirnc• el fcorner1to. la promet 

•::ídí1 ~,. sostenirr1ientc1 dlfdes3rrollo eci:1n1::r.-1ico, rn.:~ lüt ~::: -:.t~t vicio.:. p1jbliti:t.:;, et1::. 

Por Últim•:o ~1ay que- tener en cuen\:3. que e-1 p::ih ten"' t1~1d1i::11:Ín ele b•Jen pa.g<iclor 

en el mercado tin:mcierc• internai:ion::iJ. ::.un::.cto a 1::. con 11an:::.; que o;.ienerab.:i. el clesen

volvimientc• de• l::i. e•;onomí;;., tenienclo dert::i. e::t::.J:iilicl;;.i:t pol(tica '.I .:orno 11a $8 mencio

nó, ingresos por e;~port::.d•:in petrolera_ E '.i\::t ::.ituac1dn dut o:r tia·3t;:. poco c.ntes ele la -

Ct i~li:ir:- 1982. 

[1 entt i:a di:.I terrv1. de !-~ cti::·uc~:-. f'.".". tf:r n.;, ~.F- rc1t~n( 1or1~ fr ei:.ur:-nt•:ff1ente r:.I 1::::1.d;:. 

vez rna.> onero~c· ""~rvitrc• de e'>ta. lnd•J~o :.e t:.;n lle·~1;:•.1:lo ;:, pe(!ír r1ue».10,, prestamcis 

y tin::inciarniénto~. ra1 ;o,. r.:omplet;o.1 el p;:1go:1 di:' 1nter e 3e:. L ¡:, [• euda Polblic::. es ::iprcixirna. 

damente 75 ~'; de la total '/e~ la que ::i.fecta I<'" finC:n:::<.1,<;; e~tatciles. 

SI bien lc.s fase$ por I;:,;;. q1Je h::. atravez;:..dci l<i. reestructura.ción, h;;n intent::.clo -

aligerar el peso del se1vi1~io de 1::.. (!i::·•Jd;;.., •:I $Ólo p;:1•:1() por cc•n·~·=pto ele interese::. si -

gue sier1do •Jn pr ol:oleror... o;_ir;;.ve. 

~orno existe c1er ta coriru~ión cu:;ni:lr.:• :.e to:;l:ola del ~et vicio ele la. deud~ 'J cu;;,n

do 3e habla del pa.go por conceptc• de intere:ie:;;, por p::il'te de la gente, al igual que -

ele otros pago;; derivado<; de servicic•s tin:;nciero::>, prepar."jfnos e::>te punto dedicado 

a. exp!i1;;:.r en que consiste el :::ervido (le la deui:l.:-. 

El servicio de la deuda simplemente lo constitu~·en la' arnorti:::>.clone3 '/ el pa

go de intereses. Lo. amortización con,oi::;te en el pacJC• del principal, entendido éste co. 

rno la canfül<i.d total prestaci;:o, en la iorm<'. '/en los tehninos convenidos; aunque est~ 
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no ob::.t<.< p;;1r;:. q1Je el d>:·tJdor pued::i. efe•:tu;:.r <inticip;:u:J;:1mente su?- p.:..gos, t;•n tal c:;¡.so, 

el <>aeedor rro e~.ta oblii;i;;,do a reclw1r el rnc>rrtl) de los in ter ese:;;. Lo que .~ucecle es -

que en el cc•rrtr::..to se estiplJI"> ;;1 pu•:;den re~..Ji::::ir~e pr.;-pa.gos o no•¡ por tanto~¡ ~e e

fed1J;:it;:tuna redu1;e:1Ón en lo:o;; mtr:-rese:>. O o;.;.a. que¡.;,. ;,mor tiz.ó\(:iÓn ::u.51oJ ::.•: reTiere al -

p«.i;,1c• r.le e ::ipital t::i.rrrb1er1 o: •)noi: ir.lo ceorno pr ir1cip;;.J 

r·.Jorrn::.lmente e-1 E :;tz.1:lo do:-s tin<i. un<:, p;:•J te el:=- :.1.1.:. ingr.,eso.:. •Jrclinz.1 ir.:·~· p::.ra. el -

e.ervicio ele la (feud::•. q1Je en 1"·1 é.,;ic:o lleve. o.. c::il:oo:• el B ;;.neo C enh ;:.I e• E: ::inco de Méxi -

co de ai:::1Jerdo con .;.u Le•¡ Org.-:.Íw::;:i_ E! proo:-::dirnientci que :.e :si•;i•ie ..• :;,,; qtJe 13. institu -

i::ii:rri c1 ernpre·;;:; p1j1:i11i::;;.. que ,,,..:, :; re~Ji::: ... 1 un p~90_. 'i~- '5;e~ i:Je c;:,p1t3J i:i 1r1tere::. i:1 .:le arn

l:to' (incl!J!l'endi::• m•Jo::h::i,:; \Ieee:~ c·tr·o:. con·~ept·:o~.), K•lii::1t::. ::.. l;:i ::.ecret:;.rÍ.;. i:le l-f::<.1~ienda. 

~· Cre-cllto PÚblíco ::.11 permi.,.o o vé1l1dac,1c~n L" ::.He F se enc::org<i de v.:::rifi(at l<t ·~Mti -

d:;c.i:t divf:.a .. 1:·or11:t:•f:1li:i. E"tc . v 1/.~ .,,.~1Jid::1d;:.. f~; ~ohi:-1tud e;. er1".·:ii:1.d;:, .. ;.J E:~fl(.(1 de t·11é.·-~;ico ... 

quien ::.t:. .. er1i: ~1·9~1 d,;- 1Jlt1ff1C-t1 i:h:-t~Jle:. 

f::r1 (IJ.-1;1f1) ;:1j p.:r9C1 (Ú:· lí1tt?f~~.e-: •.r:- ti:, •)if:.:t¡ll.~1(f 1> i:o.ri /(•:, 1Í!t1ff1n:-; ~"ff¡(?, df .. bldO .; 

f~;;; ;:,Jt;:. .. ~ t;:.::,;:;.;; que írnpc1nt:·n lü :. ::1.i: 1 t;:edor•:<. ini: l1J1¡eni:!c1 lo:. :;:;pr t;<'1(f·: .. Lo~. ~:.pre;:td...:• ;z.on 

;.ot:iret;;,.::.~ que por lü elev::u:io r i::-tlr;. ¡;)fi 1:; ~. reti1::E·r11:1~1.:. 'i 1en1c1re$ dt:- to:: t1::.-.nquer tJ:!• -

¡:.rivai:kt~·. Lo:;, mt.,.rese~. i:obré•d•:> ;. e-~ un tem:, tan ·~N1h o vertido q1Je ~'"' reb<-.:>ad•:> nu -

e<:tró.3 fn:interas. En el c.:t~'º cor1creto de E >t:::..do:i Unido" ha•¡ inchi~''=' peraonas que 

<o.bogan p::.ra que los b:;.nquer":o" priv<ido:. •:·ol~bor en .;-n el probler.-.<i. de los pc.go' de io 

teres ele los p;;í:.e:. ;.ubclo:;,,;;no:•ll::.doó.1ed•Jr:1.,.ndol•:o: .. ,, nivel ";;c~·pt:;,!)le" Lo que :;uce

de °"'-;;que ;:.fed;; t;,nl•:o ~<e~. to·,. P:'•I'·>"·'· qu>:> t1::-n re<:t11>..1<:!0 ·:.1J de-r1 .. :.n.;l.-:. p•::>r prod•J•~tos ~ 

labor;;i.ctos en Est::.cl•Jé· Unídc•:. v por sup1Je:0.to:i;;. c•.f•::ct~•.do a buen~< part•:: de lo·:i produc. 

tores de e::.e p<1fo. Ec•te eiernpl·:o puei:le ~<plic~·r;e t;;ri1l:oien:::. lo::. clernis p::.E.e:< de:::arro. 

D.do;;¡ a.cn:•:-:deires de r·11é~íco. 

" , l::i. deud::.. e.,.; terna la.tinci<irnerican«. .. :signitk•:i en l'.385 un;;. deuda por t1abitan 

te de 822 dol3re~i; •Jn 50% del F'IEi anu;;.J; c::i.::ií cutdrn ::.fic•i:l de export;:..cio'rt•::<s de ble -

nes; tre:; vece:. •¡ rne•:li<l. !::. inver.:.icrn intem;:.. brut;:..: :::i)'./, ctel cc•n:iurno tot;:.J; :;;eb ;:.i'ios -

de irnport::idoÓe~'.; lo eq•J1v::.Jente a tre.:• a71os •:lel •JMto ele lo~; gobierno:; ele l<i. re·~1ión 

12 



centr;:.Je:~. "13]. f'r:it 138'.i, ::1e par,.pion mterese~:; por 33 ooo millone:~ ele dol::ve3, equt· 

v<iJente:s a. un 3& ~~ de I;;~ e:-:port::icio'nes ele bien e:;.'' ~·ervicios. P3H< p<u:J3.rlo:s ~e nece. 

:!.itc.'un creciente :!.uper:;·.,1it comt•rctal redu(:iendo irnp•:.rtaclóne~ ... :;.1::il)reto.:Jo de bienes 

procJ1JcciÓn y de invenior1. 

CU . .i>.Df;tJ 1 
F'et fil i:Je l<i C• eui:t;;.. L .:.tir11:oar.-1t<r icana 

- lntere·:•e/ E .··.p·:•r t:<d·:~
ne.!: ··ie f:; í1t:"".:• v ::. ~, vk 1i:1 ·:. 

• [1J?1Ji:J::1 f: .ter11:.1 1~,io)J;;1j E.ru· 
1.:J ('1 e· :.i::~ri 1:)1.::1! .. ;:1.1:1~,_.· F'I E: 

• [•€•'JCl1'. E ... t•:-rn:; (;lob;;J E•riJ
t:;. [•e:sernbof:;.;¡o:i;¡/ E~;por t;;.
t:.ieine::. de 8 ne:.. r¡ ;:; er ·.,.·f(:to:. 

.~· .' 
,:, 

:;O .c. 

238. 2 

4(1 r, "r 
:.··~' ·:i 

::2 2 :.::::: .. 

;:o:::.6 ;2:3E.. o 

18B5 

··r .:,1.• 7 ::E. o 

.;::. -

;:16.4 :0:40. " 

h:~. •;t<in<t.do rep•Jt:;.1:.íon ele .:.et tiel en el cumplirnientei ele ::HJ~. 1;,bflq::.c1one::; íin::<nciera:;;, 

P..derr1á.' .~u~· gt :Y11:fE-'!· nqu,:::2;:..~. ri::.t•Jt ~Je: le ~,~-.J1 d::tdo tr::"di(1tJnaJrnP:!n1e re::.paJdo credi ... 

ticio. Lineas alta$ ccornent~:b,•mo::• ·:,ol:.re otro;• 9;:..:0!•:1;. 1in::.m.1erc·~· clerivodos de la De-

vicio ele la deucla y ne• incrementan el ::<<d•:lo. 

Según la S H C f· d•Jr;;.nte 19:3e. lo.s P<'.CJCt$ pc:or conc:epto de servicio de le. cleucla 

13] Clemente Auiz Dura'n, ",A,rnérica L;;..tin<i.: el Problema. de l;:o Cte1Jdo. '.I Propuestas de 
Sof•Jclón. ",p. 60 
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, 
pre5N1!0 tJn i:lei:rerneri to d•." 21 3 ·.· .. con re :.pe.:tc• ;;J r11ontc1 que ::.e e;ul:1rio en 1882, a --

c1embre de 1882. 

ciern obtenido en lo~; pr.:oce: . ..:1:. Je ne900:1'3.Ci•:or1 ele I;;. cleui:I:;. e:--:terna. y l~·rnbien la. re -

i:luccior1 de lo» tasas (Je mterE''· que h:;. re91•:•tracl1:• el mercad•J tin::inc1en:... El 1rnp1:xte -

l';:>.1'0<8!5 ... 14] 

,.!>,NO 

1982 
1983 
1984 
1985 
198E. 

e u_;,_r,F;cr 2 
·~;:,J.:Jo:: ~/ p;:,,_i:1ei:. ch.: lr1ti::-rr:,;. dt_· I~ 

['oO:IJ(l.;t.-E ;<;tern:~ F'1Jt,JK::< 
(rnillone~· d.:- dol.',re:.) 

~~· .. ••:> 874.2 
e.2 ~156.2 
69 377. ,3 
72 080.1 
75 :~:10.3 

f'.ú,GQ DE 
ir-.JTERE::.Es 

7 791.3 
6 468.8 
7 611.1 
7 601.0 
6 130 8 

Fuer1te· El.:.l)c•1'•i:ic•r1 pr op1.;_ en b«.:•e :;.J informe tl'ime:::tr aJ al H. Congl'eso 
de la. Ur11c•n que .:Ja. el litul~·1 de I;; ::.HCP. 

1.4 RePslrr1ctmacjr'Ín 

La poJ;:..Pra "ree"1tructur.:.·~ic:•n" e!· di1Ícil i:le en•:ontr:;r por :>er un neoloi;,1ísmo .. e::< 

dedr. palabra nueva f·ero er1 e:.enda :.1J:; antei::edente::i se bac:•<tr1 er1 l<t i::onver$1Ón y 

la consolidadÓr1. En la conver :;;ic:(n ·~e ::.19ue un proceclirniento por el cual el 1)e1Jclor su~ 

tituye oblii;1aci&1e3 en circulador1 pot' nuev.;_-:. >:il)li1;¡a.cior1es. Quien l<t. convierte es ex· 

clusiv<tmente el erni$or 'l puede recoli:::NI:•. con o sin el con·~entirnien!t::i del tenedc•t', -

14] lnfc•rrne t1 ime::•tr<tJ ;;J t-i. C•:•r1•~1re::.;o de I;:.. Ur1ior1, que (ja el titut;:..r ele l<t. :3HCP. 
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pot lo que. p:;i '' el <t•~r e•:d•:ir pue•:f·~ c.er "i•Jlimtana o for:os;;. Por lo regul;;.r la conver

<.1r:rro :;e ha.ce con el ol:rjeto de que •?I emi:.or ter1(l'1 ;;.J9ur,;;;. vent;;_.i::.~. como re•:l1Jc•:ior1 -

de l0l ta:sa de intr:-re?-, lc1 afí1plia•:1c(r1 (fel pl,1;:0 de venc1m1ento, la cfi::.minucir:~n i:te l•J~. pa-

lct ta~a. de mti:-r·e$ .' ver1cirnier1to. ~te 15) L:; pr irnerct (·i:ir1 :.01id:,.r..ioÍ1 '/ i::i:1r1·..-·ersidñ de to. 

En lo reierente :; I:;. ree,.truc tun.o:·ic(n comenta. •:I [' irector Gener.:il de C redi-

rer::•:inocimiento i:fel pC:1qo, 5irnplerner.te ; .• ;- deio efe p;:.oar en el momento de venci -

rnlenter. Si uno se 1Jtqca er1 e~.e conte:.to. I<:•. ree::itructur::-.c1or1, sen.' un pt oblerna .se-

je "16] 

. 
especificado :;.iend1J tiir:•~· en el periodo del conv•?nio.: la'; ta.,~. vi(1entes que son LI -

BOFi o PRIME; la petiodicict0d a I;;;; que ~e revi~'·n •1ue pueden 3er;; tres rneses, --

, 
c;:.pit:;Jlz;:rdon efe p:;:.l'·/O·~. o ::."°''·vente' de acc1<:<r1e7. ::•I c:;pit;,J e~.tr:o1n1er o. etc. 

cada vez m<Í.~ problematica la formaJi::~cioÍt de e'•to:>. E::, obvio que en la <t.ctuaJ situa-

cloro no todos lo' bMl~O!· ee;t;;ri di!>puestos a nrrnar un ac1Jerdr:1 por el e:1Jal su c;o.pital ~ 

roo les sen{dev1Jelto en el periodo ori91rr::olrnente p;,d:;i:Jo. daro que el pais en cue::i-

tlon esta pagahdo el costo del c;:.pit;;.J: los intere-,es. 

De c::Jquier modo rnientra.s se forrn;:.Jiza ur1 <>.cuerdo con la firma de li::os p01·ticl 

15] S;:intill;Ín y Rosas .... Op. Cit., pp. 154 ~,. 155. 
16) Anoel Guni<1. Trevir'io. "El .Juei:io que ti:1dos ju.;i;:imo:>". E)\P,A.NSION. DlclerntJre. 

1985, p. 65 
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9oci;;r. ~· :;13i sui:.•?·'·l":'amente Cl.yo q1Je er1 lo que :.e refiere a.intereses -:ie siguen pa-

l.S Dp¡:i.s (jP •rerfü.-, 17] 

b<inc::i. privada, <tlJnque en el tra~·ectc1 ne• X•IC< .) 1-;,i: u1 ricio a e~. to:; tipo~· ele credito. 

proviene e11in<:1f1ci::irniento r:')<: ter 1or. E<. te• e~ !uncl01nv;ntaJ porq1Je puecle ser privado, 

otle:ial o rnultilatet aJ 11 por t~.,"ntc• l:o. '· <: oru:ho: ion•"'' ¡:.:;.n• e or1c.ecle-r 1Jn crecl1to ser rnuy di-

ferenti:::~· :;.J ig1J;;.J q•Je 1"1 io1 m::.. en que lle·~1:;. i:-1 credito 'i lci.;_iic::imente el peso de su set 

vicio en el laii;_w pl;;.=o p1Jede hai::erse :>umarnente oru;-ro:•o ~· :ous consecuencia.;; afee-

17] .A.I TlmÍJ ele e:;. te c:;.pÍtulo se mue:<tra •Jn c•Jai:lro compara.tívo 1:le e:;fos t(pos de -
credito por .;.;:.Jeto :;. diciembre de T88E •. I:"' te1r11in•:1lcu:i(<. utili2ar.l<i. ~· la <•ep::.r::..ción por 
típos de credito .. e::. adern;:é;. de para efectos cJe :aroblisi:., para irote9rar el cuadro -
rner1clonQdo. 
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da::; pc1r lo·: p;.1 :;e~ cNnb;:,t1ente~ .. Mé:-qco .se encontro' en 1;; .. >i1u.1dón de tener exce -

dentes en clcol::.re~. pc•r lo q1.1e :;.01io::1to:.:ren•:·•;io:::ci::.1 8u.o:leud::1 extem«. C·:omc• reconocl -

miente•" l::o. •~·:-ilmc>r"c1ón de Mof;~ico ::.1 e:.fuer.:o:o h•?IK:Q de l•:i:; <:•li.:odos. lo"' acreeclore~ 

c;:1nco:::l"'1eon inter-=-:·•:;. ··;encido:o:. ~· di·v·er•;.;.;:. pa1 lid:o.s. ::u::lem;;o:·. de o.•;epl<ir que lo~; dola.

re-:: ~.e p::19:;,r:;.n er1 peso:;;,~· de e~te- rno::odc• e-l ;:.no:Jeud::om1ento tc•l<'l -:>e redlJjC• a. ~;olo::i -

230 r11ill1)rte::. de pe$1:i.:.; ::..un;jdü ·:te=:. te• ~¡a. :.i:- h;:1l:ii::.•. i::or1~.t;.9uido I;;. e; .;prc1pi::t.cio"'n cte -

IC•$ fenoc;;.nrle:>, por lo qu"' p::o1::. t8E.o ,,,,. liqu1darnr1 pr:;r1K.:.Jnen1e leo•:; •Jltimc•s crecli

to3 in:ooluto~. E ;.t•:• ini:r erner:td 1.:•. ci:or1ri::•n:::. •:le ::oi:reedot •? :. pa1 .; pre~~léú' c-J p~Í3 nue·· 

v::omente, :X'•bre lodo cle:;.d•: me(h::OdO$ de leo:. :.e1enh. por el resp<ilclo que clah;:.n -

Jo·~ ini;.11 e~.o::; por c<:on(:>:~pto o:le e:•q:olo:•\1u:.1o'n petr•:•lerél. L.~. b::<nc~. priv,•.i:I:; lo ter1i::.. C•Jmo 

uno de :ous "c1:on::.erilido : ..... ;ol)t e t.:idco por I:; e ;;bdurn•~en:.e. 

1.5.1 1-1f¡::;, 

r.-ie:·.icc•:·ucJ:o~antr:-:. ptmcip::ilr1v;-r:tr:- .:,i 1Jí1 tn:ic1 .:Ji:- crr.:-d1to· lo,:. OF1::; (Or~1aJ1i<::. -

rno .;. Viri::inc1t~t ü".. 1 rit.:-r r1~i: 1cr1:1lt- :.) .· t.:-irr1b1en 1::i:1r1i:i:·u.:t1:1.:. i: or111-1 O r 9~n1srno.-:; f·,·1 ultila.ter::. -

le::. .. que- p::.r::o. r1u•:::.tro o:.::•,~o 3on el 81 FíF (E: ::ir10:.:i 1 nteni::..i~ic•n:;J de Flec.orr:itr uc1;ión •¡ Fo

m.;-nto), '!el Ed[1 (B:;no:o lnter::.men1:.;-.,r11;. de- [1e:-~·11s•llc1). 

E 1 primero fondi:~ "''J~ obiel1vo~ funch::in;;fes en la. C•:Joperacion, recon~tru1;ción 

11 de$:;Hollo ele lo3 p::iíse:; de la-:; eGonc•mÍ;;.s r.le lo·;; p.;!se::. mieml)to$ deva,tai:lo::i en 

la 11 G•Jen::.. MuncliaJ. 

ErJ termino.;: m.:o.:. ::irnpil•)~; el EllFíF l:>"'-'2.:;. ¿.u polÍ1ic:; en lo::• $\~tuiente:; :;,specto:e;: 

.L:..) E .:,\i1nul<i1 d de•:.:.:<1 t i:ollo en lo¿; p;,Le~; dr=. menor cle;;:;J r oli::1. 

8) Prc•rnover la::; irr-/er~ióne¿; del capi\:;J e:·.lr::<n¡ern mecl1C1nte pre~.t~rnos otí -

ci:;Je:. v pri··1adc1;. 

C) Promover <i. lan~t·:o pl::o.:o el crecimiento equ11it·r~rJo del ci:1merclo m•Jn(tial y 

m::rntenimiento ele I~ t:oaJanz;:, de p<•.g•:i::.. 

D) C or1dicion:;r los nivele:; (le vid«.~¡ tr:;.b;:.jo::o ;:.._nivel mundi::<J. 

E) Coordinar los prestaff10~; ~1ar;:.nti::ados a nivel mundi!il que proveng31'1 de 



otro.-:. fuentes, r.:on el c1b1eto i:le que lo::. pto~·ectc1.:. mei:hcito:, 3e le.:. de prio

rícl;;r.J .. 1~oordir1::.n>:fo :i•J.:. oper::icíon·:~. re:.pecto ;:, l::o.:;. 1n··,.enío'ne;. internaciona -

les 

En lo qiJe te:;pe.;-t:;. <>l E: IC•, tiene i: <:•rnc• t'unuór1 t<I iin::.r1ci.:•miento do:: pe •.wedo:~ -

e~peclfiCQ:> ele r.le:.::.rollo 11 e:.tín't!Jl.;.r la ir1\"en1c•r1 prlvai:la en p:;;(0e:. ele menor i:les::ino

llo .. propon:.ic•n::<r11:lo .;:::i.'.iteru:.i:;.. 1ei:r11.-.. er, !:;. F-l><l'11-•r"'rte:r1 r'"" 1-.1~,,.,.. ,. 1-,1,-, •. ·= ·to$ L,,. e•-.• • . - - .. ~ . .. -~ - - '·" ... :o .1 . .. / ~..;-1. . • v. 

C•per::>.cíÓn que cl;\l::i enfoi::;. :o.. lüs miembro.~ r.lel ceir1tmente; s1J:> oper.3cionE"3 son "ordi

naria;;" ~· "e:;;per.:í::•Je::.". L ::i.s ot (Jin,1ri::,·:; 30n !::.::. que .;.:· tin::•nc1:;.r1 ·~on ! e•: •Jt .:a:i'.j ori:Jín::inci:3 -

de c:apitaJ del bMco ,,. l<t.:?- e~.peci:o.Jet. sor1 1::1:; que :dt ven clel fonclo p::.r::•. e ::te tipei de Q. 

per::i.1~ic1ne~'· 18] 

con e$íO::> do:. otganl.;;rno::i. Por lo t3nt•:i cu;:inclo ~1.:i1)J<lfno~. de IJFI::. unic;;1mente :letra-

tor1 •::inerO!·OS como los efe l<t. B::onca. Cornerci:;,J F'riv::-.d;:._ En el c::-.:?-1' de I;:.;; r.livi.,as e' --
cCimpleí::i. la sittJO<Cion pot que e:<i~.te un::o. e;,. ten:.::.. v;;ried:;.d que • i:.1rn•Jnrnente se l13ma -

"poCil" o "c;:.n<•.!-l·:<. (fe rnoned;;.:;." '.l en l<i . .;u;;J el pre.st;;t::.110 que•:I~•. en un::.. situacic•n pasi -

va 'I ::i. la expect<i.tiva porque :>e le impor11:n I~ divi$35 con la.:i cu;;.Je.~ cleberá efectwl!r 

una amorti:ació'n o p::ti;.10 de intere$ 

18] Tornado de M?xir~·1ino G1oy~nn1 Roi:íri5.1~ez Ber;;-rnl, "La. Deud.?- PÚblic::.~ ~~(tema. en 
el De.,arrollo 80•)l•)ecc1nom1co de Me;-.;1co .• penocic• 1870-1881 .- te:!>r" 1:::11:12, UNAM 



U r. 1:.1 ecli!o l:.ilater:;J e.:; un 1in;:.nc:1;;imi.;-nto e;., ter no i:itici.;¡J ~· e"' otr;:, fc•rrna. rri;;iz 
' . 

el•:= f1n1Jne:1;:,rniento e:1terno ::iJ c•J«JAI ;:.cudicfo el E 3!ado E :ile t(¡:io de ·-~'edito tiene r;o -

del comercio lnternac:ic1naJ. entre pafoe$ 1:1es::.noll::<do~ •1 .::ut:u:Je~.;;.noll::.clos. b;;o.to 1::.. di-

del p;;Js que lo ~lquirii:{corno cornplernent.;1 el <1t1orro interno p.or::o rn;;nteni:r •Jn nivel 

veniente, y::.. que la r.:-ntabilida.d d"' e:.•:•·:. r e-i::ur :.os •?n •.:-1 .,,;., ter1u1 i;, considera :ouperi-:ir 

que I;:.. que puede obtener en :;:u prc•pio:• territNio. 

do urucamente en ~I consumo de biene:o ~· .~ervic10~ del p:;.Í3 que le otorgó el credlto. 

Los cn;,dito:;. bil::,teraJes en 9ene1 ;:.J 3e ut1li:;;n pN a. tin::-nci;:ir los proi;,tr::imaz de inver -

slór1 ele ~ector p1Jblicc1, prin•:.11:.::.Jrnente La irnportanci:;. i:lel Tin::.n•:1;:.rnientc• e:(temo 01í

ci;;J junto .con ~u ::...::13tencia téi:rika lier1.:- dift'rer1ti:: :. forrn;:·~· de «cuerdo aJ des:'lrrollo -

relativo de c;;.cla paf~• lo!i cu;:.Jes ~.e c1to19a. E 1 c-r editi:• b1fate13l le da aJ $ectcir pÚbli-

co un cierto margen para que le permito. '1.fc:::inz::ir cleterrnlna.das rnetM q•Je t11Jbieran -

sido di1ícile:• IQgr::ir sin e.:. te. Un::. 1:le esto.5 e:: que le permite reoli:::'lr 1rnport:'lciof1es --

dentro 1)el programa de des<cJ·ollo. E :3te tipo de cr edito 1;readi:1 pcir EU. fue adopta

do por VoJ'ios paí->es des.:"\l·rolla.do:0 formófldo :;u:0 respectivos ori;,Jani:>mos oficiale:~ 

de credlto p1.1ro. foment<1r su ci:im•::-rcio e;><:terior 'I equilibror .~•J c1Jenta corriente de lo. 



t 0;;J<tÍ"1;::;;, O:le pat~lO~;. M e~dco tier1•: ;;i,;. !IJ;;ilrnente de1Jcia CC•n C•rt;_i:misrno<i bilater3le:;. C ClrflO 

mue:!ltra est;;n el 8.:.nco de E :•:porlac1Ón e lmpc•rta.ciÓn d•:. EU (Eí~IMBt:..l.,Jr;)_: la . .U..gen

cl;:" 1 nl•3tn;;.ciomJ •:te [""'"·;;nollo de E U ( .t>.I[•); la. E. ;por! C•eveloprnent C orpc•ration ele 

C.;n.:odá; el De11bche 8;:.nh de ..:..lemani.:.. Fed>:<"1J. i::I Banq1Je Fr;;,ncalsr::i d1J Comrnerce -

Exterieu de Fr::onc.ia.: o el B::tnco d·~ E,,:po::irt;;o:.ion e lrnport;;.cion (EXIME:/.,~·JI';) de Ja--

Gener::.lmente l;:i,~; cor1d1cio::ines Tinc1nc1er::.". de 11r1 bil::..ter::.l :.on la:.o::• fij::..3 alrede

dor de:;:·~~-, pl<•::o" entre:. •¡ i::. ;;,fío.:•~· cc1n!t citci.do en t.;...:,a. L IBOR. E ·>lo:r:• on~i~nisrn•:is -

pueden (F:oranti::;:•r r.:red1to~. de I;;.. be<nc;:, pr r.,,.;;da. ,,. ;;, .;u ve: e::. t;;.. ultirn;;. cc•nvertir el fl -

nanci;;rniento en 1:•11;;..ter::il. E ::.t;; rnod;;.l1d:,d fue ffl1J'l común en la o:lt?c::.o:f::o. p:;:~ci.da cu<ofld•:i 

e;<;i::itía 9r;;n liquide:. En la ac tu.3Jkl:;d e.;; poco com1.ín e::•ta. f•Jtm<i de fmanci::.r11iento. 

::;c1n pre':.t;:,n~10:. que i:itci1 1J:i I~ b::;j1c.~. 1. •:•ff1(H 1~1:-iJ r1·u=-i:J1~r1te .:i1:tru~: •. :.i:1c~n::~~. de bl1fl · 

cei::. que put:-cien ::r:r dr? d11er r=·nte.;. n::ic1or1:-:1J1(~-~de· .. (• perten,...r·t:"t" ::1 un::-1. rc11·::rn::1~ E.:>tci-:._. -

:!tport<.1f1 diiet ente.:. n-1c1nto:. de ;;ir: uerr:fi:i ;:-t :.u i: ;: .. p;:-ti:.í1j;:,i:J de i:1fr .;-c~r e r ~diti:1. h~.:.ta 1;c1rn

pletar la line::i. t•:it;;.J o:lo::< pre~. tamo q•Je .;.e o t1:.r•p1.{ O e es to '""' enc::i1 ·~l<+. el E; ;;.rico .l.!.. -

gente. En un ~ir1dic::..do el l:r::.nco z..·~iente i:•e. 1::-. c::.be:a de gnJpc• ~le::; el q1Je participo"' -

con la rn;;..yor cantidacl •l tiene li.l r;oracter is tic a de :::er un b«r1•:0 ele muct1os recursos o 

trasnaclor1aJ, es clecir, tiene r amiticacione~. o :iu.:.ur '"les en un buen n•Jrner•:i de p;;J'ses. 

El banco ::\•:tente e:. el bwico ilci•::r. ,o.·,to ~ •. ;.c.:< que ac.t•Je e.orno 1r1ter-rnecli;:<J·lo -

financiero.,tre los dern;;s p;:ortie:ipante::i. El p.~.rs que adeuda. a. una sindica;:.i•:1'n deban

cos, norm«Jmente rernite el :.er vic 1c• de IC:<. d121J•:ia al l:i<inc.o ::.·~1ente dej::.nck• que éste .. -

en s1J c:;.Jiclad ch:. líder, li:t cl1.:.tril:ou•i<t. entre tc•do:. 'i c·.;..d;; 1mc• de los bar11x1c:. p::.rtic.i¡:•::in -

tes. En las cc•ncliciohe:; ele esto:;; cred1tos :;e estip•Jlan •:Jescle el principio l<i.~• •:livisas -

de que con:>t<ira' el crecfitci. E sic• ~·1gnitÍt:a que. c:u;:onclo .;;e ti<o.ce referencia. al monto to

t~J en dcil<ires se trat.;. •3n m1Jchc•s caso::: de la. :::1Jm<1.toria ele la_,, •:liferente::: clivisM con

vertid<i.s a clol<ires (inclwendo e:::tc•s .. obvi::.rnente) <o. la fecha en q1Je ~e •:it•:•ri~1o'e1 ti --
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T3mbien p1Je1:le í.l¡11 :;e el e""·º ele que conste de una $Ola divi!la. corno sucede -

en ~J~1uno~; ~.mclic<tJ:los J::ipc1ne:::e:. ~· 3Jemane:;., en ~i~ne~; ~¡ rm•no~. r2.ped1vamente. F'or 

efecto de la 111 ree3frui:tur::i.ci<.r1 ::<e e:;;tM d::indo di:- ::.Jtc1 •;,n dif.;or;>nle~; divi;,¿i,~, ::0Jquno~1 

c.redito~ q1Je 1:·c1n la 11 ree$tl1Jcturación h<thÍ::On est::.hlecido un;;. rncined;;. 

Debido a l::i. inest;;bilií.l;:or.l Tir1~..r1c iera •; ;;. I;;. f;;.Jt:;.. de recuper<tJ::ión ec:onoi-.11c:«, el 

E:~t;;.do h::..1do recuniendo a l::i :;..':e~;o11::.. clel Ft· .. 11 d3ndo por re~•ult::..do l::i~· tirrn;:.;~ ele -

C;;rt3-'l de lntenc:ión (el primero er1 tomor e:.t::•.;;oltern::.tiv;;. iue L•Ji:i Eche".:errÍ<I) :3e1~1JI-

En estos otor(1::.rniento3 el FMI rt:-f:ore:oent;;. el aval 1:ie Mé:üco ~1nte l::i.1~omuni

d3d l)anc.aria. in ter n¡,ciomJ 1::. c:1J::il ele :<d•:: 19:;::2 h'' e:d1~1ido, :;.nte:; de f1::irm::.Ji;:::1r un credi

to, tener conocimiento ele [¡1.:. clc•.u~ul;;.:. •/ r•:-,•trici:.1or1e.:. que se e,.t::<l)lecen en[;;.¿, C;;r

tas ele lnteMiÓn 

te com1:1 JUMBO ~,.que o:origin;;Jrnente era dE· E.:.oo rnillone .. :; cit.' dc•l::.1·=·=· prc•porc1or1::0.dc• 

por 1200 l):;,nco» rntr;,rn;;cionales: el tercero en 18:~4 con 3800 rriillc1nes de dol<>res co

nocido como JU M El 1 TO; 'l el 1Jltlrno que es de 7700 rnillone.:< de clol::.re.:. <>JJnque hasta 

agosto de 1987 ha entr::.di:1 o se ha clí.s¡J1Je:•to solo una p;:.rte por 35QO millones de -

ctol;:,res. 

f;et o niJtese que rio r11:-ci:-s::.11:;rriente ;.e c1tor\1·=" un cr edito 31r1di1:::<do con la !ir -

nv,. i:te un;:,, C:;:.i·t::.. ele lntencidí-1 c1)fflC• •X•ndic.1Ón. Han h<obio:to co~trat;:":ic~nes de sindica -

do$ sin la nece$id:!ld de que interven9;:, el FMI. f·EME>•:. SIC.A.RT2• .i>.,. N . .l:..FINS ,.:).,,y 

B.AJ\ICOMEln, entre otr::.:>.. h::.n lc11~ff3xlo ccintr;;.t::.r este tipc1 de credito::o credito::o. 

En un buen núrrrerci de org::-nlsrnos ~· empresas del :::ector publicc1 con la r.!ltirna 

reestructuración de sus deu~ias, su.; lineas ccintratadas en una clivl::.<1 se e:st::.n aJ)rien -

do en diferente~. 
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De entr::u:l~· entr:·rio:lerno.;; come• t:oono:i 1Jn títuli:. •:h::- o:.reditc• t epre::.ent~,tivo de la 

p::.rticip;;.0:1o:~n o:le ·:.u teneo:lor. En lo:i que 1.:.:.pect~· a. bono~ púbiico3. esto:•~ ''-O:•n tft1Jlo::• -

13] .u.rthur Seldc•n •¡F. G Pennr.-.r1ce. [•io:don::•rio cie Econ•)rn(:.., Eo:t clel \/alle ele Mé;~i
t::1:i) 3r::1. ed., r ... 1é.~;icc•, Ca.F.} t881.· 
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Obviotrier1te e-:;to;, tipo .:le crei:l1to r10 se reestriKt1Jr::{porquE- loe'\ tenedores --

3on el p•.Íblico '/ pcir lo l<lfllc• no pueden 1::-:;per ::11 •Jn l:o.po•:i de ~iracio .,.1.,rr~10 plazo «.di·· 

niTic::itivo. 

1.5 S SONíJS E'Rl\18.Q.l:G.._ 

los prini:.ip.:.Je.;, deudot e; de bono~. f>t 1v;;i:!o::• ~.i:ori F'E ME;,.:. C FE,'/ Gol:•ierno -

Federal. E 3!02. bor11:><i t1,~r1~·r1 é::>r;;.r.. terÍ;;t1c;:..•• rnlJ'/ rnri:1:1d:;. '• a le•~ bon1:is p1.Íblicr.:1s. Plá-

zos targo'I':, tasa.;, fij;;.::.,. t>e contr::,t::>n •1 liquicl;;.n en I::< mi~m::. d1vi.:.;:.. '! t3J'f1poco pueden 

ree:::tructurr.ir::•e. Si!:;. evolucic•n i:le lo:• bi:ir11:i::• p1Jl)l1cc•' en i:.u:;.nto <1. :::::ildo e;• pC1co :::i9-

nilicativa, los bono» ptiv<ii:los son aun menos 1rnpor t;inte.:• •: mcluso e~: tan tendiendo -

1.5.6 PBOVEEDt!RES 

o :servicios, o sea, m~uin;;;ria, equ1p1:i, refo.cc1one:o, a; .. ;.;1:iria tecnica, etc. 

fkde en rnuct10$ ca:;o~· utili::::::.r lr.:1::. ;•ervicir.:•" i:ie interrneciia.c:i•Jr1 Tinonc·iera •:ie un 

20] L;;.. •:ir;;..cia e~· 1Jn;;.. ·~c·nc:e::.ic:'n q1Je •:•torq::. el a•::reedor ci:ir1,•istente en q1Je el r.leudor 
no ~mortice dur;;.nte un interv;:,Jo de tiempo, pero contin1Jando su~' p<'i.(IC•s por con
cepto de interese~ .. 
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bc'1"1CO C•Jffu:rci::.J Est•:• e: .. ~·1deudor11:rn1te i:-1 '.lerv1c10 cú: f:) ci•:ud-. :;J banco•¡ e:•te -

poste1 i1J1Tn•:nte l.:i tr ;:111:-líi:-re "¡ p1 o-...·eedot T:;rr1l:1ie'r1 e¡ .i '•ten credito:. donde ::;e ;:.deu

d::i. ci1rec. t::;rneritt- (-IJ ~:it ü\:ef;'i:k11 , pc1r e 1ernpk· .li:itin ( 1 1::t:·t r;-: i: 1_1ff1p~'T1i:.:i. que .:;.~ 1:led1c?.t. a fQ. 

t•rit<.>r m;:oquinari"1 ::t{lt íc1.:il;:1 e orru:i tt .:.r; tor i:- ''· Lo::; pi.;..:- os t<-rnb1.?'n -;d'n l<:t190~. ~· 3 t;:;.sas fi -

.1::<.:> li:l q•Je pt?t mi te pt e:::upue.> l<:tr el ·3i:-rvic iC• i:le 1.:1 .• ;je•Jda. 

L 05 c.1 edíto :. pt over11i:-nte:. de lü :. b:-1f1( (1:. coff1erci;:1Jes hcn tdci de :.pl;:..:::::.r1i:JC• ::.. • 

los irnporlé1f1te·;; crei:l1to~. ele proveedores de.,,cfe le•:· :o.ÍIO'.-< ;etenh. Adu:;.Jmer1te :;;on -

los c:reditci:~ que meni::i::: tiener1 pe·:.·:• •'..'n el t•:•t:o<J do:- k• de•Jda. e;~terna del ::•ector p1.Íllli -

(' inc.lu!.t:• c.on tendenci.~. de~.cendente. 

Los b::<r1co:o. priv.;...:!o:. ti.o.~;!;; t1<>c•= tel::>.tiv•:o pocc• tio:-mp•:• se cconvirt1eron en l1J:;; -

ptir1c:ip~e~, al:i::>.~t·;:cedore~; do:- tinar11:i::.rniento p;•r;• Mé°>d•:o. En la dénd::i. ~nteti•:it hubo 

un~ coíi1bin~ ... .c1df1 di:- f;:,.~ 1ot .:- :. que f.;.: 1ht:'3n:in J~ :. i: üntr::.t::i.ch:ií'1•::. "ir1 ;.t;:"1nt::.:it;<).;:." de r:11 f:' ,_ 

t~rr10$. L i:1.~ l:i:::1f1(;1y:i prT·.o:-='i:to :-. :.e.in d~ ht? .. ~ho 1n :, t¡t1Ji: 1.-:~nt:-. :. que t11.1:.c;:.11 el r(1.!;.· .. iri-1i:1 i:Je b~ .. 

ne1iciei aceptondi:• cJ0pc1:~11o::. v pr1::·::. t~tfl"¡1:i :. !I citen '~i :1fl1:fo .;. ·;.iJ ".·'e: pri:·:. t;jnn:1.:: que .. en -

ciertc• 3 c~.:.c1.:; .. .::e coni: ~den i::r e~ndiJ diru:-r o 

Lo-' recur "°'n l)::tfl(:a1 io~ estan fornv<i:Jos ::.obre toclo por recu1so5< propios en -

lo:> banco;; induó.trl;:.Je3 '! pot ii:;.;; depo~itc•" r~·•:1bicJo:. ele I¡•. i;.1ente era IC•3 bar1cc1:;1 com•~t 

ci;;Je:;. De~.c!e rnedi::odos clel .3•::-teíit~• 2·•: dieron I"<~· cor1dKic;r1e:. p;;.1a que loi• b::in•:os 

prest<trM1 a ci1ez.tra 'l ·'.ir11e:.tr~' :.1en.:lo l.; o;_;r ;;r, liquide: quE· e . . 1,.Ji.', I;;. c<i1JSN'1te. 

E:;;;;. eruJrme m<>~';;· rn.:•net::.na. nece3ilé1bc. un;;. ,,,,¡¡cf,;;_ ·°"· :;i, 'º'' b;:.r1co:> pnvados -

colcicoron 1Jn;;. b1Jert<:1 p~Jte en p~í:.e·:i en "···Í::< .. de et r:-1~·1n-1k:'ntLt. f\·1ti::J((1 i:.on ~.1J bcn:irn pe .. 

trc•lero quedo i;.o:on-11:· uno .:le l·:i~' ¡:n md1:0~1J.:·.,. ¡:o:.<r: •?~ :.1J,1eto: . .:le cr..:,dit>:i Esh: f.:o.ctor en 

cornt)inación con 1::.. c1fer ta. t•.:inc"''11"1. proprci:'lron q1Je el p,.(s a.lc::>n:::or;; niv..:,le:; ele encie•J

d:,miento t'ló,cord en :;u histori<>. 
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~es a lo:. ;;nter 1ore·:· Para lo-o l)~1ncc1,~ fue ~.1mplerne~te el 91 ::.n ne(~ocio ::i.unque en pa -

ce•::. años ee ·.;iÓ p<tr" qu1i:.ne:. rn:;,;:. ~· p;;i;; quienes menos. En el cuarta c;;pltulc• ~.eco -

n~1ent~1 { e~tc1. 

El ::.ec tor pÚblico h;;. r ee::.tr •Jctur ;;.d•:• por Ir es 1::ii::::..~i·:ir1es en iorm;;. 9iob3' ~u deu 

de alguno:;; :;i:leuclo::. no entran en leo:;. pe11c11:los ::• r ee::•tr •Jctur;;r. se efei::tu;;n ele forma. 

P•:ir tanto ~.e c•:•nJ.1der::.nt ::, lo:. l;;;.nco~. pr 1".1;;.o:lo.; corno un rut•rC• mo:leper1cliente -

perc• mte·~uante del total •:le I:; cleui:I:; e;.~t•:•rn:; clel .:.ec tor p1Jt:olico. E :::te• e,; p::•ra efec -

tco::: comp:;rativo~· er1 el cu:;1::l1 •:0 Í'-J•:O.::: E::.lo« b::.ru:co::• ól c.er rnov1do:i::• en i•IJS oper:: ... cio -

ne~. por el principio:• o:io:: I;;. m{•:im::o utiliclad o: obr:;n a t::o.:·;:o·:. de ir1tere:< var i«ble •1a. sea --

, 
ri-1:::-1:• (~e e :•to1 ;:-dt:1~F1 r1 qur:· /::_., :. i:·. -,¡_u~:1. t:1tt'.":t ~. t -::• ... t'.: :.11:i:11 :.1:) :. i¡ di-:· 1r11 ... erb:!1Jr1·1t:ir e '~l(;·n~:-r;;.Ji--

can peri•:oclicicl&I 

L::.. deud;; ree:.tructura.cla eo• .;-1 rut•ro que comprende too:lc•::.103 t1or1co::: priva --

clos inclu~·endo sindic.ado: ... que e~t;;n o:lentro de l«C:• etap.:-~' .. pl::o;:o:;, condiciones, etc ... 

de reestructur<ocion. En ·~1ener;;.J .. en r:·I ultimo conver1io 5e ~1,::c1rd1fque el pl::o.:o ::.. ree:?.-

::ias porque los ar:reei:lores deteminan en cur.iJe::: tienen q1Je ef1;ctuar:::e peric1dic:amen-

te lo~ pago~ por intere~. 
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CU.t..DFiO ::;: 
::; ;;Jdo::. de'" D•:-uct::i. E::tema PÚl:tli ca 

por Tipo eje Créd1t•:i 198E. 

Tipo eje Crédito 

E1"'nco:!I Priv;;.r.los 
Sindic<ido':I 
OFIS 
f:il;;.tef<Je:; 
B c•nc·~ ftJl:.licc•~ 
E:or10:' f'rlv;;do:: 
Prove.;,d1:ir 
A ee.;. Ir •JCturact::.. 

( rnillone s de dc•l<>1 •z $) 

z~ ·-=:"in 9 

175:'.i:. E· 
9 2691 
7 410.9 
~ 618 7 
2 720,1$ 

€0 80.~3 

132 2 
·11':: 71:'-4.~· 

Fuente. lroiorrne trirne:.tr::.J :¿.J H Co::iru~¡re:.o de I::< Un1i::r1. 1ss.;. 
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N ... 

TIPO DE CREDITO 

PROVEEDOR 

BONOS PRIVADOS 

BANCOS PRIVADOS 

BONOS PUBLICOS 

BILATERALEs 

O F IS 

SINDICADOS 

REF.STRUGTURADO 

w.. 

~ 

10 

GRAFICA 1 

Saldos de la Deuda Externa ~blica por 

Tipo de Cr~dito 1986. 

20 30 40 50 
Miles de Millones de D6lares. 

Fuente: Elaboraci6n propia en base al in.forme trimestral al 

H. Congreso de la Uni6n que~M el t; t., htr de la SHCP.1716 



ll .. 

TIPO DE CREDITO 

PROVEEDOR 

BONOS PRIVADOS 

BANCOS PRIVADOS 

BONOS PUI!LICOS 

BILATERALES 

O F I S 

SINDICADOS 

REESTRUCTURADO 

1..1. 

~ 

10 

G R A F I C A 1 

Saldos de la Deuda Externa Pública por 

Tipo de Crédito 1986. 

20 30 40 50 
Miles de Millones de D6lares. 

Fuente: Elabornci6n propia en base al informe trimestral al 

H. Congreso de la Uni6n que•M el tr fv /ar de la SHCP.1716 



Antc•·ccténtes Htstóncos de ta 

lleuda f'.Ública Externa 

11.1 Perínrlo;i rjp DA<;arrolln E c.t:=.bili.:::=-<(f!.:!L 

Mé<.ico e::.t1Jv•:i re·~urriendc• «! crédit•:• e.".ternc• :.blern,,tic::.rn•:nte como p:;irte -

ele 1m~"' e~tralegi;; '/'de uro rroodelc• di:- o:le, .. -0,1 rüllo:• eéc•nc~rto10:1:i éle~.o:le ::.nte;. ele la clecada 

ele! se~·é1t;:.. l:oaio el pen::•.,flo1ento "des:o.r r•:.111;.t., .. que estaba en bo9::i ero M61ici:i o¡ en -

,ú..rné'rica. L::.tin;;.. •¡ cc•r .. :oc.ilfo ero t-.·le~.1co cc•n et noff1L•r e do:, '\le~::irrollc• e::.t;;.bili::::::..dor". 

l ::.. teorí:~ clel •:loe· :.;:.1 r •:Olio o:l1iundio:J~, ~·r1 .6.rn.;~ 10: .:, L ~·!in::.. tuvo 111papel mu•/ irnpc1t' -

t;:.nti:~. [1etr (1.;: de e-:.t.:t -~.e ~n(.i:·r1t1 ~·J:l~-1 10 C ·.:1r1"11:,1i:·~r1 E.: 1:i:-1i:~~111( :). p--.'.11 :;., .·\ri"tef 1i::::.( Latina, ... 

(CEf',:'.: •. Lj. ·~lU':" :.r~ (Of1\:1tt11ft::r1\•) r;.·í¡ .. ~1°:1fl;_i'd¡~_L ·_if11:t:•J •:1_1f11--1 T;.'{I j.) 11"1't1t1-J.:\(:n rná:.ina.11)[ 

1;:..nfe del de~~·tTolla:• •?( c·r1i:)n-i1(C• re91cin~J L ;:t CE f' .~··_L .:41.:·•:ph/ e orno e iemplo·:; IO$ p~faes 

q1Je ;.tracia,;. :;J e 1 .;,:h1c• e .. to:·rno ; . .;, ~o;:,J:,Ían dr:· :.¡,1 r •:olladü de.'.de et ;11;tlo ;.,; I )•: (E U 11' C :;na

d:;;_); ''reconstruirse 1:11ó .. '.pué1 o:!e 1"1 ti c.oJer r :-. t .. ·111ro•N;J (.~.terro:inl<o. Occiden!;:1l-Feder<oJ). 

Cu;:.ndo el p.;.J;; >e enc-ontr ::.!:•::. !)ap e'..!:; eé•tr::..le•;u.;. en otro3 p;:.Í~es de .!>.me~ -

rica L alin:; !;,. política ec c•n0Ír1lc-::.. estaba dir iiio:fa r1;;..c1a I:; nece:::icJ~,,l clo:- pl::;r1it1c;;.r. En esta 

époc::i ~.e dio 1:;.. ::•Ji:;n::: .. p::.r ·"-el pro:u:tr es(I h:, 10:• OJn.-. o;ier !:1 irotlU•?rod<i de I:; C EP.il.,L. 

C•u1::.r1te lo::; ~.eo:a!r1!.:o. en L ::..tinc1::-.rnér 10::; impe.r ::•h::.n tres concepcicir1es respecto-

a la deuda e:···:tern;;; 

::.;1 Debí::<. 1Jtili:::.1 ;.e p::-1 a cut•rir el r-.::q•Jer írni••nt•:o de o:11v1.o::• .. :., el cu::.J roo debía "/er

:~e ne•~e:3;:1riarnente cc•rno un indic:<o.dor de 1-"~' i:lid::o. de corotrc•I i:lel diferencii.'J en

tre e:0,pc1rt:;.1~.icrroe:. e irnr:;c•rlé1.cioroe-:-.. 'i'-' q•Je 3e decrerroent::.ri:;. cu::-r1deo, por lo;:; -

empré~. tito::, ::.•Jrnent;:.L, la c.<ipacid;:od e;-.. port::i.1:lc1r::i. eje la re1~1i&1. 
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!)) Clue L ;\111.:0::1Jr1et ii:'' no tenía 1.: .. .:::•¡.1.)0::1i:l;;.i:J de 9•:::ner::•r ::'"tc'inorn:.<mente el ;;J-10-

t 1\) que requet ÍO p;;r:; r1;.:<ri ten et un:; .;.Jt,;, t:'<s;:,, .;Je c·rec1mié'nto econ6rnic1::i, 

e:) Que le·~· deflc1\ f1::.c,,Je;. no ::.1w1itk::il:i;:,n un~ deb1ild;;.d 1:le !:;..:. flr1::.n:::1.:: p1jb1i1;;;:,.s 

!I'ª q1Je o::ontrib1JÍ.:<n :, di:'Jlt ibuir rná.,; equi\;;..tiv::.rnen te el inqtt?so ~· a pt oduc:ir 1.:i. iu 

fraez. tru•: tur;:, l:i;;.sio: ·> p;;ra el de~<tJ t olio económico ~· ;;oc 1;;.J ch:: la re~liÓn: lo irnpe. 

r::-.nte er;;. ci:1 r.t~r i::on reciJr·:.o: .. ~·::i :.e.:i 1nternei.:. i:i e~·~terni:i.:., par;;. fin::inciarli:1s. 

:3 e ;:.i::;t':-•~1ur~ha que el ~r11:Ieud;;rniér1t1:i e:-:;ti:-rno ~'::t. uno de lo::; r ~cur 31.:i::. rnenos -

infl;;i:.ic1n:;ric1.:: que >e cc•nt;;J:i::..;:.. Tir1 de cumplir o: •:ir1 le•:. tt e:• objeti\'o::• i1Jn.;t;;.rnent::iJe3 -

del mc•clelo ele de~.:;ncdlo ei:or11.Jrr110::0 ele .:1qu•.:-ll.;;. eí:•oo:..;.: a) Ct r::>c.n olio ·,.·i::. ;.u,,.t1tucior1 -

ele irnporl::u;;ii:~nefl:i) Un;:. ;;Jt:; •¡ .::c.,teni(l;c, \;:.:•.;:.de i:ri;-1:.1rn1ento o:l.=,I rnvel •:1enetaJ de pre, 

cio:;.: ~"e) Unap::.J1Cl;;,cl c;;mb1;;n;; (Jja. E:.t•:•'· ol:ijetivo; se i:urnplierc•n no ;a:.lc• por el.en 

cJeudarniénto e;·.;terT10, :Sini:• pi:ir e:: .. ; épüi::.:t 1.~ ei::1Jnc•ri"1K1. ~· el ( ornet cio rnundi:zd .:•e encoo. 

1r;"jti:;n toi:~::t.\"1'1 en e;. ;p::1n :>iÓr1. rnierrtt ~='-=· la ínTl~t: 11:~n mt~rn~·u: ion)J t.:•.:. ti.r-.10 en íll"/ele :• bo --

.10'!1 

L . ., e E f'.L:..L dt;-¡i:~ :;i_ er1t.:i 1.10 q•Je k: ~- r:i:--í: ..:· ~ q1J~ i: 1:,ntr .:·d::.1 .;.n .: réd1ti:1 e:~terT1i:•J é';..=.

le clel:ii'a ~.er tr::ino.1\üt IC• o¡ ele;. t1ri::ir '·e •Jr1ii: :.,f1'io:-r1te ::t . .; e1 t ::.1 1:, bt e<t1;:i entt e el ;:J·,orrn !I -

lci:; requi:-t irni•?nt•::i,cfe e:;p;;n :.1o'n de ¡,, o.»:or":1rn(;, s•)~•t etod•:. vi::i. invers1or1 fi.:;ica 

S ig•Jler1cl•:• es ta i:c•rrlente. la deucl:;. e;.·;ter n::i. se i: c1nvir tlÓ en el me•:·;:,nismo me -

r1C•$ infl::or-ion::irlo que pet rnitía 11ju~ t.;tJ el de~:equilil;.1 io n;;cieir1;;J interno o deticit prestJ -

pue~t::.J •1 el e);,terr11:1 o clel1i:1\ en cuenl::i corriente•¡ cre.:.:·r evit'.'lndo tonv•r medirJ11s -

cc1n:oider~:J::.,:; n;;;,.¿; ir1tl«don,,11;;.3 i:·:•rno ern1 ;:ic;n i:k· dr i: ul,1nte e• ad"ler.::a::. ::.. lci::: in tete -

:ses del 1;;:,pit:;J privado c-omo 1·3. teforrn::.. thc::il. El 1ndii:e n<1cionaJ efe precio$ al cc1M1J

midc•r et edo' ::.. lo !::irgo de l<i dr:-i:-::.da. en ni:• m;;i~. cJ.:-1 :::•/ pr ornedio ::inu;:.J. lo que rnos-

tr;:.ti::i. •31 IJajo e ledo intl::ii:.1on;:.110 del endeui:t::.rn1ento e:;let no .. A.rite. l<i. :::itu<i.cioñ lo~: -

enc<ttgacl•:J<: de I;:;, pc1líticci. ecc•nÓrnica determin<oron inr1e•;e::::;rio recurrir a. la in:::trumen

tai:.icíÍr de medidM qui:- ;:,Jter;: .. nr1 •:-1 entendimiento entre el 9obiernc• ~· 1::. inio:·iativ::.. pri

v::.d::i. 'l que e;,;;;.cerbcira la critic.:i. i:ie lo::: :::ectore~ popul::ire:3. en li:1.~: qw::: el d•3S•~onten-



co .. la ref1:i1 rna. thi:::.J. el i:·or1trol 1:le i:arnh11:i:; o CUc•lquier o\t o rni=c:;r113rno que pudiera ··-

rnoditii~.~r e1 eq•Jilil.1r io clr: fu•:.-r :::::. .. ~ s•:ic·1.;.Je.:> •t polít1c;;·;, .;tel p;;{: .. " 21¡ 

dos, p1Je::' el .:.i.;,tern.;. t1n.,nc.1er c1 rn1Jr11:1i:,1 too:J;;vi<o. ~.e eno: on tr .;.l:1a. er1 lento de<.;;n oll1:i. 

De e~t.-; rn.3r1er;:. I;:' l:o<onc;; priv:-.. :J;:.. mter n':'c.1onal t1.1vo un.:1 r.:-d1JC1cfa p::ort1c1p;;.i:.io~1; las que 

p::.rticip;;ron en e:.o;. M11)'3 en 9r;;.n •:::.e;;!;;. f•1e1 i:or1 I;;.,, iue-nte-:. otici;;Je~. :3u prop1:irc1on -

fue de E.E:~·; i:tel endeuo:J:1rn10:-r1to n.:-to tot;;J de- .t..mer·1c :• L :;tir1;;.. 

ci<J para el rJe«arrcolio econÓrn1co Al tir1.;.I ter r.-1rno' p1::i1 :.er p1l;;r i:tel de::.;:1nollo e~tahili-

:ador al igual que I;;. lil)er t"'.d c::lrnlwma. 

freciendo precios rel;;.tivo:' r;;,1:lucido.:' el~ lo:· prc11:hJcto·:, energdico::., inclu~·en•:io 

transporte:> p1fblico"'. 

21] Heo::tor c;•Jillén Rornci. "Oric1ene::: ele l;;.Cr(:.¡;, efl t·11e'.;io:o. t84Ct-1·:i::::2". Ecl. Era, Co. 
lección Pr1:1blema.s de. Méxfco. lr::o. re1rr1pre::,1c1Í1, Mé.,:11~0, D.F ... 1,)85, p. :38 · 
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Un fa1: lüt <idio:ieor1:;J irnpor t::<n\t:: ele e.~.t·:. cobjetivo fue que b ta;o;~, ele ínter e::• re:::tl 

fué ::ilta; """' h1:0 ::•trao:.tiv:\ t11nteo p::.r::• el ahon::<cl•:ir mterno com•J p:;.r"'- <1.tr::i.er fondo:> e~ 

rendimíer1tc• dt? •::i•?r ko.:. v.:.Jcore.:: dt? r ent:; fijco. E ·:.t:" for rn;; de "1knt;:.1 el _,horro~· l:o. in -

ver':iiÓn priv<id::. por rneo:Jio .:le :•ub:•idio:• 'l e:;oner<io:icoñe, fü:,~ale·3, J)l'O"/•Jccí que el Go:t 

, , 
p• 1ri-112r o :.r:- 1~~,;-ne1 ._, 1Jr:;; rii:d~r 1:~~c1ori de 1n1_11 i:- :.1:i·:.. 1:-L !-:.. i:·uy!:::-1í\ :1:in:--"1 . "': ::1d1;·111: i:;Je.:. 1ur1· 

, , 
cientes :sin pC1$ib1lldad de e;·,p"n:;;1on; ree•pedo:• ,:J ~ector e.~:terrn:i .. :;;e •:tenero un defi--

La pc•litk.::" fi::.·~al de ·;ul:i 3icii::•1 I« 9r:;n empre·:•a ~· ;:.J gra.n c::opit::ol prcovocó un 9ran 

défl•:it ti.;.o::<il obli~nnclo :;.J p:;.f:. :;J t?r1o:Je1Jd:;rn1o:·r.to e.·-. terne•. el o:.•J«l en 1~)70 er::.. ele 8804 

millones recur:;os netos. 

" ... a principios ele la. cle'í::::<i:l.;.. o:lel ::.etént<i. la intl::.don interna o¡ la e;derna inici:,bMJ 

su tra~·ecfJria ascendente.. lo:i ·~u;:ol enc:::ore·~io' el cost•J clel créclitc• en lo~: rnerc::::o.dos tlnao. 
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, , , 
c1ero:;; ~l •JE':r11;·n:• una. 1:.c•nfr;')f c1or1 ei: 1:-ir1oni1c::.. rruJ1l fuerte .. :a:1bre tc11:h~1 en el sector pri .... 

v::<•:Jo, el cu::iJ rn::.ntu···'º :.u ln"."et:.i1;{n re:.trin•;ud.; .; ::oe.'.c;r de loo incerrtív.::J¿• ~· f::i.cilid::..de~ • 

E ··:.to pr-.:.·.,..1:;co'que .;e intent::•r«. 1t':'3Irirn::1r f;;, ec:onornfa. por m•:clio de le•. inven1-

1.fn prfolica inc rerner1tC1mlo:.e :;. •Jn;:. te•'·'' promedio anu;;.J •:lel 15. :::'.·: o:lur ,.nte el pe nodo 

miento en los tre:. pr 1rrrer .: .. ~ ~r.o~· 

, 
lento cre(·rmiento del f'I E; ( ¡·3::-:-1·3??). e ;.tc.nc::irn1er1t·~· •:lel .: .:•efrc.1.;-1,t;: de inv;:r :.ion --

cuello::. c!e t)ot.:-11.:t. p•:•r h;:.,her rele'~~a.i:~o 1;:1 .. ;. ir1«/(:t .::K~r1e :. p1Jti1c ;:.5 en l::t. ~ ... 1~111i:.1.iltura 'l en -

sectore~. b{~i·~o~· dt:? I~ mfr::i.:-::.trui: t•Jrn. con10 e11erq.::'.t1co,. tr::•n"·PC.•t te"' •1 edu1;;:v;ior1 en 

fa.vor de las inver~ione:• prrv;:1i:lc-;, la? cu;:.Je' ~.ir1 1Jrra pl::ine.:•J:·ic(n :;dec•J::<d::" ''e cte~via· 

ron ~1a.c1::.. I;;. ·~•:ir1~tru•: e ic~r ,,. ::. :.u:. trtuir u, 1por !~·>: 1.:•11e ;. E·n detr irnerrto de un periil ind1J;, •• 

tri;;! inte1~1r"<do i•l lin.•I del perk .. :lo per.'n·;.1(,, un ¡;.r.:.11md•:> rnc'J.":'.t:o.1 >?•or1c~rnio::o '.l poll1i· 

co." 23] 

"H::i!;.íá provoeoado un .:le::.::inollo ec.onor.-1ic:o depen.:Jiente. Tludu11nte, de::•equi • 

libr::t.do '! e c•ncentr :;.dor del in~11 e.:io " 24] 

22] • .::..nlb;:.J GutietTez, T•oce ,.::..i'io::1 ele lnequidad F'oi(tica. E·~onor11ic::<. 1~370·1·3:~2". Eci:• ·
nornfa lnforrna. No. 100, p. 2t. 

23] I tl•~1éni<i. r .. ·1 artfnez .. "D eu•:Ja E ;•:tern:;. '/ ::;Qt:u;..r::.n(:.. Í"l::O.Cj•Jn;:.J", Op. Cit., p. 25 
24] ,.i>.ra.g•)rt Enr1q1.1e F'::odill::-.,"Lo~ problem;;.s dr7 I;; 1;.conomi::-. n::ii::iorr::-J", El Di::o ... ::;uple •• 

mento del :;\ 11 anivers::i1 io. 



t<tncia . .:..1 fln;;J del ré1~11rnen del pre,1cJente [q;:.;:: O r d:,_:: 1;; deuda extet na del sedor p•J-

ne~ corre!.ponclr.:in .; in.:.titu.:1c~1e ;. oflt:1:;.J.:-:. de i:1 edito. rnientr:;.:. que lo~ 3026.8 millo--

i~1•J.;J cl•?ntro clel rn::.1 .;:o ele 1~, , 1 bi:. ec c0 r1•:~rn1c '' ir1kt r1:": 101,:;J que :.e rn:;nife~.to' en un:,. -

prof•Jndo. clep1e 0.1Ór1 qu;;, a.iio·cto"r,.,.,;1:;tr .... ::irn.,.r1lt"' .:i. l::i.'; ::ic11 ..... 1cl:'!i:Je.:. productivas,,. motivo' 

. 
ti::::ictc~n de tlu.io,. ele i: redtto trt ter r1:'•C iomtJ. doridt· :.i·~1ue ch:-:;t;;..c ''nclo 1;;.. p<:otti•~ipae;iÓn ele 

la lnmc;; nor teilrneric:;;n;;. 

Recun ir a la de•Jd;;. e~te1 ne. par;:. fin::.nc1,,1 el i:JE·!it: it de 1« cuenta corriente ha. --

antecesor de ;;.Jto gn•:io cte irnport;;nci::i. e mtere> pa1 a todo econorní:.t;;1, el peric1cJo --

del "de~<orrollo e-::t;:ú)ilizador" . 

. .o.. continuci.c11{n cles::<noll,,mo~. el petioch:i 197'3-1882 11 para efecto de análi~:ls se 

dividic( en dc•s periodos, el pt irn.;;,1 o de 1873 a 1976 ~· el <:e9undo ele 1875 a 1882. 



ce·:.id.:-i.d de 1 ecur-:.o .. e. :11 ::irder i:.·:; p::rr.) Tír1~tf11~i:11 el et e( 1en1r: 90:.to f:.1.íbhi:.c1 1; el c:)da ... -

ve: n10~1t:tr détld1 i:k .. la ( uenta i: ort iente. 'l ;;. .;;1J ..,.·e: .-:.:. l.:t ne( r.: :.id:~d de c::ipt;:,t (Hvi::.\3:!· -

, , 
'/':•t.:.~ ir.1¡:i1:1r11:· 1r1n:,·:11:·r1 

c1:=;. 

t;;.. a!;;. intl::o.0:1Ón. ''" é-v:·elt~r:Jc:i•:~n fu•:· pé1rti.:ul::m11erite pronur11::1::.o:i~· cle,de 1873 .. de manero. 

t::il que ta. me.di;;. ele ;.,urnentei el•': lo~. pre(;ti:i.:; entre 1973 ~,. 19:~.:. fue o:le 18. 8~'~. ( i::•J<idro::. 



187:3 
1974 
187'5 
187€. 

CU1'.l.("RIJ 4 
PrcicJ•Ji: to lntr::.1 no E:rntc• 

3. f'rec1.:i:; C on.:,t<:<nte~. d•: t3E.o 
(rn1llc1r1.:•.'' d~· dol.:.re:') 

Niv.:-1 

354 100 
-.-e- 000 :·.· .J 

:380 ·:::oo 
3'?+:. :=:oo 

V::<t'iacion .b.nuaJ 

f•:•ri: ent•J::<l 

7 6 
5.8 
4.1 
1 7 

frJente.:c "f<.·1edio ~·ictlC• de E:--:.t.~iJÍ:, tic;,, .. :. e(,1)fl(;rri1ca~. ::.efec1:.1on::1c~r.,_5". err 
C inc•Jent~ ~·fro:. i:le 1;;.. E; ~·ne:; C >:-r1!t ::.J. . 
C1fr;;i.;. pan• 187'; ,,. 1'37>:., r·11e':.,i.;1:•. hov, Ed :3icilo :o<:0\I, l'.·lé.,:1ceo 
1~378. Ct.Ja.dto.:. 4 'i 5, pp :::t:.-~:8 

cu.~.c·f¡C• ~ 
ln•J1ce de f'tló"(ÍO:· del 

Pn:11:i1J(t·~, fr¡t-:-r~1i:! r.··11t1:i 
!',.~~:.o _-: 1.:n:i-1 

. .:::..fjo r·.;1·.:t:·I \.·~d 1~.i:.1r_rr1 . .:::..ntJal 
F'c•r i: •;nttJal 

1978 175.0 12.-l 
1874 217.0 24.0 
1875 2:í,;: 2 1E .. 6 
197E· 3(1'~ 2 22.2 

Fuentes: "t·11ectio sii;,ilc• de e.;.t;;.,JÍ;;\i(';;i~ ei:·N1círnic.;;.~ :oelecdon::..d::i.s", en 
Cini:11enta :;fío~ (le! E:;;ncci C Nrtr:;J,. i:.u;;dro E. C ífr::.;;. p;;ra 1875 
'f 197E., fv1 e:·.;1r..ei. ho•,r, Cit. C u;:;1:ir1:i .3. pp 82-83 

lo:; desequilibrio;:; fin;;nc ier o·;;, c<:<rno el d.:-ticit del ;.ec tor ~· el derie:it i:le la c•Jenta corri-

C cimo 1~on~ .. ;;i: ueni:.1~· de l::o mi:.;;p~.i;:ti:hi:I ¡x•r pi:tt t•" d•?I e ;;f:;i:lo p<ir;;i, re;;Jiz<ir •Jn re

forn-.a fü;c;;J p;;ira modítii::::ir el prei:ío i:h= lo> biene:~ •1 "'e' "/icici:; p1ft:11icc1s,. la ::•itu;;icioÍ1 Ti-



p;;r;:. increment::ir3e debicic• .; lo::. ¡:oroblenK<· p;;.r::•. Jle"ié•r ;; i:'•l:>o •Jn;;. refc1rm;;~ tb(::.J. De

bidc1 :;.. •::;;te• .. rec;;ulto .;:.;d:;. ve:: má.:. •:lifKil ;;1ument.3i lci:~ in1~1reso::; del E ::.tacic•. 

1973 
1874 
1975 
197E. 

C•etkit cJel ;:.t'ctor 
P<>F•.e~.t;;t;;.J 

(rníll•:•r1e: ·~t:- i:l•:•l::.re ::) 

E, 3·32 
14 t:.::.1 

3'3 '585 
3t. 383 

Dt:'lic:itiPIB 

1.0 
t.8 
4.0 
2.9 

Fuente lnforr111. .. cic~n :.c•f)tt:' ·~ia:::t•:> ptlbl1c•), t8.::.'9-1978, SPF'.. cu::>dto 3 .. 
pp 20:. -.::cu:,, 

de• elevar el pr.ec.io de los biene:. 'i servicios prc•clucicJos por l<i.s ernpre::.::i.s esto.toles -

(lo que dlsrrnr1ui:-< 1'1 P•:·o de l)enetic10 ciel c::.ptt<'<I pnv::.do v podrio. ::..ciem~::: •:re<ir presi-

tomo . 

. ~.ltern::it1v<:i. q1Je p::..cie1::emc•:; h::..:::to. el mcirnent() sus comecuenc:i::i.s ~· que quiza -

pade•;er emc•s rn{::, •/ 1.:.rnenLverncio3 dur;mte l::ir·~10 tiempc1 en el pafa por haber~:e rea-
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1'0172 
1973 
t'ó<74 
1975 
1876 

cu.~.c.r-;o: 

(ie1Jda P•íbli·~a E; .;tetm' de Mé:<1Ci:o 
(1e:"~rnlK•l.:.tJs Netc1.~ a L ari;10 f'l:;..:c• 

8E.i::; 711 
2 115 44:3 
::< (114 •!tE< 
4 011110 

ri ~1oe. 443 

Fuenti:-· E::;n·~o r·1l1Jnd1c.I \'1orld C•ebt Tc.tile::., El-16717':• V/~1.::~iiq-
ton [•C E•7::;. p 117 -

" El 9tJbier ne• ~1J torn¡;1 1::1 .;,pcii:•r1 .:l.:- .:-nde1Jcl:;mi.:;nto l•:i hi::o tanto mtern;;.. ccimi:o --

q1Jer103 yrnedí::1ric•:• ernpre:.:;1io<.. que adern::.~:. no teniN• muchas op1:ione3 p1:ir la fu9a -

de cap1t::<Je~. •¡ e.I inc1 r.-ri1er1to en 1::. t;;.¿.;;. i:le 1ntere!·. Lo.:. empre;~1nc•« >;.1t">r1i:le~ no t•Jvle-

El crecimiento de 1<, deud::1. pul:•lic;:, e;;terna fue ;:.Jto e irrnvenible entre 1873 y 

197G La ta-:.a de crec:irnlen!Q rnedii:• :;inuaJ íue de 4Ct.:3~·~ Esta pa,sc1"'de 7 070.4 millo

nes de dolare$ er1 1873 a 19e.oo 2 millorre"' en 1876. Gr;;.n p::irte •:le l::i. de1Jd:;i. fue a miS 

de un afio ( 81%) y en benelído del sector par::i.e::.tat::.J ( ::;5 . ..¡ % ) como lo muestra el --



Atio 

1r'' 
~'=,;74 

1'175 
1n·;¡; 

nr.iin 

':'·) ... :'">.'' 
c,975,0 

'\/'4lU1.~.0 

1%~'.J.:· 

"1 '\0br. 

,¡. 
'!rP~'\ 
•• :•':'í."t':I 
f1!'l'J 

TJI."':).'. :.t · :Rt:A l·!.t "":..r ·¡fin 111r1r.r1;c, 

f;-1 1 ~ """!": .. , fl' •. ) 

¡ ... , .... 

·,, 

ST1.:1 .P'!.f. .,,,¡,,& "1:1 .• j 

'.''·:.." •• j:. r~ .e ~')~.? ""f).t'\ 

.o:~r1:-i.~ or .J ""i. ¡ ·:.".:' 1rJ. 7 , .. , ....... ,4 "1 ... .·.-·( .• '.l ~P., 7 

;.·J~i rrn.., 

Pc1"":':.l1 

•I rj,_IJ 

1051,2 ""· ' 
1•~83.(.' 14. ~~ 

1~ :<'.b "'I"';. ~ 

;•n.";1.r. 11~ .l 

::~"'A .. i-•1r! 

<";t'.'lt" !} 

•',if;")."' ~ :~. i 
f,l¡fl'.1.r. F.S. ·~ 

1;·0:1.i p .• ¡ 

11·,71c,.!: ... '":../, 

~:Hnt'll l?1for~.8"i6n :?obrl" f3:!'19~r, \lÓbl•··(" .,f,f-",~ - 1()'lf~t 3:?, ~·IUdro TV-1, (· lr.~--1':"lh<'.:i6'l '!Ol·f•1 i:rt.°' 

rl'."·,ncio~.~. t.":"er..:mienn c\p l:'"'.'íl ·01. u1 (.-.;"l'rlcH't .Sl!t r1;'l'!.:_o '"-A. 

Pll' 

.. ··.1 
,.A,.' 
11~. 1, 

:·•.'? 

E ':.ta i;.u an c•f.;-r t3. en( i:1ritro' en t·¡·1.: .. ~~11. o un 1~v .:if1 clii.:~nti:· pue ::.t1:i que arisi::tba tinari~ 

ci:-,ff1ier1t1). e1 cual obtu ..... o er1 ::11:1ur1d::.Í1c1~1 .. :.u1,:-to ~ cori(i11:1i:irir:·:; rir121r11."ieT~1.:; ro~. o r11er10.:. 

F'or otrC:\ p:;.rte \o~c b;;.rKo;, tt """·º~'.i: 100::-le~. er11: ;;.r•;i::odo:. de h«cer l\e9::ir la ciferta -

de recur.oi::i:;; .:;rnpe:«J on a Gornpetit en\r e ello:o pai ;;.. ;;.\r;:..er ;;. M.;;;ico como:• cliente, -· 
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, ' 
d1eo:. (ll80Fíi .. dif•~renc1;;,J cc•r1i:r;,d1do .'.Ok•;; ri.:..i:.1c1r1e;. de:.::.11.::•il:o..d"<· 

p~1rolE<r<>. 

toro;,i::.ron ;:.l:i•Jnci::rn1e<, r'='CIJt ~·º'' <11 p.;¡'·. pi:-ro nor otro' (.or.tr;:•.:• b t;>I hecho de que l•:i h·i-

cieron en condiciÓr1e :. lir1::rni:ier::<!· rnw f;:1vor 3!)11=:. y m::-:o que n::<cla r.on ínierer11::i~1 en la 

política. económíc~' n;;.c1on~J E :.t;:.:. in~tttucione~. ofrecen c1 eciitos suietoei a !MM de --
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E -~·tC.1 t:t: .... n(• i:!i:~::."1 1.:nt;.-._¡-; .•. 1::1:.rnci el rn,:i,1¡1:tr 1· 1:i!i1C• d'=I (Jtrrer o, mc.l1Jidi:1 el (f,;: la incer· 

fül•Jmhre i:Je-l.•1do;; /.:. pr::.(!1>:~• di" ta.:.::..:• di:: ínter-=:'• noti:tntr:-.: t;;,mt;ier1 I::•. ;.u.1ec.i•:irr c.. 1.;.. "/O. 

l!Jr•\.;d de lo:. l:•:>nq1Jet o.:. 'i ''· .:.1J .'.•Jpt:1 v1ver1c.1;:.. en t1e:mpc1:. d~· uürs rriter na.cíon~1J ,,. cun· 

trole:: nao:.r•:•r1.,Jr:;.,,. t::n .:.u p:;Í;. de i:•r (.;¡en. 

Otro f:,>:.tc•t e:. I;:. U•!'.l<i .,,..e:: mayor poltli::.:o·~ión de liJ::: b::ir1quo:ro3, e¿.tC•.!- hM ii.l•J 

aciq1111 ieni:lo r:.i:u:Jer p::or;; entrorr1elet ~.e er1 ::i.:;a1nti:1;. del E :;.t;;ii:lo ~· p:;.r::o. pre:::ion;;i •/ o -

r1ent.~1 p1:1if\k;:-i.;. ~l dt"(l·:;j1jf1r:-:: d. íil\tt.;-1 ít.:t.(t1)n::tl e IJ21fld0 l;:t C=:trt.:i de lntt-flCJC~n que el G1:1 .. 

bietnc• rne>:ic;:mc• iirrno ;;iJ Ft· .. 11en187E. "J9mi<:•;. b~nq•Jeri:n e.;i·~1ieron cconocer el con -

teniclco de e.:. t::i_ •: i:in10 o: oncli( iüÍ-1 .;.nte '· ele :.o:r p:;.J 11.: 1p:ir1te '· o:le un o: r edite• pi:1r 80•) millo. 

ne~. i:le clol;;re:';. 

En 197':'. 1::- l:i;:.rrc:· priv;;>d¡; nortecmen•:::,n.:< er;z,. I::•. princí¡:..;.J ::u:r eedor;:. con el con

trol de 70"~· do:- k• i:leud::i e.:to::-rr,,, me.::ii:-e<n:o.. El p•?:.o que t""ni,•n f<o.:. t•Jenie:: e.::t;;i:Jounr

deri::.t;.::. en el r:i 1::·r :od1:1 f'.:_1~· ::" 1'?t7t;. er:;, rr-i::-~1/1); E.~.!~· (ieper1de~nc 1:-;i t1:.:1 (!I :.rnm1Jido t·ri r;::f e :zi.

.;,o dt;-i ·;,,~-¡ t.:ir ¡:i1il.1i11: 1:i. ·J~ :,. ft: ... rp~dhdo :- i:Jt.: lo·:. :.r:-teÍ1t.::1. 

L:;. c11~.i:. efe liquide;: ti.;. dei;:..do ;.J de·o•C•Jl:•ierti:• t•:<• rio:-:i9c .. ;. de e~t:;. .;f.,.r: .. :ride.rKi::.. 

Jo.:. b;;nq1Jet •:i:. €-ri el f)f'."'I iodo df: liquidez no :.~ 1ri-1 )1;11f1,~1 ·:1n, ü pi~r1e.3r(rrt qu,.,;o l::i. ~itu;:i.i:.i

c:Í1 :;e "l•:•lvi~r;;. u Ílio:.::• ,,. i: ont1nu~rn"'°rd'=' ffi.-·n1tie '• hn .:.u inqu1etucl peit lo.;, •:1r~nde~· rAcui::. 

so~· c•:•rrrprc•rr"~ti.:lo,. •:n r· .. k".·:i1:0 L::1 .oitu"c1or1 e'. la do::· un'' r•':-f<tcio'n d·;· dot•I'=' c;:..utivii:laJ:l 

entre acreedc•r ~· deui:for •f trene l;o, •;11;,n deo"'o?r1t~·1~· de der:;.r a M•':,·Kc• pendiente de 

l:":t. :;,itu~ciciÍ1 o ;i1JrA.:t ·-.:1..,·e:ti. 1;;, de !~:' ~. t1:v1( ,~1 _. ,_, • t~1 d'Jr11dr:-r1 :;(:· :. 

En lo rt:ier ente ::< cui::·nt.;. i: e" nen te de J.;. l:•::Jan:.:.. de P'";I•); el Gobierno a base 

de un::i_ polítk<• i:.ontr .;(e r•:ini:•I« con red•Ji: o: 1•1r1•? :. de ·~w.'.tc. put:drco ~,. 11•;,i1d•:1:: ·~ontn::>les -

rncir1t::<t::.r i•;:i~. lcu;1ro ctr-:.rr11r11Jir .:/ de fo: rt de l:o. .:.uer1t~, •: m r 1ento:- o:k l;:o b:;.J~n:<• de pa.1~10~. pe

ro tambier1 r edJJ ii::• 1.:.. t ,,, .. ~ de o:·r i:-c1rr11t:r1 to:i d.:- i.:. . .;,o: o:ineornr:,. 

E .s dr:-: '~'e 1972 q1je I~~ i:.c•ntinu.:i: pri:-.:.ii:1ric- :. dentr i:• de 1~. dincrnk:;t. econorni1::::.. -.. 

prc•voc::.n pre.:.iorie\ i::1e•:1enle~ t:n l.;. l:oaJ::.n::"de p.;i;_io:_.. El déricit fuéde 1175.4 er1 ---

187:~: ... 25:,:;:: 1en1·37.i_ :=:t.92,'.3 ~n 187'S v -:.:oE.::::.6 en t~7E., (c.u;;,.dt(1 ~) 
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e u ."-.D r; ci '°' 
8;:,J:in:;:-t dr:- f':-.,1;10~ de t·.·1t!.·<1co 1·~7~3-1376 

¡ rnill•X1•:- ., de di?. ) 
.. ---- --... ---- ---- ---- -- -- -- - --------------- --. ------'"""" ------------... ---···--------------..... 

1874 1875 197E. 
..... --------------- .. --.. ----- --------------... -------- --------- --------------------- ..... -.......... 
1. BetJ.;n:a:. di:- n1erconi: ;,~ ~. 1¡ ·:.er v11··io:. 

l. E :·q:ii:rt t;:r;: ti:•flC ;. de ff1Cf"C'.:tI1i:i:;,:. 1.¡ 

<>ervic.10::. 
11. lmpOJrtac.ione:. •:le meru•nci<>~· 'l 

5er\··icio::; 
2. Errore.:. 'l orn1:.1one·:. 
3. C::tJ)Jt::J;:. i:or 10 pl:=t.:1:i 
4. e .~pit;:.J ;:. leo/ go pla.::o 
5. Derect10·:• e~·peo:i::.Jt:·:· ele qiro. 
6. \lóJ i::t.r: ione:. c:fe l:=t t e-:•erv::.~ 1:fe I~ 

8;;.r1c-::. e entt~,J 

-117S.4 -2558.1 -3E.82.8 -.3cu;:::.e. 

..¡:;<;::::: ..¡ 6.34..::.5 e.:::os .¡ 7371.1 

E.00~:. ::: :::·:ioo.i:. '3'3~38. ·3 10·139. 7 
<::7~:_.-1 -1;:5_ E: -·IE·O. O -2454.2 

551.0 
li; 7E .. 1 2?.;:o.::: 4~q:;:. (1 4650.8 

-·~:20. 8 

ftJ~:.nte: lnfi:•rrn::11:1d"n .:;i:1bre J;:t:; re-l;:,(1i:•nes ~conofnic(t.:; de f·1·1e:,;1Co con el e~~· 
t°"t IC•r :::;pp. CIJ<v:fr O 1-C 

' rnet cío e:~terior co:or1 E IJ. :;. !t ~,..,..e; efe un~· r•::o:J1J(•:1on o:lii! la. clern:::•rio:la v ,·1e1 prec:io lle $U$ 

export;:,o;rone.; do;;> biene.~. •¡ ::•erviélO!• 

I 

E.:.to ~·' ptot:il.:-r.-1a:. e:.tru("tut::;Je-·~ (üff10 ~I ófl::tcti:iÍ11lO -:;i~terr1~ pri:11:lucti'v'C1 ;;.1~H·ici:1· 

productivi:·~· indtJ<:tr/aJ ~· agne:ol::.1no puc!ieron c:orn¡:iene.;;or el creciente servic:io de la. -

deud<1. teniendo 1::. nei::e~irJa.él de ree:11nfl'3 nuevo~: créc!itos p;;ora t1acer frente a lo;,• p;:1.-
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24. :;:~~. en 197 ~:_. 18. 2'/; er1 t'.374, zs '.3··.· er1 1·37i:; •/ ::~E .. .:.··~· ,;-r1 1976, ;.i'1r1i:J1:,a el prornécJic1 

r.lel pe nodo r.le 2i; .. 5 ,., 

t..ñ1) 

1973 
1·;.7.¡ 
1'37~~ 

1':<7E· 

CU . .::..[,f¡O 10 
:: • .;:t..,'ic10 .;je 1::. D.:-ud~, F1fülio:::. E;:to::,rn::-. 

19;· >1".:<7E. 

F'::-1.102. del Set vicie• (Je I". 
C• e u da f'Úblic::i E·" t ern:;. (1) 

115 .2 
w:i::: 
l7";::·:1 
.:.::·::( 

E ;~port,,.c1one::: de 
E; 1~ne.:. .,. El er vh:.io~ ( 2) 

.¡ 74 ~! 

.:.~~:::.:: 

~.1 ·: .. ; 

1 . ;;: ( ~::.) 

2~. 3 
18.2 

.-.e-
,;; .... .8 
;:(. E. 

Fuenti:.:- f-1[ 1 • L(it111 ,.::..r(1~'.' ,1 . . ~·:.E . . 1 .. _·1 r:.:1J 1:11.11:.::1.1,;-1 rd1::. 

( IJf 1 ent ::;1t1J::!ft(1rt ~f1d f'r<:r;.p•:•f. t:, \'/;:-1·:;tnn9ti:1rt_, ty1.:i.t/I) l~l/7, 
1'::'7E ;.e teor; .. :1 i:1-=-1 E:IFiF 
\ 1./cirh:J [,1el)t T::.ble ... \l/.-,-:.r11r11~ttün. r·C ··/3Jh:i:. ~nü.;: 

Pi:ir un::<. p:;.1 te el E; ;:tfl(•:> i:::. er1tr~J '.\íJtJIO:• uri::< po!it1i: é1 rnonehri~. y de c.rei:lito re::. --

torr.·ion;:,da 

t:0:.',¡:1;;;ri::dv~ que :)Ji;:nl3! ;:, ¡,;. ¡:11 cid1io;c1o'r1 'I .:•I i;:•ff1pic·O:•. f·11 ¡,:;-ntr:.o; o:-1 E: '1f!CO C .:.ntroo $8 1::ipo:o -

i11; a I« peol1tit::~'· '~i•jl:.etr1::.mer1t::.J <::ün te2,t1 iccio::r1 r1K•net.~na ,,. o:lel .:rei:lito ;:.J e~.tilü morie -

t::iri:::te< .. q1Je er ::' I·'<. i:·•:•r nente p::<r .~ ."-.rn.!t io:::;. L ::<.t1n:: ... ti :;.1~ndo de Imponer I:;.. e~ tr:;..te·~1i<'. e· 
con•:.fmica del F/·111. p1incipdrne11le 1;on J;;.. o:-le''""Di>:•~1 de 1.~ t"·"''='!> de .interes ~·la eleva--
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,~e. les r.1i•:i pn1:.r 1i:j::'.i:i :,i:1t1r .-:' li:r: de r:·1Pdt.:in•:1 ~/ t:,r1;1c'.:J pl;:,=i:• ·:e ~nulo 1~~ ··.tolurrt::.i:f reforrnl-s .. 

t;;. del gc•bieorno. 2'31 

R eci:1rdérnc1::> q1;t;: t~.n 1·::t7.;, ~t:.· d1i:) 1Jr1 ru1E-\/IJ t f::( ,~,, d ..:-n t!'I :.~rvii:-ii:i de t::.. i:feuda. 'I 

e:;; este <Jfio el principio .:Je nu0~·tro :.1>~1u1·~nte per ic .. :io. 

11.3 E'Arjndq ¡q71;-¡.::¡;;z 

L ~'· $i\•J¡ic 1c-n E-n l::i que ·'·"' .;-n( .:,ntr::il:•;:. M e'.·,,,i:·o .;-n t37t:. er;:, I" i:!e •Jrt<t. ·~1r::in •:=n$í~. -

I;:.. o:.u::.l no $i.:' pr '"·:.en!~,));, o:le :•ue 1·:.:. 4. l::o:. c;,1 :;..:ter í':.trc::.:': que teni:• er11n l<i:~ .;.1q1J1entes: 

lo i::1Jentó. coi rient.;, tendi::.. :< u o:-c•:-r · ... ·.;rt1•;11n<:> ;.,,rne-nte (ver o:•Jadrc• 7j; i::. de1Jcfo. p1jJ:11ic::o. 

e:-:te-rn~. ::.e. h~l:11:-:i 1.u~dt 'J¡:d1i...;;u:j.:1 t:Ori t::111 .:.i:1!ei E· .:1ñi:i:. Jl(·g::ind1:i ~' 1·~~.00 . .? rnilh:ine..~ i:Jr:- do ... 

c::<•J"·" de !~· ~11.1icl<1. ele c;:.pil +:-: qui:, f11·é· de ~pr o.,·.1r,,:1;!.:imer1tt"' 4001) rn1llone~. el•::. ciola -

re:;;,; ~1::ibi::t intlación. de ; . .;:-mpk .. :·. ¡:u::i•:·.'! r.11 od•Jo:. t1v1d.~d 0:-11 <::'! ('::tmpo. la inveni1Jfl privada 

r::t, p1:ir1ie¡1i:k1 t1r1 ~.1::. i::-:.t~ti1!1d.Jd c::.1n1b1·:tt .j : '~'':l!JJIJ; dr:·-.:·d'=' t~':·-4 E:. 11eiteino el ;:.ño de -

197€- (1J:,fll'.to el ·:.er "/IC1<:1 do:-!.~ <:leude, fu.::- •:k- 2.:::3i;: .. 3 m1ilone;. d<? clol::ites $Íendo la pro

pc1rcicir1 cli:: ~;E .. i:,"'.';~, ,·:;nticf;;d de inrnr:-n:.:.,:- d1rr1er1:.1orir;-.:. C1r:.:.(je 1'37::: I~ fuerte mtló.ciciÍ1 -

qut?. ·:.ufn::., r·.·té.'~ico :1ur,·11:.nt.-t'r:-I (111er•":.,r11·1::·d d~ r1t..:-i:1 1 :1~ . .:i:1n El .. ~ p~f:. f1)fi t3f q1Je ttene re ... 

l;:1.(it:1ne~ ci:1rnerd~de.;. en ;:oJto:i ¡: .. ::m:.:ntz..ie. '.íeno:iLi I~· 1.l1il'·reno::i;;, entre l::i.s ta;:;a> de inte -

re:~ fa. que 3.ctuo '1fJff1r:.nt;;ndo 1::. :a:it:ire··,··~Ju:,c1i:~1 dt:·I pe::;o i: or1 t e·:.pec. t.:1 ~1J dc•t::t.r. 

Dentro el>::< e::te conte; .. ;to i:le «.centu::.cio~1 o:le ¡¡,_ mtl.:•i~1i:1r1. ir er1i:. del crecimiento 
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t .. ·111.: r1::i .. :. pu .. oro:;.; i:op1n:_.1 on q•Je .:•J fln~•J o:k'·I ·~1ob1erno do::- E cr1everria, el ::o.umr~n -

to ::icele-r;:.do d~I emir.-11d"'.rn1ento •!'::ter no del p:;(~. ~.e c•:>n!.1clero'°;1no de lo.;. elemento:. 

re2.po::irr:.:;ble::: de 1::. de ..... z,J11::i.-:ioÍ-1 º/ 1:: ~rr.;1.:• fln:;nut':-r'" n:;_cronaJ de 1':J7G. En opinion de --

Hei:. tor G1Jiilt:-:n Fi orr11), ,~./ r ::-t.$go •.k: 11:.t. pcdític ::.'\ econórn1i:::t del p~t ii:uJo de L u1.3 E ( ht!ve .. 

micer. 

E:3to provoco'q•Je Me'x1co ;.olii'..1t:;r:; :-.yuch :;J Fondo Monet<1rio lntern::i.cionaJ --

. . 
t•lici:1:::. ~¡ di:: ;"";tJJff1~r1 to::. de !i::tJ~1 io.: .. .:~UE· t1;;,J.11.:.. i: i:1r1dui: 1dc1 .;1 1.-_, 1:Je .. ..-::·d1J;:.c:1on (h.:-1 pe.~o. E 1 ;:..-

r.:uerdrJ iirrnarJo r:on r:-1 Fr.,·11 f11c.J:c; O:•l:t_1etrvo :- cor,o:r •::-to'· ;;J ·~K·l:oier roo p~,1:; el periodco --

1877-1878. e·:•to:oó. col:qetivoJ::> e;; t~<l:o~1n dirio;ui:Jo.:. h'":·i;:\ 1::• r ;:,du·:cio:~n o:J•:-1 •:lo:::'rkit o:lel ::; ec -

tcor E ~'terno la limit;:• .. :·io::ir1 clel endeud;;.r;1ienter e~·.lo:>r rro. le• elev::.c10Í-1 clo::'I precio de lo~ -

biene~· ~· :;.ervi.::10:; pÚt:oli•::o:._. I~·- lfn·,¡t.3.cio:~n del o:rr:o:-irn1ento del empleo en el ::.edor· p•J -

l:olico:i .. lo. :;pr:;.rtur .,_ o:le la ei:-onorn¡; ti;:id;,_ d °";'.terior •¡ lo. r epr~~-:'·ic~-, •:le lo:~ ~umr:.nto~· :~;:.Ja-
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~ , 
Cu::.ndo cornen:o I;;. é•.i:imini~.tr:;.i:1on de Lope;: f'c•r tillc1 a. tln:;.le~. de 137E., co:;inta!:1<:t. 

Efedivanrente 9r::.•:F'>> c.J de~c:•Jbrirniento de i1npot t;:inte:> r ecur::<o<> petroleros 

q1Je coloc:::iron ;:,J paf$ c:ornc• I::<. ~e;·.t::.. po::iten•'. I:; pelt'olera rn1Jndiol, fue q1Je hizo posit,le -

:;eg1Jír una. peolftic;;.. ecor1Ómh~·'-'· o:liferer1te de la ori9ín;;.Jrnente c,oncebicla en el «.c:uerclo -
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C1ur3r1te b durcocior1 del ;:1c.uerdo 1:J77·1'379, l::t !;:1.;::i. de cr•oi:1r,·1ier1to rr11::-dio del -

f'IE• fue de 1: r .. ·, e.:. te c1ei;.1rrw~r1to iue'rn1.1y éle~.11;i•nl .::i ~·:.-. en 1·~177. 7•;~ en 1::i1:::: ~· 8~'- -

en 1::r19 Lo::. ol:qet1vo.:. i:le ::.drn1r1i'.'.lr;;.r.·1c~ri ele 1:;1 0:11:1:• $e cor1érnt:;J:iN1 ;;,i repuntar loe: -

niveh;;::: de mvf.:<r :> • n p1j~llié;;. 11 p1 iv.;.,;j.;. •::-n l:o. .:-; .pa1r·.1c:n del ernpleo •t en ).;..;~ .'.'IJtaei t;;,.~~!I 

({e i: recimier1!c1 i:lel f'I B. ~0!;1 e tocfc.i 1:ie·:.i:1e 18 7:;: E 1 ,¡~. ter11:;. t1r1:;nc1ero que h«l:•I<' teni

do ur1:;,. ·~u ::-in d.:- :.ir1it:rrr1t:·di.~.i: ior1 en 1·37¡:;. ~e te•: cibr .3}J;:-,. :.:;Jite? e~. to:; hect.o.:-; .. (1:1rnple --

rnent,,.i:lo~. con iuer:::. cor1 I:; i:re:'l.0::1ór1 •:le I~ b;;.n.:::;. rn1Jl!1ple ·~n 1977 e·;.t:; c1rcun-:.t"nci::i. -

que le ot•:ir•J~:oa rn;:111or po•:ler .:lo::• pen•::-tr"Gio'n o::n 1;:1 econornfo al ~i::.tem::i. b::ini:.:;.ri•:i '! crQ. 

diticic1, contirrnati;:.. ::.u p;:.pel de e¡,,. d·: !:;. .;.: 1Jrnul:•c ióí-1 i:ft? c.;:.¡:.1t::.J ~1 el dominio del c;;.pitaJ 

fin::ir1ciero ::.obre el ·:·on1untc• i:fe la. econornfo. 

L :1 ecc1rion1Í.:1 ter1(!() ::. croe·i:.er ;:, p3,:.1:a; ::11~H1~F1nt:-:.,cJo:-1 i::re;:.rido 11n e,.:.pit'it1J de po -

der ~,. pre:•uncío:>n dt:\:11cleo :; lo;. rer.1Jr ; .• ~·-=· po;;tr ole1 •:i :. E ;.ti:··:. 3e "/c•l"'IE't or1 el pnndp::J -

h oh:-t .:-1::. :.e i:h_--:::;:;,1t1Jll:~.t on tr t:111..:-r11:t·:tff1t!"r1te, de 1cir ri"1::-t. t.~J qu'= i:it:;- 'i::-pr e.~ . .;:~r1t;:.1 27~/~. de -

I;;..<. e:-.. por t;;.-:·i 1:1ne"· tobJe:. er1 1·ó•i'? lle.;,1aron .:• r•:-r:•re: .. ;-r1!~<1 >:1 ·"· ·:-r1 19·::1. f'en:1 le• p::-nd~ 

jico fue q1J•:: o::-1 cii:-~.equ11ibr 1c• ne• et.:- ;:;.¡:i;:11e.: oe·. p•:it el .: or1tr ::<1 K1. '"" :,1;11 ""/3, ;.e profunch

za L oos de::.eq1Jilibrio~ finar11:1ern·; •/ mc•net:.,no3 persi;!l::on e mdu0>0 $E' ;:.centuaban. 

L:; cr(~i;. fue re:;;uelt.;.. rn1J•¡ 1 :,p1ciornente oo: ;:..;.1onand•::i .. clebido ;:, !:;. r::opide:: ~·la -

falto de ~JJ:::tni:-::ti:.i1:1r1. e:I .::.1Jr •:Utú1r:r111::i cJ,::- riur: ...... ·o:. p11_:il)fer11.:i,:· 1,. .: .. q1_1t:=- ~J,~11.1r10~. ::-inte1 iore::-. -

~e recr 1Ji:~i:c1et ;:tn 1;:1 r ec1Jpt;-1 :=11:.ior1 de 1.:"i d1r1~.,rr11i: ::1 r:n: 1:1r11)íf1t(;":i er1ft en t :?il:i¿, pr obler(l;:t!• --

procj1Jct1:• •:fe l::o.:: di:;pa1icJ.-,,:fe~. •/ c{E:.oe.qu11il:oti•J<, i:lo:·I :'lp;;r;,.to produdivo: per olstencía de 

aJtas t:;i.$;:.. de ir1tl;:,_i:.1o'n. enc:1re-(irr11ento dt:-1 i::t ed1ti:• por 1.::-t eJe··/~1 cii:)n de l:=t.:. t::..::.;:-<. de in

tere::i.: prol:olema.::. i:fe aJ;.::-.::-to ¡:u:.1 defic·1eno:1:;..•. tn el t1 .:<r1c.1:11:1rte; e:::c::-se:: (le iuer :::.. de 

tr.:0J:i::<.i1:i 1:;:,Jilicada. entre 1Jlr u-:>. E '.•tO'· pr obler11:, .· ;.ol:.r .c· k11:lo eri el :•edor ind1J.:.tri«l. -

$8 a1Jn;,)).;.n .:<] ~1ect10 efe q1Je I::• re< .. ~ti\':i.cii:Ín nci lci9ro~"llc :;n::::or >ino ti::-.~. t.:<. los ::.fío::• rnozi 

recit~nte.:. ~J ::.e( fl::.1 ::t1Jt 1i: i:1l~:1 .. l::i t ec 1.1pr:1 21.i:·ion ::t(lt:n 1·<:., r10 leior;-;b::w. ~J_i;:t_tir. pe::.e. a!;;.. e~~

p;:.n~.iÓr1 i:lel empleo. IO$ :;Jto.,, mcf1ce"° de ··Je<,cu:up"c1of'.i '! :;ubernpleo de 1::.. pobl;:.dÓn e-
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(1:inorrnc.:: .. rn~n tr..~ ;:se 11v.;. 

L ::<. intle<cioÍt fl1e import::1nte, cer c::o. de 1·3·.; en pr <:imedio. IO!· obletivi:·~ del actJ

erdo ele e.;;t;;.bill:=~":rón r.c•n el Ft .. ·11 no fueron complet;:.rnente re::;pe!C:t.dc•e. Fie$pecto -

¡;J defüit dél .::e·~l·:ir p1Jlllic,o. el limite de ji.-, ooo rnillone; i:te pe3•:i~. p::.r:~. 1877 fue :::u -

per ;:.de•. lle9cindo " 8':. o::::'5 E·. teniendo 1Jn u ei: 1ir1ier1to do:- 4 >~. con r e:;.pecto al cieticit -

;;ntc-rior, per •.:O er. 1·37:;:: ell de-ficit t'ue de 124 174 ·I rciillone«. de- fJ"=' ::o::;, c.ier1clo el creci

miento de 30.E-'''~. o ·:.e.:., qtJe de 1·::<17 a. 137·;. •::I defro::il público ltJe' en pri:imecli1:i 6. 4 -

del f'IB cc1n lo q•Je oe :.1J¡:u':'ro'l::1 cifr::• limite 1:k 5.5'" p::•.ctc:..•:t::< en el o.cuerdo. f'ora. q1Je 

un p;;{:: recib.; el .;po•/o.: r .:·di tic ic• del Fh·11. :.E· ;.uc.cnl:oe ur1::1 i: ::11 t;:. de intenc11)n, en la -

que se e~~~plii::::. t:-1 tip1;1 de i:Je:.equ1llbr io ecor1i:~r.·11co que pt O\··oc:,. !;°:'. ::.olii::it1Jd ~I $e es -

pecific:;:., lo que ló r.J;o,cio:1n peticior1:;11::•. h;;.r ~·· p::i1 .; ;1Jperar e ';e ch;,·'"::quilil:irio. 

La:; c·ondk.ío:.ne:. que impone el c•rg:;.n1.:.rno 9en•:-r.:,Jrnerrte :~orr, ;,t;:,c31· I;, inTla.ci

c•r1 ~:id~i: u:;rid1:i t:;::. f:.olit11: ::-,..:. ecof·1eir1·rii::~::. de IO!· p::1J :.e:. pre :.t~·t::.1110 ~. :,. ¡~,_~. r1r:-ce.:.1cJacJe5 -

tii: ul::'11mente entro:- el E ;:!;;.do 'l I;;. l:o::inr :o pr 1\::;.i:J;1. 

( Ofl:;e(IJen.;j;:¡:~ (jo:;, 'Ó"'.•t·'O ?• l~;;<Jj:;t.;, O•CiÍI i:;. ::•plio: ;•.o::(o:Íír fle IJÍl'3 f)OlitJC'3. de 3.IJ'..tetid::ld 

o "e<.t<U:iili:=::i.cion" e•:orro1r1ic::,, que ;:;e Ir '":luce en un clim:l pr otw11:l;:.mente .3ntilaboral. 

Po:ir recornenclao:-ic~n del F•:ondo, no ~ . .:•lo ;;e h;1. o:ornl:•;;.tido;:. I;;.~ or9ani:::..cic1ne:• ~indica

le--:.lirnit:;ndi:• :::u~. dr:-rr1::.1r1d~1 : .. ·;:ir1ü que :.e h::1 ll1:-1}":tdc.1 .~ b r epr •'":: :.ii:1n i:tir ei:-t~. C or1 el 1:1-,n .. 

'•/ení1:i I~ t:~:ihtic.~ de ci:1n1er1i:1or1.{:.,J.'.111::"11 i:·:; ~r1 .:-. ·:1rr:-ri-1.-::. ::.evr:~r¿1, con ~fei:·ti:i en el ."3un1eo 

to del de:.emple•:., ;;.i:c•rnp:;fi;;.d•:o •:le •Jn:; ¡.or•:oi•Jr1di:,,uc;'n d.;;o ¡,, rece;ioh ~,.un cleterii:1ro -

:!-i~mifir.3tivo en el poder de compr". 

Con e~t;;..1~:,rt::i p1 :,.dK;<mente ;:e •>:once1.; 1.;. 1:n:•-:.il:o11io:t.;.d de que t·,.1é;,-;io::o b1nque 

ta.~;;;; de cr ecirnienteo ec:i:ir,.)rciic1:. •¡ de i:-mpleo ::oü:.Jmenle 3.cept::ibles. 

f'or le• q1.1e to(;;. :;J ·~r ec1miento de 1::. deucl:;. public:3. e;<, terr1;:.. entre 1'::t7E· •¡ 1:377 -

lle90' «. IQ:$ 22912.1 m1llc1no:-~. de ctcil:;re::.,, ro:·b;:,.'.<ind.:o el limite ti¡:;..i:lo por ;:118 millone.; 1:le 

dol::ol'es .. lo que r epr e.:.o::.nt,,b;:. :;:o 9·;~ del PI 8. L:;. controvertio:l3 dev~J1J3cion de 1871; -
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C U.-".[•F;O !1 
8 ;;J::.n:, ... cte f•:;.91:1~ o:l.o· r ... 1.; .. :ic o 

1·;, 77-18::0:0 
(rnillor1eó . .:le o:lol::ore ;) 

l. 8 al<inz:;. ele mer c;;,r11:-i;;..~ 'i ~er vcic1~, 
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Fuente: B ;;n1~1:i de t .. ·1é.:·'.i1~0. i11fur rne ::onu~·J de- 1-;.7::;:i 11 bole trn rnerb1J.~l de lníorrnaci•:Ín 
Ecci111;mic;:.., :3F'F', "tül. v.-1. o:.iJ.,dn:. 4.1. 

rnMKl<i. p1:ir empleos, >:li:;mir1u1/enclo J;;, t::..s:;.. de de~.01: 1J¡:i::o.o:-io'n 11rhan::i. del ::: ;:.J 4. 5 % de -

lo. polJl;;c:1i:::'n e1::or1c0rn1c;:irnente .:<i::trv~· Pero. cle$pue;. de tcido. el •:1l:qetivo:i r.le un d•;<3o.· 



. 

l:?t?. t::.Jla.'!o en el fln":tnu.31111r:nto de1 •:ie! .. )rrollo q11e nf_.., rire'."icrlet.:. i:-on::·1.:.~cuenr1~,~ de :'!IPO • 
' 

l::i.::; ei:,p1:'.lr1;;.ci1:1ne::. t•:.1::-de~;_, eic~ .. ~.1i:ir1.;ndo que lo. ecc•r1orr1Í:; i:Jepend1er:-:t. i:ie n-1:~ner~.,. et e-· 

p;:trti-:. :;;e de:::tin~ron .; tinan(:i::t1 otro:: proi,-r:-ctos del :.el'.tor pÚt:1ilcc1 rn1enh~1.:: ::;e recu -

lru:lu~"J la C orru:oiÓn Ft-der ;:J de E le.: triw.l<-•:l ;:;J ;"'''\~¡ 1rnp1:ir t;;ndc1 m.:tter i::.J 11 i:;.qui 

po e;~tranjer•:i h::. e<.t::..cl•:J flJr .. :i•:on;:.ndo ( c•n depender.e 1;;.. de e::.t::./. adq•J1.:.rci•:1ne:; ~l ·~on -

trib1J•1enclo ;;J endeud;;,rniento e; ·.t;:-.rneo E 1 9ol:11erno util1;:0 :;J petr 0:.1ei::1 ci:or110 i;,1::.r;;ntia. -

póJ ;'!I adq1J1rirfin:;nc1r:tfí11i:-rit1J e;'", ti:·t 1or . llH11t~ndo \;:. pr oduc i:.1(1"n •¡ e. :;por t~cii:rr1 pehiJler;:..s. 

T:Jnt1:i t:I ::.e1: tor r·Út.d~( o CüfllO E-1 p1 \'·:~di:· 1Jt1\1:_~.~1 ()f"I r:-1 (, ,;dit :1 P.;; tet no ind1::;crir(li

n::ii:~('4ff1ent';:. ;;tJ: IJrfflJl~ ... ni:ii:• :.e 1 0p1ri:)rnentE- un::;\ ·~wJ:::1ntr:-- :.c.ó deucJ:-;. r;-;.;tet n~. F'i:1t ·:iupue::•to 

q1Jed::í'ndc• t::- ec.oneorn(;;_ cada. vez rn:;:. ::t.t::<>:I~' .. o:leper .. :liente v v1JI ner"!Jle ;:.nte c1J~Jquier -

rn•::idi1ic::<o:-ii:• di:: las condi.:ii:•ne, e:-.tern"<=· •¡ ,,.:, 1-..:1 .;1:.1i:• i:o-=tr c•ler ''·'-. ::in(• tin:mderas tam-
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::. irripl.=-rnente :.e- ¡:iet ,:lid t::i. C•Portunid::i.i:f o:le di :.minuír o liquicf;;r t;:. :: ::tr1terleore:. o -

l:otirJ:,done~ de P="•~V· 'l fK•r to t;:.nto 1::. d·::per11:fénct::.. tín::oric:1er;:. .. provoi::;:.ru:fo una ;;.cen -

tu;;;cic~n de lo::. cle:;;equ1hbrio~ .. Con t;:, et 12.i '· ,·¡e 137E, '"~· Tlrm:;. un et ei:lito ele f::.c1ticlad am 

ph::.r.f:;. con el ft...11, ::onte~. et 9o:ol)iemo debe efe fo m<•r 1Jr1~' c;:.rt;:, efe inter111•:Ín en l<i. q1Je -

$8 <l1:epta. red1Jcir el •;1'Y:<!t::1 p1jblico <tJ:ier l•::i.;; llrn1te: i: orne• en el i:le'ricit ci:ornerci;;J; con

ten1;ion ;;ti ;;Jza. de ::,.;J:,rio::s: re$lt iccidn :,J eno:feuo:f.o,mier1lo e>; terno: reo:lcir ta protección 

~. 1::. inr.tu ;;tria 1i libe:r::.r h:1-:; t:it ei:.10 :. de di\ .. et .:;o:, t:it c11:l1Jcto :.. 

87!.j•:i l•:i·:; lírnite~ r.lel FMI el pt,,n de •;K•tw:rno p<>r:; el ;e:~enio 1:37E.-1'382 pr1)po

ní;:.. p::i1 ::.. ::.fri:•nt;;r la. crie.í:::: reíot m:,. polÍl1c:". t efot rn::o ::.o:fn1ini::tr:;tívc1 '.l reforrn::i. econc;rni

C;:t , eo:.tei. en el ff1~1·cc1 de 1::. .. b.li¡:,n.:~ p;:,r::. l:i F'r 1:i.:iuc1::1eiÍ1) l::i. que preteni:ie recuperi:'tr la. 

t~_:.~ ti\:.tc~nc::t c~e i: t ei:11f11t: .. ritü (lt::! proi:!ui: te 1/ ele .•::-il r:--1 r11-..···:-\ ·:ii:·I t.?r11r·l~c· 

troce:::•:i o:le I::• pt o•:iu1;ci6r1 ::•iJn·: •:>I::• ;;tl1rn·~nl::•1 re· .. d,:·to::r 1orn d(· 1::1 l:o'•l::•n:·~. cc1rne1'Ci::1.l .. ciJto?. 

rih··eie·:. rJ1~ mtl~1.c.i1)r1. (h:·:.ir1t1;-rT11t.~ci1.)i: 1c~n fu1:::1ni: 1er ;~. i: t ~e 1er1tr:- r:-r1di::"".ud::1r,·111:-ntc• e:,"ten10 ~,. 

elevado o:lefo:it •::Jel ::eo:tor p1Ít:oll1:.o:• E:~to:. ¡:.rot:olem::.::. :::e 1ntent::•11::in re~olver coordinan 

d•:• ai;cione~·::. tr ::.ve:. de un ::o1:.ter11a N;:..c1on;;J de Pl0ne::..c11:fr1 ~· :.e fo:•tm1Jlan pl::<nes sec -

ti:oriale.s 1;omo el f't.:v-1 Í'J::Kional efe [ 11:-:.;;.1 rolle• lndu: Ir ie<J. el Si ;;tern;;.. ."-.lirnentario t·11e;-;i --

la: e) F='lhric:;r ~:01•,ne-$ de c11pítal:o:J) Cre:,1 empl,~1:0: .. e) f;.~o:fuctt· E>I ntrno d.;. mtl::..ciÓn.: ~· 

n e on:;;eguit 10. ;:11Jto:1clo:-t•::-tTí11f1;;0::i•5n tinc>:1c1er ~·- E 1 pt eto:-r1 ;:jo '·O plan te ni::.. tre,:: et::ip;:1,;; bí

anu;;Je::i. l. ::=.uper.;.1;ion de t::. .;r isí>: 11 C•:on~.1:11io:l;;1:1.;;n del i:le.':anollo.: 'I' 111. Crecimiento -

alto~· so~.tenit:fo con •:amtoio~: i::•J:::Jih.tivo". t.· inrl::•cio'n controla.d;:i. •/decreciente,. mante

niendo I::<.~: "líber tad1;;; pÚbllc;:,;:~'. 26] 



::, impl,,.men1e '.e ;·11:·1 die~ J:, oportun1(!ad .:le c!i :;min11ír o liquii:f;.;r la:: ,,1,teric•re::, o -

t:•llc1::.done" de p:'•:v• 'l pi:01 lo tanto la. deper1dénc1ei t1r1M1c1e1 "'" pn:,.·.:i:io:.ar1do una. acen -

t1J;:1.cic~n de lo::. de::,equ1ilbrios C 1:1n 1;:1 e t13i :. (fe 137r:. >e Tirmr.t. un creclito c!e fo.ciliclad am 

pli::ii:l::i. c.on el FMI. ::.n te~. el 1;1obie1 no c!et:ie o:le fo fftetl' ur1«. e ;:,J't,, c!e inten1KÍn en leo. que -

~.e ::i.cept::i. r eclucir el 1;~a:;to p1Jblico ::ic1e1 to.> lirn1tt::.: como en el cl•iTicit c:omerciaJ.: con

tencion al <>J:a. de :;.aJ:,1 io.:<: re~tr icc1&1 <>l endeud.;rnic~nto e>;ternc1: rei:lcfr la protección 

::-.1~. indu:.trlc. 1l lit:ier::t1 li:•!; t:ir ei:10:-. de diver :.o:, t:it oci1Ji: to::. 

B::i.10 lo'> IÍrn1te.; rJel FMI el pl:;n de •:1ot)1•::rno p;;r:; 1::1 ;e;»eni.:1 187E.-1982 ¡m::ipo

nia para cofrc•nlar la .:.ri::.i:; reiorm . .,. polÍt1c<;., relotm::i adrnirn:•trat1v.'• 'l reforn1a ec·onorni

c;: ... e~.t::.. en el m::.rc:o de I;.; .. "'.lían:;:. pa1 ~' 1.;. f·, oo:iuo:·cior1, I;:, que pretencle recuperar la -

t::i :.;:, tii:.tc~11(;:, de ctt:-i:1n-11c·rit(11:!~\ p1i:.11:tui: ti:.1 v ek· ,..~11:-l111..,·,:-: ::l(--1 i:-1Yir.de1:• 

trc1C-1~so i:Je 1::1 pt i:11Juci:·1c~n ~1i~lt 1". ol.) aJ1rn•:n t::.,11::- .. :k·tr::nor .:1 de 1:). l)¿,J~1n:'.'":'. cornerci~J .. ~Jto:. 

r11\··eit: :. i:t1~ ir11l::..cit~r1. (h:-- 7.mtr:-t rr1eci1::1c 1c~n f1r1~1fl( 1er :-~, et t:o( 1er1t.::- r?r1i:it?.1J(J~rrner1tc1 e;~~ten11J ~l 

elev::•.clo •:lef1dt •:lel 3ei: tor p1~l:11!co E e.to·:. f:.rol:do:-m.:•:. "·'" mtentc,1 ran re~olver ci::i•::>rdinan 

di:• a.ccione~ a. lr:;.,ves de un ;;:,k.ter11a N<tcion:;J de Pl,·ne:....ciÓn 'i ;;e fi:irn-rulCtfl planes sec -

tori<tle~; conK' el f'l.;.n Nacional ele [• e~.:,n •:die• lndu;.tr i<tJ, el Si ~terna ."'.lirnentario M e1<;i --

c::i.rn:i .. el Pri:11~H Nl1~, r·J:,:1c11:1n;:,J di:- E rnplr:o. •::I Pl.:tr1 dr;- r·e : . ..: ::-. ,,. 1)tri:i~;. fin~Jrnente :;.ur1~1e el 

f'l~'1fl C1 h:1b;;tJ (~e L 10~;:11 t 1:illo 

:;i:.i:-let ~c1.~_1 I~.;. te :.r:-1 -.. .. ::":. dr: h1dr1:1i: :-:irbw 1:1 : .. b) F: e::."1n1Ji:J~r ,;.t e:. t::-ini: z..do de :·::11 r.:1!10 ~.qrii:.o

J:;.: 1:) Fahrica1 !)1.:-ni;.~ de 1;::ipit:'tl ;i:J) e 1 e::i1 ernplei:•:.; e) Fí edudr el ntrnci c1e intl<i¡;1crn; 'I 

f¡ Con:>eguir 1::.. ::11Jti:1deterrn1ri;,,:.i•!.n f!r1.~;1i:·iera. E 1 preterr:•io:;o pl~n teni;;, tres et;:1p;:.,;; bi

anu;:.Je::.: 1 ::•uper~'cion de I;:.. o::ris1·:.: 11. C•:1n::.o:ilii:J;:.D1•:in i:lel cle::,::inollo.: 'l 111. Crecimiento -

::•Jto ~· ·:;ci::,tenii:to c.1:1n i::ambi1::i::; c11.:dit:,.t1·.,.·o:·~' e intl;:.c1o:~n control:::•d:J. 'l decreciente .. mante

niendo l.:is "liber t<i.de:;; pÚblica<'· 26] 



T•xlc· :. lo::. pl~ne: p! etend(:1n r ei: u¡: .. ?r ::-r J.'J. ;~1Jt•:.:' •ifü1<:>nci.;. ::-Jiment.:,n=~, mc11:tetni

:.:.r la pl~.,nt::., pt i:11:t1Jc tÍ~·,1;~. 'd1 ·.n·1m11ir .=-·! i:f~ :.r:ff1t:i1~:-i:•, m"t ..:-n-1,:·nt21r !(t.~. e,,:,port::.ciüÍ1e::> 'I a~e

r.1•Jr::<r un .::recrrr11enteo ,,JJ1o:;o:·~•tenid•:i de I:; ei::o:•norní~ T•:•do .;>:.to .;,in •:•lv1d:;.1 que l::i.po!(-

tíc<o. ec on&r1ic;:, .;e t1::.ll:; :>•J.1.::t;:, .; 1.1.:. ltrrnt.0<( 1one:: '.1er1::<l0d0~ "'n le1 C ;;.rt::1 ele lntenc1c;f1 del 

C 1:or1venio de Fa.é·ilir.J;;.d .A.rnpltc..d;:. (On el FMI E ntr>:' i::t::' lim1t;;.i:1(n,3:, 'º"~ eni:uentr ".1f1: Jos -

tope-; "'·)J;;.ri:;.Je:., lar educ.c1t.n •:lel 9;:1.;.to p1~t)li1;.:1, 1;:, o:ontt;:.(0:1or1 del en.:leuclarnrer1to ex-

terno ~· lo.$ mete,::< de o ec1rnier1to del prorJucto. 

En uno ele s•J¿; o:il) ietí'/1:is el pl;;n "'e ! 1::•t:oi::1 propue?.to t .;:·duo:.ir el clo:::~.equ1M:1110 -

e;,,; terno ele 3. ~ '. del f'I E;. er1 E•7f::., ::.. 1 ;~ en i:=i:32 .. :..unque e ;,te :;.Jfü1er1to:; iuertemente 

en 1.:. re."J1d::icl h;:...;.f;:, lle1~1;:.1 ::. . ..i 9·:·. clel F'IE: en 1881. C•e 187E. ::- 1~.:=:11::0. l:o;;.J::.n:a de p::o.~10:; 

de l)ienes ~· :.e1 \"h:ios m ostti::• 1;:¡1 ;;in fot t11Je.c1m1ento. ·;1 ·;e cor1:;1der :;n ;;ipa1 te 11:1:: p;;,.gi:i~: 

ri•:1r intert~ :. v 1Jt1hd;)de·;. 

L.;,.;. e: .r:11·1r ~ ;,.i: K~r11~·:. :.i:1bt ·:· tocJo J.;,.;, t ~1~t1v:;.:. . . :_,J pett c~1ter:r ·:.e mi:.r en-1er1t.:t1 on de -

P.. pe.;ai efe e,.to~. ·~tr,,nde~. in.;rerner1to':' el ·:.~..Jdo rie9a.tivo de la l:•al;:.r1z::i i:omer

d::ol :;e redu¡i:• ele;~. -::. ~· .:-r1 197E. :> 14.2'.'., en 1'.3:30 'I' 1E·. 7~~ en 1981, acercanclose .~J --

punto de eq1J1hb1 ic1 de 1.; b<ol:::on:::o i:·ornet 1::1;;,J 

El -;.~fi:{.:1 pi:1r t1J11 ;.rc11:• -:.r;· r 1?1-111,0 .:ir:: :.t1C'.1ff1er1te, 1::-.-s: h ~n~~:.,,::c1one 3 fr or,teriza5 

;:aJJr1q1Je tC1r1 ;.~ddc• pc1.;.i\Í\·1:i ric1 t1Jvc• pe;;.o .:.19n1f1C~t1vc1, l•:•s .:..:Jd•:i . .:> p.;1t citt o;. :_.er··.oir.:i1:i::. 

corno tr~nsp•:irte:: .. :;e1~11Jro:: .. r e~l:;,J1;:. :-. tecnolcu~1Íb, evoluc1or1c: i:.i:1r1 un~ tender11: l:;t. ne9r.t.

tív~1.} dt: fi::1rff¡,) t;•J que lt~tlJ.":tf(/lü~ dr:·ffl.) ;; t r~~n(tl<:iÍ1r: :. t~ h1:i:1 r11:-1~~·: 1 tr-.-':~ !.:" b~•l:Jn:::1 de ::;et '•,•'Í· 

cii:1::1. No Ctb~.t=:-tnte. el r ~JfJ11.:1 ( C•n f(¡.:-.•¡ot ff¡.¿1~1rntud ( oritr~ lo.:. líP~ll 1::·:.i:1·:.. t?fl ( 1Jent~;. ( 1..:1ni --

tema 

26] 1 tigéni'!l. MMtíÍÍe:, "Oe•Jd:,. E:\!erna 'f 6ober:,n(., N::o.l'.'.ion::oJ". Ctp e it.,. p. 26. 
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(\Ue p;;r;-, pi:.11:11::-r h.:ii: r:·t T1 er1te:- ;:1 !:.:..::. i:1Liii•.:.t~1.1·ior1t<· (te p;::..,,:.1• .. :i tuvo que 1 ei::tJf r ir ·::.r.: ;:,_la. con -

tr :.:.t::tcic~r1 de n11t;;\11:i.:·· credit1.:i.-;; t e.:.q!t.:ii:ic• de 1::-. t)l~v::ti::Krr. i::or1st;:,nte de ~:u 1rr1p1:irt8, JUrt-

i::ier1te irnpi.:1rtacic:n i:Jt:: bient.:. v _:.ei vtcío::.. ti 111:-Jnter1ir11iento de uri rr1erc;:,í.Jo favorable -

b::.n corno el <ihon i:o mterno cor ri., ;:.J e;~ter 1or, cu.;.dr•:> 12. 

tkit en c•Jer1t<o coi riente f..•Jrnent;;iro:on l::i:. •:ntrz.d.:t.-" peor E·ncleud:)J"n1ento ;; l::.rgo 'I a cc•t 

.J1Jnto <t. este". ~e mcrernenl;;n la:. ~;;J1d<•) •:le e ~,p¡¡,,J •¡ l::o~ in·"·er::oidne:> en activcis 

<t. corto pl,,.zo ele r1;;.c.ic1n;:.Je:. en el e:..;tr;;n iero cc•rno depositos l)<ofl•~::orios •1 i::itros tí tu -

li:is ;:..i:lern.f, ele que ~.e ::ibr er1 0:·1Jent;;.:. en dC:l::u e;:. 

27) E~ pc•r e~:t::i. n.:::•:fn que I« ta$;;. ele crecimiento en 1880 es negativ;:.;. con 26. 4 ;.-;. ~i el 
rnc•ntQ de 7482 en i:-ornp;;ra..:;1on •X•n 1·379 que fue di':' 11"117..t r11illones de dol;ires 
·~u;;.dro 8. 
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.t..í1c1 .A.rn•:•rti::,.- lntere-
cic~n ::.e:;, 
(l) (2) 

1:376 1156 1318 
1'377 2285 1542 
1~37:3 42E·4 2023 
1978 7;2~::.:. 2:=:::::!; 
1880 372:3 376:3 
1881 4::::c1s 47.;:7 
1892 3767 E0215 

CU/•.C•f¡(I 12 
~:.f:!r "lf(iü d~:: 1.~ [ 1 t1Jd::t E ;,,;terr1,~ 

( m1llon.:- •. i:le cfü ~ 

Teit<il T:;,;:, .:le fn1Jt e·3c1:.: 
C t 1.:·Clffll1:0r1to en cu~nt~t 

(:!) t·,·1ed1C1 ~nu~J "l. (le. (-1) 

2475 31 . .2 .-..-.--·:.•..:.,· .. 
.;::::37 55 (1 '317? 
E.2E:7 ~:: .. :: '.~i 11.:,t:¡3 
1017-1 .:, 1. E: 1t: . .;.:3:;: 
74'32 (2S 4) 25021 
~3:.43 27 4 305 '5 E. 
9882 4.6 30717 

e ueticiente 
clBI -~ervtcic1 

., 

(314) 

30 
42 
'$4 
&2 
30 
31 
32 

La. 1;leui:ia e.·:te1 n;;.. pul:•li>:~' :.e i•Je (.Onc-:-nlt :;,ndo e ~·d~· ve;: rn;;-, h:;.i: i::.. lo~. creditos 

a laHJO pla::u .• L.. lo l::.1 go de I>:·~· ; .. :t.:!nt.,, la,. •:ontr:;t . .1.c1•'..r11:, .. ;. corto pl~:o •1 a 1~1190 pi:;. -
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l'.37€· 
1Q77 

1978 
1:37'.'4 
1880 
1981 
1·;.:;::·2 

\~ \.l "-.[•f,1"1 t ::; 
[ 1 r:-1Ji_j,;, F'ub111~ .,1 E:, .1 t::-:t ri~. 

p1:it p{.):1:i:. 

C• .;,uo:l.:. .;. L :;.rqo 
F'J:;t;:Q ( + de 1 ,;f\O) 

81.2 
•3:3.1 
·~'] 3 
~~~;.:::: 

'3~1. 6 
7'3. 7 
:;:4 2 

( ·, ~- ) 

[1 t:::~u1:f.:1. :J. C C1t tü 
F'l~•.:o (- (le 1 é<flO) 

\8.:; 
11. :3 
~ 7 
4.:3 
4.4 

20.:::: 
\5.8 

Tot;:.J 

100 
100 
100 
100 
100 
100 
100 

f•Jente: J•:•:e L ópe:: Pot tille" \/I lnf•)tr,.1.:· de G ob1erno '" mforrne ::u-1u<il 
1'3:::2. E: ~fl( ü dr:.: r ... 1 é:-·,1( Cl 

, 
-1·~7C. l::i ff1~i'l(•f 1:·i:.r1tr -:·tack•ri .:fi.:· deud7"J;:.. coi t•:1 pl::i=1.:i -:.e ut•11:;:. i:·r1 c-1 periodo :;.nti:-~·k1r ~ · 

clro 1 ::. 
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-'"· Tin;;.Je·:: •:le 1'0<81 lo::• r<··'·•Jlt,,.clo·:· f•Jo:-ron· i:lélicit en i:1Jenta cc•rriente apro;~ima -

dW"ner1te 5'.~~. del F'IB .. k' inthcic~r. pri:oíi1•:cJio r,u,;I o:le 2E:~: ... e-1 clefic.it del .;.e1)!Cor p•Jblicc1 -

;;Jcanz•:; 14 % del f'l 8. E e· to cle:'ieft"1l:11:1cc: en l<t cie··i;:tlu<•i: 11::n de febrero de 1:382 .. 1;orno --

L L e~1ó 3 un punto o:-1 d•~ •.;;,qu1libr 1i:• e .. 1errio que· e\'C•l1Jc1or1~11 on ele form;;. cliferen 

La. evolui.;ior1 do:-1 defKit en 1.-, cuente> corriente de la tn<l::<nz::- de pai;ic·~· mostrC: -

un ceontmuo deteno:•r .;.mio?ntc• P<' "'"ndc• de 1. 6 rn1! rnillone:; de •:lol<o.rec; en 1977 a. 11. 7 mil 

im¡;u:irta.:i•~n de bien.:<» de- c«µit~1J e interrn·~diú~. En el 1:u::1.dro 13 pueden 1;ompararsi:< 

2s¡ Ec:onorní~'. t·11 e;:~ii::::in<" .. Ed. por CIDE, c:i.:,p;:.rt::imento ele Economr::i, No. 4 .. t:1s2 
Mé;-;ico. [, F · 
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v1'r 1:-,. cri~.¡~ .. 

F ,-;,~ tot 

CU . .i:..DRO 14 
C1:1ntril:11xid'n de F::o:ture:$ E:·:terncis 

;:.J Defü:it en e uent;:. e orrient•:' o:-ri 1'.'81 
( rn1llonr:"' i:to:- di~.) 

E .,·.,p1:ir t .-1( 1d'r 1 •:ir?- pt:- tt 1 ~di;-:1') 1~: ·::ne; 
E. 1)7·4 
:3 217 

7 .:·7·1~1 

4 ·:. .. s1 E :·;p1:1r t::t( i1_~r1 r ¡· 1 ~:it::Ott (1fet :~. 
lntere:.1:::. 1:h: le .. [ 1 e1Jd~· E. :t 1 ~72" 

1 12'.:' 

.< 1 ntet,:,. :.~ ;: de i;-:,. (feud;:t ,;-, , t~·r r1:-j en 1'37S:, ar1tt;- :. •Jel ~1IJff1 .. :rito 1::-ri !::1-:: ta -
:.;;..:-. inter 11~i:.ieir1::-iJe.: .. 

Fuente .. "-.i:l::.ptc1cli:1 de el i: 1J::<tlr•:. ;· cJe "L ::- E v•:•ludón ro:-.::1ente ,,. I::..~ pen::
pe(. ti·.,::;;;; de l:::i E e on1Jrn1.-:.. /'if~; :1r .-1r1.)''. E i: oriorn1::"' r·11e.~ .. 1i: :)r,.-,, No. 4 
IJp. e it. 

·~e.-:: en r· .. 1 éx1ci:•; i:, e.i: oru:irnfa $e ~.i:ibt ec.=.J,.::n t,-r hac1endose i::i::ira .. ~i 13 =• i":on(.e(:uenci;;;:i --
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d1=.!.de ff1t:d1:;.dc• :. de 1·:.:2:1 1l 1.li: .:.,_: :.pe1 ;)iJ~, ~. 1:•::1r::t prir1cip10:. de 18:=:2 h;:11:i8ndo ;:: • .::i pr.:i::;.en .. 

te el FM 1 a fillC"~ ele e ,e "l'io 

E 1 10 ele rtC•'·/1em1·" e de 1'"""'2 el (; c.b1e1 no t·11e; ;ie:Mo Tkm1:Í una nuev.;, .::arta de ln

tenc1c~n ::; •.J::: p•Jnti:i::. rn.,.: 1rnpor t:;nlt:" ,. lu1~1.:1n: r e•:iuur el dt::li•:·it fin~nc1e11:i dt.:d :;:eclor -

pÚblicc• ele 15. 5 ;·; del f'IB en 1982, a. := .. :. :·. en 1·::is3, '5. '5 ~·: en 1884 ~· "' o;.~·; en 1'385 .: el -

eslal:ilecimiento de ur1 ende•Jd;:.miento neto:• p1.íbl1c.•:• "';<terno de ::;ooo millc•r1e.;. de do -

l<1re:s p<ira 1·:.1::i3.: I;;, rev1é.iÓn del ;.1:.tem.;. ele prec;c•:• ~¡ t::>r i!<'.'· •¡ ele 1,, irnpo::-ición clirecta. 

e indirecta 

CuandCt el nuevo réq1men torno' el pi:1der en clidernl:.re ele 1982 l::o. $íluac1Ón de 

la deuda p1jblic~,. e.<t.,.rn:;. teni::. cl1rnen :.io:.r1P.'. d.,.:,ci:•m•m.;le<. s •J <iceler;;.dc• cr ecim1ento -

puede •::ib:;,.,.r\·';:.J·~e en l•:i :; e u::u:lri:>::< 12 11 1:3. 

L ::<. cJeud::.. ec'<luvo .;.c.r1tr ol,•d.; d"" ntr C• i:!e .:ier !Oc· lirnite~ del:ddo a t:; :.upervi- -

~dón d~I Ft·.11 d,:-~.de 1·:t76 c1J::r.dc1 :.~· flt rni:( el ;;i:.ut:t d 1:• 1? :. r;-:.t~ti1h:>)dOt .. pero en 1881 

~irnf:tl.;.·rnerite :;.e 1 :11::p.:it(1
1

~J i_tt-?1.t:-r en .:. 1~0~11:1c. í111!k•r1·.::. 1k· i..kd::.tJi:-:> 11t..:to-. Cu.,11do ~.e He-

91:1 ~J ff1E-$ de .~gc1-;.t1:i de 13:32 J,:1 ; i11J~tic~n ,:-r ~ de :.e: p1:-r~d~'- ü u~dc: ~. I;:.. vi~t~ q1Je et -

nueve• progt ;;m::i do:- ".;.juc,. te" t1.:o1:0"' iP•Ci> :.,•Cl•:o. 

L ::i. comunidad 1in:;.nci.:-r;; in ter n;;1:1on;':\J mM1íe·;t,•l)'J ;u r1ond<'. pr e•xupadón ~· du

da. a.r.:erca de l::o. cap<•.cid;:.d do:-1 p~,í~ p>:tl'> r1ecer ir er1te a :.u;. co::irnpr•:orni¿.os financieros, 

~o\:ire tcu:k1 CIJ2tfldC• el ~~ob1etT10 rr1i:.··.1i:.;ino .;•ctl1t:.1ti:~;,;. ~.IJ?· ~1(t1:i:-dc1re-:; un3 rr1or;:,.toria sc•-

bre ::.u:;. p.~9c1.:; cie c~p1t::tJ o pt 1rir:.tp::.I (it? ·~1~1 dfo :, 

Fue preci:.~·rnento:- ;;J término de e~,t;. mor :o.tc•rt::i cu::ondo el 9obiemi:• ge~tionc: la 

primer:;, 9r::<n ree:-trndur~·.1~ic:n di:- I;; Deuc!::o PÚblicei. E. :ternei. q•Je ;;Ject::il:i::. obli>;,1"'cic• -

ne"; por 2::::i:.1:io milione·;. o:le dol.:ir eo' .. l<J•:1r""'fii:lo 1Jn.;. .:irnpli.:u:1on .-Je::: ;:ii'io:. en ~.u pago -

(1883-!'380), con un perimlo de 4 ::1i'io·'· de ·~1r:j1~1«. de fi:irrn::i. t;;I q•Je lo:. p::i.1;:i•::i:; ;:;e efec

tu::iri.~1 entre 1887 y 1880. 

f::<I'::i terrnir1::'\I· direrno·:. qui;, ::o. p::irtir d·: 1832 1.:i. c::•fd:i. di;,! nivel de la. :;.i::tividacl -



econórnio:;; p;,rec 1::. :. t:, •. depre~iÓn de l·::i~. c;fio.; tr •:-in ta c.-:•rnbin::<da " ... cor1 t;;. ;.a.) ele lnfla

.;1ón •1 red1Ko::lon"'''· clo:: lo•. :.::.lanos re.3Jes q1Je ">Uper::.n por rnuc~10 IC1.$ ocurrid•):; o:lur::.n

te 1::.. S•.:.i;.1uncla C·uerF•. r .. '1ur1eli.;J '/ I::•. inrnec!1"t«. po~•;1U(;:tr<•- L:o.. crí'I~: .::011.;tltuye, ::i.derr1á$, 

I;:. 1;1Jlrn1r1ai,iclÍlcle un pr oce :.o de o:!eterieorco ele larrJo pl¡;¡zo en que los sucesivo$ ·~iclos -

ecor1Órclit::i:1$ ti."::tn terrnin~i:k1 en 'ei::es1i:i11e·~. i: ::i.ci::• "/e: rnCt.$ :.even;ts ~ •1 h::tn e:::t~.do acon1 .. 

p;:ifü,,:!os de .a.;a.;. efe ir1tho:ión o:::.d::o. ve: m:::.: .. ;Jtas .. .:.on détk1t fü•"•Je.; ~'en c.uenta co

nente ele l.; .t·1¡,J;o,n;:::1 de p:;.1~10$ (no po:>trolet::o) C"ida. vez rnayc:ore:.." 2•31 

E ·;.t;;. cita ez. 1Jn l:iuen re :u"rrn:n do:' la .;.it1J::<D1Ón que imper::<lJ;:, a 1íne:3 de 1982. A

p;:1rtir de ='<.~10.;,tc• ele e""" al'10 .;e puec!e ver rn:;;; clar::.rno:-nto:d<•. tenc!erici::o. r.le la po::1IÍti1~;;. 

eo::onómic.::i. y l:;oc,;tln::inz:;..s p1fülicy ~1::0.0::1::1 10-:;e·::q1Jerr1::0.c,. de e~t::ol:iili:.:::1i;1CÍn clel FMI .. defini

das p•::ir i;:,s "C art::o·:. de lnt>:-ndón" que han :;.er vido dt:< l)ase a lo:• <ic1Jer1:lo:;; ::olcanz<:tdo::i::". 
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La Reestru.;turactd~~Wi. 

lo.:. ::;t;o(tor 8.:. trtdLLdr i.:,J~:.. d~:: ,_., *~11J1E ( 1-:.~n 1/ rn.: .. q111n.~1 i:, •/ equ1r . .i:1. r:-1 tor t~J~cm·1ieriti:1 de l.3. 

írt'•ier!llÓr1 'fin::.<nciero-e.~peculafr.:<' •¡ lo contrncc1&1 .:l~ l<o. 1nver !.l•Jn pioclu.: tiv,1., el ere •• 

El re.~ult~do i:k lo :onterior e:> qu.., en el Úllirno::• informe de Lope2 F'ortíllt'.:1, el1o 
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·."r7J 1tí~n1L•r e • J~ 1~·:::- n:-.1·11_•f1~1t,_ "";" i::.. b.;tfl( :=._ 'I '\~· ·:t~cr~le (·I 1::011h ol de c~rnb10.s, ·;.eguido 

poi 1:~1 ,:ib )! .. ,,.1."iff11t:-nt1-:-1 ~:1i:~1 i: n~;~i1t1} e~. tet n1:1 ''° ('"! ::1p(1~·,:· fln¿•ric-1~~, o a l::-1 pequef1::.. •/ r11edi::i .... 

;¡.-,_ mdu.:. t: \.\ r·,_:.· 1:1. r:·I ¡.1·· ~·:~1.:Jo : .. r:-r"•:'k 1.:• i:k· ).~ i:lr_ ... Jd.:i f.::·.·ct1ei:1i:: el boil i:•t 1;' l::t :. PI 1;-::;ieine::. 

i:ie 1.:1 t:.~r,.-, :'.1 pn .... ::11·1~"' mtr=-r n;·)(·1c1r171J . .:1t·.11,~~::-.ndo .':1J p:1(.~ . . ~. rr;-(1Jn 11 i:anu~vi:• .:.J F r·,·11, con esto 

t-.1é:·•;1co ;;..c. 0::pt;:.. 1Jr1 p:;quo:-ti::· ele tiné•fli:i<1m1enlo:• v ri-1edictc;.:. de pol(lcé< ec:.:inóm1ca tt?•;eta

d:..~ .. ;; por r::I Ctt 1~tar11.¿;rno. q1_11-:-- ff1~rc.-='n l:-1.:. cr:.nd1i: ioru?.:. b.='jo l;::i .. :. q11e ir1id.:.. el n1Je"/O 1~1i:;bier -

no. 

L ;; ·~itu:;,; ic:n er .;. ''"Jrr1"1ff1o:::nte d•: ; .. :0Jt:>11 l='tdor :.1., lo;; de 3equilil.•r io '' cornt:>r ci;:.Je·3 '/ ti

n;:.nciero:•. iueri:or1 11);; rn~ :. reio:"·/"1fll~· :. er1 el e:.t;;.nc;•mierdo de I;:.. t?('Oflomr.:o. en I::\ in1lco. -

.;ii)n ~·en la clev;;Ju;;c.io::n del pe.;:co El r.téfait cte 1;;.3 tin;;.n:c;> pÚblio::c..o lle1;p <i. 18.2% clel 

PIB ~· li:1~. intere.;;e::. ele l.1 df?ud;:. p1lbl1i:~· é<1Jíf1er1t;:.n ;:2 =~· re::.pedo de 1·:.::·1. lo q11e irnpe. 

dia. lo,:. ~rn1:irti:.).i: ii:1nc~. que .., .. E·ncí;:.n er1 :1•JC•·:. t1:1 i:ir:- e :.e ~fic 

F'ur ,~.;.o .. ff11:1r1·1r:-nt1:i·,:; r=-1 p.1Í~- 1 ':'."'l.i :• .• :1·r1::. i: :-.. ; .• :.( í(!·u:i rp.: .. i di-:· r' :ti;V· pr ·:i·v·•::1::)11do que 

el pnr1c1p:1J de 1.:1 d~1Ji:J.~ ~ .. ti:-111:1 !:-r1t1:· ;-·1jt_d1.;;:1 (•:1r(1i:· fitT·/;11.1.: .. ;:e t.:1rr1~J ·, 1r,·1r··~.1}_1j:ih:~ ..:~n 

·~ond1i: ion e:~. 01 i1:..1in.-,Jrnent.:- .: i:1r1tr .~1t .. 11 t.;;;_ L.~ opcid11 .:-i !~1 'lUt?. recu1 t k' el ·~~1:1liietno fue to

ífl;:.tr e1 i:::iJn1r11:i dé 1::1. rr11:.ii::.1tc111:;, p1:i1 un perk1dCt ck· ·:~o f!Í~1: q11t- r1o_;t,:-norrr1ente 2>".? ·~on ... 

virtío en lo. prn.-.er;:. de I;;:. Ir"''· l:'t_.e¿. el.=, I;; ·~H ;;.r1 r ee :.tr u.;.tu1 .;u&1 do:- la deu(f.'\ i:-:·;tem«. 

El Gobierno i:10:· Mé;-.1<·~· deo:l<i1c~ er1 r··J•itv::. vorf... ;:inte 103 120 ;:.,;reedores mas --

1~ranc!es, q•J•:: el p-:.r 3 ne• po.:lr ía r.-m1tinu~,1 el .:.er ·_.·ic 10 r i:·9ula1 a ::.1J d.:•ud;:o. por 11) que re -

qur:-·tfo. de lo-: ':iü d1~1. :.t:f1(tf3fl.:1:, i"i,;- rii::JJ .~toti.:t. i:fe cri:!d1t(1:. r.-:-1r: ·.,..r:·r11:1:·t"11ento::. p3rtir ·

del ::::: d•;, 0{10:.to de n:::::: . 

. ~.t.i. :;;e lc11~u d di ter ir obli1Jt1Ci1:irie-:. que la. r::-ci:1nürf1Í·~ ni:i i::-:::;t~b:;. en e ondk:ii:'.lne~ .... 

ele pag«r r1I en e~e n1 en ai'it:>::, pC•'.lerit::ir e·> C•t-o•de I:;.:. negc11: i::.c ione·:, de 1·;:.:32 ~·" d::•. un 

n1Jevci cor1ceptc• er1 el rt"1~11r:-.1•:.i di:~\ er11:Ji.:"1Jd~ff11r:-r1tü r:-. ·, tt:~rr11:1 1/ cJe l::-1 ::. c1blii;_toc ion e.:: deri

·1::trj<1;;. de lo:> pre,;tc;rr10.'. ;;cum11l::i1l1;.:' t1a.3\~, r:i:=:1 

Junte• :;J ·=~· t::,J11::::•r111entc1 de 1:: .. pr1::io:luc:('1Ón 'i 1:1 rn::-r c.:: .. do:•, :;ie c!::i. •Jn re;;1.cc1m1::idl) del 

>i::,terna monet.:,ric• mternacin;:.J prc1voo:·::1ni:lo l<i o:Jev;:.J1Jc.cicín clel d1)l;:;r ante el 1~1r::.n cleri -

·.:it c!e E U \" que .:dect;:. l<i P·3.lidC:td del pe.;.c, $e a1;¡udi::: •. I::.. mtlacicrn tr:;t:;',cendent:o.lrrn:.n-
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las e:~port::.i:.ii::.ne~. petr oler :is 'i ;obr.:-to<'·:• l:i ''mplr::• o:le¡ .. endeno: r::• e:-:ten1::• que se fo

fí1ent1) pi:.ir r11edio i:iel eni:ir::ud:;f111ento p1j~:1h1:;0 1:::::·.tt?rn1:. •; I:<· t;~norrne::; tr ::.:1.::;l::t.cli:1ne::: d~ 

.t., p;;,1tir de I;; primer::. fo: . .:- de r•:e:.tr1J(\ur.~1c1.~•n. en \3:0:2 cc•rnien::aunaetap<i.-

ffia:!· cte est;:.bili::~"~rón 

:3Ct] Ed1J;:t!·do ,b,:~per •:. .. ''F1n::1.1: 1;:1rn1t:-:r1ti:1 p::.1 :; p01:1-:ir ·· .. E ;.:;cr:-\¿.i1:it. ;:i ..:.-ci::1.:in Finonr:1era ... 
~:l .::e:p.i'S7. 
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d::iJ"ío:;; i:t-:- p:11~1c•-: .. ::i.1Jr1qu~ =·'=- : : 1;.i1J~n :i.fr1:~1-.it::-r1di:i t0ntc• ~!Je1_11:~i:i::· r e:,Je.:: i:·on-10 norrtirr~Je::· 

1l =~e tP1 ::o. di:- 109r :~1 I<:< continu1d;;.d i:ie 11:1.:. 1:ornpr 1:1rn1.31:1·: .. 

. .::..i:f,:ff1~ :; .. e:: ncjt.:d:•lt:- 1::1 teridt-n•:1;:,. ~. ;..i:-1~~1J1r 1:1 pi:ilít1i::;:,. i:-l..:1r11)r111•· ;:,. 'i iei,:. lir1an:M -

pi'.il:iiic;;. :• ele li:i.:• e::.q•Jern::-.:• (Je e.:. ni:iili::;.i::ión i:Jei n.-11. e:. t::ttile1:i(l::<::. pi:ir l::.s "C ;;r t~;;. 1:Je

ln ten•;11)n" q1Je ti;;.n ::.er v1d•:1 i:.te b') :.e ::.. lo:· ~:1•: 1Je~ d1:i · ~Jc.jri:::id1:i·:. For ~I \.;.do firi::in1::it:ir·o 

;:.. :-11~~rtitii:;dc1 r11J.z· ..... :-.::· fi:•rrr1~1;. d~ tr~:.J::idi:1 •:it- i:::·;:1 q~,1 :~. :i:,~. :-1i:1tc·:t•=1te~ ~,. p1:•r el l.3dc1 .:-c=ci

nÓri-iicc1 interno t1;;n h::-J:i1(J1:< tr;:.n :•forrn.;.cic1r1e ;. 1~..-.po:1r t::.nt-:· :. •:Jur::.nte la ;;.:Jrnir11.s tr;;.ción -

cie De I;:. r,·1::.J:Jnd i:.·:1rc1(:i un:=-t :.11:~r11ti(:-~tr·/::t .;.p.:-r tur ~ i:·i:ir.-1e,·c1;:,J '.l i:sr:- tn\:er.:!on,:..:, e;,,;tr~nje-

.:.ion::-il. I:; re·:-: t11;i:.t1 . .ir ::.i:1.)r1 d~ .:: ::600 r1·11llor1e.:. di:- d1:11:~r r:- :. d•:: ;)-""1~1(1 1:ir:. ::.:-;p1t:jJ de 1.:-. i:te1.1 

el;;,. pÚt1it1~::0. e>. t'"°r n::- •:.•:011 \'encir1w:rit1;· entre el ..:: :: i:h:· ::<•;.t:=•.: ti::i cte 1:=i:::::: •¡ '"°' :31 el°"' i:l1i::iern -

bri:: de 1364. 

L ;:., rei:-.:.triJi:-!ur;..r!ü'ic~J:i;:.r(·c~ .1:, i:~e•Ji:t~. i:.ontr ;;t~.i:J;:t 1~i:1n ;.1r1i:~ii:.,:,.1:fo::. ,.,. bon..::os pri\·'·'- -

d1:i~; .. p1:ir e ~:Of:!\1-? ll::1fí11) "lfeu.:J::i .:-~·:.pt:'utlca" E' C •)f•\··r:::-n,i:1 de F1t:=:- 1:-.:·t1 U1: tur ::i¡'. i(rn fué n::-ir ::1 -

I~ ti:1t::~JidC1.d 1:ie 1.:1: p1r:-:.t:·t· .. 11!:i:. i:h;-í ; . ..;-( to1 p1Jt111i:•:1 rn,.::- ··,H: ,~f1•:1 ::"'1Jr1qu1: .: ;,,..:t:. 1Jni:1 ~.1:udio -

C1)rt ·:.u::. re::.pe.: t1v1:1;. :;.i;-r .:·dit::1rite :. t1:;ric:::"!110.: eri ti:•rri"1~1 m.:Ji-...-h:Ju::•l Lo:. punti:··:; bá:>KC1! ... 

1:~e1 ci:•nver11i:i f1Jr?t 1Jn · 

:2. E 1 pkco i?r ~ i:tt.? e: ;jf1i:, : .. ;r,i: !u1/er11:ii:1 ..+ i:it=o '~lf :-:-i .• : i~ . 

. :::. e ;:i.i:~~. f)t e.:.t;:tt:-:.11·:' =·r:'i:J'Ji~ fo. ( . .:•n $1J ~i: ~ eei:ior r:.1n•Jin::.1 

.1 E: ::.r11:·i:1 i:ie L1rÍ .1·::0 n-1:_•nh:iri 1Jri.;. di: f.•i:trt1b1/id.:.,.:~ -:-n di·.,..¡z:: .... :. 

: .. L c1·;. r:i;:-..~11:1·:. (ie 1;:~s:rit:,J ·:·err~n 1i:. p;:.1:Ji::l.:. K11J;:,Jr:-.; trlrne :. tr.,:.Je-::. ~ ~:i:;-.ftir del prirner· 
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Entre est::i. •¡ ¡;:,_ ·;;eqtJnct:o. fa:;e ele ree::lt1Jo:tut'v:16n. Mé::lcr.:• redbii::i clt::i::. impor

t<orite::. pre:. t::.n-11::>:> E 1 pnmero. -=1 "Jurtobo" pot 5 oi:io rn11lor1eé· de dÓl<ire~;. en diferen-

2:1] Tor11::i.i:Jo d.e I~. tr~.(iucci6r1 (i,::- \i:1;. 'F·rinc1ri1·:i:. de F¡i;-i:: .. t1uctut::.,1:16ri de f•;1~:-;ico", i:~~.
d•:i·:; a i;;c1nor . .:ir pi:1r el ::1ei: r ,:;ot.~rio .:ir:- H :"1i:·1i:-ricJ~ 'l C:. t ed1ti:1 Pi 1bl1cc ... L 1i: _1e::.u·:. ::; 1f"/;:.. 

Herzog .. t:"i ':'de ciit.:1ernl:•re cie r:-::2. 
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(10 4000 rnill•:ine·:. e :.p;;,: 1::.i:lo:· er1t1 e 1·:i:o: >13:::~;. el r:: ;:1n.:o de f·;:,{1i:i;; 1 ntern<io:-ion~1Jes -

conceclic) :;.J 9obiet no 1:::-:. o rn1llonez: de ,:i,!,1:;.r e 0 • de•. tin::.cic1:. <t. evit~r l<i. <'IJ ;.pención clel 

CUl!ldro. 

18G:\ 
19:;::2·' 
1983 
1884 
1985 
1'38E. 
1987 
19:=11::: 
D8·3 
1890 

,-1_1 _::,,[•f¡fJ 1S 
Pr..,1;10:. de C :-:tp1t;:.J Ur? 1::-1 L>eu.,·1;·'.· ~·u1:~1~ .;.. E :tet n::i 

Fir:-~~.ttlJI !U! ;,1 l(lf"l !::t:::: .. :: 
(ri11tli:'ir1-:-- ~ d·:- di:',¡;,r •:::s) 

4.:;ui.:. (1 48(16.0 
::::14·1 ·1 5:;. .. 1 8 
83E·0.2 147':1 .2 
~·::::67.2 lt;.55,0 
867G. 1 10172.0 
~·148 o :3487.3 
?':·25 ., 137:2:::. IJ 
..;.:.70 1 10¡·:=::..o 

11~: .. :. 1 ·31.::·:i.2 
:·1f.1. 1 5 ~:-~: ;:. ·3 

;,' e (Jfflpt t:::ndt" ;:trn•:it t1z::t.(:Íl)íir?::. del 2Cr dt:' ·:11.11).:. tci .~J 31 dé! diciernbte 
fu¡;,nte· J 1·11;:,nuel O•Jii::•no, ·~t. ;JI. "Fin:;n::'.1?.. C•e3'3rroll·:i Ec·oni:Sm1co ~· 

Penetr"°ción E .<tt~nier~", C •::ih:-.; .:1-:;r, F'en~:;.r111ento E <:ün•~•mico #2 
u .".F'. 1 te'. "'(l ' 1·;;.i::<.~. ,.,., e:;11: •: .. p 140 
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dei ;2:;: de ;:.r~io:;;fo de 1982 ::.J :31 d.:· diciemiJI e dA 19:?.4; 01mque s1 $1Jn;;í.:. :;.J911na d1:,ucf::.. 

re$rJlt;:..do de ;;i·.,.:)]12:s, g;;1:antfo:;; o in::.trunv:-nto,:; .~1mLlare:. :610 :se l:i:.1rnprend•:rbrr la·:; o-

t)líg<>eiones ele p:;.go q•Je vencrer:,n dur::1'1te (ficho perloclo. 

Crtiviamente aJ h7.ther un:;. deu1:la. eq;edtic:o.d::. ( qu.;, c:omprende sindicado:s ~· •• 

b;;.ncos pnvado$;1, e7<:i3te un;;, "deuda e.·:r.:luicJ::i.". Conforme a tcr:s F'rincip1o:i:; de Rees -

tnJ·~turaciÓn alg•1n;;.;; ele !;;..;; 1)btig;;.•: IQfle:< 'lª e;·d.:.tente.:. qued::<t i::in e;'<clUid;:...;;, L :: .... :: ma;.; -

Importantes han siclo: 

1. créditos otorgad1):;; (l i,1.;.r;;ntizad1:;i:; por '.;!J~Jente·:: otici;;.Je~. o bil;:..terales ex -

tra.njeri:•e:. 

2. Créclito~ con b:.::~ ·;u~:1.::idi:Y.l::~ por •X<J<ini~:mo~. ele e; .. ¡:11:irt:;.,c1Ón e~~tr<>n¡ero<:-

o crédito~. <-ujeto:: . .,, corn¡x1.,rdé•n de ta:.:;. de 1rrteri:-ó:. 

3. Bono" pÚIJ!ico::: ~· pnv:,cl<:•éó 

4. C t"~dito~ •:le Or 9;.n".rr11: .. :. f1n,1n(ter O•:. 1 nt.•rr1c.0:1•:.n<,J>::>:: 

5. Oper::o.o:.ione:. •:n -:-1 fi1l•J1 ·:i de rmm~··:J.:-: •; ":.pot" , ::i:.i •:•:ir110 rnet::iJe:: p1e(:io • 

"º:>. 
G. C rér.litO$ a •~Orlo pl~•ZO 

7. Colocacione5 intetb::inc ::i.ri;;,s (Jt- J;;.:. ::i.i;.teri•:i:,.;; 'l ! 0ucur!:3le$ ele la b<tnc::i. pro -

piei:l::cd c!el Est::.d•:. Mexic::.no en el e~'tn•niero. 

:::. Crei:litos de Prc•veedore·: .. 

1~, forrn::<cii:Jrr de •Jn i:lut:i i:le c!eudot e>, corrcur r1i'.1 ¡rJnto con l•:l$ pc.Jse:s !.3tln1:iameric::irros -

ma,, endeucl;;i,:fco:~ a div er3:C1!: reurrron•:.:. intern.'l.;:ion;:iJe::;, con el •:•b,i.::·tc• de bueu~;;r :scit11 -

ción al prc•l:ilerrn corn•'.Ín de 1::. •:leu1:i:; exter ne<. r·;lienlr~·=· t::.nto l::.;s t;:.;;;.~.::. ele interé., en -

EU .se incrementat•M con$tantemente. ::Oimplerrrente en 19:::4 :::ii;:¡rJieron e:::t<i. ten•:len-

cí;ii; 

f.=-ch<t 

18 de marzo 

5 de <ibril 

T:.~.,. (lli 

11.0 a. 11. 5 

11.5a12.0 65 



8 de rn::;yo 

25 de i1Jnio 

1.:: o a. 12.5 

12.5 ;:t 13,0 

[•e O.C•Jercl•:• ::ol B aneo de M é:-:ico cada punto de inc:remer1to elev~•a anualrnen· 

le la;~ "'' c11;1acione~. de d1v1::.::• :. del p;;h en 700 rnilli:1ne:;; i:le dÓl<ore::s. Corno lo:3 a1Jmen -

to:;; fueron ·~1n;d1Jalrnente dich<i.s ::.J:;;~ afectó l¿i. economía na.cional en :;.¡:in:i;~irna.dwnen

te 1000 r.-.illone!• •:le dÓl::.tes en el p;:.90 del .:.c·rv1c1c. :.•:ilo en e.::e ::.iio. 

C1Jri10 d.:oto::: interesante.s c•J<indo le. tJ~1n1;:.;. priv::•da rne:.:1c::in::i no era n;;.cionall

z;:.r.la, é~.t::i. p::•tticipo en ::;Jgur11:is c1édito:3 ~.ini:ii•;::ido~. otor9;;.dc12. ;;.. Mé;;ico, pc1r le• q1Je -

querjÓ •Jna deuda ele ! f.,·1 é;:-;tco con M é;-:.ii:o'. 

Con" ... 1::.. n;;.1;ion::ihz::iciÓn b::.nc::.ri::; eche• .~•::>bre lo r"J;:.1;íÓn 15400 millones (de 1:IÓ· 

l<1res) que acle•Jda!:•;"J. la de-;;;p::;recici<>. banc::<. pri"i::,.;l~t. .... ·32] 

IJI 2 ;3t=-!1~l.LlU:Íi1p,,·qi:;..r11í111-w1 t~~LLl!J.kL!.:-t.:-·'1(1 !"1 ~! ;::,~;Ai_QlllÍ.ll_..=. .-1.:. Jq¡:;4_ 

,A,I ·~on•~l•Jir 1::-. Ir::.. fo :.e d•? le• re•: ;;tr •Ji:tur ::.•: i6n. l.;. ·~•J::>l nci terrrnnd :dno hast~ ... q•Je 

si:: 31J$r.:11bieron lo·_:; 52 1~c1r1tr ::1 to-:: i:h:~ ree.:. t1 1J1:t1Jr .~c1c;f1 di-:' liJu::iJ ntJrner 1:1 1.h: ~ntidades .... 

del S edor PÚblicc•, el 1'.ilt1rno de 1•:•3 cuáJe ~ ;e !Ir rn•:i en Julio de 1'384; ~·::i E"ra in$03la~·a· 

ble la f;:;Jta. de recu¡:1.;,1ae:i•:•n deo la ec:or1c•rnb. E :.to clebido en p;:orte" que no !<e previe. 

ron P•,:3ibles c;:ombio::. en l::t ::ict1t•Jcl de lo<: b::.n·~o:; pr ·~~.t;;otarti)\: ni en el refor ::::.miento 

del 1...iÓlat ( er1 I~. polít1i: ::1 ff11:inc~L".:1t ;~1 1;: ~1~-11:iunid~·n :".:.1 > Jci qu1;· p1:i ~. tt:r 1ot r1·1erd1:- oc::-1.sic1ni;)) -

.1unto con el <iurnento rnc1rner1t,;neo en f.;.. uern~'Iid~' c1e crédito ir.tem;::.cion::ol_. en mayo· 

res ta$a?. ele intere~. ( pr.~cfü :-rnente el tot.;.J de '~'· cleucl::.. !":· h«l:•Ía contr;;..t::v:lo en cié•la-

rt~:;i v con t;:..::.~~ 1lr1t;:,11le<oi:) 

T~rnp1)C•:i ~e tor116 er1 1: or1 ;.ider ~.c1Ór1 I~ contr~cL'1l:'1n en Je,:. p3{:;e:;. de!;~rri:1lla..do-:; 

ele''"'·~ import<J.>::1on.:0·~. proveniente<; ele l•:.s p<Ó:,e:; en ·:les::.ni:1lic1, ni en eni:Jurec:imiento

de !.u~. politic;;,:. prc.tec•:ieor11st:;,5_ 

32J ,<>.rrn::indo .l>.~¡'::oJa ,L>.ni;.1ui;;no, "L ;;. \."erd~•.d K•f:ir e la D B•Jd::<. Ex terna"" Contenido, t986 
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l;;o. ck••Jci.-,. provoc<'ron I<' !-Olicitud de un;;o. ro•Jeva ree!>~I uctur::...ción multianuaJ ele leo. deuda 

E :;;ta ~e v;:i. o;.iestando desde :,eptiembre de 1884 c1J::ondo se con•oreta la roe1;¡0-

ciar.:iÓn con el GrtJpo .~·"•eSC•I' de B aneo$ 1 ntern::-don:;Je.:. p::•ra M é:".i•~o p;;ora. ree:>tructu-

r::.r cerca de 4Siooo rnillone::. 1:le di:'il<ire~ d.:- deurJ.:.. ·~on vencimiento;; entre 1885 ~· 1990 

";:., cJi(er er1ci;:.. del ;:.cuerdo de 1':t8:'.::-1:394. que f•J•: ••ll«merot•: oneroso .. la rene•;JQ. 

cl<ir..ión rnulti«nu,,J permite :;J _..ector pÚbii1;0 t::<n s•:ilo p1::ir conce¡)to de c::-pit;:.I un ar1orro 

r1eto de 1:livi.:..:..; ::.. le• l::.r•;io r.lel período o:le .215 ::;: millein.;· :. dedcil::.re3" :::::::¡ 

Referente :;. I~· e:;pi:ir t''c1one.:. no petrnler::.;:;. por cierto tom::<<la ~u promoción 

el tremendo protei::i::ion1.::rno ele 1::..:. n::.c1c.ne:>o irnport«dor.-1.: .. 

33] Rot•erti:• Gutierrez R.- "L::o. E:.pir<il del Eno:leud::.mientc• E;,;temo i:le Mé;,,¡ico ,,. ::•us 
Pro~:•lerno:~ de flern:9c1ciaciÓn en el C·:inte.;to de l::o. E:•,periencia L<i.tinc•Nneric;:.na.", 
lnvesticia.ciÓn Ec.onornic::;. 17:::: .. Clc:tubre-Dic:iem~:ire •:le 188€-, Ecl. por la. FaD•Jltad de 
EcCin•::irfi¡<> ... UN.b,f·,·1, p. 191 
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lo~; problemas .-fe (.C<ptC<<:11~r1 clt;- .;jr.;i~;:..; .. :'!l.:< r1r1ki1>." del :;.1;tern.;. tr1but.,110 ~· ::il efecto -

intl~o::fon::.rit:J 1:Jt:- ¡,_, :. :!(jl.J ~-ti::·::. de J)' t-(:11.:i·:. v t:-:.11 í f;;,_::, d1;- bt~n': :. y ·:;i:;_ .. ,. .... icioo vencfo:lr,):;. por el 

E ::<t::ido. ::. u nivel e or1 t el::.i: 1i::n "J f 1 i:: f•J'.' de ":! ·::i';. E •.t.:. ;;1fo (Je c¡iJe en el pt imer ::1ñc• -

de e!:t;:.. ::-..:lmini'::lr::ii:1c:n el <J';.::to prc .. ;¡r '<rn::.J:>lo::· '"" 1,;-du10 .;,r1 .:erci'I. ele 1 t;illé.n de peso;;;, 

'! q1Je en el i.e1;11Jndc• ;,e rr:<•J1z;-,1.::.n t>':'•~or te:. 3ül:oro:- un pre::1Jp11·~:.t•:.. que de por ::;i cree¡ 

;:. en un p1::ircent::•.le rnuv 1n1erí•:Ot é•l dE- !:;. in!lc1(iÓr1 .w.u:.J <ti•Jri'1•Jl::o.da, m1:.rn''· que volvic• :: .. -

increrrcent:;,ne i:le-:.cle rneél1::od•:o::. (Je 18:3':·. 

Fin;:.Jrnente ::.e re•::r udo?.c1.:-1 un k• :. r urnor ,,.,,, 'i I:;. i:-~.¡:.e~•Jl'"-''':;1, en cQntra del pe::.o 

pl:lr lo que tuve• que cen ,-,¡ en 1·3s:5 con un~, de'.::;Ju::•c1Ór. pt c•rneclic• "'uper 1cit :;J 1c11Y1~ lo 

que ::.fecto notal:•lemente !::-. t::.:.::.. (le 1nt~·r é':I. l::o cual ~.e 1r1IN1to mM1tener p.;:isitiv.;. en -

termino~ re«Jes p;;.n •. evit:-r l::o :;;o,J1d;:. i:lr.:· c'•p1tc.Je.:• f.:;to .'>ieé.lo:• n.-.·~1;;ti"lamente !:;;: 1i -

n:;n;::;:.,3 public;;.:: .. p•Je·>t•:i q•Je i:Jf:·:.i:le ''" PE-t ':P•?i:-t1vc• do:· k• de•id;;.. int>:'rr1."• públii:;¡. oblí90 

:;J 9i:1l:tiernc1:;., di:-.:•tin::ir (;:s;,1 el ~~o:.· d,;. ~.u:. •:-:~H~ ~.1:i;. ti:it:;JJ:?~. :;:1J ~e1 \"tcii.:1 de !~1 d~~·uda pu·· 

bfii::o.,. prcipot dón nunc::t .. :in tes i:ft::·: t1ri::o•:i;:,. 

• La. fui;.F.•. dt: c::<pit:,Je~. que : ¡,;:-rnpr e- cc•ntínu•:i . .1unl•:. .::on otro:. í:.i::tc•r>:·~· provo

co que c:;.yer ::o. I••. reserva del 8 :;neo de 1"1.f:,:i.: o, i:le :::.1 rníl rnillone.;: cJe i:Jé.1;;r e~ a iin1;.,::: -

de 1984 ::<.meno~. de 3 rnil millone ;. en 1s>::E .. C: orno o: ·:in3ec•Jenc1::0 ele l•:•i. ~·nteriores pr i:.i 

blem~ el ~ervii:ío de ''' de1Ji:l~ ... i!Je e .. or t:iit::onte Pr1 l'.0<8~· (:Ofl m;;.,c del i:.o ::. de;;;tinaclc• -

cte lr:1s irrg,-esos de e:,.,:p1:irt ;:-u: 1Ór1 (f1~ mer.: ~.,n(· fo; .. i: ift ) qut.::· t 1::-b:; ~.i:: fft'J'/ por en•:--irr1;;t. fo .... 

que ~.e hr.tl:tÍ~. c~tJ(1Jl:-:t.d1:i. Sm ernt:1;:.190 eri 1s~:.~. t?I pc.1t i:erit.)ft.? ::r: mi rt-ff1entd ::t 75 ·:;'._ .. 

Todo~: edo::: f;,.ctore~. pr •)"/OC::treon er1 el 9obier n•:• ur1 c;;.mbic• en ~u visión del -

pn:1blema de 13 deud3. En el a.cuerdr:• .;Ji:- re•::.3truc tura.ch:•n r.-1ulli::•nuctJ .;:e tr::.tc• d·:. mclu

ir un p;~uz..f,:; i:londe :;e rnencion::.ba qu•.: 1::- ree.stt ud•J1 :,.c1611 no e.:. 1::.. ~:i:1fiJ1::í1)n .:le1init1v::.. 

;;.J problema de l'!I. deuo:l<o. i:ld p::.b. 

Este <:<.cuerdo tuvo $U conhJ:$iÓn el 2'0< de e<>;iC•ól<:• de ts:::o::; ;;.J .:••J::•cribir el enton

ce:~ secr.;:t<irii::i ele H;:..ciend::o, Li·~. Je·::ús ::;ílv::•. Herzo9. lei::; i::ontr::o.to::• de lc•s cc•rnpromi

.soe. por 2(•000 rnilloni:.::. de d•:i::•Jre.~. que ":'end'.x1 entre 1·:i:::-:; 'l 18'.30, c1:ir1 los repre~:en

tantes de r.-1;;,s i:le 630 t•::<nc•:i:; ir1lern,-,,:ionale::: Con e.:: te• Tin::.Jí;::;;.ti;:.. el prciceso i:fe l<1. 



na del Sector f'Úl,lico. Pero >.11 mi:::mo tiempo, lo., pr?bll!'m·~.~ en la recuperac•nn de Ja 

econornia fueron el p1el1Jc.fü:o de un nuevo p<o.quete de. reesltuctur<oc1Ón. 

111. 2. 1 E.riocipios E inancjeros. 

te lleg<tJ·on a cerc<o. de 49000 rnilli:ine<. de r.Jol<ores. 

l. P;;..go p<irciaJ antic:ip;;ido '/ !;:..::. rn1xfific;;i.1~ione.;; :;.J 1;1 édito .Jurrtl)O r.le '5 ooo rnillo -

nes •:le dÓlates de 1883. 

11. La ree$tructuraciÓn rnulliC<J1uaJ ele la.:; amotli2<o:lones de la Deucla P•'.iblica Ex-

1:iri9inalrnente tenÍ«n venc.irruento~ de 1::it::5 a 18·:u:i ,,. q•Je ~on cerc;;. de 20100, 

millones de dÓl::.res. 

E stc·~· principic•s se $OIKit.:.r on .; on el Tin <:le m•: jor "'' I«. c;:¡p;:..1: idai:t de p:i90 ct,;;I -
' 

Sector Publico i11 ex1c;:v1C• con los banc·:.~. e ornerciale~ con el ot• jetivo cte ller,iar a nive-

les crecientes en las ~norti::::i.c1one-:<, IJ, !uer:m refinanci;;r.lo~ a tráve$ de tran$accio --

ne:; normaJe::. del mer c::i.do. 

E ~.la Ir«. pw te, del Gt i:-•Jlto pc•r sooo m1llone::.. el ·~K•bierno ~e comp1 ometía a -

efect1J«r unpa90 p~rcioJ anlicip::u:lo durante 1884 por 1500 rnillor1es de clol:;te3. 34]· A 

este pago se fe "PliCNÍa el de;;¡cuento del pai;¡o de In ter es clu::onte 1884 'f 18:35, perio

do en el que se reaJi::arÍó. el prepa90. 

El saldo del crédito, despwh del p:;.,go paro;i;:.J, se eiectuor(a en 20 trime,tra -

fida.de; ap;oxlmada;nente iguales cuyos vencimientos serían ::.. p;:.rtlr del primer dla ha-

34} Recuerclese qU€• este es un credito :>!n<liC3J..iO, por t;:in~c· los t~::ii;.ii;¡s se remiten :,J 
banco ::..•~ente, en este c::i.so el CITIB.'-'.NK N . .6 •.• aderna.s no :;colo en d•:•lares sine• -
en otras monedas. 



:;uizo. Se aplic::<1Í:;n e::.ta:;. nu;:.v:;:. !"1·'.;;. .. :. di:< intere:• d'=':;.de el lo. de enerc• de 1885. 

19:35 ~· 1880. Al igu::-J que en la pnrner ree;tructur;;o:1Ón h;;hk1 obhgac1oru?:• que .;;e el·,

cl1Jyeron •:Jentn::i de e::.lci::. nuev1J:. principio; de ree-:.tr1Jctu1-.:•do::n 

millone:; de dÓlare$. 

- En este cc•nvenio ::on IQ:: rni$nlC•~· ;:,,~redit.;.do:>::> Qt igin,,Je$ o:Jel :3ecl•:ir F'Úblico. 

- E 1 p<:i.go do: pr ino: ip;:,J '"" h;;r fo en :. 2 trirne;•tr ::-Jio:t~u:le~. ::.. p:.11 t1r del 1 er •:li;; h<lt•il 

de 188E tennm<or1o:lo el ler .:!1<• t1~l:11I •.J;:-1 Úl1ir.-.. ~· trn11•:•:.tre ··J.;- 1·3::.:: . 

. 
d::od d•: pcii;_io clel P<•i:•. 

18:35-198& 7 /:~: ·.~. 

1882-1888 

ferenc:I::<.,. cjornést1ca 'l tljas. 

"º 



- /~. eh:;!:·~!~:·n ch:! b'.3rico, ;:·ocfr !:'. 1:•p!~1 por e! c~rnt:·io de roi:1ned;J i:Jel p¡3{,i ;;,.1 •. t t:d1t7-4ntc:; . 

po.:frí:;.. t?legir .::;:tr1·1t110 r:~e íf10r1eci;;. un~ scil::"' v8: püt i:.-.:'i.d::i. (:rédito: •~ el1.:-i::c1ón a:Jel perío -

do ele i:-::imbi•::i p:;.r::i el b:;no:•:• e ::t;;oh.; :;:1J.1i:,t::.. ::<. c.onvero1•:0 entre el •:obh·~t·:<~leo ,,. el b;:onc:o; -

qued;;1Í;; t"rnl:110::ro ~:1;1el:;;:. con".1enio rn1Jtuo i:1;.;Jq1J1er 1::~1nl1.:l~·d o:le i:reo:lit.:o que :;;e eligie. 

r::i. par a el c::.mbio de rncir1eda, ~.iernpr e '! o: Ué<ndo::• no :.e t1ul:oier:; o;:;.rnl)i3.do ante·::. 

- Ante l<t mcert1durnbre de tener q1Je utih:"1f o:k'.ol;:.1 e:; por 1;r1 1::11 •JO pl:;.zo. 1·,·1 é;·,i·~o ~· leo:; 

l.:oanc.os no e:;t::<domiden::.e:;, <iJ~ord"tt on que e.3to~ 1Íltirno'. poo:lfan c.'ornt:oi.;1r una r•::orte de 

lo:!' :>::...Jclo::i en clÓl:;.1 e<•:; :;;us rnconed~·:· d•::in1•~ ,tio:;os . 

. A .. Los b«r11:0$ que cleo:.io:lier::on o:;:.mf:q::.r ti::•.::tC:< el 30'.', d·~ '''B -;;:oJdo:. en c!Ól::<1e::.;;.. 

::.u::. propi~ n"túned~ .. dt.:bür·Í::il1 ha.cerk..1 en un pl:a..:u de 24 rf1e~~s.. er1 partes 

191J<ile:;, .:.. p.:•rtu de f;; !'"'ch;;.. de fltTI'"' de lo~· •X•11\r:'!to:. de reec'l!ructur:;ción. 

8. lo~ b::.no:ci;: que dec1dier:;n c.:.rnb1:;1 h.3·3b el .\1T:. •:fe s•B 3"lldo·o en d•'.:•lare::. <t. 

pt c1pi<t~~· rr1or1eda,:., i:k·~)(·I ;;:.n t"1~•G>?rlc• o?r1 1Jn plr.iz1:• di::- 3(1 r1·1(:1.:.·~ : .. ..-::in p;;.I" te.:. ii;_41J~ 

le:., =3 p.::11t11 i:~e J:; lf·i-.r1~"' l"it;- furi"i,-" .:Jt:- 1::.. ti:·r .. :.tr1yt1Jt"::1(11:~n 

C. l ci;; que df:( idiet ·":ift 1:.~:"ff1h1:)J h:1 :.ta C-l ':°• t) >:·r1 SIJ:. íi1Cií1t:::·.(J;:;_:., dc•bef"i(1fl h-3.Ct~~t JCi 

en un pi.; .. :;.:, dE" d·: .;.:: r11e:.o:::., o:-n p.;rte:. ioy;.;.Je~• .. cle:.de f~, i"'ch~1. ele ree,:truo.:.. 

tur::<.ciÓn. 

- El nuevo convenico lri( luí.:i 1::. cc:•b•?t tur ,, .::n cae: . .:. de rnor :;_ 

P::.r;;.. I:;. tero::er P">l te el 9obiernc• ~o:olidtó" lo·;. b:;.r,o:o; p«rlicip:;nte:i en el cc•nve. 

r1io de ree~.tructur,1i:1Ór1 \··i9er1k. qui:•:-; :ter1che1 ''·el pl;:o;:o:o clf· '·ier11:irnier1!0:: ele c;:opit::.J. 

clJ~lC•'3 1rr1pcJt te::. vi:-nc1;:-.n entt e i·~:2.7 •; 1·:•·::to en el i:onver1tci de I~ le1 t ee.~.tn1i::t1Jr;:.i::ion. 

- El rncirito tc•t::oJ ele lo·;, ver11:1rn1enteo~ 0:ntr·~ 1387 •¡ t·:•·:<o .:·qui··..-~<JK, ~'· 23600 millo· 

ne:!< de dol<ire::.. 

4:;; pagos apro;~;1m::i.d:;.rn.;,11le i~11J«le3, tr1rne,.tr.:.Jes, ci:•n el ler vencimiento en t.'ll let. 

trime~:ire i:Je 19:::1 ~·el •Jltirn•J veru::irnient•:o, el ultimo trirne:.tre i:le 1·;:.·:;i:=: 

L ::<. t~<bl::.. ele ::omo:irti:a·~IÓn i:Je lo.:. ¡:o«.o;,10:: cie e :;1pit::ol cu•¡'o:;; vencirnien to~. ha.Jo el -

Cl)nvenio de l::i lrn. reestr uctur::.do'n, er::on en!roC< 198E: •/ 1890 .. se rnc11:Hf1cb p;:.r::. que se 

ó'efedu;;r~,n Jo¿. p~i;ios en 44 trime:)tr:;.Jii:l::.des apro:,;irnc>cl,,mente i~1u~:tle:3; la primera ::.e-
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- li:1~ mt 1:re~.~:·:. '."11;ientf;":. ti;;~·:~~: . ..:: r11i:•rr1r:·nt1.), ~:1:- rn•:1rH1lt:)1(~J! pQr n•JJ:O\t:,.~ t~,-

;,~1.:.. (le mteré:. L:; (:it:i:.11.Jn d~ lo t;;.-;.~. i.if:' m1e1 ~ : . .::.:-?. t1;:11 Í::1 1Jr1~1 ::.ül::t ..,,.r:: f.1or ;~rér.Jitc• .. to. 

rr1;:in(10 L IEiOfí. dorn~~t1c~ ,~1 tíJ:,, ?Y t:-lei::c1c:n dr:-1 b.:-inco. L.:1~ rnár9t?ne:=t de diferencio- .. 

íuerc•n: 1'3C'S · 1'3CG 

=:!'· J s He F'- "f't trKi¡"•I•:·~· Firi.'1fl(;terCi.'· p:;¡;, 10$ ''.1\:nc1rnier1to :. (jr:: e ;.1pit;:.J de 19f.':5 .;. 1890", 
que 1:-or1 lt:i ;. baJ 1.:.0.~ ( i:in 1et ( ¡'-,J~~· tiene i:-1 ::, ei:- tor Pul:tli(·i.J r·1l~;·-üc::tnc1, 



c1_:,.t..[•RO 16 
. ..::..rn1Jt ti::)i:·1one :o i:t~? 1~.:1 [•t.:·ud~. f'ublii: ::.. E:-:ter na 

2d:.\ F; i:-e:.tru(. tur::iclón. 
(rnillor1e:. de (lÓl::.re\) 

. .i..ntes Desp1Jés 

1985 :3758 1811 
1986 9231 2071 
1987 14137 1837 
1988 1:::544 24-12 
1'3:39 12165 :"3772 
18:30 10484 4408 
1!391 1000 S280 
1~~92 70'5 5496 
1s·:.3 4E.::: 5760 
l':t84 .i41 5811 
1885 3~1:3 5E:86 
1886 35:3 t.t::o 
1987 ·:::~'.3 E.410 
1:398 :::59 E.4~:6 

f1Jente: "Fir1;;.n2cis. [• .:· ;.:;.1 rollo E cor,,)r,-,11:0 •1 f'en.;:1raci•:•n E.-;tr;:.njer<i.". 
Op C11.p. 147 . . 

111.2.2 ,- .-.1 ~ .. ·.1.=.:Llli.~. 

punto>. a lc.. "deui:J;, e~ .. é:lu1i:J::." .. i!..i:k:ri"1<• > ele le<'. e::clu~:iones ~ntet 1ore.:. de la Ir<-. rees --

truc:turadÓn, <;e e:,.i:lu:con. 



venc1m1er.1os .;.r 1~11na1.;,:; "'e encontr ;;11~,n er. et f'.•lér r.:.1:in .-.• -•rnp1 endicJr1 (f>'!l lro . .:le enero 

.:le 1::'.«ó:5 :;J 31 de dí•:1emt.1e de l'Y•O. i;-;,1:.q:itr.• ;:1qtJE-llo;, •:¡ue- :.r:; (Jt:·ti'-i.)J'C\fl d•: uri.J. 1;,¡;,1r:;n

tra ... erido::.i:i. '1V~,J, •:i in':.tt·urt1entc1·_. :.lff1JI031r::-.: ... ~n c.u~/Ct i::),;.O :·t:' p;~ºJ·~1í'.·~n ;;. ::•u v~r1i:ir.-iit-n .. 

to cl1Jr::inte el perÍ•:iclo entre el lo de enero de 19:;::5 •¡ et :::1 ele c!iciernbre de 1990. 

Re·:•pect1:0 :;J cr·,;d1to .hJmbc-, I;;,:; r.ombione::. i:kl i)::<ni:o ;:19er1te (CITISANK N .. t:..) 

est<11fon suiet;;,;; a reneg•::ir.iad0n con el rn1~mo. •1 .:-1 •JnJp•:o ;;,""''"•.:•r de b;:inco::- .. "siempre 

que e:;tos .$ie::<n r;:1zeor1:;ble·;; r;1;1n t e~pedQ :;. l:i. implernent;;.ch::n de lo; principios finan -

i:ieros ... " 35] 

Referente .).1::.. p::ir te 11, el ¡:.;:iquete <:lo:- V•?n<:irnient<'.< :. •:l>:- 19::;:5 ::.. 1·;.90, el nuevo -

convento cubria lo 1:ieucl::. . .:le '"..:!;;. unc. de l1:i::. ~.; r edit;:•nte~. i:lel :~, ec tor Publico. México

podia. disponer (fe l<i.?. 1~:;nt1d~<de<• e:.pei:itic ;;i:h::. en ·~onvenio del FMI r•;:.r.:<. 1'.0!84. Len -

ir1tere~·es de I;;. clo~ucb debÍ::•11 e,.t,.r (.ub1e1 too~,¡ •'.lt'' 

Lü·:. t:ionc,i:i::. d~ ~t·rvi.:1r) ~.1Jr r:-(~·:--OFi~n p1Jr i: ~d:i nu¿·"/1:1 ( onv~·r 1IC:t d'··· ~·ee :.tru.1.":ttJt ;:., ... 

ctdn f:,.;. C1J1:it~,,e. 'l lo=:> (.:;11~1.:·~·- L;:":· i:-ui:,t;: i:J.:l ;·,.:inc1:i :':i":.1~nh~ e$1lJJ'i.3rt .:.u,1eta:~ o rie~101:ia:.

Ci(Jl1 c.on el ff11.:,ff11:i tr.~rn. i:1 :_11;1en i e. el qol)1•:!' r1c1 ;~ ( orri¡:ir orne t1::1 ;"'.\. p::.oJ::.t "ti:.1ck1~1 ~.quello~ 

c::--:cr~103 razonable:. ZiJ L·~ni::i:1 :'!t1;,,ter1tE- 'I ~J grup1~ :1·:.1: :.(ir df;' t:i::.ni: 1):;, rei.)c1on~do.3 con ICt::< 

gastos de ree~tructurac1o'n." 3E.J 

Finalmente en lo que ''"' re ri<?r e ;;i !" p;;1 te 111" el i:onvenii:• h:;..sl:'< entonces vigen 

te de la ler. ree~.truct1Jr ;;.i:;1Ón, I::<::; n1odít1c.;,:ione;, •:l•? lo.s i:onvenio:o di:· ree,:•truc:tura - .. 

cidn debf::.n ::i::r !ir m::.do.~ por toi:lo o lo'. b::.nc.o·:. p.:.1 tr.: 1p;;.nt•?s M ·~·'«i(.:i i:ietiio. h::<t•er cura 

plldo t1:11:l;:i.:;• 1::..~ c;:,nt1cl;:.dc~ qu•: b;:,1ci el c•:1n'./er110 de e:.ten:.ion c:o:in el Ft-.·11 e$toln•r1 pre

vistas. Lo:> p:~~10:;: de intere,, do:- 1:, deud::. del :::.ei: tor Piíbh(o d.:-bi'1n e::.t<ir ::.J corriente. 

L ::-1.E; (_1~1rnt;:.1ont:--~. di:- lo·:. b::tJ!( o:. di:- ;.et VI( l(.1 1:: •• t~.~t í:,n ~u 1~t;:-. :. ::t ::r?f r t-}ne 1~1( 1 d-::~d;:'1.~i 

con c::,d;:,. ln•JK<::i ele sen'KÍC•. E 1 C· obt•:r r10 ;;. n.:irr1b1 e di:: 1··1 é. ,11:0. ;.e c:r.:irnpn:.rnetí;;i. ::.. p::<. -

g<tr " ... a. lo:?. banco::. ele .ser v1cii:o 11' "11 g11rp•:• "''·""2"-'' de 1·1:;,r.co-:' k1do::. lo¿, •J<ie>to:. debi -

d;:imente r.lowrrrent::..deos •i 1;uyo importe :.e;:, r :;zoroble,. que '""" r1,.11ein c1n9inac!o cc1n lo.s 

rni:iclific::.i~ic1ne.~ ~l e:;to;.n3ione·:• p1•:1p11,,;.;ta::.." ::::i::.¡ 

36) SHC:F'. "f'rincipio3 Financ1er'?s .. " .• Op. Cit. 
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E~ notoric1 que :; pe.3;;1 de I;;:;. d1t1c1Jlt;;r.1e:s econórro1.;.;;.o,, el gobierno tomó un ca 

mino distint•:i ;;J de otro:ó p::·Í~·E·.:. como 81 ;;,q¡f ~· P€·r u. ::.J de•:l::ir::>1 m•:ir::<k•ri;:.;¡. tot<>J.1'~ .. A,$i1 

.5e comptometio. ai:len·1:;.?. de ::<•::!<;_11Jir p:;•:t:;ml.::• los intere:.•::-.:. que ib;;n »/enciN1dc1 rnien -

tras :ie tir11q•Jit::ih:.r1 lo<. e ontr::1to~. de ree'.. true turacii:in ele L ::<.cla una i:le l<i.!· entldacle:1 -

del ~ector plJblt1;0, ::.. hOJ:.r:r itente ::i. 9;;:>!0; deríva.1:lo:> de este nuevo convenio. 

riore;,: l::o. 3ituac1Ón economtc·<i .. ::e h;:.!)1:; •:leteriot;:i.o:lo •:11 avemente. L ''' 1 ece:::ión ~e recru

decio junto al d>:;;ernpleo. I:; intl;;.c1Ón •¡ el •: 1er 1.;, de t:-rnpr esa:s. L.,\ preoc1Jpadon p1::ir·· __ 

, 
en 1(.1. t i:•nd::i. prep;;r:,.tot '"· cled C..t.. TT p::11 :;. I;; celel:ir::,c1on d.:- ne•:toc1~·.•~ione:: multilatera -

les en 1987. 

L ::.. C omunid<i.1:l B ;;nca1 ia Pr iv::,d:; 1 ritern;:.d•:>n::•l. tra~ tiempo de negociación.. ac

cedl¿ (<o.1Jnq•Je no tirrnc~, e.ino po::<te1101 mente).:; 1ee':111J<:turar la deu,ia e~;terna de --

' ' ;:;otiei re•:JMt·ir i:t un¡:. ne1~K1c1;:-iJ::1cw11~~k.1h;;.J 9i1;1.:tnte.:..c.:., co r110 k1 sor1 la~· rr:-e.::-;ltucturo.c:ii:in..:s, 

.A.si, 11'1éxico obtuvo (fe I;:. l:o::on·~~' come-•·~1;:.J intemac1onaJ-

.~plc•::ar la.:;. ~<rnorti.::.;. . .;.1or1e.; de l::o o:fe•J(fc• p•'il:olt.; .;. .:-: . te: n.; e$pecifü:::<.~i"-. y;;. ree:;;. 

tructurada por 43700 m1llone.:. de dé•lari:-'' qui:; :.e p;;.q;:.r:m en un plazo de 20 

años con 7 de' graci<,, ~· ::odemá.." 8~50 millones cone3pondiente:;i ;;,. Jumbo y 

Jumt:iito p;:..9::..o:ferc•:. en 10 al10:. <:•:in:. .:fe ·~1r:K1a. 

2. Un créc1110 n1Jevo pi::ir i;ooo rn1llones de ,:JÓl::-1-.="· ;; pa1~1ar en 12 ;;i'1os ·~on ~" de 
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. .::. Un ;,poi¡o contm•;.v.:·r1ti:· r•or :;1 >e diera el c.;so de que f;:,Jtaran recur3os q1Je 

p•J"5i~n•n o:n P"'ilcu ci 1(.1 ... rn'."t"·" ~le-1 pr ogr:,m:, económlcc1 p11ra t987; e·ste "f)0-

1/Ct induirÍ<i 121J1:i r1111ione~. pr.•ra re::;paJd.:.i el ni\ . .,;:¡ requerido ele la inver3IÓn pu

l)lica, 600 rnill•:ine::i ma'.::: si el precio del petróleo descendi<:t. pot debajo de -

lt:is 9 déil::.i es por l)::irril, •; :.oo millc·ne~; ele clé•l<tJ'es si la.;, cifras de la econo-

rnia n;:.cii:ir1::il ::.. m;:on:o ele 1987 no perrnití::u-1 gar::-.r1ti::'1! el crecimiento:• pro ·-

gr::irnaclo del PIB, entre::: y 4%. 

4. En el parJo 1:le interese$, que el pafa no podrÍ<t. suspencler en ningún rnomi:ic. 

to, se ol)tuvo una reducci1:5n de cerca ele 40 centésimas ele punto en la so-

bretasa que cobra l<i. b<tnca !'Obre la deuda ree<itructur:;,.cl::i. con base en la -

tasa interb<oncaria ele Londres, LIBOR. 371 

de rec1Jr~os, e"'te tlu1c• no corpen:•::t. la. ~·::.no;:1rla Tin~'fll::ien q•Jt- r1::i v•::nio:io ::.1Jiriendo el -

p;:.Í:i .. "-.un nivo::-1 rn;:..~ '='fflPli•J :t-•;iÚn un informe del FMI. ~·.'.•io en 1985 lo::..: p:,Í$;:.$ clel ·-

Tercer M•Jnctc:• p:;u;_1::i1 on ::.prco:<.1m3J:lamente 1:::0000 millones de dc•l;re~· !unicamente -

de lntere:>e:>L .t:..dernC:~:. del:•e torn;;.ne en i: Ctnsicter ::. . .:ion I;;.. e:,:port::o,:;iÓn neta de e;;..-

pitale:s tiaci::.. las naciones mas de ><-noll::id<i.~· que se h::•. venicto efectuando en los ul

timos años y que no tiene "ni punto de comp;:.raciÓn" respecto a los recur3os fres -

cos destinaclc•~; a las n<ir.:ione::; subde5;;.n ollétd<i.s o¡ en vi;;.s de cte";<:1nollo. 

Este ::i.cuer do se efectuó en tre~- f;:i,~es: 

l. Se IO•;.lt ó un acuet do c•Jn IQ::. OFIS p.:.ra ulili::;:.1 los ro::cur.:ios a los o;uaJes tiene de

recho l\·léxlco por ser inte•;ir;;nte de estos El 22 de julio de 1966, el Gobierno -

presento• su corta. de intenc iÓn p'1.I <i. lleg:;r ::.. un ::....: uerdo de contingencia con el -

FMI. Este ::..cuerdo :;.po~l3n<> un progr::•ma. de rpcuperac1ón econom1c;:.. ~¡ can-1bio e:¡_ 

tructural el cuál ;;;e hizo efectiv•:i el 18 ele noviembre de 1966 con un apoyo por --

1700 millones de d¿lai e::.. 

Con el BIRF se l.'l.cordÓ un programa. en el cual este se compromete a canali --

37) CIEN, "L ::i Econornfo..", octul)re de 1986. 
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' . 
zar 1m vo11imer1 oe rer 1J1 '•º' 2 o ;; vece' ~up>::r 1or a lo·) rr1onto.'J norm~es que ha ve-

nido pi e::stando a México Y q1Je aocenderí;:, ;:i .::300 rnillc1ne:> de rJÓlares netos entre --

1·:iae. Y 1987. E ::.te convenio est::i. orientadc• ha.cia lo.:. prcn;_irarna::i de c::rr11bii:i estructu -

r<il de México. 

!! E:3!a etapa con!let10 en negociacione3 con instituciones fin.;ncierM gubern3men

t~es. o bilater;;Je:>, de los paí<,e<> indu~.tri::.Je; a fir1 de lo9r;;1 su :'iPC•YO para el pro. 

grama. que México sigue. En ~eptieml)re de 198€- .3e llev¡iron a c::<bo negociacio

nes con p;;fses mieml)ros del Club de P::<rí::., :38] para t eestructur;;r vencimientos 

de crectlto~ de ln:itltuclo::•nes de fomento de la3 exportaciones de p;;ii:;es indus --

trlales. 

El Gc1bierno Me;dcMo negoció con lo.~ pnr1c1p;o,Jes 9obiemos represent;;.ntes 

do~ entre el 22 cte ~eptiernbre d~ 1'386 '.i el 31 rJe m"r::o de 1838. 

tura~ '.I g;;rant(a:; cri::di\icia.:; p.;.r a tirninci:o.r lo.> futur::i.o import::icione!l Esto no se habla 

lc•grarJo en las ree;;tructur ac1one:. p1 ·~vi:;.::. 

Por otra p;;.rte, 1Jno de lo5 bilaterale<. de rmi.~.' pese• a nivel mundial, eol EXIM -

BANK de Japón, otorgó un credito por 1000 millone3 de dolares para tres pro11ectos 

a:¡ L<:i. to;ormlnación de I:;_ :>egunda. et:;.p:;o. del prn•¡ecto L ;;.:aro C ardena;;i-La.s Truchas; -

b) El Pr1:iyecto Petrolero del f·ai;itko; •/,e) Ur1 prn~·ecto p;;,.rn promover I:' exporta -

cion ele rr~nurac:tun!- me;'\ic ::in~ 

111. Es t~"' Última et;;ipa fue la con e:op1)ncliente a. las negociaciones con los bancos pri-

vade•::< internacion3les con el objeto de ha.~i:-r mcidificaciones a la reestructurar.:!· 

Ón ariterior,. en cuanto a terrnmo~· '! condict•)fle~•, la cu;;.J i:.omprencle 43700 millo-

nes de dÓl!lfes: los crédito!> Jumbo '.i Jumbito por 8550 millones de dólares, a.si 

como la obtención de recursos frescos por 7700 millones de dólares p31a " ... -

financiar proyecto::1 prii:irltario3 ele inversión que redunden en beneficio de la ac-

36] Dentro del Club de P;:.rb se enc:uentr:-<fl crJdito:s otorgarJos por bilaterales, o sea 
organismos oficiale"S .. aderr¡M de proveedores avalar.los por estos. 
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tenor por i:.ooc1 m1lk1ne> de dol::itE-s, ~· q1Je vi:;ni::1.;n .• •JtJ(¡ir1aJmenle. el ~:I de diciembre 

~1i:1ci::o.c16n del p.;quete de <op.;11/0 tin;:;nciero intern;:u::ion::iJ p<ora el f'r 01:¡r::im::i. E cor11:irnicc1 

ele México 

perrn~nei::e i(1u~J 10 ;:.J1ci..:. con 5 cie 1;_1t::'(IO. En vir tucl (iel nu,~·vi:• ac1~1dr:i r..on 1::. banca. a-

:;ider;;blernente rn::i.~ t:i;:.1:;.t::i que IC<. F'F;IME 

3:0<] Jc1sé ,'-\ngel G 1JrrÍ;; Tr e··nño. "Pr oo:e:;i:1 i:le Fi eeo:itruct1Jr.:..c1Ón de I<• [i eucia f•1'.iblii~a", 
E 1ec1Jtivos de Fin(tn:;:.::. julio. 18E:7, t· .. 1 ,-§. • .:1i: o, [ 1. F 
E.; tci:~ "re~~ur :;o::. i1 e:;:i; c.J:::" ~:on indicaclore~, en cad:;. r'"e'• lt uct1Jr:;..c1ón, i:ie q1Je no 
~e han cc1ncret::idc.• lo::• 1:1tJjetivo::. en l1J::: pl~ne"' 1:ie 1xcler,::icii5n ecc1ni:írn1c::.. Lo pe-
1:ir· e:;; no ·:•;;""'.ber e~;pedfie:;:,rni::-nte ::.. di:1nde ~e i:ie::i;tin;:tn le•::; rei:·ursi:t:s. 
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cj.:i otigin<olmente en baoe L JE;(lf;. de 1 5" ;:.. o.::~125 ~· F·'<r<o JO!; contr::i.tc1::: por 23t.OO '/ 

20100 rnilli::ine~· de 1:lc)Jares. :•e e:•tipul::• t::imb1én unci t<i:.~. de o 8125 :;~ .::obre Ll80A, en 

' - E 1 ctedito .lumbo 87 por E.ooo rnillone$ de dÓl;:.re·;; tiene un;;. tas.:•. de o. 8125 % 

pero el pl;:..=o ::.er~~. de- 1~· ~fio.;. ci:1n 5 (te ·~H ~,,ci~ ¡:i;:.1 C,f 5000 rnill1.::me·:; ~¡de 15 afii:1s c.1:1n 7 

eje gr::oci::.. p::.r::o los 1000 rn1llone:', i:fe cf1::'.1;;1 e:;. re :•t:.•nte '· 40) 

- L o:o cr~ . .:fitcn de e i:1rilin1;mn1;1~< .• ;,n c;;2.1;i de utili::::.1 :;;e, tenclrin 1::.. misrn::i. lé1.s::i. de 

O. 8125 'X 1 peri:• el pl::1zi:1 p::.r;:. le•$ 1200 rr1illor1,~~·~ ciel n-1ei::;~ni:::ff10 coritin•~te.nte i:te 3p1:i~10 al 

prc•i;,ff;;.n·a~. d~ inver::·.1.::n pul)lii:-::.. ::•er~- dr:: :.=: :-jf10~: i:on 4 de 1;_;r3i:i::t ~l de 12 ~f1os con 7 c~e -

gr~<ti~ para li:.1:. ~. i:11:i rnillone.'. ck·i rnei: .. :;n1.'.1.,.:•.1 .: or1tlílcJ•0>nte d>::" protecci1Jri ::il cr ei::irnient.o. 

' . . 
b1eri :.t;- li:-11~1f·o 1::. r.:-E·:.tru1:tur::1i:·1c1n del t:.o.· d~: .. 111:. 1rtt.:ort:.:.=-~~· c.on "'~n('iífllf--rito r:-ntre --

o:.eptieml:ire i:h:;. i·:.:: .. ;. ~· tin::.Je:. i:t.:- 19.::7, por 1Jn l•:-1::.J •:Je 2:::2 millone$ de dÓl::.re$.: se~ 

gÚn c;:,Jculo:;. de le<. SHCF· el ;;J-1orro tot:;J en tl1Jio para el Sedot Publico. en 21 me:;;es 

a p<ortit ele .iulic1 1:te 18:37. e:• de 1800 rnillc1n.;-:. de 0:101::-res. L '' ~rtuadÓn gener:;J de los 

vencimientos ~¡ <'<.rnorti:::;i: ior1e :: quei:b h<i .. :.t::. el rnon 1entei ele e~.ta recl::ii:.c iÓn ( fel:irero 

40] Se·~11Jr, un c9muriic::.cl1) de 1"1 :3HCP, en noviembre i:fe 1·3:;;7 r·11é;-;1c1J rec1bio 872 rrn
llones de dol:..,1es n-""'º 3500 rfnllone:: clr·:.pue:,to::: en ::.!:iril pas:.11:lo surn:;n 4:=:12. La 
SHC P asegur~~ que :::e reciujernn lo;. requerimiento:; del Jurnbo :::7 ::i. '5430 millo -
ne:o 1:le lo:; t.ooo millones i:it iqin<il· e!: ~· en cu::in tc1 ;:.J monto de los cre1:iitos de con
tinqencla se redujo de 1200 rnillone~. de dÓl::.1es :."\solo 172. E:;;te re:::ult:;.d1J e::: cle
bicfo " ... al f:. ... vorr.<!)le di:;,.:.::<1 t olli:i rno::.tr::.•:lo por la economía clel pai~:, e:::en1:i::.Jmente 
~·•Js cuent::..s e;x;tern<i.e ..... ". E ·~t<i.~ r•:.dui: c1one~: puei:ter1 i::ont1r1u<ir, ele ;:.1::uercto o. la. -
SHC P, ~;¡ iconti'nua la evolucii~1n de 1'3. ec:onorn1::i .. , er1 e~'peci::.l lo.:::· cuenta.:;; e'<tem<i.s. 
(E 1 U nivet$ol. 5 lnci\"''F.:7). 



' ' ' tPJ( ti1r:-... c11:ir1 :$,¿ ;:-.,1: (1f do :;n·1.~1r t1::'::tf .:-rt é'Í r•C-f 1o(f1) 1·~:~:.:, ... 19~3::: .:.t-... ri'1Ddlllf. O .) f.-, .:;¡-

' 1\/. El .lurntll:i 87 ::.r::- arni:,rt¡:.~1::'1. t~ p31t,= de ')IJCtO ff1íllor1e·~ df:~ d1:dare~; de 1982 a 

,: U."-.[• fiC1 17 
e ;:1Jer1(~~J ll) dr:- ,.:.'.:.,ff1(1r t1:~11:·¡i:1f1(· :. de J~ [ 1 r;-11(J;:'1 f'óbiii::, 

E .·~t~' n:~ co~~,~:,1 ~ ~¡·:,~.;~~~·,~~~~1-~:~~~/,:·~í~f~~:~:¡_:.~:,·.:. V i:J~::p11é:• 
~ n-111!1::.n .. ;- :: rJ~ d•.:;1.:.1 i:- ~,) 

1:38E· 1208 ¿·e::¡~; 

18:::7 ~: 1': o 
Vi•:?.:;: 1(i1E. o 
1·:1::::i 2,(11)(1 :072 
1')30 ~;4:_:1'.:;( 1087 
1'.381 42:'i1 1:387 
1'.382 4803 1887 
1'38.3 :.2·3~: 1887 
1984 5492 160€· 
1895 5582 1026 
1896 5811 2623 
V:l97 6(1'.~I tE:72 
1898 E.l!S: 2€·€>6 
189:3 3182 
2(11)0 3E072 
2001 4€0 52 
2002 5E008 
2(103 5:::3:~ 

200·1 6120 
2(1(15 '3072 
2006 3072 

F.uente. "Pt•:••:l';.:$0 de Fiee~.tructura.::lÓn .. " .• Op. Cit. 
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CU.".[1RC1 \E: 

F'~q1Jeti:-- Fm?1fldt:?t .:1 ¡" on 13 E. :-~n(:::1 e ornen:1:~1 
(1111llor1t:::. de d·)l:íJt:.·:.) 

1) [ 1 e1Jd::--. t r:·e.:.t1 tJi: tur ~1.d~ 1·:iE::, -1·~·jt:i 
.2) Ct éi:i1to.-:. nut-".·'i:1:. de 1~3::;:;: 1/ 1·::1:;::4 

( ..llJmlK• ,,. .lurnl"ito'1 
::r1 l~•íner o frt? :.e.o 18:~:~. v· 1·:..:=:7 ! ci:.ri .. li.1r11l:to :37'1 
4'.1 t·,·1ec;;nbn-1i:i de pr1~1tt:-·:1 ... 11:1n .;J i:·r~•.1rt11ento) · 
5) f·..lec::ini:3mo ·:le m'1nternrn1enti:1 de 1.:n in..,:er

~ione:;. pública~ .. ' 
6) Fii:or1;."; 

• e ontlni:iente-:. 
Fuenti:-: :;F'roc.e:.o de F; ee~.tr IJ( tlJI ~r .. ii::n .... o p e¡ t 

M.!:n1.W. 
43700 

8550 
t;0(1(1 

501) 

120(1 
,3700 

da especflcada", :;ai;.1ue :,iendo pr ~clic ::.rn.;,nte la mbrna de la 1r.::t. 'l 2da ree:itructura --

cion. Sé.lvc• llJ:· v.:•r,.: imiento3 in!loluto ;. quc- :•on di:. tinto.; ( er1 !:, primer a ree.:.tr uc-tura --

n·ttllone!- de i:iÓl~J e: .. en \::; :.i:-i:1ur1•:.t.:"1. (1~! 11 i:1 •:Jr-: r=:-r1er 1:i de 1·~:::5 :;J ~:1 dr:- d11· 1e-rol'ire de --
• -

::le,; en la tercer'~ los venc.1rniento:' r ee .;ti uctur ;;.do~ ~.on IO$ de IM «riteriore.; fa$e.; 

que ~.e trasl::idM p::ir::i. amortizCIJ'~e en 20 año!· c.on 7 de gr;:..ci~. I:;.. deuda espedficada 

ne• t"i;~ tenido modificacione:; ~.i9nificativ;;.>. 

1 

- Lo:;; creclilo:;; llil.:.ter:,Je~ 
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~ L Q::. boni:):~ priv::1d1)-?, 

- Lo:;; cr~rl1to.~ OFIS 

- Lo:. (r~i:11to-:. ~ i:·i:1rto pl::.zc1 

- Lo::; ('f ~diti:i-:. de provi:-ed1:.tr e:!: 

- L «:?. colcu:·::oc1on.=-::. mterbanc::oria.:. i:I-:- la:. ::09enci:;.;. ~· 3ucurs«Jes r:fe la. t)~•nca pro-

piedad del E ',\;;i:Jo r· .. 1e.,k:;:.r10 en el e.:tr::on1ero. 

Tcu:J;:.:. e:7'.t('ls e .... d1J::.1f:-iru:"; .. :.1 3e r~r:uer(f::-•. i".1:intír1u.~n ::.u .. 1Jr·:;o rt•Jrrít~I. e·:. cft:i::ir .. -

-su c.~Jend;;.rii:1 i:te ::.rr11.:1r tí.:;:,(11~-·ni:::::. i:1r11J1n~·J n1.::i :1e ti.:i ri-1i:u:J1tli:;1do. C1J;'f10 c;:1r~1cterf.::tic:J.~í a 

nivel n-1::ict o e::. t~n. que el c.1:d:11t::'t r10 de tv1 É->1r:o tu .. .:o i:1ut:- ;:1c i: eder. i:·orr11:-i requi~:ito pa

f .;t. podt?r nr:-•~)01:1::11. ::i ef·:4 ctu::i1 uri~1. ¡:ir i:1f1Jnd1:.'.1i: 1•:;n i:~e I;; P·~ilÍtic~. :.u1;1er id;;. pcit el Ff·A 1 .. y 

que hol:iÍ;;t. ::.ido n-1er1i: 1or1~1d.) en el F'r i:11~11.:iffi.-~ 1 r1rt11:.·di.~.to (if.:.. f-¡ (·1:1r d~n;:: ... .c1on E i:·c1111:1n-d1::.;i.; 

t;:in-.t:iiéri_, tlJ\.'1) qu~ ~:i( ~!et :::11 c·I 1rt1~H t::: o i:fe! p;:.J ?. ~,J .~.e IJt::Ot do (, r:-n(:·r~1J ~.c1t·1r(· ,b.r=!iflt:t;""I~?·:; ~· 

C.:;irf11~ri:10. \.:•que dr:-i·1r11t1 .. .-;:,111•::-nh- ;;,i-::·i: t·:: el ::1r11r11(1 de c:i1vr::-1 ; . .:•'!· :.i:·i:.ton:. .. : ... que ir11J1JÍ~n 

1io:n p1Jl:d1.:.;.: .. 41] 

\1/:;t .. :;~11n9ton 'l r·.J1Je":'~· '/ 1~1tL pr:ir un r.:.:·:-Jrnt:nte pi 1:1!1:1r11J~.r:f1·1 r1'Jff1•:ti:• i:ie rt"n:::e-~. pu:!>ieron 

de rn;:.nifie~.to l.;. r ~~~.i:;;kr.d::. de Jo.:: a.cri::edor e=· p.'1J"' ::.po 11"~1 do;, nu-:-v« cuenta a Mé.»i

co. E ::.ta;. vi ~.it:;2' ;e- r e:;.J1za1 on :;. v::-1·io<. nivele; d.:· ·~1obi.:-1 no e mclu oo :;e plcinteó el -

pri:•l:ilem.~ entre I•:>~· p1•;-:.1i:k·nt.:::. i:I•:- r .. 1é .. 1(•:• ,,. EU .. .::n r .. ·1e .. 1c;;Ji en enerc• de 198~. 11 --

Rtnpecto :,J c1C1Jt-1 do ele-··, e·:.c;~te" o '.t:'tnd-tw qu•" ir1clu~1e ::ol Jurnl:to 87,. ·>e 3::0.

be que los r·ei:ur:...o~. :.e,,~.,¡. ~.1Jn-11r11.:.trar11~jo efl fi:irrnZt rnu•/ p.~.uf;;1ír1a y est.:.r .. ~n sever.~-

ment•::: condic ior1~1do.:;. 

En cu::.nto ;,J (Off·/'2'flio e11tre t:-.1 Cobi~rr10 de r ... lt~~·.icü 'l .-.:1 Fh11} e:::it; r~ca:inuce 

l::t nei::e~;id~d de ::.pi:1•l::tJ el prc11~11 ::tffr:: ... de· f'(:·1~1Jpet ~:1.c1ón ~¡ cre:cin-1ienti:i i:te ff1ei:~i.:.nc1 pl~zi:1 

~l nci un ;:1,iu~•te rece :.ivo .. ;:..( r::pt::t. n1Jt?\···~.:· rc1.:11:J . .:1lid;:1cJi::..:. p::-iF:1. ;:,r1::.1Ji::::z11 el i::ornp1::irt:.:iff1ientc1 

41] Fiobi;;,rt•:• Gutierrez. "La E:;p1r<oJ del End•,;,•Jd.:oiniento ... ", Op. Cit .. p. 187 
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' ceinorni1:·.; pt·ev1 . .,ti:i 

i:J~ c~ff1l:d1:1 t-:!.ttucturaJ. E.:.te tr::1t~ i:Je (tpo~·;:11 tre:" ;:,1r;-~s ,.:2..) El ::tf)O'lü ::i la r;:,cic1r1.:tJ1:.:•. -

•::11:ir1 del ::.ect•:it e;:.tern•:i. B) Un pto9rarn.:- de- i:réi:iito:í dP ;:-1pc•fC• .:t 1~1 rei:.on· . ..-er:=.j1:1n in-

qu1p;;,mient•:• 1ndu:.tn.;J 1; ~,J de;::.rrollo tecn1:.lo:~1ic e• .. c1 éo:Jito¿. ::. !:;. pequeñ;;.. •¡ medi::<n«. in

du·:.lt i<:<. c1 edito:. ;:.J $E!O: to:o1 tr ~'n:.por le ·:,ol:or etoxJiJ p;;;ra !;;; reh::-bili!;;.c11)n de fernJc<in l -

vo:. (.t ~?dittJ.:; no :·'=- ( (1ff1p0r ::in ::-J r:1,;t1~l(1 i:h;- Ir! t•?rr;-~.e :. i¡ 1 E'\-')J1J;:.(i1);--1 di_· d1ferer1 te-:: di\·'l.:;;:.s 

é\J d1:11.:ir .. que- ten1:~r.;, q1M•i: .. ti::-ii: r:'t" el p:;f:' .~.! ;:1( ept:~~r (·1, :3CIJE'I do r?I e~ ot:11erno de r·,·1é.~ici:1 M 

' ter m<o.~ r ecut '"º"' p::or::o po:ode1 reo:·upet .,r el ~er vicio ele le< deucl::-. 'l cer 1~11 1::-. f:U:•<>ibiliclacl 

de 1Jr1T:t. n-1eir.~.t1Jt í.;. f'ür Últ1n-1,:1, el l:it-nr::-fo: 10 qui:- p1 oc!1Jc1r h el et 1:-( in-dento t:-( on1~1rnico de. 

' t 1 .. .:;,d1J de dt( r1i:1:. i: r t7-i:J1ti:1 ·: •. : . .:- p~r::-1 d,-. ~.1 :.i:.· t1-1n 1::. 1:--r1 ( f.lt~r1t:"i que ::.u " pr ei: 10 e.::. 1::. n-1::..-

te' a.1Jltr;mza en I;:.~ cuent:;c: intem.)': 'l e.~!t.:rn:«·." 42] 

f.11<o. el gobierno. el acuerdo fue un triunt•:o del:11deo ~.que un punto esen(;i::<J e::: 

, 1 

tin3r1i:.i::1.ti:1rlCt ei el pelt\):r:-o i:.:,.e ~:ior d~b3iü de '.:. dol.:ire::; por b::trril,: :;ie reccinoc:1eton -

42] Fi (1berto G u t10:-n ez. "L '" E :•.p1r ;;J del E ndeuo:l;,mient•:i ...... CI p. Cit. . p. 1~,,3 



,,. .~ , ""'º• "" " •'·º'"'º' ,,uob,, "'" •<•«"'"º' ""' ""º ,-,.so•·'°"". ' >'º' "'"'º · 
'"º"°'' , '" '""'o'" "'"'"'' de , o''"·" ""evo' "" ,_' '"J"' "" t>·' o • de ''"'o p0"" <o •1 · 

•• p•on<eÓ e•''"''' ""''°'''º"Ó"'"º '""''·'º""de• Ftol< . 'º""'º''º ""'""º"""e 'º 

ioc•v··· " """ epto de cte•1•o.1 "''· '' ,.,1 '' denot ''"·'" ,cio"" 

E" '""''. 'º "'" eo<, '"'"'º' 'º"'° b te« e• ,.., " "' ,,,,,.1óo -''""º en '""""" 

oe '' io i º'"'"'ó" diWº"""e L> dif« "" '" P ""' u "" I°' 'º" "° " "'"'º "º " '·'"º "" · 
;ene ¡o do ló ·""'"'""" irt•Pº' '·"'" '/ h "· '"'"'º"''' '"'" "" '''-'" " · " <>'·" '·'" '' '°" ,. 
""''"' "'º'" QUe ob"""''"'" '" "'"ºº ',,,·,biO•· '"'''"" ""'" e '"""'º "' """'º' de . 
lnf o• "'""'Ó" p>" """º"" """ "" h~' "' """'º 'º' "°"" ª''" ""'"'"°'" R epeli"'º', 

h• ,;do ,., '"""º'e"'" di"'""º". •" 'º ''"º 'º op''°' ' ""' "'"'º' 



d::cn para. sei;,1uir cumpliendo fielrr1N1te .;u' •. omprnrn1·;.1:1:. tin::•nc.ie1 o~, ,.i!.,m.?'1 ii: ::.. L i.t.tin;; :::i

gue en la. linea L ::.. cr(;:.i$ fir1an•:ie1;; cle:;::,tad::i ~.a.:.e ;.e1:. J102' p<i1 ei:.e ac:. tu:;Jr11ente t::.n 

capi1c.Jiz::iciÓn ele p;;.;,i"lo':. 'l I<:• r.rn1~.ic~r1 de IK•r .. :i:. i: ·~·n r e::.p~·lclo dt:I C>epart«rnento del -

Te3oro ele E U. E" evícl.::nte que l:F;· neg1:..::1<v: ion e" ( or1 r ... , i-. ;KO .;ori ur1 ir1dic :;.clc•r ele! -

3::q El 2·~ ~1e no\·ien-.bri:- di::· 1'3E:7 ~ri !;:.., 3t:·~.1Ór1 del 1:ort'1í!~ perrf1;:fJ1ente de la. On~1::.r11:;; ... 
ción de la 1.1 ·11détd A fric>ina "'e e: .pt .; .. 30 lét e ''per :;n::c. de que medida::' a C.'lFto de -
IO$ p;;.íse:;: indu•tfic.Jizallo::., ·~orno convenio~. p::.rec1do; a los e~•t<lblecidc•s Úm Mé
xico, 'I otra,, ele caracter interno puedan re::.olver el prol;lem;; de la •:leuda. e"';ter
na (E1<;cel~ior, "Pte,,ieine; paJ::1 C <.1mbi;;1 1::.. E str::1te9i<.<. en P::19c1 cte Det1d;:..") 

El embai;;.Uor ele El s.;Jv;;.dor e-n Mé:.,Ko. Siqúi(io Mun,:;.:: ;;;ecturo: "No verni:is 
peirque li:•~' r.i.creedeires no tenclri«n e<.t, ... rni.:.rn; ~ .. :.tit1Jr.I h::ii:.1a i:•!t~::i:. pai.;,e:. que ::.e 
enr.:1Jentr;;.n en ::;1 l•J.;i::ión ,.irn1l::•r." ( E..-.i::el:::ior .. ",A, ::ent•:i t..·1 ¿°::· :i•x• Nu.::va P::.ut;:.. p::iro. l<i. 
Reneqoc1;:.r I::< [••:"J•·J;:. i:le .~.L: Mune2" ~:l•=nelt8::::=:1 

Días de3p1Je;, d.: uri•;tin::ir:.e 1.:i. ;;.Jtern;;t1v.) de h·l·¿:,;ico i::on ernbion de bc1no2' ;:a:;: --



' ' rn''"' 1:, re1JíOn El ::;>::cret::<no i:le Ref<lr.tone:• E:~tennn?::. Li•:. Betrti'<ti:f.-, ::•epul".,.erl:ot., meu 

en intern;;.~. 11 e: :tern;:o~. 

co::ini:ick• que lo~. ::.r9entino::: ...... tienen en mi::-nte pror:11:ir1e1 ;:.. lo::: ·Kre 1:1:k•res exter-
nos un :;.cuercl•::i ,,J "e:;;tilo me: ... ii:::;no" p::.l;:.. l<l rene1~1oi:.1z..don de lci:3 p::,~11::0-:0 ..... (Dvo. --
ciór.es, ''.-".rqer1tir1::• t::.mbier1 imitará ~.olui:iones ol E$tilo h·1e~ .. :ic:;:onc•", E.iene/188:3) 

38] El Sol .. "f·o:~o::il;1le Grupo t .. ·1é¡.-;icc1-,.:>.1-.;_1entína-8r~·il". 22lsepl1•:;t;=::7 
40] Exo~el:".ior."B''F' el :3er"iic10 ele lo. Deud::. o .:•e !irnít;x<ln 'º'' p;:.,30:::: Lo::;:::" .. :30.o'ru:ov 

1887'; 'l, El U nivel ¿;oJ, "Fi.i;~r::<n "Lo:o 8" ni:1rma:. •¡ ·~nteriU:· ,;:,r,-,une::: p::<ra reneq1:1ci
::;.r en f1::itTf1:2t. vent:;..josa 1::'4. doud:;t·' .. 25inovll887. 



IV.1.1 .lnlEUV•~ 

que lo:; prol:ilern:.1.', 1n1l;;i:.ion;;110:. •1 de detkit tisc.3J. e~tuv1e1on lejo-:; de IM pretensio -

1884. 41) 

E 1 rubro en dond•:: hubo riot:,l:ile e;r ei: 1rri1.;,nto Tue >?r1 el ~.'JJdo i:le la cuenta corn-

lo permitió en ·~1r::ori p.:;rte I::< .:c•ntr.;.o:-ciÓr1 de I«.~· irnport:;..:iór1e:. d1Jr::onte l'.3:3:3-1984. f·en::o 

el ahon c1 equivc.>Jici a lo lw~K· del per 1oclo a 21-:. 3 millones de dol::o1 e3. 42] 

En l;:o tercer f:o,.:.e por c.oni:epto ele mtere5eo se ot•tu..,..o una reducc:i1:5n de cer -

co. de 40 cente·::irn;: •. ;. de punte• er1 1::. ;.obre-t:;.:ic. que c.obr::o. la banca. en l~:i cleuda rees --

tructur<1da ·:;obre LIE:OFi 43j E ito:. loqro;. •:olo • .. :ir1 re::¡wo~:" corto pla.:o pues no se 

(Qff1p;:ttor~ cc1ri 1:,. .;..3f11;_1rÍ~ nr1;:1nctét~ qu~~ .., .. 1i:?ni:• :.11rt1•?r1do el p~f: .. :3irnplt.:rnete el Si!lten-1~. 

E 1::.:.r1ómlco Latino;:;rner ic;;,no (:;,EL .L..). .;.tír rnc: que ."".rr1.?r 1c:;.. L::1tin;:o tia tr::.n;;ierick1 <-l ex-

41) El FMI tr<ihia solicltacic• p;:.n. 18:::.¡ uri;;. 1nll:.1i:íc:n lle 30.o% pern l<t. C•l:iserv<t.cl::.. fue ele 
58.2%; p~r<1.el detkít 1inNrc:íero del :::ei:tor p1Jl:i\icc•/ f'IB .'.lolicitó 5.5% pero lo ot1-

'ervado fue 8. T;{ .. B<inco de Mé;,rco, "lnlo:1rrnt? ."'-.nu;:,J", v;:,rios n6mero:;;, er1 "L::i. es-
piral clel ... ",O p. Cit. , , 

42) Jesu.> Si\v;; Her:o1;i, "Ree:~trncturac:ion cte la C•eud;:,. E;•:to::,rna. ele Me;,:11;0", El t .. ·1er
cado de \laJor e·;:, Vol. 45 .. No. ¡~;, 15 .•';:.))r/19E:5. 

43] CIEN .. "L::.. Economío.", octut,re, 1'3:3E· .. O p. Cit. 
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ele venia~ pelt cilerM '! c•tro::: 1000 rnillone;. en d1ver "lo·:• r er11~1lone::: 

la:. re~;erv~:;; rc1c1netari.:...s dt? Tv1.f;,;ico ;:iuff1erit::ir.:•n en 25 ::. en 1'.38E .. Er1 :;.Jt::t.3 e~Ter~)~· 

nivel de secri:-1::.rio¿, de E :•l::<d•:1 >e e:ornenti:: ir1i: lux• que un;:.. medid;:, de cc•ntian::«- era 

el flulc• de 1700 rn1lli:ir1e.:. ele cli:.l.;.r e.:. en i: ~,p¡¡,,¡ pr 1"!:;,:!1:; que ret.:1r n01 on <1. Mér:ic:o 

evidi:-ni::1;:.nclo qui::- i:-1 pafo torn-,b,, el r tJrnho de la r ec•iper:'1c1on :;.J ut1h.:::.1 l•:i r11:Jo5 en el 

e:<,h3fljero J~ inir. 1;;.fr.:::o priv;;d,, P<•J '; 1;ori'1¡:!\.:·r.-1ent:,1 :•u'· 1r1ver >ic:ne3 

E ~w:tcl':. :.i:•r1 ·:.i,~1no :. ti::-iJ,'.11:~ijt;-fic1~. F1t:-r1:1 :.1 :.i:.:· ii:1n-1~ er1 cue-nt::. qui:_.. I~ fui;i::t. de 1::-:tpita.

te::. f1Je un ptoce;o.o i:.c•r1tmuü 1/ .1ur1t1:i i:·:1r1 ütto:. f.:ii:t.: .. :re:.
1

-e·:. -:.t;-ri::.1ble !::. di::.n-1ir1ui:·ión de 

to. re~erv.; pr irn,,,.ri::. del 8 .;ni::o de 1':18 . .ti:i:•. •:Je eooo rnillor1e~ dt- Jc!\a.r e> e11 dic:iernl)te -

t;:~;:i de intet e.~ 1r1 tt-t n;:ti:-1i:1r1;:,J ~ . ..:;- t (~d1J 1i: 1 ~p1 .:• . . 1rr1.3.(J::1n·1ente ck1 ~. puriti:1 ;. por1:·r:-r.tu;;Jes -

pr1Jrned1t; i: 1:in rel.;(1i:1n .:iJ ::1Í1i:1 .:~11t1:t1eir 

ef E::<t::icto. Cun ref3r.:ion .;.J Pf8 su nivel itJe de 8 8'.::, en 19:;:5 ~·de 12·::·; en 1·386. Esto a 

pes::-r de que en 198':. el g;:i.st•:i :se r eciuJc• 'i en 1'.:t::ic 3e pr0cticaron recort·~s sobre el 

pre~:up~sto. 



, 
.:·reedor .. ti;:.•i:.r-.;· v;;Je1 :::.u i:Jeri:-( l 11:i 1,.:·9.~J frer1 te ~ 1Jn (J·:•Ji.:Jor en i::ri::.i.:. P'.::'C•:•r11:1r111co~ 

48) f;o:.tJetV• (;1.1t1e1re:."L;c, E:0.¡:.1r~J .. Op c:·it., ;:o 1•34 
5CtJ lflw!r11.•. r·..i.,,11i'n•::."C•e1Jd-:1 E 1•'-rl•" 'l .. ". O¡:o Cit 



de México". ~iguiendo J;; direi:.tn: clel do1:urnenti:i del V::..tic<tno. En ét,se ;;:segur::~ que 

re.:' lir1 

d::.., del:•ilit;;ndc• prot;.ffe;.¡.._..,,,rn.;-nt.:- :.u •:;;.p.'<c1o:l::<d •:1e p;:.•:10 •1 (fr;.rnin1Jl¡'endo peli·~11·0:;.arneu 

te el nivel de "."id:;. de!.:··:. rnt•. n<'·o:·::".1t:;;do; 51] 

dto :20. 

51] Ju::.n ."-.upin9 B itd"1 .. "L M perspe(:tiv::..::. reciente~ en el problema . .:le J;;. D eu•::la E ;..:ter. 
na· .. E iecutivc•:. de Fimn:a.s. 1ulio ele 1·387, p E.o 

52] "Li::i3 Cur::o.s q•J1eren h;;cer politic:o.:', Ov::.o.o:ione~. 5/erie.o':ó::ó: 
5:3j Otro e.iernplt:i ""'· \lene:uelc, (•Jarto:i de•Jclor de . .i:..rriério:" Latir1::i, quien er1 18:::0:::: i:le

hia :::s ooo rnillone:> .:le d1:ilare.:•: desde entc1n(:>:- ,. ha:::ta 1:3:37 ti::<. p<t{t::.do 30065 rni--
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. .::..no 

1983 

18G4 

1885 

18::'.;E. 

Tot;;J 

CU."-.C1f¡1~1 2i:1 
Tr.;r.;iereni:.i.;..:. f"J.~t'•'• i:te C :•¡:oit:;.l en ro~ t·:10·.,.·1rni•:nto:. d"' 

l:J. C• eud::i E;·. ter n:=t. (~el :Se( tr.::ir F'1jb!ic:o •/ de- ¡.~ fi :-:1ni: d. 

F're<•t7'rr10; 
Btutc•::• 

+ o 

+ 4. ::: 

+ 3 8 

+ 3. 5 
----------
+ 18.1 

( rn1le:· de rn1llc•nf-::. d~· o:!Ólé•re '•) 

,L!.,ff¡(•t' t1-, 
:::-tr:1•A1es 

- 4.5 

- 2.4 

- 2.'3 

- 2.::: 
----------

-12 . .;. 

f'r e ••té•mo::• 
r"Jek•:. 

+ 2. 5 

+ 2.5 

+ 0.8 

+ 0.7 
-- ---------

+ E .. i:. 

lntere-

- 7 8 

- :::t.3 

- :3.3 

- 6.8 
-----------

-·32.2 

rran·:;teren
cr;,, f'.Jet;;_ 

- ':.. -. ;. 

- E .. 8 

- 7 :3 

5.1 
----------
-25. E. 

norni1;0 interno. 

172 rnillone-:•, de loo; r;i:100 millones (lel iurnt•o 87 .; 5430 millones; m.:..s 250 milleir1e:~ de 

!Ir.me::< , l::i. m;:.yQr p;:.rte en interec,.e''· . .::. .• ;tu~Jrnente i:.uent:;. c:i:•n un~. deuct;;.. ele ::>Jrecleclor 
de :34000 m1llon•:::• de i:tolar e::• (F .i•.1·,,.o.1:::11:or,."\,•'ene=11el:;. F'ai;,10 :30000 m1llone:;. de dol<t1e:;; 
.'::\su::< .6.cr eedi:i1 e~· en 5 "'no.::", .:::r:./dic:/:37) 
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t:::.n io.7' r1i·.,..ei~s rná:~. :;if 1:i.:; €"í1 i~ t11!,fot 1~ de- t· .. 1é .. ,;J((1, Z•ter1do l,::1propot<11:~r1 ·~•lí!'11!::1r ~., l:J de 

1982, o $€.•o, 17.E •.:. del f'l8. 

r ... 1 ier1tr:;s t.'!nto el 9ol)ierno tl'--tl:.i:;, re~1h:::ado ino:-remerrto$ en lo;; pred<:r::; de b1e

ne$ ~l ~ervtcio: .. p~r~1. ~1Jrri~nt::-it ·~1J:- 1n1)re::a:1 l·, e.:. to :.,:· .)Tt:-~id1.:i el cc•n1t (1! de '~r:ihtO p1j -· 

l:rltr:r:r inclu•/end•:• 1echJ1::r;1ones, r er:or te;., de::,¡ iido'' rn;:i;:;1vo :; . ven!~ de ernpr e:.<•·> p1.Íbli

c.::-.s; p::or::r. que di?.rnirr•Jy.;rn I:;, :. t;;.~.;:..;. r:fe intere :; nr:rrnin"Jt-"·:. ::.! 1ecl1x11 1::. intl~.o~ir::n. 

!3e r,:,.:: :-;::Jcul;;.i:fo que .~ !e !;:1r9::: de 188::: e~1:: ... ::. rr1ed!dZ1 :: que, ~ei;.1un r:I qotiierno -

1u·:.títii:::.:'1. J~ luch;'} contr::1 I~. tnt1;:.("11:1r1 prci'..li:u· ::11 3r1 ro;:~:; r t?(·e:::~16n Por .:.1J parte el Gc1bier

no írii:-' ernent~.., .;.u:. rr:· :.er··/::t.$ p,:11 :¿ 1: ::ir1tlíl\Jt.:nci.:i ;. q:J~ ·:ir::· pn: .... ít-:ntr:·ri. 

F'err .;.tJ p::.rte el .;.e.:to1 pr r·/~":l•:r ·'·i'· q•.ie ¡.; o:le 1::. ( t ec i>:cnte ir.qu1etucl :a:.r::i;;J. 3obre 

to(f1:) en el 1 .. ;:,rnpo, p1:irq1y~ .. l~-t pl::1.r1•::-.:ir::h:•r1 r1•:i .:,Ji:.::·n:~. 0. :.:Jt1¿.f::1_i:-et ~.1J-:, nece:;ici::,.de.:. ei::o

r1•jff1ic;.:,.:. m;;_,::; el•~ff1e111"~!,;.: f1E-f1ti:.· :~ 1-J i:)e(1t;·nie mtl .. •(l•:,ri. '/l.:. f;,Jt:::1.de ~r11ple.:o. pro·.,:c1-

1: ~ni:i1J qt.J;;- f1(1 lít'·:'ÍE·rt~ r::-rt r;,_1f )fl e :.e :":d.:; ;-:.1,.'fi;-rn:-_-,:. de t:-.i lfl>'. ':·t !tdr lff1!:it •? '1'J•:: p1 ·:::• 1 11!~·:.::: .. 1je a 

cuer de• a é.:. te. de!:;1i:Jc~ ,, l::i 1nc ·:·r 1 ~.1.; t ·:ni: 1~ i:i~ ... !c1 ~, pr üi~H ;:~.n-1.'.1 -. :h.: o-:: :.::t.JTL1llü 1~pJl:ierr1 ::irt1eo 

Ft-111 acerca r:le har.er ::. .. IU$te:;. r:;-n r:-1 Sectr:rt f'1jt:.11c:•:• . .:.rr 1:.1.:-vo:- tler11po ~~e r:f;:.d :o. cerno' -

cer el f·rogr;;m:;. o:le "./ent;:. ,,. l iqu1d;": io:rr• r:l•:: E m¡:r1 e·~·"~' f·:;.1 ;;.e.;;t'.1.t::iJe$.: r::on lo que la re· 

p,-\v.~.tiz¡;1J:ión de I~. ei:,:ini::iff1Í::1 :.1(11_;.: .. .:.u r11::1ri:t-'13. 

E -;t-;;t !oit1J;')r.:ii:1n .. d::""'·:i~ !:) p,:,· :.1 .. tt:·n( i~ d-:- \.:. i: t 1 :,1 :. t:-r1 I~. ~:·i: nn1:iff1Í::-t, n~t.cii:inaJ,en I~. i::u;:.J 

!;;• 1 ee :. t¡ uf ti;; :::'.i: 11:~ri :.::di:1 ti~~ :.e: ·-1\:!ci de t:"-tJ:.:tt:·.::::. t1~. ~1rO\•'oc~~(j(: i:te.:.(Je 1882 un::t estru~ 

tur ::i ele lnterc::.rnl)lr:• e intett el<i.ctérn er: •:1rro~•rf11r;;, r:lr;-;. f.)"/(lf ;:.))Ir;.- p::i1;; Mé;w;;o, que io ha -

cr::invertíclo en cxpo1 !;'ttir)t neto de- t:.1¡.11131. [ 11Jr::.nte r..-1 proce"'º ele rr:·e3tructur::•.cíón -

(el r:.ual ¡:.::,re.ce :.i:- errr: ::<fftlrr<or:;. ;. urr::r ( u;;rt::· ¡';:,;.e)' el cJt:•.:.tir1(.1 interno d·~· lcr:; rer::ur~o~-

cre•:!itrclo~ f'.>~tern1:1 $ tia. Vt;;'ft/(jcr r: :Jfflt)Í::Ofl(jl) (je r:rríen!3.Ctr:fn . .;je Ífl'·ier::;idr1 a q;:c::;to. 

Cr<u.ia~ 1::1~ <interiOte'.$ cir•::urr:,t;;.nr:;1a.s ~· l::c cri~i::. per:sí3tente en I;;.. ecc1ni::rrn(;;. c!el-

pafo ;:.unad::is a la.:; rte(.e::.í•1::.de~ .:Je rín;;rnr:-i<•miént•:i e:··:terno p::ir;;r. el r:Je::;;;.noller inr:!u·:;trl

¡;J har1 pn:rfundiza.du la rece:~;iÓn la cu::.J reduce las pr:r::.ít:rilid<:rde~ de 1~recimiento en el -

9) 



1 \.: 1 2 E .~~:na:;;_ 

b;;J;:.n::;;. corne-tc1;:.J 11 dt' p.:.•JO.; de EU quier• ¡:ir l"'t•:nde ((•f1t1r1u::<r l::i. caner::i. ::orrnarnen-

puclier a p~rer:i::·r mve1 °:1,1111il. !·11 ,;,. ... 1co e; t•xla\•'I~< .. ;ujeto o:h: r::r ~dito ... '))Jnque ~·e ti<i. dete-

rnu!t;l::..t•:·1.·,Je•. 

5 4] L 1:1:~. t:i;:1r11: 1:-1:. 1r1 tt?.r n-~(.1or1~Jt~·:;, i:.orr~.1rit~t ;:.n qur:- r:-1 pr 1:it:ilern;:. de. l::t dt;uda. in1ern::..cir:1n;:,J 
h;" e;11peor;:-11:lt.:1 'i ¡;, 1 "-'f-•1Jt;:,.i::i1)n til ,.,nci•:r "'· o:k L ~1tmo:;.n1•~r ic;'l. ti::.. b;:.j:;..do il. l<i. mi\:'ld del 
n1\·'•:d .:le 1:::i::-1. :.·~·~1tin una er¡('•J>:::;.t;:, mundi~'i .:le "ln.:olitutic1r1;:.J lnv~,;,tor". Cada t. me-
""""; 1::. re\'1':[·,, pide.:• ¡,;:.ne•:•:• intei n~cion::ole~· e\"i'oluen en un'" ex::oJ;:o. i:le o a 100 la --
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r ~;-put~1c1c~n 1ín~nc1er ;) di:· 1o·:i p.3J:;r:- ;, [ 1 r:r1t1 •:i i:1é J;:. t-~"/:)}1J;:1cii:~r1 "h1é;.--.icc1 e:~ ti:1 que n1á::: 
se ~pr º'"~irn=:t. eri L ::.;t1ino(trn~tK~. ::.. un.'":\ b11e-n::t ru:dtc.t:,_ L ;;.;, pet :.pe( tl'·/ó.:• de rneiore::: -
pt r:i:.1c,·:. p;:,r::-. eJ p~tr üJt;:·r) :.1Jff1::·uJ~1 :~ .:1. h tl~t:.1::.j13n de ~"1i)li1: .;t tJíi prt:11~ff~ff1?t E'((lft('.Íff1ÍCC:t ... 
d.;-1 Ff·,·11 (H ;:tn 1e:;.1 i.:1n ( (•fl1':'f1L~ .. r ii~· ~ f :_,·.--.:1t ;_1bh:· :. p.~J'.~ h·i e. :i( o. i: tJ•/;:.i. t1;:,,1.:.. di:- L.;. purrto:: .... 
(en f::) t; ... · .. ·~;,j1;,~c1i:1r1_1 flJ~ 1.~ ff¡.¿ :. t i;-1l!Ji:1d::i di:· /(1.;. 1j1urno ,:. di:1 ~· ::if1i:is. ·· (t·,·1und1:i F1n~lf1i::1er o, 
E 1 Un1ver ; .. ;J. "[•e t.:·1 h)r Q .;-r1 r:·I p1 ·~ '· !11~110 ,.¡,,. ·'°·L In:, trt1¡!1onC:tl lnve'•tor", ::1locti87:1 

~·5] s. e. G\V'lflr1r:- .. "E 1 i:·ir ( UIQ VÍ( Í(I :.o 1:!~ !;:1 1:tt·ud.) ~xtern::. ... ::, ele1..;cid'nt:- :; dcd Fie~ --
<ler' ~ Dige;•t, 1utr•:i dé 1-:i:::7. r:i .¡;;: 

5E·l c;.:incei~ (lt- l:o. t::.JI::. •:kl Ei·'.lt-.·1E:..:::..f··H< d>:- EU, r1::.r1 lle9::.i:lo "· tr,,t:;J i:le .;:.i::1JttC:tr <.u .:léticit 
econ r e¡:•<:•rte~. er11~1.:•J'10 :":>'' ;:i~1l:•1 e ::.11::• re ;.e1 ':'::< ;. (h1 und•:• Fin;:mcrero. E 1 Uni'-/er::•ol_."A
fo rnv1 que E: ... 1r11E:."'.f"·lr·. rno•.tr-'<th •Jr1 i:h~tkit por 1_1:3 .::oi:u:i rrnllone:'• ". :::·r~.ep/:::7) 
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Uri üJC-1úpli~1 e:. el C 1:.r1tint:·r1t;:,J 1!1iru:.1 .. que tl1:·qrf .~ 3er r:-1 !lf·pt1rnu b:.ini:.o ,~(•rner(:j

aJ i:ie E Lt '/ que ::.,J líl\·'1?t tu dr:-rr1::-1.:.1:::1do er1 t"!ff1pr e·: .. ~.~. r1~1•: 1i:1n::1le··. i:i~· er1i:-r1:11.:•. dt! qr~n 11e~ 

go, 1Jbt1J\·'ü i;.i: :)11 ~~1:"..sJ te i:h:· :: iJ·:. f1:1r,ck<. ¡ ·1i:!1 .-·r1d1:1 pt t~.;. t :.\1:!•:• i: :j:p1t ::.tl ~:. i- cr tc:1 pl.:.zo ;;i. e-ti c1·:. 

b.:tnc:ci:: .. E::;ta;:: in\"er::.iorn=·:: t'~1JIN·on f)lü".,.i:.11::.:.ndo un~.,. i::or1i: . .:\t•::n:,cii:~r1 de pérdida.3 

E :;to e:; uro:;.. pc·quer1a rnue :?-tr; de lo:•·:. q1Je .:aKedet 1;:. :.i t .. ·1 é.·jco de:.c:o:or10:,,:ier«. su 

cleucl:;. ,.!:..clerná; re::itirrn::i. lo e:·q:O•Je.>lo po:ot 1Jr1c-. o:eorr11;1o:~n o:le ló. ONU\.; o;u:;J culp'• ;;.. lo:. -

b<inco::. t1::isr1~cion,1le~. poi l.:. 01."·''; ele 1.:.. deud<t ,._,,te1r1::0. 1.:; pol(t10:.'o que e·;t¿Ó ';i1:1uier1do 

!;;.. b;;.ni::<i., e.;; le'. ele inut•ment"r .3u::. ré: er".-":1.>. p1 i:·".1enclo que 1xur 1 a r_•.:.to •:O que ;:,J~11mc1.;; 

p;;.J:;;e"° :::ubde~::orroll::<di:1$ ~·a r10 pued3n cubrir re•;1u1,,rrr1ente el ;e1 ·.,11o::io ele- -:.u cleucla. 

En el proce:;1:1 ele ree::.triJct1Jr .;.cidn el Ft· .. 11 ti" :$ervi(lo :;J r111;;rno t1e-rnpo O:.O:•ffl•:• pre$\;;..

rni:3ta '' COff1C1 "p1:1lid-3. ri:sc~J",p;;..ticip: .. ndo (;On 3u.:; pr op11:i ... t'ünd1:..i~ ( pr C1\•eniente:-:; de 

lo:;; p<i{«e~. rriieml:ot 0:<1 ,,. t equit iendeo q•Je- t:'tfnto1¿r, p:-;.rtio:1pen b.:1f1•:·ü.o ¡:.ri··,..,<do::. L:; :;itu~ 

ciÓr1 ~$ que lo:. r11JE"·:'o-:, pt r:- ~· t."1f(10 :. v1Jt-l·· ... t:.r1 ;-, li:i :. f.1t c.p1i.::1 :· t).:OJ "· .:. :. i: 1:1rf11:1 m~n e :,.Q.:. ~:ii:n 

1ntere·:.;e::. .. ::i. l::t-:: t.:..;.;:.:, -.. .. 11J1--11tr;-.;, ri 1:, :· ( or ,-¡¡ :.1.~1r1t: :· qu~ · . .:.':"Ir• r r-pt 1~1qt .:.ft'1.-1n(io.~;e 

El prnbh::rn" •::.3 que er1 l•J•J:'lt ele de. tin,,1 '·'': ''· n:•:lu.:1t 1.3_ •:h:·ucla, el C'-'Pll;:•l de lo:) 

c.i:.ntribuvente::. i:ie lo-:. "p:::.i~e:. ~(. t eE-dot t': :." 3e 1Jt1t1:.:' p.:-1 .") .:,: .. ~·~1ur ~1r 9r ani:!es ·~:-1.~;i::1s 

".la. banc::<. ci::ime1 r.:ial intern::1cion::.1 d::1ndo3e el !e1 .. :\rner") ':k •. 011.: entr ~'o:i•::ri o:tel rillsrno. 

Ur11n cu.3nto~. b.;.w;o;. intern.:11:1oné1Jes e.'.t.'<n 1.:-:,J1z;;r1do el '\11 :~n nt>gcu:io", pu.::<:s

to q1Je t'•fl'll)len I;; (:C•no:·entr;;o:1o:•n de o:::-p1t,•J ;o:.> d:; v1::.. vent.:1 o:le C"1rter::.. 

e ori 10. n:-í:."::tnJi:: t1Jr~.i: 11:1'r1 :.e .)rnph::.;, .:-1 r1!::1:-o p<::tr :1 ~'111i:1rtl.:.;1 . i:i -::,;-.). el per 1i:ido de 

gracia e:.:. n-1avor. e.::to pr o-..:cu:.¿.. 1.:-11 \o:. r11t:d1.:tr11:1 :, 1/ pequ~f10 :. b~n(·1:i ::. i.:c1n·1erci::tJe ;; e;::; -

trnnieros ternor 0:$ p1Jesto q•Je h:•> ernpt e'•!ito:• olor ·~1:;.,.:10 :. :;.. M.:'. .. io: i:• iue1 eon en l:•::<.$e al 

t;;.m,•fio de "·U'-· ret.er """'' :. 1":;1 . ., ev1té'l 1100: •Jt r 11 >:-11 pc~r •:lio:I:;.: .. pue :. to que el o::;c,~.oit:;J ne• le.:• 

ser::: devuelto en el t1ernpo e:::11pul::odo ~-ino:• en 1Jno rria•¡or .. pretiE·r en veni:ler .:;IJ p::irtio::i

p:;(.ion en 1:: ... deuda. a. un v:;Jor rneneor E >to e~. I::•. v>:-nt.J de c.::1rtera 

LO$ t1enetk1::1dos con e.~te me.-:::i.ni:.rno :.or1 !o"' ·~1ii~1ante~:coo. b"1'1•::0·:· tr::..:;;naclcma

le:~ que c:ompr::•n cieucl::o. ''l:•::<r<'•t:;" •¡ p1Jeden i:.ot:or 011.;_:;.. f·,·1 é.-~io::o ;;.J mi·:.mo v:;Jor que le. pa 

g;;,1 (;:o. ::il b<lnco 011qin<ll. 



rnerce E:,,:terieur. vende ;.11 par tic1pa(1o:)n de ~J1~111n crei:tito ::-J Fir't r·.J.'.\tic.in;:.J Cil~l 8anl·:,-

centr;:,ción de ce<pit;:.J ::1dem.:\:. de d::.1 ie dentro de 11r1 r.1c1Í"3. ·:.e d« intern;:,cion;;Jrnente. 

F';;t[s 

EU 
Jc.pór, 
lngl::.terra 
Fr::<nclc• 
OFIS 
Alemania 
Ce<na.da 
::,u1:!a 
Belciica 
lt;;.Jiá 
Otro~ 

1] :;; eptiernt:ore 
2] .A.QO$tO 

C.UADriCI 21 
[ 1 e11d3 E;. :tern::, clel :::: ei::tot F'1J~)llC:i:1 f·,·1t.:.":ic ano 

::, ;:.Jdo:~ poi P~j.:;e::; en ~';. 

\8:321] 1884 3] 18:::5 41 188€. 3] 

31. 8 3·:-:: 4 3E o 31.4 27 e --· 14 1 14 - 14 "' 14<: 17 :3 
12.4 IH: 10. 2 10.4 10.3 
7,4 .. .¡ E·.4 E..8 7.2 
";' 1 1 2 .. o 7.8 :3.8 
E· o e -.) .. · 4.9 4.6 4.7 
r -· 8 E. . .2 5 3 5.5 5.6 
3.8 2: o ..:. ... 2.t: 2.G 
1.8 2.0 1 8 1.8 1.3 
1 5 1. 5 1 r 1.6 1.8 -· 

7.9 .,. .6 8.8 12.4 11.8 
.. ----------- ----- -- -.. ------------ ______ ................. ------ ............ 

100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

3] Dkiernbre 
4] Od1Jbre 
F.iente· E l;;bor ::•i::ii::n pr;:ip1;; er1 b.;..: . .:- ;:, mfor r111" ,. t11r11e :. t1 ::•Je:'. de J;;. :31-!CF' 

el cC1so contrairii:i, de 14.3~'" en 1884:; 17' 3% en 188E.,. lo:> OFIS e.:; el caoo 1:Je ,lapón: 

r.le ·7.0% en 1884 a. 8.8% en 1886. La. c!e1Jd::•. t;;ml:oien :;e M. intern;;.1~1onaJizado: de 8.:3% 

en 1984 a 11.8% en 1985. Fie~•pedci a la~; clivisas h;;. 5Uc:ei:lido ::dgi:1 pciiei::lclo. De«de la 



~ervtr.10 a la. de•Jda o:•:iro 1.; rnonerJ.~ de ~IJ nai:1on<!llict.:i.d. 

CIJAC•FiO 22 
Deuda E:;terna del Sector PÚl:•lico Me:c·;io:.ar1c• 

.3:;Jr:~o-:: por [ 1 ivi.:~;:t~!: en~·"'" 

Dl\/IS.6.S 1982 1] 19t:.3 2) 1884 3) 1':.l85 4] 1886 3) 

Dol;:or EU 
M::.rco ;l..lem::.n 
Libr::i. E.:.terliroa 
Ft'ancco S•Ji::o 
'f ero Japone~. 
Fr::.nco Franc.es 
D 0101· e anada 
O tras 

1] Septiembre 
2] ,.1.,90::'1tO. 

'30. 8 91.7 
2.e. 2.4 
1.:3 16 
1.2 1 ·~ 
1.2 0.9 

o.·:. 0.8 

1.5 1.3 

IQO.O 100.0 

92.I 90.5 87.0 
1.7 1.8 2.7 

0.9 1.4 1.5 
0.7 0.9 1? 
2 o 2.7 4.3 
o 6 0.6 0.8 
0.8 0.8 0.8 
1.1 1.3 1.7 

100 o 100.0 100. o 

:3) Diciembre 
4] Octubre 
Fuente: El.:.l:oora.a:.1c:ro prc•pi::. en l);;;:;e a inforr.-.e::i trirnestr;:.Je:;. de la SHCP. 

• E~· nc•t::ible lo;. di~.rninuc1Ór1 ele 1.:- de•Ji:l'' conlt :.taJ:t;;.. en d•Jl:~1 e::. •:te E U, ~obret•:oo:lo 

a pas tlr de 1984 ::iño de 1::. ·3eq1Jncla fCt.Se de la re._,,¿,I! uctur ;;u:·1Ó11; en e;. te l::t. proporción 

era de 82. 1«~ con respecte• del tot;;.J, en ·c::<ml:oio para 1986 el porcentaje baja hasta 

97.0~'.. 

septiernl)re de 1987 el 3;;.Jdo con J;;.pcín er::• de 1s.2:~ •¡el saldo en i¡enes F...1:{. del to

t;:.J i:le l<i. [• eOJd:;, PÚblic« .. no e? e.".tr:;.nc• que .: . .,. o=":. te ·~ien"'' ::<ncio un pt oc esc1 de .1aponi::a 

tica ecor1círnic::.. a •Jn .;_v ;;r.lo tal que :su rnonecl:; ::e r ev::Ju6 t.;.nto q1Je afee: to' al c!ol<!r, qui 

!'O 71 Ft C<fll'.01:: r·11ite1 r::.nd :.fir rf'l•) que lo:'. p;:.foe·s deudor.;.::; '! :;..ereeclorec'. tienen OJna. "res
pc•n:::;;})ilida.d comp:ortick," p«r«. ·,.upo0-r::•1 el pr ·:il:olern::.. ele I«. deucla . .,.,..·;tern::<. 11 sostuvc1-
que "o ·:;;:.Jirno:; .. iunto::. de 1~1 ct1:':1s 1) no::i~: enten~m1:D iunto::i". T .:iml:iie'n que es "re3 -
ponsabilid<i.cl de los p;:.Í:Ce;. rná~ rico~: o;.i<i1'3!1tiz:;1 un c:recirrnento ::<olido :sin clee.eq•Jili
brlo:::, e:::t:,bili::::ir l;:i,::: moneda::"( lo-o:. precio::: de l;:i~. m::i.teri::i.~ prim:,.:::" p::ir'!l :!lTlanz::ir ·
to., e!ifuerzc1::; de lo::. po1.:.e.:~ enc!eui:l::i.do:: .. (~·'°1uruJo F:r:~fidero, E! Univer5é.J .. "L::-~ Deu 
d::-. •::)' re::•r:•on::::;!)ilid·~.d 1:·ornp.;.rfül.:i. entre deu.;lc1rn::< ~· ~·.i:.r ee~lc•re ;:". :::io(:t/:::7) ,. 



en contra.ste est1No muc~1Q tiempo sobrev;;J1J<odo v act1J::ilmer1te se ¡;-ncueritra en -

proceso de dev;;Ju;;.i:ión. L::. :?.O~)rev<ihJ::1i:11)n del dólar fue preci.3amente un elemento 

que tomN"on en c1Jent::~ lo; países ::ii:te.:"dC1te; pc,r::' irnpeir1er que t·11é:•:1co le::' pag1Je 

en "u~ re"pectiv"3 monedas. 

Desde rrnwo de 188& .>;:, ha en1pez&io ;;. <irnort1z31 en un.;.. nueva forma, por me. 

cUo de "debt equiW -:<wap;;", o ::.ea, c'3rnbio de deuda por inver$iÓn. J::>pón es el más -

entusici.smado con esta forrn;;. de inversión. o en s1J defecto, f:i.;:,nett;;i:.iÓn extr;;njer;;o. 

!>. e::.te procedimiento t::irnbien se le ci:•noce corno i::<tplt;;olizaci6n de p;:i:,ivos. 

El primer tipo ele ":sw;;1p" reali:<tdo en ín'J'lO de 138E-, fue por l'J1:3S.L:..N (de Ja--

pon) quien compro a tl'aves r.te CITICORP 1Jn<i i:leucl;:. ele E.o rnillone::i, en 40 rnilione::i .• -

cobranclol<i. al Gobierno de Mé:x.ico en 54 rn11ione$ de clol<'re!' (9;:.nancioi. = 14 milii::ines .. 

de dolar es), pero cc1br::.ndola en pe:;;1:is q1Je :>e invirtieron en una nueva planta. Esta -

e$ co:mdlclon de los twc.ps, evitar la J;;.lida (!e capital aunque regrese en pesi::is eleva -

luadc•s. En 1'3BE· _;.e ;;mor t1:c• de1Jcla .. ::.. tr :;..v,:-:. de lo~: S\'l::tp.:' por un v;;Jor ele 1050 millo-
' 

nes de i:lolare:s. 

Otro tipo de 3\V~• se e lec tua ~.ín l::o. intervenc1c:n de •Jna tercera parte, c1Jandc1 

un banco acreedor i:.:;mbla 1Jr1 credito por cop<irtic.ip;:..:ion en 1Jna empre!.a. me1;1c:ana.· -

Este sw~ :se efe1;t1JÓ por pnrner::.. ve: en m::orzo <:le 1987 .. cuando .A.menean Express 

Bank cambió pre3t<imos por un valor de 100 rnillc•nes de dolare$, corno p<>rticlp&IÓn -

en un provecto hotelero. 

L::. t•anc::.. de J::.pón ;:.1irm~ q•Je EU ;:.J tr:;.t;;.1 de di~'rninuir SIJ déficit cornercial OC'! 

sion;;ra una contracción irnport;Jnte de 1::1.3 e:-<port::..cic•ne:; de .1:..rnérica L.:1tina por lo --

que la captacidn de divl:;;;,,s se recturn ~; I;; :.o lución que so 3tiene e2> que le·~· b<JJ1co::: a-

creedore:!I ;:1poyen a los S\l/21p$ Consicler;;. que :;.;;i :::e ;;J1enta. el crecimiento del c<tpitaJ 

extranjero en pafses en-..iesani:illo como r .. ·l~;~ico que tiene "1Jna :;ditud positiv<o." ha -

cia la Injerencia de la inversión e;.:tr :;.njera en I::<.~· ma.quila.doro.>, lo cu;;.J fortc-Jecera posl 

tlvarnente su economía interna. 58J 

58J Mundo Financiero .. El Univer:>«l, "Deben ::.poycir los bancos ::icreedore:3 los :''ll::ops, 
dice el S M\Va B anh" .. 25 /no"l /f:.:7. 
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tr:j.njet::t:., la.s ernpt e:..;,:. tr.j,~í13.C 1onóJr::- ;. ~/ r-~lp:1der i:ír:- r1;:..i: 11:1n:=.J1:::-.1, ::1J e.~i:.2p~1 ct l:;t.;. ley·e¿; 

e m;;itit1J(:11:ine::: n~.c1or.::iJe·:. 3~a;-nt-:1d~:3 ~n i:ik i-10 de·re1::h1:i 

taliz"-ción ecolc11~~1c-.;. de fr1 /:.·-.;1co. 

pn:ipiecla.cle :. e;•.tr.:.n 1er;:;"; ::.e pe1 cleri::. el o: ont1 ol •:le lc.. eo::onornf.:._ del p.3(:;,. " 60] 

5 '.3] t·..11mdo Fin:;nr..ie1 •;o. E 1 Univer.:.::il. "'.'.:: •J'.pencfül:;. .,. ::. •J iet~ «.E ·:;tuo:li•:•. l::i s1J:::tit1KioJn ele 
deud::i pcir in".·'f::r:.1 .. )n" .. 7/n0\'/:37 

i;.o] E~;cel::ior .. "lrnp;:..0
0
1:;hl>.:.', la. Coeuo:l~<. del Terco:::r t·:11Jndo. F. C ~tro", 21."::.hr/87 
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.<>.unar.fo <1 e?.to, lo'• ~u;;no:Je; cf.;tk1t ti'.i:;;Je:. en EU r1C1n cn:;;p;;r:'lr.lo un., creciente 

participaci1!tn de toncli::i"· intern;;i:1on::iJe:. ¡:i;:ir;:• 1:1re;.t.:1mo¿. a. e~·te pai::: .. clei;:1nr:lo meni:i3 --

E ·:·t::• rr ::1.c t1ca de ir1i:-r i:.·r1·1t~rit•:i er1 t~.:.. t :1.: ::.~.:. d~t~. dt~: lo.:. ctrio..:. ·~.etent:). cu::-ndo la::• 

i::ondicio11~::. econ1::mic;;.;. ir1\em.;t.Gion~1J.:;· ;. e h1c1er O:•n r11;:•.:. me::• t<ible,;:. L 03 b;:1IlcO> t)U::•ca-

O tr'a c•:insec.1Jenc1;;,. del pr •xe.:.ci de t ee:::trndur<tciÓn e::: el cornbio r :,di1;3J. de::>

de la crisis ele la deud::o. r:lel :<ector publi1;0 de M é.-:ico en 1s::i2, de 1.:.. b::inca priv::i.d::i. in-

E.1) Ha h;;;t1idc1 ;;;~1it::ii:1&1 en l1:i.:. rnerr::<id1::i:. tír,;;ni:ieri:i:;. del:•ido ;:, que EU ele :;.er el princ:i
p;;J ar::reech:•r e:. :;.t1or ::o. el prin.:-ipaJ i:leudor i:lo:-1 rnumfo '.I tier1e que torn::or \'cilurn1r10 -
"º'" pre:•lafí11:i·:• ele! e:-.terior. (h1undo Fin;,n1:iero, El Untv1;.1-.;.;:.J, ","-.1~11tai::ié1n en el met 
1;adc1 tinanciero refle.ic1 a EU cc1n-,,:1 .:-1 n1.~vor deudor". 18/oi:. t/:::7) 
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t;;o.t:ul<t':> 62] 

E"·2J 0\,.~CÍ•Jne.: .. ··e .:-tfl1b1t:i::. fi;;d1.- :-1le~ df" \;:. E;~ni: ~ h1urii:J1:1! tra.~ 1.~1 C n..:.1.:, h·1e; .. :1c;::.ri~" 
.2/ tlJl.1'·.~~7 

E·3] E 1 b~n1: (' de t; 1:1. t ·=·n di:~· r<·t :. ~d.:1.3i:f1:,. el r 1: .. =--rri~:.1:1 1: i:1 dt- 1Jr11:i :. 200 rt1illüni:-:.:. de dol;:,. -
t1?:: i:te pr•:;<.t:O.fr10:: .:Ir:- r:··.ir:·i::·:. i::-r1 .. ,..,;:. .. :.de i:1i:·~-:·1ti:•!l1: E;.ti:· e-:; el primer h~ni::1:i est:..
d•Jnidt-ni•e eri ton-,.;¡ .,.~.t~·- de.:1~-11:1n 1.0v;;..1:1 1~•r11~-: .. 'El B::inc.o de Bo.:;ton "Borro" Deu 
d;;. d~I T r?.ri::e1 ~1·11Jrtdi:i "~ 15 h:~1< /;=:7 ,. 



1 1:1 ·~ .. E ::;te plan .. 1ur 1q1Je pr ac:ur;;b;:.,_ llr::-·-.-·~11 1::. u í:.1 :. i:fe I~ deud::. ;:t 1Jna nui;:-v7, f.;, .. :.e ot 1enta .. 

(J.),¡, 1nlent;;.1 el (l•?Cirn1errto de I•:••. p.;.f:.e:. ern:Jeuo:i;;.,do, lo~ pr-:>$t~...rno·;; f)ll\•'acfo·;. pt~tdi-

De::de 1882 I~. i:-.:.tr~te9n .3rl+: 1 rit;=j(f~ de:;de i:-1 ~·Jr·~iir111i0r1ti:• i:tt-? I~ cri-:.1:. de I~. dew. 

da ei\tern:;;. t1::0. frac:;; .. ;:: .. :lo L •:• que tic• hech•:o e.:. e\1it;:1r un;;. ui::.i:. ~'un rrie1•/1Jt en el :;iste -

ma finani::iero internacional•¡ ::<cierna:: .. t1:i e.'."it::..o:io un;;. <·Oluo)n defu1itiva 

L 3. estr;;_te9i:;,. ti;:. prt:1".•oc::ii:io p.;r::1 lo:. p~r:.e :. en de-:. .. :in i:1llo est::1ni:.~rr11r:-:-nto. jnfla ... 

ciÓn, '! p::oJ'::i. lc•::. p;;.~e,. de·;C1troll::.dc1<= i:li:.rnir1uci1)n Y' P'='rd1das en ¿;u .;edot e:·.port::..clor. 

L C1$ que h~n 3;:.Ji(i1:1 1~1:-,nando -~ori li:i·;. t:1'3ni: •J$ ;:1(t eei:i1:ir .:-: . . :U for t~lei: er :.e •f' reducir -su ri

e~.gc• i: c•n lo,. princip::.le ,. deui:lor e~. 

E 1 Plan B~her i:-t;, una 3C•lución ur11h.tet :;.J que ,.e topó ci:.n la. ne9::.tiv::i o:Je l•n pa.
i:;;e$ endeucl;;dc1:.;; que :;;e ;;plio:¡,:"" ¡:.01 1.:.. iorr.-,,, en q•Je q1Jeri;; reiol':'er el prol)lem;;..: 

o se,1._. con rn~:· encleudc.mienl•:i El m1~mi:• E;:;.f.er 1ei;.oncu:1o'q1J•: h::.n .;;;ídü lo:; precio:> 

de 1~:3rn(1tt::-t1~::. pr 1rn;:;.::-. v i1:1,;. 1r11~n -:-: i:1.-:. r:i•:ir -:-: ·.pot t.~c1i:;ne·::. li:i qut;- t•=--J en·1peiJr adi:• 1:). r~

l;:.1j1:(n deud(-1-¿-,,,por t;i:1i:~r1 .. ~.ur1-:,,i.J:_t. .:~ 1.-1 tt~r1d~~r1c1.~ ;:.Jc1~.t.j._ ~n J:;t.~. t~;..: .-:-...~.de iriter e.:. 1¡ .:.. la..:; 

pre~iorie·:. proti:ici: ii:1ni·:. tét.~. li:i: 1m·11t0.Jo:. lo·~H o·: df· r-.. 1 ~: .ic o '.i le•:. princ 1p;~J1;-3 deudc•t es 

de ,6,roéni:.;;. Latina en el rri:;r1e ic• ele .:.u:. f:Or oblf?rr,.,,, .. :¡1J1 ;;;nte 1·:1::::::.:-1·::<87, Mri :.icJo neu

tralizado!\ por la rni~m:; e'· tr;;te1;i1'' i:Jio.er1éto:J,, pre >unt;;mente p::ir::. 3•rud:,i .. ·~oncentran

dose el pro•:lucto de e:::lc•; l1:i9r1:i·"· i:-n I;; b~nc::<. ·~c·me1 c1;>J intern::o·~1omd. Debido a esto 

sie necee;it::.. con urgenc ¡~.,.una ra1Jev;:, e~. tr ::1te91:-:t. 

. .:'.:..r1t•:- e.!:t:~ :itu~·:11)r1 !i:1:. d(·1J(iC1t:-:. •::.t3n :::1 :.urc1~t::'r1i:i1:1 :-i:t1tui:Je-:: r:iur3:. t1¿1ci::.., . .:.u.:: ~-

c-r ee•i•:•t es .. por que r11.:..• \·"=n f.1ür qu•.::4 deben p:':t. 1~F;t.t 1) ch_:.ud.:.. :.1 no pui:.-d~n 1;:¡ener ~1 IC•S in

gresos neC'es;:.rio~ con :.u~ e.· por t~o: h:~ne::. F'ot ou p.:.r te 1•:05 ::<.et eedore·'; •¡ ::<u\Qricl::..des 

•:le lc1:. O FIS l:i::o.,io l::t e:. tr ~,\e•~H::O. ele "d1 ..... 1i:I.:- •¡ ··'>:-n•; er .:.;;". h ·_,¡, IO•Jr ~,.;¡,:. de : .. v11rn::<r i;·u;;Jqui

er pos1b11tdad dt- 1:lub de deui:jorr:- :, •) (f'? pc1.~.11:.11:ine:. -~1l1:ib21J8:0 • ri:1(~(1 i::;;:a::i por c:o:::o .. ri::t

da de p1::i,:;icione:3 urnl;:..ter;;Je~ o l•:i:. r1e:: .. ;,io:. 3et~'n m'•.•11:ire·3. e:'• l::o ::.m•:;,na.::.'.:\, EU, por o -

tro lado .. ;;.rnena.::;, cc•n l:doquear el ::.urnento de rec1Jt ~·J: .. ;.J E:l[1 :.i no lcu;lr;:. obtener el

pc•der de vete• en vc:1tac1c:1ne·;;. ·~on le• que lo:· pre:.\~1mc1::• c::..en;:.n i:Jr:;.m:1tic:;.rnenle. 

E; rasil, en ·>er:.tlembre ele 1:oc;:'. pt 1::ipu:;;i:1 tr:;.nAeirrn::.1 en b•:•nos la rnit::..d de su -
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deucb. que ':.1Si:lend•: " 112700 rr11ll•:ir1e '' de (lol,,re.' .. E :.to 1rnph( ~·l. c. que 1.:. :' in olltudc~r.e~· 

tin::.nr..ie1 ::..:. podt 1::-1n (.on11:i1 ;:,1 b.:•r1ü.:; dt-1 q1:1bio:--1 ni:• de· [:r:.1.:.11 .":1. l;:.r90 pl~;-1.:·:·. i:.orno (1;:tJ'::1_nti 

~ i:Jel p:;,,~10 de '" •l>"IJ(l;:._ E-·l ¡ 

Le'. pr1:1pue:;t~· ne. p:; .. :.c• df.:' ;;:Jii. E 1 p1,.n ti=-nd1~· '' :Jf'I •)'.. .:•i: h~·r !::>::. d.;,.;:is1one;:; de -

b::oncc1·3 e:;i1;:.r.Junh:len$es de ··/Emir cle~.tin:mdü re ser"/~-<.'· p¡;r;;: pr eve,rnr ;e en 1;;;:,30 de -

que :;.e (iecl::-irar::in in :.olvertté ;. lo:. p;:,;::.e:: di:=-udor e: .. ~dern:3 :;_, reconüi:.1::t. el d~:::i::uento .. 

que ~.ctu;;Jrc18r1te pr i:-v;jh.?.ce- er1 le':. ff1ét i:·::o:J•. :. fin.~nt 1t:-r i:1 :: .;.l)~)t t- t)t"t'~· t~rn•:1·:,. o :;;i;;~ .• :;;e .. 

vendr.:- ~. rc1enc•t v~Jor qut? el ni:1rnin:,J. 

L Ci:!· a.o eecii:•re.:. ;:tJr?(~:;1 c.r1 q11r:· ti:-ndri21n (Jitli: ult~de :;. r:-n ··-...·~r1dt-1 I~" ~ l•:i.~ ;;.i:.: lor11~ 

t;:i,; r.lel)idC• ~'que rr"Kho" bonr.•:•'I ;:.::.1Jrn1n'3n pe1 d1i:f~,z; .:oro:.1de1.;l:ile:;. t .. ·1e:>e~ despue:>, -

t·,·1iÍ>.;ico en ;;p::.rer1te ::-i(.1Jerck1 i: on 10·.:; t:i;;ni: o:; .':1.crer:·i:!orr:' ;. 1/ el ( 1 ep:":1rt::-ir111:-ntc1 de! Te :.o. 

re• ele EU de:>;:.noll:;1oro •m rnec;.,ni'.ff•O p:;.1.• di,.ff!tr1u11 le' o:ii?ud:;. .. •:•:•r1·',J:.t.:-ntt- er1 •in acueL 

cJo p;:.r:;. c:)ItJe:,r p~rte. de l:;. d•: .. 1Jd;j_ poi b•:..rr1i:..1 ~. ·:1 ~(1 ·:1:i1:i- (1f' r,!;:.=1:i 1/ f~ .. i: 1l\1;)t t;:.rnb1er1 el 

pe<.1;10:• •:le- 1.; deud::1 .;j•"I :.e•: k>t p1j1_,¡,,_ •;. 

E 1 roec::'1ni~.rno ( i:ie 1 e::1J1:.~~r _:.e .1 i?.:~ t:-OI :.11~iu1i::-ntr:." t·.·1 É-:-.ic ü i: i:•rnpr;;r ~ ~!OOü rni!lont:L~

cie c11:1l~1 e.;: (""r1 l:•orn:i·:: de·! C. üt:i1e1 r10 dr::· E U 1· ..:in -...·f:?r1>: 1r111enti:1 ~1 .?ü ~iio :·. lo:. mtere :.e~ -

generadi:i~' ~eran c::1pit;:.Ji=.;i:l•Y'· de t:;.J rn:,r1er ""en en 20:• ·,[,o;; v:;Jdr :,.í-, 10000 rriillones ele 

de dolare.~. En b;:.:.e;:. .;::•to, r ... 1,.:'.:·.;i•:•:• eri'ii!lr:::'. 1eoooi:1 rn1lloru:::. de i:k•l;,1e:. en b•)í\C•S con -

vencirnientc1 t~rnbii::r1:-,.20 ::if10~ .. pero len ~.1.:.1~to~. i:k· 1r1tPti.··:. que E-r1 prir1i:-ip10 :;eror1 ~.r;.,·

rne~;tr;:d~~:. c1 1Jr1~' t::-.;.;-, Llt:OFi + 1 ~:.~·i:, (..:'.:..i:t1.1.-iJíi"1t?r1t(· ~! ::.r-r.tf:1r F'ubli(I') de r·,·Tt:- .. t(;O ::ii::te.!J 

c1::i :35000 rnl!l1:1rnc·: . .:fe dol:-;1·1::• .:1 u11.:1 t;),;;;:1 Lff:;Ofi + l::.llt;. 1; po.:.t:~r:· te.:.erv::..~ mterna1::10-

n<Jes pc•r 13700 rn1llone::< ele dol.:.i e 3). 

de d~uda rne; .. ,1,~2'J1.~ ·;,~ cotiz:.:i. r::?l1 1.h::-::;t ur:-nto-:. 1.:1ue pueder1 \·'._11 t:-11 entre 20 11 50-¡t .·en -

el "ó.upue$to" i:!e que ::ie •X•lt:e ;:.J 50'·~, c.J vender 1oo•:oco f\11llone~ de de do:ilare~·-· Mé:x:i 

ceo "l:•c;rr::oria <'JJtorn::..tic.~-<íriente" ZOOGO rnillorie:. de dobre:. de cleucla 
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L::.1 \ ... ent::11~.1 ~·p;:;1ente r::)1.:.. lc1;-. :;t(tt::e•:i1:it'(::. !<erí.1. pi:1r .:-,1ernphJ un •:re(lito d.:- .. _ 

100 m1llone.:. lo car.1.o:-l:o.11;;. ~, .; .:.r11i:Oi•:• ele ~.i:i ri-111lc1ne.:. ee,n b.:ir1•:. :. 1 .. or. r e.~·P·)Jdo ele! [•e par -

tc.m.:;,nto (!el Te '·oro de E U, q1Je Je "p:u;.¡;:.1 .;n rnejor e·'' 1nter e<;e-:;'' qui:- lci. cle•ida c::onr:e

!;:.d;:i, l.;, de::;-..:en1~J.1:~., r-.: :. qu(· b:i :. i:1l:d1 1J~' ~1 1 ei:.or11:ii: t3"t" q1Je :;u J pre:. t;:iroci :• t1er1en un v1."1J1:ir 

r11er1or ~,¡ norn1r1<tl. f'~•F1 r·11 é . .;11: o. 1:; O.:: :.venta.i;; . .::. que t1er1e que pa.(l::<f 1Jí1 ir1te.rr;.·;. ma::•

el,.:··1::.do por lo.-:= tit11li:1:; q1Je er111 tir ::~ q1Je ~I que p;,.i.;.F:~ pi:it .;.u c~eud.:1. 

L;::".'.:1e..3cL·1or1e·;. h.:ir1 :d1:k1 e·rn:üritt::id~.:; F'or un l.~(JO. h~1•/ qu1er1 opm.:;. qut_:i enfr~n -

t;:-.1 a.::d I~. deui:ia e.;. er rónec1 p1:ir q1Jt~ ";;eilo ::.-?. ( i:1rnp1 .~ p;:1r•el" F·i:1r otr::i. p::ir te. h::t.~ta el -· 

rc1orr1erttc• de e~. t.:~ r í:'d;:."'\(.( K~n ( fe~:ir ,;-ro de L:1:~;:3) .. lo::. b::inc•.:. :. ;:_-.i:.1 edot E'.:-; rnas 9roni:te:s .. -

q1Je :'c•n lo::. que llev:;n lc. r11::.v.:•1 p::<rte de la deuo:Jc. d>:" Mé:-:11:·0. ~·e h::.n ne·~ndo a. ::ipo --

.i>.le·~1an q•JE· .::1 i:.;.ri¡e podrí:O,. lle·~1;;.r ::•. rep1e 0.enhr per•l1cJ;:1,:; entre 25 11 50~··· del

v~JL1r nornin:;J d1: ti:1:. p1 i?.:.1Ni-1ei:. perit:iiente-:.; 0dern~::. de que :;.1J'.3 re:a:-rv~.::. no ;:i.:.in :::ufi

dentes. P;;r;;. terrn1n;;1, "· rtlJt'' Ir•:> 1111•:iü e::<t<i. e,. otra 3C•~1on q11e dernue.o.tr::i. que el p1in

c1pio ele e:oon e :.pon ;.:;b1ho:l::id dit'tcilr1 u::onte .:.er::i. concet)/do. P::<1 o:-ce que h;;;n olvidado -

q11e t1~w 11n:,. doblo:: o::,uth'td:,d en!:~ ;.itiJ»(.i>:~n fin:;.nc-!era entro:· cl•:uclore$ •¡ ::u:reedore~. 

1 \/ 2 A lt1::.rn.=< li'i:=< s. 

L <l. 1 ee:~tr uc t•Jr:o•:.iÓn tia ~iclc, un 1 eme dio a ceirtc:• pi~'=º t::in co.ito K• que rn~;> va

le no incurr 1t en un::. e •K•rt:; f:'l•,e. Poi !:'Ir.to, e:. n>:"ces~no bu~CN c::imtno'' no tan ;;inuo

.:-.c1~: wrique p~1Jt:-::.1:-~1 11npi:1:.1bh::- ehJdírto:. 

H ~-i.i:-tt-r1dü tJfl~ bt E:"""'~ reri-1t?ri-1t11 ;)r1:0 .. r·,·1 .2.;·;ici:i de~.de ;.1J e poi: a líldt:.pendiente de 

E·;p:,[i~ •. ti~· tenicl•:i q11e i::c•r,-,.·1vir i::on el c1 ~..:lito e>.tern.:•. !:;.:. v.;,ce;; que de,:conociÓ $U -

deuda. Je s·i9nific.~r 1:ir1 1r1\ ... ;1 :.1orit2 :. v r er}t ,~~:;::.•J! ·, · (•fl'1r:t i: 1.:.Je :· r;- •. ter ri;:.,: .. L i:i po.:;1tivo de ·

e-:. t;:.. epc•ca fUe que por fin $E' horn(li;.1er1i::c: el p:;fa con un $entirn1enteo n::.don.:<Jist::<. 

Lc1.;; acrei:-dot es di:-- e tJ;:tlquier fot rn.3. i:.obt 01 011 lo pre.:. t;:-ido E" mclu :.o rn~.-:;. F'ero 

t<irnbien hubo c:;i .. :.o:> en q110 .~e li:11~1rc~ t .=o•:lucir !:;::; cfeucl::.. :o.rite !::< '''1tu;;.1~i&1 evicfenternen

ti::i i:~es~:.tro.-;,;:. en que ;.12 ·.:~rn;·oritt ;:..b::,, 1:11 p:;.J:;.. En 1~:8:3 .;il 1::iqu1po fin:;,n1:·ier o de F'or11rio 
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d~:.a1 ni en el Ct.)t to n1 en el n1t-d1::tr10 pl;:..::i:i, pero un;:. rn•.:it .:'itor ¡~_. :·i tr :t.et IC1 con1_:ecuencias -

princip<-Jrnente r:oetr oler ::t'3, •1 que de ir a I;;. rnor ::..tc•r ¡.; de tiempo inJ.:;tinid•:•. ;;ipaJte de 

gc1l)ierno$_, ~ollc1t311::1f1 la ir1i:.::1.1Jt;:1.l1on ch: lo:. t•::..,r 1:1:i~· .. ;:,· .. ·K•ne·:,~ iur1~i 1Jnr:·-:. fert1J'•/i;:\J'i1:i:. 'l -

C;)ff1ior1e$ que: ·:.e en-1ple~n p.:""11 ~ er1··.··1~11 li:i~; pn.:•i:iui:-to·:. 1, 0Ur1que r, •. , é:",I( •) r10 t1r:::-r1t2: 1Jn::1 ---, · 

i:.5] "L ~"· verr.l::..o:l ;.o:ob1 e lo.[• e u da. E :-;t.:r n<1' D p C 1t. ¡:. 40 
GE·] L;:. n·1or z1ti:it 1;:.t irnplic::t. 1Jn::i difet ic idn o un;:t dern1)r::t. •:·n el p0.1~10 (Je ur1::. deud.:i., ne~ su ~ 

de:~conoi::1m1ento. 
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zo una mor::o.ton::o. ele r.:;;pit;;.J, rn.3;. ne• (Je intere.:·e~; ,,. que fue pc11 '.o\o tre::• rne.;e:•. 

,b, 1.;.f: de e.3IC• \;:;;. ·'<Her n<>tr .... :;..~. 11J pt ol:il·~rnc•. d.;:\ •:·no:J1;.1Jd::om1entc• clel:•en prever -

dentro efe! p:;J~. 

t•ien t1.:i .. ;;ido co~.t•Jml:•re que une' ;;.,clr11m1'•trc•(:Í!)n •:lt;:¡e er1d•2uclc1J:l::t.$ ::i.1,,·; ~·i·~1u1ente::;_. e3 

le9itirno inve~·tii;,1::i1 en que :•e ut1li2:;1 c.n lo~. ( t .:-'.-Jit•:• ;. •¡ o::u;;Je; !IJeron ero ver•:l<-.d prn--

re;:; 

E:o nece~•ario t::-ml)ien que rnr1t!roue el Tluio d•:· rernr::;o:~ p;:,r::i que el pah puecla 

por una parte ::•eguir pa9::.ndo el ::iervido i:ie la deuda ~· pClr oüo no $<t.•;ritiq•Je su tosa 

1:ie i::rei:=!rn!~nto e(:i:•rp.5rn11::0. 
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1::t), por lo que nc1 r11.n va a. ·~or pt end'-"t q•J'-"
1
::inte·:. o:le qui;, se i:·11rnpl<1J1 los 7 ;:,1ici:;; d"' -

i;.1f";;,.cia de I;:. t~r i:e-r ree :.tt U( tur :1c1i:~n, :-.(:4 (1é'.!· te un~ .. nue··/~. f::..:.e. 

bleff1::i. por le• qu•'? lo~; ;:.,q t:-edore :. del:ien recccrr ;.1der;;1 l::i e:·~1tJen•::1(1 de que. p.:1r:). nuevo::. 

ai;1Jerdo:; e; ·.i ;.!;;.. J;, u1kr rned1.,c1Ór1 de e".t:i. in.:. titudÓn. pue;. de lu ci:intr ,<J.io oblio;i;:.r;;,n a 

. , - , . , . 
te.e rones de pr od•J(·to:. ele t·1li7'.»Jco ::. e9un (·· .pertci~. le.. pr opnri:.11-1r1 no clebena de ser -

xk:o. 

Tampoci::i q•Je in:.istan en ater1l;;.r contr::. lo:. ter min1:1::. ele intercarnbic• mediante 

pr::..e:t1c a.:. cJe debilitarniento de nue:.tro.:; rri•::-r i: a•:lc•s, e:c.rno tia .:.ucedido c=on el petrc•ieo 
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ta.do· efe.e to negat1vc• ?.obie lc.. b::ol::on:3 de p;:ogo:". •/~obre lo:. lerrn1no!- efe 1ntero::,•mb10 

E::. obvi::o I" po·:.1ci.:~11 IJ'.•Jrer:'I de lo¿: 1toeeefo1es en te1rnmo·~ de intercambio•¡ -

ele 1::. .;feud.; 1u'.to .-".unque poi :.up•Je:.to p;;r;; •:1ece1 ;;e cleben 1rnpo1t.'11 bit::ne:. de•::;.. 

p1t::il, in•aJmo:~. el( e ter ::i. b1er1e:0
• "·Ólo 1nd1•.p.:-n ;.:'<bit''• .;J pt •Ji::e<;o pr neluctivc•. 

Con l::i:. forn;;'. de c:.;.it:;.:. de inten•:io:ir1 cor1 el Ft·111 ·::e ::icor.:l•:i reducir ·~H:>to publi 

co, vent;:;. de empre::.:;.'. i:•ublica:. no pr 1orit;;n::..:;. etceter .;, pero 1.:.. mver.:.io:)n priv<i.ct::i., r1:;.,. 

c11::.n<iJ e ml~tT1":tc1c•naJ .. no •;1;;r;;nt1z::ir1 t:"I bienes t;:.r ~oc 1:;J •1 equit::i.tivc1 cfel pr..is por lo q1.ie 

ctebe ··1io;.1il::ir:::e por que el E~·t,•do m0nten•;l'' ;.u.:. nivele::. optimo.;: de p;;.rticipadon en lo. 

ecc•nomfa 

Un::.. ;;Jtern<t.t1·v·::;. en I:; i:.u;;.J .:lel:oe p::-1 t1.;.:p::t1· l::i e ornunrd;;d b.;nc:ar ia. interna.c1onaJ -

debe incluir la re;:inudd!:ic:n ele l.; :icti··.··ichd e11 lo.:. p;:.{;;i;;;. 111cf11:.trieiJ•zado:: puB~· crearfa 1J

r1<i. rn::;•ior dern::ond"1 por e; ;por t::-i: k~r.e ;. 1.:;tir1o::irneric~•fl<'::. •¡ ~I rn1 :.rno tiempo debe dar

~e una. re;;nuclaclón del de$;;n olio ei: or11::rn1( o de lu '· p;;Íi.e:: encleucl~·cto;: ten1er1clc• e~··

P~fl:!:1Ón de su~; e:··.port~c1one~ .. :t l1:is fí1et c-;:,do \ e .. :tet n1:is 

p.~J:;. ~¡ \!).;. precio::. de l:iierie·:; •r ·:.er \•1i: 10 :. qu..=- 1n-1p(•t t:;., rr1~1. 1;(:it e-:• fondo:-:'. 0tici~Je:$ ~/ •:Je -

Jr: tit•Jc1one :. rn•Jlt1l:;t(·r .:,Je:. pa1 .:, 1:ir (••re•: l•:i ;. efe mt1 :o.e:. tr ud•Jt;; 'l P'''l ~· el ·~ornercio p~r::i. 

D e~)e clJí1'./encer~e a 11);. b;:.nco~ de q1Je olv1clen su ern:ir1e;~ idea cte que pue -

den estar gan<indc• usurern. e indeitnid::.rnente una tasa. •:le intere~: er1 el rnerc:acto "30 --
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(;.:;p\t:-.,l dt?. \;;. de1Jd:-,., i"h:1 lo c,:,,ntr¡,J'i1j e-;_;t:;,,·.~rno•:.. ff•ª-~ l':'G<t··:·:. d..., ur1 i:·r:-.1s:- w1:,.::.r11~r..-1~ci:. •:•i:.n -

el r.le~.conocirrnentc• rif· I::;. cte•Kl".1 "' lx•nc:,rrot;:,. 'i lé• revc•luc:icin ~.(•d".11. 

l·ilé,;ico debe mtent;;,1 er1 forrn;; 1·.rec1er1te :.uly0:1¿,tir con ::•J2. prc1pio., med10$ y -

depeni:ler en (1::.trna decreciente del creditci i::-;·:terr10, qu;;· ;;JJnque lo;:, ha. permitido cipo. 

11::.r rJn:a p;:.rte de ~·J cr edrnlentc•, ::.ct•JaJrnente e:: una. ~.er i::<. limit::.nte. 

podria f1Jncii:1nai un ,.¡~.tem::t (le "fonclo fri:lui: 1::0110" ¡:O"P 111. ;;.•/ucl;:. 'i compt a ele deud;;.. de 

de 1:::U37. 67] 

rn~oenti :. t;:., mundial 

6 7] E 1 fto,·11 al p;:.recer ;;pr o\)Ó un ic1nclo por el que 8 olivi<t podrn'. cornpr::.1 ~u cleuda .. al 
10~:. de ''u v::iJot, ::i!Jf1que con I;;. e: :c:l•nic~n clel p<•~m ele mtere$e:: .. L <i. rec.;:..uci::i.i::idn -
del fonclo in•::lu~·e un::;. dor1;:..cidr1 de E.:;¡:o.;;fi.;.. ele 20 millc•r11::-'' cie •::lOIN e::: p>:•ro. h:i::: E06-
rnillone-:: que ;;t1or o:i. e~' I::; deucJ;;,. boliv1:;na. (Mundo Fm::.ncierc• .. E 1 U niver::;aJ, "C:c1m
pr ar::i. E: 1:>livi::.. su cleudo. i::1:rntp,id;;. con 1:1;:.ni:.u::. pt iv;:odo:.:;·_. 18/oc ti87) 
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E'""'º' de "°"e' do 'oo fidel C "' 1"' <eW-''º ' '·I"' ''°" 10> «'·"' w' de " 

I• """" •• P"'deO '°""' cteodo• "' "'"'"" a"""'º' ""edo•·«· """'"". el mw· 

"'"'"'º cteaig"" y e>t>ble<e• "° o•>•Vº °' "'" ec.ooÓm"º mte•""''º"'' Al d<>•"" · 
''°' 1a1>•'"""" cte uo oolo'""' to mllil• • oe "" on l., u ose> p•' cte"P" aoe• el no10· 

cau"'tc:i por t1arfl\)re. 
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L:::t. i:J~1J 1J.:.. p1~bl1c;:, e.~~ter11::. dt::br::- ·::et C1)n1plernr:-11to ~i:-lt"l;:JJ:ic•r i:lei de:~.:i1roili:1 eci:z. 

nÓrnico .:!el p .• {;, r11:1~um1no:·1p~,J lirnit:;.nte. o: orno ·:;eh::. o;converlio:io:1 en!:;. .. :.o: tu:;.Jidad; de -

lo contr::.rio, e«po::-remcr:. que no. ::e·~tuir é• '·lo?ndo '·IJ i•Jfl(;Ón ero el í•Jtur o. 

l:•iliz::<clor. pero c11:;.ndo ~.e íncr ement''· .-1e·:.propor o: 1or1«r.l;;rnente 1:"'' 1:l.=-~cle fin<1le::; o:ie -

1872, 1;u~11:J1:i el er1(Jeudarr11r:nto rit;:: tc1 .;.;:1Jt,;,. i:te 5 1·3 rntl11:1ne::. de. d1.:i/;:we.·: ... ;:, .s 151 en 1876. 

E :~te hec t.1:0. rn:;'.s I:; ,.¡,:, .. ,,,,¡,J,,,: 1o:)r, del dol;:;r. 1.:. mrl,10::1o:)n pc1;.terior a lo::; innernen

to~ en el pre1~io 1:lel petro:ileo. el e .. o:e:.c1 ck liquide: 1r1tern~o:1con.;J qlJ.-,. pro":"::i1~Óel 1:;itot 

9.;rnient•:• 1r1d1 :.cr trfi111,)dü d~ 1:•1t;":·1 :-.1no ·., f:-:t. 1Jr '~1'.:'1"11.. ,,-, di:· e ,_ilüL ;:.1 pr:-tr i:•di:il:::t1 e: 'l i:-ur l)(J(~

t;:,re; I~ '~t:.~.1·.:1 ch·.:.~ !1 1 J:.i·:~r1 pt::-1!·:,~·:·r.~·. •1. t?I ·:c1r1:.t: .. f!te 1rn~!ern~r\ti:1 r:·r1 l.:1: t~~=,::1·;. i.Ji:· trito:o.re:•. 

'~ierr::.,n la cor11::0.ter1;-:.)~tür1 ei:·on1)íf11c ~t (de 1813 ::"I 1·~;:::2) .. que pro··.-·Qc i:~ el e :;taJlid1) en --

1982; de t:J uü1·:. d.-,. l:'I [ 1e•1d;o. f·1jt:o11.--~ E:. ;ter n;;. df'. M i>.10: 0:1 1,. o: 1:on i::·ll:; I~ cn.;v. de ''-'· D e1J-

1;j;;. E"te1na •.lo:- lo:i> p.,¡;.e::. en ':!·~:.c•H,Jllo • 

Lo;:. incrernento:. E·ro liJ:. !;:<:;:;.:. de iro!ere ;. fuereon urn1,,ter ::1le~. ele ;;.c.uerr.fc1 <>.la.> -

nece~;11j:;.o:fes de los p.;1.:ie"I de ;c,1 ro:,11::ido '· 0:11·1r11~1;- 'e ene uentr "-fo lo.:: pr inc.rp::.Je::. centro' 

fin::.ncier 1J::. in ter mu: ion~,Je·: .. ;.111 ti.:•n.:·r p1 ec"u311::r1. -:-ro r.1r11;tur1 rner111r:·nto. 1: on la procluc.ti

vici;;d de.i :.ec t1:-ir e;·. ti:-r r11.:i i:Je l~t :. f·.: (1r1orr1í.:i :; 1:Jr..:- lei.:. ;.:i~,L.e:; dr?U(lüt e.:i. E 1 if1(:rernento eti 

r;esivo en l<i.~; t::,~;::• .. ~ de in tero:':. •:?'' 1,, r ,,zo)r, '''Jtio:·10:-n te qu•: de :;•:qu1hbr ~ C'l p:;.i' pro:1vc1 -

c::.ndo que 1;;.. prüf)(1r.:·1ón. entrr.:- ~I ri::.·~10 d.:- ml•:-r.:-=~·~.· rr:.-:.pel:to :-:. lo·:: ingtesi:r:; pt:1r t:-l;

pi:1rt;:t.i:.i1)n, ·:.e t1~JI;-;.. ··.:era1do 1r1i:r-:-n·1,?nt:)ndi:1 ~,. en 1::-.. ::ti:- t1J.:dKl::.d :;to tr:: .... :i1J ~c.". eri 1Jn -=~.;.(e.::.i

vo $O::tv1cio:1 (Jet:; o:Je 1Jd"'- ."-.ch::-r.-1::.':., .:ie:.de t.-:is.:::" '·e r,~,n ver11dc1 1:Jet0r r•x;;r1clo lo.;; tf.:'rrnl 

nos i:le intero;;,,mbio ~· ft en;:.no:IQ /.;:. e.-;por t;;,1:.1one" 

Et encie1Ji:l;:.rnientc1 f'.'.terno publico. h~ :3ido 1,~r1 e:,:ce3ívc1que e:;; íít<'.~/o:or :;.. I;;.. e:;..: 
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contr;;,to, convirtiendo <t. IC:< cte•Jd<o extern:c•. en etern~- E:> tan e;~.ce~·ivo .. c1ue 1;¡ener.:i. el 

h;:.. intluido ·~on¡unt::ornente al::. debthdad d.;; l::o i::~tructura. economic;;.. de 1·11~:·.ico. a. que-

cl«J' ,;•u jeto a. la:> t e•;,il.; :. fin;;ni:ier .;~, corner<:•iale?I 'l de dep•?r1cléni: ia de le•·:: paÍ:•e$ de :,;;i

n i::ill.;r.tci::• ,,. e«.pue$\o :i. I;;.,. 1luo: tu;:,,··11:0r1e :• en l;:;. mtlao: iC:n 1r1 ter n;:,c tonal. en l::..; ta:•a:: ele in-

de i;.;:1pitale.?1 que rnoi:litic;:11on la. :.it1Jé•C.11)r1 ele la cteucia e;.;term. enc:::>J'eciendola prime -

r;:.mente e inviertiencto de$pU,,;<, el tlu¡o r.te e «Ptl::.J de deudor a <J.creedc•r .: el in•~11 eso 

al país 1:!e c;;,pit;:;J con rJh·'i:::.~·~ de r e:..er ":'o 'l la .. :.ot:•re•\1~1u;:,ciÓn del dolar. 

·• 
convirltendo :,J p<iL en un e.···.por lé<.dor de c.;pit::.h:::. 

Lar ee$ tr uo:\1Jr::o.ciÓn. r10 e:: la. :.olu•~ic:n detiniliv.;. a los prc:it1lemc.!• de endeuda -

de vencimiento .. irnpll1:::<ndo un::< form::• r1ei;,1ociad::<. de difenr un p::<.1;.io .. no rnora.toria, 

en 1m futuro no le,i<:1fro .. ele ianc!o el prcit:ilema <'. otr::. .. :.dmirnstracii:Ín ~/ <'.otra 1;¡enera1~1or1 

t~mpoco le.i~n;,. 
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.:-.unt:t1Je .:.e prt:·te-ndt.;- p.:"11~~~1,. con :.· .. v;;.p·:; .. ti,)no:: ... o ::.p,:-l::1n1:lo ::1 rr:.·duc(11:1r1•.:-:. eri I~~; t::1:~:);:, 

ele ínter e: .. I:>: c•nl·~ :. h;:on ·:<ido t::.n ml'imM, ni:• e::; cletlnitiv::.rnente p<iJp::.J:ole el efecto 

e-:;p1::r;;r..Jo. 

C i:•ntin1J«1 p::.g;:.ncio !<:<::<.º·ele intere;; '.obre un rll":'-:-1 o:le ern:l>?•Jcl::irrnento:• q1_1e h;:o. 

r 1=l:•~:.;:s.1:k.1 el (k· ¡~, p1 odui: tiv1d;:td di:I p;:.J: .. .:.ori:.t1tu11e un e:;.fuer:(I e: :c.t;-.:.1··/ü que 1;:;.t3. 

cie.:.c::ip1t~llz:ir11:Jr.1vreffui:1r:-nd1:i i=:-1 rii\·'f'I .:1e. Vl(i:-1, rH:i =.ei10 eri 1:.:-I ~:,:'!Ct(•r rr1:-"1s de :•··/::1hdo,. 

::;mc1 (fe l::.1. pi:•l:il:;:,,_ 100 en 9er1t:Jr:-;J 1/ ;:1(tu1:J1:::i lc1 :. eff:'1::to0 r,:·i: t:-·~.i-..·'(•: mtl::..i: 1on~1rio·:.. !l d1:-'·.";:t.

l•J~tono::. i:je la 1.t í:.i::. E 1 f)ri:1ce ::.o 1:fe ret? ~. tt ui: t1.1r::.ci1)r1.. e;. un r .::-rt1edio ;; (.Ot to pl::t=o .. 

rnlJ~l co::.t1:i.;.o v h:i:. p3f.:.~.:. :;.1:rt-et:k1tes t1~nen i:.oni::1er1c1::"1. i:~e e:.to T::.n-1bién tienen i::on -

cieni:iei. que b1.1er1.). p;:,r t~ (h:·I pr i:.1b\er11tj,. e i::ir t ~ :.ponde ::t !::•. b.~JtC::-t. corn.;or i:.ia.J interna.cio .... 

n~J, q1J1er1 i:1per ::tJ1dca c•:1ri I~ cor1·:.11~1n21. de· 1::1. rr1;:1.·.lf(1.;. ut1llc!::.(!. oti:ir (1(~ i: r ec!t tos ::"1. (iie·:.tr;:.. 'l 

:.ir11i:- :·. tr::.., i: 1J:1ndc.:i hl ;! .. ;u: (1 p:--1 :.;-1j:.;_, ;:1i:i1 un pe11i:ii:k. i:te l:11:•i1N1::2- '~H·~.1r: 1.;· :. ::.,J r·e :.p:;.J(!.:1 c1i:;te -

ílld(1 i: (1n I~ 11u.:~16ri ¡:·t:=-trolr:-r 11 •/ .)!n:ir~ (U;:.nd::. h·1 t{.·.1·: o ~.e ~n( 1Jent1 ::-i ~:·n en :-.1 ; .. 1::. b:;n1:.:,. m

te·n1;:-tJ::1i.::1r1:~i, e.;.qu1\,.::1._ :.1J 1 r:.• :·r·i:iri.:.~h11id~ft eri c·I pr i:•t".1lerr1". i:Je 1~. dt~IJ··t:.:t. 

L;:.., 1 ee~·tl U( tur ;:..: 1Ór1 aderi-1;L. di:- porier dt- ri-1~1n1fi1::.;.to ¡~.,. t:Jlt.:i. dr.:: l OClf r~.:.pcin~;:; -

l)ili(l:':t•:l er1lt e deudi:ire '; 'l ;:.et e>:-d•:it i?.>., .;-v1denci: .. • I~· f;,Jtc, (!":' •:o:oncieno: i::- en lo:;: 1.lit1rno:; -

i:~e 1;:1. (1f ·"i1fl inlt:rdependeni:.1;:• que e¡ .1.:. tt::- entre lo 3 d1:1.:;, l:::1 .J1t1J~ii: i1:i'n de i:Jc1ble cautivii:Ja.d 

que h::t•¡ en el -:-r1de1J(1;:.rfi1e-nto L i:1 :. ll;;,rn::.'1d1:i ·. q1.1,~ 3.:- ~1~n hi:-r:.h1:-, en lr:1 :; l on ;:;t;-n::,.: •. :. l~.tino

::irnerk ::.no·:. t1;::1n terni:k:-1 rnu~¡ ;:icn: ~1 1 e :.p1.1e :. t,:,. ff1.:1 tr::t i~J i:-:·n l1:i ·. :-1i:·1 e~dore::. 

En 1:, b:::inc.:. •:•:JI no:,1 c1<il 111 t'="r n.:o::ieon.;J, t•·"· :.i·~tntl'ic.c•do ~ono: entr;;.ciÓn de •::;.pit::ol. -

r .. ·1ienfr;;.~. uno:•,, l:o~·r10: •:"'· h<in 1.:i•:• :; 1::. quiet:in . .:otro~ inc r ernentc•n ·0.oJ fK•do:-1 , 1...:• :.i:;ilo lin::in

cie-t ü. :;u11.:i .:Ji:- mti 1 . .1n-11~·1•:.~r1 er1 1.:i. J)(d1t1i:;; dc·I E :.t::~do d1.:·u.:t,:i1. ci:1r1 1.:i. :.uper vi.:don del Ft·,·11 

ci:irno "vii;1i" tl~";;:.J" 

L ~"1. b::inc:) j;:1pi::tne ~.;:i e::. ur: i: :;i_:,e: :-H~ff1iti1~ :~ti".··c,_. por i:1ut: en el pt i:u;e::+o h:;,. :;.;:tJid1:i .::u

rkientemente t:ii:ne!1c1::.o:J;;., p::-1 .; que .;,: tu.3Jn·1ente :.e •Y<· te !ln pnxe::'o de japc•ni:;;. -- ,,, 



:;.ur1q1Je ::.r:- pt (·tPndc~ p:-:t1J:-:1r r. on :--..1,..;:.,p ~. J:n:ino:: ... o ::-tpt:l.:tndo ::t r educi:-1._.:iriL:. :• en J;:..~. l:;t:~ :.:t::. 

de interec., b ;. c•n!•: :. n::.n ·?.kl(• t::.n 1nfirn;:i:::, ni::i e~· clefinitiv::imente p;:.Jp::il:ile el efecto 

r:-e;perc.cic• 

C or1tir1u& p;:.g2tndi:i t;;:i: ~.:. de- inh::t t:;::i .:.i;:ibr e 1Jn nr·.:-:-1 i:fe eni:ieiJ(tarniento q1.1~ t1;:1 

t 1~b.'.:1.:.;:'.tdo el (k· 1:., prociU( fr ... ·1d.:.d del p.;.{:., cor1 :. tit1J1/e un e.:. f1Jf:"r::o e~ :ce:.i-..:o que e :-ta 

c~e:-.:-.c :;p1t;:_,Jlz::tni"to v t edlJ( 1end1:. ..::-1 ni"/•~I dr:- Vt(t.1, no :oeil.:1 ..::~n 1?1 ::t~f:t(tr n-1~$ de.:.·\'·.jhi:fc:• .. 

·:;mo d'~ 1::1. pi:il:il.:1i: ii:•n ~·n 1~1eru:·r~1J. 1,- ,)1~1udi.:::1 le•:• efi:-•::tc•.:: r t:c e·:.i··.:n :. mil:J( 11:ir1:::1rio:.:. 'l d~· ... ·a· 

l1Jati:)rio::. de l::i. et í:.i·: .. E 1 proce:.o de r~e ::.tr uct1Jr~·-·ii:rn. e~. un rt~ff1ed10 ::.. ci:•rto pl~zo .. 

rr1U1l co::0to::.1:1 v lo-: p.":lf.:.e.:. :~.r: n:-c·(~1:1t e:;: t1i:-rie·n i: i:1ni: 1.::: .. ri( 1(1 i:te e ~ .. to T;'jfnb11?r1 tienen (:on -

i:-ien•:i;:. que bu~n;:.. p.:tr tt- del pt cibl1:""rn:::1. cor' e :.ponde ~ l::t b.~nc;:i. •..:ornet •:.i.~J mtet n;;t.c10 -

n::iJ .• qu1i::.-r1 i:rp.:-r ::.n•:i1:i •: i.:1r1 1.~ i: üri ~.11~m.:- dt .. 1: .. rf1.·;1.·..tff1.:i 11t1ll(t:;d. i:1lot 1~1i:.1' 1: r ed1to3 :,. i:ii~ .. :-tro. 'I 

:dr11e :;t1 :.1. (.!J:1ndo t·11 r;( :1r. ,-, p;-1 .. :~!:.:~~ r":1r tJr1 r•(.·! 1c.11:f1-. (!;: l:11:_:r1;:~n::~ 1~H ;:~,r: :.:·.:. ~-1J re :.¡:i.;.J;:f.:1 ::1bte -

Íll(1(1 ((!ÍI f,~ lhr~ÍC;ÍI rc(·~trCdt=--f.-., 1/ ,;,f1f.:1!::., 1°1/.:"1f!!J~, f•,1t?. ,¡.:.1) ~;t:" ".:'íi(1Ji?:íltf:"''1 7(1 (rJ:.¡~, l;:t b;:tfl(.;:t ff1-

tef'fl~.(j(.1Í1~j, +:-.:.qur·,··::'1. :.u rr:: :r1or1:::.:::"'l:i1lld~1.-f en ·:·I pt cit:ilerca;;.. de .. !.). t:h:u··i::i. 

L~ ree.:•tr u1: tur :-:1i:.11)r1 adr?r11.~;.:. de r.1oner rii:· ff1::1mfi~~tc1 i..,., f~'1Jt.:i .-.te i:c•on e::.pi:1n::.:, -

bilid::ii:J entre deudore 0
• •; :oicre.=-do1e,~. ev1dE·nl'.I'• 1:, !.;JI.• dE- cc•r1i:ienci;:. ;;-n lo.s 1lltirn•:i$ • 

de I;;.. i;.1r;:1f1 int•::"td•:pendeni::"' q1;.;- e . . 1¿.t•:• entre 1.:.:• di;..;, J~, :.1tu::1•:ic~n i:k· i:Joble C3J.Jtiv1d;;i.cl 

que ha~¡ en el er1de1Jct.;:trr11t-r1t1:i Lo:. 11~ .. n~:,::.do -. q1y:.. 3t~ ~.":1n h':-i: hi:· en l.:1.:. ( i:1n :.t~n::.o .:. J.;,tino

:;.rn,.::rii: ::irir;i::. h~n ler11d1) rnu~l f)(•( .".f 1 i:- :.pl.'t: :· t;;, rf1.:1 t r:·r i:;tJ 1.:·n lo;. ~et eedot ,~ .. :; 

En l<t. l:•::inc.; i:o111erc1al iriletn.:<.ciomJ, ti.• 3\1;.irufü:.Ji:to i::onc>:·ntr:,.ción de c.:.p1t::.J • 

Mientr::i.~' uno'' b;:<f1( .: .. :. han 1ci•:. .; I"' q•.11ebn . .:.•tto3 íru:1 e-ment;:1r1 '·U p1~11:te1, no ~.ole< tlnan· 

cíero .. :.1110 ele 1r1t1urn1'.10:'.r, er1 ¡ . .,. pcd1lli:.:· ·:lt-1 E ,.\.~·o.k• d1.:-1J.:l•:1r. i:.or1 l:;1. :.uperví:.i•:in del Ft-.·11 

como "vi•~11::. fi:.c::.J" 

L ~. l:i;;nc~1 i::ip1:ine·~.:~ t;:•.;. un (,).~.e :;11~ir1if1i: :.1ti\:o. porque en el pr c1i::e::a:1 t1:) .. :ialidi:• :31J

iíi::íenternente ben•:tkí::.i:J:: •. ¡:.:,, ~, q•Je ''·(.tU«Jrnente °'"" ·~1e::.te 11n pr·oce:;.o de jap1:ini2::1. --
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V con e~.to -'PO~l:,r l;:t repri"."'t1.:.~r::1r:in d~ \~' e~r_inom1~.~· En ~lt.:t.~· ~~f~r~., c1~ i:,otJ1err10. 

e inclino::<. r1ivel rn~,.-·,1n-10. i:li:~éle la ~.e1;,iur1d:, ree".trncturac1on. ;e r,~, rc1cu:llli<:.:11:lc1 la vi

sión del p1 •=•l:tl•.?Tr1:;,. dé I:; de•.1• la, p1Je·:,\t:1 que h;:.n tr .;\;;de• i:-n I;;.;. tirrn.:,::• de los éct:invenio:~ 

de de.1a1 a":>.en\~,do qui:- la 1 ee,:\rudu1 ;;ci1:Ín no e;. la. :~olucii:Ín r.tetiniti"i<' al prciblern.:.. 1:lel 

del ·;:eclor pul:•lii:.o ('./el ::'nt:•>.o), ít":.n verndo \r;;1:1a.1z.ndo (!entro ele lo·:. llne::.mient•:•.:i e:;.

tipul::-•:lo:: en lo'. i:on".'erno: .. e".:1t;;ndi:i ;;i:.ud1r ~' l:o.. mc•rdori«. f'.:11;:, l;:i. economi;:.. rnundi<il .. -

1::.. po::füill(lai:! di:- q•Je ni:• .~:e pueo:la o: or1tinu;;r el p::..•;10 tf.'•;1ula1 de la deuda p•J~)lica de t·l1é 

;"·,ii::o 1) que ::.r:- pr 1:i1·Ju:c3. ur1 i::on~to de rnorati:1r1:=¡. ::-iff1en.:i.:::t poner en cr1-si·3 o. todo el sf::!, 

ten-1a rni:1net::.11ei ir1terr1":1(1.:sri;:.J, •/'3 q1Je el p.3{:. i:.1:up~ 1Jn lu931 preponch:-t~"1nte en .~.n-réri

ca L:~tin;:"'I 1/ eri lo.;. fier1-1:,\ f:1::1J.:.r:-:. er1 iJe;.:: ... nollo 

L ~"1 n-1or .:,.tor 1::.1 d•.:. t1~·rnpo md..:-r!r11·:k1 ti ::<•.:'r 1.:" 9r.;,~..-i::- ~. i:.ori3ecuencias en el ccirto .... 

pJ.;...:o .} t·1·1,;. ·.1i::c1 y· 1:-r1 ,:: .. 1 :nurido . pi:ir li:1 que e:. ne1~t:-Y~nQ poner en pr ::t.ctic~ :,,lterna.t1\•"3.S 

que aJi·~teten la cJeud.::i i:-r1 e-1 ff1.;#,,ir11+:i (1:11 t':• pl;:1.:•:• pi:1:.1bli:· En e~.te c.::.,¿\o,. t\·1.Í:-dco 'l l•:i.s .. 

pó1.:.e::: en i:Jee<:trrollo, de-~:ien dr::- t1:arn~1 1::.. tnKi.':1t1va. 

P;:11 a e::. to no e:: .. :.ufo:1ente h:~.cr::1 un e:;:;rnen.: •J~1ntitati'v'•J del volumen de la deu. 

1:.ta para con~.tdt-rt:tr que .::- :. e\e· ... ·~1d~1 o r t:O(iui:·1(i~. p~h,~H 1):;..; o inocu-:.t. :5 ~ de ta en e once .. 

l:11t e:.ti:1:. hrniti:-:: no e11 t1::-rrnir11:1:. etc .:-•J:tid~ .. (!t?.:. fi_i:-1~; i:1 d~- :.itu~-1.cione~ e~.tatica::.) ::.ino 

8fl \t~f ÍI 1iíit~~· 1 ii:" ljf¡ pt 1:1( r~•.·;.(t i°J111.:1,fr1¡¡· U, t(•n 1::if 1i'J1:1 t?[I (:1Jt?IJÍ.:1. l;:.1 \•'t~lüt:1d;:,1:J del C•';fl°lbi1:1 11° eJ 

t;~ri-1~f10 de \;;. i:f·~1Jd::1 ¡:i1Jt:1li( :: , r:r: 1 r:-! :-4•: 1°:.ri 1· i:ari t~.::. deff1-~·;, n-1:'1':.mit•J(ie., .. ·:.c1br et1.)do en re

l:~i:.iori .~"1J in1~He:::ic1 fl2t,Clün~J. potqut· ::1:·1 2.r;- r";::.t~ ff11d1ench:1 l.) (~p::tc1d::t.d de pa•~10 del pafo 

La:. aJtetnativ.;.."' tier1•~T1 que l•:orr1,•1 en i:•Jent::. q1Je .:::o.d'" i;:..·3e de la ree~:lructur<i.

ci15'n) .:.e t1~-1. dcd.:1 i: eir1:.ei:1Jt1v;~ff1~nte ( :: ... d.:i. d.:1 :. af1ü: ... :3 i ::.e t"i;:1. dr:- lle·~~~r a un~. i.::u(lrt::e. fa -

St3> con:;;iderar qU(-:' J;!1::. ;1nte.ncwe::; h-1fl ·~;id1:i ·;;un1;:4ft"1ente i:o.:;to.:.;;.$> por h:i que de.ben ser 
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;;. un pl:)..:o ::tJJri rn::.1/1:.r. 1r,.: hJ'lt2:ndo una dr ::,i,:.t1i:::) r.:~i:Jucc1c~n t.'.:'n 1.3,) t:):-;.).::. d,;:· mter e:;. '/ ;: .. -

barr:~ndo e11 t"I pl21-~1;i o li:1·:. mtr:-1 .. ; ~e.:: rni.~n-10·:.. 'I elirniri;;.r lo::. r1-:i::;.:;r90-: •. · i: orn1 ::ion e·:; v o -

tr ,:¡~ c.::.stigo:.-tr .'lb;;. 

Defender ~''J dete•~tio:i de :oober;;inÍ.:t. •/ aJ;;:.tit l<t;> e:-d•;1enci<1s del Ft-.·11. que lci:> pa

i::,e·:. de::.:;1 t oll::.do:. i:ie :.i~t;;n de :;tent::ir cor1tr::.. lo·:, terrn1nc1~ de ínter i:;;1mbi1:i, 1~on pr:;.di

c ;;.:. i:fe d1~bilit:=tri"11t:ntü de nue :. tro ff1E<t i: ;;do:.: .:"'J ii~1U:1J que e;--:i·~Ht i: IJ•:it::..:. p1:ir $•J$ propia:: 

imp1;:.rt«c:iorie:. El E'.f:o.i:k• do:-be m~1r1tener lo'. rnvelt•:. optimo-, de p.3rtii::rpc1c1i:Ín en le. e

c:onorní::i. F·or .:itr::. p;;.rt•~. re:"tr11Ji:!.::1i:r6n d•:: l<i c1i::ti"ild:'IJ'.1 de lo"' p<U:":··=· de;.;:.rroll;;ido::'.: una 

p;-:,rkbd _¡u.:.t~. r:.ntfr:~ los prr:.:-i:.io-:; de lo::; produ•::to::. de mtér r:.~rnb1q; con\·'eni::er a. l::t. b3nca 

cc1merc1;;J in ter n;:.¡::iom•J ele '''J e.· . .::e :dv;;. ~'.c!itui:J u·:.urer::. •/ ;:ipo~,.,~r el •:le.:,;:.rrne entre létt. -

po!t?nci::i.s, p:;.1:;. ev1t~1 t.:in!1:i derrorhf." ei:on1:Írn1co Un.:. .:.cilu•:1dn mul!il;;i.teraJ :;eri::i. ::i.cet

c;;r::.e ;:.,J ii:ie;;,J bi:1Hv::i1 i;:.no di:- ur1.;i . .::..r.-1eri(;, L ~tm~ unid.-... En re )iJrnen I;:. ::.ci1ui:-i1)n ~$ ::i.1: --

J.R.F. 
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Nacion<it Fin.a1v:1cra 
PetroJcos l.·le:xt•::nn.os 
r.anco Nactona1 de Co111crc10 E:-..:tcr1or 
Banco Nac1onaJ de Credito P.urat 
r.a.iJ.CO I'·Itlt:í0r101 ct~ ObJ~as -, .. ~c¡-\,"i,:~os r~·út.ti.:os: 
Coinísión Fc:~dera1 <le Ele•:tri•:td<td 
Con'\paí11a Nn•:tonal,d<? <,ubs1stenc1a~> Populares 
A1t.os Hornos de lvl~xtco 
r.anco Nacional Pesquero y Portu<.trio 
r.an<:::o J .. ,lcxicano Sonlcx 
Fcrt11izantcs Ivlcxt•;anos 
Ful.anc1cra Nacional P.zucarc1·a 
Fundidora lvlont<?rrff\' 
Sid<n-urgtca L<Jzaro Car<lerrns-Las TruGhas 
Tc1c1onos ele lvl<f:x1co 
Atsugt 1 .... 1c:xjc;u1a. 
Cloro de T<!huantcpc•::-
Estufas y Rcfl·1g<ffado1·cs Na•;ionates 
Fon'\ent.o Industrial Sorne:-.: 
lvlanufa.:turas E1cctrontcas 
l\·lextcana de Autobus<?s 
1..,'Jexaro 
Potiestireno y Derivados 
Sosa Texcoco Tra}'..SOnlcx 
J:..cronavcs de lvl<lx1•:0 
I»attsa P.assuu 
Departa1ncnt.o ct<?J Distrito F<:?dcra1 
Dtna Kornatsu Nn•:1ona.1 
Hu1cs l·/lcxi<:a nos 
bunobtliaria Hotetcra el Presidente Chaputtepec 
f'.·lü~e1·a Ca.rbon.i f era R to Es•:on.<\t.do 
Had.oiH>1 Hotelera 
Rassüü P.hcen1 
Tuba•::cro 
Con~pan.ia lvlex1ca na de A v1a.::1ón 
Celulosa dcJ Pacifi•;o 
Coinpañia Industria.1 de A votta 
Diesel Nacionat 
Din.a Roo;L\ ... 'C11 N<J•;iona1 
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Fabricas <le Papc1 Tuxtcpcc 
J·.,'lcxs•:ana de f'<Jpct l'o<?r1odico 
l"llotorcs Pcrl:ins 
Productora e hnportador:-1 <.te Papet 
Proctu•:tora Nac1onat de Papct Dcstintado 
Rctractnrtos H.\V Fhr 
Banco Continental Gana<k!ro 
r.anco lntcrnao::1on.at 
Exportadora d~'.? Snt 
lvlu1cn1 dct No1-tc 
Transportadora de Sal 
Ca.ff\Utos y Puentes Fc<.lcraJc~. 
Fcrrocarrtt<?s Nactonatcs <le lvlé::xtco 
Productos Pesqueros lv'lc'-'.kan.os 
Sideruq~,tca H<J(;ionat 
Sistcn'la de Transporte Cotcct1vo J .. ,.JETP.O 

118 



ESQUEMA 1 
Venoimientoa Oeneralea de la 
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