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¡NTRODUOOION. 

Partiendo de que el obje~vo genarai de esta 1nveetiBQci6n es 

el estudio da La-Reestructuraoi6n de la Deudn. ~xterna Mexicana en 

al período 1982•1985, oe nos presentan los sieuientee interroga.ntee1 

¿ Ou&l.es fueron los elementos que intervi.nieron dentro del contexto 

econ6mico internacional de l.960-1982, que condu3eron a la renegoci!!; 

ci6n de l.& deuda Y ¿ ~1 la reestruo"'12-Rcicfo ree11l t6 o no vinbl6 

para solucionar el problema del. endeudamiento externo de lti~xico ? 

¿ QU4 l'elaoi&n tiene el proceso de renegoo1aci6n llevado u cabo por 

~4xico con las reproeramacionija realizadas por otros pa!oes en des! 

rrollo como loe latinoeaericanos 'I ¿ Qu4 vfncul.o B11arda la reest.ru.!l 

turaoi6n respecto de loe pro~6sitoa de desarrollo ecori~mico, al 

111odo de ª?licaoi&n de las ,pol.fticae -eoon6mioaa y en es~eoiFLl sua 

inetrwaentoa financieros en w•xico 'I La ree,uegtf. n esta~ in~uietu

dea, nos lleven inelud.ibleamte a eug1Srir lineamientos <ie pol!tica 

econ6mioa relativas al. financiamiento externo c¡ue p·er1Di. tan~ com9ati

bilidad direct& con el costo eoon611lioo y E<ocial. que el mi.l-lr.10 im9li

ca para el pa{e. 

Contone. a esto, La Beestnlc!\aaoi6n de la Deuda iixteme. lilex:i

oana en el períouo 1982-1982, en tanto ob~eto de estudio se consti

tuye de l.aa aif!Plientee parteas en primer t4r111ino al gobierno co1do 

representante del accionar leta'tal. , especificfUllente el mexicano; 

en eeBUDdo tf.rai.no el proceso de reeetnlcturaci6n ligado a r.ua rel!: 

ciones econ4aicae iD"Mnaacionalee en sus aspectos oredi ticios; y en 

tercer lugar al proceso de reprogr1111Aci6n ubicado dentro del marco 

hist6rico en estudio referido a los periodoH cte eobierno de J ºª' 
L6pH Pori"íil.lo 1977-1982, y 'Parte del. presente con Miguel de le. Mn

drid 1983:..1966. 

1U te.a en e{, requiere para su 1:rat1111iento de una metodologfa 
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que permita eu estudio tanto en lo te6rico como práctico. S6lo as! 

podrá distinguirse el contexto en que se desenvolvia el gobierno 

mexicano a finales de 1982, agobiado por una crisis financiera, que 

rebasaba el marco de la "política fiscal" , A'n tal sentido, surgen 

ciertos inte1•roguntes, ¿ Si las causas de la criein financiera que 

la generan ee encuentran en la dinámica de los egresos con respecto 

a loa ingresos? ¿ Qu& recursos cubren la brecha entre ingr-esos y 

egresos reflejada por la dindmioa del crecimiento ? 

La primera cuesti6n será contestada en el primer capitulo del 
1 

trabajo, en cuanto a la segunda, se debe decir que parte de la res-

puesta la encontramos precisamente en el endeudwniento, tanto inte_! 

no como externo, aunque debe tambi&n tomarse en cuenta, de forma 

marginal, a la emiai6n monetaria, considerada como otra fuente ex

traordinaria de recursos del gobierno, 

&n tal virtud, se requiere que para el tratamiento del proble

ma se aprecien en primer lugar, las funciones de acwnulacidn y lea;!. 

timacidn y la -crisis financiera gubernamentales; y en segundo, de 

describir la reestl'Ucturaoidn como Wl proceBo, donde al mismo tiem-

po se garantiza una fuente de financiamiento, cuyos recursos son 

utilizados ~ .. posteriormente devueltos, como un ciclo reiterativo que 

incentiva el endeudnmiento,a favor de sus propietarios. (lo abstracto) 

Por otra parte, acerodndose al terreno hietdrico pr~ctico (lo 

concreto) y considerando que la renegociaci6n de la deuda externa 

·forma parte de las relaciones econ6micas y crediticiaa.internacio~ 

les, en el andli~is con el ~in de Úbicar la hip6tesia de traba~o, 

a~licable tanto al caso de los países capitalistae en desarrollo en 

general, en particular algunos latinoamericanos y de manera eapec!f! 

ca para el caso de l~~xico, la serie de elementoe intaractuantes toma 

dos para ello, sons l) las condiciones de desarrollo de las econo

mías capitalistas desarrolladas y atrasadas, 2) las neceeidadea por 
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una ptll"te de laD econom!as atrasadas de llevar a cabo su "proyecto 

de desarrollo econ6mico", basado en la industrializaci6n, y por 

otra las necesidades del capital a internacionalizarse; y 3) la iE:, 

tervenci6n de los gobiernos de loa países capitalistas con sus fun

ciones de acwnUlación y legitimación en el proceso econ6mico y so

cial de l.as sociedades dentro del ámbito nncional e internacional. 

Desde esta perspectiva como marco general, para poder plantear 

nuestra hip6tesis resUlta necesario e interesante tomar en cuenta 

que dentro de los argumentos del Pondo Monetario Internacional (PMI) 

se menciona que los palees ante.la falta de liquidez para pagiir sus 

obligaciones financieras con el exterior, pueden aplicar entre otras 

medidas la reestructuración, la cual permite ganar tiempo para ade

cuar la economía y al mismo tiempo sugiere políticas de ajuste. En 

tal sentido, .los el.omentos as1 considerados, la reestructurF.lción y 

la 9olítica de ajuste, convendrá se!lararloe dentro del plenteamier,to 

hipo'Wtico. 

Así, por lo que respecta al primer elemento, el nresentd Wftb,!! 

~o busca demoli'trar que La Reestructuración de la lleuda ~xterna L:exi

cana en al periodo l.982-1985, no resul tt5 ser una 11 solución de fondo" 

al problema del endeudamiento del ~a!s, porque a pesar de concluidas 

las negociaciones, los t'rminos de la misma transforra1m dicha medida 

en parcial. a incompleta pPra su mejor resolución, ya ~ue en el corto 

y sobre todo en el •ediRno y largo plago no se asegura ~ue la econo

mía .. mexicana, y principal.liante el sector ¡>d.blico, pueda cu'n'.llir de 

manera reSlllar con l.os pagos del servicio de la deuda, al exiRtir un 

elevado costo financiero en el servicio ~or los intereses. to que hn 

conducido al gobierno mexicano a realigar continuos procesos de ren! 

gooiacit5n para diferir los pagos del capital. 

Por su parte, en lo concerniente al segundo ele~ento, la polit! 

ca de ajuste que se inetrwaant6 conjunta a la renegociaci6n de la de~ 
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la iniciativa de ir más allá de las net:0ciaoiones con la bunca inte,:.: 

nacional porque el probloma finunciero se encuentra irunarso dentro 

del contexto de poder econ6mico de los pa!eea desarrollados, y por 

tanto la eoluoi6n al endeudamiento de los países en desarrollo va 

m~s all~ de la deuda misma donde tendrihi peso la unidad de los pa!ses 

deudores y ln correlaci&n de fuerzas· (entre acreedores y deudores) a 

fin de no sacrificar el desarrollo econ6mico y el bienestar social 

de la poblaciiSn de dichoe países, Bn tal sentido, se hace necesario 

además de tranaf ormar el sistema financiero interiiaciono.l el insis

tir por alcanzar un Nuevo Orden Scon6mico. 

Pu.es bien, de acuerdo con la estructuraci6n del estudio, se pu_!! 

den apreciar las sisuientes oaracter!sticas: 

Bl primer cap!tulu abordar! la deuda desde un punto de vista 

te6rico, exnlicando como la deuda externa constituyo una f\l!lci6n ?ª! 
ticul.ar del gobierno que al mis!llO tiemtJO permita a 6ste la reaJ.iza

c16n de otras funciones generales que facilitan la ucumulaci6n y le

g:i.timaci6n del sistema capitalista. y l>Oder aclarar las caus•ii; i;¡;.nto 

del endeudamiento ext!lrno como de la cr1aie financiera, al n\) poder 

los países en desarrollo llegar a liquid81' totalrnente sus compromi

sos financieros. Al final se har4n las a9reciacionea de conjunto. 

Para el segundo capítulo, se to~ard de referencia la coyuntura 

econ6mica de 1980-1982 y nos ubicBl'eaos tento del lado de los pa!aea 

acreedores como deudores para efecto de deter:ninar a quián a favore

cido m&a la receei6n internacional., encontrando las causas internas 

y externas de la crisis de la qeuda. Despu's de abarcar el contexto 

general mundial, se pasar4 al &mbito particular de M4xico.que trata 

el cauo concreto del financiamiento externo del gobierno dentro del 

periodo 1977-1982. Al conclúir se hará una evaluaci6n global del P! 

r.!odo 1980-1982. 

Ya en el tercer ca1c>!tulo, se pretende mostrar las limi tacionea 
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da, podemos afirmar que dicha !JOlÍtioa u:.iurentemente µerini ti6 dura!! 

te 1984 y 1985 el crecimiento 1nodesto de la economía, además de 

otros resultados purciales nl reducir la inflaci6n, el d6fici t finll!! 

ciero ?Úblico y su~or~vits en balanza de pagos. tiin embargo, no co!! 

ducen a brindar una seguridad más firme de que se cumplan con los o,2 

jetivos de desarrollo, cambio estructural y justicia social; a la 

par de solucionar el ~roblema financiero producido indirectamente 

por la. deuda. 

De esta manerli, consideramos que la reprograma.ci6n lograda por 

M.Sxico durante 1982-1985 en vez de representar u.n paso importante 

pura el gobierno en el sentido de articular una política econ6mica 

m~s acorde con las necesidades del pa!s, ya que la misma se sustent6 

sobre bases que han rosul tado contradictorias, llee¡lndo a profundi11:ar 

los problemas econ6mioos. ~aemdo, ln re~rogramaci6n de la deuda exte! 

na al no conducir a la eoluci6n de las nre1dones financiera.a no trat6 

adecuudEunente El\'. cau3u., el endeudamiento en a!, ya que no se .tomaron 

otras medidas aún más rnzonablas dentro de los arreglos táonico-ool! 

cos con los acreedores que la hicieran mnnejable y en lo fund.emuntal 

conlleven a la cancelaci6n del capital que se ha estado acumulando. 

Por ello, tanto la reeatruoturaci~n como la pol!tica de ajuste requi! 

ran ahora modificar sus bases o tárminos. 

Algunas opciones y resultados modestos se han empezado a dar en 

paises latinoamericanoe al negociar reestructuraciones de adeudos 

bajo mejores t4rminos, nuevos finuncilllllientos al margen del Phll dires. 

tamente oon la banca internacional. No obstante, si bien ee cierto 

que existen muchas alternativas para resolver el endeudamiento de los 

µa!see en desarrollo en el mediano y largo plazo, en tanto estos NO 

COt•V4NGAN a los intereeee de los acreedores no ser' posible avanzar 

en ooluciones factiblee del problema financiero de estae naciones. 

Por esa raz6n, hasta el momento nn!sea como it&xt.co no han tomado 
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la iniciativa de ir más allá de las neeocíaeion~. ::ion ln buncu intor 

nacional porque el probloina financiero se en~ irunurso dentro 

del contexto de poder econ6mico de los pa!ses ~olladoll, y por 

tanto la aoluoi6n al endeudamiento de los ¡>a!seac d!!n desarrollo va 

más allá de la deuda mioma donde tendrán ~eso fu_ u=idad de loa pa!aes 

deudores y la correlaci6n de fuerzas (entre a~-res y deudorea) a 

fin de no sacrificar el desarrollo econ6mico y eU:: ·::m.enestar social 

de la poblaci6n de dichos países. 1ffi tal eeni;:tdQ·~ .. , ::se hace nece~•ario 

además de transformar el sistema financiero .i.:a:tCEC::!'!Bcionnl el insis

tir por alcanzar un Nuevo Orden Scon6mico. 

Pues bien, de acuerdo con la es tructun.c:t&·, ·'.!$U estudio, se pU! 

den apreciar las siguientes características: 

Bl primer capítulo abordará la deuda. liesde:. =~.punto de vivta 

te6rico, eXolicando como la deuda externa ~ una funoi6n ~ªE 

ticular del gobierno que al mismo tiem,o '{Jera±:te< aa -Oste la ranliza

ci6n de otras funciones generales que facil.itan:~~-:ucumulaci6n y le-

. gitimaci6n del sistema capitalista ':f ~oder <!CI:a::D!C':l.as cauB•\~ 'tE<nto 

del endeudamiento ext!lrno co!lo de la criaiE f~1-€rn, al nt1 poder 

los países en desarrollo lle881' a liquidar 'to1:n:Tl>T"'!lrl~e sus compromi

sos financieros. il final se harM las a..,,rec:iaC'l! ramel! de conjunto, 

Para el segundo capitulo, se to:nari1 de raf..,..,,..,,cia la coyuntura 

econ6mica de 1980-1982 y nos ubicaremos texto daa:l.:::J.ncio de loa puíaeo 

acreedores como deudores para efecto de dete-~:a qui~n n favore

cido m4e la receei6n internacional, encontr.aad.cr. lilaE causas internas 

y externas de la crisie de la deuda. DGG~ da ailiaarcar el contexto 

general mundial, ee paear4 al imbito partic:&J.ar·dll!t]31f'xico.que truta 

al cauo concreto del financiuiento externo aL. ~erno denti·o del 

periodo 1977-1982. Al concluir se hará una '"9-l•••=f6n global del P.!! 

r!odo 1960-1982. 

Ya en el tercer caoitulo, se pretende íllOB~ :111s J.imi tncionee 
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de aquellas medidas de política econ6mica que ce u0licaron cusi a 

la par del inicio del proceso de negociuci6n que condujo, a finales 

del sexenio del presidente Jos& L6pez Portillo, a la neestructura

oi6n de la lleuda r.:xterna r.iexicana, como son: la nacionalización de 

la banca privada y el control de cambios, para contener la fuga de 

cupi tules. Y como el nuevo gobierno, con Miguel de la !lfudrid, busc6 

dinamizar las funciones de la banca y de la economía volviendo desde 

fines de 1962 a una situación similar de liberaci6n econ6mica como 

hasta antes de la nacionaliv.aci6n, logrando reducir parcialmente la 

fut,'a de capitales y en cuanto a lEl labor de financiamiento de la ban 

ca logro ciertos avances ~ue se reducian ante la política de ajuste 

que se opone a mejores resultados en materia financiera y ubican al 

gobierno en una posici6n de fragilidad financiera, Hn segundo lugar, 

se tocará la renegocia.ci6n de la deuda ti'1blica externa, donde se ha

rán evidvnteE1 el condicionruniento político de los t&rminos en las ne

gociaciones en favor cte loa intereses de la banca acreedora y la acep

taci6n de un marco de ajuste en la nolítica eoon6mica donde se da pre

ferencia nl servioio de la deuda por el desarrollo interno. Ante la 

li1ni taci6n de es ta medida sotte.laremos algunas opciones formuladas por 

economistas con alguna filiaci6n política, planteando lo que a su ll! 

recer podría estructurar una estrategia distinta y radical en donde 

adem~s se incluyen le banca nacionalizada y el control de cambios ge~ 

neralizado, subrayando la necesidad de unidad entre los deudores en 

las negociacioneu con los acreedores para obtener de ellos más conce

siones. ~n tei·cer lugar, la Renogociaci6n de la JJeuda Privada r.:xterna 

de bidxico, evaluando loa mecanismos creados por el gobierno e trav~s 

del Banco de bltbico y administrados por F'ICOHCJl, explicando como di

chos mecanismos han sido insuficientca y subsidian en gran medJ.cia a 

las empresas privadas sin obtener para la poblaoi6n ciyil beneficios 

como contrupartiua, debiendo diferenciar R las empresas que realmente 

necesitan esos anoyos. Por otro lado, tambi~n se eveluard la creac16n 
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de empresas como Ineenier{a l'inancieru, dentro del proceso desm1cig 

nalizador de la banca comercifLl donde se requiere probar. 1m vinbil!. 

dad econ6mica y sociHl. Al finalizur se mostrará el 1:JElnOl'lim!:\ general 

de la reestructurn.ci6n. 

&l cuarto capítulo, amylio.rá los prop6aitos y resultados del 

período 1983-1985 y lna perspectivas parn 1S86 de la pol!tica de 

ajuste particUlnrizando en el caso concreto del financiamiento exte~ 

no para los cuatro primeros aflos del período de gobierno 1983-1988. 

lin quinto capítulo, donde se apreciará com6 la coyunturu de 19d4 
y 1985 contribuy6 al cambio de r&gimen pol:ltico en alsunoe pa:Ceee de 

Am&rica Latina y al mismo tiempo al cambio en las relaciones entre 

deudores y acreedores, que eetan conduciendo u obtener mejores tlrm!, 

nos en las reprogramaciones da la deuda externa, BX\>erienciue que no 

pueden pasar por al to por sus a1,)ortt1cionei; ante el pro.blema dll la 

deuda. 

•inalllente, en ln parte de las ConcluLioneo y ,ceco~endacjor.es, 

se pretende ab11rcnr loa princi9alel:l elementos de yol{tica econó"•nica 

considerados e11 el anillisis del t1•abajo. 

Mi sincero agradecimiento, en primer lugar, a los licenciados, 

Benjamín Batchkiman Kirk, jete del &rea de 1inenzas Pt1blicau en m4-
Xico en el Instituto da Investigaciones Jcon6micns de ln Ui~ill•l; y a 

Constantino Plrez iloral.ee, tlcnico adjunto a J.11 misma 4rea, por sus 

valiosas eugurancias, observaciones y asesoramiento realizados a 

esta traba~o. in aeeµndo lugar, a los compa~eros de trabajo dentro 

de la DireccicSn General de Intorm4tica y .1Waluaci6n Hacendariu en la 

~ecretar{a de Hacienda y Crldito .i.>ltblico, al f~cilitarme informac16n, 

ractorea que en suma contribuyeron a la alaboraci6n y terminaci6n 

de asta invaati811lci6n. · 
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I. PUuOIOi~ !);!; LA DlfüJJA ~!i!&IUIA u;;1 GOllIC:RNO. 

Las funciones econ6micas del gobierno bajo un r!Sg:l.men capit1tli~ 

ta de producci6n se circunscriben e interrelacionan con o~,ras funci~ 

nea de cardcter oolítico-ideol6gicas que en suma permiten justificar 

y legitimar la existencia y la acci6n del Bstado en la econorn!a y 

ante la sociedad. 

Sin embar8Q, dentro del sist~ma cap·i talista, el &atado es mds 

que un instrumento dé la clase dominante y explotadora (burguesía D!! 

cional y extranjera) pues le permite conservar y acrecentar su poder 

econ6mico sobre otra clase social dominada y explotada (loo trabaja

dores) por la vía de la apropiaci6n privada de plusvalía generada por 

la segunda, existiendo por ello una contradicci6n irreconciliable qua 

bace posible y necesaria le. presencia del clstado. 

Ahora bien, para que el iatado pueda realizar eus funciones debe. 

materializarse en un uvnrato estatal (conjunto de instituciones orgn-

. nizadas jerárquicamente), con funciones din&micae de Diracci6n (madi! 

tizaci6n de la lucha de clases) y ue Dominaci6n (lllllntener las condi

ciones de explotaciiSn en lo nacionH.J. e internacional) apr.oveohando la 

existencia de una creciente divisi6n del trabajo en el &abito mundial. 

Pero debemos entender que son las funciones econ6micas (impuestas por 

el modo de produooi6n) las que determimm y permiten al Bstado la re!! 

lizaoi6n de eeae funciones de cardcter polítioo-ideol6gl.co (Direoci6n 

y llominBci6n), con lo cual ee favorecen la aoumUlaci6n y reproducci6n 

del capital de la clase dominante y al mismo tiempo justifican y lee;l 

timan sa accionar ante la sociedad, 

~ este sentido, la intervenci6n del il:etado en la economía e.Slo 

es posible si dentro del aparato estatal exista wia entidad encargada 

de llevar a cabo eeau funciones, ee decir por eu representanta·~rino! 

pal, el gobierno. Ad, podtmoa comprender c&mo la acoi6n del latado ee 

materializa a travle del sector p~blico, o sea el gobierno y sus em--
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presas pliblicus. 

Atendiendo a lo rmterior (y sin profundizar más en el concepto 

de 6stado), se pretenden disceniir las causas por las que on el proco 

so de desarrollo se producen desequilibrios financieros, que se man! 

fiestan·como d&ficits crecienteo en la ~alanza de pagos, y c6mo el 

gobierno los ba tenido que corregir recurriendo en una proporci6n 

elevada a la deuda pdblica, tJrinci'!>almente la de origen externo. 

Con este marco de referencia, se pretende en este primer cap!~ 

lo bacer un breve andl.ieis te6rico que permita explicurnos por· qu~ 

el BPbierno no puede pa@iU' sus obliep.ciones financieras con el ext! 

rior y c6110 lo han conducido a la renegooiaci~n continua de la misma 

sin qua con ello se logre su cancelaoi6n total y se cree un obst~olllo 

al proceso de desarrollo econdmico. 

l.. La Deuda dentro del Accionar del is ta.do. 

Kn lae sociedades modernas, el gobierno como representante del 

Ss'tftdo, es el que toma el comoromiso de de.r soluci6n al crecimiento 

de las n_ecesidades bilsicas de la comunidad y ftu1dado en que lm: neo.'! 

eidadee colectivas crecen en forma m'8 que proporcional a lo~ recur

sos disponibles reslllta iaperativo para a1 jerarquizarlas • 

.IU BPbierno para poder CWlplir con las funciones que ti1me enc2 

mandadas, necesita pri.lllero contar con los recursos suficienteo, lo 

cual lo conducen a servirse de varias herramientas de pol!tiou econ§. 

mica para obtenerlos. Aai, a trav•s de la política fiscal ~ sua em

presas pdblicae, el gobierno conaifJl• la mayor oarte de los recursoo· 

propios ordinarios (vía iapositiva 7 vLa precios y tarifas); 

siendo ·coa9lementarios otroe obtenidos a trav&o de mecanismos credi t.!_ 

oios_ (endeudllllliento interno ~ externo) y emisi6n monetf\l'ia princiµa! 

mente. datos dl.timos, tambiln lla11ndos extraordinarioo, tendri1n fina

lidades silllilaree a loo recuroos ordinarios. 



De este primer paso depende en eran medida el adecuado finan

ciamiento ·del gasto pdblioo del ~atado. 
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A trav•s de la pol!tica de fllleto, dentro de la política fiscal, 

el Bstado a trav•s del gobierno puede mantener y aumentar su presea, 

cia en el &nbito econ6mico. Sl constante aumento de la poblaci6n y 

la diversificacidn de las actividades econdmicaa se han reflajado 

en un aumento creciente del gasto presupuestal como resultado de las 

políticas econ6micae del gobierno tendientes a generar o 9stimular 

el proceso de desarrollo, pero ello ha implicado que para su realiZ.! 

ci6n se halla incurrido en un aumento de sus obli~ciones finuncie·· 

rae de deuda, es decir a mantener presupuestos deficitarios. 

"Se ha considerado, que en lo general en 4pocas de. depresicSn, 

el ritmo de crecimiento de la deuda pdblica aumenta, mientras que 

di~minuye el de la privada¡ ~.inversamente, en 'pocas de.auge, el 

i.Reremento de la deuda pábliea disminuye y el de la privada aumenta, 

como resultado, fundamentalmente, de la pol!tica compeneatorin de la 

inversi&n pliblica". !/Sin embargo, 6sto no siempre sucede ae! en la 

práctica porgue el awnento de la deuda pdblica, que depende en gran 

medida d~ la política de obras en infraestructura econ6mica y social 

con3unta a la funoicSn de las empresas y organiemoa del clstado,(están 

encaminadas a awnentar el grado de ocupaci6n y a elevar el ingreso 

nacional),no permite reforzar "más" di9hoe objetivos por la política 

fiscal.principalmente, al no aumentar el fil>bierno los gravámenes, pre

firiendo recurrir al empr~stito. (Y&ase la Bráfica 10) 

l/ V'ªª' Aniceto liosas 1 Roberto ~antill~, Teoría General de las 
finanzas Ñblicas y el Caso de Mbioo, Primera edicidn, UtiAM. 
Wbico, 1962. pp. 159. Por otro lado, mfis ttdele.nte· ee verá que 
esta uoci6n comnensatoria del ~atado encubre otro nroceso desca
~i taligador en su afán por mantener la acurnulacidn y legi.timuoi6n 
del ei~tema caoitalista. 
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~o por ello que, en la medida en que aumenta el ~atado su dina

mismo y participacidn en la economía se acrecienta el endeudamiento 

del sector p4blico y por tanto tenga que recurrir el gobierno a nuevos 

pr~at11111oe para 1181lietler su.a funciones al tiempo que le da·servicio a 

BU deuda p4blica contraida por 41 con anterioridad. 

La deuda pdblica constituye as! una funci6n del gobierno, que le 

permite, a·eu Yt.s, ewaplir una serie de funcionen específicas y que 

se cirCUJUJcriben dentro de la política econ6mica n la especificidad 

de la polfti.ca fiscal 7 a su influencia en la dietribuci6n del ingreso, 

la estabilidad social 7 el desarrollo econ6miao. Y 
De ea1'a 1111Dera. la deuda como f\lnci6n del gobierno conlleva en 

prilller lugar a actos de orldito que ~ur!dicementa numentan sus obligu

ciones financieras; en eefPllldo, a que en lo econ6mico, el gobi~rno y 

B11B.e11preeaa obtendrAn poder do COllpra que les permitirá completar el 

finanoiamiento requerido para BUB inveraio_nes, ain uJ. terar J.E<s opern

ciones normal.ea de SUB fioanzae; 7 tercero, a que ~n lo fimui.cie~o, 
representa una oportwlidad de ballegarse recursos en el corto ;iln20 

frente a cOllpl'omiaoa de gnm envergadura y maduraci6n de 11'1" l'O '>lfl~"º, 

n probleaa no ~l'llina aqd, pues babra que reponer el crl!dito y 
el costo -por la uti.li&acic1n (pagos parciales de capital, intereses, 

coiU.sionee 7 o"\rou l!Jlllltoe). para lo CQRl. recurrirá al cobro de i.mpue~ 

tos, aunque B~ de~ar de Ver que con 18 utilbaci6n del crifdito ue 
dota a la eoonllllfa como un todo, de IAD ••dio m<ie pr4ctico y equi tati

vo de realiaar lo• ..-to•• ya que COl80 aprecia Gast6n J.&r:e, el pr&s-. 

te.o •• un •edio que pel'lli'te anticipar lea peroeycioneo del tributo, JI 

~ v•aee Oona"8ntino P•r.s liol'Rl.es, ~l Proceso de ·.indeudamiento clxterno 
del &atado ll•d.0!90. lfl0-19!U, 'resie •~ UNAM. iifxico, 1982. l>• 43, 

'JI Vlaee BD~iafil Be\ohkiN" Kirk, Introchloci&n al ~etudio de la ioono
nOllla P4blioa~ Se81Dda edici&n, U~AM •. libico, 1976, PP• 236. 
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AhorF. bien, respecto t-11 '?ugo de lH deuda (lt1blica interna del 

t:stado, el profesor Retchkimt>.n seflala que los te6ricos de los pa!

ses desarrollndos considerun que unf.\ diferencia irnportunte entre 

hacer el µaso de la deuda oor medio de imposici6n o a truvás de un 

or~stamo ptiblico, está en que éste liltimo cuso, oermite al causan

te distribuir la car~ del impuesto en varios uños, en forma acep

table, y no encontrarse con obligaciones inmediatas que no puede 

cumplir¡ la otra alternativa ser!a que el contribuyente aceptara 

9agar los tributos de unu sola vez, recurriendo al cr~dito privado¡ 

pero recuerdese que la facilidad -o dificultad- de endeudamiento no 

es igual para todos, con lo que el emprástito gubernamental, si 

bien ti en.e un costo -costo de· oportunidad- y no aumenta la cantidad 

de recursos disoonibles, sigue siendo una f6rm1ü11. adecuada pura el 

!inanoiHmiento pdblico. !JI Aunque con relaci6n a ~foto, debemos acl.!l 

· rar (lUe el .. :utado, n nelour de dnr su importancia a la emisi6n de 

deuda i:n1blicEL, debe contar con un aparato fiscal tributario moderno, 

efici~nte ¡ ericaz, altamente progrQsivo y equitativo, que reduzca 

al J:l:foi.no lP. evasi6n impos.i. ti va, curr1ctor!sticas que s6lo se dan en 

101:1 sistemus fiscnles de loll ua!ses desarrollr1dos, 

Mue grave ad•ni te que existe otra motivaci6n, que no es real sin.o 

sicol6gica, para oreferir le deuda ,'1blica, y consiste en que si a 

un contribuyente se le quitan lJOr medio de la tributacicSn los rellll!: 

sos necesarios para financiv.r le. obra del gobierno, ~l siente que ae 

le esta obligando a uaear todo el costo en forma inmediata, lo que 

orovocard una reducci6n en 1:1u consumo y tthorro; si, por el contrario, 

se hace l.lna emisicSn de deuda y se consigue la transferencia de re

cursos, el causante no tendrá la sensaci6n de que en forma inmediata 

se le carga ol costo, y los cornuradorea de la emisi6n menos at1n, 

!JI Benjam!n ltetchkirai..n Kirk, ~· P1>• 250-251. 
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pues tienen promesas de pago con interesas ~dicionalee. Seto, dice 

•usgrave, que parece habar de3ado da lado una carga inraediata, se· 

debe al modo aeim&trico que tienen loe inversionistas de coneiderar 

como un abono en su haber presente la corrie~te tu.tura de ingresos, 

mientras qua los causantes, por el contrario, no toman en cuenta en 

forma actual loe futuros irapuastoe qua tendrfan qua pagar, 

Otro aspecto importante de la deuda pdblica, 1 sobre todo del 

principio "4iefnite 7 pague", as cuando ea aplica a varias genera

ciones j a obras pdblioas duraderas (de lar¡o plazo), pues su finan 

oi&11iento por @J"avdmenae cargarla el coeto sobra una generaci&n, 

aientr~s que el pr&etaao pdblico resulta un m&todo mAs adecuado para 

distribuirl.o entre varias generaciones. Dentro de esta confronta.cidn 

¡anaracional por medio da la deuda pdblioa existe el hecho de que el 

amprlstito &11ber.naaantal puede evitar los etactoe nooivoe secundarios 

qua habrla si se descansara totalmente en loe tributos, es decir que 

evita la af'ectacidn m«s que proporcional del causante o friccidn tr! 

bu.taria sin qua con ello loe illpuaetos dejen de ser el medio princi

pal de financiamiento &11barnam.ental. '1 
Lo hae ta aqu1 aXpuesto puede aplicarse 1 hacerse valido para el 

paso de la deuda pdblica illtarna, misma que el prote~or Batchkilllan 

clasifica de trae formaea a) la forma de erapr&etito gubernamental, 

cv.p. me'ta ea orear una nuan empresa para el Betado o para producir 

efectos llllltiplicadoros en la economfa como es al caso de los gastos 

en infraestructura productiva 1 eooial; b) para liquidar la deuda 

compensatoria, contraida en situaciones eapecialae iilprevietas que 

tratan de resolver problemas de balanza de pagos¡ 1 c) para el pago 

de la llllllllda 4euda cl,sica o pal'llBDente derivada de gJLetoe sociales 

1 adai.nietrativos iaproductivoa. 

~ Al respecto. Jaaee o•oonnor aanc1on.a que el limite de la tributa
c1c5n 4•1 Bstado esta dado por al limita 4• las sanancine del sec
tor privado. Ylaee Jaaee O'Connor, 11 Batado y Oapitalismo en la 
Sociedad !orteaaericana, ldicionee Periferia, Oolecci&n Ciencia y 
Desanollo 9 lhlenos Airea, Argentina, 1914. PP• 240. 
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Para el caso de la deuda pdblica externa, habría que conside

rar otros factores e.x6genos a la esfer11. de influencia del go'oierno y 

que se circunscriben a las relaciones internacionales del mismo con 

otros gobiernos y con empresas e instituciones financieras extranje

ras. De estos vínculos del gobierno de un pa!s con las naciones cir

cunvecinas se pueden determinar los mecanismos que yer.ni ten al mi! 

mo obtener recursos oara su desarrollo, así como para el yago de su 

deuda pdblica externa, recursos necesarios y distintos de loa naci~ 

miles (divisas). 

Así, volviendo al puntó en que la deuda pdblica, es un acto 

concreto de .cr~dito 9dblico,.se debe tomar en cuenta que és~a tiene 

como car11.cte.rística principal el ser una transacci6n voluntaria entre 

el gobierno Y .. el proveedor de ahorros, o sea, que es la tr!lllsac

ci6n, en la cual el ~atado obtiene recursos de los miembros de la 

comunidad, de otros gobiernos, de enti~ades pdblicae (siendo. éstas 

rentables) o privadas, ~P.ra reintegrarlos en un plazo determinado, 

pagando una cierta tasa de interés, y representada·físicamente por 

obligaciones financierus estatales (bonos, valores, t!tulos y otras 

clases de doc"!-lllentos de cr~di to). §/ Obliga.cf,ones que pueden nego

ciarse en los mercados de capital y estar sujetos a la baja o a la 

alza see;iin los mecanismos de la oferta y la de.nanda. 

Por su narte, es nosible encontrar otro tipo de obligaciones 

que no forman oarte de la deuda •;n1blica ya que no constituyen pro

piamente un acto de crédito >;>dblico al carecer del "acto voluntario'9 

siendo ejemplos de ello: a) las deudas de guerra -impuestas. por el 

v~ncedor-, y b) donde existe entrega de recursos oor parte del pre~ 

tamista y recibe unu oromesa de nago, tal ee el caoo de los sueldos 

no piigados a ern1Jleadoe ::iúblicos, nensiones de re ti.ro, emisiones d:J 

pur.iel moneda, encaje legal 'JI y deudas contrat!ldae con proveedoreir· 

§/ Constantino Pérez Morales. Oo. Cit. ?P• 48. 
'JI llenjn:n!n .ttetcíikimun Kirk, Oo. Cit. py. 235. 



. e inf!ti tuciones financier1ois donde no. existen obligaciones estata

les. Estas 111 timas, al no estar negociadas en los mercados de .ca

pital, su valor será a la alza bRjo condiciones rigidas, .. 

2. Acción del Qgbiérno en.el Proceso de Acwnulaci6n Capitalista. 
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En el primer apartado de este capitulo se hace referéncia a 

la función de la deuda •como función· de un gobierno en general sin 

particularizar en algdn ~a!s con estructura económica determinada. 

Por lo tanto, para entender ahora la funci6n de la deuda del gobierno. 

en el proceso de acumulación nos remitiremos al caso particular de 

los paises cuya estructura de '!lroducci6n es capi ta.lis.ta, tocando de 

modo especi~l a las naciones en desarrollo, también llamadas subde

sarrolladas, a.e~ecto de poder determinar que el motivo de su elev~ 

do endeudam~ento pdblico externo se ha debido a las funciones que 

desarrolla el mismo Estado, .; 

Para poder ex~licar las funciones del.gobierno, dentro de unan~ 

ci6n cuya estructura econ6mica es capitalista, y especialmente, rel.!!, 

cionadaa con la d.eu.da pública, .por los efectos de tSsta dentro del 

proceso de desarrollo econ6rnico, conviene analizar con más deteni

miento el ciclo del capital dinero usurario(aprovechando que su es

quema es au1.a sencillo y fácil de entender). 

La deudR ~ública como instrwnento de la política fiscal contem 

'!)la una f:.erie de funcioMs que lleva a cabo el gobierno, que en el o!, 

den 9ráctico se ~anifiest<!.tl en una serie de efectos de orden econó

mico, ool!tico, ideo16gico y sociul en generc:l. Como únicamente. tr.!: 

taremos el económico en nuestro estudio, se examinan los procesos 

del fenómeno deuda n'1blica en sut1 trae asnectos fundarnent;ües: la 

oontrataci6n, la utilizaci6n de los recursos y la liquidaci6n. 

En el ciclo del catJi tal dinero se :,ncen eviden tea dos cri torios, 

el pri.nero ubicado a los extremos del l'lroceso y que oorr.;eponde "l 
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del acreedor, donde éste recuperará en un lapso de tiempo determi

nado su di.Jlero desembolsado inicialmente más un incremento nor el 

cobro de los intereses y que en suma se denomina el servicio de la 

deuda. ~n tanto, que en la parte intermedia del ciclo actda el se

gundo a niveles de producci6n y dietribuci6n en las sociedades ca

pitalistas, .es decir, en los ciclos del capital productivo y del 

capital merotinc!us, que en suma corresponden al deudor y se resumen 

a cubrir aspectos sociales y el servicio de la deuda, 

8n este contexto, la mqviliz~ci6n de los recursos crediticios 

hace indispensable en la sociedad que asten desarrollados los mee~ 

nismos financieros ligados a la banca como son el fthorro y el cr~

dito. 

~ntendidas las fases del ciclo, queda solamente esclarecer la 

funci6n de la deuda dentro de la acci6n del Bata.do en el proceso ,. 
de acumulaci6n del ca pi tal, '!>'ara lo cual se extenderá ahora el an,!! 

lisis, en l)rimer téir:nino, con relaci6n a la utilizaci6n de loe re

cursos crediticios, y en segundo de la contrataci6n y pago. 

"r:n las sociedades ca):litalietas se aceJ?ta en princioio, como 

una necesidad, la intervenci6n del ~atado en la vida econ6mica y 

social, a fin de l)rocurar y nsegurar el máximo de bienestar social, 

paro al m~smo tiempo garantizar la umpliaci6n y reproducci6n de la 

acu.~uluci6n del capital, lo cual, segán James O'Connor, a constitE, 

ido una acci6n dual contradi.ctoria del ~stado moderno".§/ 

r:1 uroblema de la intervenci6n o narticioncidn del ~atado en 

la economía se enfoca hacia el asnecto m(ts im~ortant9 dentro de 

las funciones del ~atado que tienden a determinar el grado y cali

dad de dicha intervenci6n, 

!!/James O'Connor, O~. Cit. PP• 16 
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Lu acci6n dul gobierno se· :imnifiet1ta en el destino y .non to de 

sus " inversiones •• lns cual.ea incluyen e.m)réati tos ,iiiblicos, 

u través de tres •necnnismos, en: a) la esfera 'lroductiv:.~ y de l?. 

circulncl6n en :for1n1l directa, 'lor medio de sufl ern!)resas y oreanis

:nos productores de bienes y servicioa con finnli<l<1d social; b) la 

acumu1Rci6n rentable de las em~¡resns del sector •>riva.do, en forrna 

indirecta, n través de diversos gastos de CHl)i tHl socü\l (indirec

tainente ~roductivos), y de otros enstos socinles (indirect~nente 

im?roductivos); y c) el pago del servicio de 'la deuda. 

Los mecanismos directoa del gobierno comprenden las empres~~ y 

organismos· a su cargo, las que a su vez, pueden clasificurse en 

aquellas con ca!>acidad para eenarar gannncins o divisa:¡, º~' decir, 

.conotituyen sus renglones rentables que le ?Uoden pro?orcion~r in

gresos fiscales en mayor cuantía¡ y las derrufo e11;i:t'BSt\3 ~· or¡,aniu

:aos que no 1:1on rentables y cuyo d~f'icit de o·>ert•<.'i6n Lncrementa el 

d&ficit -¡>resunueatal del eobierno, eti decir, ra;>~·eeenta:1 DP.lida ite 

recursos de dos tipos: a .nanera de subsidios (110 rec;J·Jol'r·l.il.es) :1 

como aportaciones (recuperablas co:no acervo rl,, tt·oi tal t!llC i'1oreme!:!. 

tan el patrimonio de sus eml)re~as). Dichos gnr.tos d.1 tr1,n(;fet' mcjy 

\lermiten 1nnntener los precios y t!U'ifas de deterininarlo::i biene3 y 

servicios nor debajo de su valor real, por lo c:ue, a tr1w6s d~l a~ 

canismo diferencial. de los \!recios se trani:;fle1·e vulor P. loE· sact,g, 

rea oocial. y privttdo de ln sociedr•.d, con lo cuHl se favorece el i_n 

cremento de la acunulaci6n del capital, 

Conjunt!.'mente, loa rnec1miamos indirectos nermi ton al gobierno 

generar dos ti'los de e.neto, uno, pera infraestructura productiva o 

física cotM> vor ejem'>lo las obrl!a de riego, caminos, puentes, ele~ 

trificHci6n, etc.; y dos, t>fira infra1Jetructura sociul como eon loa 

destim1dos a viviunda, drenll~e, escuelas, hos?itiüos, etc, Lu 'nayor 
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oarte de las obrus '!)tl.blicus oroductivan y sociales son autolir¡uid!!, 

bles en el lurgo plt.zo, mientras que el resto de las obras pdblicai; 

no lo son. Ambas significan Ufü\ erogaci6n en el corto nlazo y ]lOr 

tanto un aumento a su déficit presunuestal, y dado que estas ero@ 

ciones no representan una salina de recursos oara el sector privado, 

le permiten acQ~ular ganancia, ya. que indirectamente reducen el va

lor de la fuerza de trabajo. !JI 

Finalmente, un tercer :necanismo que el gobierno utilizn y que se 

refiere al pago del servicio de la deuda del sector pi1blico. i::ste 

encuentra una relaci6n muy estrecha con los anteriores, porque ade

más de las obligaciones normales de deuda que el gobierno cubre 

(que puerlen incluir adquisiciones de bonos y valores como apoyo a em-

9resns privadas), él "mismo" apoyu a sus empresa• y organismos con 

gastos do dos ti~os: 1) subsidios para que liquiden uarte del costo 

finunciero de sus adeudos de caoital e intereses, y 2) asumiendo 

pnrte d<> ef'OS ?.ieudos de c1rni tal. 

D·mtro de este 111 tl!no mecanismo, el gobierno, además de ronlizar 

el pago de su deuda, trmu;f'iere vulor o recursos a 111 sociedud y 

nrincipalmente al caoital a través del sistema financiero bancario 

y el mercado de dinero o de capital. 

~l gobierno al tomar ahorro interno C!lptado oor los bH.ncos, inc.!! 

rre en un endeudamiento a través de dos formas: median te el me caniE_ 

mo del encaje lagal, tomando narte de los recursos cantados por la 

canea y que provienen CJel i;ii1blico ahorrador o bien a trHv!Ss de la 

emisi6n de valores gubernamentalea bajo lu forma de instrumer1toe de 

ahorro (certificados, bonos, t!tulos, etc,) y obligaciones de deuda 

que son ofr.icidos al 91'.blico a travás del sistema bancur.Lo y el me.!: 

!1J .ti:!lto se logra :nanteniendo bajos determinados gustos corrientes 
relacionadoa a sueldos y salarios del !lector trabajo gubernamea 
tal, haciendo lo mismo la iniciativa privada con ltui i·emuneraci.2 
nea obrerne. V~aae, llonjam!n Hetchkirnan Kirk, ?ol!tica Fiscal Me
~· Segunda edici6n, UNAM. liléXLco, 1983, Qp, 167. 
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cado de capitules, De esta manera, el gobierno tiene que cu;nplil' li

quidando sus compromisos de deuda con la banca y al mismo tiem90 tran~ 

fiera recursos a la banca y al mercado de valores para pagar el cap1 

tal y los intereses de los ahorradores y tenedores de sus documentos. 

Gracias a eeto la banca ha podido acwnular, ampliar y diversificar 

sus funciones al mismo tiempo que puede destinar más recursos al se_2 

·tor privado para financiar la aoumulacidn del capital. 

Así, el gobierno a trav~s de su proyecto nacional de desarrollo 

cumple la misi6n de canalizar los recursos obtenidos de divereaa fue!! 

tes (nacionales y del exterior) para la realizacidn de numerosos pla

nes y programas que no son otra cosa sino aumentar la capacidad de 

sus empresas y organismos para producir bienes y servicios, así como, 

para mantener, reparar y ampliar la infraestructuru productiva y ao

cial, e.l raiamo tiempo que se favorece. la acumulacidn y leeiti1naci6n 

del sistema capitalista, 

~l endeudamiento del gobierno y sus empresas. ea aceptado lu\sta 

aquí como wi proceso natural y c~o paeo se resUJlle, ~nra el caso de 

la deuda interna, a la carga fiscal impuesta por el gobierno ;; lEl s~ 

ciedad; y tratMdose de la deuda externa, n la· necesidtLd por obtener 

divisas mejorando las relaciones comerciales y financieras con el 

exterior •. 

La acci6n del gobierno en loe pa!eea atrasadoa favorece la acu

mulaci6n de loe particulares manteniendo reducidos sus ingresos ord! 

narioa propios, de ah1 que en la prilctica se o\Jserve qne el gobierno 

en los 11ismós recurra cada ve& m4e a fuentes extraordinarias como la 

deuda p~bli-0a 7 la elliaidn monetaria, con eue efectos negativos sobre 

loe precios, la inflacidn. 

La deuda pdblica aerA manejnble en tanto el gobierno pueda obt~

ner ingresoa pRra pagarla y por lo mismo corresponde a &eta el de-
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terminar WI l!mi te a sus compromiaos dentro o fuera del pa!s; .ae! como 

el de decidir la conveniencia de endeudarue con recursos internos o 

externos. 

Pasando al aspecto de la contrataci6n y el pago de la deuda, se 

advierte que mientras el gobierno pueda cumplir con el pago de sus obli 

gacionee por endeudamiento, ello le permitirá, hasta cierto límite, la 

continuidad de sus funciones • 

. La liberaci6n o extinci6n de la deuda puede efectuarlá el gobie:nio 

a trav'e de loa siguientes procedimientos1 

· l) Amort1Eaci6n. Es la m!e comdn y m&s recomendable. Oonsiute en el 

pago del capital en la forma y los t'rminos convenidos; sin embargo, el 

deudor puede anticiparse en los pagos del miumo sin que el acree.dor este 

oblieado a reducir ol monto de los intereses. Puede efectuarse en efec~ 

tivo o en especie. 

2) Oondonaci611, ~s un acto exclusivo del acreedor, que consiste en 

la renunciaci6n de su derecho a exigir al deudor e1·reintetl%'0 de las 

cantidades que originaron la deuda; ee una operao16n virtual donde se 

da la extinci&n de lall obli¿acionee en favor qel deudor. 

3) Anumici6n. Se el acto por el cual un tercero acepta pagar. las obli 

gacionee de un deudor; en las mismas condiciones convenidas por 'ate. 

4} Prescripcidn. Consiste en la extinci6n de las oblieaciones por hJ! 
ber renunciado ambas partas del convenio, al haber transcurrido un pl! 

zo determinado y legalmente establecido, contado a partir de la fecha 

en que dabi6 haberse efectuado el pago. 

5) Oonverai6n. &l deudor sustituye obligaciones en circii.1.aci6n por 

otras nuevas, siendo para el acreedor voluntaria o forzosa, en cambio 

para el deudor puede derivar en venta~ae comos reduoo16n de tasas da 1!! 
ter&s, ampliaoi6n de plazos de vencimiento, dieminuci6n de los pagos 

parciales 1 etc. 

6) Canje. ds el cambio de un t!tulo o valor ~or otro distinto, sin 

que ello implique ln disminuci6n de ln deuda. 
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7) Ooneolida.ci6n. Consiste en reunir en un eolo tipo de obligaci6n 

varias deudea,· generalmente diferentes en tasas de inter&s, vencimiento, 

collli.eiones, etc. 

8) Rescate. ~e la recompra que· el poder páblico hace de sus propias 

obligaciones no vencidas, puestas con anterioridad en circulaci6n. Pue! 

to que pueden recolocaree no deben considerarse un pago anticipado, 

9) Repudio o Suepenei6n de pagos. No obedece a una falta de capacidad 

en el pago del deudor sino, esencialmente, por condiciones desfavorables 

para &1. As!, el deudor presione al acreedor para revisar los t6rminos. 

fratitndoee de ·obligaciones con el exterior puede 01•iginar conflictos de 

orden internacional. 

10) aoratoria Involuntaria por Insolvencia. Bl acreedor ee ve obliga

do por •l deudor a .. ~orar los t&rminoe de pego otor89J1do as! más conc!_ 

aionas. 

Jm la prdctica se OOOBrYIW formas de pego CO!nbinEI des ( -¡>Rl'l\ el CflDO 

ele, Mlxico duran ta 1982-1985 llevo a una negooiaci6n de converei6n y oou 

aolidaci6n) , 

:>in embargo, para que el sobierno puedn cumplir con sus funciones 

acon6a1cas ha tenido que :incurrir en m«s obligaciones de deuda, y por 

tanto, a continuos actos de or•dito que se particularizan vor ser de dos 

tipoa1 uno, para la renovaci6n de loe pagos el serytoio de la de11da; ~· 

dos, para el ref:inen.c,ieaiento u otorgamiento de nuevos pr~stBD1oe. 

ia aeta proceso de rena8)ciaci6n al qua le ha permitido al gobier 

DO la reeetruoturaci&n da loa pasos del capital, red~cir el costo del 

aarri.cio 7 con ello sanar ti.•po 7 la continuidad de loe fiujos finan

ciaros, Pero para determinar auia coneewenciae en el largo plazo de este 

f proceso, de~araaos esa explicaci6n para el siguiente apartado 3. 

lle aeta manera aa concl~e que la acoi6n del.Batado en el pro~ 

caso de aCWll&l.acidn capitalista lo han condl.lcido a .justificar eu 
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presencia en 111 econom!1~ al legi timur el sistema, utilizando una 

creciente deuúa pública, que en anariencia no es una amenaza si el l?i!!. 

bierno la sabe administrar y dar salida nara su liquidaci611 1 esto 

a pesar de tomar en cuenta los µroblemas de trimsferencia y mone

tarios, además de los riesgos que trae consigo, las fricciones 

fiscales transladnctas hnciH loe contribuyentes 1 quienes en 'última 

instancia sonortarán como tributo; y que, por otro lRdo, dicha de~ 

da continue considerándose como un medio más entre las opciones de 

la política ecori6mica tanto de los países industrializ~dos como de 

los subdesarrollados, que usan y usarán por mucho tiempo, ya que 

"necesariamente deben a¡irender a vivir con ella". 

3. e1 Problema del Pago de la Deuda, 

Como hemos señalado, la deuda pública contraida cumule una· 

funci6n imnortante dentro de la política de inversi6n gu.~ernaman

tal oara la economía en general. Pero, oara que el gobierno de una 

naci6n en desarrollo siga cwnnliendo sus funciones de biéneetar 

social y como factor de acu:oulaci6n del capital, ha tenido que a~ 

mentar su endeudamiento público en general, en especial, el ende~ 

dwniento público externo. 

11¿1 crecimiento de la deuda nública tiene justificaci6n en la 

medida en que sus efectos se traduzcan en una mayor socializaci6n 

de sus resultados, y al mismo tiempo y en mayor medid.a, los frutos 

de la acwnulaci6n (las mayores gdnancias), es decir, el beneficio 

de la intervenci6n del 6stado en la econom!a debiera tener como 

objetivo una mayor diatribuci6n equitativa de la riqueza social y 

no de una simple meta de costo-beneficio"•W 

!in consecuencia, se hace necesario determinar en que grado 

los recursos derivados del financi~rniento externo son canalizados, 

!1J Véase, Constm1tino Pérez hloráles, J::l Proceso de lindeudamiento 
Op. Cit. P• 53. 



uor un lado, it finnli.dades riroductivas y 1Jocir1liz1Íntes, y por 

otra, con oro:i6si tos distintos imoroductivos y de ;nertt esaecuh,·

ci6n. 
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Para ooder determin1tr lo r;nterior, se hace necesttrio lihorll e! 

plicar las causas nor las que el gobierno cuyll pol!ticn econ6micn se 

ha sustentado en el finnnciamiento externo, no o:¡ede liquidar com

nletamente sus adeudos derivados del servicio de la deuda, a tra

vés de 1.malizur la 16gica ael aesurrollo d1~l siste:na CH!Jl tii.li.st¡.¡, 

~l desarrollo hist6rico del siste:na ca ni tnli.Bta :r-1 11.egHdo a 

establecer vínculos de deoendencia de los nnises caoi talistas atr!: 

1:;ados hacia loi; capitalistas desarrollf,dos. As!., son loe procesoll 

internos en las naciones industrializadas lon que dil t"l r1nin1m la 

UCU!lJulaci6n dentro de ellas y de estas con r~cnt:cto a lic e.cl).;nula

ci6n al interior de estos ?a1acs, ~3 la int.1r;.cción P.ntrP oro<!•H'or. 

inoeraos y externo1:1 los que "xnlican lH de~·mdmcia y dl cé:ráctn• 

de la acumulaci6n, 

:ID ~l sentido, y por unu nart ... , ln evoluci.6n :> d"~arr.JlLv ¡,e 

las econo.n!as atre.sacias surge de intereses S.!.ntilr~res .mtr·e ? L J.u¡,, 

la b6.squeda de un desarrollo industrial fundado en la sustitución 

de importaciones y deoou~s _en su variante de exportadora de bier,es 

manufacturados; y uor otra,11.u neccwide.des ¡¡J.st6ric•w cieJ. C'"l'H t1,.l 

a internacionalizarse. 

La intervenci6n del 6stado, en los iR!ses a tra.sado11 se ha re

sumido n fa.cili"tar la acumulaci6n y legitinaci6n del sistema en su 

conjunto, es decir en el uroceao econ6mico-social, tanto en lo na

cional como en lo internacional. 

~l oroyecto de acu.~ulaci6n gir6 entonces en la utilizaci6n de 

ahorro externo, dado <\Ue: a) no ood!an los 1Jn!ses establecer unP. 

1JOl!tica fibcal 1<decuada y suficirmtemente orogresiva (que gravara 



más al caoital), b) lae irnnortacionus de bienes de cmntal no re

percutieron en una suficientu ~msti tuci6n ria importaciones, y c) 

a que los mecanis:nos internoH generndcres de rocursos n1n·u el ::!! 

tudo -cte ~si.os naí.ses- eran nriarentemente insuficientes. ~·ouo el.lo 

con el fin de no desestimular 11. la inverLi6n nrivada nacicnal, ll!J. 

ro sobre todo H la extranj"ra, vital i:iara Bl proceso du imltwtri..!:!; 

lizaci6n. Ln utilizaci6n do ahorro externo se trudujo tunto en la 

entrada de inversión extranjera directa como de inversi6n indire.2 

ta (obtenida de Organismos Financieros Internacionales en princi

nio y de Instituciones ~rivadns de crédito comercial después). 
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A trav6s de la deuda i:idblica, y en esnecial la externa objeto 

de nuestro estudio, los gobiorno~; de éstos países atrasado:; compl.!!, 

mentar•m los requerimientos de recursos i:iara sus nroyecto:> de in

versión internos. 

Pero dado 11ue el oroyi,cto de acumulaci6n basado en la austi t!! 

ci6n de impor'taciones como el sustentado en la blisr¡ueda del merca

do ex ~orior, no conducen en l!i nráctica a la consolidaci6n de un 

!Jroyeoto e:obrll " lisses nacion'3.la1• " , ni a la soluci6n de los des! 

quilibr1os estructurales y a la distribuci6n de los fru.tos de la 

acu:nul11.ci6n (mayores ganuncias), se ha hecho cada vez más indispe!! 

snble la intervenci6n del ~stado r.n la economía pura tratar de 11! 

var a cabo no solo su 9royecto de desarrollo sino dar salida al el~ 

vado endeudnmiento, el cual conduce al gobierno, en el largo pl:•zo, 

de una situaci6n de crisis fiscal u otra de crisis financiera. 

~n la ~adidn en que el endeudamiento odblico externo se hace 

mayor, una oroporci6n de loe nuevos financia:nientos se destinan a 

objetivos distintos a los oroductivos y sociuleo, es decir, gastos 

imorodutivos entre los que se encuentran; los suntuarios, el servi 

c10 de la deuda y las fugas de caoi tal. 
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1H problema que la deuda !)liblicn externa crea al pl'oyecto de 

desnrrollo del Estado se resume a los efectos de la misma sobre la 

accicfo del C:studo te..."lto dentro del proceso de acwnl).lrtci6n como pura 

dar salida al servicio de 111 deuda. 

Así, se da lugar a la deoviuci6n en el largo plazo de más recu!: 

sos del gobierno para cubrirla, al incidir en los precios y en el v~ 

lor de la moneda de los países atrasados dcvalu(mdolau; este fen6me

no operu favorablemente para el caso de las divisas extrEmjeras, eo 

decir, se transfiere valor o poder de compra, lo que u su vez sucita 

la conversi6n de moneda nacional yor extranjera, eupeculaci6n, prin

cipalmente entre los sectores privados con gi·ando8 recursos (sin que

dar excentoe loe recursos pdblicos y de la pobl~ci6n en general) y 

con ello la .salida. de capitales. ~ato dl.timo obliRF. !il gobierno a i!! 

tervenir endeudfilldose con el exterior parn co1npennar "de rnnnerP. fic

ticia" esa fuga de caµi tales al exterior, pues al hv.cerlo ue eener1~

ran nuevas presiones sobre el presupuesto y las f,Lnunzas Gu.berna~ont~ 

les, o sea que, ocasionan la pnuJ.ntina reduccidn de loa rocu1·aos del 

gasto pdblico que originalmente debían cor1·es1)011uer a .:."Ubrt'L co110 

sueldos y salarios, obras de infraestructura .'f trunsfer~ncifls de·nin.!!_ 

das a finalidades sociales y productivas; en suma, reducen la inver

sidn pdblica y al gasto total en general. 

Mientraio el gobierno con eu interv~nci6n no ha podido controlar 

este proceso ha favorecido su recurrencia y con ello a aGUdizar la 

concentracidn de loe frutos de lb acumul.aci6n, al tiempo que se fre

nan la demanda social y el aparato productivo. Por est~ raz6n, el e~ 

deudwniento del sector pdblico con el exterior resulta ser uno do las 

causas indirectas del ampobrecimiento de la poblaoidn en la medida en 

que se busca dar preferencia al servicio de la deuda, yu c¡ue los recU!: 

sos del servicio no se estnn usando internnmente p11.ra incrementar la 

inversidn, producci6n y por ende empleo y eal.arioe do la comw1idnd 
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sacrifichndo las me tus y objetivos de desarrollo, HBÍ, el gobierno 

se ha VitJto obligttdo a trE'"t!ir de revertir estos oroceaos (infla

ci6n, ~mlidtt de CHTJi talei; y costo de la deucl!l) de modo parcial 

conduciendo el nroceso de desarrollo e. la \depresi6n. 

La depresi6n1 como obstáculo uara el dee!lrroll o y nara el pa

go del servicio ae l!l aeuda pi1blico externA., como se puede obser

var, no es más que un elemento, que resulta del endeudtuniento del 

gobierno , sin que halla habido una resouesta pos1tivli de su ac

ci6n en el proceso dCJ acumulaci6n cun1 talistH, que le oermi tan a 

éste hacerla más fácil en su manejo y su pago. 

4, Apreciaciones de Conjunto. 

1U n!loel de la cleuda uública externit de lo¡; naisee en de8arr.Q_ 

llo :.;e justif'ic6 como un recurso más dentro de las uoliticas de los 

gobiernos de éctos nuises, oara fomento de numerosas t<.ctividades 

donde ~bt.e incrementab«i stt intervenci6n econ6mica. Sl elevado en•leuu~ 

mien"to con el exterior tuvo como finr.lidades, además de aquella de 

car~.cter sociul, favorecer ?rinciuulmente lf. 1J.cumulaci6n cani tali.!!, 

ta (concentrE<.ci6n del ingreso) y la legi timaci6n del. siete.na (rel!!: 

cienes de exnlotaci6n y deuendencia econ6mica). Bn la medida en que 

la acci6n del gobierno se ve interrumoida a trav~s de la deuda, 

y al no tomRr decisiones pi;ra mantener más el control sobre el pr.Q. 

ceso i;iroductivt' y d·3 •desarrollo en general, no le han nermi tido 

instrumentar unas ooliticas finuncierns y de presupuesto más 

adecuadas y que1 uor tanto, los resultados ele la acumulnci6n no con 

duzcan a solucionar la desigual distribuci6n de la riqueza as! co

mo a contribuir a la soluci6n del ryago de l"- deudEl.. ~sta si tuc1ci6n 

condujo r.l eobierno u. 11· renee;oclf1ci6n cc.ntinua de su deucla externa 

difiri~ndola nara V!nur tiemoo, oero, sin que con ello se ganmti

ce su liquictaci6n, y oor tanto, la dauda constituya ahora un obstf 

culo onro el desa.rrollo, ya que sua efe!' tos sobre el uresupuesto 
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gubermunentu.l se tr11duccn en desviaciones de recursos nroductivos 

y sociales por la 1Jl'eferencia para dar solidu ul cago dol servicio 

de la deuda, mismos que a mediano y largo oln:r.o conducen a la jdep:r:'§ 

si6n econ6mica con un costo socinl alto. 

~l problema del pago de la deuda externa del gobierno, r¡ue se 

ha resumido a una falta de redistribuci6n de ia riqueza en el dmb! 

to mundial, a llevado a los gobiernos de los pn!ees en desarrollo 

a tra ter de solucionar parcialmente su si tuaci6n econ~rnica de li

quidez a trav~s de simples renegociaciones, que no oerrniten t11rner 

compatibles los pagos del servicio de ln deuda con los del de¡¡arr_Q, 

llo, as! como, a que esta situnci6n conlleve a una crisio financi~ 

ra temporal en ~stos países, y en su recurrencia a otru sitlll'.ci6n 

de insolvencia, es decir, a que el problemt~ tienda a la lar,:i• a 

acentttarse y com~licarse. 
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Dentro del 'PanorHllla internacional que domin6 la coyuntura del 

J)eríodo 1980-1982, existen tres elementos fl..lndumentales que permi

ten explicar las causas de ladepreaidny de la crisis financiera 

de los pu!ses en desarrollo, dichos elementos son: el productivo, 

el comercial y el financiero. 

Partiremos de anulizur estos elementos con el fin de ponernos 

en el lug'ar tanto de los países desarrollados (acreedores) como de 

los atrasados (deudores) a fin de establecer a quién beneficio más 

la crisis recesiva de este oeríodo de estudio. 

Con este marco de referencia, se nresenta en primer lugar, la 

coyuntura econÓml.1}a internacional durante 1980-1982, y en segundo, 

la evoluci6n y carfi.cterísticas de la sit\.\aci6n económica y finnn

ciera de ~;~xico entre esos anos. 

l. La Coyuntl.lra .ifoonómica .Internacional durante lq80-198_g, 

Para entenuer l& situuci6n financiera que imper6· durante el 

trienio de 1980-1982 deberemos partir de ciertos antecedentes hi.!:! 

t6ricos, de tres elementos irnnorte.ntes ligados al desenvolvimiento 

de los oa!ses desarrollados, que estuvieron presentes en los años 

setentas, destacundo más durante el trienio que se estudia. gatos 

elementos son: uno, la nueva fase de internacionalización del ca

pital; doE, una política comercial ~roteccionista; y tres, la apl! 

caci6n de una política monetaria restrictiva con altas tasas de ia 
ter6s. Dichos antecedentes incidieron en los oa!ees en desarrollo 

afectando sus camoos productivo, comercücl y finunciero. 

1.1 La Recesión Mundia!. 

Durante el ner!odo 1980-1982 la crisis del sistema capitalis

ta se aeudiz6, como lo rebelan el descenso de la oroducci6n, el a~ 



mento del desemoleo, que nnn coincidido con elevt1cü1•.' tE.Mrn de in

flflci6n y loe fuertes desujus tes del comercio mundial y c1;, los :TI.Q 

vimientos de caoi tal. 
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La recesi6n mundial tiene su fundamento en lou siguientes fa.!; 

torea: a) el asincronismo del ciclo econ6mico en los princl.nales 

oa!ses industrializados a lo largo de 1979 y 1980; b) a la debil_! 

dad del d61P.r y al deterioro aoarente de la comnetitiviuad del ay~ 

rato oroductivo norteamericano en el comercio internacional al la

do de ~aíses como la Reo~blica Federal Alemana (HF~) y Jao6n; e) 

a la elevaci6n de los precios del oetr6leo; y d) a que las nacio

nes desarrolladas, como es el cuso de 6stados Unidos, aolican dos 

tioos de política, una comercial proteccionista y otra monetaria 

restrictiva untic!clica para evitar la caída del emnleo y el oro

ducto nacional bruto. "J,g/ 

61 proceso recesivo se generaliza a oartir del seh'Undo somes

tre de 1980. :..ieis de los princioales paises deEarroi.lutios (Hl<'A, e_!! 

tados Unidos, J.o'rJ-ncir~, Jap6n, Holanda e Inglaterra) 01,1 uvi~ron una 

ca!da de sus PJ:b a precios constantes, al pasar de 3,1% en 1~79 

a 1.1" en 1980. !}/ 

De ac11erdo con cifras del Banco 11lundü.l W, en 1982 los oa.f. 

ses industrializados redujeran su crecimiento en el l'Ml de 1. 3~ 

en 1981 a -0.4~ en 1982, mientras que los naíses en desarrollo lo 

redujeron de 2.8" a 0.9" oara el mismo neriodo. (Ver Gráfica 1) 

Para el caso de hm4rica Latin~, signific6 una caída bruscu 

&rnes:t ilfandel, La Crisis 1974-1980, Pri:nera edici6n, l:ierie po
nular ~ra. lllbico, 1980, Pll• 200-202. 
Angus .ifaddison, Hature.leza y Causu~ del :;&tEmcwnianto t:conómico: 
un examen de seis -pníse:o, :tevie.ta Comercio ~xterior, 'lol. 35, 
N11m. 6. lifbico, junio de 1985, YJYJ. 594. 
Banco í•1undie.l, I.nfor:ne Anuetl de 198 5, \lashine;ton, D. C. ~U A, '?. 
34-35. 
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del PI!:l de la reei6n, ya que mientrt->s en 19o0 111 taoa de crecimie!:! 

to real del producto ascendi6 a 5.7%, en 1~81 dicha tasa' declin6 

kLasta 0.5,& y a -1.3% en 198¿, W 

Los sectores m~~s E>.fectf!dos fueron lf-l a;.:ricul tura, la minería, 

la industrJ.H manufacturera y de la construcci6n, y en general los 

servicios básicos como son lo. bunca, el comercio y los gubermu!len~ 

tales. 

Go1nparativamente f1!éxico mantl.lvo entre 1980 y 1981 tasas rea

les de crecimiento en su PIB de 8.1% y 7,g¡;, respectivamente, bin 

embargo, en 1982 dicho indicador descendi6 a -0.5~. 1§1 

?articularilwndo en el comportamiento del sector ma.nufacture

ro, mientras las miciomis industrí1üízadas registraron en 1982 una 

tasa nee;a tlvo. de -3. 7')1. 1J/, en los lla!.ses en desarrollo dicho se c
.:> 

tor most1·6 cltJrto dímmismo y unH tasa de 1. 7'/>. 

~n términoe de producto oer c~pita y tasa.de ahorro, las ci

fras muestran oue: lai; m•cioneB induotríuliZ"'-dBs registrl:l.ron tasas 

conu1.1o-ntes de 0.2% y l.lJ~~ res1)ectívamente entre 1981 y 1982; en 

cambia. dmtro de loll •iHÍses en de;iarro1lo las regiones máe afect!!; 

das fueron, i,m~rica La tina, cuyas tasas se redujeron a -4.2% y 

-14,81'; y lU. mayoría de las nacioneu Rfricttnas que obtuvieron nive 

lllll de -4 .1:., y -2 ·ª~'; unicamente los l)td.ses da il.sia mostri;ron reau1 

tudoi.; no si ti vos. 

Ahora bien, si cxrylicnra:noB 1n criHHl rectJsivn. situándonos 

del latio de los· !>U!ses desarroll«dos y mostr!ira,noH BUS oi'ectos so

bre lot. uemáe en deBarrollo, tendr!n.mos lo siguiente: 

12/ fü1nco Lnterhmi?ricano de Desarrollo, Informes Anunlef! de 1981-
1983. WFwhington, D.G. ~stadofl 1Jnídos de •·in~rica. 

1§/ INJGI, SPP, bi::;tclrnH de Guentus Nacionuleu; y ~HC", Infor:ne tln
cendario ¡,ien'ilual, No. 8. 1•léxico, noviembre de 1983, up. 32. 

'JJ/ ~ntr<oJ 1979 y 1982 lr~ oroducci6n .uanufucturera do lon 24 ?a1seo 
que intee;ran lu OGDt: lürg¡;nü.acl6n oara ln C:ooneruci6n y el l>e 
sarrol lo kon6mico) tliumlnuy6 en 4~z. Véase,. iJI il, 'rogro110 ~co: 

l ccntinún 111 revunio) 
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Por un lado, el retraso en la produccidn de loe países indus

trializados tiene t&llbi4n un componente c!clico debido a que dura~ 

te la crieie recesiva el sector privado en 4stoe pa!ses (capital 

monop6lico) destina menos recursos a inversiones productivas intet 

nas as! como una aeitll8.ci6n menos eficiente en economías desarro

lladas estancadas, canalizando entonces sus excedentes de capital 

(ahorro externo) kacia loe paises atrasados, a travfs de las empr~ 

sao e inati tu.ciones financieras transnacionale"t ap:::·ovechando que 

esas naciones •e encontraban en una fase de expansi6n econ6mica 1!! 
duetrial. 

La 1iranaferencia de ahorro externo bajo sus formas de inver

ai6n extranjera directa e indirecta tendrán papelea importantes 
. ·' .. . 

dentro del proceso productiYo 7 de desarrollo de estos países, ya 

que para crecer·neceaitan incurrir en un elevado monto de importa

ciones de bienes de capital a fin de satisfacer con su producci6n 

un mercado interno 7 externo. De este dltimo, en especial, pues de 

fl saldr4n laa diwieas para PªBBI" esas importaciones y loe pr~s ta

mos por ellos contra!doe. 

De ea1'a manera, el crecimiento econcSmico de los países en des! 

rrollo deb!a prantizar a la inverei6n foránea, y principal.mente 

a la indirecta, au recuperaci6n, entendido esto, como la renova

ci6n del ciclo de 1nverei6n del cr,dito a nivel internacional, ya 

que de eaa forma podrían loe acreedores iniciar un nuevo ciclo de 

pr•stamoa Jaacia loa pa!aea atrasado•. 

Sin e11bar8), .dentro del contexto que prevalecid durante loe 

aftoa setentas 'T en especial durante el lapso 1980-1982, exietieron 

dos factores 114a· que se combinaron con la invereidn internacional. 

Bl primero, se manifeet6 como un marcado debilitamiento del dina-

( continuaci6n) 
n4aicp 1 Spcial en Aafriga 14tipa, ~l sector externo, Informe 
Apual 1982. Washington, D.C. Botados Unidos de Am4rioa, pp. 
99-115. 
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mismo comercial en los paises desarrollados. 1ª/Este debilitamien

to causado por la pol!tica comercial proteccionista tuvo además 

efectos en el volumen y lo_e precios de loe productos comercializa

dos por los·pa!ees en desarrollo. Pues, en la medida en que se re! 

tring!an las exportaciones· ,de los paises atrasados por la v!a co

mercial, &stos no pod!an obtener las divisas suficientes para des

tinarlas al fomento de sus actividadea· productivas, o a la import! 

ci6n de bienes básicos y al pago del servicio de su deuda. 

Debido a ello, loe Estados de &stos paises recurr!an cada vez 

más a nuevos fi.iianciamient.Qs con la banca privada internacional. 
' . 

Un seg11ndo factor, que sirvi6 de complemento a toda esta es• 

trategia recesiva, lo constituy6 l~ ~ol1tica monetaria res~riotiva 

y de altas tasas de inter&s que aplicaron los Bstados de los pa!

aee desarrollados, con sus efectos financieros negativos sobre los 

de menor desarrollo. 

La explicaci6n de esa política monetaria se ubica desde el in! 

cio jOel ciclo depresivo en los·pa!ses capitalistas desarrollados 

cuando se hizo presente la inflaci6n, factor que ha obstaculizado 

el crecimiento del producto, el ingreso y el empleo en &atoe pai

ses. Pero que en realidad se ha usado más bien como un instrumento 

de pol!tica econ6mica ~on_ finalidades pol!tico-estrategicae, sobre 

todo, durante la etapa de 1980-1982. La.drástica elevaci6n de lae 

tasas de inter&~· condujo a una redistribuci6n de la riqueza a ni-

!§/ Durante el periodo 1973-1982, la demanda de las exportaciones 
de RPA, Estados Unidos, Prancia, JBp6n, Holanda e Inglaterra; 
alcanz6 ~ nivel de 5.1~, c~fra reducida si la comparamos con 
la obtenida entre 1960-1973;·' cuando alcanz6 8.~. Ni el reci
claje de petrod6lares, ni el mayor volumen de cr&dito de la 
banca privada al tercer mundo lograron incentivarlo. V4ase, 
Angus Maddison, Naturaleza y Causas del "Estancamiento gcon6m! 
cos Un examen de eeis·pa!ees, Op. Cit. p. 595. 



val.mundial favorable en todo momento a loa paises desarrollados 

y bancos acreedores, ya que este fen6meno repercuti6 en loa pai

ses atrasados como una gran salida de capitales en busca de expe~ 

tativas de ganancia más seguras. 

Por lo tanto, 'durante 1982, cuando la crieis
1
depresiva toc6 

fondo en loe paises desarrollados, jal6 con sigo a las econom!ae 
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de loe _atrasados. Bl excesivo endeudamiento, la elevaci6n del CO! 

to del servicio de la deuda (por las tasas de interés) y el debi

litamiento comercial de los paises desarrollados impiden a los atra 
' . -

aados desde entonces, resolver su crisis financiera, ya que 

por o.tro· lado, el ciclo del crédito a nivel internacional tendi6 

tambi4n a estancarse por el aumento del riesgo para la banca, fren 

te a lo cual, la misma, que antes se mostr6 accesible para otorgar 

recursos, ~hora ·Be comporta renuente,y con ello, se diera lugar a 

la crisis de ia deuda en los paises del tercer mundo. 

As!, mientras las economias de los paises desarrollados se ade!l 

traban en los afios setentas en una crisis depresiva mds aguda y 

de tendencia prolongada, los paises en desarrollo buscaron crecer 

de una forma mds constante y sostenida; no obstante, esta eitua

ci6n que es con~radictoria en sus prop6sitos condujo a que en 1982 

se hicieran evidentes loe problemas financieros y estruct\U'ales de 

aquellos paises subdesarrollados cuya vinculaci6n con la economía 

internacional era mayor en términos de dependencia econ6mica. 

La recesi6n que en el contexto internacional se caracteriz6 

por su interrelaci6n global, general y prolongada de loa problemas 

econ6micoa mundiales, no dejó de afectar inclusive a los pateen s~ 

cialistas. 

in M&~ico, como en el resto de las naciones subdesarrolladas, 

no fue la receei6n en norteam,rica y de loe demás paises occiden-
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tales, lo que impact6 en sus actividades econ6micas, a pesar de su 

gran vinculaci6n externa y las condujo a la recesi6n en 1982, prin

cipalmente se debía a causas internas. 

Si como seíialamos, las causas de la crisis 'depresiva en los 

paises en desarrollo se deben a problemas internos, es por su gran 

interrelaci6n con el proceso de acwnulaci6n del capital a nivel 

mundial, La crisis de los países desarrollados es transferida a la 

economía de los atrasados a trav~a de las relaciones comerciales y 

financieras ligados a sus proyectos de desarrollo, y en donde el 

estado en ~stos países no ha querido tomar otras decisiones frente 

un proceso que favorece la reconcentración del ingreso, y no inter-

viene afectando los ámbitos donde los sectores sociales de ten-

tan la riqueza, es decir: los campos productivo, comercial y fin~ 

ciero f para tratar de revertir la si tuaci6n critica finandera. 

1.2 Ca!da· de los precios de las Materias primas y Política Comer-

cial Proteccionista. 

Situándonos ahora del lado de loa -palees deudores, analizare

mos loe efectos de la política comercial proteccionista de los pa! 

sea desarrollados sobre sus economías. 

A. Materia~ Primas (Paises No Petroleros) 

La actividad económica mundial ha dependido del dinamismo de 

las estructuras productiva, comercial y"financiera de los pa!ses 

industrializados, es decir, aquellas actividades realizadas a tra

v~s de sus empresas e instituciones multinacionales. 

La variaci6n de los precios y el volumen de intercambio come! 

cial de las materias primas, producidas en eu mayor!a por loe pai

ses en desarrollo, se han visto sujetas a las medidas proteccioni!!, 

tas comerciales impuestas por los Estados de loe industrializados, 
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con lo cual han podido influir en el nivel de precios y volilinenes 

de comyra y vent~ de los menos desarrollados. Esta situaci6n, como 

se verá más adelante, incide también en el· comercio de las manufa~ 

turas 1 bienes de ca pi tal, turismo y en el comercio. en general de 
.• 

esos países atrasados. 

Para entender con más claridad esta estrategia comercial con

viene mencionar lo siguiente: 

a) Para el mercado internacional (multinacional) son 3 las mat! 

rias pr.imas estrat6gicas: los energáticos, loe alimentos y l.oe me

te.le11, 

b) ·Dicho. mercado, tiene sus centros de comercio en Nueva York y' 

Londres, los cuales se rigen a través de mecanismos directos, ·ee

giin la oferta y la demanda; e indirectos, de !ndole pol!tico-estr~ 

Mgico, ·Y 

c) ~e tal la correlaci6n entre los mecanismos directos e indi

rectos con el nivel de la actividhd económica internacional, que· 

el comercio mundial se ha convertido en un factor esencial 1'.lara la 

estabilidad económica delos oaíses menos dasarrolladosy sus va

riaciones neghtiv1.ts afectan ahorn más que nunca la marcha de sus 

e cono1n!b.s, 

Dentro de este conte.xto, la política comercial proteccionistff 

de los ya!ses desarrollados durante los años setenta y en esyecial 

el periodo 1980-1982 condujo, oor un lado, a la temporal revalora

ci6n del precio de. los hidrocarburos (1980-1981) y, por otro, a la 

consecuente caída de los nrecios de todas las materias primas, in

cluydndolo después al mismo petr6leo (1981-1982), 

Los paises más afectados nor la recesi6~ y la política comer

r ial de los desarrollados fueron aquellos que no eran productoree 

de petr61eo, ~ues loH ubic6 en unn posición más vulnerable frente 



a otros paises que contaban con esta ventaja comparativa¡ como lo 

es el petr6leo. Pero, ni a11n los pa!ses petroleros pudieron esca

par a esa trampa recesiva a partir de 1982, 

B. Petr6leo 
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Veremos en primer lugar, la política internacional de precios 

y comercializaci6n y en segundo, la estrat~gia de las naciones de

sarrolladas frente a este recurso natural, 

B.l Precios y Comercializaci6n. 

La guerra Irano-Iraqu! de finales de 1978 tuvo efectos en el 

mercado petrolero de corto plazo. Al suspenderse temporalmente la 

producci6n y exportaci6n de crudo iran! a Estados Unidos, Israel, 

Sudáfrica, entre otros; situaci6n que otras naciones buscaron sa

tisfacer y con ese fin Arabia Saudita, Kuwait y los &m.iratos Ara

bas elevaron su producci6n. ~ 1979, la producci6n diaria de la 

Organizaci6n de Paises Productores de Petr6leo (OPEP) fue de 31.3 

millones de barriles, 2.6% más respecto al afio anterior, mientras 

que el consumo mundial se hab!a incrementado en 3.6~. El efecto en 

los precios fue instantáneo; se elevaron rápidamente, En julio de 

19791 el barril se cotizaba en 18 d6lares; en mayo de 1980 en 28 

d6lares, en 30 d6lares en septiembre, para diciembre, en una reu

ni6n de los miembros de la OPEP realizada en Indonesia se aprob6 

Wl nuevo incremento de 4 d6larea, as! al terminar 1980 el precio 

del barril de crudo ligero lleg6 a 34 d6lares. 

&ata alza en los precios del petr6leo no deterior6 de ningu

na manera el monopolio comercial de exportaci6n de petr6leo en ID! 

nos de las multinacionales de los paises industrializados. 

A pesar de haber sido des?lazadas de sus ~onas de dominaci6n, 

por la v!a de la nacionalizaci6n y oor el aumento de los impues-
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tos a partir de 1973, las compafiias netroleras (en su mayoría nor

teamericanas) tampoco dejaron de ganar; ya que a pesar del alza en 

el precio del petrcSleo, las compafliae reaccionaron incrementando 

los precios de los productos refinados o petroquimicos por ellas 

producidos, ya que indirectamente tambián participaban en la come~ 

cializaci6n del mismo crudo, alquilándoles transporte e instalaci.Q . 

nes· para almacenaje, con lo cual si en 1975 controlaban el 71.4~ 

del come~cio petrolero en 1979 lo hacían con el 70.1%. Por el lado 

de las importaciones los país~s industrializados mostraron al mis

mo tiempo, una enorme dependencia, pues mientras en 1970, les corre!!. 

pondía el 57.l~ de las importaciones mundiales, en 1979 lo hacían 

con el 73.5~. Este panorama ea cambiaría durante los afios de 1980 

a 1982. !9/ 
Con la recesicSn, la estrategia de las compafiias petroleras 

cambi6 en el sentido de reducir en una proporci6n significativa la 

dependencia de las importaciones. Esta estrategia condujo a que loH 

países industrializados reforzaran sus políticas tendientee a la 
1 

conservaci6n, racionalizaci6n en el uso de sus reservas de hidro-

carburos y a la sustituci6n de estos por otras fuentes convencion~ 

les y no convencionales. Mientras tanto, en el mercado internacio

nal existía una sobreof erta de crudo calculada en 5 millones de b,!!_ 

rriles diarios que saturaban el mercado y que la generaban no solo 

los paises de la OP&P sino adem4s otros productores de reciente i~ 

graso como Inglaterra, Noruega y M&xico. Así, estos factores con

tribuyeron a la caída de los precios del petr6leo en 1981 y 1982. 

La OPBP tratar!a en vano de mantener (e incluso de incremen

tar) los precio• de referencia para las variedades de crudo ligero, 

que en promedio lle~ban a 34 ddlaree por barril. La solicitud de 

19/ V~ase, Prancisco Colmenares, Petr6leo y Lucha de Clases en Mé
xico, 1864-1982. Primera edici6n, Kdicionee el Caballito. M6x~ 
co, 1982. PP• 167. 
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apoyo, a iniciativa de Arabia Saudita, entre loa miembros de la O! 

ganizaci6n y con otros productores fuera de la misma, como es caso 

de M&xico, no encontraron respuesta. Pues, en la caida de los pre

cios también contribuyeron, por un lado, la desorganizaci6n de los 

productores que pertenecen a la OPEP, ya que no respetaban las cu2 

tas de producción eleviindolaa y manteniéndb una variaci6n alta en 

los precios, entre 34 y 42 d6lares por barril de crudo, todo ello, 

por el af~n de conquistar el mercado; y por otro, que los product2 

res de petr6leo que no pertenecían a ese organismo reaccionaran 

de manera contraria a la solicitud de apoyo de la OPEP para mante

ner el precio de referencia del petr6leo, es decir, compitiendo 

por el mercado. Lo cual traeria efectos en el corto plazo que se 

reflejar!an en el Mercado Spot (entrega inmediata) de Rotterdam, 

Holanda. Dicho mercado reaccionó desde enero de 1981, ante la in

tenci6n de Arabia Saudita de elevar el precio del barril arabian 

light en 2 o 4 d6lares promedio, disminuyendo la cotizaci6n de los 

crudos de Argelia, Indonesia, Lrak, Kuwait, Qatar, Emiratos Arabas 

Unidos y Arabia Saudita; reducción que durante el primer trimestre 

de ese año alcanz6 los 3 d6lares promedio. El petr6leo maya mexic! 

no mostr6 parcialmente un pequeño incremento de 53 centavos de d6-

lar para situar su precio en 39.56 dólares por barril entre sep

tiembre de 1980 y enero de 1981, para luego declinar a partir de 

marzo de ese año. Desde entonces, la OPSP ha perdido el control 

sobre el mercado y ha dejado que sea el mercado de Rotterdam el 

que de la pauta en adelante para la fijación del precio de refere~ 

cia del petr6leo. Este hecho, represent6 un factor político-estra

tégico que favoreci6 en todo momento a las compañ!as petroleras 

multinacionales por su gran participacidn en el mercado de Rotter

dam y por las conexiones de ~atas con 1os mercados de Nueva York y 

Londres principalmente. Por su parte, esta situaci6n que acabamos de 
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mencionar traer!a consecuentes p~rdidaa para numerosos productores 

y exportadores de petr6leo. 

De acuerdo con cifras estadísticas del Banco Interamericano 

de Desarrollo (BID), durante el periodo de 1980-1982, el comercio 

de los pa!sea de la OPEP depend!a de sus exportaciones de crudo, 

pues &stae representaban más del 95~ del total. Para el caso de L~ 

tinoam~rica,6 paises (incluyendo a dos miembros de la OPEP) produ

cían para exportaci6n una proporci6n elevada de petr6leo y/o sus 

productos derivados: Bahamas, 95.3; (productos de petr61eo}; Ecua

dor, 57.~ (petr6leo crudo); K4xico, 70.4~ (petr6leo crudo); Pana

má, 19.8~ (productos de petr6leo); 'lrinidad y tobago, 91.4~ {pro

ductos de petr6leo) y Venezuela, 94.9" (petr61eo crudo, 59.7~ y 

productos de petr6leo, 35.~). ~ 

K'xico, refle~ar!a en su comercio, a partir de abril de l9Bl, 

los efectos de las políticas adQptadas, en primer lugar, ~or el 

mercado spot; en segunda, por la estrategia tendiente a reducir el 

consumo de ltidrocarburos en los pa!ses desarrollados; y tercera, 

por la intenci6n de la OPEP de reducir la sobreoferta de crudo 

mundial en·2 o 3 mil1ones de barriles diarios, ante el debilita

miento de la demanda internacional. Dicbos efectos no s&lo afecta

ron a la baja loa precios de nuestro petr6leo y gas sino ademda su 

volumen en tArminos de demanda. 

B.2 La Estrategia de loe Países Desarrollados con respecto al Pe

tr6leo. 

Dt.lrante el periodo de 1980-1982 las naciones industrializadas 

buecaron, ademjs de la eficiencia en el uso de loe hidrocarburos gJJ, 

~ Banco Interamericano de Desarrollo, Informe Anual 1981, Washins 
ton, D.C. USA. p. 116. 

'lJ:/ Loe paises desarrollados aumentaron la eficiencia en el uso de 
hidrocarburos de 3.2~ en el ~eriodo de 1973-1976 a 27.6~ para 
el periodo 1973-1981. V&aae, Prancisco Colmenares, Petr6leo y 
.t.ucha da Clase• •••• op. Cit. p. 201. 
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como intención real mantener, conjunta a la receei6n económica, 

una política comercial proteccionista y restrictiva en t&rminos de 

demanda, ya que, en el corto plazo, lee redituaría debilitando los 

precios de las materias primas, incluyendo al mismo petr6leo, y 

con ello la posibilidad de obtener, en un mediano y largo plazo, 

por la urgente necesidad de divisas para etectuar importaciones 

básicas y el pago del servicio de la deuda externa en loe pa!eee 

subdesarrollados, una mayor apertura comercial de sus econom!ae; 

'es decir, la posibilidad de poder aumentar sus flujos de exporta

ción de productos (asan alimentos,. bienes de capital, etc.), as! 

como, lograr una mayor penetración de sus inversiones foráneas di

recta e indirecta, y con ello profundizar la deoendencia comercial 

y financiera de &atas naciones. 

Para poder lograr el primer objetivo de corto plazo, intervi

nieron el mercado de precios del petróleo a través del mercHdo 

spot, el cual redujo la cotización de referencia del mismo al tiem 

po que se lograba controlar e influir en las nuevas cotizaciones 

del petróleo en loe siguientes afies. Dicha intervención incluyó 

una campaña de desprestigio contra la OPEP y la suspensión de com

pras de crudo. Estas "medidas" de política econ6mica en los desa

rrollados tsmbi&n repercutieron en el comercio petrolero de los 

que no integraban la OPEP, y M&xico en narticular por su gran vin

culación a Estados Unidos. 

Como se sabe, las empresas petroleras instaladas en Estados 

Unidos son nuestras principales consumidoras, ya que adquieren más 

de la mitad del total de nuestras exportaciones de crudo. Por tan

to cualquier modificación en sus decisiones de compras al exterior 

nos afecta directamente en el programa de exportación nacional; 

tal como sucedió desde abril de 1981. 
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.im el mee de abril, Estados Unidos inici6 la reducción de sus 

compras de crudo mexicano al adquirir 19.7 millones de barriles 

(contra 21. 5 millones en marzo) ; en mayo, l.8. 5 ·Y en junio, 15 .6 

millones de barriles. 

Durante el mes de mayo los precios de exportaci6n de nuestro 

petr6leo eran de 38.5 d6lares por barril para el crudo itsmo y de 

32 d6lares por barril para el maya (en marzo era de 34.5 d6lares 

por barril para esta l1l.tima variedad). 

La deciei6n de junio redujo el precio promedio de exportación 

de crudo de tal forma la mezcla negociada correspond!a al 4°" del 

tipo itemo y 6°" al tipo maya, con un peso promedio de 30.6 dóla

res por barril. No obstante, esta baja oficial no obtuvo respuesta 

positiva en las compras que efectuaran algunas de las principales 

empresas petroléras de Estados Unidos y Canada como lo son Exxon, 

Amoco, Aehland Texaco, Union Oil, Cbarter Oil, y países como Yugo~ 

lavia, India, filipinas, Suecia y Francia. 'f;1/ 

En julio, las exportaciones petroleras mexicanas descendieron 

a 457 mil barriles diarios, el 41.J~ de las exportaciones en junio 

y el 33.6~ de las realizadas en abril de 1981. El 20 de julio pe

tróleos mexicanos propuso a Jap6n triplicar sus exportaciones de 

100 mil a 300 mil barriles diarios de crudo. Japón aceptó, pero en 

su lugar, adquiri6 un mill6n de barriles, monto muy por encima de 

su cuota mensual. Pero al hacerlo, ~ate país daj6 de adquirir ene! 

~Bl 6 de junio fue sustituido Jorge D!az Serrano como director 
de PBllBX, su lugar lo ocuparía, hasta el t~rmino de la admini! 
traci6n, Rodolfo Moctezwna Cid. El d!a 23 de junio el nuevo d! 
rector de pgMBX, comunic6 a le OPEP, su apoyo solidario para 
reducir en lo posible las exportaciones y con ello le oferta 
mundial de hidrocarburos a fin de evitar la caída de los precios. 
El 26 de junio, Moctezuma Cid anunci6 que PEMEX intentaba nego
ciar con aus clientes en Estados Unidos un aumento de 2 dólares 
por barril de crudo. Las compaft!as petroleras de norteam~rica y 
Canadá no aceptaron esa revaluaci6n del crudo mexicano de 50~ 

(contin~a al reverso) 



g6tico de los paises de Medio Oriente, principalmente Arabia Saud! 

ta. Era evidente el boicot a la OPBP. 

Ante la necesidad de aumentar la competitividad de nuestro 

principal producto en el comercio exterior se decidi6 en el mes de 

agosto fijar wia reducci6n al precio del crudo mexicano en el mer

cado internacional (libre a bordo en puerto mexicano). Las variad~ 

des itsmo lo tendrían en 34 dólares por barril y maya ?8.5 d6lares 

el barril. Con esos precios se busc6 incrementar las exportaciones 

a un promedio diario de 1.2 millones de barriles, Cosa que se logr6 

en parte porque durante la segunda mitad del mes de agosto, PEMEX 

firm6 un contrato con el Departamento de Bnerg!a de los Estados Un! 

dos a fin de formalizar un suministro de crudos itsmo para incr~ 

mentar las reservas estrat6gicas de ese país, d~ 200 mil barriles 

diarios, durante los meses de septiembre a diciembre de 1981 (24 

millones de barriles de aceite crudo en total), Y a partir de ene

ro de 1982 disminuir!a a 50 mil hasta concluir el contrato en ago~ 

to de 1986. Esto se modificar!a en agosto de 1982. 

El precio para el barril de netr6leo tipo itsmo mejoraría en 

noviembre al incrementarse un dólar y situarse en 35. Nuevamente, 

las compañías petroleras y los paises consumidores disminuyeron 

sus compras de diciembre (1981) a 973 mil barriles diarios contra 

1.4 millones en noviembre • 

.Bn enero de 1982, PEMEX decret0 una nueva baja de preciase el 

petr6leo tipo maya que se vendía a 28.5 disminuy6 a 26.5 d6lares 

(respecto de diciembre de 1981). Bn febrero, en medio de una pro

funda crisis de la OPEP en relaci6n con su política de precios y 

producci6n, ol gobierno mexicano autorizó otra baja de precios: el 

(continuaci6n) 
(ya que Diaz Serrano lo había reducido on 4 d6lares) y le info! 
maron que estaba en peligro de perder la mitad de sus exporta
ciones. Por ello, el gobierno trat6 de negociarlo nuevamente 
con ellos depreciando el valor nromedio del barril de crudo. 
Sin lograrlo. V~aee, Francisco Colmenares, ~· p. 208-210. 
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precio del barril tipo itsmo fue fijado en 32,5 y el maya en 25 d2 

lares. Sn comparaci6n con los precios de enero de 1981, ambos tipos 

de crudo declinaron en 16~ y 28~ respectivamente. Descontando la 

inflación la baja real es superior, Estas cotizaciones se manten

dr!an a lo largo de 1982. 

Los acontecimientos de agosto, cuando .M6xico atravesaba por 

una cr~eis financiera aguda, aicieron evidente la vulnerabilidad 

de nuestra economía frente al exterior y principalmente· frente a 

Estados Unidos. K6xico no podía adquirir divisas para real'l.zar sus 

importaciones b&sicas ni cubrir al mismo tiempo el servicio de la 

deuda extenia. 81. precio del crudo itsmo se negociar!a a su valor 

más bajo, 25 d6laree por barril de crudo. PEMEX suscribió un nuevo 

convenio con el Departamento de Bnerg(a de Estados Unidos, que le 

permitían aumentar 1os envíos mensuales de 50 a 100 mil barriles 

diarios como 8Ulllinietroe para la reserva estrat6gica de esa naci6n 

y para cubrir necesidades del sistema de defensa americano. 

Al finalizar el año de 1982, P.l!:MEX había obtenido por la ven

ta de crudo y derivados petroqu!micoe ingresos por 16.5 miles de 

millones de dólares, de los cuales 15.6 correspondían a aceite º!'!! 

do (17.4~ más que en 1981) y por gas y derivados 838 millones de 

dólares (6~ más respecto a 1981). A pesar de los ingresos obteni

dos nuestro comercio se hizo dependiente de un solo producto, ya 

que más de tres cuartas partee de las exportaciones totales del 

pa!s correspondieron, en 1982, a los hidrocarburos (78~). Dicha d! 

pendencia se profundizaba con el exterior en la medida en que se 

reducían los ingresos por ex~or'\aoi6n no petroleras, ~ 

Bntre 1981 y 1982, PEllEX aument6 su producci6n de crudo total 

de 2.5 a 2.7 millopes de barriles diarios, correspondiendo a expo! 

~ Secretaria de Hacienda y Cr~dito .l?d.blico, Indicado1•ea del :.>ac
tor 8xtarno, Informe Hacendario Mensual, No, 8. M~xico, dioiem 
bre de 1983, pp. 36. -
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taciones 43~ para el primer afio y 52.3% para el segundo. &l incre

mento en la producci6n de crudo, aunque fue reducido, se oponia a 

los prop6sitos de la OPeP de reducir la oferta mundial de hidrocaE 

buros, contribuyendo directamente a la desestabilizaci6n del mere~ 

do petrolero, 

Por su parte, dentro de los prop6sitoe de mediano y largo pl~ 

zo de esta política comercial de los desarrollados, el petr6leo j!! 

garía un papel importante, ya que les nermitir!a atender objetivos 

militares estrat6gicos al tiempo que se les garantizaba un sumini~ 

tro cada vez más barato de este produpto, factor indispensable de~ 

tro de su política de dominaci6n favorable en todo momento a sus 

intereses vía empresas multinacionales en el tercer mundo, 

c. Manufacturas y Bienes de Capital 

Despuás de las materias primas, las manufacturas fue el rubro 

más afectado, Los productos manufacturados de Amárica Latina lo 

constituyen en 2 terceras partes alimentos procesados y productos 

metálicos no ferrosos. Los paises con mayor peso en estos renglo

nes son Brasil, Argentina, México, Colombia y Bcuador, Por lo que 

respec·ta a bienes de capital los flujos comerciales si bien son 

muy reducidos se limitaron al comercio intraregional realizado por 

Brasil, México y Argentina con el resto de las naciones que compo

nen la región. 

En el caso mexicano, la declinaci6n de las ventas de export! 

ci6n de manufacturas se debieron, por un lado, a que no nos com

pran como antes ni a un precio más justo y deseaban que les com

práramos más, por otro, la preferencia por materias primas estra

t6gicas como el petr6leo y finalmente, a que independientemente de 

la falta de competitividad, la creciente demanda interna no permi

ti6 grandes excedentes de exportaci6n. 



D. Turismo 

Asimismo, se viel'on afectados los flujos turísticos a la re

gi6n proven~entes de los países desarrollados, no as! los flujos 

intraregionales, El proceso recesivo en Norteam&rica y Europa 

afectó enormemente a los sectores trabajadores de ~stos paises r~ 

duci&ndose su poder de compra, lo que ee conjug6 con un aumento 

importante del desempleo. 
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En el renglón turístico, nuestro país resu1t6 afectado prim~ 

ro porque además de reducirse el flujo de inmigrantes vacasionis

tas extranjeros al pais, los que nos_visitaban gastaban po90 y s~ 

gu.ndo a que aument6 más rápido el flujo de visitantes mexicanos 

al exterior principalmente nacia Estados Unidos y con ello el ga~ 

to por mexicano (descapitalizante), con un incremento respecto a 

1976 de 22°", ~ 

i, Los Paises Subdesarrollados y la Política Comercial Restric

tiva. 

Pero la recesión económica en los paises desarrollados, durR!! 

te el periodo 1980-1982, afect6 al comercio en general. 

En 1982, el volumen del comercio mundial experiment6 una di~ 

minuci6n de- 2.5~, la segunda en menos de una d&cada, que viene a 

sumarse a los malos resultados de 1980-1981 en los que apenas cr~ 

ció un 2~ y 0.5~, respectivamente, lo cÜ.al contrasta marcadamente 

con el periodo 1963-1972, en que el incremento ~romedio anual de 

las transacciones comerciales fue de 8.5~. 

Así, además del impacto de los precios del petróleo y la cai

da general de las materias primas, la recesión acentu6 el protec

cionismo comercial, este política influyó tanto en la sobrevalua

ci6n de las monedas como en la reducción del volwnen de las impor-

~ V&aee, Joe6 L6pez Portillo, Sexto Informe de Gobierno, Periód! 
co il Sol de M4xico, Primera secci6n, M6xico, 2 de sept. 19tl2, 



taciones y exportaciones realizadas por los paises industrializa

dos con las subdesarrolladas. 

Tomando cifras estadísticas del BID y se comparan los datos 
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de la distribuci6n geográfica del comercio de bienes de los paises 

latinoamericanos de principios de +os aílos sesenta (1961-1963) con 

los correspondientes a los de principios de la década de loa oche~ 

ta (19&0-1982), se nota un incremento en la participaci6n del co

mercio intraregional y del comercio con el Jap6n y loe paises pe

troleros del Medio Oriente. En conjunto el incremento pas6 de 11.9% 

durante 1961-1963 al 22.6~ en 1980-1982 para las exportaciones la

tinoamericanas. Mientras que, para los miemos paises y regiones de 

acuerdo al origen de las importaciones realiz~das por latinoaméri

ca, el incremento pas6 de 16.2~ en 1961-1963 al 31.7% para el pe

riodo 1980-1982• Por otra parte, la participaci6n de Sstados Uni

dos, los paises de la Comunidad Econ6mica Europea y del Canad~ han 

disminuido. Si tomáramos nuevamente en conjunto la. participaci6n 

de 4~toe paises incluyendo a Jap6n tendríamos que por el destino 

de las exportaciones de Am4rica Latina durante 1961-1963 la tasa 

era de 73.1~, la cual descendi6 en el lapso 1980-1982 al 60.3%. En 

tanto, en el rubro de importaciones hacia latinoamárica pas6 de 

76.6~ a 60.7~, respectivamente. Por lo tanto, a pesar de disminuir 

el comercio de loe paises desarrollados con América Latina conti

nuaban teniendo una participaci6n elevada dentro del mismo, espe

cialmente con gata.dos Unidos. ~ 

Adicionalmente, la política comercial proteccionista en los 

paises industrializados, que se hizo presente a lo largo del peri2 

do de estudio (1980-1982), tendi6 a acentuarse más durante 1982. 

81 Sistema Econ6mico Latinoamericano (SELA) destaca que Amári 

~/ V&aee, Banco Interamericano de Desarrollo, Informe Anual, .!!i:
yereos n~meroe entre 1980-1984. Anexos Estadísticos. 



ca Latina tuvo que hacer frente a un incremento en las nresiones 

proteccionistas de Estados Unidos de cuatro tipos, g_§.1 

Un primer factor lo constituye los crecientes obstáculos al 

acceso al mercado estadounidense, nrotegido mediante cuotas en n~ 

merosos produotos de exportaci6n de Amárica Latina, entre ellos 

textiles, vestidos, azdcar, carne y acero, as! como una legisla

ci6n que aplica impuestos compensatorios a otras mercancías prov! 

nientes de la regi6n. Tal proteccionismo discrimina en contra de 

las exportaciones latinoamericanas de manufacturas, que son, con 

el petr6leo, los que tienen más perspectivas de crecimiento en el 

rubro de exportaci6n de la regi6n, 

45 

Un segundo factor dentro de este marco se refiere a la polí

tica de graduaci6n, según la cual, en la medida que aumenta el n! 

vel de desarrollo relativo de los paises latinoamericanos, perde

rán paulatinamente su acceso preferencial al mercado de Estados 

Unidos. 

Un tercer factor, le corresponde al principio de reciproci

dad, donde Estados Unidos exige a sus contrapartes comerciales un 

trato comparable al que otorga, Pero de acuerdo al SELA este pri~ 

cipio viol~, en el caso de que se apliquen a paises en desarrollo, 

el criterio básico de que las regiones en desarrollo deben disfru 

tar de un tratamiento preferencial y no.recíproco, 

Un cuarto factor, es la aplicaci6n discriminatoria del sist! 

ma generalizado de preferencias, Iniciado en 1976 a instancias de 

la UN~AD (Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y De

sarrollo), este sistema permite la entrada libre de impuestos a 

unos 3 mil productos procedentes de alrededor de 140 paises del 

tercer mundo, Para Estados Unidos, las imoortaciones realizadas 

g§/ BANCOMEX~, SNc.,•se debilit6 el Comercio con Estados Unidos~ 
Revista Comercio ~xterior, Vol. 34, No, 3, M&xico, marzo de 
1984. po. 254. 



en el marco de est~s preferencias representa alrededor de 8 mil 

millones de dólares, es decir, 3~ del total de sus compras exter-

nas. 
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A pesar de ello la importancia de estas medidas es mucho ma

yor ya que loe paises beneficiarios al verse afectados o limitados 

dentro de estos factores de la política comercial, los han inter

pretado como una nueva medida restrictiva del comercio internaciQ 

nal, y que, en la medida en que no se consolida una recuperaci6n 

eoon6mica (y que ee notará en los siguientes años) en Estados Uni

dos y el .mundo occidental en general, di.cho proteccionismo no solo 

ha tendido a perdurar sino a volverse permanente. 

Por la crisis recesiva tambi~n los pa!ees de latinoam~rica 

condujeron su política comercial a ser más cautelosa y restrictiva 

en el rengl6n de importaciones, ya que dentro de sus economías 

se estaban aplicando políticas de ajuste, Esto de acuerdo al BID 

incidi6 en el marco de la integraci6n regional entre los mismos 

paises por la aslncronia y la gravedad de la crisis econ6mica y ri 
nanciera que afect6 a cada una de las naciones. En todo caso sus 

políticas de ajuste comercial no consiguieron cubrir plenamente 

eue necesidades de divisas para efectuar sus compras básicas y re~ 

lizar el pago del servicio de su deuda externa. 

En el caso particular de M~xico, como en los demás paises de 

latinoam4rica, la recesi6n en nortoam~rica fue determinélllte en el 

rubro comercial. Bntre 1976 y 1982, K~xico aument6 su comercio de 

exportaci6n con la Comunidad Econ6mica Europea (de 6.9% a 9.6%), 

Jap6n (de 3.9" a 5.8~), Canad~ (de 1.2~ a 2.4~) y lo redujo con 

Estados Unidos (de 64.~ a 56.~), los miembros de la OPBP (de 2~ 

a 0.1~) y con Am&rica Latina (de 11.5~ a 8.3~). En el rubro de 

las importaciones hechas nor M&xico por pa!a y regi6n, ~ate las r~ 



dujo sensiblemente con la Comunidad 8con6mica Europea (de 16.5% a 

13.3"), Jap6n (de 6.2~ a 5.~)., Canada (de 2.3" a 1.9"), Am6rica 

Latina (de 4.8" a 4.~) y con Retados Unidos (de 62.2" a 62.11'). 
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Si bien a nuestro pa!a no lo afect6 aparentemente el proteccis 

nismo comercial estadounidense, su impa~to real lo podemos corro

borar por el monto de recursos que no se pudieron obtener y que· 

estabQQ. proyectados dentro del programa de exportaciones naciona

le•. Tan solo en 1981, M4xico dej6 de percibir 10 mil millones de 

d6le.ree, por la baja del precio de las principales materias primas; 

que con la calda del precio y de las exportaciones del petróleo la 

pArdida en solo este rengl.6n fue de 6 mil millones de d61ares (muy 

por encima de loe 1200 millones calculados en el mee.de junio de 

1981, por el gobierno, el cual 1:ambi4n.eetim6 que se dejarían de 

percibir 40 mil·millones de pesos por recaudaci6n fiscal, equiva

lentes al 4~ del total que obtendr!a el Estado en ese afio); y las 

medidas de ajuste dar!an lugar a la reducci6n del 4~ en el gasto 

presu~uestal del sector pdblico cuyo mon:to seria de 90 mil millo

nes de peso!I• 

De esta manera podemos afirmar quu durante la coyuntura econi 

mica ~q,u! 'analizada (1980-1982), loe pa!aea en desarrollo se vie

r~n más sujetos que antes a lae decisiones ·de las pol!ticas come! 

ciales proteccionistas de los m4a desarrollados, pues a trav&s de 

sus centros en 'Nueva York y Londres continlian influyendo sobre el 

volumen y precio de sus mercancías, en especial las materias pri

mas y laa manufacturas. 

~sta estrategia a cargo de sus empresas traanacionalea les 

permite en todo caso mantener una &ona de influencia controlada 

impidiendo al mismo tiemno una mayor narticinaci6n y competitivi

dad de nueatrae eXportacionee (sobre todo manufacturas), ya que a 



pesar de la integración regional, como el caso de Am6rica Latina, 

dichas empresas trasnacionales continuen incluso dominando ese 

mercado al contar con los nexos comerciales y financieros suficien 

tes con lo cual tienen un mayor desenvolvimiento que otras empre

sas multinacionales latinoamericanas. 

El mantenimiento de esa pol!tica proteccionista comercial, 

busca la permanencia del Status·aepresivo y con ello la permanencia 

de un mercado desigual, en donde los pa!eee desarrollados son los 

que ofrecen las manufacturas y los bienes de capital y los pa!ses 

en desarrollo las materias primas, 

La dificultad en los paises subdesarrollados por obtener div! 

sas, loe.be.ría depender de otro mecanismo en poder de las naciones 

industrializadas, la banca internacional, pues ~stas naciones anhe 

lan segu.ir creciendo y ello las induce a incrementar su endeuda

miento con el exterior. 

1.3 Endeudamiento Externo y Crisis de la Deuda. 

Nuevamente, situándonos del lado de los paises en desarrollo, 

mostraremos los efectos de la política financiera de los desarro

llados sobre sus ~conom!as. En primer lugar, citando las causas 

del endeuda¡niento y sus efectos durante la coyuntura 1980-1982, y 

en segundo, la básqueda de solución a la crisis y las negociacioes 

con el Pondo Monetario Internacional (PMI). 

A, Causas del Endeudamiento ixterno y sus Consecuencias durante 

el período 1980-1982. 

Si bien es cierto que el financiamiento de balanzas de pagos 

deficitarias ha sido uno de los factores de endeudamiento externo 

de las naciones en desarrollo aunado al financiamiento tambi6n de 

d6ficits fiscales crecient~s, estos no significan en e! las cau -

sea de dicho endeudamiento sino que 6etas se encuentran determin! 
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da11 oor !'en6menon msfo df! fnnrlo, eutructurnlen, que imnl icm1 P.de:nás 

de insuficiencias econ6micuR tHmbi•n oroblemHs ae correlación de 

fuerzas oolíticae. 

Claro estfi que aunRdnh a tal o?f\ cuue'.rn; eotructurtüen ne l)resen 

tnn. otras de ti110 coyuntur1<l a.uA f•gravun en cierto momento lofl nr2 

blem11s IJUe Y" se vienen urrm;trando y que en conjunto configuran 

una si tuaci6n de criui:<, que en este Cflf'O se 1lrei;ent6 a onrtir dP. 

1982. 

A. l Cau1ms Interna~. 

Las 1Jrincinrüer: causaioi estructu.r11le5 del endeudamiento exter

no de los oa!ees en desarrollo nueden resumirse ccm'J lus siguien

tes: 

l. Una nlantu uroductiVL'. con noci;. cimaci.di.cl C:.e fi.11anciur suB l.~ 

l)ortacinnrf' dfln•ln lugar a tiéfici t ccimerciHl·JB. 

2, 'lln sie.temu tl'ibutario ineficiHnte, inc<t1t·.~· cie nrocureorle :1 

los gobierr1os lou 1mf i ci·3ntes recurflof, oara f1nhrwiar i.lr. cree i:une 

gasto, enc&rf'.>l•lo ele crear infraestructura, co~mlement·~1· )¡, inv .. r

si6n nrivad11 (y en muchos cr:&os sunl irla cuando eEta lw Ecuda), f2 

mentar la industrializuci6n y nrocurar servicios soClH1.P.E• i,. la co

munidad. 

3. Un creciente monto de nagos nor concento uel servicio de la 

deuda externR contratada, i¡ue deser¡uilibrn la b<·];,nzu ue servicios 

y oue eunndn a los d~ficits comercial.As configuran un desequili

brio en el aRldo de la b&lanza de ougo¡;, que tiene que ser cubier

to con deuda lo que imnlica mayor oago de interes~n ciando lugar ul 

circulo vicioso, Deuda-.Lnterrrnea-~Jt1e Deuda-1;iás lntere~es-111<'! s Deud~. 

4. La falta de un~ reuroducci6n ampliada del caoitul (reinver

sión de utilidRdes) en varios <le los sectore5 econ6micna lo r¡ur, 

crea un estado abundbnte de 1 iouidez ,rnneculn ti va n.ue buscr al tos 
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rendi:nientos de tasas de inter~B y que constituye la rimsa dt-l divi 

sitt· que se fugan y que agudizan los deAequilibrios en el sector elf 

terno llevando n los gobiernos a la absurda acti t1.1.d de endeudur11e 

adicion~Jmente uaru finunciar en divises ln salida de eHos cauita

les esncculativos. 

~l reflejo de ln conjugaci6n de las cnusaR referidas di6 como 

resul tarlo que lH deuda externa total de los na!~es en desarrollo 

creciera con ritmo acelerado. llurante ol lapso de 1980-1982 el mo~ 

to de la deuda externa total de ~stos nn!ses creci6 en 155 mil 738 

millones de d6lares, hasta alcanzar lofl 626 mil millones de d6la

res en 1982 (en 1980 su monto fue de 525 mil 352 millones). Corre.!!. 

· nondí.ondo de ese total, 13ara los ua!ees no productores de yetr6leo 

la Buma de JOO mil 800 millones de d6lares, el 48.3% en 1982. rJ) 

?ara Am~rica r,atina, Al crecimii.mto de la deuda ~xterna totul en 

el trj eni<"l ue J <;;80-19 i¿ repre:rnnt6 el 77,2% del crecimiento globlll 

de \.a deuda en todos l<"lH nf• !ses sutdes'.l.rrollados (] 20 mil 200 rni-
' · .:.lor.rnd, C1'1 ht\ r.ivel de <'.89 mil milloneR de d6lares en 198:? narli 

11, refi6n, ,o¡s decir, ol 46.2% dF. h·. deudu exterm: total. ~ Con 

relaci611 u lfJ. deud'l ptfolica externa 11endiente y desembolsada de m! 

diana y 11;1.rgo :olazo de ~stos na!s~s, las cifras del B1;1.nco 1~undi.A] 

indican que en el uer!odo que se menciona el monto tiel endeudami.en 

to creció un 160 mil 690 millones de d6l11res, !Jasando de 465 mil 

196 millones en 1980 (57 mil 934 millones m~.s que en 1979) a 568 

mil millones de d6lares en 1932, o sea un crecimiento mayor al de 

la deuda externa total (3,2%) y representando dentro del monto g].2. 

b<tl un 90.77' • .:.'n ei;te rubro, Am~ricu Lutim1 inc1·ement6 au partici-

V~:,se, OCDE., Deuda C:xternr-J en lo¡¡ i'FtÍses en iiesarrollo, Bole
tín del Fivll, Nd!ll, 17, en~ro de l~i33. R<Jv, ~l Merr.i-do de Valores, 
ano XLIII, Núri:.. o, i1í~xico, 21 ele febrero de 198.3, D'l. 187, 
.. ,~aBe, Cerlo>: T,oel<:o. 1 i.m~rica L:,.tina: nern¡¡r.tivu.s de BU deuda ex 
terna y 1-1lgunas a1termotl.V<1s ele uolución en ol corto olazo, Re: 
vis t.u n v:.:uce ~;!'!otiómico, Vol. 1, llO. 2, i•'i~ .•: 1\ .;p .\~ •. ·•<.L~ iJ¡,: .,¡.r 1 f1IÁ
Yino 1 o~tubre 1~~5. n. ~ 
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1)aclón de 34.4;. en 1980 al 37,3.,.; en 1982. Ver cuaúro No. 5, 

Por su <>arte, la oeudH externb nor fuente cic ori"en mostró un 

N•mbio 1·orlical en la d~cadf. de los 70's con ef_ectcii; inuy marcF•cios 

en el trienio que se entudin; la muyor narte dP. las obliguciones 

fina.ncieras se hab!an contratado con grunos nindicados (bancos co

merciales nrivados). La 'JUI't;icim.ci.Sn de la u1mcu comarc1al en el 

monto to't'lll de le deuda externa <ie los nd'.ses en des1u·roll o nrrnó 

del 57.8% en 1980 a.l 58.8~ en 1982 (siendo que en 1973 la proporci6n 

ei·a de 39.3%). ::iin embargo, el cambio fue mifs murc11uo en los oafaes 

latinoamericanos, !JUes dicha ~articii:iaci6n pesó del 78.4~ en 1980 a 

81.8% en 1982 (en 1973 :fUe del 601'). Ver cuadros No. l y 2. Resnecto 

de la deuda ni1blica externa de los na!ses en ae~nrrollo, la nrivntl: 

zaci6n de 1fotn represent6 an 198Ó un 46 .81' y en 193? o!. 4S5;,, ta cie

cl inaei6n de las fu<:ntes oficiales ( bili;tera l1rn y mul tnr.ter1:1les), 

que se nizo r1otori;1 a nart.1.r óe 197'1, d:edeci.ó e [1Ue loE N.ís-;is el~ 

surrollndoo; reó.ujeron f'u~ m1ort11.cion.w a organ: .::ros como el l:lL) o 

·e1 Banco ;.IW1dial (1311) y oor tnr. to sus disoonibiliciados no eran snij, 

cientes -garH. llenar loe raque1·inientos de ll)s sui;desarrollados, en 

especial los no 9roductoren ci¡:; ue trt)J "º. V6ase el cuadro 110. :) • 

A.2 C~usas ~xternas • 

.t:n cuunto 'l '!!'te tiuo iie r.ausr.s ~ueiie'l ni tare e narticul:n'ln.inte 

las experimentadas en los 80' s tanto "Oor ~er lH etnna en o.ue la cr_! 

sis de endeudamiento ex:terno se hacP. llresente como nor eer las que 

continuarán flfectando a las economías deudor:"n en los afíos siguien

tes. [,,'ntre ellas destacan: 

l. Un incremento sustantivo de las tasui- de inter~s internaeion!:; 

les ( l 981-1982} que elev6 bru.scwnente el !Jftgo del servicio d0 lr1 

deuda axterna sin ln oosibilidnd "!>•1r narte de lo'; nH.{rrns áeuclores 

de generar 11iis divisas !JOr conceqto de exnortncioneo, •m el corto 

plazo. 
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2, ~levudas tasnu de inter~s para nhorrudores en ~studoa Unidos 

nroniciando fugas mHsiva.; de divisas de nrácticBmente tod1-ts 111R rf! 

giones haciu ese unís. 

3, Un 1,;reciento desarrollo monett!rio munin1ll1Jdo nor 1 n i'ol!tica 

Monetari.a norteamericana que ha fraguado unH sobrevnluaci6n del d.§. 

lar que encarece artificialmente los productos cotizados en esa d,! 

visa y nrtisiona " r¡ue los precios b11jen sin motivo flunrente, Un 

ejemplo claro de ello es el precio intern~cionul del netr6leo y de 

otrati me.teril:l.s primas, oroductos que son los nrincipal~s de ex1Jor

taci6n de varios oa!ses deudores, 

4, Proteccionismo nor rmrte .de los na!ses desarrollHdos, que 

a.travesaban orofunda recesi6n. duri<nte 1980-1982, siendo que ellos 

son :ne princiue.les mercados de ?B!seu deudores. Y 

5. 1.Jm1 su3?'l.m:i6n de flujos de caoi tal de la banca in ternacio

nal :u"!1P o'lÍO•H' d9>Adoc•uu sientio que cot1 iisos mismos se estnbu f'i

nancL!mdo el ·1rigo del Aervicio de la deuda, oor lo tunto, ahora 

t'l.l e~;res~ >Je esta f1rmnc:iandq lJl'inch'll.mente v!a recesi6n, 

lle t0Ja1-1 ei:;tus !.lit1U·.t-E< 1 la relacionacifJ. c,:ion la Política Moneta

::-in restrici;iva y de elevad<u1 tL•.sas de interés tienen unn. imuortan 

cia esencifll dentro del marco de la crisis financiera de los oaí-

ses en desarrollo, 

Lu ta:oa ·¡referencial de ln reserva federal de Nueva York ( '9r,! 

me ra te f Jl)i.t ting) en ~atados Unidos era de 11. 25% en agosto de 

l~;¡o, ln tns11 de int~r6s interbi-.ncariH de londre1; (LIBOR) se rnant_!! 

vo 1m 1ma equivalencia similar, !fo mrntiilmbre de ese a.ño se inici6 

la esc,ilt1da mds aguda en la hititoria fimrnr.iera d'3 i~stactos UnidoEI 

llegando la tau~ a ~l.5% en el meo de diciembre de 1980. La tasa 

;irima se m<mtuvo arriba de los 20 ountos uorcentuales durante todo 

el nrber tJemestre de 1981. JustamRnte entre el segundo semeAtre 



de 1980 y el primer semestre de 1981 del ascenso de las tasas de 

inter~s en las principales plazas financieras coincidían con la 

recesi6n mundial y la ca!da del PNB de los paises desarrollados, 

A partir del segundo semestre de 1981 y el primer trimestre de 

1982 se inicia una declinaci6n de las tasas de inter~s y en marzo 

se situaron en 16.5-. S6lo hasta septiembre de este año cedió a 

13.5%, nivel que mantendría hasta diciembre, 
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il incremento generalizado de las tasas condujo a que por un 

lado, el endeudamiento externo se elevara pero a un ritmo menor 

que el costo de la deuda; y a que por otro, dicho incremento en el 

costo del servicio de la deuda anulara a partir de 1982 una parte 

significativa de la contribuci6n financiera del capi~al externo a 

la balanza de pagos. 

Asi, tomando necesariamente un plazo más largo, tendríamos 

que mientras la deuda externa total de loe países en desarrollo 

creoi6 en poco mds de cinco veces de 1973 a 1982 1 para Am6ric~ L~ 

tina dicho crecimiento fue de cuatro veces entre 1975 (72 mil 429 

millones de d6lares} y 1982 (301 mil 968 millones de d61ares), Es 

decir, tuvieron tasas de crecimiento anual de 22,5% y 20.2% respe~ 

tivamente. Sin embargo, el servicio de la deuda externa de los 

paises en desarrollo creci6 m4e rdpido que la deuda misma, a tasas 

que superaban el 301' de promedio anual. Siendo Latinoam&rica el 

que más altos porcentajes tuviera en su servicio, 

Cifras estad!sticas del PllI, muestran que la relaci6n deuda 

externa total como proporci6n del PIB en los paises subdesarrolla

dos por regiones creci6 11Ucllo, pues mientras en 1977 representaba 

para Am&rica Latina, A~rica y Asia tasas de 27.9,(, 35.8% y 16~ en 

1982 lo eran de 42.1~, 49.5~ y 20% respectivamente. g!)/ Por su Pª! 

~ V&ase, SHCP, Principales características de la Reetructuraci6n 
de la Deuda, Bev. Informe Hacendario Mensual, Afio I, Vol.I No, 9 
M&xico, enero de 1984. pp. 10-12. 
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te, la relaci6n deuda externa total entre el valor de las export~ 

ciones de bienoe y servicios de 6etos paíees, mostró incrementos 

considerables, de 125% en 1977 a 142.3% en 1982. Analizando por r! 

giones se puede notar que el incremento es más pronunciado, así, 

en Am6rica Latina la variacidn pas6 de 202.9% en 1977 al 274.4% en 

1982; para Africa la participaci6n fu.e de .135.8% al 204.5% en el 

mismo lapso; y en Asia las variaciones se mantuvieron por abajo 

del 100%. 

De esta manera, podríamos agregar que dentro de los pa!ses 

en desarrollo, el 88~ de la deuda externa total, se concentra en 7 

paíeee con mayor tamafio y desarrollo econ6mico que corresponden al 

área latinoamericana: Brasil, M6xico, Argentina, Venezuela, Colom

bia, Chile y Perd.. Pa!ees que incluyen más de lae cuatro quintas 

partes de la poblaci6n, las exportaciones y el valor agregado (PIB) 

de Am6rica Latina, 

La elevación de las tasas de inter~s internacionales impacta

ron en el servicio de la deuda y más específicamente en su costo 

financie.ro. Entre 1974 y l.982 loe pagos de intereses como propor

ci6n del valor de las exportaciones de bienes y servicios ee elev6 

de 14% a 23.4% de los pa!see subdesarrollados. Notando que loe re

puntes mas ·acentuados se presentaron en·1981 (20.1") y 1982 (23.4%) 

cuando la crisis llego a eu nivel crítico. Por región geográfica, 

encontramos que Am&rica La.tina fue la más afectada ya que su rela

ción pas6 del 28" en 1974 al 42% en 1981; para Africa, las varia

ciones fueron de 7~ y 15%; y Asia, de 8% y 9" respectivamente. 

El costo financiero de la deuda publica externa de los países 

en desarrollo crecid máe rápido que la deuda misma, aumentando de 

7 mil 200 millones de dólares en 1975 a 49 mil millones de d6lares 

en 1982. En el caso de latinoam~rica, el costo pae6 de 5 mil 674 
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millones de d6l:•res en 1.975 IL 37 mil 758 mill.ones do d6lnres en 

1982. Sa decir, u tasi.u yro1uedio =ual de 36.5~, para la deuda p~ 

blica externa. total y de 35% pura la regi.6n latinoamerico.na. 

,fa por ello, que los intereaes, en el lupi;o de 1982, contrib,!! 

yeron mds a descupi talizar las economías de los pa!l:les atrasados. 

Mientras loe desembolsos brutos ue triplicP.ron de 1976 a 1981 pnra 

Am6rica Latina, euto era, parn compensar el aumento de los pagos 

por !llllortizaciones e intereaes y dejar un remanente del orden de 

los 20 mil 693 millones de d6lares por afio en promedio entre 1978 

y 1981. Jm 198"2, los desembolsos de cr6ditos externos disminuyeron 

en una proporci6n del 25'i', mientras que los intereses y reembolsos 

del capital continuaron su proceso ascendente. Oomo resultado, el 

saldo neto de lus transacciones financieras vinculaduo a la deuda 

externa si~i:Cic6 una salida neta de divisas de Am1frica Latina de 

10 mil 237 mil.l.ones de d61ares (auadro No. 3), Otros indicadores 

muestran que al financiwni.ento neto 'dis9onible do Am.Srica Latina 

como proporci6n del valor total de 1as e:itportaciones de bioneu y 

sorvicios deo1in6 de manera importan.te, pues mientras en 1980 y 

1981 el porcentaje pera estos ailos t'ue de 9.8% y 7.4% respectivi.:.

mente, en 1982 el financiamiento neto era negativo, en -18.5% 

( 20 mil 200 mi1lones de d&1aree) , v.Sase el Cuadro No. 4, 

Ante la inminente crisis de pagos o de liquidez de diferente 

maf!1litud tanto del sistema financiero internacional como de parte 

de los pa!see en desarrollo e induetrielizedoe, ln bEtnca instrwnen 

to una política restrictive para el otore¡uniento de or~dito. Por 

ello, durante l.982, lr.. banca oe comport6 renuente vnte f;:ctoros de 

riesgo como lo repreaente.ban la inCEtpacidad para cervir BU deuda, 

Lns principales veriebl.es que influyen en loo Mrminoe de col! 

trataci6n de los prlatuaos con la bunca internacional pueden olas! 



ficarse en ex6genos (del ucrer>dor) .Y end6genoE> (del deudor), lQ/ 

l!:ntre las variables ex6gem1s se encuentran: 

A. Condiciones de crédito, nrincionlmente en 3stadas Unidos e 

Inglaterra, ya que loH oréstamos Be basan en la ttHl!i nr1!í'erenctnl 

de ln reservu federal de Nueva York y en la tasa interb,.ncaria de 

Londres (L!llOR). 

B. Condiciones econ6micas del na!s al que uertenece la institu-

ci6n prestamista tales como: 

Tasa de crecimiento econ6mico 

Política monetaria, y 

Controles de flujos de capital 

C. Factores de riesgo. 

D. Costos de transacción. 

;H<mdo las variables end6genas: 

A, clxoecta ti vas a la t:rna de cambio en les monedas, 

B, Tnnn de inflaci6n. 

C. :'oliticas monetarias y fiscaleo, 

D. ílJ.ujos comerciales. 

cl. tlopu taci6n como prestatario dentro del mercado. 

P, '.fosa de crecimiento del PIB. Y 

G, Recursos naturales. 
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~s obvio que la banca busca garantizar la recuperación de su 

inversi6n, sin embargo, la persistencia en la aulicaci6n de la P,2 

l!ticrt monetaria conduciría más bien ha hacer de los na!ses en d.!!, 

:;arrollo An exnort<idor"s ne tos de ca11i tul (intereses y fugas de C!! 

oitul) antes que cancelar los comnromisos contraídos con la banca. 

r.a confluencia de los factores internos y externos prec;entes 

en 1982 dieron lugar a la llc1mada crisiA de la ueuda. 1H primer 

J9/ ::>HCP 1 !ill • nn, 16 



país que resultó directamente afectado por la crisis Cinanciera 

fue M~xico. La incapacidad en el corto plazo para poder dar serv! 

cio a su deuda externa, condujo al Estado a ini~iar negociaciones 

a partir de la segunda quincena de agosto de.1982 con representan 

tes de la banca internacional a trav!Ss del. Pondo Monetario Inter-

nacional. 

D~ esta manera, la recesión de los paises desarrollados con

dujo a una crisis comercial y financiera ~ue llev6 a las naciones 

en desarrollo·a laldepresidn econ6mica generalizada más grave adn 

que en loe mismos países industrializados. Los propdsitos por coa 

trolar la inflación, la devaluaci6n,.,la fl.l.IJB de capitales, el de

sempleo y la concentración de la riqueza se vieron no sólo obsta

culizados sino más bien agravados. Sus efectos se acen'tuar!an un 

año despu~s (1983). 

B. La Bdsqueda de una Solución ante la Crisis: la Benegociaci6n 

de la deuda externa. 
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Para la banca internacional 1982 significó ser el año de las 

renegociaciones especiales. 81 proceso de renegociaci6n de las 

deudas que se había iniciado en 1975 hizo que para agosto de 1982 

tórnara las cosas distintas ante un acontecimiento internacional, 

la crisis de la deuda de M'xico al no poder hacer frente al serv! 

cio de su deuda externa. 

De acuerdo con el Banco llundial, entre 1975 y agosto de 1982 

se llevaron a cabo renegociaciones para más de 30 'Paises, incluyen 

do 84 reprogremaciones, de los 34 miembros del organismo que se 

menciona y que refinanciaron su deuda. Del total de pa!ees que re

negociaron en 1975, 27 lo volverían a hacer entre septiembre de 

1982 y diciembre de 1983. As! el problema de la deuda se torno im

portante que se agudiz6 en septiembre de 1982, en el eeno de la 



reuni6n anual del PMI y el Banco Mundial que se realiz6 en ~oron

to, Canad6. 

La crisis de la deuda afectaría adicionalmente a otras naci~ 

nes del área socialista como: Cuba, Polonia y Rumania; que se ve

rian envueltos en la reprogramaci6n de sus O!Jeraciones un aflo de_!! 

pués. 

La crisis de liquidez "tom6" de i1nproviso a la bar1ca intern!! 

cional y demasiado tarde se dieron cuenta los paises en desarro

llo para impedirlo. Ante la imposibilidad de que éstos países no 

puedan renegociar y reprogramar inmediatamente sus adeudos los 
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ubic6 en la posici6n de establecer una moratoria previa a.las neg_g, 

ciaciones y al mismo tiempo poderse coaligar para hacer frente al 

problema de la deuda. La situaci6n de los paises en desarrollo no 

era simplemente de una crisis de liquidez temooral pues la deuda 

se convertía, cada vez más, en el nrincinal factor desestabiliza

dor y descaoitalizador de las finanzas páblicas y privadas de és

tos naises y nor tanto, aán cuando existían na!ses con estructll!!!!!. 

productivas más fuertes y poseían recursos naturales abundantes 

dentro de sus territorios -como el caso de México, con el petr6-

leo-, la renovaci6n de los flujos de financiamiento o liquidez ha 

cia ellos no era suficiente pues no resolvía su causa de fondo, 

era necesaria una nueva politica frente a la deuda cuyo tratamie~ 

to permitiera a las naciones en desarrollo darle una salida más 

segura y confiable. La renegociaci6n debía constituirse por tanto 

en la posibilidad de un factor de cambio en las relaciones entre 

acreedores y deudores (encontrando una soluci6n equitativa) que 

permitiera resolver esta situaci6n de crisis y tratar de evitar en 

lo posible su recurrencia. ~in embargo, existe otro factor que va 

más allá de la negociaci6n nolítico-técnica y que se circunscribe 

a la negociaci6n política real-econ6mica que no se logrará mien-



trae no se cambien las reglas del juego entre las ~artes involu

cradas. pues favorecen a la banca acreedora. 

2. Rvoluci~n y Características de la Situaci6n Econ6mica y Pinan

ciera de México entre 19~0 y 1982. 

La crisis recesiva de los paises industrializados durante 

1980-1982 contribuy6 en gran parte sobre la crisis financiera me

xicana ·pero al mismo tiempo condujo a la crisis de pagos del ser

vicio de la deuda externa en agosto de 1982. 
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Para entender mejor estos acontecimientos al interior de nue~ 

tro país.como causas estructurales se mencionaran algunos resulta

dos de periodos anteriores a esta coyuntura econ6mica (1980-1982) 

oon el fin de encontrar la ra!z del problema. 

2.1 Antecedentes y Prop6eitos de la Política de Endeudamiento Ex

terno dentro del Proyecto Nacional. 

La estrategia econ6mica seguida durante el sexenio 1970-1976, 

denominada desarrollo compartido, no represent6 una soluci6n a los 

problemas derivados del llamado desarrollo estabilizador implemen

tado en nuestro pa!s desde mediados de los años cinC11enta, El desa

rrollo compartido estableci6 un proyecto sin llegar a disponer de 

un plan que señalara metas e instrumentos precisos de política eCQ 

n6mica y evitar con ello incompatibilidades entre los objetivos. 

La economía continuaba desarticulada y sus principales contr! 

diociones1 el desempleo, la ooncentraci6n de la riqueza, la baja 

productividad del campo, etc.; se agudizaban en momentos coyuntur! 

les de crieie (1974-1975) a nivel mundial. 

A pesar de los estímulos promovidos por el ~atado loe secto

res econ6micos no respondieron adecuadamente. il d6ficit de la ba

lanza de pagos mostr6 un creciente endeudamiento externo a modo de 
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compensaci6n por las divisas que no generaban los sectores econ6mi 

cos, la necesidad de expansi6n del sector paraestatal y por las cr~ 

cientes importaciones. De este modo, toc6 al Estado apoyar con di

visas al sector privado el cual se comport6 capitalizándolas, sobre 

todo en 1976, hacia el exterior dando lugar a la fuga de capitales, 

La devaluaci6n del peso en agosto de ese afio di6 por terminado el 

áltimo reducto de la estrategia seguida todavía en los afios sesen-

ta. 

Para recobrar la confianza de los principales centros financi! 

roe internacionales en nuestro país, el Estado euscribi6 un acuerdo 

con el Flll que en suma condicionaba la política del siguiente go

bierno (1977-1982) a establecer un proyecto económico de corte ne~ 

liberal y con medidas estabilizadoras durante tres afios. 1!/ 

81 contexto en que se inicia la gestión por el gobierno de 

Jos~ L6pez Portillo se caracteriza por una aguda crisis econ6mica, 

politica e ideol6gica. 

El endeudamiento externo cumpliría un oapel importante dentro 

del proyecto estatal, el cual se delineó teniendo como fundamento 

tres reformas:· la política, la económica y la administrativa. 

A trav~s de la reforma política, el gobierno busc6 dirimir 

las fricciones político-ideol6gicas entre los diversos sectores de 

clase permitiendo dentro de la vida p~blica la creaci6n de canales 

de expresión oara las minorías políticas dentro de las cámaras de 

representantes del poder legislativo. Pero su objetivo real era 12 

grar la renovación funcional del poder de decisión a cargo del ej! 

cutivo y con ello el control dentro de las cámaras a través ~e sus 

representantes de partido. Todo ello con el fin de asegurar las 

restricciones salariales y demás notas pactadas con el FMI, que 

1!/ V~ase Eduardo González, 1La Coyuntura de 1979 en el contexto de 
la crisis~ Rev. Economía Informa, niiineros 67-70, F&, UNAM, M~
xico enero-abril, 1980. pp. 13. 
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obviamente favorecían a loa i.Dtereees de la burguesía, en especial 

a las fracciones monon6licae (nacionales y extranjeras), Así, en 

l.o esencial el. &atado recuperaba ante estas 111 t.imas la legitimidad 

y la confianza que durante el sexenio anterior había perdido, a la 

vez que daba cabida a los intereses de las el.asee dominadas en un 

nivel muy secundario. J1/ 

De esta primer reforma partirían el desenvolvimiento de las 

reformas econ6mica y administrativa. 

La Reforma econ6mica, busc6 a diferencia del sexenio anterior 

realizar sus acciones bajo el marco de planes en donde se tratan 

de establecer metas e instrumentos precisos de política econ6mica, 

Kuchos de los obaetivos econ6micoe del sexenio anterior tuvi~ 

ron que replantearse para tratar de alcanzarlos durante el período 

1977-1982, que se caracteriz6 por fijar como metas prioritarias 

del desarrollo a l.os alimentos y los energéticon, t .. niendo como 

elemento adicional la Alianza para la Producci6n que seis anos an

tes se denominara Alianza Tripartita (Pacto de Caballeros). 

La estrategia debía llevarse en tres etapas: la primera, aupe

·raci6n de ia crisis (1976-1978); la segunda, consolidaci6n de la 

economía (1979-1980); y la tercera, ar,eleraci6n del crecimiento 

(1981-1982). 

Se fijaron objetivos de corto y largo plazo, de los cuales po

demos mencionar loe siguientes: 

a) Privilegiar lo urgante sobre lo imnortante, que BiB!lificaba 

la predilecci6n de lo econ6mico por la posposici6n de lo social. lJ/ 
b) Para el corto olazo, disminuir la inflaci6n, restringiendo 

¡g/ Véase ~duardo González, .!.2!,g. p. 13 
J.lt' Véase Sduardo Gonzalez, ~· p, 13 
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para ello el salario, el gasto pdblico y el circulante (asegurando 

con ello el apoyo financiero del FIU y el BM); mantener el tit>O de 

crunbio sobrevaluado bajo limites controlables que permitieran ma

yor fluidez en las transacciones comerciales y financieras, busca~ 

do reducir la magnitud, por lo menos en forma relativa, del dese

quilibrio externo y del dAficit fiscal -especialmente en el endeu

damiento externo-; así como normalizar el funcionamiento del sist~ 

ma financiero. 

e) En cuanto a las de largo plazo, se propuso iniciar la crea

ci6n de condiciones de tipo estructural que abrieran una persoecti 

va de crecimiento sostenido, es decir, ·se pretendía restituir la 

fluidez del "Proceso de acumulaci6n del capital. Lo cual se logra

ría, en un marco de esquema neoliberal, por medio de tres elemen

tos: el petr61eo, la agricultúra y la industria productora de bie

nes de capital. De hecho el petr6leo se ha constituido ya en un 

instrumento de vinculaci6n de ln noliticn de corto vlazo y el pro

yecto estrat~gico, merced a su incidencia sobre la caoacidad expo! 

tadora, sobre las finanzas páblicas y sobre el excedente global 

del que puede disnoner el sistema, y por su pe.rte, la producci6n 

de alimentos estaría apoyada en los µroductos agr!colas. 

d) En cuanto a la inversi6n, el Estado no s6lo respetar!a las 

4reas corresoondientee al cayital nacional y extranjero, sino que 

además aseguraría el cr~dito y la parti9ipaci6n, dentro del proye.E_ 

to, de la pequeña y mediana industria. Por tanto, para cumplir los 

compromisos de la Alianza para la Producci6n, la política guberna

mental oblig6 al sector privado a invertir y expandir la producci6n 

de bienes socialmente necesarios, y prononer un proyecto nacional 

de desarrollo de la industria de bienes de oroducc16n oara la in

dustria petrolera, elActrica y las industrias metal-básicas (ndcleo 

del nuevo modelo de acwnulaci6n). 'JA/ 

W V~ase Curlos Perzabal, Acumulaci6n caoitalista deoendiente Y su
( oon tinda al reverso) 



63 

e) Para que el sector agropecuario cumpliera con loe requerimie~ 

toe de alimentos (de couRumo popular sobre todo), materias primas 

y productos de e:icportaci6n, se trataría de consolidar, transformar 

e impµlsar a la agroindustria, prestando atenci6n masiva a las fo! 

mas tradicionales de organizaci6n productiva y comercial que sub

sisten entre una gran proporci6n de campesinos mexicanos; apoyando 

la producci6n agrícola mediante refuerzo financiero y político de 

la SARH ($ecretar!a de Agricultura y Recursos Hidráulicos); solu

cionando el problema de la te~encia de la tierra (el conflicto ea 

tre campesinos y terratenientes). 

f) Para el sector industrial se nlante6 hacer a la industria ma

nufacturera rentable (aumentando su capacidad exportadora), mejo

rar y ampliar la producci6n de bienes de consumo básico, y el más 

importante, desarrollar la industria de bienes de capital en sect~ 

res que loe energ6ticos requieren, transformando a la industria P! 

trolera en el eje de la aCUl!l\llaoi6n monopolista. Esta ~ltima se r2 

fiere al entrelazamiento del capital monopolista nacional y extrB!! 

jero, en los proyectos de desarrollo industrial de creaci6n de bi! 

nee de capital. ~Otras medidas financieras brindarían apoyo a 

las empresas para resolver sus problemas de liquidez (en especial 

las medianas y pequeñas). 

g) ~ lo social, se trataría de alcanzar tasas de crecimiento 

sostenido de la producci6n, aumentando la producci6n de los bienes 

y servicios necesarios, y generando empleos a un ritmo capaz de in 

corporar progresivamente al proceso productivo B la poblaci6n des2 

cupada y B\lbempleada. 

a) .Bn el terreno de las relaciones econd~icas internacionales, 

ee fortalecería nuestra capacidad de autodeterminaci6n, liberalizaa 

do el comercio, promoviendo u la inversidn extranjera as! como la 

(continuacidn) 
bordinadaa el caso de •'xico. 1940-1978, Siglo XXI, la. Edi
ci6n. Mixico, 1979. p. 135. 
V&aee Carlos Perzabal, ~' p. 133. 



mayor competitividad y eficiencia en las manufacturas mexicanas, 

apoyando el peso de las elCPortaciones en los ingresos por ventas 

de petr6leo y manteniendo en todo momento la libertad cwnbiaria. 

64 

Finalmente, la reforma administrativa, la cual debía proveer 

al Estado de los instrumentos indisnensables para racionalizar la 

utilizaci6n de los recursos a trav4s de la reorganizaci6n de sus 

actividades, con el fin de intervenir mejor en el control del si! 

tema. J.§¡' Para llevar a efecto dicha reforma el Sstado hizo uso de 

tres instrumentos legislativos: 

A. La Ley Orgitnica de la Administraci6n Pl1blica Pederal (D,O. 29 

Dic-1976), que trata de realizar un proceso de reorganizaci6n de 

la estructura del Sstado, con el objeto de evitar la duplicacidn 

de funciones, valiéndose "de la programaci6n de las acciones de la 

administraci6n pdblica, el establecimiento de prioridades, objeti

vos y metas ••• " "Jl/y del establecimiento de una coordinaci6n .• de 

la administraci6n, por sectores de actividad, de los que serAn re_!! 

ponsables las dependencias del Ejecutivo Federal. Betas dltimae e_!! 

tarán encargadas de la planeaci6n, conducci6n de políticas a seg11ir 

por cada sector y coordinaci6n de los respectivos organismos des

centralizados, las empresas de participaci6n estatal y los fideic.Q. 

miso s. 

Administrativamente se manejarán los t4rminos administraci6n 

pdblica centralizada, paraestatal, y al"conjunto, pdblica federal. 

Destacan, aqu!, dos consejos de ministross a) el de minis~ros 

propiamente, que es la reuni6n de los secretarios de ~atado, los 

jefes de los departamen~os administrativos, el procurador general 

de la Repdblica y el Presidente de la Repdblica; y b) el consejo o 

gabinete econ6mico, integrado por el Presidente de la Repdblica, 

los Secretarios de Programaci6n y Presupuesto, Hacienda y Cr~dito 

J§/ Jos~ Angel Ruiz, Planes econ6micos en el país, Tesis, PE, UNAM, 
M~xico, 1978, p. 178. 

JJ/ Joe4 ~gel Huiz, !ill• 'P• 178. 



Pliblico, Comercio, Patrimonio y Pomento Industrial, Trabajo y el 

Director General del Banco de lláxico. J!V . 

B. La Ley de Presupuesto, Contabilidad y Gas~o Pliblioo (D.o. 31 

Dic-1976), qu~ se complementa con la anterior, para planear (y 

programar) la economía del sector pdblico, y poder as! influir 

sustancialmente en la economía nacional. En tal sentido, la admi

nistraci6n del gasto pdblico federal se baear4 en las directrices 

y planes de desarrollo econ6mico y aocial que formule el Sjecutivo 

a tre.v&a de la Secretaria de Programaci6n y Presupuesto. 

c. La Ley General de Deuda Pliblica (D.O. lo. Enero-1977), cuya 

creaci6n obedec!a a una necesidad de primer orden dentro de las f! 

nanzas pdblicaa, ante las deficiencias del control, en lo jurídico, 

sobre el endeudamiento, que ya a mediados de los setentas alcanza

ba montos importantes y porque hiet6ricamente no existía una regl! 

mentaci6n de este tipo. 

En diclla Ley se especifica que la deuda ~dblica se constitui

rá por las obligaciones de pasivos directos o contingentes deriva

dos de financiamientos. As!, "se entiende por financiamiento, la 

contrataci6n dentro y fuera del paia, de cráditos, empr~stitoa o 

prástamos que se derivan de: suscrivci6n o emisi6n de títulos, de 

crádito o cualquier otro documento pagadero a plazo; la adquisici6n 

de bienes, as{ como la contrataci6n de obras o servicios cuyo pago 

se pact6 a plazos; los pasivos contingentes relacionados con loe 

actos mencionados; la celebraci6n de actos jurídicos análogos a 

loe anteriores". Jj/.Asimismo se especifican en la Ley las facult~ 

das de la Secretaría de Hacienda: a) en la contrataci6n, manejo y 

otorgamiento de garantía en la realizaci6n de o~eraciones crediti-

1ª1' Váaae Joe6 Angel Ruiz, ~. p. 181-182. 
,WJos6 Angel Ruiz, !llir 'P• 197. 

Con respecto a lo que debería contemplar como deuda pdblica, y 
las deficiencias de, lo aquí anotado váaee el ca~!tulo 1 de esta 
tesis. 
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cias, especificando que los cráditos deberán estar destinados a 

proyectos de inversi6n o actividades productivas que están acordes 

con las políticas de desarrollo econ6mico y social aprobadas por 

el Ejecutivo y que generen loe recursos suficientes para el pago 

del crádito y tengan las garantías adecuadas; b) en la vigilancia 

del pago del capital e intereses de los cr.áditoa contratados; y 

e) llevar el registro de la deuda del sector pdblico federal. 

~ambián trata, esta ley, la programaci6n de la deuda pdblica, 

ee decir,. el establecimiento de la necesidad de cráditos para el 

financiamiento. del presupuesto federal, haciendo especificaciones 

sobre los otorgados al Gobierno Pederal (donde s6lo la Secretaria 

de Hacienda podr~ contratarlos) y de las entidades distintas a á_!'! 

te, las cuales requieren de la autorizaci6n de la SHCP, y que po

drá comprender aquellos financiamientos i.ncluidos dentro del pro

grama de deuda, salvo el caso de los que se obtengan para f:i,nes de 

regulaci6n monetaria. 

Por lo que toca a la Comisi6n Asesora de financiamientos ex

ternos, 6rgano t~cnico auxiliar de la SHOP, integrada por la 8HCP, 

Banxico, Nafinsa, Banobrae, Banrural, Bancomext, Somex y otros que 

la SHCP considera necesarios, se menciona que sus funciones son1 

a) evaluar las necesidades de financiamiento del sector pdblico 

federal; b) asesorar en el disefto de la política que debe adopta~ 

se en materia de endeudamiento externo;"c) proponer medidas de 

coordinaci6n de las entidades del sector pdblico federal en todo 

lo que se refiere a la captaci6n de recursos externos oara las mi! 

mas; etcátera. 

Ahora bien, respecto a las políticas fiscal y de deuda pdbl! 

ca planteadas por esta administraci6n, sus objetivos se centraron 

en tratar de fortalecer las finanzas pdblicas, esto es, mediante 

una reforma fiscal en la estructura tributaria tendiente a alean-



zar mayor equidad para redistribuir la riqueza, gravando al que 

más beneficios obtiene del sistema económico y desgravando a los 

que menos ganan, al tiempo que se buscaría mejorar la recaudación, 

la administración y la fiscalización (frenando la evasión y defra~ 

dación) de los impuestos, adecuando precios y tarifas de las empr! 

sas y organismos del Bstado e incrementando las exportaciones 

(principalmente las de hidrocarburos). Todo ello con el fin del! 

berar a las finanzas pdblicas de las trabas del endeudamiento in

terno y extdrno. Es decir, hacer del financiamiento un recurso com 

plementario y secundario frente a los impuestos. De tal suerte, el 

Estado dejaría recursos dis~onibles ~ara ser utilizados por el se~ 

tor privado y que son captados del pdblico por la intermediación 

financiera del na!s; asimismo, el Estado limitaría sus solicitudes 

de recursos externos, con el propósito de reducir el d&fioit del 

sector pdblico. 

~in embargo, cabe aclarar que a pesar de la creación de este 

ordenamiento jurídico sobre deuda pdblica, dicha Ley, guarda cier

tas deficiencia~ en su estructura ya que no aseguran su oba~rvan

cia legal en la práctica. 

~atas deficiencias del control jurídico sobre el endeudamien

to persisten porque son violadas las disposiciones constituciona

les (los artículos 71; 72; 73, fr. VIII; 117, fr. VIII; y 131)~ 

en la materia, princinalmente el artículo 73, fracción VIII; en 

donde se asienta que "corresponde sólo al Congr-eso de la Unión la 

capacidad para aprobar nuevos empr&stitos". 

~ En dichas disnosiciones constitucionales se da referencia a lo 
siguiente1 

a) Los artículos 71 y 72 
yes. Debi&ndose tener 
sos. 

a las iniciativas y formaciones de l! 
contemplada aquí a las Leyes de Ingr! 

(continJa al reverso) 
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Lo anterior obedece a que cada afio en la Ley de Ingresos, que 

es aprobada por e1 Congreso, exiate un apartado en la misma que 

"de;ja abierta" la posibilidad tanto a.l Gobierno Pederal como a las 

dem4s entidades del sector pdblico y banca de desarrollo, de poder 

en la práctica contratar empr,stitoe segdn sus necesidades, 

Beta aaracter!atice que prevalec16 de principios de loe af'loe 

so•s a mediadoo de los 7o•s, se continu6 dando, desde entonces, al 

crearse la Ley General. de Deuda Pliblica; y por tanto, existe un V! 

o{o en la misma que asegure e1 C\Ullplimiento del artículo 73, fr. 

VIII, de la coneti'tuci6n política mexicana; as! como, el de modif! 

car dicho apartado en la Ley de Ingresos para evitar en lo euceei-

(con tinuaci6n) 
b) Bl articulo 73, fr. VIII, a que el Congreso tiene la faCU! 

tad "p1u-a dar bases sobre le.a cuales el a~ecutivo pueda C! 
labrar empr4stitos sobre el cr,dito de la Nac16n, para 
aprobar esos aismos empr,stitos y para conocer y m~dar P! 
gar la Deuda Nacional. Ningdn emprhtito podrá celebrarse 
sino para que 1a e~ecuci6n de obras que directamente produ! 
can un incremento en los ingresos pdblicoe, salvo los que 
se realicen con propcSsi toe de regulac16n monetaria, las ºP! 
raciones de conversi6n y los que se contratan durante algu
na emergeno~a declarada por el Presidente de la Repdblica 
en loe t&rminos del artículo 29". 

e) Sl articulo 117, fr, VIII, a que los Estados no pueden en 
nin·gdn caso "elllitir t!tuloa de deuda pdblica, pagaderos en 
moneda extranjera o f.uera del territorio nacional; contratar 
directa o indirectamente pr,stamos con Gobiernos de otras 
naciones, o contraer ob1igaciones en favor de sociedades o 
particulares ex-tranjeroe, cuando hayan de eXl)edirse tf ttilos 
o bonos a1 portador o transmisibles por endoso", 

•Loe Betadoa y loe municipios no podrán celebrar empr,st! 
toe sino para la ejecucidn de obras que est4n destinadas a 
producir directamente un incremento en eue respectivos ingr! 
sos", 

d) El art!oulo 131, que en lo particular se refiere a que "el 
propio Sjecutivo, al enviar al Congreso el Presupuesto fis
cal de cada afio, someter& a su aprobacicSn el uso que hubiese 
hecho de la faolll. tad concedida,., 
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vo el abuso en la oontratac16n de or&ditos, eapecialmente de loe ·de 

origen externo. Bllo implicad.a aclicionalmente la realiflaoi6n de 

reformas, adiciones 1' a:i.mplificaciones en otras. diepoeioiones como 

eons ~a Le1 de Presupuesto, Oon.tabilidad 1' G!isto Pd.blico, LeT de 

Contadur!a layor de Hacienda de la Odas.ara de Diputados 1 la LeJ de 

la Adminiatrac.t&n Ñblica federal (J da adelante la LeJ de P1anea

o16n), para que el Congreso tenga IUIJor oontrol e in~erenoia en el 

manejo ·de la Deuda Pllblioa 1 en la concentraoi&n de nuevos empr•s

ti tos. 

2.2 Beouperaci&n Parcial con Deaart10Ul.aci6n Batruc~ral. 

Bn ea'te contexto de prop6si1oe, los reSUJ.tados del proceso de 

desarrollo durante el pedodo 1977-1982 muestran Un panor811la un 

tanto cliatinto. 

Del eatancaaiento con infl.aci6n que caracterisaron la etapa 

anterior se paa6 a una etapa de recuperac16n econdmica parcial, 

pero adn con tu.erte preai&n 1Dtlaoionaria. 

La pro4uooi6n nacionai aWBent6 a tasas considerables donde el 

PIB ha pasado 4• una etapa de crecilliento de 3.4~ en 1977, para al

cansar el punto de alto ele 9.3- en 1919, 1 luego seguir \llla tendes 

cia decreciente 4• 8.3", 1.9/t 1 -o.5" en 1980, 1981 1 1982. Aeia1e

•o, como proporci&n del PIB destacan loe sectores de servicios 7 

•l :Lnduetrial, ein lograr elevar 1a participaci&n del sector agro

pecuario (que mis bien declin6 4e1 10.4" en 1977 al 6.8". en 1982). 

Y'anee lae CJliticae 2 1 3. 

Bl o~oter parcial de la reouperaci&n deriva del apofo prima

rio a la pro4uooidn de hiclrooarburoe, de tal forma que fue el p•

trdleo el que "~al&" a la economfa en llll con~unto y no la detini

oidn de una ~olf-tica econ&lli.ca nacional donde balla quedado deter-
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minado el comportamiento de la ~~tividad petrolera en el país. C2 

mo consecuencia de ello, se rezagaron relativamente la expansi6n 

de otras actividades productivas y de bienestar social (incluyendo, 

desde luego, aquellas donde interviene el sector pdblico). Además, 

las que pudieron haberse desarrollado como resultado del crecimie~ 

to de la actividad petrolera y no lo han hecho con la intensidad 

deseable dentro del país. As{, se han tenido que importar equipos 

y materiales para apoyar el crecimiento de este sector perdi~ndose 

parcialmente para la economía nacional los efectos favorables de 

la ex~ansi6n de esta actividad • .!!/ 

Otro elemento que resulta indicativo del carácter parcial de 

la recuperaci6n econ6mica, es el que la producci6n destinada a ~ 

pos de alto nivel de ingresos, en especial el de la producci6n aut2 

motriz y el de la construcci6n han sido impulsados por subsidios y 

obras públicas. 

Pinalmente, un elemento más de esa parcialidad, lo encontramos 

en el avance que debía haberse dado en el proceso de sustituci6n de 

importaciones y exportaciones, cosa que no se dio en definitiva, s! 

no más bien mostr6 un claro retroceso. ~ El dnico sector que ob

serv6 cierto avance en el proceso de sustituci6n de exportaciones 

se encuentra en el mismo sector petrole~o. 

Así, mientras la inversi6n nública favorecía nreferentemente . . 
renglones como la industria y servicios, se desatendían rubros de 

infraestructura como el transporte y los puertos. Y por otra parte, 

a pesar de alcanzar cierta autosuficiencia en granos básicos como 

el ma!z, el frijol y el arr6z; el desarrollo de la agricultura y 

la ganadería continuaban mostrando rasgos de creciente integraci6n 

productiva y comercial ligados a la economía norteamericana. 

!!/ V&ase Rolando Cordera y Carlos Tallo, M&xico, la disnuta por la 
naoi6n, Siglo XXI, 2a. edici6n. M6xico, mayo de 1981. pp. 56-57. 

~ V~ase Jorge Castafiares y Francisco Moreno, gvoluci6n de los Co~ 
ficientes de suetituci6n de imoortaciones en M~xico, 1979-1982, 
Rev. Comercio Exterior, M&xico, abril de 1985. n. 349-355. 
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Por su parte, debe mencionarse el apoyo (en t~rminos oficia

les) que han brindado los trabajadores del país, mismo que se re

fleja en la realidad por su constante deterioro .de sus condiciones 

de vida. Por ejemplo, en materia del reparto del ingreso nacional, 

tenemos que la participaci6n del trabajo ha descendido del 46,5" 
en 1976 a 45.6" en 1982, ente un comportamiento favorable para el 

capital que de 53.6" en 1976 pas.S a 54.4" en 1982, Si analiv.amos 

la misma si tuaci6n de la distribuci6n del ingreso ahora como parti 

cipaci6n del PIB se tiene que en 1976 el trabajo contribuía con el 

40.5" y en 1982 con un 35.9%, Mientras que el capital la vuelve a 

incrementar al pasar de 46.6" al 51.3" en los mismos afios, .ilfBsta 

desigual distribuci.Sn del ingreso hizo posible que se reactivaran 

viejos desequilibrios ya antes vividos en 1976, las fugas de capi

tales, con su consecuente impacto en las relacioneA econ6micas in

ternacionales (m~s endeudamiento externo) y las finanzas guberna

mentales (crisis fiscal), 

Por otra parte, en el Cuadro A se muestra que el reflejo de la 

crisis financiera del ~atado se tradujo en renglones específicos de 

la balan~a de pagos. Dentro de la cuenta corriente y la balanza CQ 

marcial, el· crecimiento del monto y participacidn de las importaci2 

nas de bienes intermedios y de capital entre 1977 y 1982 se debían 

mlls al sector privado que al piiblico. Lo miAmo, pero en gra.do menor, 

podría constatarse de lolfbienes de consumo. Bato demuestra, que las 

importaciones perrui tían mantener en funcionamiento la capRcidad pro

ductiva del ~aís y en menor medida la ampliaban. 

V&ase David Colmenares, •Dr-am4ticeR cifras en la distribuci6n del 
ingreso~ Peri6dico Bl Día. M&xico, 17 de julio de 1985, P• 4. 
El eje de lR acumulaci.Sn y la estructura desigual en la concen
traci6n de la riqueza lo constituía la concentrttci6n bancarin, 
en especial a partir de la creaci6n de la banca m~ltiple, que 
consiste en la integraci.Sn de actividades relacionadas con la 
~olítica financiera. 
Las consecuencias de la concentraci&n las encontramos en el dm
bi to de les em?reees que controlaban y donde tenían participaci&n 

(contin~a al reverso) 



CUADRO A 
PRINCIPALES FWBROS Y SALL106 NETOS DE Lt'I BALANZt'I DE f'AGOS 1/ 

1977-1982 
< MILLONES DE DOLARES > 

CONCEPTO 1977 1978 

¡,CUENTA CORRIENTE -1,623,1 -2,693.0 
1.BALANZA COMERCIAL -1,47114 -1.ss4,4 
2, EGRESOS F;ELACIONAIIOS CON 

DIVISAS -2,15113 -2,78610 
A.UTILIDADES REMITIDAS -171.8 -214.3 
B, INTERESES POR FitlANCIA-

MIENTO AL SECTOR PUBLICO -1,~42,3 -2,023,1 
e.OTROS INTERESES -431.6 -54015 

Il .CUENTA I•E Ci'IF'ITr'iL 
1,CAPITAL A LARGO PLAZO 

A·~7fiI~~º~~~~a~~s 
b.AMORTIZACIONES 

a.SECTOR PRIVADO 
~:J.~givBXJfi~N~tR~x~t~~8~A 

::.CAPITAL A CORTO PLAZO 
A.PASIVOS 

a.SECTOR PUBbICO 
b.SECTOR PRI ADO 

[:,ACTIVOS 
III.ERROREO Y OMISIONES 
IV.VAR.F;ESERV.BANCO DE MEXICO 2/ 

2,22816 
4,379,3 
3,97;¡14 
6,~3 ..... 3 

-2,2n;,o 
506.9 
327.3 
211.5 

-2,1so. 7 
-2,173.1 

-949.7 
-323.4 
-977.6 

-101.:: 

657.l 

3,144,9 
41651.7 
4,063.::? 
9,343,3 

-4.264.3 
588.5 
3FJ5.1 
:L~2.ó 

-t.~i06.9 
-1,0:~:~ .1 
-1,4fJ9.4 

·157. 3 
-474.8 

1979 

-4,875,B 
··3,162.0 

-4,071,B 
-334,::; 

-2.eaa,4 
-a20,9 

4,521.3 
4,593,5 
3,146.7 

10r415,0 
-7,285.9 

1,446,3 
781,8 
755.6 
-72.2 

11696.6 
205.5 

1,491.1 
-1768.El 

~03,4 

41S,9 

1980 1981 1982 

-7,223.3 -12,544,3 -4,878.5 
-3,700.1 -4,510.0 6,792.6 

-5,92316 -8,933,9 -11,906.~ 
-444.0 -550.6 -642.0 

-3,957.6 -5,476.0 -8,400.4 
-1,509.1 -2,907.2 -2,863.6 

-3,647.6 

1,150.9 

21,959,¿ 
111696.2 
8.l,~6,6 

13,a ... ::.!.s 
-4,806.2 

3,039,5 
1,188.7 
11860.9 

10,163.4 
12,695.5 

9,267.0 
3r42B15 
-:?ti32 .. 1 

-8,372, 7 

i,012.2 

e.573,9 
10.368.1 

8,86212 
14r25Q,\) 
-~,~70.4 
1,505.8 

708,7 
788.l 

-1.794.2 
-6.13.2 

-1.824.9 
1,211.4 
-11ao.7 

-S,361.6 

-3.184.7 

Ñor ;;:-EÑ-ESTA -P RESEÑríicroÑ-sE-¡;¡:.¡: icfi-Lfi-iiÑrioüfi-METODOLOGI ¡;-¡:,e:-c;¡:;;¡ si"FicficioÑ ___ ------------ -· 
P/ CIFRA~ PRELIMINARES 
1/ ''LGUNl'IS SUMAS NO COINCIDEN CON Lt'I SELECCION 
~/ RESEF~A CDMPUTAVfl DE ACUERDO CON EL CRITERIO DEL FO~DO MONETARIO INTERNACIONAL, MAS LA 

~.ATA, LAS TENENCIAS DE ORO ESTAN VALUADAS A 42.2 DLS. LA ONZA 
FUENTE: BANCO DE ME:·.u:o s •. 1 •• rnfotmes del Banco de México, de 1977 a 1981. Para 1982 se adecu6 l"l 

nueva Clasificación respecto al antiguo criterio. · 

(Elaboración Propia) 
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Por exportaciones, el sector p~blico destac6 a trav~s del ses 

tor petrolero que domind el panorama hasta consolidarse en 1982 

con el 78~ de todas las ventas, y gracias a sus ingresos pudo fi

nanciar a partir de 1980 más del 60~ de sus importaciones. 

En lo referente a la balanza de servicios, fue notorio que 

renglones como servicios de transformaci6n, turismo y transaccio

nes fronterizas mostraran un comportamiento errático, sin embargo 

el rubro de egresos relacionados con inversiones en donde partici

pan utilidades remitidas al exterior por empresas extranjeras e tu 
terases por financirunientos al sector p~blico muestran un crecimien 

to acelerado. Así, mientras las utilidades remitidas al exterior t.!! 

vieron una tendencia declinante distinta al sexenio anterior, donde 

se hicieron evidentes las salidas crecientes (1971-1976); en tanto 

que, durante el ·período que se analiza (1977-1982) la salida fue me

nor, debido a la política y tratamiento cauteloso del Estad~. Por 

su parte, los intereses o costo de la deuda del Batado se incremen

to espectacularmente, pues dicho costo represent6 durante 1971-1976, 

3 811.7 millones de d6lares; para elevarse en el lapso de 1977-1982 

a 24 287.9 millones de d6lares, o sea que sisnific6 un incremento 

de 537.2~. Ea decir, que mientras entre 1971-1976 contribuy6 con el 

45.7~ de to~oe los egresos relacionados con inversiones, para 1977-

1982 lo fue con el 67.9". Destacando los años de 1980 a 1982 cuando 

los pagos de intereses fueron mda altos.(de 3 958 millones, en 1980; 

5 476 millones, en 1981; y 8 400 millones, en 1982). 

De esta manera, la crisis y los problemas que lo acompaffaban 

tuvieron efectos acelerando al saldo negativo de la cuenta corrien

te en la balanza de pagos de M&xico, tan s6lo entre 1980 y 1981 el 

(continuaci6n) 
sean nacionales y extranjeras. La crisis de 1982 no es casual, 
como tampoco la concentraci6ns donde unoa pierden y otros ganan, 
V4aee Oarlos Ram!rez, David OolmenBraa v LuiR Angeles; La Nacio 
nalizaci6n de )R banga, la. edici6n, Editorial ~erranova. M&xi: 
co, 1982. p. 18. 
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resultado pas6 de -7 223.3 en 1980 a -12 544.3 millones de d6lares 

en 1981. 8n 1982, gracias a la dr~stica ca{dá ·en las imoortaciones 

se pudo reducir el saldo negativo a -4 878.5 millones de d6lares. 

Con relaci6n a la balanza de· capital, destaca el rengl6n de 

largo plazo, donde la mayor parte de los recursos netos derivados 

de prástamos, son canalizados al sector pdblico 88.4~, 87.3%, 68.5~, 

62.7~, 80~ 1 85.5- para 1977, 1978, 1979, 1980, 1981 y 1982. Obse! 

vando que mientras se cwapl{a con los t6rminos de la Ley de Ingre

sos entre 1977 y 1980 de lilli~ar y reducir el uso de recursos exter 

nos, la pol1tica se contradice durante 1981 y 1982 cuando la crisis 

financiera era eYiden~e. Aaimisao, destaca aunque en menor grado el 

endeudamiento extenio del sector privado hasta 1980. 

La recurrencia a loe cr6ditos, en especial los de corto plazo 

por parte del sector pd.blico (5 276.3 millones de d6larea) y priva

do (12 175.4 lli.llonea de d6larea) durante 1977-1982, afect6 de man! 

ra importante loa proyectos de inverei6n sobre todo de largo plazo, 

al elevar aua costos, y por tanto, con eus efectos en los precios 

y el tipo de cambio (devaluaciones). Para evitar su aceleraci6n el 

Estado tuv~ que intervenir protegiendo a las empresas ~dblicas y 

privadas difiriendo parte de sue -pagos de im9uestoa; el freno s~bi

to de la economta ~or la falta de liquidez para mantener su conti

nua operabilidad hicieron que la economía iniciara un proceso depr1 

eivo de grandes proporciones. 

Dentro de la cuenta de canital de corto plazo, existe otro ru

bro loe activos netos que las empresas privadas mexicanas tienen en 

exterior, el cual sumado al rubro de errores y omisiones, mostraron 

una tendencia bien clara. Mientras entre 1971-1976 por estos conceE 

toa la salida de recursos nacionales fue de 3 902.2 millones de dó

lares, nara el período 1977-1982 esos rubros significRron 27 496.5 
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millones de d6l11res ( 721' de lou cuales corresnond{a fl errores y 

Omisiones); es decir, la Bfllida de divisas se incrementó en 604.6%. 

~n este sentido, los sectores monop6licos y uarticulares del pa!s 

aprovecharon la coyuntura oara incrementar sus ganancias en el ex

terior, esto se demuestra reviRando los años de 1980 a 1982, dond~ 

la salida de recursos reoresent6 al 90.3% del total del sexenio de 

1977-1982 {24 959.9 millones, donde el 74.1% lo constituían erro

res y omisiones); al mismo tiemoo, estos sectores no pagaban su 

servicio de la deuda externa legítima o nacional, uor el contrario 

se endeudaron más y los hizo caer tambi~n en crisis de 0agos en 

1982. Esto dariu lugar a que el Sstado en su tratamiento a la deu

da externa creara un instrumento que permitiera la renegociaci6n 

de las obligaciones financieras del sector ~rivado con la banca in 

ternacional, se dieron las bases nara la constituci6n de PICORCA 

(Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios). 

~e concluye, que mientras el ~atado aument6 su narticinaci6n 

comercial y su disponibilidad ~e divisas, sea exnortando o endeu

dándose con el exterior, sobre todo en los años de 1981 y 1982; el 

sector privado increment6 sus importaciones, su endeudamiento ex

terno y la salida de sus capitales al exterior. Pen6menos estos 

que incidi~ron en la inflaci6n, la devaluaci6n y.la crisis finan

ciera del Estado. 

2.3 La Crisis Financiera, Devaluaci6n y Dependencia Bcon6mica. 

Abordando ahora el proceso de endeudamiento externo en el con 

texto práctico de la política fiscal en general y de la política 

de deuda 0áblica en particular. 

La crisis financiera del ~atado se demuestra analizfUldo la r~ 

laci6n ingreso-gasto y PIB. En -primer lugar, los egresos ejercidos 

por el sector público incrementaron su narticinaci6n de 37.3~ entre 
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1977 y 1~79 ít 49.l'l~ e:i ~1 lRl)t·o l~.•G-1SJ2, con·¡,; io:1dicndo a e:·te 

úl"ti.no 1Jer!oilo lo:.; incred~nto¡; m~s al to< (41.6;~, 47~~ y ~a.6~~ en 1980, 

1981 y 1982) y c¡Ull coL1ciden con la criuis rece."ive. intCJrm1ciom•l. A 

ello contribuyeron, lP. fuerte exYJ~nsi6n d!ll :~ectur lJd.blico, lon /\hE

tos de trand'erencias y los '}l!:'fos •Jf.ra el ,;ervicio de la cleut\!1. pt1bli 

Cfl. De este iiltimo, corno lo muet.trr. ln. Jr;~ficu 6, üestacu el neríodo 

l 9!.W-1962 donde •ll r;ervicio n1trticipó con un pronedio de 14, 7%, sie!l 

do menor entre 1977-1979 con el 3~7% an el PIB¡ en J.981 y 1982 diC;la 

uP.rticinüci6n fue de 11.11' y 24,ó% resoectivamente. Por fU p:.,rte, la 

relación eervicio de 1a deuda p\S.blica Bobre el g<:tsto ejercido total 

muei;tra que .mtre 1977-1979 uu µarticinaci6n fue· de 23,3~' y tie elevó 

al 28,5~ <lt<rnnte 1980-1982, dicho prornerlio fue m~s significativo en 

1982 cuando hlCé<nZÓ 42),, ollo debido al imoacto de las tasas de intJ!_ 

:!'és interna~ y externas boore el cor.to del Gervicio, loti intereses. 

Par~ici:..11u·üan,io en el i:c·rvicio de l<'- deuda pd.blicf.1 externn las 

Jrrfic'.,\s 9 y 8 muectran tencl.enciHs cr~cienter, en los año¡; de 197"( a 

l 979 tlll 1~1 rel~ciones con el PIB (4,8% en 1977 a 7 ,6'}(. en 1979) y en 

las exnorü;cione.:i de bien•rn y servicios (421' .en 1977 a 62% en 1979) 

y entra l ~·80 y 1982 decrecientes ( 4% a 6 .15'. en lR rolaci6n seJ;"Vicio/ 

PIB y de 30% a 351¡ en la correspondiente servicio/exportacione:l). 

La relaci6n servicio de l!!. deuda !)11blica total entre la inver

oi6n nÚ.blica federal realiMda indica que entre 1977 y 1979 el coefj._ 

ciente nas& dt: ól.8~ a 75.2% en esot: Fi'íoi', i;mra declinar al 35.~ y 

31% en 1980 ~' 1981, con la criiü9 en 1982 ede indicador se elev6 

nuevri:aente al 56,3~. (Ver Grdf.Lca 7) 

.,;n :;e 5UI1do término, . el nre tendido ,:urrnamien to de lns fin<m?.as 

~lÍblicas, no ~e con::;igui6 plenHmente debido a lé." bflju narticiri?.ci6n 

da lor: ine;re:.o,, ·i1'e'cuouest1,1es efectivo:; dentro de los inerefJOl! tot!;;; 

'.e:o, YE r¡ue contribuyeron con cusi dot: tnccerm: ¡rnrteo ciEd. totnl 
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y unn tercera parte correspondi6 a endeudamiento neto. Pero cribe 

destacar que más del 50~ de estos ingresos presupuestales provi~ 

nen de empresas y orBUDismoa controlados presupuestalmente y en. 

especial Petr6leos lrioxicunos. Seta empresa contx·ibuy6 fiscalmente 

entra 1977 y 1979 con ingresos que pasaron de 8~ al 11~, mientras 

que durunte 1980 y 1982 estos ingresos se elevaron a 23.91' y 29.9" 

( V4aee la GrL{fica 5-A) • No obstante, si se anulizarrui loe "Betados 

Pinnncieroa de P4rdidas y Ganencias" de P&MEX, resulta que EJU in

greso disponible despu~e de los impuestos se reduce en un gran m!l!: 
gen. As!, mientras en 1977 los impuestos representuron el 23.8% del 

total de los ingresos por ventas de este organismo, para 1982 la 

car~ tributaria lo fue en 63..~; llegando a representar la utili

dad neta parn l.977 el 25' de loll ingresos totales y para 1982 el 11' 
solcmente. Por tanto, resul.ta obvio que si la escasa rentabilidad 

de estas empresas la absorbe el Estado, ello las halla conducido a 

endeudurse interna y externamente y por tanto ex9lioan el creciente 

d4ficit del sector ~~blico. !!¡' 

Por otro ledo, lot• ingresos tributarios ~estran una ba3a par

tioipacicSn dentz·o del PIB pues si entre 1977-1979 mostrcS un incre

mento de l.76% al pasar de 12.56~ al 13.671'; durante 1979-1982 lo 

hizo en s6lo o.85" al elevarse de 15.99" a 16.15~, lo cual rebela 

lo limitado de ].as reformas fisoules (~r&fica;). Con reepecto a los 

e~esos totales, los ingresos ~ributcrioo contribuyeron a financiar

los entre 1977 y l.979 en un 35.3% y durante 1980-1982 con un 33.3"· 

En ~arte debido a las desgravaciones de las claEee populnres, no 
obstante la carea sigu.i6 recayendo sobre aquellos sectores de ingre

sos fi;jos. 

Bs por ello que el d6fici t finunciero del t·ector piS.blico como 

W V&ase Patr6leos Mexicanos, Anuario ~stnd:Cetico 1984, r;di tt.1do por 
el 1nEJtituto Mexicano del Petr6leo. lri&xico, 1985, p. 141 y 142. 
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pronorci6n del PIB se mantuvo en un nivel moderado entre 1977 y 

1980 (de 6•7" y 7.9") para elevarse a m4e del doble en 1981 y 1982 

(14. 71' y 17.6"). Ello ex-plica el creciente endeµdamiento en estos 

dos l1l. timos afloe, y en donde se dio '!!referencia a los recux:eo,s . '· .. 
externos. Tan solo en loa años de 1981 y 1982 la deuda pliblÚia ª.! 

terna creci6 en 25 061 aillones de ddlares, m4s del doble de la 

contraida entre 1977 y 1980; de ese monto 10 901 millones de d6i~ 

res se ·canal.izaron al sector pa.raeetate.1. Asimismo, la deuda ex

terna obtenida en 1981 y 1982 se convino con fuentes ~rivadas co

iaerciales de corto plaso (que se regis.tran en la balanza de llago e 

como obli4'1-ciones de aa4s de un año). Por esta raz6n, el monto to

tal de la deuda externa que en 1976 era de 19 600 millones se el~ 

v6 en 1982 a 56 674 millones de d6larea. La deuda de ·corto plazo 

que había reducido su partici~aci6n en el total del ll.9" en 1977 

al 4.4" en 1980, la vuelve a incrementar edbitamente al 20.3" y 

15.8" en 1981 y 1982. (V~a Cuadros No. 7 y 8) 

Con relaci6n al endeudaaiento interno el sector p~blico red~ 

~o sus solicitudes de ~r6et&110 del 41.4~ al 38.8~ en 1377 y 1978 

pero a partir de 1979 los incrementos pasaron de 45.7~ en 1979 a 

m4s del 5°" en 1982. Bate cambio en la politice financiera revela 

por un lado la necesidad de recursos internos distintos a loe fie 

cales y segu.ndo la intenci6n por apoyar sus gastos de inversi6n 

en base a un mayor endeudamien'to. W 
Las reprosraaacionee de la deuda externa que ee llevaron a 

cabo entre 1973 1 1980 ~el'llitieron ganar ~lasos y tasas adecuadas 

en un mediano y largo pla10. Pero dado el fuerte incremento de 

loe pr6etamoa de corto ~laso entre 1981 y 1982, que tambi6n coaape~ 

~ Cabe mencionar el uso excesivo y creciente de la oferta monet~ 
ria la cual 1ian e6lo entrt 1976 y 1981 creci6 de 79.9 millones 
de pesos al 218.8 millones de pesos, ee decir casi dos veces, 
con sus posibles efectos inflacionarios. 

1 



earon las salidas de capitales, pusieron al Estado en situaci6n 

de insolvencia temporRl para hacer frente en agosto de 1982 al p~ 

go de su servicio de deuda externa. 

78 

Es importante mencionar que dentro del endeudamiento pdblico 

externo tienen escasa participaci6n las obligaciones financieras 

estatales en calidad de bonos pues entre 1976 y 1978 participaron 

con 5.2~ en 1976, 9.5~ en 1977 y 10.8~ en 1978, lo mismo podríamos 

decir de las fuentes oficiales que provienen del BID, BM, EXIMBANK 

etc. !§/ 

La estrategia que ee había seguido en los affos sesenta donde 

se di6 preferencia a los cr,ditos oficiales y luego en los seten

tas a las colocaciones de bonos (1970-1973 y 1976-1978) bien pudi! 

ron segllir una t6nica de largo plazo en 1980-1982. Pero la escasez 

de los nrimeros y lo noco atractivos de los segundos (sus tasas 

de inter6s son bajas y astan sujetos al juego de la oferta y la 

demanda) no contribuyeron a mejorar la peroectiva del endeudamien

to externo del Estado. 

Por lo tanto, la deuda ~dblica del Sstado mexicano se articu

lo dentro de una estrategia que conduo!a a mantener baja la carga 

tributaria facilitando la acumulaci6n del capital al tiempo que el 

Estado se l
0

egitimaba al garantizarles su margen de ganancia mante

niendo y ampliando una infraestructura ~ base productiva subsidia

da, sin afectar a los grandes capitales de las fracciones empresa

riales las cuales entre 1980 y 1982 las prefirieron canalizar al 

exterior orillando al Estado a una criais financiera severa. 

~n 1982, nuestro pata atravesaba por \Ula crisis de liquidez 

sin precedentes en la historia, Hasta agosto de ese año, M6xioo 

adeudaba a los acreedores del exterior 85 000 millones de d6lares 

.4.§/ Constantino P~rez Morales, El Proceso de clndeudamiento ••• .2.!!• 
.Q!.1. PP• 218·219 



y no podía dar servicio n un pago de capital de más de 25 mil mi

llones, ni al pago de sus intereses de casi 9 mil millones de d6-

lares; asimismo, no podía adquirir imnortaciones básicas por más 

de 2 000 millones de d6lares. 

El saqueo sistemático de los recursos nacionales traducidos 

a fugas de capitales en el exterior tan solo eran una parte de lo 

que poseían ahí los sectores burgueses del país. 
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&1 su lil.timo informe de gobierno, el presidente Jos6 L6pez 

Portillo mencion6: "Las cuentas bancarias en el exterior (de nacig, 

nales) ·ascienden a 14 mil millones de d6lare.~. ••!>ºr compra de in

mueble.a urbanos 7 rurales en norteam6rica, propiedad de mexicanos, 

asciende a 30 mil millones de d6lares. Esto áltimo ~ner6 una sal.!:, 

da por conce~to de enganches y primeros abonos, del orden de 8 500 

millones de d6lares. Las cuentas en bancos mexicanos denominados 

en mexd6lares ascienden a· 12 000 millones de d6lares.,,Se puede 

agregar que en los lil.timos 2 o 3 años (1980-1982) de la economía 

mexicana han salido ya por lo menos 22 mil millones de dólares y 

a generado una deuda privada no registrada por liquidar hipotecas 

y gastos de mantenimiento e impuestos, por m&s de 20 mil millones 

que se adicionan a la deuda externa del país". W 
Bs obvio que si el sector privado nacional fue en grwi parte 

culpable de la crisis financiera, el Estado tambi6n participJ per 

mitiendo este saqueo sin tomar anticinadamente las medidas adopt~ 

das en septiembre, como son la nacionalizaci6n de la banca y el 

control generalizado de cambios; pero además no hu querido adoptar 

otra actitud frente a loa sectores que detentan la riqueza para 

gravarlos en forma conveniente. 

Dicha actitud que aangr6 nuestra economía condujo primero, a 

W Jos6 L6pez Portillo, Tercer Informe.,. Op. Cit. (Ver Nota 24) 



80 

·un impacto inflacionario qua ooasion6 la deva1uacicSn del peso desde 
. . I 

febrero ª·lo largo de 1982. Lae medidas de a~uste solo trajeron be-

neficios parciales. Al. .terminar el aflo el indice de preoioa al con

sumidor era de 99.8~ (Dio-Die), nuestro endeudamiento externo· supe

raba loe 85 mil millones de d&larea y el d&ficit financiero del ªª.2. 
tor pdblico era da 17 .6,C respecto del PIB (Ver ardf1·oa 4). Despu&a 

de oinoo aflos donde ee crearon m&s de cmatro millones de puestos de 

traba~o en 1982 dicho indicador deorecicS en casi 25", y el PIB 

despu4s de mantener tasas de crecimiento elevadas entre 1978-1981 1 

se desplomaba a -0.5~. 

La econom!a era vulnerable porque depend!a de un solo produc

to, el petr&leo, y se ahondaba la dependencia frente al retraso y 

falta ·da respuesta de los ciemits sectores de la . eoonom!a, en es11e

oial. del manufacturero, para eenena divisas. La crisiedepreeiva 

marcaba sin lugar a dudas lOR lfmites a la explotacidn de hidrooar 
' . ' -

·blaros, ;ya que los miflmos se viero~ afectados por la oafda sistemit

tioa de loe precios a lo largo de ~981 ;y 1982. Pero la crisis tam

b1'n impon:Ca otra u.mi tente ai endeudamiento del astado porque la 

crisis financiera no podía resolverse con loe procedimientos trad! 

cionales·antes aplicadosJ ~orlo que desde agosto se busc6 renego

oiar de una niJ.eva forma el d&bi to externo de los sectores pdblico 

y privado de corto y mediano plazo con la banca acreedora a trav&s 

del PMI. 

3. &vaiuaci6n Global de la Si tuacicSn cloon6mica durante el Per!odo 

1980 - 1982. 

Dl&rante 1980-1982, la estrategia de loa pafees desarrollados 

en loa campos prod.11ctivoe, comercial ;y financiero condujeron al 

treno del ciclo del capital dinero a nivel internacional, favoru

ble en todos loa aopectoe n los ~n!se1 ncreedorau, pues ello noen 
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tu6 la de~endencia de los paises subdesarrollados en esos tres CB.¡!! 

pos que se mencionan al entrar. éstos en crisis financiera. Tal si

tuaci6n los convierte en exportadores netos de capital de manera 

permanente en la medida en que dicha estrategia no cambia sus ba-

. Sel!lo 

La crisis recesiva durante la coyuntura aqu! descrita a lo dn! 

co que condujo fue a favorecer la reconcentraci6n de la riqueza 
' 

tanto dentro como fuera de las eoonom:!as de las naciones en desa- .. .-

rrollo, pero que benefician m's a loe desarrollados porque existe 

una enorme transferencia de recursos que por utilidades remitidas, 

pagos de capital e intereses de la deuda externa y que como fugas 

de capitales se filtran a sus economías. 

En tal ·sentido, el Estado mexicano no pudo ca-pitalizar total

mente loe enormes excedentes de capital, que se obtuvieron tanto 

del lado del sector pdblico como del privado, y de éste dltimo, 

la ·banca principalmente. Ya que, mientras el sector pdblico canal! 

z6 estos recursos en mayor medida a actividades prioritarias espe

cificas, como el sector energético, se descuid6 el impulso a la ia 

fraestruct\,lra y al bienestar social lo que di6 lugar a una mayor 

terciarizaci6n del aparato productivo con fuerte predominio de em

pleo encubierto y a la persistencia y acentuaci6n de desequilibrios 

estructurales • .8n cuanto al sector privado, tuvo peso la banca co

mercial en la medida en que favoreci6 la concentraci6n de la riqu~ 

za y la fuga de capitales del pa{e. Lo que determin6 la nacionali

zaci6n de la banca y el establecimiento del control de cambios el 

lo. de septiembre de 1982. 

M&xico era el primer pa!e cuya eituaci6n critica lo obligaba 

a tomar con premura medidas de soluci6n distintas a los problemas 

de liquidez a trav&s de negociar la restructuraci6n de su deuda e~ 



terna con la banca internacional en condiciones de emergencia y 

donde necesariamente tuvieron que intervenir además las autorid~ 

des monetarias de ~atados Unidos y del FMI. 
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Las negociaciones con el FMI sujetarían la política econ6m! 

ca del Estado a instaurar medidas monetaristas estabilizadoras 

durante tres afioe que en lo esencial buscant abatir el d4fioit f! 

nanoiero del sector público y la inflaci6n con efectos sobre la 

din'1nica del ape.rato productivo, el empleo, el salario; y la ten

dencia a liberalizar la economía en los planos: productivo (mayor 

penetraoi6n de inversi6n directa), comercial (mantener la export! 

ci6n de materias primas) y financiera (m4e endeudamiento externo 

y perpetua exportaci6~ de capitales) que no modifican la• causas 

de fondo de la crisis en pa!aes como M&xico, m4e bien acentdan 

esas causas y con un al to costo social. 

La crisis financiera de M&xioo en 1982 -como se presentaría 

luego en loe demás países en desarrollo- se deben a causas inte~ 

nas estruc'turales en donde el Estado no ha cumplido plenamente 

con su pa~el de rector en la economía al no tomar otras medidas 

y deoisionee de política econ6mica. Con lo cual, se ha favorecillo 

la acwnulaci6n del capital y la legitimaci6n del sistema pero de~ 

cuidando el· tratamiento adecuado a la concentraci6n de la ri~ueza, 

sea gravando las grandes ganancias o bien obteniendo una respuesta 

m4e positiva del proceso de acumulnci6n.que permita capitalizar y 

socializar más eeaa· gananciae, Es aqu{ donde el Estado debe aume~ 

tar su intervenci6n para conducir oorrectBlllente el proceso de des.! 

rrollo y con ello restablecer las finanzas y su posici6n rectora 

en la econom1a. 
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III. ETAPAS Y PRINCIPALE~ ACONTECIMI~NTO~ RSLACIONADOS CON LA REES

TRUCTURACION DE LA DEUDA EXTERNA NACIONAL. 

Se tratará, en primer lugar, la estrategia de política finan

ciera posterior a la nacionalizaci6n de la bA.nca y el control de 

cambios y, en segundo, las etapas y el proceso de renegociaci6n de 

la deuda extenia mexicana. 

l. Prin'cipale11 lledida11 Econ6micas Conjuntas a la RenegociacicSn. 

La crisi~ financiera a que fue orillada la economía mexicana 

en 1982 oblig6 al 8etado a tomar dos medidas de política econ6mica 

cuya importancia y trascendencia se circunscribían a tratar de re

orientar la situacicSn y la política financiera a fin de reducir al 

máximo la fuga de capitales. As!, se decidi6 nacionalizar la banca 

privada y estab~ecer el control de cambios a ~rincipios de septiem 

bre de ese afio. 

Dentro de este marco, nuestra investigaci6n centrurá su anál.!, 

11is, primero, en la estrategia financiera seguida durante los me

ses de sentiembre a noviembre de 1982 y, en segundo, la nueva es

trategia financiera aplicada en el período 1983-1985. 

A. La Estrategia Pinanciera durante Septiembre-Noviembre de 1982. 

81 primero de septiembre de 1982, al rendir su dltimo informe 

de gobierno, el presidente Jos~ L6pez Portillo anunci6 la expedi

cidn de dos decretoss uno, que nacionalizaba los bancos privados 

del país, y otro que establecía el control generalizado de cambios, 

Bntre el lo. de se~tiembre y el 30 de noviembre de 1982 se in~ 

trumentaron una serie de trabajos en donde destacan los siguientes: 

a) las reformas legales, b) lR indemnizaci6n bancaria, e) la polí

tica financiera, d) aplicaci6n del control de cambios y e) el acue! 

de con el Pondo Monetario Internacional. 



A.l LRs Ueformas Leeales. 

Destacan la reforma ul art!ou1o 28 constitucional y la nueva 

ley orgánica. del Banco de &i~xico. 
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~l 21 de septiembre, el 9residente L6pez ?ortillo envi6 a la C~ 

mara de Diputados del Congreso de la Uni6n una iniciativa de decreto1 

cuya finalidad era adicionar un párrafo quinto a1 articulo 28 de la 

Carta Ma~a que dijera: "Se exoeptlia tambUn de lo previsto en la 

primera parte del primer párrafo de este articulo la preataci6n del 

servicio páblico de banca y cr~dito. Este servicio será prestado ex

clusi vamt3n te por el .Estado a trade de ina ti tuciones, en los t4rminot1 

que establezca la correspondiente ley reglamentaria la que tambi~n 

determinará las garantías que protejan los intereses del páblico y 

el funcionamiento de aqu.ella.s en apoyo de las t1oliticus de desarroll<' 

nacional" .1/ En su revisión, los legisladores de ja.ron el párrafo 

que menciona: "~l servicio p\\blico r!e brinca y or~dito no será objeto 

de concesi6n a ,articuh\res". iü 13 de octubre fue aprobada la inic.:h 

tiva y el 17 de noviembre de 1982 se public6 en el diario oficial. 

&se mismo d!a la Camara de<~enadores sostuvo que M~xico no esta.tiza, 

ni capitaliza, ni socializa, ni comuniza; M~xico nacionaliza y, con 

ello, refuerza la aoberan!a del pueblo y del clstado nacional.,g/ 

~sta reforma al no acompañarse de otra complementaria adiciona

da al art!culo 27 constitucional no ase~aba el control total de la 

banca por el Estado, pues de hHberso realizado en ella se ten!a que 

precisar que corres¡>onde a la nltci6n (por eso se llama naoionaliza

oi&n) la prestaci6n del servicio pdblico de banca y cr~dito a trav~s 

de Organismos Pdblicos Decentrulizados. O en todo cuso, que en la r.! 

forma al artículo 28 se hubiera ¡>recisado el carácter de Organismo 

lJ Secretar!u de Programaci6n y Presupuesto, Leeislaci6n Y Docwnentor 
bdsicos 1976-1982, Tomo l, México, 1982, p.474 

~ V~ase, Novedades, 14 de octubre de 1982. Primera plana. 
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Pdblico Descentralizado que debería ten8r la banca. Dicha modific~ 

ci6n a la fracción V del artículo 27 permitiría a su vez una modi

ficRci6n a la Ley nara promover la inversión mexicA.na y regular la 

inversión extranjera, con el objeto de aumentar los casos en que 

las empresas deben ser propiedad del Estado. Sin embargo, todo cou 

duc!a a la creación de una banca m~ltinle mixta. JI 
Asimismo, se envi6 una iniciativa de Ley Orgánica del Banco 

de M&xico con la finalidad de definir el ~apel que tendría la ban

ca central en el proceso de desarrollo. 

Su texto menciona reformas a dos áreas: una, ~ara transformar 

al Banco de M&xico. en un Organismo PtS.blico Descentralizado y, la 

segunda, sus funciones en materia de control de cambios y cuya 

aplicación sería nennanente. IUl la iniciativa se suprimía el veto 

de la Secretaría de Hacienda a las resoluciones de la nueva junta 

de gobierno. La fuerte oposición de las autoridades hacendarias y 

los problemas legales a que se incurría en su revisión, no la ele

varon al rango de Ley, lo cual posnuso su ~ublicación y adecuaci6n 

para el siguiente periodo de gobierno. 

A.2 La Indemnizaci6n Bancaria. 

Jurídícamente los bienes expropiados a los antiguos propieta

rios de la banca vasaron a formar parte del patrimonio nacional, y 

de acuerdo con la Ley de bienes nacionales, correspondía a la Se

cretaría de As~ntamientoe Humanos y Obras Pdblicas (SAHOP) la res

ponsabilidad y determinecicSn del monto a indemnizar en coordina

ción con otras dependencias como Comunicaciones y Transportes, Pr,2 

gramaci6n y PrP.supuesto y Hacienda y Cr~dito Pdblico. Pinalmente 

para la forma de pago ae requería de la intervención de la ~ecret!! 

JI V~al!le Carlos Tello, La Nacionalizaci6n de la banca en Máxico, !'ie
gu.nda edición, ~iglo XXI Editores S.A. M&xico, 1984. p. 158. 
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ría de Programaci6n y Presupuesto (SPP). 

tle decidi6 entre septiembre y noviembre de 1982 indemnizar de 

acuerdo a los fundamentos de la Ley de Bxpropiaci6n en un período 

que no excediera a los 10 años. Podría haberse hecho mediante emi

si6n de bonos a una tasa de interés de mercado justa. h'n la prdct! 

ca este procedimiento no se di6 y su aplicRci6n y condiciones se 

pospusieron para un año deepu~s. De haberse llevado este procedi

miento el monto a pagar eer{a de 68 520 millones de pesos que co

rrespondía a la llUllla de loa capitales contables de loe bancos ex

propiados. (54 en total). 

A.3 La Política Pinanciera. 

il 4 de septiembre de 1982 ea dieron a conocer las primeras 

medidas que en ~l corto placo debían cumplir tres objetivos: a) 

fortalecer el aparato productivo y distributivo del pa!s, con el 

fin de evitar que la crisis financiera la afectara adn más;. b) co~ 

tribuir a detener las presiones inflacionarias y c) dar seguridad 

a loa ahorradores apoyando principalmente a los pequeños ahorrado

res y cuentahabientes de la distribuci6n del cr~dito del país. ~ 

A pesar de la incertidumbre que manifestaron loe diversos se~ 

toree de la poblaci6n, en especial los industriales, transnortis

tae y empresarios medianos y pequeffoe, la critica más dura vino de 

los antiguos pro~ietarios de la banca quienes buscaron a trav~s de 

una gran campaila desprestigiar aeta política puesta en marcha. La 

pol,mica ae centr6 en loa siguientes ~untosa 1) la captaci6n dism! 

nuir!a, 2) colapso de la operaci6n crediticia y 3) las medidas te~ 

dr!an un costo social alto que dar!a lugar a que el gstado subsi

diaria a la banca. 

Sin embargo, en los tres meses que dur6 esta estrategia fina~ 

~ V~ase Carlos ~ello, ~· p. 169. 



ciara la captación de ahorro fue dos veces y media (841 626 millo

nes de pesos) a la generada en.tre enero-agosto de 1982 (336 021 m,! 

llones de pesos) lo cual se logró mediante dos acciones1 1) desdo

larizando el sistema bancario (84.71' del total, 9 600 millones de 

dólares al tipo de cambio 70 pesos por dólar) y elevando .la capt~ 

ci6n neta (169 421 millones de pesos, el 76.8" de la captación en

tre enero-agosto). 81 problema de la captaci6n que exist!a entre 

enero-agosto se deb!a por tanto a la libertad cambiaria que a su 

vez facilitaba la fuga de diVisas al exterior. 

Se logró reducir el costo financiero externo e interno. Para 

el caso del costo externo se establecieron dos paridades cembiariaa 

tijass una, preterenc~al de 50 pesos por dólar y la ~rdinaria de 

7Q pesos por d6lar. Lae empresas con adeudos a tipo de cambio 120 

pesos por d6lar·tuvieron un 9~rro del 58~. &l gobierno federal a 

trav~s del telex circular ?~/82 y 82/85, pudo operar una cuenta de 

'esorer!a de la Pederaci6n en el Banco de M~xico parli subsidiar el 

diferencial existente entre las dos naridades y de estas respecto 

a la cotizaci6n del mercado libre en las cuentas de nacionales de

nominadas en mex-dólares, que tan solo entre septiembre y noviembre 

de este afio representaron 480 000 aillone• de pesos. Seto contribu

y6 a estabilizar la situaci6n financiera de las empresas y de la 

banca. Tratllndoee del costo interno, este se redujo bajando lae ta

eae de inter6e pasivae y activas en 10 puntos, elevando las tasas 

de inter~e a cuentas de !Ulorro de 4~ al 2°" y reduciendo las tasas 

de inter4s para adquisic16n de vivienda ~or sectores de ingreso me

dio o bajo (tipo A y B) al 11 •• Bl costo promedio. porcentual deseen 

dió de 46.42- en •SD•to al 45.51• en noviembre. Conjuntemente se r!! 

dujo el margen de ganancia sin afectar su función lucrativa. 

En materia de financiaaiento la banca operó proporcionando re

cursos baratos y al resular la liquidez evit6 efectos de duplica-



88 

ci6n. r.a· demanda pas6 así de -370 millones en agosto a 113 797 mi

llones de pesos en noviembre. La banca de fomento contribuy6 a tr!: 

v4s de sus fondos en este campo, tal es el ejemplo del FIRA (Fide.!_ 

comisas Instituidos en Relaci&n con la Agricultura) quien destin6 

el 20~ d~ sus recursos. 

81 financiamiento del gobierno federal se l.lev6 a cabo madi~ 

te el aumento de las emisiones de CETES (Certificados de Tesorería) 

colocadas bajo un sistema de subasta la cual en funci6n de la ofe!: 

ta y la demanda ae establecía el precio y la tasa de inter&a a un 

bajo costo. Con este sistema, el monto se elev6 de 21.7 millones 

en a&0sto a 157 millones de pesos en noviembre de 1982. 

Se racionaliz6 el uso de divisas para s6lo adquirir lo indis

pensable en términos de importaci6n y el· pago del servicio de la 

deuda externa. As!, se busc6 sujetar las importaciones prioritarias 

al permiso previo, con venta de divisas preferencialee y las· impor

taciones no indispensables 'dnicamente al penniso previo. Esta medi

da ten!a el prop6sito de que los empresarios usaran los d6lares de

positados en el exterior para importar y con ello indirectamente r! 

patriaran capitales. De 2 179 millonea de pesos por inlportaoi6n, el 

33~ se realizaron con divisas de dep6sitos en el exterior o cuentas 

de compeneaci6n de divisas (divisas captadas por exportaci6n para 

importaci6n). 

Únicamente en las franjas y zonas fronterizas ee permiti6 la 

creaci6n de cuentas bancarias denominadas en d6lares siempre y cu&!! 

do fueran empresas exportadoras rentables. 

Se redujo el flujo turístico nacional al exterior y con ello 

el gasto en divisa d6lar en 35~ durante septiembre a noviembre res

pecto del periodo enero-agosto. 
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A.4 &l Control de Cambios. 

El problema 'de falta de divisae se conjug6 con la aparici6n 

de casae de cambio en la frontera americana y la multiplicaci6n de 

BUS operac'iones peso-d6lar fue el motivo para que se establecieran 

casas de cambio similares del lado de los ~stados de la frontera 

Mexicana. 81 3 de noviembre de 1982 se publicaron las reglas gene

rales de operaci6n de las casas de cambio• y de bolea en la zona:' 

fronteriza norte, que en la práctica operaron muy precariamente y 

por tanto no impidieron, más bien acentuaron la salida de divisas 

del pa!s. 

A.5 El Acuerdo con el Fondo Monetario Internacional. 

Desde el mes de abril de l982 se plante6 en M&xico la posibi

lidad de suscribir un convenio de apoyo financiero con el PMI. Sin 

embargo, no fue hasta el mes de agosto del mismo año cuando,, a ra!z 

del establecimiento de la doble paridad y la fuerte devaluaci6n del 

peso frente al d6lar, finalmente se iniciaron las pláticas formales. 

~l 10 de noviembre se firm6 una carta de intenci6n en la que el go

bierno mexicano solicitaba acceso a los recursos financieros del 

PMI a los que M&xico tiene derecho y ascendían a 3 900 millones de 

d6lares. Adicionalmente nuestro pa!s requiri6 del apoyo de los ban

cos comerciales por 5 000 millones de d6laree para cubrir liquidez 

en 1983. El 23 de diciembre de 1982, el.director ejecutivo del PMI 

aprob6 la solicitud y dio pie a. la suecripci6n del Convenio.de Pac! 

lidad Ampliada. con duraci6n de 3 años (enero de 1983 a diciembre de 

1985). 

Antes del lo. de septiembre ya era noticia de que el pa!s ha

b!a llegado a un acuerdo con el PMI y se hab!an acordado pr&stamos 

con el Banco Internacional de Pagos y con la Reserva Pederal de Ss

tados Unidos por 1 850 millones de d6lares (por partes iguales en 
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ca es irreversible. Reestructuraremos las instituciones de cr~dito 

de tal manera que se·aaegure el control efectivo de la naci6n a 

trav~s del Estado. Propiciaremos nuevas e imaginativas fórmulas pa 

ra evitar la burocratización, de tal manera que los ahorradores, 

los acreditados y la Rociedad tengan una participaci6n adecuada en 

el manejo, e inclusive en el patrimonio de estas instituciones. Na 

cionalizar no ea Estatizar. La banca nacionalizada debe ser del 

pueblo y no de una minoría de dirigentes". 

En el terreno cambiario:: "Ajustaremos los mecanismos del con

trol de cambios para llegar a un sistema realista y funcional •••• 

que aliente al e:xportador y propicie la ca?tación de divisas nece

sarias para el abastecimiento de bienes y servicios ~e la planta 

productiva. 8liminaremos subsidios cambiarios irracionales que af e~ 

ten la salud de ·las finanzas pdblicas. Mantendremos un control es

tricto sobre las importaciones y racionalizaremos gradualmente la 

protección a los diferentes sectores para eliminar ganancias inde

bidas que incidan negativamente en el bienestar de los consumidores 

y lograr as! una mayor integración industrial y competitividad de 

nuestros productos. 'frabajaremos para restablecer condiciones obj~ 

tivas que ar~aiguen en M&xico el ahorro interno y eviten las fu@as 

de recursos financieros•. §/ Así, el financiamiento del gasto p~bl! 

co se apoyaría esencialmente en la obtención de recursos internos, 

como lo es el cr4dito de la banca nacionalizada. Estos propósitos se 

ampliar!a.n e.incluirían primero, en el Plan Nacional de Desarrollo 

y luego en el Programa Nacional de Pinanciamiento para el Desarrollo. 

B.l Las Reformas Legales. 

Durante el mes de diciembre de 1982, se nublicaron dos decre

tos1 uno, el 13 de diciembre donde se anunciaba la abrogación del 

§/ Discurso de torna de Posesión del Presidente Miguel de la Madrid. 
Ban11111ex, SNC, ~xaigen de la Sitµaci6n Económica de Mfxico, Vol. 
LVIII, N4m. 685, diciembre 1982. 
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decreto que se estableci6 el lo. de septiembre relativo al control 

generalizado de cambios, el cual se sustituiría por un control de 

cambios dua1 m~s flexible que el anterior, como un puente entre el 

general y su desa~arici6n, estableciendo un mercado controlado y 

otro libre sujeto al juego de las fuerzas del mercado. Con lo que 

se gener6 un retroceso en la racionalización del uso de divisas 

que anteriormente se usaban para compras prioritarias a pesar de 

mantener el 8stado, a trav~s del Banco de M&xico, el control del 

80~ de las divisas generadas por las actividades de exportaci6n, 

Y dos, el 31 de diciembre, se public6 el decreto de Ley Reglament~ 

ria del Servicio Pl1blico ~e Banca y Cr&dito, en cuyo texto se abri6 

nuevamente un espacio a la participaci6n de loe particulares en el 

capital bancario, sefialando que las sociedades nacionales de cr6d! 

to contarían con un capital representado por Certificados de Apor

taci6n Patrimonial dividido en dos series, le. "A", que repreeent!!: 

ra en todo tiempo el 66" del capital social y la "B" por el ·34" 

restante que podía ser suscrita por el Gobierno Pederal y otras en 

tidades y organismos del Sector Pdblico, por los Gobiernos de las 

entidades federativas y municipales, loe usuarios del servicio de 

banca y cr&dito y por loe trabajadores bancarios. En ninsdn momen

to, nadie podr~ adquirir el control de los Certificados de la serie 

"B" 'Por mite· del l" del capital social. 'JI 

El establecimiento de una banca mdltiple mixta represent6 otro 

paso atrás, en el sentido de que los recursos financieros no se m! 

nejar!an de acuerdo con las necesidades del pa!e. Se volver!a a i! 

poner el criterio de inter~s narticular en t&rminoe de dividendos 

y se reducía la posibilidad de incrementar la capitalizaci6n y ex

pansi6n del cr&dito. §/ 

']/ V&ase Diario Oficial, 31 de diciemb~e de 1982. 
g/ Clemente Ru!z DurÑl, Op. Cit. PP• 121-122, 
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Durante el mes de marzo de 1984, el Presidente De la Madrid, 

por conducto de la Subsecretaria de la Banca Nacionalizada en la 

SHCP, anunci6 que las acciones de diversas empresas .que eran pro

piedad de la banca nacionalizada serian ~ueetas en venta. Dentro 

de las acciones puestas en venta destaca.n, por su importancia y 

trascendencias a) las operaciones del servicio ~dblico de banca y 

cr6dito, b) las de los intermediarios financieros no bancarios, 

e) las compañías de seguros y fianzas, d) las casas de bolsa, etc, 

ge decir, empresas que son re~tables y operan recursos superiores 

a loe manejados por la banca nacional.izada. Estas acciones se ve~ 

der!an en paquete mesclando empresas con o sin rentabilidad. 

Esta medida se oponía a la de la aisma banca nacionalizada 

pues se daban recursos a los antigu.os propietarios ~ara constituir 

un mercado financiero paralelo que operaría en forma casi similar 

pero con mayor ventaja, y es~ sin tomar en cuenta las o~era~ionee 

de 6stos en el mercado de capital. 

Bl 3 de diciembre de 1984 aparece publicada la iniciativa de 

Ley Orgt{nica del Banco de •6xico aprobada para entrar en vigor el 

lo. de enero de 1985· Adeal.e de trB1111formar la banca central en 

Organismo Pdblico Descentralizado del Gobierno Pederal (art. 1), 

ee menciona en su texto que la Junta de Gobierno será presedida 

por el Secretario de Hacienda y Orfdito Pdblico y, en eue ·ausen

cias por el director 89neral. del banco. Ql&ien presida la Junta te~ 

dr' el voto de calidad en caso de empate (art. 24). La Junta podril 

determinar el. aonto úximo que podnt alcanzar el financiamiento i!l 
terno del banco respecto de las ahora sociedades nacionales de cr§ 

dito (art. 25). Dicho monto lo fi~ará en concordancia con las pri~ 

ridades y ob~etivog del Plan Nacional de Desarrollo y con la infoE 

maci6n, y proyecciones consideradas para aprobar la Ley de Ingresos 

y el Presupuesto de Sgresos de la Pederaci~n (art. 7). El Banco de-
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terminará el o los tipos de cambio para las O?eraciones de pago 

dentro y fuera del país (art. 18) pero se sujetar~ a las decisio-

nes del Ejecutivo Federal quien mediante decretos sobre control de 

cambios podrá autorizar o no la importaci6n o exnortaci6n y el co

mercio dentro de la Repdblica, de divisas; la exportaci6n o impor

taci6n de moneda nacional; así como otras obligaciones y requisi-

tos respecto del uso y aplicaci6n de las divisas (art. 19). De es-

ta forma, se reducía la autonomía de la banca central a las decici2 

nes del ~atado sujetando la política financiera a los t&rminoe con

venidos con el PMI de ajustar la economía estabilizándola al tiempo 

que se postergaban los objetivos y metas econ6micos,(D.O. 3-Dic. 1964) 

Entre marzo y junio de 1985, la SHCP anunci6 la reestructura

ci6n de las SNC reduciendo a 19 el ndmero de bancos, Batos opera

rían de acuerdo a tres coberturaes Nacional (Banamex, Bancomer, B!i!! 

ca Serfín, Mul tibancCI Comeme:ir, Be.?1.co T.nternacional y BF.lnco ·Mexica

no Somex), Multirregional (Banco del Atlantico, BCH, Ban?aís, Banca 

Cremi, Multibanco Mercantil de M&xico, Bancreser, Banca Confía y 

Ortfdito Mexicano) y Regional (Banoro, Banco Mercantil de Monterrey, 

Banca Promex_y Banco del Oriente). La búsqueda de racionalización y 

eficiencia de la banca múltiple se lograba absorbiendo a los bancos 

menos efici~ntes y con p4rdidas. (D.o. 17-llarso 1985) 

Bl 11 de julio, el Ejecutivo Pederal expidi6 loe decretos que . . 
transforman los Bancos de Desarrollo en SNC, dichos decretos se p~ 

blicaron el 31 del mismo mes. En el artículo 4 ae precis6 que el C! 

pital social de las nuevas SNC lo formarían Certificados de Aporta

ci6n Patrimonial, ser,ie "A" ( 66~) y serie "B" ( 34~) , siguiendo el 

mismo criterio que con la banca mdltiple. (D.o. 12-Julio 1985) 

Cabe aclarar, que a la fecha (dic. 1985) no ha habido respues

ta de los exnro~ietarios de la banca comercial con relaci6n al cap1 

tal sociRl de la banca mdltinie ni de Desarrollo. 
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B.2 La Indemnización Bancaria. 

El 4 de julio de 1983 se publicaron las reglas para la indem

nización, se menciona que s6lo se expropiarán las acciones del ca

pital social de las Inetituciones Nacionales de Cr~dito antes pri

vadas Y que el monto lo fijaría el Comite T~cnico de Valuación in

tegrado por SHCP, Banxico, Comisión Nacional de Valoree y la Comi

sión Nacional Bancaria y de Seguros en base a informaci6n cont.able 

y fiscal. Se procedió a ajustar el capital contable y a estimar el 

pago del capital y los intereses, en base a una tasa de rendimien

to real promedio superior a las establecidas en 1982 (50~). 

Con este proceso se benefició a los anti!llOS propietarios y en 

especial a los bancos mis grandes, como el grupo de Bancomer, Bana.

mex y Serf!n. in este orden, el valor de las acciones de estos ban

cos se increment6 entre agosto de 1982 y agosto de 1983 en 370.5~, 

266.9% y 339,8~ 1·e.;;pactiva;u.,t•~~ • ..SJ. pti.éSO 11& J.a lndemnizaci6n de loe 

tres bancos m4s la capitalizaqión de sus intereses (118 170.4 mill~ 

nes de pesos) signific6 un incremento frente a lo estimado durante 

septiembre y noviembre de 1982 (47 236.5 millones de pesos) del 

150.2~. Dicha indemnización permiti6 a los expropietarios una.gan0.!! 

cia extraordinaria de capital que quedó exenta del pago de impues

tos.~ 

B.3 La Política Financiera. 

La estrategia se fundB111ent6 en el movimiento de las tasas de 

inter'e buscando estimular la captación de ahorro interno por la 1!! 
termediaci6n bancaria, de este ahorro debía partir un mo~to de re

cursos cada vez mayor para ser canali1ados como financiamiento a loe 

sectores econ6micoe que permitieran atender las actividades priori

tarias. 

~Carlos Tallo, Op. Cit. p. 168. 
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Dicha política de tasas de interás se estructur6 bajo un es-· 

quema de corto plazo que la condicion6 conforme el nivel de la a~ 

tividad· econ6mica aecend!a, la inflaci6n se acentuaba y se observ! 

ra un desigual funcionamiento en el mercado financiero bancario y 

de capital. 

Bntre 1983 y 1985, el movillliento de las tasas de inter&s de 

la intermediaci6n bancaria mostr6 un comportamiento irreB11lar siem 

pre en funci&n de sus requerimientos de cada año. Pero a pesar de 

otorgar rendimientos atractivos con sus instrumentos, a la capta

ci6n de ahorro se contraponía una política de tasas altas de inte

r&s activas en los recursos destinados a financiar loe sectores pl1-

blico y privado, ello debido a las medidas de ajuste restrictivas 

impuestas por el PMJ: a trav&s del gasto pdblico. 

Con este esquema, la captaci&n de ahorro por la banca comer

cial en 1903 represent6 el bB.l~ \4 418 m.m.p.) de la captaci6n tQ 

, . tal del Sistema Bancario Consolidado (SBC) (6 492 m.m.p.), con un 

incremento frente a 1982 del 63.5"· Bn t&rminos de PIB a precios 

corrientes la banca nacionalizada particip6 con el 25.8%, 2.9% me

nos que en 1982 (28.7~). !!JI 

Durante 1983, la banca comercial otorg6 financiamientos por 

3 359 m.m.p., el 46.5~ del total de recursos otorgados por el SBC 

(7 222 m.m.p.), en 1962 loe recursos otorgados significaron el 

45.2- del total (1 995 a.a.p.) destacando para 1983 su preferencia 

lulcia el sector privado con el 57.~ 7 para el sector pdblico un 

35.9" (en 1982 las proporciones fueron 53.6" y 32" respectivamente), 

•l gobierno federal redujo 8\l participacidn al l~, 2" menos que un 

affo antes (21-). Se ~rivilegid ae! las actividades industriales de 

traneformaci&n y el comercio frente a otras como los energlticoe, 

la construcci&n, actividades primarias como la agricultura y la mi-

!9J V&ase Mipel de la lla4Z':Ld, Tercer Informe de Gobierno , ~ 
Política lcondaica, Betaoísticae de Moneda y Banca. 
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ner!a y, para la adqui~ici6n de vivienda de inter~s social. A pesar 

de los resul:tados, en 1983 Mfxioo atravee6 su sefi\UldO y más pronun

ciado uño con 'depresi6n econ6mica. 

Para 1984 7 1985, el esquema de corto plazo trat6 de estructura! 

se dentro de una estrategla prematura de mediano y largo plar.o que se 

re1'le~6 en el ~umento de 1os rendimientos de loe dep6sitoe con plazos 

de 1 a 6 aeoes r en menor l!J'ado de 1 a 2 af\os, con la finalidad de 

a'traer un aQor vo1umen de recursos del. piiblico. No obstante, la ree-

tricci6n cr~di1ii.cia datermi.116· que la roeni.maci6n del aparato product.!, 

vo ganerara. presiones irii'lacioneri.ae v!a incremento ·on los precios, y 

la neceei~ de l.iquidez en la poblaci6n condujeran a la ca!da de la 

captaci6n, no asf del financiamiento respecto del Plli. 

La recuperacidn aparente de la oconom!R (3. 75' y 2, 7f. en 1984 y 

1985) taabiln se descubre en l.ae cifras de cnptaci6n y finanoiRD1iento 

brutas. lliientrao la oaptaci6n declin6 su participación en Gl PIE de 

23.~ en 1983 (4 097 m..m.p.) al 21.5"_(9 818 m.m.p.) en 1965, cuando 

en 1982 lo hizo con el. 26.7~ (2 516 m.m.p.)¡ el fimmci:J1aie11to awneu 

to su proporcicSn en el. PIB de 18.l~ (3 103 m.m.p.) en ig83 ul ~·1.9" en 
1985 ( 9 998 ••••P•). Be decir, a pesar d11 lu reepueuta del Lector pri

vado nacional aus efectos en la economía tuvteron poca relevancia. 3n 

contraste, loe aeroadoe de dinero 7 capital mostraron constantes repun 

tes en lae coti.zaciones 7 voidmenes de acoionee 7 docUJ11entoo registra

do•, en eapecia1 las eld.eionee de Oi~~s, ya que representan mAs del 40~ 

de lae operaoiOll8B. R~ sistema bancario perd!n terreno frente nl siste

ma extrabancari.o dado que la tendencia creciente a hacer de lt\ banca 

sdlo un ine\ruaento de dep&si. toa para pequeiloe ahorradoreo y caju de 

gobierno, con el objeto de que los fuertes inversionistas y el financi~ 

miento ee den a travle de lae sociedades de inverai6n y casas do bolsa.!!J 

!JI Bn tll'lli.noe netoss la captaci6n de la banca comercial paa6 del 9.2~ 
al 6,4" como proporcidn del PIB entre 1983 7 1985, y el financiemien 
to lo hizo de 6,5" al 10.1" en el mismo rier!odo. Vbee Banxico, "In
dioadorea de t.foneda Y llanca", Reporte trimestral, Mei. marzo de 1986, 
Mientrao en dicie•bre de 1983 el sistema bancario ten!a una penetra
ci6n (en el aercado de ahorradores e inveraionintae) del 88,97~ 
(79,2~ banca oomercial y 8,6" de Deoarrollo) en Julio de 1965 se 

(continda ul reverso) 
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As!, mientras el gobierno federal y el sector p~blico en general 

declinaron sus solicitudes a la banca comercial, hubo mayor dioponib! 

lidad de recureos para el sector privado en 1983 y 19841 la banca si

gui6 con el mismo criterio de rentabilidad y la preferencia por acti

vidades mds seguras y con menor riesgo. ~s decir, la funci6n de "apoyo 

al desarrollow aument6 en mayor proporci6n a la de loo ahorradores, sin 

embargo, el elevado costo del cr,dito b!lllcario para las empresas y el 

Estado causaron el freno de las solicitudes del mismo y sus efectos ec~ 

n6micoe en 1985. Por ello,la política financiera relacionada con la 

banca continuaba desarticulada dentro del contexto de la pol!tica eco

n6mica en ganeral, pues, indirectamente contribuía en la especulaci6n 

del peso con el cldlaro'lo cual aceleraba el proceso devnluatorio del 

peso mexicano y en cierta fol'llB estimulaba la fuga de capitales. 

Durante 19851 la situaci6n econ60Íica internacional que nos había 

favorecido en 1984, se torno cambiante y desestimulante al persistir 

lae,prAoti.caa proteocioniBtes en el comercio y las altne tasas de in

ter'ª•.Bn el priaer semestre del año cayeron las ventas de exportaci6n 

de petr&leo y de productos manufac1urados, el precio del barril de 

crudo declincS en promedio 4.5 d6laree y se ragisttcS una salida de di

visas superior a loa l 000 millones de d6lares por el rubro de errores 

y omisiones. W La abrupta devaluacicSn del peso en junio, orill6 al 

gobierno en ~ul.io a elevar las tasas de inter&s pasivas de la banca 

(con'tinuaci6n) 
redu~o al 86.14" (77.54~ la Banca Comercial y 8.6~ de Desarrollo). 
JU siste11B extrabancaii.o lo aumentcS de 11.03:' (10.86~ en Clil'l!SS y 
0.17~ en Papel Coaercial) en diciembre de 1983 a 13.86~ en julio 
de 1985 (13.7~ en OKT~ 7 0.08~ el Papel Comercial). Cifras de la 
AsociaoicSn Me:lioana de Bancos. V&aee <botavo Lomel{, "La Banca Na
cionalizada, conYerti.da en Caja del Gobierno", Par, IU Pinanoiero, 
M&xico, 17 de septiembre de 1985, P• 6. 

W Pro7ecciones econcSmicas realizadas por la Cdmll?'a Americana de 
Comercio de M'xico (CMa!OO) indican que el Gobierno mexicano previ6 
una salida de capitales entre l 000 7 l 200 m.d., sin embargo para 
la iniciativa de eote or,guniemo dioho concepto ascendería a cerca 
de 5 000 m.d. ul terminar el presente año, V&ase clnrique ~-----

(continda al reverso) 
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y con e11 o Bl!nerar mP.yor CP.nt1.:ci6n de ahorro, esto f<C com11le•nen t6 

con un cambio en 111 uol!ticn. de encaje ler;nl. A 11artir de enero de 

1985 este mecaniRrno modificó su forma de financiamiento de cr~di to 

directo ~or el de bonos de rc¡~lación monetaria (amboH instrumen

tos de corto plRzo) en una uroporci6n del 10%. t<;ntre julio y octu

bre, el ~stado casi 1o1gota el monto de endeudamiento interno nutorl: 

Zfúlo con la banca comercial de este año (855 m.m.p.), al elevar 1-"I 

tasa del encaje al 90% (a una tasa de inter~s de 68.5%). ~E<to dej6 

a1 sector privado sin disnonibilidRd de recursos en el corto nlazo, 

por lo que la actividad econ6mica sufriría unR caída en su dinami~ 

mo y, !JOr otro lado, a nesar del estímulo en loa rendimientos, lR 

ca'Pt!lción de ahorro+11egó a s6lo 3 billones ele pesos a fines de 

1985, es decir, alcnnzard el 62.6% de la gentJradfi en 1984. 1._3/ l·n 

elevación de 1.ao tu10as activas de interea tendr!im un imnP.cto aovero 

sobre el costo del endeudamiento interno, f!JnÓmeno que flnH Liznremos 

con más detal1e en el ca11Ítulo IV de este trabP.jo. 

Los fenómenos sísmicos que se nresenturon en sentiembre no ca!!! 

biaron lR situaci6n, la emneoraron; el gobierno, al tratar rle real_l 

zar las tareas de reconstrucci6n de la zona c~ntrica del ilistrito 

Federal y adelantar otras para.la descentralizaci6n adWoinistrativa, 

en realidad encontraron limitaciones fimincierrrn (A TJesa.r de la ªY!! 

da internacional) y al renlantearae su nol!tica en estos asnectos 

( continuaci.c5n) 
Aranda,•La desconfianza, causa del ~roblema, a~n sin soluci6d~ 
Periodico ~l Universal, ~rimera nlana, M~xico, ?l de dicie~hre 
de 1985· 
La cantaci6n de recursos del sistema bancRrio nacional ascendió 
a 2 181.4 m,m.p. entre enero y la tercera semanu de octubre de 
1985, es decir, una ca!da de 3ó,2" de lo cantado en iguHl lanso 
en 1984. V~ase Gustavo Lomel 1, •Fracasa la nol{ticR de tasas al
tas~ Per. C:l Fiminci'lro, Mbico, 14 de noviembre de 1985, P• 7. 
Sn moneda nacional, sin incluir la moneda extranjera. 
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i10 cambir' la estr11tegia que le ltan fijallo ctei;de 1982, el Fr.;I. 

Por su rJEi.r:te, esta. si tuP.ci6n nuede verue a&rflV!ldn r;i el gobie[ 

no en &U intenci6n por t\ traer capi tHles de nacionHleti en el exterior,_ 

y ahorro de lo.:; grandes inversioni>.'tus restablece en 19Bó o 1987 lu:; 

cuentas dG dep6~ü to:; en dólares en lun zonas fronteri~.as del norte 

del oafa 1 lo cu"l si bien puede dar reAul tados tumbi6n repreuentP. un 

retroceso y u~rdida de la Hoberan:Ca del oeso mexicano, indeoendient~ 

mente del elevado costo que renresentan estas o~eraciones, pue~ yu 

en diciembre de 1985 el costo norcentual promedio de caTJtaci6n del 

siste;nt>. bé,ncario ent elevado, de 65.7%, es decir, 15.4'1. m~s que en 

enero de 1983. t:sta políticEt de dolurización como la correspondiente 

a las de iü tas tasas de interes pasiv!ls y activas solo conducen a f!J; 

vorecer ln concentraci6n de la riqueza y a la desviación de recursos 

del goBto '\JÚblic.J para servir mtts la deuda interne;. con la ·onnccc y 

lo.; tenedorus de instrumento¡¡ de ahorro u otras oblig-.,;.clones finan

cin:·hs dP. deuda ofrecidas "!lor el 3sta.do, Por tanto, ln dolurüaci6n 

cr-.ru·fr'. :n'b 'lroblerias que soluciones y con ello el suboidio del go

i>i.,rr.o, Lo;; efectoli negativoi; por lu captaci6n y el finuncinrniento 

a cti.;.e conciucir!a.n contradicen los objetivos nrevis_tos por el Progra

ma ¡taciomcl de Fim.i1ciHmiento µarn el Desarrollo. (?RONAFID.I!!), lo/ 

B,t El Control de Cambien. 

La sustituci6n del control integral de cambios, por ~u similar 

flexible, ha contribuido t\ dinamiv.ar, en cierta forrnci, el rubro de 

lfls exportaciones nRcionnies, aunque en ello hflll tanino mayor péi.rtic! 

paci6n factores cona la drástica. cu!ua de lRH imnortaciones, la re cupe-

lY. ill (lobiarno 1 además de HUbaitlit>.I' la diferencia camb1ariu tle lo;, 
hcieudos en :aonedH extrcmjerri de le.o t.JNC, trimbi~n l.o hi.ce con los 
interer;es c1ue •. e derivan de obli&'llcione:i fim•nciermi no regiutrn 
dRs con el -exterior de la.a ~i~C, deuda excluÍda cuyo rnonto oucil;:;: 
entre 3 500 y 3 80'.J millones de d6lnres, ih:to no ue mrmciona en 
ol Pf!OilAFilJ:>, nue~; la Lntenci6n de 6i,te eo mi'..E bien fortalecer 
'.!l. ahorro interno del .•:stuclo vfr. m'~yor cantuci6n fJin con,,:iderar 
!ll alto co¡¡to que e1:_0 i;.n1lic1,, 
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raci6n econ6mica internacional y los convenios de intercambio ce 

mercial entre M~xico y las naciones industrializadas y demás paí

ses en desarrollo. 

La doble oaridad cambiaria t¡ermiti6 H la vez que, a truv~s 

del tipo de cambio controlado, el sector público •JUdiera asimilar 

parte del costo financiero de les empreslis privadas mexicfmas al 

adquirir estas divi:?as por debajo del precio del mercado lib:re y 

poder con ello realizar sus compras de importaci6n básicas, as! 

como para el pa.go del servicio de sus obligaciones con el exte-

rior. 

A pesar de lo anterior, el 1· .orol de cambio¡; ha adolecido de 

ciertas deficiencias legales y operativas en la práctica que han 

reatado al mismo efectividad y eficacia en el tratamiento de la es

peculacicSn y la fuga de divisas hacia el extranjero. 

Dentro de este contexto, veremos primero los mercados no con

trolados del d.Slar y en segundo las etapas del control de cambios. 

B.4.1 Los uíarcados No Controlados del D6lar. 

TecSricamente se ha aceptado que el gobierno mexicano ha contrE_ 

lado el 80:' de las divisas extranjera1:1 que int:,>resan ul pds a través 

de los diferentes rubros comerciales de bienes y servicios, y que 

son captados por el Banco de r.t~xico. El 207.; restPnte que queda en 

poder de los 0articula.res no debe representar un peligro_, pueo su utJ; 

zacicSn no puede conducir a una pronunciada eepeculacicSn y ~·alida de 

capitales. A•f, no •xi•1i• al control de cambios para el sector privado. 

Por ello , una investigaci6n econ6mica reRlizada por Alejan

dro Ramos y Carlos RAlllire11., rebola que a ot~rtir del c1:t.mbio de inst1~ 

mentacitSn del control de cambios rígido f)Or otro mt'ts flexible se hnn._. 

conformado 18 mercados donde se comerciHn pesen con d6lares • .12/ 

l2/ V&ase Alejandro itwnoa y Carlos Rrun!rez, Lu Psicosi11 del Dó U}L, 
Primera edicitSn, ~ditorial Diuna. Mblco, 1985, P• 120. 



~stos mercados no controlados del d6lar han permitido que los 

usuarios con mayor poder de compra realicen un gt'an negocio al te

ner acceso a d6lares no control~dos por el Banco de M~xico y que 

no son declarados o registrados a trav&s de las diferentes vías l~ 

gales y no legales. Dichor, mercados 1:1on los siguientes: 

l. El Libre. Manejado por el Banco de 11iéxico. :Jirve para ventas 

de d6lares a particulares a raz6n de 500 por ocasi6n desde enero de 

1983 y de l 000 por ocasi6n después de noviembre de 1985, en donde 

los bancos pueden llegar a ofrecer a cuentahabientes hasta doG mi

llones de d<Slares. ~egÚn datos extraoficiales obtenidos por encues

ta en los bancos y módulos del aereopuerto de la Ciudad de México 

se venden diario dos millones de d<Slares, que multiplicados por los 

d!as hábiles de un ai'l.o la cantidad ofrecida ascendería u 560 millo

nes aproximadamente. Se calcula por tanto, que entre 1983 y 1984, 

se realiz6 una venta de d6lares por 1 120 millones. Sin embargo, en 

'.! este mercado no hay datos del Banco de México respecto a las ventas 

de d6lares, ya que no existe un registro de las personas que los ad 

quieren y por tanto no existe en la práctica un tope en las compras 

de los mismos, y esto tamooco lo :1a resue1 to el d6lar sup'lrlibre <tnl1 

cado desde agosto de 1985. 

2. El Con trola do. También mane j Hdo por el Banco el.e M~xico, que dJ:!. 

r6 de diciembre de 1982 al 4 de agoHto de 1985 en que fUe sustitui

do por el tino de cambio de flotaci6n regulada a.justado seb'l.Ul la 

oferta y demanda estableciendo un ~recio promedio de equilibrio. En 

este mercado, el Banco de M&xico podrd actuar como comprador o ven

dedor, con el fin de que no se uroduzcan fluctuaciones abruptas on 

el precio de la moneda extranjera. Por tanto,·eXieten en la prácti

ca dos opciones para que loe particulares puedan llevar a cabo sus 

. opere.cienes respectivas: una, al tirio de cambio de equilibrio o bien 

al tipo de cambio de ventanilla. Por otro lado, este mercado ha ten.J:. 

do tambi~n cierta narticipaci6n en operaciones ilegales de especula-
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ci6n de divisas aprovech.u1do las exnectativas de las casas de cam

bio o las trampas comercialeA .de sobrefacturaci6n de importaciones 

o la supuesta adquisici6n de activos en el exterior, en un grado 

limitado. Lo anterior di6 lug"""ciI' a numerosas ~edidas para evitar e~ 

tos manejos en los Úl timoi; meses de 1985. A'Unque no se ha mencion~ 

do oficialmente, este mercado tiende más a la libertad cambiarih. 

J. El D6lar Fiscal. Determinado para efectos tle referencias irnp.Q. 

sitivas y sin influencia en el mercado de d6lares. 

4. El ll'ronterizo. Controlado !)Or casas de cHJ!lbio ubicadas en la. 

frontera norte, del lado estadunidem;e, pero prooierlad de mexicanos 

y ubicadas en lugares con intensa relaci6n comercial como Califor

nia y Texas. 8u cotizaci6n es 5 a 10~ más al tu que la del tipo de 

cambio libre. No esta controlado oficialmente. 

5. El Comercial Fronterizo. Controlado por quienes habitan en la 

zona mexicana fronteriza y tienen negocios comerciales, y que también 

manejan los centros comerciales del lado estadunidense f 1onfü, .?.,u-

den mexicanos a realizar sus compras, Los dólares o pesos que se ºB 
tienen de las ventas de divisa1;1, segdn sea el caso, son reventlidos 

a los visitantes nacionaleP o extranjeros cuando estos yan a hacer 

co1npras. Su volumen asciende a varios mi les de millones de pesos y 

no esta controlado oficialmente. 

6. il Paralelo. Que se realiza entre particulares con relaciones 

puramente comerciales. Se cta una compra-venta de ddlares ri. precios 

mds atractivos que en los mer~ados oficiales, poro para tener acce

so a este mercado se· requiere de grandes contactos empresariales y 

bancarios. i.U volumen de divisas puede ser elevado y Bin lÍmi te. 

7. il Negro. Que suele realizarse en·lu&Bl'e~ específicos como los 

aereopuertos o en hoteles y restaurantes donde su cotizaci6n es 10 

a 20~ superior a la del mercado libre. ~ambi~n se le encuentra entre 

ca~eros de bancos y empleados y serentee que pagan de su bolsa las 

divieau y luego las revenden a clientes o demanufUltes. 
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8. El Exterior o A Futuro. Fijado en tres mercados financieros de 

Estados Unidos (San Diego, California; Chicago, Illinois; y Browns

ville, ~exas) y su precio se establece por el volvmen de la deme.nda 

y el grado de conf ieinza. 

9. Bl D6lar de Contrabando. A trav~s de casas de cambio que operan 

en la frontera de loe estados del sur de ~atados Unidos, millones de 

ddlares son traídos para su comercializaci6n. ~l diferencial respec

to al tipo de cambio oficial ·libre llega a ser 20 a 30" más al to, d~ 

pendiendo de la demanda o urgencia del comprador. 

10. IU del "Money Orders". Consti~ido con d6lares que provienen de 

braceros mexicanos cuando envían ~stos sus ingresos a nuestro país a 
_¡ 

trav&s de una instituci6n bancaria del exterior como "Giros". El gi-

ro sin cobrar es vendido o rematado a un tipo de cambio mayor al que 

se cotizan estas transacciones. Su sobreprecio oscila entre 10 a 15~ 

sobre el o~icial libre. Tampoco esta controlado oficialmente. 

11. ~l Contrabando Hormie,a. Que se forma con los d6lares que entran 

ilegalmente al pa!s y son tra!dos por negociantes estadunidenses o 

mexicanos. El volumen de divisas as! traído es reducido. 

12. Las Casas de Cambio en M~xico. Que opera donde exioten princip.!:!; 

les centros turísticos, sobre todo en la capital y que se dedican a 

la compra y venta de ddlares, pero por el predominio de las compras 

los d6lares son reciclados por v!as subterráneas que nadie controla 

y sus voldmenes son altos. 

13. Casas de Bolsa. Sin las mismas fa~~!idades que tenían en el pa

sado, pero con ciertas posibilidades, algunas casas de bolsa se ded! 

can a comprar o vender d6lares mediante un mercado discreto y su pr.!!, 

cio se fija en base a un mercado a futuro de E.U. como el de Chicago. 

14. El Bancario. in el cual se procede a abrir varias cuentas de d~ 

p6sito en diversos bancos y luego compran d6lares segdn la regla 500 

por ooasi6n, luego se acumulan y mediante el uso de cuentas persona

les o a nombre de representaciones comerciales en E.U. salen del país. 
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PhrH. •:ue 1'9 realice us'tc .necrmis1no, lo•J dem!lldante:< requieren tener 

cuentas en algÚn bunco de .r:.u. 
15. ,:!l de Particlllares. ~s un minir.t·.~rcetdo, que se e:.;tablecc median 

te anuncio1> en los peri6dicoB. Se publicu un t;:iléf'ono y las tnmi:;a.2_ 

ciones 1;e hacen llerr-ionalm1mte. ::!ste mercado es muy dem1.n"fütdo en la 

compra de dcSlares oor turist1rn que VtLn a ~.U. y -prll'll quienes (!Uieren 

hacer negucios acu.mttlf.•ntlo divisas y tiemoo parE rtivenderlci.s, 

16, .iU de Tre.nsaccione:; Fronterizas, Que ne comercia del lado mexi

cano en lot:· estados del norte del -pa!s con ciudades como 'rijum11•., ;,¡~ 

xicali, Nuevo Lnrado, i:iatamoros, etc,, entre viAit1u1tes y turistHs 

que cr..i.zan la línea divisoria. 

17-. Jn de Triangµlaci.Sn o Back to Back. Quiv.a el más importunte y 

que se realiza a trav1fo de correimonsal{as o sucurrn.leo de bancos e~ 

tranjeros que operan en el pa!s. Los clientes entrciun pesos y los 

bancos los convierten er> dcSlareH (inclusive de:;puéri de haue1·c,e e.n"

culado en el mercado de -dinero como CBTi':\; obteniead.o al toi\ rendi.mi_en 

tos) y que uon tinviado:; y de'!lositatios e,-i ol exterior. :;e requiere t!'._ 

ner cuentas en bancos de E.U. !§/ 
18. Entre •pleados de Compa..l'í!Hs ,,xtranjeras y lor. demrmucntes. Los 

cuales al recibir su paga en d6lares, cotir.an sus divisas u precios 

fijados -por ellos y superan hasta en 305' lit cotización oficial libre. 

Cifras del Banco de M&xico, rebelan que entre enero de 1933 y sen 
tiembre· de 1985 han salido del país 1 585.3 mhlones de dólares,
de los cuales el 79, 7f. corres-pondieron n. activo:; neto¡; en el exte 
rior y el 20.Jf, restante por el rubro de errores y omi8iones. -
Por otro lado, de manera reciente han cobrado i.r.mort;;.?1cia las ope 
raciones de triane;ulación o back to back como antes de bnacionu: 
lizaci.Sn. Oficialmente, se h11 menciona~o que dicho mercado.es r<:
ducido y equivale a un monto de ;:>OQ ;n,m.p., el 2% del monto oper~ 
do por la intermediacicSn bancario como dep6sitos, C6~¿0 y acepta
ciones (10 000 m.1n.n.) ~ Indicadores de la Comi:;ión ,·/acionnl BP.nca 
ria y de !Jeguros (CÑBS) muestran que tan flolo en los prim~ros 8 -
mese13 de 1985, lr. cal>tación de recursos del p1folico en moneda ex
tranjera, registró un cracimiento en ln Reoliblica :.1exic!1nct de 21 
909 m,p. tiin embar8'), las uucurnale:; del extranjero de las LlNC re 
gistru.ron otra de 101 16ó m.ll. (194 696 m.p. como saldo total en-

( continúa 1'1.1 reveriio) 
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c.omo puede aprecit1rse son más los mercados no controlados. en 

donde se hn favorecido la especulnci6n y la salida de recursos del 

pa!s y en donde han participado en cierta manera los bancoo nucio

nalizadoo 1 ya que predominan los mecanismos financieros inclusive 

fuera del pa!s. De acuerdo con Alejandro Ramos y Carlos Rum!rez, 

estimaciones no oficiales indicabllll que entra 1983 y 1984 hubo cuan 

do menos 22 mil millones de d6laree que circularon sin control y 

qua se comercian en los diversos mercados especulativos y mantienen 

vivu y creciente la fugn da capital.es. 

L 
Por otro lado, exiaten t!llllbi&n trampas en el comercio de expo! 

tacicSn e importaci6n de mercancías realizadas por empresarios priV!; 

dos mexicnnos a trav&e de la práctica de sobrafacturaci6n de impor

taciones o la subfacturaci6n de exportaciones, 

A rnfr de julio de 19841 · lns autoridades mexicanas, as! como la 

embajada de M&xico en B,u., hab!an detectado retenoicSn de d6lares y 

errores en laa cifras que manejan runbos pa!ees en materia de comercio 

exterior. As! se deecubri6 que un 10 a 15~ de las divisas generadas 

(Con tinuaci6n) 
agosto de 1985 • .E:sto contrasta, con el crecimiento de las cuentas 
en d6lares de nacionales en el exterior que superan los 15 -mil 
millones de d6laree en donde han operado ademds de la trisngulaci6n 

'el contrabando de divisas y la sobre y subfacturaci6n. V~ace J.A. 
:l.i.1ñiga, "Swna 36 mil 500 mdd la fuga de divisas de 1973 u la fecha, 
segdn los datos of'ioiales", Per. El Pinunoiero. M&xico, 29 de oc't!!_ 
bre de 1985. P• 9. Y <l.tstavo LomelÍn, "La TriangulncicSn cambiaria 
fomentaba la fugn do ca pi tale e", Per. El Pinanciero, Jfl&xico 1 7 de 
noviembre de 1985, P• 7. 
Por su parte, guarda cierta relacicSn que la Bolsa r.texic!Ula de Va
lores haya moetrado 1m gran repunte durante el primer semestre de 
1985, donde predominnron lns operaciones especulativas oon Cetes, 
mtre enero y octubre de 1985, el índice de la Bolea tuvo un creci 
miento de 267,1% nl pnsar de 3 709.8 a 9 907.4 millones de pesos,
~n este mismo lapr.:o la paridad libre y contrrJladn se devaluaron en 
2231' y 161,85' respectivamente, 8sta dindmicn que busca adelantarHe 
a la dovaluo.cicSn se debe a las expectativas de inf'lncicSn que se 
bu"1Can superur obteniendo m~reenes de utilidad extruordinttrias. 
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por ventas de productos privados a E.U. no reingresaron al pn!s. Tun 

scSlo en 1983 las cifrHs del Departamento de Comercio de E.U. eeñalun 

que hubo 7 000 m.d. que no Be registraron o sujetaron al control gu

bernumantal de !t!4xico, En 1984, los dcSlares retenidos ascendieron a 

5 000 m.d. de diferencia en las estad!sticas de comercio de importa

ciones y exportaciones entre &i&xico y E.U. !.'J/ 

B.4.2 Las Etapas del Control de Cambios. 

De diciembre de 1982 a la fecha (enero de 1986) se pueden dis

tingu.ir 4 etapas en la instrumentacicSn del control de cambios. De 

acuerdo con inforrnaci6n del Banco da M4xico, la primer etapa abarca 

de diciembre de 1982 a diciembre de 1983; ln segunda, de enero a se~ 

tiembre de 1984; la tercera, de octubre de 1984 a julio de 1985 y la 

cuarta, a partir de agosto de 1985, 

La primer etapa, de flaxibilizaci6n del control de cambios impli:, 

c6 que se dejaran "libres" los diSlares turísticos, los env!os de bra-

,' ceros v.!a giros bancarios y las transacciones fronterizas. A partir 

de entonces, el Banco da M&xico tuvo la intenci6n de volver nuevamente 

a un mercado libre de facto, aun cuando la banca central te6rioamente 

hable del control, es decir, "controlar las divisae del sector p'1blico", 

As!, la primer etapa fue de adecuiiciones y fncilidadea para la 

adquisici6n de divisas. Nace con ello el Fideicomiso para la Cobertura 

de Itiesgos Cambiarios (FICORCA). 

La segunda etapa, a partir de enero ds 1984, comenz6 con cwnbioe 

de fondo conducentes a simplificar trámites relucionados con el con

trol cwnbiario: 

- Se ampli6 el plazo para entregnr divisas de exportaciones. 

- Se cre6 el Compromiso de Uso o Devoluci6n de Divisas (CUDD), lo 

que permi ti6 eliminar trkni tes para el acceso a divisae parEt importa-

Iliones. 

J1I Alejandro Rwnos y Carlos Itamírez, La Psicosis ••• Op. Cit. P• 131. 
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- Se di6 1<ccei.,o <• divit;P.s control:·dtrn u¡;ra tode.s lai; importnciones 

autorizu.Jui;, ccn o !·in µer,!iiBO µrcvio. 

- ~e concedió el derecho ii Ht!1¡uirir di visan he.Gta oor el 110% dol 

monto ~eftalado en 108 permiso~. 

La tercer etaua, conuolidÓ la i'lexibilizaci6n del control do 

cEunbioH, lo cu~l se P.preciR en las sil:';Uientes medidas: 

- ii:lirninaci6n del paueleo excesivo en 111 venta de divinas para naeo 

de intereses de la deuclH privada, 

Ventfl de divismi pare. ol 1?ª6º de acceuorio8 de la deuda, comi!li.Q. 

nes y otros gastos del servicio de ln deuda ¡iriv1o1da, sin necenidud 

de ree;istro o control modilmte recibos. 

lleduccione.., autom!ttican o ventas de diviims para el naso de gno

tos asocit~dos al comercio axterior, hastn cierto lÍmi te sin neceeidr'.d 

de J?l'BBentar comprobEmtcr.. Los nolici tunteH pueden tener acce,.o n. di 

vianu sin entregar nad1-. a ca:noio. 

tiimplif'icaci6n de los roquisi tos u11ra el uso del CU;JD_. 

Con autos nuevos rec¡uisi tas el mecrmümo de.i. control de c1mbioi;, 

pe1·mi te que muchHs divir,.as zeun i;olici tnt'me y entret,-adas tan 1 .. olo C'.),!! 

fiando en la buena voluntad de los solicitimtos, 

La cuarta etana, centr6 sus medida~ tendientes a combatir loo 

mecnnismos relacionados con la triangulaci6n cambiúri<>. y !lrácticus 

de sobre y subf'acturaci6n. ParEt logrnrlo se urocedi6 H lo Bi@ti~nte: 

- ~le autoriz6 a las SNC a utilizar cnrturJ de crt'.di to a fa.vor ele •Jr.2, 

veedores en el exterior pv.e;aderos contra la oresentaci6n de fact.urHa 

y docUJnentos de embarque relativos, GrdeneP de pago uur1< abono en 

cuenta del 'Proveedor o giros nominativon no negocihblei; a nombre del 

l1creedor. 

- ~e reetringi.6 lP. disoonibilidnd de divishf; P. importn<iore~ (c:ue LQ 

lo llOdrftn h¡1cer antici-¡Jos uor el 20% de nut comurns t'otalei;) y exoor-
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tadores (los cuales sólo podrÑl disponer del 50% de las divisas que 

generan y el resto lo deber~.n entregur 1ü Banco de Máxico) • Bn ambos 

casos se les obliga a los empresarios a utilizar en mayor medida re

cursos depositados en el exterior o sea la intenci6n indirecta de 

repatriar capitales. 

- Realizar reformas al C6digo de Procedimientos Civiles ~ara el 

Distrito Federal donde se pretende la aplicaci6n de mecanismos que 

eviten la sobre y subfacturaci6n del comercio exterior. y la creaci6n 

de un banco de datos para llevar un control riguroso de quienes mane

jan divisas, 

- ~fectuar reformas a la Ley de la Administraci6n Pliblica Federal 

relacionadas con el control de cambios; y en. lo esencial, se creará. 

un subcomite que deberá evitar acciones que afecten a este instrume~ 

to. 

Por sobre y subfacturaci6n el gobierno mexicano aplic6 multas 

por l 700 millones de pesos a evasores durante 1985, En cuanto al 

tratamiento de la triangulaci6n cambiaria se busc6: 

- La eliminaci6n del sistema de subasta para los certificados de 

tesorería, ya que el ajuste a las tasas de inter~s se hacia arbitra

riamente y muy por arriba de su nivel real alcanzando rendimientos 

de hasta más del 75~. Por lo que a ?artir de octubre de 1985 s6lo el 

Banco de M~xico y la SHCP podrán fijar el nivel de las tasas de estos 

instrumen ~os, 

- Restringir la tria.ngulaci6n para las operaciones con divisas, De 

tal suerte que solo las instituciones bancarias autorizadas podrán 

realizar transacciones con d6lares, 

- Limitar las operaciones crediticias hechas en el exterior con P! 

sos. 1§/ 

La informaci6n para las primerae tres etapas procede de Alejan
dro Ramos y Carlos Ram!rez, Op. Cit. p. 137-138, Y para la cuar 
ta etapa v~ase Ubaldo Día~, Propone DUII medidas contra 1a fuga 
de ce.pita.les, Per. Uno más Uno. !ll~xico, 14 de noviembre de 1985, 
P• 5, 
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Sin embargo, las medidas anteH vistas y que se aplicaron entre 

septiembre y noviembre de 1985. contrastan con otras tomRdas en no

viembre de 1985 Y enero de 1986. 
- Limitar la venta de divisas en el aereop~erto al 000 d6lares 

norteamericanos para quien salga de viaje al extranjero (antes de 

esta operaci6n la compra consistía en 500 por ocasi6n), (nov. 1985) 

- Se nodr~n utilizar el 100~ de las divisas que generan los expor 

tadores mexicanos para el pago de anticipos de importacioneo, sin 

depositar garantías fiscales. (enero de 1986) 

- Los importadores podrM descontar de sus Compromisos de Ventas 

de Divisas (CVD) no s6lo el monto de sus compras al exterior sino 

el de sus proveedores, compañías con nexos patrimoniales o el de 

productores indirectos. (enero de 1986) 

- La operaci6n en breve en el mercado a futuro de d6lares, lo que 

les permitir~ a los empresarios "vender" sus divisas a dos o tres 

meses de distancia de obtenerlas, tratMdose de exportadores. Y 

por otro la.do, los importadores las podrán adquirir a un tj,po de 

cambio conocido sin que las devaluaciones los Hfecten. ~ 

~stas dltimaa medidas reafirman la confianza que el ~stado d~ 

posita en los empresarios apoyMdose ~ate en aquellas otras disposi 

ciones que tratan de erradicar las prdcticas ilegales comerciales y 

financieras, al tiempo que se pretende apoyar la liberaci6n comer

cial con la finalidad de favorecer las exportaciones no petroleras 

o el abastecimiento de in8umos, refacciones o bienes de capital ne

cesarios para la planta productiva. 

Por lo tant~ aun cuando los reglamentos relacionados con el co~ 

trol de camoios han detenido en gran medida la salida ilegal de re

cursos financieros del país', este mecanismo continúa sin abarcar t.Q. 

V~ase Banxico, üeguir& y se üimplificar& más el Control de Cam
bios, Per. 81 Nacional. M'xico, 22 de enero de 1986, p. 1-3. 
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do•- lo:, m<1rcr1ü.JJ no controütilo1; <l.;l d6l;;1' lor.< q1w, e.,1Hr<:nte111Jt'Jto, no 

mms¡~n proble·na,1 y tinto 1013 cmlle¡¡ el <!ctn:lo maxicano rt~'o,, tom":'· •:!.:!_ 

didas más estrictas y 1Jolici t:.'r lrJ. coo•JcrP.c\6n inter1wcion:ü 1lP. .::.v. 
>:>P.rH 001:i1J·ctir co,1 ,1fici•)noiu l"- fue: de CHJitP.l.Hs. Ue requiere que la 

instauruci6n del control integrul de cambios abarque al sector privado, 

B. 5 IH N•1Avo 4r.nerd(l cnn el Fonrlo ,,/on'l't".rio Int'i'>'rH"'ionnl, 

ifo octull!'e de l 9·'l'i, 1 >' ,.,-¡ tui1roión »<'on6micH' de ¡;,~xino era cr1't:i 

c .... !JUP.!" 1 11s J'e<'P.n"t~ 'l'll i3A.nC(l <le 'ilf~xico !l'o<itraron 1\~1'\ constn11t.,. t.(!.'.l 

dPnci't " l::i b«j"·• 11n1' de 8 m.m.d, n qu(> 'l.Rr.enn:!n en dici1~mbre de 

1984, rlP.clin•\ron n 5 581 m. d. en PR>Jti. ~!l'hrP. y ~" 'lPpe"'" '\'Hl ne s_i 

ti\en ~n 4 400 m,d, '1.l terminar el año; oor otro lado, se requieren 

rn!niilo 3 000 m,d, 1J'lro;i lP ..,.'lconntrucción º" lA. zonP c~ntrir.a del Di,!! 

tri to J:.'erlP.ral, AAim1'1m~) 1 no era posible r.ontP.r en el corto nlazo con 

m1fi,,i.ente"" rec1tl'so·• ~r·¡vcniRnteH dP. la" venta•¡ de e-x,.,ortaci6n tiP. n_!! 

t.r6l,rn y mnn1f···~+.t1rp$, ni contrn.tr.ndo "lll•1vos cr4ditor; con J.r< hancn 

.Ant" l'l urgencia del. gobierno '\)or dflcidir su Proyect'l de r.ey de 

T'l'Vl-lf'Of' y el ?resunuP.Bto de ReresoR -¡mrR 19BG, f'>.tA n'lci>sario dife

rir en octu.br':l un naco de capital de 950 m,d, corresnondiente R 1.11 

deudH ni~bl ica '!xterna, un pr'!'lflE'• del cr~di to jttmbo '"'ºr 5 000 m. d, 

otor17do en 1983 1 acordr>do en l"s noe;ocii>cion"'A de raeiitructuracién 

de lA neudn ;i11blica en Agosto de 1985. La nuev!l :ferhci. y 10"1 Mrmi.nos 

en 011° ~e cumnliran est(6 r.ornnromisos serRn fijado'; dentro de 180 d{as, 

i>n noviembre, dur,rnt"l el d<isnrrollo <ie las nrimera.s nP.gocior.i.o

ne!' fin emet•r,enr.i.11 "ºn el B11!, BID y PMI; :,:¿:den oht11vo d<i inmr>rlü1to 

rernrso9 nor l 150 :n.d, nl tiemoo n_ttP. 1fot'l 1mvi~b" 1tnl:\ OHrtP. de I11t'J.l) 

ci6n "ºl i ci t1•ndo rec11rsos y un m.1evo llCUP.>'do con nl J#i1!I, ~l nuevo 

900 m,d, Y lAfl 

CN1il1cion"<f' PflrÍn'l simil:ires e. l!tP del. TJrno-•'m" rl9 Ajll.>5tP '?St~blP.ci

<lri con ,, ' anteri"r '«CUtirdo de f'acilidE1d ampliada, y en º""l'IP Be rjeb!nn 
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ftlCPn?~_¡~ 1 J'-f: '!lf-i,n'' ~~; ~-,ii 0 ntef': ! ) Y'~dlJCÍ.!, P.1 rt"~fif~i.. t f j,n~-t~Ct 0 r0 rl0l 

!'<ector ri1Sblico ti 0 9.6~ e"! 1985 '' 4.9'..; nn l~'"·t; C'O!llo 1)'."'onoroi.6n ciel 

Pin; ?) i.nc-rome1•tftr lo(' in ~'"!'e·•o'l "'!t~hl.i.non ~, rednri_" , '-'~' ('.'.."'1,o,o; co

rriente"' riel n.I'<'!lH")ueet0 rert•P'r•i.; 3) F•1 <'"n"'"" ,,n ••iv<>l de infl~.r.i.6n 

<ie1 35~~; y 4) •m creci.!'li.ento del .<>IB ri?.l. l'..;, 

ra nuevo nc11<:it"ilo 1 cnyi• anrohP.ci.6n y f'U!mrinci6n se rer11.izara 

en lon nrimerof' meses de l9dfi, e!' "'~"' e,;tri.cto en cuanto ,.,1 Cl..t'llpli

miento de loR rem1l tados, y -por tanto 1 "e eRoera r¡ue •lttr11nt9 el tie!:! 

pode Pnlic~ni6n de loP ~juflteq (12 a 18 meRes), el coPto eociAl Pea 

m~f' severo q•1e en lof' tr<Js años ante:rioreR. 

Se concl11ye que, el r:11tado, en mA.tE'ria dtc> nol {tic?. firir'nci era, 

re~uiere de unR 'llayor Ftrticul'lci6n dentro del cor.texto dri lto polÍt:\.-. 

011. econ.S1mica, principiiJ.men-00 en el terror.o fi.scHl, A fin de ai;;ei;it:r,~r 

lP. obtenci6n de ingreaoe e•1ficientel3 d<i unll m•v1or~ e~l'l'l nin q11e 'l<! 

afente el '!lOder fldf'.lUi.ni.tivo de los tr"lbn~ri.doree y ei.n rec•n"ri.r P un 

P.l.i>vndo coflto ( int'lr<Jfles) en la contrA.tr.cj -<".I d ~ f'!"~di ti') ~l"tn·rio c"l'l 

ln bnnc<i nanionalizadP. Ahorrt bi•m, 'lare. loe'!''l.rl.o, el ~'lt··rl~ r.·exi.<!··.

no necP.sita el contrPl total de ln b•mce co'!lerniPl a ef•l•lt." de 3'l'lr'!¿! 

rar mediante rendimientos atractivoei de lRrgo '.)l!'~.o (m:fo h'-1.jOf' a 1.0~1 

establP.ciños en diciembre de 1985) r¡ue permitc{n lP CP."ltAd6n P.dP.CUA.

dP. de ahorro interno, lo que a su vez debP. IJ'!"."Ü ti r a un br<j~ co"lt0 

una mayor CPn>tliv.P.ci6n de financiamientos i;iarfl. nn,uellas nctividadeo 

priori tariRs como la egricul turft y la minería o l <t ad'JUi.Ri.ci6n de v_i 

vianda de inter.Ss <iocial, as{ como '!'arf\ loio ryroyectoi< do l <trgo nl1w.o. 

r.'n el ~mbi to del control de cambioa, se reo,uiere '!'le su ree;l.a

mentaci6n abP.rque todaR le.s formas de OIJer,,cicfo reP.1 Ü''Rdttf' con mone

da extranjera, tanto dentro rlol r>P.fs nomo ao,uP.llas relncionar!as con 

la coooeraci6n entre na!ses fronteriv.os co:no c:.u. 'lJ!H't'. lograr mnyor 

efectividad en !'1 1 1-ml icaci6n, al ti'!mno 'J.UP. se eAtPble c" su formA. B;!!, 

ner" liZPil•' iebiendo con ello reducir la fuer• i'l cani ta leR y, con el. lo, 
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la brusca cdda del pttso m.exicano fl'en'te al. d6lar •sea mediante 'P.! 
ridades fi;laa controlada 7 li.bre o de -preferencia una eola que ev,! 

te el. subsidio del is tado•. 

2. La Renepciaci&n de la ~ Ñ'blica Bderna de •bico • 

.Bn priaer tlNino 11e realiir.añ una evaluaci6n de las negocia

ciones realizadas a iravle de lu cartas de intenci6n y el eonvenio 

que autoriza el eetablecindento de una política de a;luete acon6mi

oo; en segundo, se .bara ana breYe cronolo&{a de la11 principal.es ac

ciones dentro d• las cloe e"tap8e de la reestructureci6n del dlbito 

pdblico externos· tercero, ae 11BDCiOlllll'in 1011 p~incipalea benef~cios 

alcanzados en la nneguciacia.. ., ca.arto, se agregarm alBJ.Ulae opi

nionee relacionacla8 con el. t.Dl.eno. 

2.1 Lu Oar'taa ele In~ci4n ., Lo11 COnnnios Suscritos con el Pondo 

llonetario Internacional.. (n lfranefondo de lae Hegocíaciones) 

Se ver&n priae1:0 las condicicmea ~l acuerdo de facilidad am

pliada durante el perfodo de enero de 1983 a diciembre de 1985, y 

en Bag\lJldo, l~s condiciones del aeu.erdo e"tand bl por celebrarse en 

1986, concertados aaboa con el. nx. 

A. JU Acuerdo de Pacilidad Aapliada (1983-1985) 

La aprobacidn de la car'ta solicitud enviada por •bico al 1'111 

el 23 de dicieabre de 1982, le 'P91'11i1iieron obtener apoyos crediti

cios compeneatorioe por 3 410.6 1111.lones de d6laree (podía haber 

gl.rado por 'Wl monto de luul'ta 4 500 •• 4.) que le fueron proporcio

nados por ~•-'triaea'\ral.ea de aproxilladaaente 284.1 •·d. cada 

uno, durante lo• tres afloa de ri811loia del convenio de facilidad 

ampliada. No obstante, debla alcanzar aediante una política econ6-

aica de a~uete la ee"tabili•aci6n de do11 frente111 1) Internos la i~ 

flaci6n 1 2) ixternos •l desequilibrio de le balanza de pagos. De 
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lograr avances en estos campos M&xico contar!a en el transcurso de 

1983 1 1985 con el apoyo financiero de la banca internacional. 

Dicha Htrategia faoilitd la reprogramacicSn de la deuda exte!: 

na mexicana 1 el acceso a nuevos pr&at811los ?Or parte de la banca 

acreedora. Con este esquema ee toaó a Mfxico como e3emplo a seguir 

para otros pa!ees con una ai tu.acicSn financiera similar. 

Bl istado mexicano eetablecer!a una política de ajuste en do~ 

de el crecimiento econcSmico, 1 los incrementos del empleo, el eal! 

rio real 7 los niveles de bienestar estarian supeditados a la sol~ 

ci6n de eaoe dos trentes ,a mencionados al tieapo que tratar!a de 

reestructurar la economía del pata a trav'a del aana3o de la deJll8!!; 

da. 

Conforma a esta perspectiva, se pretende adecuar la demanda 

al potencial de la oferta •7 no la oferta a las necesidad88 de la .. . . 
demanda", apo74ndoae para ello en la redu~cicSn del dlficit finan-

ciero del sector pdblico, y el desaliento y la penalizaci6n del ºº! 
BUllO suntuario por la v!a t'iacal. Aap.ectos que trataremos mate ade

lante en el capítulo IV. 

De.esta manera, la pol!tica econcSmica a instrumentar por el 

gobierno actual observcS en todo momento los lineamientos del 1111, 

ya que los planteamientos de política econdmica enviados al Pondo 

en la carta de intenci6n o solicitud pasaron a obaervacidn y visto 

bueno de dicho organismo, que establece sue pautas de poltt1ca eca 

n6aica 7, por ende, sin ser necesaria la impoaici&n, loe países c~ 

ao Mlxico obViamente no 17Ueden dejar de ~iarse por las mismas, '/!}/ 

La• neaociacionea tanabi4n inclUJen compromisos de parte de loa 

~ Dic~ae pautas de Política 8con6mica se enC\lentran contenidas en 
loa informes anuales del l'llI, eapec!ficamente en el apartado de 
•consideraciones de Pol!tioa BconcSmica" Y4ase Constantino P4re& 
Morales, Deuda Pdblica y Crecimiento Bcon6mico en M4xico, I.I. 
B •. UN.AI. M4xico, octubre de 1985. P• 20-21.(!raba3o limeogr,fico) 
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deudores nnr11 9ermi tir lR sunerviAi6n fmual de misionef! del Fondo 

y el acceso u todo ti.no de eetad!sticas; con esta inform•tci6n la 

representnci&n del organ~smo eli:br•r'i un informe imalítico fundame!! 

tado en los resul tr:.doA n. nivel de PrP.s1ln11esto, de 6gre:;on rl'l la Fe

d~1"aci.6n y el Prog.¡'ama Orierativo Amrnl JJinnnciero, L:rn conclneio

nes del informe :.on envindas A.l director del !<'MI y urw vez revisll

do es difundido 1-t ln comunidnd brmc¡irin i;1tern!-\Ci onal.. Por flU pA.r

t9, el LjolJierno me>Cicano F'l coeinronw'te a envi,,r i.'lformes triin9str!!. 

les sn.br'l el desnrrol l.o de lA. ecn11wn:!u. n11drmA.l as{ corio un resu

men f<nurtl con lH sieuiente carta <le intenoi.<Sn (unn rior cadr. a'io de 

duración del convenio C'ln <il ~·MI), 

l'or lo anterior, eJ Fondo contn.rÍR en todo momento, con drn1 

r~ece.ni"'lllOA ryara "aujetar" l'ls deciqi.onen dP nolíti.oa económica rlP.l 

.;,.;T.i;cl~ m••zicano y de cuf'l'1'.li.er !J'IÍS An dl!sarrollo que sea. rniembro 

"" est~ nrt,etniRmn, 11nem~~ •l'I r.onverti.rne r;m r-<•1:ierviAnr r:lP. lJ.1.F. n.c

ciones ~c1 :.;!'ltndo el. Fondo '1ued6 co'no ,'.;Pr'lnte. do l« doudR frente a 

J.1· b~"l•m intermtci.onP.l, t!:sto'l kRpoctos son fundamentales l)Ues dr:rn

de un nunto de vL1ta pol !tioo-eRtra.tégico, est'l organismo 9uede df! 

tectar e irlentificar !J] cluh de d<:!udores qUR BirnnA.tl.".nn o no con 

1 RS 1JR1lt'lS 'lAtA.bleci.das. • &n dicha estra.tegiB se he.CÍ!'ln ..,resirntes tres participantAs: 

1) l<is :111toridarleR monetRriflfl de BstP.do'l Unidt:>R, ?) el FMI, y 3) la 

banca ac:re.,rlora; r.on lo cual, los límites de lR. reneeocürni6n dA lR 

deudn externa y la nusnensi6n ñe r.r~dito, se dnr~n cuando el l'MI re

tire la confianza. 

41. i.11non'lr el FMI lAP condicionPP de AusterirlP.ri y contrn.r:ci6n 

P.con0micA, el Jo'ondo se nronnnP. en lo eaanci1ü f.Yirantizar JtJ. rn~ximo 

el Qfle<J dP.l C'l'Ji tR l y 10>1 int<ireRef' dP. 1 os c'!rBQ« dp P.nrte11drtm).ento 

a lA bance ucreP.dorq y la r'lrnisi6n ner{ndica de utili.rl~dP.S R~Í como 
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otros beneficios al ORpital privado extranjero (fletes, almacenaje, 

asistencia t&cnicn, etc.); a lo cunl, los pn!sas deudores deben res

ponder1 a).clllllpliendo sin contratiempo los pagos del servicio de la 

deuda fi~ados arbitrariamente por la banca internacional y b) la ins.! 

guridad de que J..as pol!ticas monetarietaa garanticen una est!tbilidad 

(no econdmica) indispensable para la recuporaci6n de las deudas pero 

no as! del crecimiento y desarrollo econ6mico sostenidos. 

Adeúe, el cumplimiento del pago de la deuda contraída con la 

banca internacional. se gnrentiza al Yerse reforzada contractualmente 

por una •cladBllla de incWllplilliento cruzado" (Cross def'eul t) que ea 

aplicable .. por cualquier banco acreedor 7 f'acUl. ta al mismo para exigir, 

mediante cobro ~udicia1, el pago de la totalidad de un pr&et111110 cuando 

el deudor ha falta.do al cumplimiento de Rl.guna de sus obligaciones fi

nRnc:i.eras con otro acreedor. Para el caso de l.oa bancos privados oata

duniden.eee, la leaisl.ac16n nortellllericana concede a los mismos un der.! 

cho, sin per~uicio del cobro ~udicial;.denominado "derecho de compens!!; 

ci6n de cuentas" (Set-off' Law), el cual lee parmite a l.oe bancos acre

edores retener 7 p&81RJ'Be directa.ente lo qut ].ea adeude algdn clstndo O 

empresa por concepto de obli1P1cionee 78 vencidas y pendientes da pago 

con el producto ilquido de las eXportacionea de los pa!eee de~doree de 

poeitadoe en eue 11iB110s bancos. ?JI 

Por otra parte, en el contexto de la actual crisis financiera ta!! 

to .acreedores como deudore11 tienen conciencia de que ente la misma no 

existen soluciones iDllladia'tas 7 de que su evan~nl cobro judicial in

volucra .dltiplee rie•&D• que nin811Ul de las partee considera prudente 

asumir, de ah{ ia preferencia por la renegociac16n continua de la deu

da. Sin eabartp, la renegociaci4n que basta mtee de 1982 habla opera

do de .nera positi'va, ahora se trasfol'lllll en una trampa que eu~eta a 

Zl/ Ylaae Gon1alo Bigg11, •r.oe Aspectos Le~ee de la Deuda Ñblica La
tinoaaericanaa la relaci&n con los bRllcoe comerciales~ Uev. de la 
Oe'f&l1 lo. 25, resumen de 1011 capftulos IIl: y IV citados en la Rev, 
81 Mercado de Valoree, Ida. 32, Mlxico, 12 de ae;osto da 1985, P• 
112-111. 
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loe pnrticipnntes, deudores y acreedores, en un círculo vicioso en 

la medida en que los primeros tienen onda vez miis difio_ul tadee pnrn 

cumplir con el pago del servicio de sus deudas y loa segundos a no 

poderles cobrar sus obligaciones de manera seBUra al tiempo que loe 

bancos restrinBen sus flujos de finllllciamiento hacia los deudores. 

Bata situaoi6n, sin embareo, favorece más a los acreedores en la m.2_ 

dida en que se les garantiza la continuidad de sus ganancias v!a P.!! 

go de intereses ya que el capital se ha pospuesto para eu pago. 

Se desprende de lo anterior, el hecho de que la ee~ategia de 

ajuste acordada por M&xico con el Pondo trata de resolver sdlo un pr.!?. 

blema de fin1U1ci9Jlliento de pagos internacionales mas no su completa 

1 correcta asignaci6n, es decir, de otra pol!tica que propicia una m.!! 

1or asignaci6n de recursos propios para el paeo de la deuda, compi

tiendo con los correspondientes al consumo y la inverei6n interna, de 

ah! el desborde del gesto pdblioo y la imposibilidad de controlar la 

inflaci6n, con lo que el primer frente interno no es tratado adecua

dll!lente eino, m~s bien, lo exacerban por ~allae de concepc16n e ins

trusnentacidn realizadas por el 8atado al aceptar dicho murcc·de ajus

te y por tanto no sea mera casualidad la dificultad para reducir el 

d&ficit financiero y de balanza de pagos, es decir, en el frente ex

terno, la relaci6n con el exterior ee torna perversa, ·en la medida en 

que ee sacrifican el crecimiento econ6mico, por el pago del servicio 

de la deuda. 

Por lo tanto, se requiere que el Bstado mexicano implemente una 

pol!tica que primero contemple lae necesidades nacionales 1 después 

el inter&e externo. &e necesario negociar con el PMI otra polftica 

econ6mica,ein condicionamientos, o de lo contrario esta se negociara 

directamente con la banca acreedora. La reourrencitt de la crisis de 

deuda en 1985 obliea n M&xico a cambiar loe t&rminos de la reestruc~ 

racicSn realizada entre 1982-1.985, pero las negociaciones con el PMI, no 
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permiten viAlwolJr''" 11·1 • .,ejor!r1 en Cll"nto :• ]p., conJir,ic1n»¡; (de J.<1 

rol íti"" de n j>tRte q11q f\nl tcará i>í.Sxi.co), !''"r el lo Al nrohlE>mn finr-. .Q 

ci'lro se resolved en o>lrte Ri.n to:nar en cuenttt J.11 1-tc•mtu,,ci6n 

del costo socütl 1 ent1mdido este como p~rdi.da del poder A.d~uisi tivo 

y de los niveles de bteneRtnr soci.•tl. 

B. El Acuerdo 8t.H11d Bv (1986-1987) 

r,as nuevas negociRcionee con el FMI en 1986 conri.ur.en otra ve7 

a trAtar de reAolver los migmos frentes~ lA inf1Pci6n y el desequi

librio de la balanza de pagos. r.as características de eHte o cuerdo 

son, sin embargo, más sever11s que su antecedente de fRri.lidad am

riliada, ya ~ue el acuerdo stanri hv riret.,nde adec1uirRP fl laf' nropos} 

cionen del llwnado Plan Baker~ AdP.m~'I dA. que 31 r:stttdo mexicuno ten 

drá que cumplir en mayor medidP. con las metas ".lar1;. reduci.r tt". d~fi

ci t finfinciero, la infl A.ci6n y real iz11r C!'.mbio,1 es1:ru ct.1n•q1 "'g en l '•. 

economía, del lA.do obscuro d'll Plan se "flli:>cAn í.>1<• "Ol"dirlonei' de 

ajuste a largo plazo i.mpuestm1 nor lo'l or1>anis!1or. fin:.oci,rnf' como 

el Banco Mundial, que incluye propuestA.s si.r.ilnr"E 2.l mim~n FtltI, 

De acuerdo con este marco, nuestro pn:!s debP. reducir \aún más) 

el tamaño del sector uúblico, liberalizar el comercio (de ah{ lA pr~ 

mura de las gestione!" para ingresar al GA'l"l' entre novie:nbre y dicie!.'.! 

·bre. de 1985 y 'Por suscribirse a mediA.do~~ de 19Afi) abrit.ndolo P. ] A. i.,!! 

versi6n extranjera. Con ello el '!lroble'lla de la dmt<Ül no RÓlo no Re 

resol verá ·sino, más bUn, lo com'Plicari!, ya que el ?J :u.n B11.keT' i¡1J11onP. 

una •iyuiia fim•nciera en el lanso de trefl 4.ñfls dP. 29 m.m,d,, de los 

cualeH 20 m.m.d. serán prouorcionados uor la b1mc11 co~erci.nl intern~ 

ci.onal y 9 m.m.d. uor Bill-FMI-BTD; dicho monto renresenta el 3,6% de 

1<1 deudP. eYternfi total de los rm!ees en desarrol 1 o, y e1 8 .1% de la 

corre.snondiante A. latinoa.m~rica, Como pUP.dlJ aoreciarse, e::tr{ ayudn r.!: 

flUl b1 inAuficiente y:i ~ue esos recursos Hll tertir:Can que rerw.rti.r en-

+ Dentro de aste Plan, M~xico recibirtt 4 000 m,d, dietribui·dca en 3 
a!ios, período de vigencia del mismo. 
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tre los 15 países con mayor problema do endeudamiento, por lo que, 

si hicit1'ramos un cálculo equitativo le correspondería recibir a cada 

uno en esos tres años l 933.5 millones de dcSlares (644.5 m.d. por afio) 

y si compararnos este monto con los requerimientos de Mt1'xico para 1986. 

por 4 820 m.d. (Clladro No. 20-A) o con el pago del servicio de la 

deuda p~blica externá realizado en 1985 de casi 13 m,m.d, (10 m.m.d. 

son intereses) veremos que en si resulta insignificante y por tanto el 

Plan Ba.ker no conduzca a nada en la práctica (V~ase el Cl.\adro B), 

El Plan Balear será una realidad si es aprobado en el transcurso 

de 1986. Bn tanto esto ocurre aigue existiendo una escasa canalizaci6n 

de financiamiento de parte de la banca internacional para pa!ues como 

&ll!xico y para obtener un poco de estos se hace imprescindible la me

diacicSn del Pli!I y el condicionamiento de la política econ6mioa o de 

lo contrario las negociaciones serían rechazadas y no habr!n posibil! 

dad alguna de ca~binr los tl!rminos de la reprogr!1Jllaci6n llevads a cabo 

antro 1982-1985 o da ser necesario una nueva re~structurscicSn del dl!

bi to extorno de nuestro pa!s. 

2 .2 Stapus de la RenegociacicSn. 

El proceso de ReestructuracicSn de la deuda p~blica externa de 

hlllxico pas6 por dos etapas: la primera, en donde el Gobierno logr6 

reprogramar los adeudos do corto y mediano plazo entre 1982-1984; y 

la ~egunda, donde se reestructuraron los'adeudos anteriores (de corto 

y mediano plazo) más los de largo plazo entre 1985-1990. 

A. Primera Etapa de la Reestructuraoi6n (1982-1984) 

.U 20 de agosto de 1982, bléxico tuvo que hacer frente a una cri

sis de liquidez temporel de casi absoluta falta de divisas. Ante esta 

si tuacicSn, Mllxico declara uno. moratoria de pagos de 90 d!as, es decir, 

inforrn6 ~ lu Comunidad Bancaria Internacional, en Nueva York, ~.u., 
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(Emte representantes de 120 bE\l\coa privados) que no pod:!a dar ser

vicio regulA.r a su deuda externa de corto plnzo (20 m.m,d. de cap_!: 

tal y 10 m.m.d. por intereses) y requería de un plazo de revolven

cia de 3 meses para reanudarla, 

Concluido el -plazo de moratoria, el 20 de diciembre del mismo 

año, las autoridades hRcendariaa de M.Sxico solicitaron a ln Comun,! 

dad Financiera Internacional (CFI) la reestructuraci6n de 23 m.m,d. 

con vencimientos entre el 23 de aBOsto de 1982 y el 31 de diciembre 

de 1984, as{ como nuevos apoyos financieros incluÍdo uno por 5 m.m. 

d. para 1983. Vtfase el Cuadro llo. 11 

Los primeros apoyos financieros que se concertaron de forma i~ 

mediata en agosto de 1982 fueron de 3 tipos: el primero, por 1 850 

m.d. en su modalidad SWAP (trueque) que fue convenido con las auto

ridades monetarias y la Reserva Pederal Americf111B., quienes aporta

ron la mitad (950 m.d.) y lo demds el Be.neo de Pagos Internaciona

l.es a donde concurrieron las bancas centrales de -Alemania Federal, 

B~lgi.ca .. Canada{, Bspaña, Prancia, Holanda, Inglaterra, Italü1, Ja·· 

p6n, Suecia y Suiza; los t&rm~os, ·plazo de un afio y unu tasa fija 

de ª" anual sin sobretasa ni comisi6n, en caso de no tener recursos 

aJ. t~nnino del ,>lazo l·'.&xii:io podría pagarlos con barriles de petr6-

1eo o con reservas de oro. Batos ·adeudos se terminaron de liquB.a_!'. 

se con sus intereses el 23 de agosto de 1983. 

El segundo apoyo, se obtuvo de la Cornoraci&n Crediticia nara 

ll!ercanc:!as de B.U. yor 1 000 m.d, '!)Rrfl. adqutrir e;ranos y alim€'n+.os. 

Y un tercer anoyo, de 1 000 ~.d. como antir.ipo por la amnliaci&n 

del suministro de petr6leo para la reserva estrat~gica y el Uepart~ 

mento de Defensa norterunericano. De igual forma e Atol' cr~rli.toa se 

pagaron en el transcurso de 1983. 

Fue en mayo de 1983, cuotndo la. OFI convino otorgar a M&xico m! 
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diante sindinRni6n de 5?6 bRncos privRdoe, recurRo~ rreHnos nor 

5 m,m ,d, y Ratisf,.cer lofl rer¡uerimi•mtos de re¡rnrvas monetarias P.!!; 

ra 1983. Bn mRrzo de este año se recibi.S de forma nrevi.•1 un tramo 

puente de corto olazo por cafli 500 m,d, y lR 1Jrimer dü1insici6n de 

1 200 m.d,, los. reFJtantes 3 300 m,d, se proporcionHr(1rn en desem

bolFJos trim!lstrale•i, Las condiciones fueron: 1Jlazo de 6 años incl!! 

· yendo 3 de erRcia y a un costo de 2 1/85' anual RnbrR 1. t\ tfrna b:,i.se 

prima de la RIIA o 2 l/ 4~~ anual sobre la LIBOR, RBÍ como comisi6n 

dnica de 1 1/4~ anual. 

Por fin, el 26 de sP,ORto dFJ 1983, se dio inicio a la primer 

etapa de la renegociaci6n de la deuda pl1blicu externa, la cual se 

realiz6 en tres subetaoas. La primera, el mismo ?.6 de agosto, don

de se suscribieron documentos ~or un total da 11 400 m,d, y que CQ 

rres!Jond!an a compromisos del í'r0bierno Federal, Nafinsri y PEMBX, 

r,a see;unda, el 29 de septicrnbre, se firmaron contratos por 8 432 

m,d,, da los cuales 1 800 ]Jertenec!an a BANCOM~XT, 2 400 'l BANOBRAS, 

l 603 a BANRURAL, 1 333 a CFE y 1 296 a CONA~UPO, Y la tercera, en 

octubre por el 13.8% restante (3 168 m,d,) •• 

Las condiciones fueron: plazo de 8 años incluyendo 4 de gracia, 

a un costo donde la sobret1~sa ser!a de 1 3/ 4% anual sobre la tasa 

prima o 1 7/8'/o anual sobre la LIBOR y comisi6n ilnica de l'/o anual. 

Bajo este esquem11 se suscribieron 52 contratos de reestructuraci6n 

~ara igual ni.1inero de entidades del sector público. 

~eta primer etapa de renegociaci6n hRb{a logrado C!'Ullbiar favo

rablementa la estructura de pagos de amortizaci6n dFJ cani t1'1 por 

8 144,4, O 960,2 Y 5 367 ,9 m,d, que 'PreVHleCÍan en 1982, 1983 y 1984; 

por otra de 584,9, 1 475.2 y 1 655.0 ~.d, ~ara los mismos añoR. No 

obstHnte, R partit' de 1985 lof'! na~s d'3 amortizacitSn se acumitlHron 

alcruu.,anrto montos muy elevados, 'l'un solo en 1985 su nivel era de 

10 172 m.d,, 11iendo mds alto en 1987 con 13 728 m,d, nor lo que era 
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necesRrj11 •m<t negundn reestructurpci6n 'lUrl'- loA V!!ncimientos ncum_!! 

lados entre 1985 y 1990. V~ase cuttdro No. 13. 

Antes de finalizar 1983, el 29 de diciembre, el nobierno Fed~ 

ral a trav~s de las nutoridndes fin'1ncieras lograron \U1 nuevo !l.cue.r 

do de financiamiento para 1984 con un grupo asesor de 550 bRncos 

privados internRcione.1 ea "(mra lR concesi6n R nue!:ltro na!s de un 

pr~stamo sindicado por 3 800 m.d. Se convino realiznr la suscrip

ci6n el 27 de abril de 1984. Las condiciones fueron: nlazo de 10 

ai'loe incluyendo 5 de gracia, un costo de 1 1/2% anual Robre tt{sa LI

BOR o 1 1/8% anultl sobre lR PRIME y comisi6n dnica de 5/8% anual. 

B. La Segunda Etapa de la Reestructtlraci&n (1985-1990) 

El 7 de septiembre de 1984, el Gobierno mexicano logr6 unR s~ 

gunda neeociaci6n de reestructuraci6n ~or el total de la deuda pd

blica externa con la banca comercial intern•1C'j on11l que ascendh. R 

48 700 m,d. Dicho monto lo componían: a) 20 700 ~,d. que ten!~n ve~ 

cimiento. original entre 1985 y 1990, y que no habían sido rees"truc:

turados; b) 23 000 m.d. que fueron reestructuradofl y que r:otTes110n

d{an a adeudos entre 1982-1984. Para estos 2 montos que totalizan 

43 700 m.d., las condiciones fueron: olazo de 14 años en pagos cre

cientes incluyendo un aí\o de gracia, el costo con una sobretasa de 

1.13~ anual sobre la.LIBOR, sin pago de comisi6n. 8n esta parte de 

la negociaci6n ll~xico dejaba un margen libre a su favor nara poder 

solicitar recursos en caso de necesitarlos nor 1 000 m.d. 1J!lra 1985. 

Para los 5 000 m.d. restantes y que corresnond{an al dinero 

fresco de 1983 las condiciones tembi~n cambiaron: el ~lazo se exten 

di6 en 10 años más, a 16 ailos, con período de gracia de 5 affos¡ el 

costo con una sobretasa ajustada en 1.13% anunl sobre la L!BOR¡ y 

loe pagos se estructuraron en un sistema creciente similnr a los 

adeudos w1teriores, Bn suma se reeetructurAron 48 700 m.d. 
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Ln suscrioción de este segundo convenio de reestructurHci6n 

se desnrroll6 en dos subetapas: la primera, el ?9 de marzo de 1985 

donde se arreglaría lA. estructura de pngoo 1larf.I 28 600 m.d.; y la 

segunda, el 29 de Rgosto de 1985 1 para los 20 100 m.d. restantes, 

'Para el CRSO TJarticular de los recursoa frescos otorg¡i.dos pa

ra 1983, ee decidió que durante las subeta.nas de la renegociaci6n 

el Gobierno mexicFtno deb!a pagar 1 200 m.d. del cal)i tul que corre!!_ 

pondían a dicho pr~stamo, y que reducían las obligaciones del mis

mo a 3 800 m.d, El sistema fue de 1Jrenngo o anticil)O previo a las 

negociaciones fina.les, as!, el primero se realizó 9n enero por 250 

m.d. y el segundo deb!a realizarse en septiembre, pero las condici,2 

nea desfavorables nacionales e internacionales obligaron al Estado 

a solicitar su prórroga de nago hasta principios de abril de 1986 

de un monto de 950 m.d. (Véase cundro No. 20) 

2.3 Princioaloa Beneficioe Alcanzadoe en las Negociaciones. 

La segunda ronda de negociaciones para el d~bito publico exte! 

no ele México aseguraba otro esquema de pagoEJ. mds reducido y crecie!! 

te dentro de un plazo de 14 años, con un pago inicial en 1986 de 

250 m.d., 500 m.d. en 1987 y 1 000 m.d. en 1988 con la banca comer

cial; y de 2 298 m.d. en 1986, 3 077 m.d. en 1987 y 4 209 m.d en 

l 9íl8 con el total de acreedores. Ver cuadro e No. 13 y 14 

Para 43 700 m.d. se logi'6 eliminar como ref'erenciA. la tasa pr! 

ma preferencial de E,U. aplicando en AU lugar la LIBOR; de 1os cua

les, 22 700 m,d, a la tasa de loa Certificados de Dep6eito que ee 

básicamente igual o ligeramente menor a la LIBOR (la 1.2~); y para 

21 000 m.d, la tasa LIBOR de mercado. El diferencial que se cubría 

para esos montos reeetructurados ser!a ahora tambi6n decreciente, 

de 7/B'f. durante los primeros dos afioe, 1/8" en loe sieuiente11 cinco 

año11, 1/4:' en los dltimos siete. En promedio la sobretasa para el 
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período 1985-1999 ser.!a de 1.12%, ligeramente menor a l l/8" anual. 

Los 5 000 m.d. del cr&dito obtenido en 1983, que tenía difere~ 

ciales de 2 1/4% anual sobre LIBOR o 2 l/8'1o sobre tasa primu, se 

cambian oor otras de 1 1/2" anual sobre .LIBOR y 1 1/8% anual sobre 

tasa prima. ~610 por este dltimo concepto, el ahorro en t~rminos .de 

intereses será una cifra cercana a 37.5 m,d. anuales (525 m.d. en t2 

tal). 

&l ahorro total logrado por la reestructuracidn era de 5 146.8 

m.d., de los cuales 3 813.6 m.·d. se debían al cambio de trrna prima 

a LIBOR, 808.2 m.d. por la reduccidn en diferenciales y 525 m.d. del 

cambio en diferenciales para el crédito de 1983. V&anse los Cuadros 

No. 16 y 17 • 

Asimismo, no se pagaría ninguna cantidad como comisi6n de rees

tructure.cidn y las tasas de interés a que se sujetarán los '!JfllJOE' en

trarán en vigor para todo el '!laque te el lo. de enero de l 98 5. 

Lo.e 'Primeros resultados favo~ables nor estos c11rnbi.o::i en el cos

to de las negociaciones se hicieron sentir en julio de 1985, la deu

da pdblica externa ascendía segdn cifras preliminares a 69 567 m.d. 

de los cuales, el 82,1~ se encontraba contratada con la banca comer

cial; por su parta, la deuda privada externa era de 18 500 m.d. y en 

donde el 83~ se había concertado tambi&n con lP. banca comercir,l. El 

descenso de la LIBOR a 6 meeee en Certificados de Depdsitos y Acept~ 

cienes redujo el costo de la deuda, por un lado, entre junio de 1984 

y junio de 1985 en 1 798.9 m.d., de los cuales 1 379,3 m.d. corres

pondían al sector ndblico (sin considerar las SNC), 106.8 m.d. a la 

SNC y 312.8 m.d. al sector privado; y por otro, tan edlo de enero a 

junio de 1985 el ahorro fue de 1 080.3 m.d. (851.6 m.d, uara el sec

tor pdblico, 86.5 m.d. para las srw y 142.2 m~d. para el sector ori

vado). W 

W Nafinsa, SNC," Impacto de las Variaciones de ]r'.P 'l.'asae de 'Inter&s 
Internucionales en la Deuda Sxterna de M&xico~ Rev, Mercado de 
Valores, Ndm. 28. 1it~xico, 15 de julio de 1985. op. 657-663. 



125 

Quedaron fuera del proceso de reestructuraci6n cr~ditos por 

17 300 m,d,, que constituían prdstamos de M~xico con Organismos Fi 

nancieroA Internacionales (OFI), como el BM, BTD, AID, J!:XIMBANK, 

etc., que no son reestructura'oles porque yn. tienen condiciones favQ 

ra'oles de ple7'o y costo. Tamnoco ss incluyen en las neeociacion~s 

bonos y valorea gubernamental.ea a trav~s de PC:MEX, NAFINSA, etc, y 

que se encuentran en poder de miles de ahorradores. No se incluyen 

trunbHn: a) 4 500 m.d. en Aceptaciones Bancarias de P&MEX ya que 

tienen su propia mecánica de financiamiento y su característica de 

ser un adP.udo de corto nlazo renovable peri6dicamente; b) 3 800 m. 

d. del pr~stamo sindioado ·otor&<do fl fll~xico en 1984; y c) 3 800 m. 

d. de deuda exoluida. externa correstJondümte a la banca nacionaliz.!!. 

da en 1982, 

Como un bensficio adicional, habrá la i:iosibiliclad de que la 

b'lnr:a no nortepmq'l:'icana p•.teófl cambiRr: 1) el 30% de los !;laldos en 

d.Slares por otras moneda.a distintas como el yen japon~s, marco al!! 

111\n, fran1Jo suizo, etc. en un i:ilazo de 24 meses; y lle man~ra simi

lar l') lon que decidan hRcerlo poi el 40%, f)l1 un 11lazo de 30 meses; 

y 3) hnstn el 50~, en 42 monea. Con lo anterior, se permite diversi

ficar las fuentes y mercados de dl.visas de los cualen ne obtienAn r~ 

cursos, con mirns a] retorno de M~xico a loa mercados de capitalAs 

en al f1tturo, y permite también proteger al E:stado contra los fen6m2 

noA revalu<ttori.os derivados ele la pol!ticH monetaricl restrictivr:i. cie 

~.u. Sato a su vez puede permitirnos colocar productos en el mercado 

coti?.ableo A TJrf'lcios fijados TJOr unn canasta de lli.vis!ls, se reduce 

el ri"R~o CR'llbü•rio (o so'orevr,J.uuoi6n) y en el corto plA?:o nuncte C0.!1 

tribuir a un importante nhorro TJor conceTJto de i.nteresea. cls decir, 

al cRrijbiRr los cr~di tos cie d6lares fl. otras c!ivis1rn m1mbin. tn~bién lfl 

taAfl. r,IBOR en dólares por otrri locr,J. (de otro ':'n!n), ejemplns: la t!!: 

I' 
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sn r,IBOH en d6Jnre:;< e1• de l:?" y 111 tmm T)T'i'lln !JT'P.ferencial es de 

l 3%, dP. r.•tmbiHr 0 otr11A monedlls diAtintHs Rl d&lflr lR tFum LIBOH en 

mA.rcos nl e'!lanes es de 6" (7i- menor) , la tRr.'!t T,IBOR en yens es de 6?' 

(7% menor) y la tium UBOrt en francos suizos es de 4.5% (ll.5% menor), 

rll nuevo nP.rfil de la dP.udn ·extern11 totHl y 1 flP. T)roy'lccion~P. SQ 

bre la balanza de 9Hgo11 11ermi t~n 1111eP,Ur<>r que el P.'1deudRmi.ento exte_!: 

no udici.onal nP.ceRario T1P.r11 1011 sieuientes sirios, mantendr~. un1J. ten

dencia descendente. Y ·como nronorci6n de 1 PIB, disminuirá de 55, 7~' 

en 1984 a 31.7" en 1990, y la deuda publica, bajnri~. de 3g;¿ el 24% 

en los mi11mos años. Asimismo, las nuevas contratacionP.s entre 19A4 

y 1990 deberán declinar en ~rminos de balanza de uagofl en 8.3%, es

to es considerando una inflaci6n internucional de 5 a 6,.; y un rmdeu

damiento neto lldir.ional de 4 a 5"· Ver Cuadros No, 15, HI y J.9. ~ 

2. 4 O!]ini.ones en Torno R 111 Reestructnra.ci.6n dPl D~b i. to P1ibl i.co 

gxterno. 

Desde el inicio de lae negociaciones de re;>T'C'fT'll'l>'ú:it'iri i'l 1 r 

<'leuda externa mexicnna, h'l existido 'l'Jreocu~P..ci.~n y 'll'>tivi•do ,,.,_ frte

r6s en los diferentes sectores de la 09ini6n Aoci>ü tnnto n1folicfl c2 

mo !>rivada y que hrul conducido a la ado~ci6n de diversas nosicioneP 

frente R este fen6meno y, des~u~s de conclui1tas éstas, di chmi o pin i.Q. 

nes en su debate pdblico las haya llevado a r.oncretKrse dentro del 

Poro Nacional de Consulta. y Análisis de la Deuda E:xterna de t46xico. W 

V6ase Nafi.nsa, SNC. •Programn de Reeetructur11r.i!Sn de la Dl!Uda. ~x
terna~ Rev. "1ercRilo dP. Valores, Ndm. 38. r.1~xico, 17 de septiem
bre de 1984. p. 933-946. Y Nafinsa, SNC. •aeeatructuraci6n de lR 
Deuda l(xterna de M~xico~ Rev. Mercado de VRlores, Hdm. 15, Máxi
co, 15 de abril de 1965. ~· 337-346. 
~ate Poro pretende, a ~Rrtir de noviembre de 1985,la realizaci6n 
de una aerie de Conferencias en etapas regionaleR en todo el ám
to nRcional con la finalidad de hacer 11roductivos sue resultadoe 
en l.a medida b que ee 'nuedan obtener ~ultitilicidad de al terna ti 
vna dP. nol11cicfo frente al !>roblema de lR lleuda ~xterrw Nacional: 
Dicho lloro esta or¡~nnir.edo nor unP. r~omi~iiSn Pluri.,artidieta de 
la Cifmiirtt da Diuut:idoe. . 
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Dentro del contexto de ec;t':! Foro oelebr'ido en noviembre de 

1985 a nivel n11cional, destacan tres !JOBiciones como un voto de co!l 

fianza a lA estrategia gubernamental, di.chas poAiciones son: 

l. Loa que demandan que lR deuda externa Re cancele por connide

rarse que ya fue pagRda con creces "(!Or la extrRcci6n de utiJ i

dadee y la fuga de capitales. Y cuya opinión es sostenida por 

renresentantes de Partidos Políticos como el PSU.11, PH'.l.', PMT, 

PPS, PAN, etc., que de algunn forma si.mllatiza.n también con la 

posición 2. 

2. Los que proponen la moratoria en el pngo de los intereses y C!!; 

pi tal reconociendo que lf.t deuda y su costo se deben pagar, pe

ro interpretan la moratoria como una posposición de pagos a r~ 

negociar en mejores términos. 

3. LoF que ~roponen avanzar en la reestructuración de la deuda e~ 

termt y urofundiza1• en las negociaciones para lograr mejores 

condiciones de pngo, en especifll los intereseB 1 propnesta aos

teni'1a T)Or los sectores gubernamentales y por el PRI, la cual, 

eventual mente podría combinarse con la segimda y complementar 

su estrategia. 

Para entender mejor el "(lor qué de estas posiciones, analizare

mos primero la oficial en sus nrincipnles aspectos. 

La posición oficial mexicana señala que considera la renegoci!!: 

ci~n como un medio práctico viable; pues se puede ganar tiempo y pe! 

mi te transfonnar un problema severo en otro de circunstancias manej~ 

ble, eRto permite el control de la crisis financiera externa. ~ate 

eefu~rzo no es tradicional pues tocó a M~xico ser el ~rimero en resol 

verlo de una forna distinta y cuyo esquema fue pro~uesto y aceptado 

por el Consenso- de cartagena W, y en la RaunicSn de J•tell de Jeta-

Documento eisnado por loe Oancilleree y Ministros del &rea finan
ciera de Areentina, Bolivin, Brasil, Ollile, Colombia, Ecuador, M~
xico, Pe1it, Rap. Dominicana, Uruguay y Venezuela el 22 de junio de 
1984 al reunir~a en Oartagana de Indias, Colombi11. 
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do de Am~riC!t Lfltina en Quito, ~cuadcir; y la Reuni6n de Jefes de l~,g 

tado de los princinales naises desarrollados en Londres, Inglaterra, 

Que se celebraron del 9 al 13 de enero y el 19 de mayo de 1984 res

nectivamente. 

~ especial, dentro del marco del ConsenHo de Csrtagena, Colom 

bia; se acent& que la Reestructuraci6n era absolutamente congruente 

en t6rminos de extensidn de plazos, eliminaci6n de tasas ndministr~ 

tivas, la reducci6n de diferenciales o sobretaaas y la su~resi6n tQ 

tal de comisiones. lleb!an los Estados mantener informad¡¡ en todo m2 

mento a la Comunidad PinRnciera Internacional sobre su aituaci6n 

econ6mica. Por su parte, en el marco de la Reuni6n de Londres, se 

acord6 que ls negociaci6n debíe. ser individual ( pa!s por pa!s) con 

el bloque acreedor• no incurrir en moratorin unilateral sino con la 

renegociRcidn paC:Í:fica y el pago '!luntual del aervicio de la 1lenda, 

necesario pare ref\lludar loe flujos financieros uor uarte de lr1 bim

ca acreedora a l.oa pa!sea en desarrollo, como M.Sxieo; el re snt\) do 

del gobierno 11ara renrogr1U11er loe adeudos fol e;ector T1:rivad'1 \~· q•Je 

veremos más adelante); aplicar nol:Cticas de ajuste en lt1 econom:íe y 

realizar Clllllbios estructural.ea que en todo enso buscan la liberaci6n 

de la economía ei su conjunto, en t~rminoe de comercio, ·entra.da irre.!!_ 

tricta·a la inversi&n extranjera directa (ejemnlo 1na ma.~uilndoras); 

políticas que reduzcan el tamaRo del. sector núblieo en t&I'lllinos del 

ndmero de empreaas ·Y organismoe, as! como del total de renglones del 

Preau~uesto sean gastos corrientes, de inversi6n y transferencias, 

sin tocar el correspondiente al pago del servicio de la deuda. exter

na. Z§/ 

Los arg11111entoe que justifican eeta estrategia aon los siguien

teei l) la negociación individual, permito a Mlxioo aprovechar sus 

ventajas com~erativas frente a la más desventnjoaa situaci6n de otras 

E§/ Vlaae llario J. Z.pecla (IlB UNAll~1 •La Reestructurncic5n de la De\lda 
¿ Sol11c:L4n o 'frt1111J)B ein sal.ida r, Per. La JornasJa, llbico, 29 de 
aeo11'\o d• 1985, P-P• 15-19. · 
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naciones. ~1-1tas ventajR.s se deben olasmar en mejores resulte dos en 

las negociaciones frente a los que pueden alcanzar otros países, 

2) lR. diversidad de situaciones nacionales haca impracticable e i~ 

conveniente la formaci6n de un frent<J común de países deudores. E~ 

te camino, además de provocar la irritaci6n del bloque de lon acr~ 

adores, impediría a México capitalizar sus ventajas comparativas, 

3) la moratoria política de los pagos (de capital y de intereses) 

conduciría a una confrontaci6n que de inmediato se traduciría para 

los na.!sse deudores en: a) la susoensi6n de todo flujo nuevo de C.!:! 

pi tales a los mismos; b) la suspensi6n de los movimientos de come! 

cio exterior, incluidas las importaciones básicas; c) la imposibi

lidad de recuperar (por lo antes dicho) las tasas hist6ricas de 

crecimlento econ6mico. 4) Parte de ln crisis de la e~onom!a mexic~ 

na se ex~lica ~or lR falta de comnetitividad y de modernidad del 

país, comparada crm el contexto internacional (en esnecial con los 

países industrializados), ·se debe nor ello forz.ar una nueva in te gr_!!: 

ci6n da 111 plan'j;R. productivn nacional a la economía internacional 

que, f'.l nlentf\r lfl.s exno-rtaciones y la captaci6n de divisas, supue!l 

ta'!lente debe '!Ji!l'llli.tir qua en el futuro Máxico afronte con áxi to sufl · 

compromisos de deudn externa sin necesidad de sacrificar el volumen 

df! las imnortP.Ciones que requiere el crecimiento econ6mico del país 

y recurriendo en mucho menor medide. que en el nam1do al Rhorro ex

terno, W 

~etP. i>·'trateei", ne <:1cuerdo con Mnrio Zepeda W, hfl renortado 

ryequeñas f?:Hnnnci::ts comnarativas nl gobierno mexic1mo, debido a que 

l.nP rer<11lt'ldos ele 1 n. Ragund11. rondn de reestructur1rnl~n m1ver11.n l"o 

Joerqdo en leR negociaciones non el blo~ue Acreedor por ~troa ~a!

r;es. ~n CAmbio, no h11 l)Odido ir mfts aUÁ del tArreno y la filo1mfía 

n/ Mario J, Zepeda (IH UNAiil), !JW!, P• 15. 
l§/ )!ario J, Zeped1<, ~. p.15. 



del. "lP'\Uemtt de "noluci6n" nlPnteflrlCI nor e1. bJ.oriue HC"recdor ~ ~UP. 

reF«oonde totnlmente n •11u• intereses. 
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Por su TJart1~, y con relaci6n a la tesi>< riue nostiene que 1n 

renegociaci6n nlca.rn.~ 11. controlar la criPi.s rlP. lH. dP.ud", o!:ihtRrdo 

Gonzalez 1s/ señal.a que la reestructurHci.6n ele lo.; A.doudoe con el 

exterior era una necesidad fatal sujeta en torio momento nl condici.2 

muniento yoU'.tico entre Acreedor y deudor, La renf!~ciaci6n resul t6 

conveniente tanto 1111.ra los naíses deudores como par? los acreedores, 

El nunto clave pues, no es la nosnosici6n de paeps ( ]H reestructnrH 

.!:.iÓn en sí), sino loa t~rrninoa de esta, es deci.,., los ulaZoll y el 

costo (lÓs intereses), sobre todo para la deuda n~blica externA.. 

Con respecto Rl prime't'o, los plazos, 1 R infor'!laci6n f-.eñal.a que 

en el próximo decenio la amortizaci6n alcn.nzari'i niveln!l anuP.le•J q_ue 

irán de 4 '109 m.d. en 1990 a 6 173 m,d. en 1998. Bato Ri enifi1:n. pue, 

en rigor, !'llleatra econom1'.ri tendr11 tm re~¿i.ro 1m lo qul'J rePtR rlP.l .nr2, 

sente sexenio da Miguel de 1'1 llll'tdrid para enfrentt~r en f'l .,,i,~l.i..P.rte 

Un nujo de llmortiz01ciones de ciertp t'On'li.1\PrBci6!t, AntP. ] O Clll".J. ro".! 

venrlría un perfil parit lfl. li<JUidnci6n de .1.P deud'i mltR brjo Y. P1i!F• ex

tendido en el tiPmpo. (Ver Cuadro No. 13) 

Al respecto, el. profesor Benjamín Retchkimfm, RURiere 'lUe en ~

teria de renrogremaci6n deberían nrooonerse nlazos d".:_ 20 a 30 años.lq/ 

Con.lo cual se distribuirían loa pagos parciales del capital en montos 

m&s reducidos, permitiendo al gobierno disponer de un mareen mayor de 

recursos para su utilizaci6n interna productiva. 

Por lo que toca R los interASeS 1 fue POAÍ tivo el C!lmbio de l!\ 

tasa Prime por LIBOR y la nosible sustituci&n del d61Rr nor otr'1R d! 

viaas, 1n ahorro ele 350 a 367,6 m,d. fmual es bueno. Pero t;i conAid_!! 

V4ane ;¡:duardo Gonv.Rlez R,, •1n RenPeoc1nci~n de ]Jt. Deuda: tapar 
el Pol con un dedo~ Rev. Proceso, No. 411, M~xic'), 17 de septie!!! 
bre de 1984. pp. 16-17. 
V1faHe Jes11s :i~nchev., • Plnzos LRrgos y 'i:aPAR Gortru;, linica Anlida 

(continúa al reverso) 
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ramoR que M~xico por "ª&0 de intereRes RiBllificari! un promedio 1;1il:! 

ple de 32~ del total de lne exportaciones en los sie;uientes 6 nñofl 1 

o sea 4.5% del PIB, tasa que no es compatible con las metas de cr~ 

cimiento del producto entre 4 y 6%, yn 'lue su monto uromedio alca!!_ 

zar~ los 12 700 m.d. entre 1985 y 1990 es muy alto. ~n otras pal.a

brns, no se contemplarán totalmente, los princi'lJiOfl eenernles ado2 

t~.dos en Cartagena 1 Colombir-t; ya aue en el documento e.sí denomina-

do se eetablece, uor ejemplo: "Que en lae renegociaciones de la de_!! 

da externa no se deben comprometer loe ingresos provenientes de las 

exportaciones más all~ de porcentajes razonablAs compatibles con· el 

mantenimiento de la actividad vroduct.iva y el. crecimiento econ6mico", 

De ah!, que sea indisoensnble negociar la deuda con bae'e en tasas 

fijas ,v bajas as:! como tone e porcen tualea rie las exportacionee,pues, 

de lo contrario, ee corre el riesm de oernetun.r la crisis de insol

~· l!/El profesor Retchkimrm, seflale. que .!:!,eberá neeooian1e en 

una tercera reestructuraci6n, el renlanteamiento ele los intereses y 

las eobretnsaB en t~rminos de sn reducci6n sistemlÍtica, )Y'Otra pro

puesta de Constantino Pérez .l.l/, sue;iere que !te podr!a_~~cia~lq 

suepensi6n ·del.· paso de intereses de la deuda externa., oara oue al ca

bo de unoe años se nueda liguidar la deuda acumulada. 

Ahora bien, lo hasta aqu{ expuesto permite distinguir dos for

mas distintas pnra el tratamiento del endeudamiento pdblico externo • 

.!!!!.J?!irnera, donde ee combim1r!n la mq_rator~& ... .Y.J:.~ ... re,,rogr::amaci6n en 

~.J!l.!!_Zos más largos l a menor costo¡ y otra, que propone la mor.l!

toria al pago da intereE!_~ll nara poder cancelar la deuda en pocos años. 

(continuaci6n) 
de Mlfxico para no Estancarse en ln Recesi6n~ Peri6dico El Pini:m
~. México, 19 de julio de 1985, p. 15. 

fü Véase .Nafinea, ~NC 1 "consenso de Cu.rtagenu': Rev, Merm1do de Valo
~· Ndrn. 2'7 • Mbico, 'l7 de julio de 1984 1 p. 674, Asimismo, 
·&duflrdo Gonzalez ·R,, La Renegociaci6n de la De1tda.,, .op. Ci t, 
P• 16, .. .. 

J:?J Jes1s S~nchez, Pla?.os Largos, ••• On. Cit. p. 15. 
i:f/ Con!:'tantino Pérez, "La !Jauda Externa Mexic1mR.~,Per, Los Universita

rios, Vol. XIII/Ndm. 30. México, octubre de 1985, p. 15. 
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En eote orden, f.IÍ PmtJ.izÁ.r<1"'10R 'll~f1 e:itns do:-> 1)oni.cionns, ob!;'e.r: 

varemos C?_Ue lll 11-:-irnera uermi tirín ".l ~~i;:>cl.o mexic~·no contnr con t1n 

monto mPyor ,1e recurson, uoder dn. CO!~pra, qne 1)odrfq A. su ve7- deoti 

nar parH. 10>1 !JroyectoA de d1Jsarroll o econ~:n.lco y efecttmr importa

cionefl b~sicas. ::Jin emb!'re;o, el refin"l!lciamiento continuo, vol verÍll 

aoimulativa lit deuda en el tiempo, con ello ln crisin se volveríH r_!! 

curren te y se p»ruetuPrÍP. el pHgo de ] 1ts obligo.cionea financieras 

. con el exterior en cRntidades excesivas. En cambio, la seffUnda op

ci6n facilitaría al ~otr>do ln CE\ncelr>.ci6n del crP:>i tal en un lapso 

de tiempo menor al acorde.do dura.n te la segunda rene gocinci6n de l 9B4-

l 985. La 1foica dificu}.tad reiüde en que al dar "!Jrefe-rencir. A.l pago 

de capital, el Estado no contaría con liquidez nuficiente en el cor

to 1)lazo consid'lrando que las ventas de exuortaci6n no tuvierRn una 

variaci6n de incremento suficiente o con tendencü. a 1'-1 boja. i,;sto 

podr:l'.9. reeolver!'le si los nagos de capi t.al s'3 refllizarm en brt!i'l e. t:!, 

pos de cambio aplicadoP p"l.ra la operP.cü6n de orieen ( cunnd" !'le con

trataron) o bien a un tino de c~mbio mi{e re cien té p'lro con tro·~·1rlo 

mita bajo y·fijo que ner'!litieran su 1iquidaci6n dn afnct.r.r hnto lf' 

liquidez del gobierno. 

De esta mfln'lra, si el Este.do logra un sus futura!l negoci1rnione!' 

propuestas como la segunda onci6n,ne estaría dando rio1uci6n real el 

problema de un sobreendeurla111iento que es con>Jiderp.do por todos como 

impagable en un corto y mediano nlazo. Sin embargo, ambas alternati

vas pueden ser viables si se toman las medidas adecuadas. 

Más adelante veremos que existen otras opciones, con aportacio

nes relevantes, que pueden complementarlas y hasta inclusive dnr ba

ses para toda una estrategi.a de política de endeudamiento, en donde 

existe una responsabilidad compartida entre acreeüor y deudor, Con 

ello, se buscaría dar soluci6n al -problema de la deuda externa en su 

conjunto, es decir, favorable a los sectores p~blico y privado. 
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Por su !)arte, en los 11ltimos tres años, ld6xico ha pagado alr!! 

dador de 35 m.m,d, como servicio de su deuda externa total, de los 

cuales, el 87.5~ corresponden al sector pl1blico¡ deuda que en lugar 

de reducirse en t&rminos nominales ha aumentado, y de casi 80 m,m, 

d. a que ascend!a en 1982, actualmente alcanz~ loa g¡ m.m.d,, cifras 

en donde el sector pl1blico ha participado con el 75%; lo que con re

estructuraci6n y todo, significa que cada vez tendremos que pagar 

un monto mayor de intereses, en especial el sector pl1blico, Asimis

mo, el Gobierno Federal ha reconocido que el problema de la deuda no 

qued6 resuelto con la segunda renegociaci6n, por lo que a partir del 

segundo semestre de 1985, &ste haya adoptado una nueva estrategia 

en donde se busc6 el apoyo de los gobiernos de Am~rica Latina con el 

prop6aito de avanzar en una soluci6n viable y duradera al problema 

de la deuda. Dicha estrategia ten!a como objetivo el "crecer para 

pagar" y ae caracteriz6 por lo sie¡.i.iente, se plnntear!a a la banca 

internacional dos caminos: ~ 

a) Aliviar mds .el peso del servicio d9 la deuda por reducci6n en 

el nago de parte de los intereses difiriendo el resto. 

b) Obtenci6n de recursos de cr&dito nuevo, como otra forma de dis

minuir la transferencia .de recursos del exterior. 

Lo primero nuede definirse como un esquema de "diferici6n" por 

v!a de capitalizaci6n total o 9arcial de los intereses, Bate esquema, 

sin embargo, se enfrenta a severas resistencias de laa autoridades 

regul.atorias (FMI-BM) y de la bnnc(l internacional. gn el miAmo caso 

Sf'! encuentra el concepto "quita" !Jara. el cual no hay !lrecedentes r~ 

cient~s. 

W V~ase Nafinsa, ~;NO, "La ··:strategia de la Reestrnctttr>toi.6n de la. 
J)euda gxterna. de f.!~xir.o~ Rev, Mercurio de Valoree, Ntfm. 45, l\\6xi
co, 11 de noviernhre de 1985. '1.'ercer InformB de Gobierno de Mi.gual 
dP. lR Madrid, Tomo Pol.!tica ~;con6mica., M~x. e"!nt. 1985, p. 91í9, 
SHOP 1 ~]strRteei"l d0 lro aee1Jtructur11cHn,,,. On. Cit. '!l • 20. 
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T)P. nh!, que tent'l'· nremni.nenci" el '_)aOJel d<.i l oH or.')"<.ni.smor> de 

finrmciP.111iento al de'.l!l.Trol lo (tino BID-BIHF), nboc,.,ao,., n Hnoyiir no 

el njuste coyunturH.l, f'ino 1 O"l )Jroyectos y nroe,t'HPJP_A ele lRrt;o nla

zo ctP. dnnarrol 1.o ncon6mico y el cernbio e""tructurrü, A e"lte fi11Ancia 

miento puede sumarse, en for:nn comrilementPri.1.1. el crédito b•.t!'lcario 

semi-vo·11mta-rio de lo<i 'lrincin•llas bimcos µrivmloH, lieado"' con los 

fimmciE1miento!'l del J!!H, el dfl!1Co Mun<l '..al y el BI 1), Pero com0 se Hf. 

be, estoB orennüimos ootablecen condiciones r:!gi.daH a ] a 'lol:!ticit 

econ6micl! de los TJRÍH<H1 d•.•udores, P.n esnecüil el Bnnco i•!un<iiel. 

Ahora bien, desde se,tiembre a rah: del tercer informn presi

(ienciE!l, el eobierno dej6 abiP.rta la '!JO Sibil idP.cl de unn 1101·a to-ria 

al na~ del servicio de la dP.uda, ~ero esta dependía de ln actitnd 

que aswniera la bP.nca acre<:idora. Pues, Rtlnque el fen6men; es econ.Q 

mico, su soluci,fo tendrA que Rer 'loJ.ítica, !JOrque imol i.ca lr> di"OPJO

sici6n de deudoren y P.c·,·eedores :><tr<t ceder de E!.CU<.1rdo f11 cori11ort1.-· 

mi.ento <.le las '?rincipales vurü•bLP.s r·con6nil'r:s, 

La tesis gi1bornE1:nent11.J de q•rn "par~ '.JOder p<tB'"lr Pf' neN•nm'l'> 

crecer", constituye un "?rincinio de neP,Ociaci6n Q"!'f'. lH fl'l :.11.ci6n ,¡,,] 

problema del endeudami•mto externo, en el que se intenta d¡u· ¡:ri~nerP 

importancia al desenvolvLmiento econ6mico interno del na:!H nnra c011-

tnr con recursos suficienteH y cubrir satisfP.ctorifl.l'lente con los '11:

gos de intereRes y runortizaciones. 

A penar de 19.n circunstancirrn adversas que Re hi.ci<iron ryrosen-

te~ en f.ll transcurso de 1985 tanto dentro como f\IP.ra dP.l ne!.,, ~ste no 

había faltado a los compromisos nnctados sobre la base de la nP.coci~ 

ci6n. Sin embareo, esto qued6 entredicho nor lo~ sisMos de P-eptiem

bre y la reconid;ru.cri6n <lel D.F., Y" ']Ue imnlic6 l<t su~·~P.n.,i6n de un 

pn.e;o de cclpi tal de la deuda !>dbl.icP. externa. V~aoe el Cuadro No. 20 

Por lo anterior, el 130biP.Tl11) ner!lif.."40 u hora CP.mhio'." <in J.1w ne e-.Q 

cia~iones pRra obteni~r rnP.joreo !!ondiciones de nA.~o, "er. deci-r, redu.Q 
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ci6n de tf\SA.fl d'l inter6s, Rmpli'lci6n dP. nlnZof1 y rennuch1r crJn nue

vos empr6sti tos, el fin~·.nciamien.to internacional, as! como Humen tnr 

lAn exuortucione:i del pa!s". No obstante, todo funcionnrá bir:m fli 

lo anterior se apoya en." cambiofl dentro del sistetnH fin ... nciero in

ternflcion11l", lo curil cRrece de bfl.ses en los hecho:;. il·; la realidad; 

y nor otro lano, de torn11rPe crítica lR 11i t1mci.6n internacional oe 

impedir!!\ el cUMPlimien to de la es trate gi.a exportadorf!. de M&xico. J2I 

Esta estrategiH. de "crecer para pagar", di6 luear a que sur¡p.~ 

ra durante la Reuni6n Anunl del Bi't1-J.fMI, celebrada en octubre de 1985, 

en tieul, Corea; una propuesta de las autorid!3.des moneta.riaR de E.U. 

denominadR. PlRn Baker, que se resume al refinanciA.l!liento de ndeudos 

o sea adquirir cr6ditos para pagar· cr~ditoe, que solucionRn un pro

blema de liquidez coyuntural pi:ro no earantiza ln soluci6n de fondo 

pues no revela avunces sustanciales en este nsnecto, 

Por lo anterior, htm surgi<lo otras l)ronuestas con más sentido 

en el aspecto de "crecer para pagar" entre las que encontramos: 

A. },a de Partidos P61:!.ticos como PSUM, PMT, PRT y PPS¡ que propo

nen 111. ruspen11i6n totnJ. de 9agos ( capi tt\J. e ·intereses) por un peri2 

do corto de tiempo que posibilite negociar una moratoria a la deuda 

externa, que incluya a su vez la cancelaci6n de ln deuda ilee;!tima 

por haber financiado fugo. de capital y otros conceptos similares, 

La moratoria deberá se1· concertada entre un grupo de pa!see, un Club 

de deudores, y donde las nego·ciaciones se harán directamente con la 

banca acreedora sin la mediaci6n del FMI con la ga.rnnt!a de los acre! 

doree de que no habrá represalia.a y se asegure el cambio en las cond.!_ 

ciones de la política econ6micn, que rompa con el programa de ajuste 

impuesto 'lor los acrei:idores a trav6e del FMI • .l2/ 

l:i)Uaso Juan Antonio Zuñiga, 1Revela el Informe una posible Morn.torin.: 
I,egi.sladores~ Per, iü FinHnciero. M6xico, 3 de septiembre ne 1985, 
P• 5 

~-6}V6aoe Hodolfo Guzmán, 11 Cnncelt'Ulliento o Moratoria, Or.icione!l frente 
a la Reeetruct1¡raci6n de lA DB,• Per. ~1 Fin•,nciero, M6xico, 11 de 
noviembre de 1985, P• 18 
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H. LP de Clem1mte Huiz W, ri_ue pronone se 'icuerde con la;_; r>uto

ridf1des del Deu'l.rtwnento del 'l'ei,oro norte!'1mericann, y ] P,q corl"espo!J_ 

dientes de 1011 eobiernof1 1.ntinoamericanos y el Banco de Pagos Inte.r: 

nacionales, el establecimiento de un reei.stro de los dep6flitoi< qt1e 

exi"t~n de 1P- tinonrnericanos en todo el Aistem&. finnnciero interrl'l.Ci.Q. 

nal, incluyendo loa real izados en para!sos fiscale<>. Oo!l eete regis

tro se podr!a entrar en una fnse de negociaci6n·, en donde lP. inten

cicSn ser!a la utilizaci&n de esos recursos en apoyo al crecimiento, 

En este aentido se buscar:fan fc5rmulaa para la. re1J'üriaci6n volunta

ria, d~doae un plazo perentorio para que esto ~conteciera. Los cap! 

tales que no accedieran fl la repatriacicSn volunt<1ria, ser!nn expro

piados por loa gobiernos latinownericnnos y JlRPfldOP. a loR nncionales 

en forma de bonos en moneda nacional. gstos recurFo•J ryodr:ffin Aer ut.:!:_ 

lil>:ados bien para importaciones básicaA o bi•m "IP.rP •lf1rntu~.r TJagos 

de capital e i1'1tereses de la deuda externa, 

C, Incl1tsive fl.le;unnA prcou.'!fltee ofi.ci,·les fl'1.o;iP.ren, enl'rf' ot·"ct'l, l!' 

reducci6n dP. tasas y nohretnsRR a nivel es h ist6ricoci o bl en lH •;1ti:"P.!' 

si6n de 'lF.eos de intereses TJor 3 a 5 lúi.os ., dl'.lf'1.inar e:. :>'% dP. lan 

eicportaciones para el servicio de la deuda externn (tino Perú.), 

La cr!tica si tu.aci6n nacional e internaciomll ob'!.ig6 a M4xj co 

y a las naciones qun conforman el ConRenAo dn Oartageim, Colll·~'li>i 

a sugerir: a la CPI y OFI mayorer. créditos, la reciucci6n de hw tnHAf• 

de inter~s y unR limi taci6n de la condicionaJ.idnd nnra loe nnevos 

préstamos, La reducci6n de las medidas ~roteccionistas y el aumento 

de las ventas de exportnci6n de las ne>.ciones deudoras a le.fJ hcreedo

ras con el ~ron6sito ae a~oyar au estrategia de crecimiento de f'Ua 

econcm!as y como dnica ealida nl uroblemA. de lA deuda externn (la 

reunidn se celebr6 el 17 ae diciembre de 1985). JY 

'J1/ Véase Clemente Ruiz Dur~n,N&x9ro,.,iar Dinero Fu¡rctdo, La Opqi6n~ 
Peri6dico, &l Financiero, México, 10 dP. diciembre rle 1985. p. 14 

~Véase AP,•ReclA.ma el ConsenRo de Chrtag13nn más cr~ditos, baja en 
lns tasfl!l Y no condicionar 11r~Atrunoe~ Per. El Finnnciero, M~xico, 
18 de diciembre de 1985, p. 13. 
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Co~o oodAmon ttpreciRr, la ViAi~n ~cercA dn lAs solucton~~ no 

bre el nrohlema de lA. deudn externn vu mds Rllá do la de•.lrln "'n i'-Í, 

Puen P.li Ve7. de pen~ar e'n i•1ternHcionfl.l.il!'.nr nuefltrn econnrnta P.11 1m 

afán de cubrir lrrn necesiil•H'les de dtviirnll del na.fo nnn• el <Jervicio 

de la rictt<ht 1 habría que tomHr cornC) referencia JA. endo¡;eni:rnción rle 

nw~stro proceso de crecimiento econ6rnico ya sen a nivel del !'a{s, 

yn de la regi~n ln tinorunericana o de los países en desarrollo en flU 

conjunto, para desplP.gnr nuestrau ca,rncidades productivas intern11R, 

Requirit1ndose, además, que los cambios planteados no dejen di;¡ lA.do 

a nivel internacional, la b~squeda de un nuevo ordAn econ6mico en 

el cual la daUdf\ 'lUeda sujeta a otras reglas dell juee;o, incluso fu~ 

ra del contexto de los OFI existentes o de una reestructuraci6n que 

im1üique la el iminaci6n de las :irácti.C!H.• de ajuste que afectrul A. 

las economías subdesarrolladas, como la dr. México, donde las posiciQ 

nea rJe fuer?.a para lngt'ar ese nuevo contexto, son esenoia1-es. 

A nivel nacional se requiere de la par·ticinF1.ci6n de la nobla

ci611 en lan dechi.'lnen que se tomen; hasta el momento no interviene 

en f'U contrRtaci~n, uero s! es afectada ..,or }ª clr->uda en RUS niv'3leE1 

de bienes'CP.r, t-;n el mismo sentido remll ta necesario no descalificar 

las opiniones que se vjerten al respecto, tanto a -nivel nacional co

mo a nivel internacional, nfl.ra dar soluci6n al problema, !/ 

3, La ReneP,Ociaci6n de la Deuda Privada Externa de M~xico, 

Se apreciarli en primer lugar el Programa l)ara lA. Cobertura de 

Riesgos Cambiarios y en segundo la creaci~n de Ingenier!a Financi! 

ra Internacional de México. 

3.1 El ProP,I'ama para la Cobertura de Riesgos Cambiarioe, 

Desde agosto de 1982, las emnreeaíl nadonaleH afrontaban una 

si tuaci6n de falta de liquidez sever«, pero esta si tuaci6n· tambi~n 

V V~ase Constantino Plrez &!, , "La Deuda Externa ... op. Cit. p. 15 
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era aparente, en especial, para aquellas empresas mayores (nacionale::. 

o de capital extranjero) que de alguna for,Ja contribuyeron a ln fuga 

de capitales y ten!an adeudos en moneda extranjera, 9or lo que no oo 

d:!nn hacer frente al servicio de su deuda de corto plazo con la banca 

internacional. 

A pesar de esto, el gobierno renov6 sus concesiones n los mismos, 

para recobrar su confianza, al crear en abril de 1983 un proerama finan 

ciero de apoyo que les permitiera refinanciar sus obligaciones y, al 

mismo tiempo, reducir sus riesgos frente a las devaluaciones del peso. 

Lo denomin6 Programa para la Cobertura de Riesgos Gambiarios. ~ 

El programa, pone a disnosici6n de las empresas deudoras un meca

nismo de compra de d6lares a futuro a precios "!.lor debajo de las tusas 

del mercado controlado de cambios, as:! como un mecanismo para "\)Hf,Rr en 

pesos las deudas en moneda .extranjera a la paridHd controlnda. De esta. 

forma, se elimina para las empresas el riel'go cambiurio cobre los pagos 

'de capital e intereses de loll préstamos contraídos· fuarri üel 9•1:!0. 

Las bases operativas del Programa se enmarcan en .Jl Progrflll1a In:ni 

diato de ReordenacicSn Bcon6mica (PI!lli), y son resultado de U.'l proceso 

de consUlta llevado a cabo por las autoridades financieras mexicunas 

con los representantes, tanto del sector productivo y bEtncarto del oa[s, 

como con la comunidad financiera internacional. 

El Programa se diseff6 para ser autofinanciable, ya que los fondos 

obtenidos por las ventas. de d6lares a futuro, así como otros fondos 

con los que se cuente, podrlin ser invertidos en lou mercados financie

ros nacional e internacional. Sin embargo, este !lrogrnma no sería suf! 

ciente y darla lugar a la creaci6n de un nuevo -programa on 1984. 

Para la ejecuci6n y administraci6n del Programa, sl gobierno fe

deral estableci6 el Pideicomiso uara la Cobertura de Hiesgos Gambia-

~ Véase SHCP, 1 Progrsma para la Coberturn de Rieogos Gambiarios deri
vado a de ifadeudamientos Sxternos•, Rcv, Informe Hncendario Mensual,· 
No, 2, M&xico, junio de 1983, p. 19-25. 
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rios ( FICORCA), el cual realiza sun 01Jerr.ciones a travtSs de lns in.!!_ 

ti tuciones nacionales de crédito ( comercüües o de deso.rrol 1.o) , te

niendo como fiduciario al Bunco de México. 

Por su 1J<trte, el FICORCA tRnJbién nuede otorgar crédi ton en mo

neda nrwion,,.l (pesos) en donde el sistemr.. de pagos se caracteriza 

P.or: a) representan una i:>ro~orci6n nonstante de los ingreAoEl por ve!!. 

taEJ que re¡¡lice lR empresa durante el paríodo de amortizaci6n; b) 

pretende diAtribu.ir 111 cl'lr¡y1 finr.nciera en el tiempo, 1:JPT" no afec

tar la liquidez de la ern!lresa; c) los abonos de capital Bon crecien 

tes en términos nominales ')ero identicon en términon de valor pre

sente, descontad'ls a lA. tA.An dA interés a la 'l'·Hl 13e contratarrm los 

cr4ditos; y d) el pago de las· obligaciones en d6lares dependen, A. 

;rn .vez, del cumplimiento de lae obligaciones en pesos de laR empre-

'!AS, 

Como incentivos adicionales parg. las em!Jresafl deudor1u1, 111 SHCP 

n11hJi.crS en julio de 1983, un rep,.ll'.me11tn en donde se introducen for

me.e flexiblefl para r111e las empresas :i11dier>.>n d'!ducir de sui< imp11egtor, 

"t.l'l.nto lQfl paros de intereses n FI<lORCA r.omo. tas p1frdidas CA.mbi<tries 

acumuladas hRRh\ le fecha en que se firmaron los contratos de cober

tura, ~ As!, se establecía un subsidio indirecto favorable al deu

dor, 

Los contrat.os de cobertura. celebrados a trav~s de PICORCA con

tienen Varios elementos ·que buscan alentar R loEI acreedores extranj! 

ros ,, reestri..tctiArar loa crédi. tos de l!1S em11resas m1cionales, Princi

pal!llente, •iquel an dónrlP. se es!lec~fir.a que bRjo lR 'impotnbilidad (de 

lA em<:>resa n«.cional) de cumplir con sus ohlieaci.ones;,en 11esos, el 

acrP.i:idor ti.Ana derP.cho A.: J.) que FICORCA continua el !lago· de lan obli 

g-acioneri en !JP.BOR de la emprefla JlllTH asegurar e] pago 110. las rtivisas 

.iQ.1 SHCP, Programe. de Cobertura ... •!h.!.!!• !>• 24, 
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b'-'.jo l.Rfl tJoncli.cic>nP.s <>n •¡Ue >lf! contrató nriginfll1J1ente; ?) qun J?Tf!O~ 

CA reemplnce R 111 P.•Jl'prese. con un te rc,,.ro 1 11.11e tomRrÍfl bi< jo Rll ~r•r1'.." 

el ratito dP. 1 : .. ,., nbl ie;ucionen en [J0!•nf'.l¡ y 3) '1tl<:1 el 11creedor reci.l>t 

P.l r11Ac1tte en ~oc:o!'l o en dÓlnren, ne[\l.1.n d<icida el RCrP.cdor en btF·.e 

11 lRA opci.onen 1 y ? 'J'.le Ae menr:i•innron, 

Entre loR re'\ui.Ai to" nP.cP.Rflrio<: p!lrH tonP.r acceRo nl Proerr!mn, 

se entablecieron ]OA si~1i.P.ntes: 

A. que la empresa est4 eat11blecidf'. dentro dP.l tArri torio nacional. 

B. Que tengp contratado un n.deudo en moneda extrimjera pagadero 

fuera de la Rendblicn. 

0. Que el adeudo hayr~ Aido contraído antes del 20 de diciembre de 

19~2 y que ost6 reeistrado Rnte la SHCP. 

D. Que lr>. empresa h4YH reeet~cturad? AU deuda con el acreedor <'!!. 

rrespondiente, a pl?.zon de 6 e. 8 'lño~' con 3 o 4 ·tilnR ne gr:.1cü•, 

E. Que presente 1.ma nolici tud a 1"lCORCi1 rtnte!l ri.i.J ?.5 11<1 oct11bre 

de 19133. 

De acuerdo con lo rmteriol' 1 el Pr?grfl.fn!•. t'3n•lrÍP 11•w. vi r:enni.H 

de seis moaes y A] concluir deb1'.nn quedar reestrnctu"'l'i("' lfl •na;vor 

parte de la"1 obligacionf!f1 finnncier'ls del. Pector .,riv:vfo mex'lc•mo 

con el exterior~ Y qu~ Ascendían a 20 000 m.d. en agosto oe 198?.. 

La ffenegociernitSn de lR deuda TJrivada externn del ryr1fr se r"lal.!_ 

z6 en una Rola etal?fl comrirendida entre ol 27 do agoato da 198? y el 

25 de octubre de l.983. Se desRrrol l.tS en tres Rubat!>JJP..R como sieu.P.: 

lfl primera, el 27 de aensto de 1982, en donde so liquid6 los pagos 

de intereses vencidos a esa fecha do 1 000 a 1 500 m.d. ajustados a 

una sohretasa de 1 R 7/8'/o anuiil sobre lA libor (12~'); la migunda, 

en junio de 1983, donde el Gobierno Peder1ü Ue.gd R un n cuerdo con 

el Club de París pr>r& reeetruoturar el 10'/o del c11oi. tH L correspolldien 

te al total de ln dP.•td'l del sentor yri vado, t1or ?. 000 m, d, 1 1 as con 
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diciones fueror¡.: 9la?·O de 8 afion incluyendo 4 de gracia, y un co:;to 

con una sobreta:;a do l a 7/8% sobre la LIBOR; la tercera, a trav~s 

de FICOHCA, el 25 de octubre de 1983, por el 60% del capital y que 

aucend!a a lou 11 608 m.d., las condiciones fueron similnrei; a las 

negociadas con el Club de París cuatro mei;es atrás. (V~use Cuadro No. 

12) Ya en 1985 1 lfl CNB~ ajustaría dicho monto en 11 439 m.d. 

En las ronegociaciones globales participaron representantes de 

130 bancos comerciales. A trav~s del Fideicomiso, se pod:fon pagar 

los adeuJou a favor de proveedores del extranjero por medio de dos 

Programas que también administra FIOORCA y que fueron dados a conocer 

por DANXICO el 28 de febrero y el 3· de agosto de 1983, as! como apli

cando nl pago de deudas hasta el 50% de los ingresos de exportaci6n 

de las empresas deudoras. Otro oe¡gnento de la deuda privada, alrede

dor de 2 000 millones de d6lares, ·ya diEponfo de cobertura de riesgos 

cambiu.rios gracias al Progr-Elllla Especial de Financiamiento (reporto de 

divisas) del propio Banco de M~xico. Como operRciones exclu!daa de 

FIOORCi. se pueden seiíulnr dos1 1ma, en donde el gobierno mexicano re

negoci6 ce:rcc1 de 3 000 m.d. ·de lu deuda privl\dn externa, medü~te 1:!

neau de crédito garantizadas l)Or instituciones oficiales extranjerasJ 

y dos, en donde el resto del endeudamiento externo no renegociado co

rresponde a empresas rentables, generadoras de divisas, con lo que se 

asegura su liquidaci6n con el tiempo. ~Ver Cuadro No. 9 

De esta mnnera, qued6 resuelta la crisis de. liquidez de las em

presas nacionales en el corto y med~ano plazo. No obstante, las futu

ras devaluaciones del peno hicieron neces~ria la suetituci6n de este 

Progr:'umit de Cobertura el 17 de enero de 1984, us:!, el Banco de México 

l!Ilunci6 el establecimiento de un nuevo instrumento al que denomin6 

"Programa para la Cobertura de Riesgos Cambiarios correspondientes a 

Nuevos Endeudamientos Externos" • 

.41/ Véaoe SHCP, 1Deuda ~xterna~ Rev. Informe Hacendario MenAual, No, 6 
lrléxico, octubre de 1983, P• 18. As! como, BANXICO, Informe Anual 
de 1983. México, 1984, P• 56. 
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Como su antecedente, el nuevo Progrf\me. seria administrado por 

FIC:ORC:A. &s muy Bemejante en sus oaracter!sticas jurídicas y finan 

ciaras al que estuvo vigente hasta el pasado 25 de octubre de 1983. 

Sin embar8o, se diferenciaba principalmente por lo siguiente: ~ 

A, ~ate programa cubre el principal e intereses de los adeudos, 

proporcionando a los compradores (empresas nacionales) cr&dito 

en moneda nacional·· 

B. Realiza ' operaciones de compraventa de d6lares. JSl comprador 

puede comprar a PICORCA, al ti'po de cambio controlado de venta 

vigente en la fecha valor de la operaci6n, d6lares hasta por 

la cantidad necesaria para pagar el capital del adeudo a su 

cargo, Con los d6lares así adquiridos, el comprador deberá oto~ 

gar al FICORC:A, un pr~stamo en d6lares pagadero en el extranje

ro hasta por un importe igual al de la moneda extranjera adqui

rida del FICORC:A (en los t~nninos del punto D). 

c. Proporciona cr~di to en moneda nacional. JU comprador recibirá 

del PICORCA un cr~dito en moneda nacional para lirplidar el im

!>Orte de los d&laree qun. ada_uiera en loa t&rminos indicados en 

el punto :a. 
D. Reci.be Pr-'lstamo en d6lares. El pr&etamo en d6laree que el com

prador habrá de conceder al PIC:ORC:A, tendrá el mismo programa 

de emortizaci6n que el adeudo y·devengard intereses a cargo de 

PIC:ORC:A, pagaderos en el extranjero por periodos vencidos, cal

culados ~on base en las ·tasas para dep6sitos en eurod6lares co

tizadas por bMcoe líderes. Tambi&n se especifica, que para 

aquellos compradores que deseen recibir por los pr&stam.os tasas 

de inter4s suµerioree, deberihl cubrir al PICORCA un precio BUP! 

rior ~or loe d6lares que adquieran en los t~rminos indicados en 

el'pun'\o B, pero al tipo de cambio controlado de fecha valor en 

!tf V&aee Nafinsa, SNC:, 1 Cobertura de Riesgos 011111biarioe para Nuevos 
~'ndeudamientos Externos~ Rev. Mercado de Valoree, N\lm, 4, M&xico 
23 de enero de 1984. p. 80-82. 
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que se ree.:Lice lt1 operacicSn. 

B. Loº CQ!pradorea deben ou.brir !l. Pideicomieo una comiei6n sobre 

el precio·d• loa c!&larea gue ac!gllieran y sobre el importe de 

los P''I!ª por principal. e intereses de loe cr&ditos que reciban 

4el propio PICOllCA. 

•· Oaa:tribair al Pª'P d• adeudas· en 90nedas.distintas al d6lar. 

La& ftlltaa 4• llOD8da ezVall~era que efectuar« PICOROA aer&n de. 

ll&larea. Por conaigu.1en"8, 'tratllndoee de adeudos denominados en 

o'\ras 80Declas, loa in1iereaadoa p0drihi obtener la cobertw'e re.s

peoti'YB. 811 46laree o bien, pi'eYia autorizaci6n del PIOORCA, en 

la Wda 811 que H"8 d...._in•do 11 ade\ldo. 

G. IYi'Ur .•l otor•tento de llllbaidioa cam.biarios y financieros, al 

aiBllO tieapo que ae proporcione 1111 rlginien de araorti&aci6n de 

loa arlclitoa, •in ~lad.ar el riesgo comercial de loe adeudos 

¡»riftios al aeotor plbUoo. 

H. 11 Pro.;:..., ser« apliaable a llllpJ'•atitoe posteriores al 20 do 

4ioieüre de 1982 7 ciqa oparabilidad inictó· el 15 de febrero 

da 1984. 

Con este Pro111'8118, aa buacaba dar •'ª aegLll'idad a las empresas 

.priYBdaa del pafa reapeoto da f'v.~a endeudamientos y procesos de 

ra1s'\t'ac"111raci&a da.~• ele la clwda.ex"8rna. Sin embargo, era evi

data qae el Benco 4e •Caico l•• oiorp daade entonces, E< estas empri!_ 

saa, 1111. 111lb•idio finanoier0·7 oaabiario como.intereses "capitaliza

blas• para aenir Bll c1..-. lllo DO ai8lifica una aroB!lcicSn "aparente" 

1' aclicional ,..._ al pl'lllRqlllee1io del ICetado, pero sus ef ectoe por la 

oreaoi&l llOD8tal'ia •in rupaldo a0bra loe precios (infiaoidn) no en

caen'tirao una oorrealM)IUl&bilidacl clel lado da lee ampreaaa que reciben 

el inabaidlo·al no 'b'adacine m ... ilrpueetoa, empleo, una re4uccicSn o 

aatabilisaci&l en loa precio• ele los prodaotoe que ofrecen a la socie

dad 1' ~ sal.ario; por al con"t;rario, favorecen la aoWl\llnoi6n de eue 

siananoiae, •in contrapartida. 
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A la lu~ de loe hechos, FICORCA y demdo Programas quo pretenden 

tratar de resolver el riesgo cambiario de las industrias, resultan 

siempre insuficientes. Por otro lado, loe mismos se justificarían s6-

lo para el caso de las empresas medianas y pequeHas con adeudos en el 

exterior, pues no cuentan con suficientes recursos financieros, y por 

tanto no debería incluirse a les empresas más grandes porque de alguna 

forma pueden cubrir este costo ce.mbiario con el producto de sus eXpor

taciones o ventas intenias, as{ como con otros mds depositados en oue!l 

tas bancarias en el extranjero. 

As!, le continua presión devaluatoria del peao dlU'ante 1984 y 

1985 era un ind~oio de que· en la práctica rraoRCA no contribuía a re

solver la situación financiera de las empresao, aun a costa del mismo 

BANXIOO, el cual a pesar de habar pospuesto al problema da liquidez 

con la raprogramaci6n privada con la banca internacional entre 1982 y 

1983, se convertía a la vez en al principal acreedor de estas empresas. 

Bn 1983, los adeudos reestructurados registrados en monede nacio

nal nscend!an a 1 646 980 m.p. y en diciembre de 1985 a 4 024 240 m. 

p., es decir obeerv6 un incremento de 144.4~ j2 377 260 m.p.). ~ 

Hasta 1984, la pol!tica de sobrevnluaci6n del peso, al man~ener 

un r6gimen da deslizamiento diario de entre 13 y 17 centavos diarios, 

las empresas pudieron invertir y acumula~ con mayor productividad. 

La situaoi6n se torno crítica en 1985 y a pesar del deslizamiento 

en febrero da 21 centavos, al gobierno federal ~vo que devaluar en 20~ 

en ~ulio. La deuda reestructurada ea elav6 de diciembre da 1984 al •i.! 

momas de 1985, en 82.6~ (1 820 000 m.p.). 

Bl total de loe adeudos externos de las empraeae privadas aecie! 

da en 198.5 a 18 500 m,d. que equivalen a 6 345 522 ••P• Bn el oaao de 

que no existiera este fideicomiso, los 11 439m.d, renegociadoa repre

sentarían en moneda nacional 5 410 647 m.p. y al tipo de CBlllbio con-

.!JI V&aee Bnrique Quintana, J.A.Zd.i'iige. y Patricia Mufloz,MLa D& Privada 
creci6 93~ aste affo; Picorca se qued6 chico~ Par, El Pinanciero, 
M&xico, 17 de diciembre de 1985, P• 22-23, 
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trolRdo esos mismos d61ares significan 4 024 ?40 m.p. Esto represen 

t11r!a un subsidio implícito del 386 406,8 m.p., doo veces y medio 

el monto pr~euryuestario que el gobierno federnl destinaría en 1986 

-pHra la reconstrucci6n de la ciudad de M~xico. 

Fuera de FIGORCA el endcudnmicnto estimado de las em11reons con 

el exterior es de 7 061 m.d, ~sa c11ntidad al tillo de cambio libre, 

al 10 de diciembre da 1985, ascend{n a 3 293 497.5 m.p. De este mon 

to las empresP.s con mRyor endeudamiento son: ALFA (330 593.9 m.p.), 

TAMSA (125 561.9 m;p.), AVIAM~JC (114 5:?9.6 m.p.), GANArrnA (135 326 m. 

p.), Gruuo lllinero M~xico (60 327.9 m.p.), TOJ,'l'l!:GA (58 438.1 m.p.) en 

tre otras. 

Por otro lado, la dificultad financiar!! de liui e!imre1ms endeua,:: 

das en d6lares, se nos muestra observando la relaci6n de sus nnsivoR 

sobre sus activos, en donde los tiasivos tienen cr.dR VP.Y. m~s '!lérm, Af'1. 

las enipresas con mayor 'flroblom1> fimmoiero son: CANANé:A, cuya pro'!JO!'. 

ci6r de !lasivos/aotivos, es d~ 90.~; ~alhms y Rochn., ele f:.7 ,4;;¡ 

ALFA, 86.8:'; VISA, 86,2"; b.'rop. VillarreP1 1 8:>,?7'\; en tr.into q11;i <in)'r~. 

sas co'llo :b.'RIGSON, ~ATOi~ l4a..11ufacturera, ContnJ. y TMM, lo lmcen con 

más del 70'1o, etc, 

Lns cifras Bl 30 de junio dll 1985, de la BolA•\ M'lXicHn!' d<> V<>l.2_ 

res, muestran (como en los caeos RnterioreR) que dentro de una mneP

tra de 86 empresns importSlltes, son 10 la~ que tienen mPyor deuda 

contratP.da con PICORGA, dest!\Oando ALFA con ?55 :>49.9 m.p. V~RRP. p,1 

Cuadro No. 21. 

lH !>eso del servicio de lR deudft privad!>. sobre <!U P.Atructut•a fi 

nancierP. hR sido dP.termimmte y, de m1mera slmilRr a las fi:-1~.nr.f\a p~ 

blimH' imril lca la distraocicSn de mayores cantidfuieR de tr«b'ljo expr! 

BR<las en dinero, que tienen que ser destim1.dafl al ext<irior. 

As{, el P"8'0 de lR deudP. extern11 privadA he. J.imi tnd1J lA !JIJRib!, 
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lid~d "" re1üi.:>:nr nuevn" inversiones, fuentes de trPhPjo y, contra 

lo eR-perndo, al incor:10rar el "coeto financiero" al precio fimü do;> 

lAs mercanc:!•rn, ha atizado la inflnci~n interna, en el !llejor dP los 

muo:oH, Y en f.ll -geor de los c11sos, hu colocPdo A lPn unidnc'l 0 !0 nrcch1!!, 

tivnr- A.nte el 1t111bra1 111'! 1~ o_uiebr11; El enneurlam).P.11.to oxterr~o hP r.re~ 

do un obRt~cul n qne rP.b"R" lns T)O'iibj 1 i.df.lcles de c1.1·•l rniP.r recuryere

ci.Sn flnna, 

Por su '!l"-rte, si a P.sto aere¡:..\t'!':'l!os que la econo:n:!a mexicani>. 

iniciará un pronP.Po de liberRci6n comercial 111~s acel<1rado por el r~ 

ciente ingreso de nuestro pa:!s al GA!l.'T, lo m~!l seeuro es (!~l'l no to

das las empresas ',;)Uecl.E!n afrontar cambios estructur'lles en. tm corto ·Y 

mediano plazo, 'lHe ].ea '!lermi tfltl exoortar de mPm:ira C!'ecientP. y efi.r.Rz 

en tlfrminos más competitivos·, por lo que r1:1queririln ·cl.9 mife rec11.r"º" 

financieros del exterior (o interno,~) con lo cunl '\lreEJionnr~n KIDi 

con mo;iyor peso sus problemas fimmoif1roe, Ant.e lo cuP.'. FJCORí!·I tiene 

poca viabi l:ictfld y efectividRd en lll tJr~cti CE>., s0·:uv1e p•¡ee n'loa1w.:rio 

reeoolver al ..,roblemn d~l end'!U.damiento extr?rno de lRs P.Mrr<;!'n~. dP. mp

nerA &imilnr al del RP.ctor p1'.blico, de "!orlo que 913 'l)".<'u.entr"n l"E'~.2 

res t-'rminoR en lns YJel?OCiRcionos de ree,,t'riir.turA.ci~11 cie lF.i c•hl if·~·

ciones con el exterior, ya que en octubre de 1987, las em..,resps ~ri

vadas con adeudos re1)rogremr-dos deberan haner fren·te Pl na g<i de l!tF. 

amortizaciones a un costo que se antoja m1fo del dobl.'l Rl actu1\l. 

3,2 La Creacidn de Ingeniería Pinanciera Intern~cionH~ rle M~xino, 

A fines de mayo de 1985, eR cre11dn "legalmente" la empre!rn TnB!!_ 

nier:!a Pinanciera Int'!rri~cional de.M4xico S.A. d'l c.v. (IPI), Ln fi

nnlidnd de estn empresa ser:!R "ofrecer nus servicioR de consultorín 

a e111nre1rn.R t>riwidas y ndblicaa, !)ll.r'l el desarrol 1 o de ntl<ivos proyec

toR y 0 x~aneiones; ln asesoría en onerncionqs com~lejas de intercambio 

de com<ircio internncional; lJt reestructuraci.Sn d'l deud ... s y ¡,. biiilqu.! 
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da de nuevas tecnologÍnll o socios capi talistns para empres!!.A que lo 

requieran, Sn reAumen, dirigirá su acci6n a todas aquellas especia

lidades de asesoría financiera, necesarias para impulsar l!'\ crea

ci6n y desarrollo de empresas, así como nara superar loe problemae 

que las afecten", 4!1 

En el anuncio de publicaci6n, aparece como presidente del Con

sejo de Administraci6n el principal impulsor de la empresa, Carlos 

Abedrop D~vila, exbanquero y expresidente de la desaparecida Asoci~ 

ci6n Mexicana de Banqueros; como vicepresidente ejecutivo, Jacqué's 

Pontvianne, funcionario del banco Lázard de París, y como director 

general de IFI, Jaime Chico Pardo, exfuncionario de Banamex, 

La composici6n del Oapi tal de la sociedad es el. sig11iente: Ban 

comer (donde el director general es Ernesto Fernández Hurtado) y 

Carlos Abedrop, 20 mi.llones de pesos cada uno; Operadora de Bolsa, 

cuyo presidente es Eduardo Legorreta Chauvet, 18 millones; y los 

bancos L1faard de Nueva York, París y Undres, 14 millones de pesos 

cada uno. Totall 100 millones; 58~ nacional (serie accionaria A) y 

42~ extrP.njera (serie B), 

Bl mismo día de la publicaci6n, Carlos Abedrop dio una conferen 

cia de prensa para ampliar la informaci6n sobre la empresa, En ella 

señal6 que "IPI no entraría en competencia con la banca nacionalizo!! 

da, pues desempeñaría funciones auxiliares de asesoría, nunca inte_!'. 

vendr~ sus integrantes como inversionistas directos en las empre

sas, ni se proporcionarán cr&di tos·, ni se podrán convertir en socios, 

Cualquiera de estas tres cosas podría suceder, sin embargo, ei la em 

presa, de acuerdo con s~s necesidades, as! lo determina", 

A pesar de lo anterior, la creacidn de.IPI, tanto en el proceso 

de eu constitucidn como el tipo de actividades y servicios que nreR-

!4/ V&ase Carlos Acosta,"Aun con IFI registrada al margen de la ley, 
la banca se desnacionaliza~ Rev, Proceso, No, 448, Mbicn, 3 de 
junio de 1985, p. 20-22. 



148 

tar~, moetraron violnciones a las disnosiciones loenle11 e~1tableci

dan en diciembre de 1984, y en donde se esllecifica que los exbimqu! 

ron, se anrapiarWi exclusivamente de la intermediaci6n finnnciera 

no bancaria y de las organizaciones auxiliares de cr~dito, 

Asimismo, por tratarse de una empresa mercantil de asesoría y 

conaul tor!a financiera no necesita, ode acuerdo con lfl Ley Roglamen

tnria del Servicio Pdblico de Banca y Crédito, la autorizaci6n de 

la SHCP, salvo en casos es~eclficos de actividades de financiruniento, 

Sin embargo, este ordenamiento dic·ta lo contrario, Dice en sn art:l'.c:!,! 

lo 68 que las SNC -en este caso Bancomer- Mrequerirán autorizaci6n 

de la SHCP para invertir en títulos re'Presentativos del cal)i tal so

cial de empresas que les presten servicios com])lementario:;- o auxili!!; 

res en su administracicSn o en la realizl;cicSn de su objoto", 'l'odav:!a 

mde, el articulo 69 de la miama Ley abúndas "Se requerirt1 autoril".a

cicSn de la SHCP para que las ~NC inviertan en títulos re~resentati

vos del capital. social de organizaciones auxilüi.rep de cr~di to, de 

intermedilll'ios financieros no bP.ncarios, o entidades finu1cieras del 

exterior". Ae!, desde junio do 1985, IPI no ente autorü.ada -,,or :me!? 
dado que no se hab:fa formal.izado la 'Participación d~ Bancomer medir.!! 

te solicitud aprobada ~or esta de])endencin, ni se ha dPter"'linado si 

las actividades de IPI son "social y nacionalmente neceserias". 

Por ffll pnrt!", en el caso de que Il!'I se centrar.{ en r.ctivl.dr ;:;ea 

cuyos objetivos sean ~uoyar con recursos finnnci~ros a la ~lant~ 

productiva y la Tir.rtici!)'-lci&n en negociaciones de reestrur.turP.ciÓ!"' 

de la deud~ externa de une. fome. h?bi tual, estaría entrando en el 

dmbi to de las oreanizaciones 11.uxiliarefl de r.r«di to, especificR"l•mte 

como arrendadora financiera. ?are. ello, rco_uiere de l"- concP.PiÓn 

del e;obi.erno f<:Jde-iü, sil autori'z.aci6n, y 1rnto no ne dió en l!• !lr~c-
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tica, Ademt1s, la '!JOrticipación extranjera 1m el capital. social de 

una arrendadora estará sujeta a las condiciones, límites, proporci2 

nes y requisitos que determine la SHCP. 

r.'n cuanto a la posibilidad que tienen las casas de bolsa de 

partici~ar en el capital de otras sociedades cuyo objeto es auxi

liar o complementar actividades que realicen las casas de cambio, 

la Ley del Mercado de Valores exige que deberdn sujetarse a las di~ 

posiciones generales de la Comisi6n Nacional de Valores -6rgano au

xiliar de la SHOP-, as! como a la inspección y vigilancia de la mi~ 

ma ( art. 22) 

De igual fonna, IPI inici6 actividades sin realizar. tr&nites 

en el Registro Pd.blico de la Propiedad y del Comercio de la Ciudad 

de M~xico. Es decir su creaci6n estaba al margen de.ley. 

tm ln opini~n de un especialista en derecho, el profesor Jorge 

Burrera Graf, sefüüa que la creaci6n de IPI se inscribe dentro de 

ln tendencia deanacionalizadora de la banca que ha seguido el gobie! 

no desde el comienzo d~ su gestión, y con e~lo, trata a toda costa 

de restringir el alcanco de la naciomtliza.oi6n y de hacer .concesio

nes permanentes a los exbanqueros y dem~~ ~a~ticularea, ~ 

61 ~atado que ha tenido una -participación activa.en 1oa ?roce

sos de Renegociacidn de la Deuda Externa del 1>afq, podr{a quedar r! 

legado de e~tas actividades reduciendo ~u funci6n rectora en la ec~ 

n')m!n, i;lleslO nue ai ,'l!ll''>r. tizan a la b!t.nC·'.l internncional el paeo del 

cai:ii tal y lor< in tereaes, ~in '\Ull con el lo se vislumbren cambio.o -pn.

!'a un;• Rolur.i6n efectivfl al nroblema fine.nr.irlro del pah. 

Por lo 1,!lt'lrior, IPI re!'resllnta un 1)HSO Rtrás en el m¡:;r'r.o de 

, ,. nol!ti.c•{ fin•incia.rB. cle1 nE1!P :'·'. ,na., 11 1 "liomo tiflrn'.lo, se circ1Jn:'

cribr~ fl un •rn'JU'~'n~ ct~ rm.1rtura oomnl'lta comf!rci.fll. y i'irmnciera de 

.121 (!orlo'~ ,\cootP 1 Aun CTOn IFI ••• ·llli· T). n. 
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·:rytn.cl.0 R. lllP 1leroavenencii;is del merc•1do fi.m•nci<n'0 intern•-'r.ionn.l, 

·H :'!F1twlo 'llexice.no d<:Jh~ intervenir TJrrr• nrobi?.r l•~ le:-.1id'ld 

d~ este tipo ª" em'.)reflrs f'sf com1ti tuid,,r·, <in vif1bi1 ifü1d y necesi

dr1d '"r" nUA<>tro nr!n 1 ¡UP.!·• es ~ste ~· !'ll noblnción ri_uj.enon reci bi.

r>'ln •m ifl t.i.ma i nflt".nciR los beneficios o !>erjuici.C'R rle r,u O!Jer1>bi

l iduil '111 l.R '?ri1ctic'c!, 

4. Panorama General de la Reneeoci!~qi6n 

La inetrumentrici6n, "90r el rJ!'tP.do Mexic,,no, •Je u11ri. e!:1trptegie 

!'arH lit reee>tructuraci6n de la de•Ada exte-rnn del T)r:.!i• t<Jnni"nt.P. f'. 

reducir la crisie finimciern de M1xir.o d~ncle 1982, brind& nnP. sol!_! 

ci6n temporal y prrrcie1l Rl problemP. de -;J'!.'W" irit-~r.i12.cionnl;·~ del 

servicio de la d<i>tda.¡ esto sucedi6 l)Orqttr.l en l 98 no ~ci~ci.nne" sin.:¡ 

pre fle ltivo presente un fHCitor pol {tir.o rpte condiaiori6 lri-' t?r:ni'lo,1 

en favor dn. los i11tereses dP. ln banc<" eore<>dorr-> .Y, ..,0r t'l?lt,.., ~".I 

aceptaci6n determinó l!I i.m".loRici6n de un mnrco d<l 'l~ud-:i f!Htrbili.:-1 ... -

dor de corte ~qoJ.iber<Jl rP.r.esivo en la l)l)l:Í1-ic·~ 'Jnon6m·~c'' riPe 'l'! 

opone contunde:'\ temen tri a los prop6si tos dn crP.ci.n¡i.nnto ~r ,¡,,.,~rr0 l ln 

econ6mico-110cieü cte pa{rJes en nP.sarroll.o como MéY.i!11J, Áf'Í''Ú'"!lO, 1on 

resultados de lR reproer'i-tmnci6n del rlébi to externo ioon noui ti V09 "!: 

ro m!nimos p1.1es no gl\rantiv.an en el mediano y 1,•i·go TJl''-Zo riy.e 1.wi 

condiciones intPrnHcioneles y la recuTJernci611 11nr,r•''1t11 dP. J as nPci.f:l. 

nef' ind11:-itri!'lizndns normi tan P nuestro nwC· el CU"l'1lb1i.,~ntc de lof 

u1tgos del servicio de la deuda en las condicione'l rm n.11e ne P.''t"h1~ 

ciaron dP. "'"nP.rt> reeul ar. Till blt!lquedn de nl ternHtivqp par11 ref'nl.ver 

el 1)l"obleml'. u'! la r\euda externa, d•rnpué11 de conclv.Ídh ln ren'!l!,OCiP.

citSn, hnn conducirlo 'l m•P.:etro l'''ÍH n anoynrr>P. on J.i'oro« co'l!o el Con

senso de Cartegenn CO"l el fin d.e tratr~r de acordar otron t~rminot> 

r.on la bF.nn" n.creedor<> y lnn orer•nü!!TI'>" finr>.nciel"'>''; o sol.i,ci t'-'.r J.n 
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ayuda de las autoridades monetarias de s.u. de donde eurgi6 el Plan 

Baker y, que a fin de cuentas, tienen un alcance limitado mientras 

no se cambien las reglas del juego entre acreedores y deudores en un 

plano m'e equitativo, en el sentido de flexibilizar políticas que 

permitan no s6lo el pago del servicio de la deuda sino en primer t&! 

mino para la aplioaoi6n de loe ~ecursos prestados en nuestro país a 

su progreso cultural 7 econ6mico. 

Para el ceso particular de M&xico, se debe dar importancia a la 

política financiera dentro del contexto de la política econ6mica, que 

articule mejor loe objetivos para al tratamiento del sobraendeudamies 

to externo con loe del crecimiento 7 bienestar social del pafe; para 

ello, ea requiere de otra estrategia da política de endeudamiento in

terno 7 externo distinta a la oficial. Con rslacidn a la deuda extor

na, diohe. estrategia comprendería loe aspectos m4e relevantes de las 

distintas propuestas para la eoluci6n del problema de le deuda; y pa

ra el ceso da la deuda interna, el Setado deber& reducir el costo de 

de au endeudamiento con la banca nacionalizada 7 en general con· el 

eietomu financiero en aeneral. 

in tal virtud, respecto del endeudB11iento externo, ee busoar!a 

negociar por ejemplos en primer lugar, una moratoria. temporal. al P! 

ge.de intereses con la finalidad de liquidar en unos cuan.toe aflos el 

total de.l.os adeudos de capital (o la mayor parte da ellos) del sec

tor pdblico, l.o cual traería oonsecuenoiae positivas reduciendo el 

d'ficit gubsrnamenta11 da 11BDera conjunta ae establecería un plazo r! 

sonable para que se repatriaran capitales de neoionelee depositados 

en cuentas bancarias en el exterior o de lo contrario el B•tado, ••

diante convenio internacional, expropiaría astes cuentas en favor del 

pafe. Bn segundo luear, truabUn conviene bu11oar romper con el marco 

da ajuste econ&mico impuesto por el PMI, solicitando el cambio en la 

condicionalide.d de loe pr•atnmoo o de lo contrario se haren directa-
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mente con la bnnoa ac1·eedora, pura esto '11 timo tambidn convendrían la 

constituc16n do un Olub de pa!ees deudores ruite la ~inente euapen

si6n de pagos colectiva, Cabe agregar una propuesta m~s nue oomplemen 

tar!ii esta estrategia, y consistiría en. separar la deuda aoumulnda (ar!; 

tigu.u) del nuevo endeudamiento para efecto de su oanoelao16n. 

Para el caso de la Deuda Privada, su situaci6n de endeudamiento 

externo podría tratar de resolverse, siendo empresas medianas o pequ! 

aas, a trav&e de loe diversos meoenismos oreados por el Setado como 

lo as PICORCA; y, por mecanismos directos con la banca internacional 

sin la ne.oesidad da recurrir a Ingenier!e, Pinnnciera (IPI) y de manera 

independiente a la negociada por el sector pdblico para el caso de las 

grandes empresae1 aetas no recibirán aAs subsidio, pues s6lo increm~n

ta sus BBJllUlCias sin que al Bstado o la sociedad obtengnn m~s benet;

cioe del proceso de acumulaoi6n. 

Lo anterior, deberá aconrpnflarse de cambios en las políticas co111er. 

cial y financiera de loe paises desarrollados que posibilite incremen

tar las Tantas de.axportac16n y· obtener nuevos flu~os crediticios de 

la comunidad bancaria internacional, en especial de loa orgenismoa fi

nancieros aultilaterales 1 bilaterales • 

.Bn astas condicionas, el Bstado podr& consolidar los mecanismos 

internoe1 monetarios, crediticios y fiscales, como un todo que, a su 

vez, le permitan a •eta obtener un margen mayor de recursos propios y 

extraordinarios a ba~o costo para impulsar actividades prioritarias y 

de lareo plazo, con ello ea reduoirfa en cierta forme la dependencia 

del ahorro arterno, en espacial su ~oraa de prletemo. Donde jueea un 

papel iapÓrtante la banca nacionalil:ada, controlada totalmente por el 

8etado, y el eietama financiero en pneral; es! como la reimplantacicSn 

del control intagl'Bl. de caabios, ya que da su efectividad en la práot! 

ca y dentro de una estrategia de largo plazo, ee lograr~ combatir me

jor la eepeouleci6n del peso con ol d61ar, detener la fuBft de capita

les Y reducir el riesgo davaluatorio de nuestra moneda naoional, e in-
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clueive abatir las preeionoe inflacionarias. 

De esta forma, serit posible oumplir la estrategia de "orecer P.!! 

ra pngnr" ein sacrificar a la poblaci6n en sus niveles de vida, como 

se na venido dando en el período de 1983-1985 con ln inatauraci6n de 

la política de ajuste conjunta a la renegociacidn de ln deuda externa 

de M&xico, Lo anterior esta reconocido por el gobierno, de ah! su in

tenci6n ahora por cambiar loe t&rminos de la segunda reprogramaci6n. 

Las acciones para lograrlo han tendido a proponer a la banca intern_!! 

cional varias opciones& a) reducir las tasas de inter&e para loe ade,!! 

dos reprogramados de 9 a 6~J b) renegociar parte de la deuda con el 

Club de Paría, pagar ~.l: · servicio de la deuda de . acuerdo con la capa

cidad de pago del pais "fijando un .tope de 30:' sobre los ingresos to

tales de exportaoi6n; y c) diferir parte del costo del servioio de la 

deuda, los intereses o el capital a pagar en 1986, Medidas todas ellas 

positivas pero que no solucionan el problema de fondo, pues continuan 

posponiendo la crisis financiera, 7 se requieran opciones m4s seguras. 

De hect.o estas medidas p ea asten aplicando (febrero de 1986), 

pero porque durBnte loe primeros dos meses ~el presente alto, el precio 

del barril de petr6leo cay6 abruptamente (mde de ocho ddlaree) de3ando 

de percibir el pa!s cerca de 9 000 m.d., y eue requeriaiientoa con la 

banca internacional aumenten ahora de 4 820 m.d. a 9 000 m.d.; por lo 

que el gobierno federal a·trav~a de la SHOP hayan solicitado a la co

llU!lidad financiera internacional la poepoaici6n del pago de 950 m.d. 

~endientes de liquidar en abril, difiriendo eu pago para un aflo dee

pu&e. M4xico deberi dar el primer p'neo ante el agraVWlliento de la crisis, 

Tal eituaci6n ubi?a a nuestro pa!s en una situaci6n de fragilidad 

financiera y la virtual euepeneidn total del servicio de la deuda por

que se requiere la firma del convenio de reeervau (Stand By) con el 

l'MI pera obtener del sistema financiero inteinacional loa reoureoe que 

necesita, Situación a la que ee eetán sumando otros pafeee en deearro-
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llo, como eon las naciones de Am&rica Latina¡ pudiendo entonces darse 

una coyuntura para diRlognr y negociar con la banca acreedora altern.!); 

tivas como lae mencionadas al principio, 

.8n cuanto a la po_l:Ctica econ6mica interna aplicada por 14&xico, 

no se vielumbre.n Ca!llbios de fondo, porque la perpeotiva del gobierno 

cufllldo reprogr-am6 la deuda es mantener el a~uete a la economía y eu 

liberac16n sistemdtica durante todo el sexenio (1983-1:988) y para los 

sieuientes dos períodos gubernamentales. Por ello, el tratamiento nl. 

problema financiero es parcial y deban, por tanto, realizarse accio

nes en aete sentido, o sea cambiar la política econ6mica •. 

Se obvio que las.acciones para resolver la crisis de la deuda 

van m!s allá de la deuda misma y lee propuestas p~ su eoluo16n en

trentan obst~culoe 7 represálias de parte de la banca acreedora al 

interrumpirse los fl.ujos comerciales y tinancieros en paísee deudores 

que no adoptRn una actitud de aumieidn 7 apego a las pol!ticae del 

JMI. Por ello es fundamental el cambio estructural del sistema finn!! 

oiero internucional y en 19neral. que propicie un Huevo Orden Econ6111! 

oo. Bn ello contribuiría M&xico si se decidie~(l por negociar con la 

banca acreedora alternativas mita audaces ~ue flexibilicen sus reglas. 

Nuestro pa!e neceeita ademds acelerar su proceeo de industrial! 

zacidn hacia adentro, o :bien dentro del contexto regioDBl o Clobal a 

los pa!ses en desarrollo integr~dose m&s con ello para desplee;nr C,! 

pacidadea productivas. 

Jinalmente, tambi4n deber& el Bstado tomar en cuenta la opin16n 

de la poblaci6n con relaoi6n a la deuda pdblica, pues baeta el mom&!l 

to no se les ha considerad9, ., ei ee han visto afectados en sus nive

les de vida. 
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IV, LA POLITICA v¿ .i1JU~;'i:r; IMPJ,,>iu"!NTADA A .r'11RUR DS Li< R¿C:S!i.'RUm·ü!tA

CICN m; LA i)l!!UDH. ~X'.l.'C:Ri~A D~L PAn .. 

::le centrarft este capítulo, en primer lugar, en ll< riolíticn de 

aju>ite ocon6mico dentro de la estrHtegiH de desarrollo seguid<' durr.!:!_ 

te 1983-1.985; y en segundo, la '!>ers'!>ectivP. par!' eda pol:l'.ticH en 

1986. Al final ue hRrfi. una ev1üuHci6n pHr!l. el periodo 1983-lSoó. 

l. La Política de Aju¡¡te en el MHrco de la b:strategia de Desarro

llo Econ6mico y &ocial 1983-1985. 

Veremos primero los prop6si tos de ln l)reE>ente ndministra.ci6n y 

luego los resultados en la l)ráctica. 

A, Los Propdsitos. 

Desde que el gobierno clel presidente l\iiguel de la Madrid tom6 

"!l'lsosi6n en diciembre de 1982, el Progra.mf. Inmedinte> de Reor·denar:ilir, 

Económica (PIIIB) ha consti tuído el instnmento fum\1-.mental de lfl po

l{tice econdmicH de la actual nclministraci6n. :iu ')>T'ef.en t;aci1fo f.l':l 

'Precedida de un dm'!>l io dia{p.6stico sobre lfJ si'tmwi6n ec·m0mi C:P y í1 
nnnciera del . pé\ÍS y fo!'!ll6 parte del dü1curi<o oficinl el lo. u e d.1.

ciembre de ese año. Partía del reconocimiento de h grave crii'>is por 

la que atravesaba 11,éxico, debida a causas estructur111es ~, de coyunt!! 

ra. Donde las '!>rirneras, de origen interno, er¡¡n l:o.s 11As .J..mportantm; 

ya que se incubP.ron a lo largo de varia:; démidau y en donde tiU!lbiér. 

particionron la "inflexibilidad" y las "inconsistenciu~'" de noliti

cas econ6micns anterioreA, Bl PIRJ se inAcribir!11 entonces dentro de 

un marco a;eneral de plnneaci6n que el EstRdo mexicano trr.'tttrín de i!!l 

'!>lamentar nara sunerar las dificultades exifitentes a finefJ de 1Y82 y 

abrir una l!alida del na!s hacin unit sociedfld "mds ig1.1r'li trtrif.,". Ln 

estrntegie. econdmica y soci1'11 se centr6 a.sí on torno t< dos 11'.nens 

básicas1 un11 de lleordem1ci6n ~con6rnica y otr!i de Gr'llbio !!!H tructurnl, 
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A.l La Heordem>.ción C:con6micu. 

Al inicio de esta adminütrt1ción, se plantearon en el PiltC: 10 

puntoH que conteníwi las orientacioneu estre.tegicaP. nvrn enfrentar 

la crisis financiera, y se prooonÍ<in lo nieuiente: 1/ 

1. Austeridr.d del gasto pliblico y rc!orientHción de las inversiones. 

2, AcelerHr el proceso de reforma fiscal y de los ine:resos de lEts 

einurefms del t!stado. 

3, flloderación salarial y de las utilidades. 

4, Protección al empleo y al abasto no~ular. 

5, Apoyo a la planta productiva para mnntener los niveles de ocup~ 

ción. 

6, Reestructuración del sistema financiero. 

7, Fomento del ahorro y el mantenimiento de lt;. estabilidad cambia

ría. 

8, Refor~emiento del principio de rectoría del ~atado. 

g, Proteger y nrecisar los ámbitos de los sectores social y priva

do, uujetándolos al inter~s udblico, bajo un reg:imen de econo

mía mixta. 

10. Reestructuración y simplificación de la Administración Pl1blica 

Federal. 

Para llevar ~ efecto estos 10 puntos, el Bstado mexicano proce

dió en parte con ln inismti estrttteeia seeuida seis años antes, la cual 

buscaba conservar lfl. rectoría del 3studo medifmte ln centralümción 

de las deciEnones de ool!tica económica en el Bjecutivo Federal. r,a 

instrumentación de esta política, tambi~n de corte neoliberal, sujet6 

101:1 to9ec f;EüAriales de manera mi1s estricta, seeiin los nlnnteamientos 

señal11.dos en las cartRs de in tenci6n enviadRS al FMI, justificando la 

ausi;eridnd presunuestal mediante un ui•o m~s racional de lo~ recurso~ 

teniendo como [11J..ÍH la renovación moral de lof' funcionarion. 

JJe esta formh, el plano político determino loo campoH económico 

1) V~e.~•e Miguel de ln i<Iadrid, PlP.n ilacional de lJei:arrollo 198J-1Yo8, 
i:.ecrete.rín de la Pretddenciu. 1oiéxico, mayo de 1983, p. 111-149. 
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y hd1:linistrativo en nuestr·o l)HÍ~~, 

.i::n el plfmo econ6mico 1 se bubcÓ cont,olidnr lrte accione¡; bajo ur, 

marco de "-planeación democrt'ttica" como unit continuF. ción y SUlJer1tci6n 

de esm1 acciones en este cr1muo; nero que en lo fundEmentP.l seguía 

siendo el mir,mo esquema olanteRdo para el l)er:!odo 1977-198?, sólo 

que avl:'.nz6 más en el terreno de la liberP.ción comercial y de la eco

nom:!u en general (al sustituir en mt!.s del 61"' de loo productos AUje

tos a la te.rifa e,ener1i.l del impuesto nor importaciones " otro de arP.!:), 

cel y las gestiones a fines de 1985 oara ingreoar al GA'd'), 1Jreten

ditmdo impulsar mds los proyectos de exoorteción de em'!lreliab con cHuJ:. 

tal nacional y extranjero, claro que apoyándose at!n en lo~ inerebos 

por ventas de exportación de petróleo.(Al respecto v~ase el inciso 

2 .1 del Capitulo II de este trabajo) 

Por su parte, en el plnno administr~tivo, las disl)osiciones se 

abocaron a continuar en el proceso de reestructuración <le 1<1 econom:t'.n, 

Para ello, el ~stado hizo uso de cuatro herramiel_ltas le!'.ales: 

A. La Ley de Planeaci6n (D.O. 29-Dic. 198?), la cual f'Usti tuye n. la 

anti~u Ley de Pl1meaci6n de 1930. A trav~s de la mü,me se uuPca cooE 

dinar mejor las acciones de plHneacicSn entre las entidP.des feC.erati

vas, fortalecer el pacto federal y el munioioio libre, onru. tratar de 

alcanzar un desarrollo equilibrado donde se oromueva le. deoJcentrélli:I,"! 

cicSn de la vida nacional de acuerdo con los linePmiento[; del .?lun lfa

cional de Desarrollo, el cual fue aorobado en mayo de 1933. 

Dentro de la elP.boración del ?lan tuvieron narticipación las ::;e

cretP.r!es de Hacienda y Cr~dito Pdblico y de Progr&~acicSn y Presupue~ 

to para la definición de las políticas financiera, fiscal y crediti

cia, As!, en el cHmpo esl'lec!fico de l& deuda lfl. SHC.P úeberá verificar 

que las OTJerncioneu en que se h1Lce uso del cr~di to p'l1blico l)revean el 

cum~limiento de loi; objetivor; y nrioridi~des del Plpn y los Progrrunns, 

en es'lecial, el Programa de FinP.ncüuniento ~mra el .:Je1J1UTollo 1984-19od, 
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1JU\Jlicado lin ago~·to de 1984 (PHCíl:d.<'I.<J3). 

Ad:ni:orno, un lt Ley se mencionu que dentro de este l.>iste,nl". Nt>

ciom\l do ?lAnee.ción tendr!rt 1Jreeminenci!• ln onrticioRción y consul 

ta poi;nü.1!.l' de las diversus clases tiocinleG del pa!c;, 

B. La Ley Orgánica de la Adminbtrnción Piiblicn l"ederpl (D,O. 29-

Dic. 1982), con la cuHl el r:obiuruo federiü '"e uroouso LP re!letruct!l 

r1o>.ción de las entidHdes y ore.i·nitimos 'li1blicos con ln finalidad de co!!_ 

tinuar simolific;•ndo accioneR y árens funcion11les evi tundo con ello 

dur¡licticiones, irn! como buscRr la reubichción de nctividftdes y crear 

otras nuevas en base al nuevo esquema de "plnneRción democr~tici~" más 

acorde con la realidad y loo objetivos de desarrollo econórnico • .O:ntre 

las novedndes que trajo ln reestructuración fue 1.a ere.ación ue lr• :,e

cretar!P. de lR Contrillor!H General de ln Federación (SCGP), h. cual 

al coordinl:lrse con la t>PP y dernds de!)endenciH~: y ol'(f'.nitimos ü.Pl sec-

. tor :JÚblico tri;.tP.r:fon u~ buscar mc;yor eficiench'. en .f;ll uso rncional 

de loa recursos presu~uentales y evi tnr con ello· u•'>,vi.i;cb:iJ!' il '3 '.:t

les Y. derroche improductivo, de conformiui-d con lon riroo6cJi. to:. ói< L1c 

renovaci6n morp.l, 

C. La Ley de Prei;unuesto, Contnbilidr-.d y Gasto Ptlblico ?eder!:l ( il. 

O. Reformas y adiciones al 14-~ne. 1985) , que se comi¡lem•m k con lnB 

anteriores y, que en lo princi;ial no ha f:ufrido c1•rnbios en "u conte

nido y el sentido pnr;• lo cual fue creada, 

D. La Ley General dti Deucl1t Pdblicu (D.O. Refor1mw y 1,dicione1:; 28-

Dic, 1983), cuya inE'trumentHciiSn se nboct·.r!;, P. lo dis!luerto 'lOr el 

&jecutivo Federfll en la Ley de lngresoi.. y el PRONAJ:o'ID& donde 1,e ef

i:iecifica que las nuevna contrnti;.ciones lle nr&stamo,; aer1m m:!nir.ias y 

deboran comiiderarse comnlementerias de lor. ingre!.iou ordi:,P.rior· del 

&str.do, 

Ahortt bien, h: noHticw. de endeud1 .. ,niento dentro de lh ;iol:!tica 



159 

fimmcieru gubernamen tiü buscn propicinr un finnncüunien to L'nno del 

d~ficit pliblico UT)OYF.do en mnyor medid« con recursos i:iternos. 

C:n el PND y PRONAFIDC: se menciona, "en los pr6xirno:i ano:-·, la n,2 

líticn econ6mica se propone hncer frent9 a los requerimientos de fi

n1mcü1:niento del desarrollo, sin exce:;ivn crenci6n monetariFt intentt'-!! 

dCl (!Ue P.1 ri t'no de crecimiento Be mi-ntenga a nivel inferior H 11-. tasa 

de crecimiento estimado rlel Piil a preci:ls corrientes¡ r.s! como una m~ 

nor utiliz;>.ción relativH de crecb.to externo, estableciendo un equili

brio ndecumto entre lrrn necesidades y los recurl:los dist)onibles", 

"Pare. logr-Ftrlo se bu¡.;ce.r!a recobre.r y fortalHcer lt1 C<,\Htcirlnd de 

ahorro in torno, sea l)i1blico, medien te reformas fif;cale1o1 que mejoren 

11•. rect1udaci6n y eviten la evasi6n impositiva, as! como actu<:lizaci6n 

de precios y tarifas pi1blicos al tiempo que se reducen y rucionalizvn 

los gastor-< presu-puastales. Conjuntamente, en el plRno financiero, Re 

!lreten1le fiaanciar de mrmeri; Bana el d~fioi t -¡ii1blico, Rpoyar el snne!J: 

miento de lRs empresas urivada11 y dinamizur la canalizaci6n de los 

fondos "!l¡-.ra el creci:nionto de los sectores prioritarios, mejorando la 

ca\)t1<.ci6n de ahorro y J.n intermedi!-1ci6n bancaria tendiente a impulsar 

hast~ los ,royectos de lnrgo plazo y el desarrollo de los mercados de 

dinero y capi tul a trav~s de t!lfms de inter~s realistas y flexibles". 

Por otra parte, dentro de la política ligada al sector externo, 

el endeudamiento externo girttr~, en el corto plazo, alrededor de su 

reestru.cturaci<S'n y rehabili taci6n, a fin de reducir la presi6n de las 

amortizaciones ya c¡tte los int9reses. y eastoH del Bervicio constituyen 

unP. car~. excesiva para l:rn fimmzw- plblioes y privadas as! como para 

" la balanza de n~goB. El nuevo endeudamiento externo d~bera ser en ma

yor medida proveniente de Orgn.nü1~os Finnncieros Internr1cionales mul

tilRterales y bilaterales, reduciendo de manera relativa el correspo!! 

diente a b1•.ncos 1;1ri vado:o cor.ieroiales. Y 

y V~ase 8ecretarír. de l'-1. PretüdP.ncir.1, Programa Nacional de Financia
miento del jJest1rrollo 1984-1988. li1~xico, agosto de 1984, P• 96-130. 
Y biiguel de la Madrid, Plan tluciomü ... Op. Cit, p. 183-200. 
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Pinalmente, si se atiende la concepci6n ~ibernam?.ntal y su pr2 

gra.'lla econ6mico, le. auateridad es impuesta nor ll\ crisis y va más 

allá de h. reducci6n del guoto y d~fici t ni1blicos, inscrib:!endose 

en un "pro ce so continuo de mejoramiento cuali tn ti vo del :nrme jo y 

aaie;naci6n de los recurf'on" en el corto y mediano plazo, 

Supone, ademifo, que la a1-1;steridad "adecuadamente aplicada sobre 

bases de equidad", '!lermitird avanzar en lA. reestructuraci6n de la 

economía y eupex:ar sus desequilibrios "dentro de un r~gimen democrih,! 

co, con un programa s6lido y consecuente con los principios origina

les de la Revoluci6n", para ligarse as! a cambios estructurales pro

fundos. 

&n el PIRE se insiste en que el ajuste al que se sometería la 

economía mexicana sería sobre bases de equidad, particularmente en 

cuanto al costo social que implicar!A.. 

A.2 81 Cambio Retructurel. 

Esta secunda línea. de eatr1.tteBia persigue inici!U' "ambi•):; rlf' fo~ 

do en la estructura econcSmicn con lR perticipr.ci6'1 11Ct.j ve de ]y soci3_ 

dad en el yroceso de desarrollo, Se basa en seis orientt:CiOM!J eener~ 

les que dan lug!'r a las acciones globales, sectoriales y region~les; 

dichas orientaciones son las siguientes: 

l. Dar prioridad a los aspectos sociales y redistributivos del cr~ 

cimiento. 

2, Reorientar y modernizar el aparato productivo y distributivo, 

3, Descentralize.r en el territorio laf' nctivid·~dnp T1T'od•.1ctivP.s 1 

loe intercambios y el bienestar social. 

4, Adecuar lae modalidndee del finnnninminnto R l~s nrioridades 

del deAf1.rrol lo. 

5, Preservar, movilizar y proyectar ol potencinl de Desarrollo Na

cional. 
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riul e i;UlJUJ.f".nr el sector socilü. 

J)e acuerdo con lo rmterior, lu estrF1tegia deb{n b<mtar las ba

sen pt>.r:·. w1 crecimirmto ~·.mo y »Of;tonido ciue <leuía orolongur~e máB 

all~ del i;iresente sexenio¡ apoyado en li>. reulillaci611 de accionet; te!! 

dientes n vencer lP.. crisiA ei:tructurnJ. y de coyuntura e iniciPr cam

bios ctuüi ta tivoA sobre lHB etitructuras econ6mica, política y soci•tl. 

B, Los Resultados. 

Se analizará.Ji primero dentro del contexto macroecon6mico, el e.§_ 

tancamiento con inflación¡ y después la agudización de la crisis fi

nancierH dentro del proceso de endeudamiento al interior de las finag 

zas pÓ.blicas, 

B,l Bstanca.miento con Inflación. 

El panor!JJJIF. de la econom!a mexicanR durante 1983-1985 mostró una 

t<:1ndencia de l'l~.rcada depreeidnen el primer afio de este período, obte

niemlo un11 t1~e1· de -5.3)<\ en el PIB a precio8 constantes, pare luego 

seGUir otr:t de crecimiento mo,lerado y continuo en 1984 de 3.7'/. y en 

1985 de 2, 1i~ que contrpsta con las tasf.lB de cli1ec:i.miento del período 

1980-1981 cupJldo se alcanzaron niveles de 8,3:' y 7,r;ffe respectivamente, 

Lo anterior, muestra que la crisis finsnciera no ha permitido a nues

tra economía una recu~eraci6n con niveles adecuados de crecimiento, 

más bien lo conducen al estancamiento y los avances logrados tampoco 

contribuyen u solucionnr 108 desequilibrios estructure.les re[9.onales 

:r Hectoriales, Vér las Gráficas 2 y 3 

LA. ¡mrticinaci6n de lou sectores econ6micoe en el PIB durante e!! 

tos trec aiíos, obuerv6 lo siguiente: el fJector de 1;erv:icioe y el man!! 

f~cturero contribuyeron en 1983 con el 56,5% y 33,g%, curuldo en 1982 

lr, hi.cillron con 56,27' y 35~, es decir, ladepresicSnque se acentu6 en 

lSfl:' Flfect6 lieeri,mentc nl cector industrial, terciarizunrto mi1e la ec_Q 

no:n!a; yu en 1984 y 1985, 111 recuveraci6n del unarato vroductivo oerm!_ 

tió t'Lt.ncmtur lr• ue.rticin1wi6n de la industria Hl 34,2% en 1984 y 8e ª!!. 

timh en 34.3% en 1985 1 aumentando la correnpondillnte P. Herviciofl, 
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~n cambio, en el sector nrimario, la recuperación económicu nwnentó 

lu participación de este s~ctor en el PIB deode 1983 al 9.6% (82 131 

m.p.) cuando en 1982 se obtuvo un 8.8% (79 822 m.p.), pero reduoi4n

doee durante 1984 y 1985. (Ver las Gráficm.i 2 y 3) 

Otro indicador, la inversión nricional, demuestra además que esa 

recuperuci6n modesta es frágil y aparente, En el trienio 1983-1985 

se l'la l)roducido una ca!da de la inversi6n total del pa!s equivalent.e 

al 28%, con.respecto al trienio 1980-1982. Las peque~as recuperacio

nes en ia inveroión eutre 1983-1985, no compensan la p6rdida en el 

volumen real de la misma desde 1982. La inversión total en el trie

nio 1983-1985 fue de sólo 439 109 m.p., cifra casi inferior en 33~ 

a la reeistrada durante el trienio de 1980-1982 cuando esta sumó 

614 103 m.p. a precios constantes de 1970. Tan sólo entre 1982 y 1985, 

la ca!da fue de 17.4~ al pasar de 190·302 m.p. a 157 157 m.p. para 

asoH ~.ños. Dicho estimcruniento de la inver~ión tuvo efectos recesivos 

en la uroriucción del E•ector manufacturero, el cual H pesar de numsntar 

tlU purtici?ución en el PIB en 1934 y 1985, en realidad, m?straron una 

C!'.:!'.iiE, frente a 198.?, 11ues en 1984 la uroducción manufa.cturera creció 

4.7% re$?acto a 1983, ~ero comparada con 1982 la ca!da es de 3%. :JI 

OficialmHnte se señala que la recuperación fue alentadora en 1984, 

pues la '!)l'OduCciÓn creÚ6 tres Veces más rápido de lo nnticipado 1 deb,i 

do ·P. la mnyor 1lHrtici1mci.6n de l!l. inversi6n '9rivada, sin embnrgo en 

el l.o contribuyeron, l"'- 1101:1'.tica monetP.rin exn•·.naioniE.ta de los 111 timos 

trae meses de 1984, es decir, inducida. por un mayor C'ft!'!to· ndblico, AR!, 

mientrato li1 inversión nrivadn :nontró .ciertfi !)stabilidRd en 1983 y 1984 

"?f•.ra 1985 cr>.Jció en 15% (de 87 436 m.'lJ. en 1984 P. 100 .551 m.p. en 1985). 

ifa cambio, l<-. inver~:i6n '[)ttblictt hn t:e1;1.üdo unn tendencin declinr.nte al 

piwar lle 98 ?ól m.o. •m 1981 n 84 29? in,p, ·~n 198? y a 5ti 703 m.p. en 

'}¡/' '/~ase SPP, 0hite:nt< de Cuentlw Nacionnlflfl, Indicadore1J d·., Inver1üón, 
J.i~xico, 1935. ~· Criterio:-i ch Pol!tic1· .~conómica nar!< lu Inicintiva 
d'l Le dJ.l In ercoH el Presuriuento de J esou de lrt l''edernci&n, 

· '1(·.r".\ lo;Jó. , xico, diciembre tl'3 1985. 
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19'35 1 o toe!\ unt!. Cl•:l'..1é' de 4~, 3% ref'uectoj E J. S,Jl ,y dtl 3-<, 7'1; fr~nte !'. 

l~,8?, mo:;trf!l1ÜO !':Slo en 1984 uun. li11s1'« recu.,eraci6n de Q,ó~b con rs_ 

lhci6n e: 1~83. Lo anterior ,fomueatra ,~.,.te ln uul!timi úe i·.juc<te h!o'. 

bU(iC!!.dO ,1\éL'ltentH' lH UCUJnUlHCiÓll del ,;;ctol' tJl'iV!\dO t11Íflni.ras «e limi

ta~ mlltHs de infrue1~tructurP. y bienestt:tl' nocial P. trHv~s del g<it:to 

pi1blico, ?ero lo mús inniortHnte en que er tas cifrafl revel1!n un griwe 

rie:;go "!lnra el pa:l'.ti de qU(J no pueda reuliznr ltc reconversión indus

triP.l que necesite! ?ar11. poder com¡¡·~tir 111!nirnainents en "11 comercio iJl 

ternr;cion<:il con loH i;iu:l'.see desarrollados dado su reciente int:reuo al 

GúTT, 

Por su parte, la inflación, que se Qens6 reducir de niveleH cie 

98.8% y 1201' en 1982 a otros de 60i', 40% y 35~' pnr!l 1983, 1984 :¡ 1985¡ 

sólo se lograron nbatir en 80.2:', G0.17' y 63,41' pH.rit enou f>ños. Ad., 

como yuede observEirtoe a uesar de lHs P.ccioneu orientarlan !'. inf:Luir en 

lP. darnandF. y lt\ oferta a .trav6s de loto. preci.1•i, C\Ue .Li , J.¡.;Unc;. fo,•r¡¡ 

impidi~ron la hiperinflnción, se les 011on!a la "!Jol!tic1t rt•dl."ietiv:. 

del gauto p'l1blico, la que Rl a;nnlil'.rse y din-c,·ü~ i·rro.: u·~,. 1s'E:nec.,.;1:·. 111 ~ 

siones inflaciom ... ritta y el •.:obr•rne.lenta:nie:1to11 de 1~ 'laon<1mÍh 

Así, a ')9Bttr de 101:1 nrooósi toe tiel di'.!curt:o nol!ticc·1 •.:ue •a,>i,er~n 

la bi1squeda de la sociedud ieutüi taria, l!t "lOl!tici" ch: c•Jntenció:i. sHl~ 

rial y la infl!lción incidieron en el 1JOder de comnrci :1 ul nivel tle v_!, 

da de la ooblnci6n • .31 producto -oor hai:>ittmte qu'.l declin6 en 3;~ on 

1982, se redujo en 7 .4?' en 1983, se recu.,er6 O .8'..; en l ~·34 1Jl!l':•. Hettr.§! 

mente volver 1\ cRer en 1985. Otro .Lndicndor, el sai. .. rio Mfr,iw ciefla.2_ 

tado con el indice de preciofl P.l coni;wnidor muesi;r¡, qu.i o~ru 11u.; fEtm! 

lías con más bE<.jof; ingresoe el. deterioro qv.e erl!- ya üe ic;:;;, en 1982 P.!:!: 

ra 1985 era de 80%. :fa t~rminon d, em'>l1:10 ¡;e lorró mrmtener el r'!irno 

nivel que imnerabt·. m 198:> '!>ero, no obi.tttnte, vio c'I'ec"r e:!. de1::e11::ileo 

abiurto ctue aunPdO !il crecimiento de lH pobl1·ci61, econo .. 1icP.mente acti

va nuefl el crecimiento no fue f;ut'icientf;l oi;n· aboorber llt fuerzu de 

trabajo. 
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Ahor11 bii.m, 111 crisio finPnciera se demuestra tambi6n nnuliZ<:i1clo 

loa rubrou de la balanza lle l_)e.gos: (en adelunte véase el Cuadro B) 

im li. bl1ll•nu1 comercial, el ealdo neto fttg nositivo y oun~r6 

el nivel de 198? que tJra de 6 792.7 m.d,; par:-. <1.lcanzar otro1-. dll 

13 761,1 m.d, y 12 799,3 m.d. en 1983 y 1984; en 1985 el saldo fue 

menor, de 8 406 m,d, iln estos ;t'eiml tadocJ c,:ontribuyeron doi; factores, 

la recuueraci<5n de las mwiones industriali:z-a<\as ·en 1983 y 1984 y la 

uarticipucicSn de liderazgo del sector:- pt1blico en las ventas de expo,E 

tacicSn, donda el petrcSleo aportcS la mE<.yor oarte pero . con una tendencia 

a la baja, de 74% en 1982 a 66", 62% y 67.1~ en 1983, 1984 y 1985; sn 

cambio el Rector privado incrementcS sus ventas no petroleras de ?.2.4% 

en 1982 (4 752.3 m,d.) al ·31" en 1984 (7 452.3 m,d,) destacando lus 

manufacturas que en los mismoi:: fliios se incrementcS lle 14,2~ a ?.2.7%. A 

_pesar de lo nlentador de estos resul tadob, existil:lron factor1rn exter

nos que determinaron en parte el coinport¡•miento de lh~' ex:iori;¡,cione!l 

nacio'no.les, ent-re ell11a e~· proteccionis!no comercial y lo. caída ele los 

·yrecio11 y el volumen du las materiae 1J!'Íln!la. Fact'or·~tl que s;i hir.i'3ron 

mlla evidenteu en 1985, ya que si,pifico-tron vne. r·~ducci6E de .:.ngresoa de 

4 394 m.d, (que inchqen 2 000 m.d, por 'l>etr6leo y 1 800 rn.d. por man!_.!: 

facturas) de ah{ el saldo reducido en la balam:a comerciel en este iu1o• 

Del lado de· las importaciones, se observa que durante 1983 contribuyó 

en el aaldo positivo de la b11lanza comercie.l el corte dr<tstico de lris 

compras for~eas tánto en el sector pdblico (20.3~) pero m<ts en el se~ 

tor privado (47.l~) ya que las compras en general cayeron 42,2~. Para 

volverse a incrementar en 1984 en 34.8" respecto a 1983 al p<.5ar de. 

8 351.l m,d. a 11 254.3 m.d, y en donde tuvo m&yor participaci<5n el 

eector ~rivado al incrementarlas en 51.~, de 4 254,5 m.d. en 1983 n 

6 464,6 m.d, en 1984 y el sector p\iblico en u6lo 11,2% de 4 306. 5 m.d, 

a 4 789.7 m,d. Asimismo, dentro de las compras del sector ~rivatlo de~ 

t¡tean las de bienes intermedios, reduci~ndoee la& de bienes de con~urno 

y en un menor grado l!!.s de cupital. Sin embargo, en la recuperaci6n 
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CUADRO -B-

PRINCIPAi.ES RUBROS Y SALDOS NETOS DE LA BALANZA DE PAGOS J'/ 
19a2 - l9aS 

(Millones de D6lareslV 

Conceptos 19a2 l9B3 1984 

CUENTA CORRIENTE -6 221. o 5 323. 8 3 967. 4 

Balanza Comercial 6 792. 7 13 761, l 12 799,3 
Balanza de Servicios -13 309,9 -a 738. 6 -9 2oa. 6 

No Factoriales aso. s 621.4 l 009.0 
Transformación as1. 3 BIB.4 1 155,3 
Turismo 618. 2 1 lB3. 2 l 307, l 
Transacciones Fronterizas IB3. 6 - 37.3 - 195.0 
Transporte 6B2. 9 - 351,9 - 256, 2 

Factoriales -12 458. 5 -9 360.0 -10 217,6 
Utilidades Remitidas 620. 7 la4.0 241.0 
Utllldades Reinvertidas 770.4 197 .3 215.3 
Intereses 12 203,0 10 197,5 11 856, l 

Sector Banéario 4 711, 4 3 5B5. 0 4 284, 9 
Sector No Bancario 7 491, 6 6 6ll, 7 7 571. 2 

Público 4 921, 3 4 291, 7 5 192, 5 
Privado 2570,3 2 320. o 2 378, 7 

CUENTA DE CAPITAL 5 754. 1 - los .0 -1 576.0 

La190 Plazo 15 205, 5 7 283. 3 2 629. 1 
P"slvos 15 070, l 7 507.1 2 BlO, 7 

Sector Bancario 1as. 5 1 301. 0 371, 6 
Banca de Desarrollo 2 402. 2 - 108. 3 799. B 

Disposiciones 3 550. 7 961.0 l 461, 7 
AmortL•aciones -1 148. 5 -1 069,3 - 661,9 

Banca Comercial -l 615. 7 1410,l - 42B,3 
Sector No Bancario 9 492, 6 3 646. 9 2 439. 1 

Público 6 470, 6 2 640. 8 l 661, 5 
Disposiciones 10 549.0 6 060, 9 3 352. 6 
Amortizaciones -4 070,4 -3 420. l -1 691, l 

· Privado 3 014,0 l 006. 1 777.6 
Inversión Extorna Directa l 653 ,3 460,5 391. l 

Corto Plazo -8 448,5 -e 389, l -4 205, l 
Pasivos -s 930,9 -s 065.0 -1 838. 3 

Sector Bancario -1416.l 339, l 333, 6 
Banca de Desarrollo - 762. 3 344, 4 176.0 
Banca Comercial - 653. 7 - 5.3 157. 6 

Sector No Bancario . 276. 2 -2 845, 7 -2 171.9 
Público - 589,8 9. l 25, 3 
Privado 866, o -2 854. 0 -2 146.6 

Activos -2 517. 6 -3 324. l -2 366, 8 

ERRORES Y OMISIONES -5 270. 8 - 917, l - 150, 7 
BANCO DE MEXICO 

Vartacl6n de Resocva Brutal/ -3 184. 7 3 100. 9 3 200. 9 

NOTA: Esta prosentaci6n corresponde a la nueva closif!caclón de BANXICO, 
V El decimal de las clfras puode no sumar el total, debido al redondeo. 

1905 !Y 

-52, 3 

6 079.5 
~6 455,0 

450, 7 
976.9 
BOS. 2 

- 292.0 
- 231. 3 
-6 905. 7 

344. 2 
219. l 

7 647. l 
2 1a7. 4 
4 B59, 7 
3 395. o 
1464.7 

-2 893. l 

- 562.4 
- 488. 3 - 406. 7 

413. 3 
l oal.7 - 668, 6 

- 819.8 
81. 7 
92. 7 

1 602. 6 
- 1 695, 3 

11.0 
377. l 

-2 330.7 
-1325.9 - 652. 7 
- 409, 6 
- 243. l - 673, l 

82. o - 591. l - 722,0 

- 755, 4 

- 2 344, B 
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1985 !¡/ 

541, o 

B 406,o 
-8 316. 6 

445, 3 
1 2Bl. 5 
l 051. 7 - 413, a 

- s. 6 
-B 761. 9 

3B6. l 
231. 0 

9 917, 1 
3 677 .6 
6 239. 5 
4 334, B 
1 904. 7 

-1 276. 3 

294.9 
530, 2 
479. 7 
717.0 

l 570.4 
- 853.4 
- 313, l 

50,6 
a.e 

1 997.0 
-2 005. 8 

59,4 
490. 5 

-1 571, l 
- 712.0 

87, 7 
54.8 
32.9 - 799, 0 
0,4 - 800. 2 

- 859.0 

-1 68B.3 

-2 423.5 

l/ Resecva comput,1da con al criterio del Fondo Monetarlo lntornaclonal, m6s Ja plata, Las --
tenencias de oro astan valoradas a 42.2 dólares la onza, 

y Al 31 do septiembre do 1985, 
!¡/ Al 31 de diciembre do 1985, 
V Cifras Prollm In aros, 

FUENTE: BANXl¡;¡Q,'lndlcadoroH do.~~ Reogrte Tr!mggtral. MéK, Abril 1986, 
(Elaboracl6n Pro •la) 
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econ6mici>. de 1984 (y mtts adel1~.nte en 1985) fue determinante el i.umea 

to de lEis im•iortH.ciones, i:iero si observumoB loB niveles de comprhs 

durante el lapso de 1980-1982 se notará que los niveles fueron muy 

altos, de 18 832.3 m.d,, 23 929.6 m,d, y 14 437 m.d. para 1980, 1981, 

y 1982 donde el 13eotor privado tuvo mayor pe.rticipncic5n y fue po;üble 

obtener al tas tasas de crecimiento en la economía, Por lo unterior, 

se concluye hasta aqu!, que la economía crecic5 de manera insuficiente 

ya que esta depende en un grado elevado de las imoortaciones, en esp~ 

cial las d~ capital, de ahí que dicho crecimiento sea leve y aparente, 

por lo que, para obtener tasas más altas en el PIB se requiera un fue! 

te apoyo a la política de sustituci6n de importaciones de bienes de c~ 

pi tal. 

Con relaci6n a la be.lanza de sorvicio>J, se observan reaul tados º.9. 

sitivoa en rubros no factoriales, destacando el rengl.6n turístico cuyo 

saldo neto mejor6 en 19o3 (l 183 •. 2 m.d,) y 1964 (1 307 .1 m,d.) super!!!! 

do al obtenido en 1982 (618,? m,d,), s6lo en 1985, la recesi6n económi 

ca ocasion6 una reducci6n del'aaldo en 248 m,d, para situarlo en apro

ximada.mente 1 052 m,d,; asimismo, se redujero11 los gawtoa de alquiler 

de transporte (fletes) de -662.9 m.d en 1982 a -256.2 m,d. en 1984, ya 

que en loa primeros nueve meses de 1985 dicho saldo fue de -231.3 m,d, 

Y por transacciones fronterizas, la tendencia fue una reducci6n del 

saldo negativo en 1983 (79.7~) respecto a 1982, al ~asar de -183.6 m. 

d. a -37.3 m.d, pero ya en 1984 el &aldo negativo se increment6 en 

412% alcanzando un monto de .:.191 m,d.; incluso más alto en 1985, pues 

entre enero y septiembre del mismo ei saldo fue de -292 m.d.;' no obs

tante, lo anterior se vio más que coai?ensado 'con lou 1rnrvicios de trc~n.!!. 

forme.ci6n proporcionados por nuestro pds al exterior." Por su parte, 

dentro de los servicios factoriales, destacan loa intereses pagados 

por adeudos con el exterior, cuya particinaci6n en el total de los 

servicios factoriales se increment6 si~ificando en 1982 el 88.7% y en 

1983, 95.ó¡.;; 1984," 95,9,& y entre enero y Beptiembre de 1985, 92.9%, 
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Y dentro de este ruhro :;.obr.1n<>.len loH intere<-·es P"-C<'clot• oor e·1 ~cctor 

pilblico bancflrio y 110 bancurio que de 9 632,7 m,d, en 1982 !JHSaron u 

7 877.5 m.d. en 1983, 9 477,4 m.d, en 1984 y 8 012 m,d, en 1985. Ob

serv<mdose en 1933 que el monto pag¡>.do se redujo por efecto de la prJ, 

raer reestructuración de la deudr~ externa '.lero su monto continuo en ª.!i 

censo en los siguientes doE arios a pesar de la segunda renegociaci6n 

de la deuda externa, Esto debido a don Cfmsas:: una, yor la elevación 

de las tasas de in ter~s internP.cional; y dos, por el numen to del mon

to neto de la deuda p!tblica externa. Jata misma tendencia se descubre 

en los pagos de interese1~ realizado1:1 por el sector prive.do, En este 

rubro el sector plibliCO pEU'tieip6 en el totHl de los intereses con &l 

78.97' en 1982 y con el 77.2.¡. en 1983, 79.91' en 1984 y 88~1" en 1985, 

Por su parte, el rengldn de utilidades remitidas al exterior por em

presas con capitál fordneo mostró que 11! salida de recursos se redujo 

notablemente aunque con une. tendencia a elevarse dtU'Hnte 1933-1985, 

si tuaci6n que se presenta similar pera las utilidades reinvertidRs, 

Za por ello que el saldo dé la balan?.u de servicioh obtuvo resul 

tados ne~tivos, a pesar de haberse reducido este en 1983 a -8 738.6 

m.d. respecto a 1982 cuando se alcanz6 -13 310.l m,d,, para luego i~i 

ciar su ascenso en 1984 (-9 208.6 m.d.) y descender de nueva cuenta en 

1985 (- 8 316.6 m.d,), De esta forma, el saldo de eRtP. bulP..tlZé\ contr.:h 

buy6 a reducir los saldos de la balanza comerch'.l y co:no connecuenciP. 

que .el saldo de la cuenta corriente, que fue llOtiitivH eri 1933 con 

5 323.8 m.d. y 1984 de 3 967.4 m.d. revertiendo el resultailo de 1982 

(-6 221 m,d.), se redujera en 1985 a 541 m.d. por efecto del peso 

del costo del servicio de la deuda externa nacional. 

Por cuentr. de caoi tal, des te.can los renglones de lar¡:,o T>VtZo, en 

especial los sectores b!e.ncario y no bm1cario vinculn.do¡; al f;ector pit

blico, donde se observa que redujeron sus solicitudes de cr&dito exte! 

no de 14 099.3 m,d, ·en 1982 a 7 021.9 m.d. en 1983,; 4 814.3 :n.d, en 

1984 Y 11proximHd1tJ11en~e 3 567.4 m.d, en 1985, laB amortizaciones eiBUen 
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la misma tendencia por efecto de las renegociaciones de lu deuda de 

corto y mediano µlazo. Con ello, el saldo neto de los sectores b:mc,!!; 

rio y no bancario µiiblicos resultado de restHr las amortizaciones a 

los financiamientos, muestran que el endeudamiento neto EJe redujo en 

tre 1982 y 1985 de 8 881.7 m.d. en 1982 a 708.2 m,d, en 1985 (y de 

320,4 m.d. en loo primeros 9 meses de 1985), 

En lo concerniente al capital de corto olazo, el sector piiblico 

bancario de desarrollo fue el que mostró cierta necesidad de recursos 

externo~. Pero lo mds importante se observ6 en el rengI.6n que corres

ponde al sector priv~do, pues sti descubren saldos negativos en 1983 

de -2 854,8 m,d, y 1984 de -2 146.6 m.d, como consecuencia de la ree~ 

tructuraci6n de su deuda externa llevada a cabo a trav~s de FICORCA, 

Finalmente, los rubros de activos netos de corto plazo y el residual 

de e.rrorae y omisiones, donde el primero se incrementcS en 1983 en 

-3 324,1 m.d. respecto a 1982 (-2 517.6 m.d,) y luego sel}lir una ten

dencia n la baja en 1984, -2 366.8 m,d. y de cerca de - 859 m.d, en 

1985, es decir, que a pesar de la flexibilidad del control de cambios 

la falta de di visas era evidente, de ah! que no hubiera recursos para . 
invertir afuera del pafs, El segundo, de errores y omisiones, caycS 

drástic~mente en 1983 (-917.1 m,d,) y 1984 (-150.7 m.d,) para elevar

se en 1985 a cerca de -:J. 688 m,d, (-755.4 m.d. en enero-septiembre de 

1985) nivel que es reducido si se compara con el de 1982 cuando alean 

zcS -5 270.8 m.d, As!, como puede apreciaros, se redujo la fuga de ca

pitales nacionales, sin embargo es obvio que si las hubo éstas se re_!! 

lizaron ~or mecanismos no controlados oficialmente en mayor medida, 

siendo menor por vfus legal.es, sobretodo aprovechando la sobrefactur~ 

cicSn de imriortaciones o la Sl.lbfacturaci5n de exoortaciones, cuyo tra

tami9nto ya fue analizado en el ca~:Ctulo III, 

Po:r lo tanto, el saldo de ln cuenta de canital que fue nositivo 

hasta 1982, entre 1983 y 1985 se torna negntivo, situacicSn atribuida 

a la fal tu de liquidez "a'lnrente" del sector privado unte la escasez 

de cr~di to de lH bl'nca intern11cional. 
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Por lo anterior, el refie;jo del agravamiento de ln criuia fi

nanciera en loe renglones. de la balanza de pagos hacen evidente que 

la pol!tica de a~ue'te J.ogr6 avances parciales en loe resultados del 

sector externo, pero que no confirman que esta estrategi.Q sea segura 

ya· que el sector. pdblico es el que financia en mayor medida con eus 

e:xportaciones ~a recuperaci6n de la econom!a al subaidiar al sector 

privado para que este crezca indu.cido por las importaciones, cuando 

debería ser al rene. 

B.2 Agu.di11:aci6n de J.a Crisis 11.nanoiera y la Pol!tica de Bndeuda

mianto Bxterno. 

Procedi.e~do con la misaa metodoloe;Ca aplicada para el per!od~ 

197'7-1982, se anal.bar! el proceso de endeudamiento externo del Est~ 

do en el con.texto ~ral. de la~ finanzas pdblioaa y de la pol!tica 

de deuda p(bJ.ica en J.o particular. 

La crieie financiera del Betado tendi6 a agudizarse al fino.liza.r 

el per!odo.1983•1985, ea'to se demuestra analizando la relnoi~n ingre

so· tJISto 7 PXll •. In pr::lmer lupr, loe tgl'eEos e~ercido11 por el uector 

p4blico redu~eron su participaci6n de 58.6" (5 514 766 m.p.) en 1982 

al 49.5~ (8 492 560 ••P•> en 1983, 4~ (13 235 015 m.p.) en 1984 y ee 

estima en~ (19 194 523 a.p.) en 1985.(Gr«fica 6), pero en ello han 

contribuido los recortes pnsupueeta.J.ea a partir de 1983, siando auts· 

·dr4st1co1 en 1985 Cuando ee 4ec1di6 en principio congelar plazas de 

confianza 7 reducir en. 236 eapreaae no prioritarias al a~otor pdbU.co, 

para luego eupriair particlas de ps'to por 850 a.m.p. c¡lle afectaron a 

25 ·uubsecretazo!as 7 50 dir9ooiOD9s seneralee del Gobierno PederP.lo ~ 

La relaoi&n eanioio de la de11da p4blica sobre el psto ,;otal ejercido 

aue11tra que 111.entrae ea.1982 parUci;p6 con •l 4~ (2, 317 094 m.p.), en. 

1983, 1984 7 1985 lo bL•o .con el 35" (2 974 162 •• ,.) ,- 35.6~ (4 no .145 

••P•) 1 42" (8 061 71)() a.p.), esto debido a las reneeooiaciones de la 

JI Ylase IU.ta•l de le. lladr14, ltrgtr Iptpru de !Jobi,erno. 'l'om¡ Pol!ti 
ca Bcpn4ti.ca. llbico, aeptieabre de 1985, P• 735 7 757, ll7-1186. 
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deuda interna y en especial externa, as! como por el descens6· ,de las 

taeaa de inter&a internas y externas en los 11J.timoe meses do ~984 y el 
primer semestre de 1985, pero que no se compensaron dllrtui.t11· 1a aegunda · 

m1 tad de eete aflo porque incidieron doe factores, la abrup'tll deValua
ci6n. óel peso desde ~ulio y la adbi ta elevaci6n de. las tasas de inte

r&s internas; que obligaron al listado a la e~ecuci4n de wi peto adi

cional de 1 200 m.m.p. para élpae.o de diferencias oeabiarias t·ios 
•;. 

correspondientes a intereses, 8JlBtoa y amortizaciones del servicio de 

la deuda, dicha cantidad es superior. en 20.2" a la realizada en 198.4 

(998 500 m.p.) ~y 20- menor a la de 1983 (l 500 m.p.) 

Particularizando en el servicio do la deuda total del sector con• 

tl>olado preaupuestalmente,-el Cuiidro .. No. 24 permite<observar que.su 

partioipaci6n en el 8JlSto bruto presupuestal (gasto total o~eréido), . 

eee;dn la Cuenta de la Hacienda PdbÜca Jedoral., se redujo dei 45.~ -
en 1982 al· 41.3~ en 1983 7 39.~ en 1984~ No obstante, si se desagre
g¡u'a el servicio en interna y externa, ee clescubririt q11e esa tendencia 

ee hizo m4a pronunciada en ·el servicio de la deuda externa,·~~ cambio 

en el de la :lllterna que se habla réduo:ido eri 1981. y 1982 al. 13.9" 1. 

13.8~, durante 1983 y 1984 se elev6 ~ 27.1" i 26.1~ pero en l9S5 vo);. 

YicS a •levarse aproximadamente al 43.~ y en donde el Gobierno federal 

tuvo maror peso, ., dentro de BUS instrwnentos loe OlftS (los cuales e~ 
plican el 64.4" del incremento al 30 de ~unio de 1985 por l 571.l m.a. 

p. respecto del sal.do f:lnal de 1984, 5.600 111.m.p., vfa~e el OUaaro ~o.· 
23). Por lo anterior, a partir de 1982, la proporci&n de partioipaoi8n 

de los intereeea· se ha inoreaentado 4entró del saeto bruto preaupuestal 

(GBP) y el servicio de la deuda pilblioa (SDP)-. 

Por otro lado, si se obaenan_loe CJuadroa No. 25 7 27, 'ftremoe 

que dentro del servicio de la deuda pdblioa total del eeotor controla

do preaupueatal.mente, el rubro de laa B111ortizaoiones 4eolin4 su propot 

,¡. Vlase J .A. Zdilisa 11, MJ>estinar&i da del 42" del Presupuesto este afio 
al pago del Se"1cio de la Deuda Bata tal"', Per. Bl financiero. Mlxico, 
14 de agosto de 198!1, P• 13. As! como JU.91el de la Madrid, !I'ercer- In
forme ••• Op. 91t. P• 735 Y 757. 
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ci6n de pnrticipaci6n de 20.5~ en 1982 al 13.3~ en 1983 y numentnr l! 

garemente a 13.8" en 1984, para el caso de 1985 se espera que nueva

mente se reduzca por la diferici6n de un pago de capital por 950 m.d. 

Bn cambio el costo financiero que en 1982 Bi8llificd el 25~ del GBP, 
para 1983 se elevd al 28~ y se redu~o en 1984 a 25.9", aunque ee pro

bable que se incremente en 1985 lllUf por arriba del nivel de 1983 (la 

cifra presupuestada para 1985 se eetimd en 23.1•>· 

Oon respecto a e ato dl. timo, se puede seflal.ar conforme al C:U.t1dro 

No. 26, que ei bien entre 1978-1982 la R111orti!aoidn da la deuda exte! 

na habla participado con una mayor proporoidn dentro del paeo total 

del principal, aeta caraoter!etica ea .invierta a favor de la deuda iU 
tema a partir de 1983, tal eituaoidn se explica como ,ya se ooment& 

antarionnente, 'por la renegociaci6n de la deuda externa, 

En otro orden, para el servicio de la deuda externa del sector 

pdblico an general, en la Gr4fica 6, las cifras oficial.ea muestren que 

mientras en el trienio 1980-1982 el coeficiente respecto del PIB pns6 

de 8.3. a 24.6~, entra 1983-1985 este ea incremente! al 17.4~ en 1983, 
para reducirse al 16" en 1984 ,y ee estima vuelva a elevarse al 18,l" 

en 1985. Bl mismo servicio ahora como proporcidn de lae axpcrtacionee 

de bienes y servicios obeervd que entre 1980-1982 al índice paa6 de 3~ 

a 35" ,y para 1983-1985 del 297' a 58" (Ylaee <lr4fica 8), Adeú11, ai se 
particularizara por rubro de exportacidn, tan e6lo loe intereses elev!l 

ron la participaoidn de 15.8" a 29" entre 1980-1982 7 de 23,a• a 46.5" 
entra 1983-1985 (mostr& incrementos superiores al 133" en 1985 trente 
a 1984) respecto a las exportaciones. no petroleras y del 71" para las 

petroleras (cuando en 1980, loe intereses en. estos conceptos lo hicie

ron con 84,3~ y 37.9" respectivamente). §/ 

Betas cifras contrastan con las que se muestran en la Gr4fica 8 ,y 
que fueron obtenidas del Tercer Informe de Gobierno de llllH. 

§/ Vlase Bodolfo Beni tez, "Mlxioo dedicd el 46" de rrue ventas al paex> 
de intereses de DB". Oifras de Canacintra, SHIJP, SPP 7 Banxico. Per, 
~l linanciero, Mlxioo, 8 de noviembre de 1985, p. 12. Aef como de 
Miguel de la •Iadrid, Tercer Informe ... Op. Oit, P• 969. 
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La relación del SDP entre la inverEJiÓn ud:blicr~ federal renliZfldR 

(IPPR) indica que mientrlls en 1982 el coeficiente· e.lcimznba unR. pro'OO,!: 

ci6n de pe.rticinaci6n de 53.6%, 9ari,i el periodo de 1983-1985 se elevó 

al 93.7~, descendió a 82.5/. y ascendió al 154.4% en 1983; 1984 y 1985, 

Lo anterior es obvio dtido que la política de auE1teridad contrajo m~s 

la inversión sin afectnr los pagos del :lDP, en espeoinl los intereses, 

ya que de 35.1% que si211i:ficabun en 1982, se elevó nl 58.85', 62.9% y 

116.87' en cada uno de esos 11fios. V&ase la GráficP.. _7. 

En. cuanto al financiamiento t>Odemos a-preci!lr que mientrall en .el 

par.iodo de 1977-1980 se observa un relativo estancamiento en la colo

cación de deuda, ubicada alrededor de un 35% de los ingresos totales, 

muestra una leve variante, pues, en tanto la colocacidn de deuda inte~ 

na disminuye en cierta formn su '!larticipaci6n, la d~ la deuda externa 

en cambio se incrementa acentuadamente; para 1981 y 1982, deatac~n Un 
marcado endeudamiento ubicado entre un 45" y 50~ de loH ingl..'enoR tot~ 

lea, donde se percibe u."l comportamiento aaim&tricq entre la co~ócaoicSn 

de la deucla interna y extorna, ya que en tanto la deuda ext11rnti se in 
crementa fuertemente en 1981 y disminuye en 1982, lP.. deuda interna ne 

mantiene constante en 1981 y se incrementa mucho en 1982; finulmente, 

en 1983 y 1984, el 11ector controlado uresunuestalmente «l que nos he

mos estado refiriendo, muestra una marcada tendencia descendente en 

la participaci6n de la colocacicSn de deuda en los ingreso::. tc-tRles, 

hasta lle!J1.r al 28.4" en 1984 (21.4" de la colocaci6n in~rna y 7'/a de 

la externa). Ver Gl.ladro No. 28. 

Ahora bien, para tener una imagen de conjunto de la gravedad de 

la situacicSn de la deuda, es necesario apreciar la cantidad de recur

sos diauoniblee con que <:uente. el sector u'1blico prosu11ueetario, una 

v1w. que n ú~ ooloct!cicSn de deuda se le resta el sarvic.i.o de la müima 

(V1fo¡;e OuHdro rfo. 29). 8n este sentido ee advierte Cl_Ue entre 197-J y 

1970, hHy u.rrn fuerte· t~nc!er.cia !'.flcendente en la dü,,on~billdt~d de re-
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curaos provenientes de la colocacidn de la deuda (que va de 1.3" en 

1970 a 56.5" en 1976) para financiar los sastos del sector control! 

do praeupuestalmente (que va da un 0.4~ en 1970 hasta 25" en 1976), 

Por otra parte 1 tambiln se contempla una si tuacidn err4tioa entre 

1978 y 1981, pues entre 1977 1 1979 dicha disponibilidad de recursos 

disminuye 1 con ella su finanoi1111.1ento del peto, 1 entre 198o 1 1981 

ee aprecia un marcado ascenso. Sin embargo, nuevamente, en 1982 se 

vuelve a presentar una marcada diaainuoi6n en la disponibilidad de 

los recursos 1 en su finenci&llliento del -gasto (alrededor del 12"), lo 
cual marca el dltimo ailo ·en que H tiene dicha disponibilidad. Ad, a 

partir de 1983, 1 he aqu! loe reeul.tadoe m4e nesativos del proceso de 

endeu4-iento, al aervio;Lo de la deuda no. e6lo no 4e~a disponibles r!! 

Clll'eos provenientes del financiamiento, sino que, adede, absorbe en 

m~or medida loe recursos derivados 41 otras fuentes ordinarias de f! 

nanoia11iento (da •ata•. utiliza el 4.8" en 1983, el 14.8" en 1984, pr2 

yaot~doee un 14.2" para 1985). 

m sagimdo tlrmillo, al pretendido eenallllliento da las finanzas pJI 

blioae, no ee consi81li6 plenamente, Ja qua, a :pesar dé que los ingre

sos del sector pdblioo repreaen'taron al 67"del &•to m l~, entre 1983 1 

1985 su porporoi6n en esos afloe se incrament6 si~ficativamante obte

n1'ndose ¡;¡2.4", 86.8" 1 ao.6" e 8808 ailo.s,1 an donde de del ~ de lo• 

in~eoa presupuastalea para al sector provan!an de eapreeae 1 orsant,1 

aoa controlados por el &atado, en eapeoial PllllX, este orfiulieao oon

triblqc$ en 1983 con el 36.8" para reducirse al 35" U. 1985, donde al 

sector petrolero lo hico en 47•°" an·lg83 para deol:LDar al· 45.9'& en 

1985. Ver GrUica 5-A. 

Por otro lado, loe in&l'eaoa tributarios 110straron una aoderada 

alevacidn an au participaoi6n dentro dél PIB, puH, mientras entre 1980 

y 1982 pasaron da 15.99" a 16.15", para 1983-1985 tua da 19.e88" en 

1983 1 se estima da 15.8" en 1985 (ilr4fioa 5), lo.au.a~~abe~a lo limit! 

do da las reformas fiscales. AeiaiBllo, reepacto da loa in&l'looe tota-
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les, loH :ingresoi; tributarios contribuyeron :fimmciM<lO ent·i·e 19133-

1985 el 37'f. de lo!' 51i<tos toti•lefl ejercidon, 3.3~ :~:'ts ri.ue en 198?., 

pero con un~ tendencia descendente de 40.1% en 1983 .al 35% en 1985, 

lo anterior se debe a doEi camu.•s, el sobreffiro <\el 11resU•JlWilto por 

el incremento del costo del servicio de la deudtl pdblicH y la CP.Ídll 

de los nrecios del netr6lao y dem~s mHterias primaB, 

Es por ello que el d~fici t finm1ciero del sector pdblico como 

proporcicfo del PIB no alcan~.cS las metas propuestas 1.\l FMI ni las asii;· 

nadas en la Ley de Ingresos y el PRONAPIDS. (V~ase la Gráfica 4) 

·As!, lo anterior exnlica el que la deuda :9ttblicP.. exterm· se haya 

incrementado de 58 874 m.d. en 1982 a 71 700 rn.d. en 1985 (1.3 8?.6 rn,d, 

nuts), en s~ mayor parte con la be.nea privada internucional corno sind;!,, 

cacionee y en menor proporci&n de organismoB fimmcieroc intermiciOll!:!; 

les, La reeatI'Ucturacidn convirtid el 10071> de la deudi1 áe corte plazo 

· en otra de largo plazo, pero los tlrminos no conctucen •\ 1cu adecua.da 

autoliquidacicSn, ea decir, 1):U'a pP..e,ar el cr,pi tnl .porque ei; to t-e ryo 1>:>)!; 

so dando preí'erencia al !lago do intereseE<,· de ahí que r1e rdrtuiere Cf'!!! 

biar los t&rminoa !Ja:l'R lograr ese objetivo·, (iJ'er loA Cuad:·c,. l.'::>. ·¡ 1 

8, 9 y 10), esto a pesar de que oficiP.lmente He afirma que l•- deu;\11 

externH en ObOS años se ha. reducido en t&rminos reales, 

·La rnisma observacicSn 'l)Odemos encontrar uniüizamlo los cifra.s rle 

la Cuenta de la Hacienda Pllblica Pederal parfl el sector presuouestl\

rio, lae cuales re.velan que en 1983y1984 los saldos de.la deuda to

tal han mostrado variaciones ilnt>ortantee respecto a 198.2, EÜ nasar de 

7 777 m.m.p. en 1982 a 18 3551 11.m.p. en 1984, es decir, r;e ha incremen 

tudo en 136~ en scSlo dos años destacando dentro de este el incremento 

de la deuda externa con 152:i', sobre todo P..quellP. relaciomtdh con emi:ir.! 

sas y orl!llftif;rnos, nl connti tuirse en mita del doble de-1•1 interna, (Ver . 
el Cuadro No. 22). 

~e !>Uede concluir de todo .lo untes exoueHto que, .ante. ln criFJis 
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finl'ncier11., el .,;l.!tr..do mexicc•no hi. reducido su J1cci6n m1 li-. \lconom:l'.H 

ubic<~nclolo en un:. f.i tw~ci6n de frngi l. idi•d firnmcierp fÜ no J:)oder CO!! 

trol ar ln inflnci6n y el proceso de Acumul"eión CH1Ji talihta dentro 

del na:!s, en donde no es f1\Vorable el contexto internaci..ornü norque 

predomin& lP receeicSn, nrocei;o en el que se encuentrR tambi<~n inn1er

:;o nuest.ro oa:f'.s. El ajuste a ln econom:ÍP. condiciom1 loi< efectoH poB,i 

tivoa del gusto uliblico, entendidos estor. como crecimiento del PID, 

el empleo y los niveles de bienestar, ya r¡ue e:>toH requieren forzo1._!! 

mente de su expanHicSn din~mica en.lugar de buscttr reducirlo. 

2. Las Persnectivas de la Pol!ticR de Austeridad en 1986. 

::.e V\lr~n nrimero lnR i;irevii-üones en el contexto in t3:>:•m c•io::"'.i. "' 

macroeconcSrnico <le ?.il~xicu y lue~ la 1Jol:!ticl' fimmciera ~Hr1· 1936. 

A. Contexto Internacione.l ~r Macroecon6nú.co de México, 

Se espera qu.s en 1~8ó el entorno de li;,. econrJ1.1:!i mun-ii· i,e.:i. d••,;.: 

favorable p!U'R &i~xico. Per:nnnecerA una "i tt1<ici•h .,1¡, rece:ilón económi

ca en .los principaleri !JP.ÍBSR indubtri:alif.ndos, tr·.n 1•6lo ·•:• i,,J, .,, 

preve~ una ta.ea de 25' en su ?NB, '.iien<lo n:e ~.-1. l9L~ eo:: t:-. /1.;c de 3¡;, 

Lo anterior redundar~ en incerticiW1lbre n inestaliilidad 1i:~1·1· el ·~'' ic.,E 

cio mundiRl, lo quo junto a las pre:;.iones nroteccionistm. tlP.l rnifn,10, 

no fncilitnr1~n qu'3 se aum~nte el flujo éh ni¡:;t2·h~ 8>:1o~t1,cio!l3>, ~-

la l'JOl!tica mono:itr>ria de •fotos nR{::;es imte 1Y n«ceFiilr.:l ·wr- ~·trnul' 

recursos o c&~itales del exterior eleven las t~Bns dP inter~s o~ los 

bancos privt<do!i internacionv.leo y sus con•,ecur:mcir:i.n ~oi:>re el co,;to del 

servicio de la deuda externa en J.n fiegunda mi tr.d ¡lel l'.f:o. 

Lo rmterior y la bi!.,.qw=id!' de nuestro 'ln:I'.., 11or ;·educir lh infla

ci6n y el d&ficit d~ 1-11 bt'.lanM' de l'J;·ifo'· conr1ucir:~n a ~ue el crecimie,!! 

to del l'I:t3 ser., e1:1te Ftfio ne -3 o -45' (;r no de +l o -1"). Ver Gr4fica 2. 

Lf' l'Jol:f'.tic>- el·~ ttf-'t:!1nulo ?..l nector "!riv<-.dn r:n &1 'l!.i· no comorcinl 

tratr· do i".Jducir t:l. '1l'oteccir,nü:1,10 ,. trP.v.SL ilo contimú"r co,1 el l)J:oc~ 
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so de rmi;ti tuci6n de lJilr:ni>ooH iirevio:' nor i.runceleP, que re co1:mleme.!! 

tará con un morcado cs.>.111l>iP.rio e.trnctivo ptu•;, las ex9ortP.ciones. 

No obi;tmte 1 persistir~ lu. :;obre oferta estn10t11r1ü en el mercndo 

internacionnl dill vetr6leo con l'U" connccve,1tes efectou uol1re su cot_:h 

zaci6n. C:r>ta ~iitu1,ci6n ya le. ec;t/'i resintiemlo lll.!xico, T)Ues, a finales 

de enero del nfio 9n curso el precio de mtei;tros hidrocarliuros descen

di6 cm•.tro d6lares, con lo cu¡tl dejar~ de captar divisas por 2 180 m. 

d. Hproxim1".d111nente. Pero 1 es p1•obt\ble que sino se estabilizan lotl pr~ 

ciof· y la oferta del eructo en el mercado intermwiom\l dicha reducci6n 

llegue a ser mayor (8 d6lares). 1/ Esta eituaci6n quizá pueda, en cie! 

te. manere. comJ.Jensarse i:ior el numento eLJ9erHdo de las ventas no 'Petrol.!!, 

ras en 101', de 7 500 m.d. y mfmtener un nivel de importaciones entre 

13 000 a 14 000 m.d. 1 de tal rouerte el saldo de la be.lanza comercial 

obten1lr!a al finalizar el nño entre 7 500 y 8 500 m.d. i'or be.lanlla de 

servicios ,;ae fH1T)er<-. 1nantener loa niveiáa de fl•ljo tur!stico y aumentar 

lo~ de tra:i.sforll11•ci6n, aun'lUA el l)e<:o del r-ervicio (k 1~1 deude. externn 

to:i1i·r{ :'.le:.iui;iva est,1 b!'.lanza y resttmclo1e· fuerzn H la c1t1mta corrion 

te 1!ue se e1:tirr.a ob·ten[.;a un BHldo igual l'. cerq o \'.e 500 11.d. 

La. cuentF. de capital, mootral'<~ por cuHrto aiio consecutivo un re

:;u.l tado ne gnti vo y en donde el rengl6n de 111.rgo plHZo resal t{:!.I'á a loo 

Bectores bancario y no bHncario del .-;actor !J11blico i;>Or las contrataci.2 

neo de financiami~nto externo y el bajo monto del paeo de capital de 

i1deudo¡¡ anteriores. Se espera un ine;:reuo de inversi6n extranjera cer

cano a loH 2 200 m.d. El oector privf;¡lo no contratHr1~ cr&dito externo 

de corto plazo y lo:;; flujos 'JOl' tcctivos en e], extranjero se reducir' 

reG!)ecto a 1985 P.l if.lllP.l que el rengl6n de errort!fl y omü1ionea. 

A:-;! 1 el. si•.lclo de la balnn~.P. de nn¡:;oH se equilibrar~ obteniéndo 

unr., v1~riP.c1tin d': res,irvn ne~ativu tle mi1!· dtl 3 OJO rn,cl. 

Poue H 'l'.·:t•>B redtl tallo" pl cof::to .~or:inl >ie l!c~ntunri't m~.H roul')ecto 

V.$1~1"' ~F~, AilP, !Jp;, y AliSA;"Nece1mrio un r:r;f1wrzo 
t¡,r r;1 Uol:.>'l~'º .foon6mioo1 OPEP," Por. iU llP.r:iowü 1 
do 19~6, .,. l. 

Col•.ictivo nr•.rr·. evi 
llih. 7 de febrero-
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H l9t12 nor1;\\" el lJl'OCflBO inflp,,cionnrio, clondó <!e »u;1on1J i;e !'.b ... ti.r,'. 

de 63% en 1985 a 45i~ o 50¡1., no He logre controlar >-i el mercado ínter 

mtcionnl n'J favorece lHH vent;rn de exnortuci6n y clenti-o del. -pnÍt> no 

exir.,tt1 disponibilidt'.d crediticiP. nPr•t ltis _empresnfl con su conr;ecuente 

imoHcto en lob '.Jl'ecios, elevando lB inflnci6n a ,j5'.I. o 70'}1.. La uustcrb_ 

dad T)re::iupueHt:-.J conducir~ a un abatimiento del ".Joder de compra y lou 

niveles de bienestt'.r por &u esc11so afecto en· 111. economía, 

B. Lr· Pol!tic~ Financiera. 

Lt>.ti ucciones del gobierno federal se centrari!n as! en tratar de 

reducir el tl~ficit ~dblico de 9.6% del PIB en 1985 a 4.9% en 1986. &l 

ajuste fiscal ne hard ~umentnndo de 1.5% del PIB de lo~ ingresos del 

roector ndblico presupuestiü y en une~ reducci6n do 2.4% del PIB del 

gasto programhble devenr,ado. Este nju~te efl menor en tJrminos relati

vo.s iü realiZkdo en 1983 cutmdo los ingrei;os numentaron en 4" y- los 

@lutor; Ee reünjeron en 3.41', Para alcvnze.r estas meta.a .durante 1986, 

·JO!' ine;reso;i, el E:staó.o realizar~ medidas fiscules pnra aumentar la 
. . 

recf!.UdRci.Sn y reducir la elusi6n tributaria, pero en mayor medida el 

enfuerzo recaerá en los ajustes a precios y tarifas, ya que esto:;¡ r.!!. 

presentarán el 86.7~. Por su parte, loíl gastou presupueetales se red];! 

cirtm en um• pro1)orci6n de 685' en corrientes y 32% para los de inver

si6n, correspondiendo el 541' al gobierno federal y- 46% a lor; orguniri

moe y empresas esti;talee, fJ/ 

En el !lleno fimu1ciero, el O:stndo "'ee,u.ir~ buRc1mdo estimular la 

captaci6n de &horro del pdblico con tasfl.s de intertfo realistas y fle

xibles, intenta."ldo reducir el costo de la ca'ota.ci6n al 60" como prom.!!. 

dio enual en la HeBWlda mitnd del 1-1:\0. A pesar de ello, ae estimP r¡ue 

ln cl:'.1.JtHci6n caiB<J, en términos reeJe., -9.8% y i;e compense con un flujo 

de fin8ncütmi.ento al flecto1' urivado ele +14~~ tmnbtfo real. AflimiBmo, d];! 

rnnte el uri:ner semeetre de 1986 habr!t re¡¡tricci6n crecli ticia. pal'f'. lhfl 

fJ/ Criterios de Política ••• Ou. Cit, p. 9-10. (Ver notn 3) 
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empresas privodnf; y el f!ector r1'1blico nor lo que lr> reimimHci6n do]. 

anar>"to productivo .se lleve n cabo coll m~s vi~r en la segundn mi.tnd 

del año. 

Conjuntumcmte, se tien·~ contemplmlo reducir el medio circul1•nte 

real en -"f. 57', igual que el l'lc'ldo en el VA.lor re1;1.l de lt1 deuda piibl,! 

ca interna en -13" y se prev~ un endeud1uniento externo neto par1;1 el 

sector niiblico "!lor un monto de 4 100 ru.d. quo debert~ per:ni tir estnbl: 

lizar el valor real de la deuda pdblica externa, aunque como señala

mos al princinio, si la ca!da de los precioH de los hidr·ocarburoll ea 

mi;.yor a lR regi.strada en enero de este ai.1o, las disuonibilidft.Jes del 

mercado financiero internacional se reduzcun ante el riesgo qua ec;te 

supone carrera si liUcede una suey~ensi6n de pagos del servicio de la 

deuda. La inente.bilidad en loo precios del petr6leo y el contexto (!! 

neral que prevalezca durante 1986 est~n condioion•mdo e inclu"o de:t1 

nido tempor1ütl\t!Ilte la.ti negociaciones finaler, '(lar11 1.1. r:~Bcripuic'in del 

convenio contingente con el ftll pues su nprobaci6~ per.nitir~. ul pe{s 

contar.con recursos "neto•" de la banca mundial por 4 820 m.d. (Ver 

•1 Cuadro No. 20.A) • .Ja eh! que ee bdsque une acai6n conjll·'lt.IL con otr,1:1 

países productores de crudo para estabilizar su 11recio. Paro, rior otro 

lado, los requerimientos tambi&n pueden ser 11myoreH si lf'. reducci6n 

de los ingreflos nor exportnci6n caen mde a lo 1Jrevüto, e»to lo dec_:h 

diri{ en i11timn instancia el ftll. De suceder esto último, no se loBf'_'.! 

r!a eRtabilizar la si tuacidn financiern, m~s bien lr, agudizur!e .• 

Ademils, dtibeutos recordar que el gstr.do mexicP.no a finfinciado ,;u 

gasto en mnyor medida con recursos internos der:de 1983, 1:<i analis~rfl

mos el l'>resu.,uesto de egresoH de la federaci6n 1rnrn 1986 ~ ;ie cle1<c,¡

brir!11. que el servici.o total del endeudn;11iento. udblico ascender!{ a 

14 billoneH 791 mil 800 millones iie pei;o:>, 10,6 billonet, de los c11a-

V1faee Je1:11.1s Sdnchez y J. A.. ~1Sñiga, 10ontr0tRr~ el Gobierno 6.6 
llar.en :l'l :?.eRoB <i.Slo '!)IU'a !lf'.glir Intereses de ~·u. Deuda Internu~ 
. n Pinnnciero, lli&xico, 8 de e.r.ero de 1S86, p. 14. 

Bi
Per • 
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lea oe emyl ear~n 9arH el !'"'·go de intereneo y nmortizaci.oner. de ln 

deuda interna ( 71.65') y 4. 2 billones t>RrP. lrt deudH extern"·• El total 

del servicio lJP..rticin?. en el µreRuouesto con 131 4ó.?.%, 

El endeudamiento interno He lH; conr.ti tuido en el !!UCJti tuto do 

lu contrataci6n de deuda externa y un elemento com]llem1mtorio de la 

tributacicSn, 9ero su excesivo dinrmismo, en eB!,Jecia.l el coitto, lo han 

transformP.do ahorr. en el Be81Jlldo obstio1'.cu.lo (ya qui• el primero lo re

prenentn la deuda externa) que afrontará el oector pdblico en 1986, 

As!, el endeudruniento interno que contrrttar~ el sector µáblico aseen 

dará a 6.5 billones de pesos, los cuales ser~ íntegramente destina

dos al pago de intereses de la propia deuda interna. De este total, 

el 87. 7'f. ( 5. 7 billones de pesos) corresnonden Rl gobierno federal y 

el resto (17.3~) a las e111presaa y orgfUlismoe del ~atado. 

Sl eervioio total. de la deuda del Rector pi1bJ ir.o será este n.ño 

.. cinco veces superior a la· disl)onibilidnü de recurnos efectivos ordin~ 

rios para COID"Plementar sus inez.eeos y cubrir gas"ton, 

Atendiendo a los requerimientos reales l)fU'a 15'86 ambos endeuaY.-

. mientos seritn los causantes de dos coene1 una, que se>'l.'.1 cnbiertoti ne

ces!l.Tia y ohlieatoriamente por lfl sociedad civil r. tri..v~,, de diferen

tes v!as, elevaci6n de impuestos, aumento en loa precios y tarifnA de 

bienes y servicios del sector -odblico o la emisicSn primariH de dinero, 

Todos inflacionarios; y dos, que estas.vías rebl'.Ben inclu!:lo la dis-oo

nibilidad de recursos para CWR!,Jlir con los compromisos tf\tlto dentro 

como fuera del ~a{s, B incluso h11.g1111 fplta recursos (calculados en 6.4 

billones de pesos) pnl'ft cubrir·loH objetivoR programados. 

Por lo tanto, a pesa~ de que el 6stado se hfl constitu!do en el 

ririnci,,al intermediario finAnciero a trnv~s de la banca na.cionlllü.adn 

la pol!tica de deuda intf!rna y externa. se l¡nn encE!lllinftdos fundamentr,1-

mente, m1fo que a li; obtencicfo. de recursos nr•ra comolement~r insresOFi, 

u .lfl. canalizacicSn de est1>f' T1ar~ la. composici6n de utilid1'dea em!>resu-
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rinles y b!lncarir1B dentro y fuera dfll n!'fo, En lo interno, ridemán 

de los interesen (6,5 billones de pesos) como OE1r.1rn 1 Petrobonos y 
bonou de deuda, !le uaeurt1n amorti?.acionet< 1JOr 3,4 billones de pesori, 

con lo cuRl se com:ilflta el v:!nculo de tr11mjfP.rencitt R. ln sociedHd 

pP.ra ei'!rantizar lA. rontRbilidad 1Jrivnda, la acumulaci6n y leei time.

ci6n del Histema, y en menor medida el crecimiento de lfl econom:!H. 

Por el lHdo del servicio de deudH externa se destinar~ 2,8 bi

llones para intereses y 1.3 billones n las amortizaciones, lo que ifil 

plicf.1 que este año se destinen dos pesos de servicio por cada peso 

recibido por financic,miento nuevo externo. El servicio de la deuda 

exterm1 es dos veces ·auperior a la recaudaci6n de impuestos incluyen 

do al sector petrolero y tres vecés superior a las transferencias 

destinada.e a avoyar el com1umo y las actividades productivas más in 

dispensables, Dentro de ea.te servicio, deotaoan los JlflBOll a realizar 

11or el 9ector pP.rA.estP.tal i;ior 2.4 billones (57.17') que en mayor med,! 

dn cubrirt1n capital por 1.0 billones; en CA.rabio, el gobierno federal 

iitHitinar!Í 1.8 billones parn RU servicio, pero el 83."3" (1.5 billones) 

se destinarán al pago de intereses, . 
De estn forma, la•pol:!tica de austeridad pRra 1986 no aportan! 

da nuevo al esquema pro~ueeto de cambio estructurRl ni consolida la 

sociedad igimlitnria. Por lo tanto, se requieren crunbioe imuortantes 

y de fondo dentro de los ingrenos, una reformr~ fi1:1cal que deje de am

yarar un Eistema tributario regresivo (ya que la pnrticipaci6n de los 

impuestoe indirectos en el total d~ la reoaudaci6n representa cerca 

del 65%) y se privilegien los impue'.ltos dii;-ecto11 a trav&e del establ,2 

cimiento de e;rav~enes patrimoniales o sobre herencias y legudoa que 

cumplan una funci6n AOOn6micA. Y no A6lo administratiVP. (de recaudaci6n 

y contra lr-o. evP.Bi6n ftsc!-ll); del ledo de loH ea.stos 1 111. eütrategia de

be ser de expansi6n, nero varu lograr un mayor efecto en la econom!a, 

se debe dar un trA.tR~1iento mifo efectivo al d~ficit n'1blico para redu

cirlo nadh.nte medidr.u y negociacione"J con loo ·ncreedores naciont>.leb 
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y del exterior pP.rf'. ] O!\'.l'f\r t~rminOB l!lle COl\dyuven U 11• liq11idnci6n 

dol ca pi trü por :•obre loi; intoresen, f ohretodo en eJ. e!llieudf; ·ü.mto 

in1blico externo. ¡,] mismo tiem90, ltw t!UeVf'B diHrJOlliciorhl>' ,le neuda 

11t1blict-1. externf! o internH se debert'ln contrPtHr a tA.f'IH· b!ljar; de in

ter~s y a plllzos suficientemente lRrgo;.; rJRl'P. no presiomtr hu; fint<.!l 

Zf'.B del Rstado. 

Con estfü; medidar: el .~E>tP.clo tJ:;te.r~ m~" en posibilidai.ie,, de l'tlCQ 

brar su 9osici6n rectora en 11; econom:fa 1lerJ1i ti~ndo ie contlu ci2· el 

proceso de desarrollo obteni~ndo .ni'\¡1 benoficioi.; d« ln 1tcumulP.ci6n ll!! 

-i;>italista en t&rminoe de redit1tribuci6n de 11-1 ric¡uezA 1 empleo y el 

mejort•miento de los niveles de bienestar de la noblaoi6n. No debemo» 

olvidar que T>ctra el CP.f!O de la deudt» externe. cuflnta mucho el que lo~· 

flujos de exportuci6n se incrementen en una proporci6n conve~iente 

puea de nh{ S:Üdroo las divisas parH el ]J!lf;O ch,J e;ervl.cio cie la dei:.titt 

pdhlica externa. i!:n eati. 'Pol!tica tambifo deben teoei• !Jt-rticirmoi6n 

la:= actualizncione;i de lo::: 11recioe y 1;p.rife¡¡ r1.() bi'll'l·l" y ¡ . .,rvici.01, 

da lP.s e.n!lrosas del ~atado T>Uen en B\l conjunto co'1'.!)0nAL lf ba.:>o tLfJ 

los recursos ordi.nnrioi:: al lndo de lr. tri'ri•.rt11.c:i6n. 

3, 3vnlunci6n de la Pol!ticR de Ajuste, 

Ante la crisis financiera del !>R!e, el i;:r;tHdo mexic<ino inr.tx·umen 

t6 una !)Ol!tica econ6mica estabilizadora bUfJetmdo: s6lo re;;ult:,do~i !>O

ei tivos en algunas varie.bles mncroecor.6micmi corno 11on: lF-. tr .. :.,,_ de in

flaci6n, el d~ficit financiero y de bal~nze de pagos, y el PIB1 con 

lo cual se atendi6 la crisis de una form~ parcie.l y co;vuntural, aval~ 

da en todo momento ~or el PMI y la bA.nca internacional ?ara !)Oder ob

tener nuevos flujos crediticios de °lR comunidad bancaria internacio

nal. 

~l creciiniento modesto de lg econom!a ae alcc•.nzd gracias a dos 

factores a uno, lR nol{tict•. fim1.~ciern de frimco aooyo !>.l ·sector priv~ 
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do nl fr,voracnr 1': l'Ct.l'.'lll<l.ci.Sn del CH'.ii tnl r• tr"V~'' Lle J.F rJol!tioP. 

de gcwto en c\ener<il (v!;•. trun1>.í.'eronci.''" y el Re1·vicio do l<' daudi•), 

CHl'fHndo el ueso lle·,, gju~ite en 1.ri. sociefüi.d civil.; y do2, "lOr lR rFJ

rm,_,er2ci6n econ6mica de los ua!!'les c1e¡;nrrolh.doA, lfJ qua nerrniti6 i!! 

crament1•.r lr .. f' ventnR de exTJortaci.Sn de '!Jroductou no petroleros n 'le

>:<nl' de l" c~.Ícl•1 de loM ?l'ecios de lus m1·,.teriar< 'JrimRs, no oi>1Jtr·.11te 

tt<.mbián contribuyeron fundwnent1üinente lr-.s imT)orthciones de biene -~ 

i~termedios y de c~pital, 

¡,r.!, H riesr:.r de obliervnrHe lo» linernnientor1 1'iel PND y el PRONA

FID:>, en el i,entido de reducir ln denendencia de lnH imTJortaciones, 

lo<' flujo~ credi ticioB externos (fiobretotlo de J.n bi.•.nca comercial) y 

anr.rnntl?.r lé'.s ventas d.:! ex9ortuci6n de productou no T)etrolerot1 1 quedo 

c11,ro quti el crecimiento econ6mico reg:i.i,;tn.do en 1984 y 1985 fue inu.!! 

fioio:it<i pt>.eA ~ste deuende da la tlX'JP.llllÍÓn del &.sto pJ1bliCO y lRS 

lr;nort!>.cione1. •fo bienee d ~ c&pi tfl.l i;in6ni ~o dfl dei;ienrlenciR econ6mi

cr: ?ere> Eide;11~s, l~~ l)Ol!ticP. econ~mic't astu·ro oometida t.l ef-ecto de 

cuntro w·ri:-ihleF: las taHuH de intereo internaciomueo y nacionnles, 

lP c't!<Ui. de l1H1 precios <lel petr61.tio y la deva.lunci611 del -p•3l!O frente 

Hl d6l::;r; con $US efecto:; sobre el preAunuesto, en el rubro del servi

cio de lP deudu pi1blica en general, especialmente la externu, lo que 

a 1,iu vez impPct6 en el debborde del gasto, loe desequilibrios. de 

l!' . .;conoinfo, la inf1Rci6n y l~ iml)osibilidad de reducir el Mfici t fi 
nanciero, ?or ello, la persvective de esta pol!ticH en 1986 vislumbra 

lro. P.;:¡udh8ci6n •le la si tu".ci6n financiera del T)P..ÍS con un costo social 

má~· ~evero. !.Q/ Postereihtdo8e el cambio estructural. 

1Q/ Oomo >"e SEi.be lP. VHl'ihci6n de un ,unto porcentual de l!t tasR di:i in
t9r~º internrtcioni~l en el r,ervicio de la deudo. ni1blica externr-. in
cremente. o diF>mlnuye en 571 m,d, al !iño, en 63 m,d,_ 'larP. lFUi úNO y 
130 m.ü, en lH deudH nriv!'.di:., 'lU'i' i;.urn'ln 764 m.d. ¡ J_,.., di!!•ninuci6n 
cie u11 d6lf1r en el 9recio del b1·.rril ele µetr61eo si(nific>t un!'. p~r
clida de 545 m,d, al nño; QOr el incremento de un uunto iorcentui·l 
en lrt tRSH de inter~e internR el SiJP f,e incre·nrmt11 en 8rm,m.n~; y 
!>Or C"d': unirl:'d f11IFJ ".lierde el neso frente 1ü t16l«r el m·e.~1tpUof'to 
•;e '\XC'1iie 'lrt 13 QQ.J mop, !lare. el !:illP (y en 100 000 m ,p·~ pRrfl lfl 
deuda externn total), 
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Por lo anterior, la pol:Ctica de 11juste tiene Umi taoiones y ae 

desenvuelve en un ambiente oontrttdiotorio sujetando a la econom:Ca 

a una si tuaci6n con depresidn e. inflnción en donde no ee han reali

zado orunbios de fondo. 

Por eu parte, dentro del contexto de las finanzas p~blicae, lae 

refol'lllaa fiscales durante 1983-1986 no conducen al eaneamient~ de lae 

finanzas del sector pdblioo sino a m!llltener la misma aituaoi6n de cri 

eia financiera; y a que el control del gasto para reducir el d&ficit 

no ee logre ni adn con recortes presupu~etales, que s6lo afecten las 

metas de crecimiento y bienestar social. Beta eituaoi6n obliga al Se

tado a endeudarse con el exterior (y la banca nacionalizada) para fa

cilitar la acumulaoi6n del capital en un marco de liberaci6n de la eog 

nonda, pero alin sin obtener mayores beneficios en tArminoe de sooiali

zacicSn de los frutos de esta acumulacicSn, de las gandes ganancias. 

Be por ello necesario, que en el plano fiscal, el Betado efectde 

una reforma tributaria que deje de tener un cardoter administrativo, 

que busque ecSlo mayor reoaudaoicSn y reduccicSn de la evaaicSn impositiva, 

por otra de aar~cter eoon6mico "rediatributiva del tngreso" donde se de 

mayor importancia a loe impueetoa directos (dieminUJendo la rei:resivi

dad del sistema fiscal) estableciendo aquellos de tipo patrimonial y 

sobre herencias y legados pues su inatrumentaci6n permitirfa al .Botado 

halle~se un volumen m4e alto de recursos que podr!an a su vez desti

narse al fomento del empleo y actividades productivas prioritarias. 

Ooná\Ultamente, el Bstado debe BP,licar una política de gasto expon 

sionista canalizada a la inverei6n p~~lica productiva, lo cual permit! 

r!a suavizar las variaciones de loa cioloa econ6m1coe y reducir las 

presiones financieras, eegdn loe principios de la teoría ke;vnesiana 

eetruaturalieta, Al mismo tie~po, se podría reducir el d&ticit de 

manera real, si ee consiguen mejores t&rminoa en la reeetructuraci6n 

do la deuda externa del Bstado, que permiten priviligiar el pago del 
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cf\pi tr>.l bobre lon intererE:.:i o en ~;u U.efecto loe;rt•.P 1mt'. reducci6n ilU.i.! 

tancial de lnR tnsfJ.>' de inter~s internucionPl, tom«nclo e·~t1t Última 

medidP. llnra trunbi6n 1c1nlicprla al Aervicio de la deud0 in"terna con el 

fin d.; reducir RU costo. Pinnlmeni.e, bui;car coloc!lr m~P _1111; exporta

ciones mexic;uias no petroleras en lon mercados del exterior P. efeci;o 

de cons'olidar máf' eE'tt., fuAnte de ingresou de divier.s y trPtc'\r de ubJ: 

carli;. en una proporci6n de 507' res]'.)ecto de las ventus petrolerns. 

Pinalmente, convendría tomar mds en cuenta la onini~n narticip~ 

tíva de la poblací6n respecto de le. presente crisü: firnmciern, pues 

hasta el momento esta ne ha visto afectada en eu~~ nivele::i de vicia y 

no se le ha considerado plenrunente ~onforme los objetivos de plnnea

ci6n democrática. La crisis financiera generada indirectAmente por 

la deuda extenw. (e interna en lo general} del Estado se presenta 

ahora como un instrwnento de dos ·filos,· al no habersri aproveche.do t.Q 

talmente de manera proctuctiva, limitando ol aesarroll.o y la uosibil,! 

dad de coni:1truir bases estructu.rnles mds aolidas que nerml t1m ofrecer 

a lon mexicanos de las 11iguiente11 generaciones mejorcH' emoleo'' y niv~ 

len de bienestar. 
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1. ALCIJll&S &lCPBIUSNUIAS Y APORTAOION.BS R~LAOIONADAS OON LA RS&STRUC

!URACION DB LA DBUDA BX'f.RRNA DB PAISSS IJ\fINOAllBRICANOS. 

Durante los eftos de 1984 y 1985 se· susci t6 en Am6rica Latina una 

co;yun~· Polltica 7 econ6mica favorable para que estas naciones pu

dieran realizar un cambio de rlgimen militar por otro r6gi.men mita d!. 

naocrtlti.co. 8ste nuevo elemento implicada desde entonces un gl.ro en 

las·relaciopes financieras entre pa!see deudores Y.acreedores, que 

eetiln conduciendo al surgimiento de medidas importantes y distintas 

dentro lle lu negociaciones relacionadas con la deµda externa, inclu!:, 

4a la reea'1'ucturaci6n de lf!lt& con la banca intemacior;ial.1 con efectos 

poaitiYOB para al futuro de asas negociaciones en favor da los subdea~ 

rrolladoa. 8n cuanto al aspecto acondmico, loe avanc·es alcanzados por 

Brasil -, Per4 fu.aron llC>~estos. 'fan solo el primero alc:ianz6 una tasa do 

creobiento ~alta en 1985, l°"' superando a l&xico; paro el costo 

·social IWDc¡Ue fu.e •.enor ubio6.a Brasil con.un nivel per cápita m~s bajo. 

Por su ~. la nac16n socialista cubana, quien twnb16n sali6 afecta

da Por la .crisis y cuya experiencia conviene .t8111bi6n analizar. 

Al!!!, dentro da ·este contexto, se varitn ioe casos particulares de 

Brasil, OÍaba y Pard, 4aapuls una propuesta del Can.tro de Sstudios Mone

tarios Lati.Doeaerio11110s ( CBllLA) para constituir un Pondo Monetario -para 

Alllrioa Latina. A11'inal ee amcionarh luo consideraciones finales 

al oapftul.o. 

lo BruU • 

.&latae.que •lxioo, Brasil buso§ resolver la crisis de "!lagos en 

1978, en eee llilo la deuda externa total de es-te pa(a aecend!a a 52 285 
a.d., la llited del aonto regis'trallo en 1985 cercano a 105 ooo m.d. (en 

1984 era ~ 102 039 a.d.). 1/ Durante los dos dl. timos ai'los del r6gi.men 

de Joao Baptista Pi81eiredo, al director d'l Banco Central (en eae mo-

¡/ Ylaae BID, •Deuda 81ttema1 °Crieie -, A~usta", Provaso Bcon§mico y 
· Spoi!l. en 6efrioa Latina, Infprme 1985, Waabinston, D.C. BUA, 1986, 

lh 230. 
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mento), Alfonso Celeo Pastora, llev6 a cabo negociaciones con el PMI 

y la banca internacional que permitieron la reprogr-lllll!lci6n de la deu

da externa braeileffa de manera tradicional, bianual. Si ee observa el 

Cuadro No. ll, este mostrara que Brasil renegoci6 loe adeudos del pria 

cipal que vencían entre 1982 y 1963 y luego nuevamente loe correspon

dientes a la etapa 1983-1984. Loe montos reestructurados en 1983 y-

1984 (4 800 m.d. en 1983 y 5 400 m.d. en 1984) aran reducidos ei loe 

comparamos con loe de M4xico en 1983 (23 000 m.d.) o 1985 (43 700 m. 

d.) y bajo condioionee menos favorables. A pasar de fo:nnar parte del 

Consenso de Cartagena y adoptar una poeici6n de prudencia frente al 

capital axtran~er0 en general, Brasil no lleg6 a concretar a finales 

de 1984 el raescalonamiento de 45 000 m.d. de vencimientos haeta 1991. 
con plar:os de 16 aftoe para lee ~ortizaoionee con 7 affos da gr-acia, 

de conformidad al esquema aprobado en Oartagena, Colombia. 

Con el cambio de r4gimen -poHtico en 1985, el nuevo gobernante 

Jos4 Sarney, dispuso negoci~_con la banca acreedora de forma distin

ta ll la seguida un e.t'io antes. &l ancarsado de la eatrate¡ia fue el 

\ nu_evo presidente del. Banco Central, Antonio P!!dua Seixae, al cual ea 

le encomend6 negociar direct11111ente con la banca internacional, sin al 

ft!I , a fin de obtener una pr6rrosa para el pago del servicio de la de.!! 

da externa y negociar una moratoria de 2 a 5 aflos a los pagos del cap!· 

tal al tiempo que ee trataban de reestructurar .16 000 m.d. da &11ortim! 

cionee correspondientes a 19'.85 (7 000 m.d.) y 1986 (9 000 m.d.). Sin 

embargo, han existido trae factorea que detienen momentá1111Hnta estos 

prop6aitos. dl primero, un convenio con al PllI; easindo. el pego.de 

adeudos de capital de doe gr-andes bancos braeilafto• qua entraron en li

quidaci&n en noviembre da 1985, por a4e de 400 m.d.; 1 teroero, la.ra

novaci6n da dep&ei toe por 540 a.d. rector.e que al resol•eraa le perm! 

tir!an a Brasil obtener ademie finanoiemientoe pára 1986 por 12 000 •• 

d. ~ A pesar de ello, ea probable que logre eue ob~ativoe, en vista 

~ V4aee Agencia ANSA,"Renegooiard Braail euu Coapromieoe con loe Acre
edores al Mareen del PMI~ Par. Sl Nacional, Seo. Bconomfa, ••xico, 
18 de diciembre de 1985, p. 1-4 • 

.-·./ 
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.de que Venezuelu, fue el primero en lograr acuerdos de reestructura

ci6n con la bnnca interneciona1 (21 200 ~.d.) por tuera del PMI, el 

26 de tabrero de 1986. 81 acuerdo signado por este pafe incluyo una 

01&ueula de Contine;encia que permite le reviei6n de loe ~&rminos en 

funci6n de las variables natural.es o econ6micee cuando afecten su ec2 

nomfa. JI 

2. ~-

JuntO con ovos patees, cuba ·tuvo que sumarse en agosto do 1982 

al grupo de naciones latinoB11ericanae que iniciaron ln reprogrumaci6n 

de eu deuda externa con la banca comercial internacional, y cuyo monto· 

ascendía en ese ~o a 2 694 m.d. con al llamado Oiub de Parte~. Las 

negociaciones con la banca acreedora ee atectuaron en tres etapas coJl! 

prendidas entra 1982 7 1985, donde ea raaecelonnron poco mita de 618 m. 

d.; ·490 a.d •. da corto plazo, de· los cuales 373 m.d. eran con buncoa 

occidental.ea 7117 a.d •. con ui.etUuoionea eocial.ietae; aef como 128 m. 

d. de obliB'Oionee a aadiano plaBo. Con ello se lograron plazos de 8 

afloe para lae 11111ortizaciones, incluidos 2 de gacia y un margen sobre 

la LIBO& entre l 1/4 1 2 l/4'ft. ,¡ . 
Por su parte, loe co11proaieoe da deuda externa cubanos suscritos 

con pafeea eocialiataa, ascienden a mis del doble de los negociados 

con nacionee occidental••· 11 trataaiento para esto$ adeudos de capi

tal. por lu naciones del OAllS (Consa~o de Ayuda Mutua 8con6mice) ea 

bien distinto. al lado de las condiciones establecidas por loa ecreed2 

rae capi 1ia].is"8& .• 

La 118Jor parte de las obli11J&ciones tinancieres eon con la Uni6n 

de Repdblioaa Socialistas s'on,'ticae (UBSs), no obstante Ouba logr6 

'JI Vlaee &PP, JatA 7 I.PS,•Reatnlotur& Vene:uala eu Deuda al margen del 
JUI1 ae considera como sin precedentes, Per. Uno m«e Uno, M&xico, 
27 d• tabl'9ro de 1986, P• 16. 

!/ JU Olub de Parfs asrupa a loe Bancos Centrales de Italia, Prancia, 
Alaeania Pedaral, Inglaterra 7 Holanda. 

~ SHOP, La Bstrategi.a da le Reeetructuraci6n ••• op. Cit., P• 18. 
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suscribir un acuerdo con loa bancoa de ese país desde 1972 pr1ra apla

zar, sin carso de intereaee, las amortizaciones de los cr4ditoe obte

nidos antee del 26 de diciembre de ose aflo. Loe plazos de amortiza-. 

cidn se reanudarían a partir de 1986 y so cubrirían mediante 25 cuo

tas anuales. Conjuntamente, los tinanciRlllientos provenientes de los 

demás paises socialistas seguirían un mismo tratamiento pero con pla

zos de 10 a 12 afioe, con un periodo de gracia de 5 aflos, lo cual le 

ha.permitido gran flexibilidad para realizar sus pagos y desarrollar 

su economía. 

Desde su independencia (en 1962), Cuba ha enfrentado dos proble

mas econ6micoe; uno, la ca!da de loe precios del azdcar y, dos, la 

falta de reepues~t adecuada de la inversi6n extranjera directa para 

desarrollar su industria. Lo c11al ha orillado a Cuba a preterir m4e 

las relaciones comerciales y financieras con loe pa!ses socialistas 

y dem4s naciones en desarrollo como M4xico, ya que C:UbFl es tambUn s~ 

cialista. 

Con relaci6n al problema de la deuda de las naciones en desarro

llo, el mMdatario cubano Pidel Castro convoc.S. en octubre de 1985 al. 

•sncuentro sobra la Deuda Externa de Am4rica Latina y del Caribe" que 

se celebr6 en la Habana. Durante su desarrollo, el mandatario atirm6s 

"N.oeotros exportamos alrededor de 5 500 m.d. y el servicio de la deu

da externa con el Club de Par!s representa el 8.6~ del valor total de 

eXportacionas. Hay países en AL que pagan de 30 a m4s del 5°" por este 

concepto como norma. Con el mundo 9Vcialista no tenemos problemas de 

este tipo, porque nuestra deuda con el principal acreedor, la UBSS, 

la hemos negpciRdo sin ditiCllltad, sin PMI, sin Club de Parfe, a 10 o 

15 aitoe sin intereses. Nuestras deudas se renegocian casi autom4tica

mente con loe pa!ees socialistas a plRIOB largoo· sin ning6n costo. As! 
miomo, nuestra a1dcar y dem&s productos de axportaci6n tienen un pre

cio m&s ~usto, y el comercio con occidente apenRs siBJiifica el 15" 

del total", §/ 

§/ V4ase Agencia &P6, 11Conterencia de Pidel Castro en la Reuni6n de lR 
Habana sobre D~~ Par. "~", Cuba, ootubre de 1985. 
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Sin embargo, ln experiencia cubana parece dnica entre loa países 

latinoamericanos, pues no parece pueda aplicarse para todos ellos, a! 

no e6lo a loa ida pequeiios. Por otro lado, no podamos descartar la pg 

eibilidad de que países como M&xico, incrementen suu vínculos comer

ciales y t.inancieros con los palees socialistas para poder así aumem

tar nuestras ventas de aXportac16n y al mismo tiempo obtener algunas 

ventajas de su daearrollo tecnol~gico 1 bienes da capital para el de

sarrollo induetriel y científico del pala. 

3. !!!!:!· 
Dlranta loe 41. tillos doe aflos del AObiamo de J'ernando Balaunde 

Ter17, las autoridades del Banco Central de ése pa!s 'iograron concre

tar la reeetru:cturaci6n de adeudos con la banca intel'IU\cional por 400 

m.d. que vencían en 1983, l 560 a.d. a liquidar entre julio de 1984 y 

julio de 1985, estos 41.tiiaoa ba3o condiciones 11117 favorables (Cuadro 

No. 11), de una deuda que en 1982 era de 11 057 a.d. Este pala que Pº! 

tenace tmabiln· al Consenso de Cartagena, logr6 lit renegociaoi6n de su 

deuda ne81)ciando un acuerdo con el nu donde la nuci6n peruana ee su

jetaría a establecer \111& polftica de ajusta en eu economfa hasta ter 

minar el período de gobierno. 

·.Al iniciarse el 26 de 3Wlio da 1985 una nueva forma de r&giman 

político 4emoor4tico (en sustituci6n del militar) a cargo del dirigen 

te Ale Oarcfa, late se propuso cubiar la eetrategia frente e la daJ! 

da externa hasta ent&ncea eegllida por su similar saliente. De tal 

euarte, ·~ prograaa eoondaico buso& trae ooeaa1 a) negociar directe

Mnte· O()D la banca internacional sin la Mdiaci6n del PMI, tendiente .... · . 
a ll•llU' a un aov.erdo oon el Club de Parle que la _permita pagar los 

intere~ea de su servioio de cleuda en una·proporci6n del l°" del valor 

.de a\ut ezportacionea 'total•• a 'Partir de 1986; b) romper el marco de 

a~ueta' iapuaa'to a la polfUca econ611ica por· el llll; y o) reorsaniHr 

la ct'oonoafa para poder enfrentar la crisis sin un cooto social alto. 
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As!, Fel'l1 era el primero dentro de lou pa!eee que conforman el 

Ooneeneo de Cartagena, que proponía un diálogo con la comunidad ban

caria internacional distinto guardando, ein embargo, 10$ eeffnlrunien

toe del Consenso en el sentido de "no comprometer los ingreeoe prov_! 

nientes de las exportaciones ume nlld de porcentajes razonables, com 

patiblee con 1ae taeae de crecimiento econ6mico", 

Por su parte, la política econ6mica implementada se aboo6 a tr.!! 

tar de reorganizar la administraci6n p~blica (desburocratizando las 

fuerzas policiacas y el combate al narcotráfico), intenta abatir ln 

la inflaci6n estabilizando precios y salarios (similar a Argentina) 

de 144~ en jl.llio al 2.7% en noviembre de 1985 para obtener un nivel 

acumulado anual del 385', no obstnnte el costo social ea muy severo, 

Se alcanz6 una devaluaci6n del Sol peruano hasta octubre de 1581'.· 

Promovi6 la asistencia alimenticia entre loe desprotegidos, Se cre6 

· el Ii~TI, equivalente a mil pesos oro (similar al Austral de Argentina) 

y que funciona como en M~xico.el peso controlado, 7/ 
Lus medidas mde saveras so tomaron en dicie1nbre de 1985, CU!llldo 

se retir6 la concesi6n de explotaci6n del petr6leo en el eubeu.elo pe- · 

ruano a las compei.fi!as petroleras de B.U. al tiempo que se les nacicn~ 

l~zaba a algunas sus activos. En febraro de 1986, Alan García, decidi:6 

repatriar fondos de plata en bancos de B.U, 

Por lo anterior, las presiones externas del sistema financie~o.' 

internacional ee hicieron sentir el ll de febrero de 1986, cuando ·01 .. 
PMI oomunic6 al gobierno perunno que vencía el plazo para el pago da . 

adeudoo con este organiumo por 600 m,d, 1 que incluían 75 m.d. por.·~~ 
tae ntraaadas al PMI, así como adeudos con la banca comercial por m4e· 
de 2 000 m.d, A peaar de ello, el gobierno peruano no ha desistido:de 

suo prop60i tos paru reprograinar eu deuda pdblica. y pagar s6lo intere- · 

ees en un lOf. (330 m,d,) del valor de la~ exportaciones ( 3 300 m, 

Y Vdnse Agencia DPA, "Se increment6 la Deuda Externa de 15 pa!see LA 
en 6 579 millonell de d6lnree en los 10 primeroa meses de 1985", Per. 
gxcelsior, ~ec. Pinunciern, lo1dxico, 31 de diciembre de 1985, p. l-4. 
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d.) directamente con 111 banca acreedora, Tal resoluci6n debe.rfa traer 

conaeouenciae a corto plazo (3 meses) al restringirse los flujos fi

nancieros ·a este país de parte del bloque acreedor, a solicitud del 

PMI. Pero es posible que, en los siguientes meses a febr~ro de 1986, 

Perd, como en loe caeos de Venezuela y Brasil, pueda llegar a negociar 

reeetl'Ucturaoiones bajo tlrminos mde favorablee 1 al mareen del PMI. 

Lo cual ei@lificord un paso proliminar para alci1nzar a trl.'.neformar el 

sistema monetario 1 finarlciero internacional en un futuro pr6ximo. 

4. Propuesta del CBlíLA para Conetituir un Pondó Monetario Latinoameri

cano (1ML). 

Bata propueeta surge por la eituaci6n crítica en las balanzas do 

pagos de los pa!eee de Aa'rica Latina ante la escasez de or&ditos com 

penaatorioe 1 loe tropiezos en las negociaciones con a·l DI, asf como 

por la insuficiencia del Pondo Andino de Reserva (PAR) oreado en 1976. 

La propuesta de JaYier Penu1ndez, supone 1.8 oreaoi6n de un Pondo . 

. Monetario para Alll6rica Latina de COllplemento regional al l.IMI as{ como 

una alternativa para disminuir la dependencia y VUl.nerabilidad finfln

ciera de loe pa!aes la tinoBlllericanos en ese rubro.. §/ 

Bl capital de eete Pondo1 .ee constituirla por dep6eitos dB cada 

país en un monto apreciable, sobre el cual ee obtendrfa una taea de 

rendimiento satisfactoria, aunque no extraordinaria. Para ello, y co

mo se,gundo·eleaento, se requerir"1 dispositivos eticases de adminis

tracidn de los ac'ttvoe internacionales lfquidoe que operarían bajo un 

criterio e11presaria~. ScSlo as! se poddan destinar los recureoe a mu

chos pafees al llisao tieapo para resolver eituecionee de corto plazo 

1 basta lar~ plazo, aprovechando econoa!as de escalas, reduciendo 

coetoa, destinando recursos a pro1eotos de inverai6n rentables, evitar 

la concentracicSn de recurso• en al811Jl país, o el incwnplimiento de pa-

§/ Vlaae Javier Pem"1de11, •un Pondo Monetario LatinoamericR110", !2!!
~n Bimeetral, No. 3, ClllLA, Mbico, maJo-~unio de 1985. 
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go serítt bajo, evitundo en lo posible la burucratizaci6n del Pondo y 

la ineficiencia del mismo para financiar los d4ficits de balanza de 

pagos de los paÍRes miembros. Setos dos dltimoe fectores eer!an los 

riesgos mayores dentro de la operabilidad del nuevo organismo. 

&l &xito y viabilidad del Fondo, exige ademds un convenio ini

cial constitutivo, en virtud del cual las naciones participantes acen 

tar!e.n un elemento decisivo de. condicionalidad de la operaci6n del 

PML y se garantice a la direcci6n del mismo la autonomía suficiente 

para enfrentar las presiones que se presenten en el sentido de rela

jar la condicionalidad en casos específicos, 

Por lo anterior, la constituci6n del PML sería positiva, pues r! 

presentaría unn opci6n mala para afrontar la crisis de liquidez de los 

paises en desarrollo durRnte la segunda mitad de loe ao•s, su creaci6n 

no se lograría en un corto plazo pero si en otro mediano a trav•s del 

apoyo y consenso regional latinoamericano. 

5. Ooneideraciones de Conjunto. 

La agudizaci6n de la crisis financiera ~entro da los ~aísee en 

desarrollo, como es el caso de Brasil, Pel'l1 o Venezuela, con r•gimen 

capitalista; y Cuba,. bajo r•gimen socialista; loe ha conducido a tra

tar de resolver su endeudamiento externo, logrando la ·reprogramaci6n 

de sus adeudos con la be.nea internacional, sin el PMI, con posibles 

mejores t&rminos de pago para su servicio, que a la postre sisnifica

rán el comienzo de una serie de avances importantes para cambiar las 

ragl.as del juego entre deudoras y acreedoras ~e raz~nabla tendientes 

a transformar en primer t6rmino el sistema financiero y monetario in- ' 

ternacional y despu4s alcanzar un Nuevo Orden Scon6mico en al mediano 

y largo plazo. Ante lo cual, los países deberdn seguir luchando y bu! 

car alternativas para resolver sus problemas tilit1ncieros considernndo 

al limbito internacional en su conjunto sin descuidar su desarrollo !.! 
terno y el bienestar do la ~obluci6n, 
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CONCW:iIONr:~ Y Bt:COi1h:!UDACIOtl~ 

Para comprender el proceso de la Beeetructuraci6n de la Deuda 

Bxterna Mexicana durante el período 1982-1985, como ob~eto de estudio, 

consideremos necesario ubicarlo pri111ero dentro del contexto de la polít,!' 

ca .de endeudamiento dentro dal Aparato ~statal, realizado a travás del · 

gobierno 1 eua eapresas, .partiendo de un llB?'Co te6rico y segundo desde 

un punto de vieta pr4ctico analizRDdo la coyuntura econ6mica interna

cional entre 1980 1 1982 para determinar las causas de la crisis finaa 

ciara de 11lxico durante 1982, como.la ranegociaci6n permiti6 ciertá 

recuperaci6n acon6aica del .. pafe en 1984 y 1985 y el por qu6 da la rec.!!. 

rrencia de la crisie de la deuda en 1985 1·1986, 

Sin deeli81?'B• de este aarco en la investigaci&n, pudimos apreciar 

de una 11&11era te6rica como la deuda externa del gobierno y sus empre-

1as pdbÜcae (sector pdblico) cuaple una funci6n particular de &ste a 

trav&s de •actos concretos de cr•clito".periniti&ndole un continuo endeu

dlllliento por aedio del cual pudo apoyar con recureos el finRiloiruniento 

de su tJlBto pdblico, indiepe~sable para poder influir e intervenir cada 

vez llds dentro del proceso.de desarrollo econ6mico. Así, el aparato eG

tatal puede CW1plir con sus funciones gienaralea al favorecer la acwnul~ 

cicSn del capital 1 la.legitiaaci6n del aistemá. De esta manera, la rae! 

tructuracicSn de la deuda como "acto de cr&dito" ha servido '!Jara. facili

tar al gobierno ea1;aa ~cionea, sin que en principio el. elevado endeu

daaiento represente un probl.eaa grave para su administraci6n. 

La criaie financiera del sector pdblico en pa!aes en desarrollo, 

como a1 mexicano, se explica entonces porque en el desarrollo hist6rico 

del eiateaa capital.11"8 ee han eatablecido vfnouioe de dependencia al 

li~• loe proceaoa de desarrollo de lae naciones eubdeaarrolladaa .ha

cia 1as capitaliates desarrolladas, por medio de sus empresas multinaci,2. 

nalea a tr~Y4e de 3 01111110•1 el productivo, por la necesidad de crecien

tes llODtoe de iaportacionee de bienes de capital e intermedios; .!!....!l2:: 
aercial¡ al mantener loe tlu~oe de materias primas como lo ea el petr6-
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leo, por sue finalidades estrat4gi.cas, por sobre otras como las manufa~ 

turas; y el financiero, al incrementar los recu.rsos crediticios hacia 

los pa!ses en desarrollo dentro de un contexto de recesi6n econ6mica 

cada vez mayor en los pa!ses industrializados durante los aí'ios 70's y 

que se agudiz6 durante el periodo de 1980-1982. Lo anterior explica por 

qu4 durante el desarrollo de la crisis hayan estado presentas factores 

internos y externos a las econom!as de los paises en desarrollo que de

terminaron el endeudamiento de 4stos. 

Dentro de los elementos internos se. encuentran los siguientes: 

l) la incapacidad de la planta productiva para financiar sus importacio

nes dentro de un contexto con desarticulaci6n en loe sectores econ6micos; 

2) un sistema fiscal ineficiente y regresivo; 3) un creciente monto de 

pagos por concepto del servicio de la deuda externa, que al ser C11bier-

. tos por nuevo endeudamiento "compensatorio" dan lugar a un c!rolll.o vicia, 

so donde se capitalizan intereses de forma oculta; 4) la falta de rein

versidn de utilidades, la.cual es canalizada al exterior en busca de re~ 

dimientos de tasas de inter48 y que absurdamente el gobierno na Dllscado 

compensar al endeudarse para fi.Danoiar en divisas la salida de esos oa

pi tal es especulativos. 

Conjunto a esos elementos internos, se agregaron otros de car~cter 

internacional1 l) la pol:!tioa monetaria restrictiva en algunos de los 

principales pa!ses desarrollados, y on especial la de Estados Unidos, 

que condujo a incrementar sustancialmente las tasas de inter's bancarias 

y a fraguar una eobrevll.l.uaoi6n del d6lar, con sus efectos sobre al costo 

·del servicio de la deuda (los intereses) y al encarecimiento artificial 

de los productos cotizados en e~a divisa, presionando sus precios a la 

bnja, como es el caso de las materias primas, entra ellas el petr6leo; 

la aoentuaci6n del proteccionismo comercial en las naciones desarrolla

das, que al reducir el monto de las exportaciones haoie los pa:!ses indu! 

trializadoe, siendo ellos sus principales mercados, lee impidieron obte

ner recursos para finanoill.I' aus importaciones y el mismo pago del servi-
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cio de la deuda; final.mente, la suapensi6n de flujos de capital de ln 

banca internacional hacia loe pafsee deudores siendo que estos mismos 

utilizaban esos recursos para servir su deuda, y ahora tal egreso sea 

financiado v!a receeidn en los pa!aee atrasados. 

De esta forma, la estrategia recesiva de los países desarrollados 

condujo a que en 1982 las naciones deudoras no contaran con financia

miento neto disponible y se transformaran en exportndor~o netas de cn

pi talee. Asimismo, 1a crisis de las naciones desarrolladas es transfe

rida a las economías de las atrasadas con efectos más severos sobre el 

crecimiento del PIB, la int'laoi6n, la devaluaci6n monetaria, el salario, 

empleo y loe nive1es de bienestar de la poblaoi6n de los mismos. 

Como consecuencia de .todo lo anterior, el ciclo del Cl\pi tal dinero 

a nivel. internaciona1 tend16 a frenarse dando lUBIU' a la crisis de la 

.!!!!!!!!. en loe pa!aes en desarrollo cautivos de la banca acreedora, empe

zando con M4xico en 1962. 

Dentro del contexto con depreai6n e inflaoi6rí al que fue conducida 

la econom!a mexi:oana, sala a colac16n el hecho de que durv.nte el periodo 

de gobierno de L&pez Portillo la biiequeda de acciones b!Ljo un .a11rco de 

planes asegurd el desarrollo de l.a i.ndustria petrel.era, pero sin poder 

capitalizar to'talllente l.os enormes excedentes de esta industria, como 

loe obtenidos por el. sector privado. Da ah! el. rezngo rel~tivo en le ª! 

pansi6n de actividades como la infraestl'llctura productivn y de bienes

tar social lo que d16 luear a ~ 11187or terciarizaci6n del aparato pro-

, ductivo y la acentuaci6n de loe desequilibrios estructural.es. Asimismo, 

el. no haber sido l.a detinioi&n de 1&11& polttica econ6mica nacional la 

que haya determinado el C011portamiento de la actividad petrolera, el 

crecimiento del PIB chlre.nte 1978-1981, a pesar de haber sido elevado, 

era parcial y aparente pues era mantenido artificialmente por importa

ciones y el gaeto pd.blico (vfa t.ranoferencias), que apoye.ron la acwnu

laoi6n del capital; por otro lado, el gobierno tampoco aplic6 una rcfo!: 

ma fiscal mas eficiente que redu~era l.a regJ"esividad del sistema , por 
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el contrario la inoentiv6 al incluir ~ IVA y aumentnr loe ine,z•esoe fi,!!. 

cales incrementando loe ingt"esos de una sola empresa estatal, P~X, 

permitiendo marginalmente la deagravaoicSn do las clases do ingresos fi

jos, por lo que la oarsa fiscal tributaria en M~xico fue oee año de las 

m«s bajas en latinoamerioa (15~ del PIB), ~a por ello, que la crisis r! 

oeaiva internacional marcaba los límites a la explotaoi~n de hidrooarb~ 

ros· (y do oualq1.lier materia prima para exportnoicSn) ya que los mismos 

so vieron afectados por la oa!da eistemdtioa de loe precios en 1981 y 

1,82 abondibidose la dependencia de un s6lo producto fronte al retraso 

y falta de respuesta do otros sectores econ6micoe, como el manufacture-

ro. 

Por lo anterior, el gobierno moxi.cano finanoicS con los ingresoa del 

petrcSleo y el endeudamiento extorno las crecientes importaciones, el pa

go de orlditos concedidos al sector p~blico (emortizaoionos e'interoses) 1 

ad como la "salida de divisas", descapitalizando al pa!e, y contabiliz! 

das en la balanza de pagos a travls de rubros como "activos netos en el 

exterior" y "errores y omisiones", especialmente en loe afloe de 1980-

1982, la cual delata que la ooncontraoi6n del capital avalada y apoyada 

por el gobierno es diluyo (al exterior del país) ante los intereses de 

la burgues!a en general y de las monopcSlioas en particular, que aprove

charon el incentivo do la sobrovaluacicSn del poso frente al d&lar y la 

libertad cambiaria para logt"arlo. 

8n tal Virtud, ante la crisis financiera del país, el gobierno me

xicano tom6 diversas medidas, entre lae principales tonemoe1 1) tratar 

de reprogt'amar la deuda externa del país, por medio de procedimientos 

no tradicionales+ para adeudos de corto. y mediano plazo de los sectores 

+ &ntilndnse nor procedimientos "tradicionales" aquellos realizados por 
el gobierno.federal para el sector pdblico en general, donde la contr.!! 
taoii5n y reprogre.macii5n- de las obligaciones fimmcieras con ol exte
rior se llevaban a cabo 9or separado para cada entidad o empresa, de 
ah! que en la pr!ctica se obsorvar&n plazos de runortizacii5n para el 
cupi tul y tasas de inter4s. con comisiones die tintas en loe pr&otamos 
con OFI o la banca privada inteni.acional, ~runbi&n el gobierno pod!n eer 
vir de aval a trav~e de la intermediaci6n finlUloiera del pa1s para con': 
tratar cr~ditos para el sector privado, pero no se hacia carao de su 
pago y reprogramación, como hasta neapu~s de lq82, 
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pliblico y privado; 2) la nacionali~ac~&n de la banca privada; Y 3) el 

control de cambios. ~atas dos dltimas medidas tendientes a detener la 

salida de capitales al exterior. 

De esta forma, conforne al planteamiento hipot&tico·propuesto en 

la introducci6n de esta inveatigaci6n, para el primer elemento, se pudo· 

demostrar que el gobierno mexicano trat6 de leestruct}lrnr la Deuda ¡x

terpa Mexicana durante el 'perfodg 1982-1985 negociando con la banca pr! 

vada internacional a trav4s del l'ondo Monetario (PMI). No obstante, con 

dicha negociac16n·ee bttec6 ant6 todo recuperar la confianza y el pres

"tigi.o del pa!s "como buen pafl')ldor" frente a la banca a_creedora, as! 

como ~ar tiempo_ ante la crisis financiera y otros beneficios parcia

les como el ahorro de divisas derivado de loe t4rminoa de ·la misma. 

Pero en la práctica no se dieron bases firmes para "reducir" el endeu

damiento externo del pa!s. 

Como se aprecio en el capítulo III, dicha medida de repro~amaci6n 

reeul ta parcial e incompleta adn deepu&a de terminadas las nct,'Ociacio

nes, y por s! sola no fl'JlX'antiza que loa sectores pdblico y privado ?U,! 

dan cumplir con loe pagos regulares del servicio de la deuda ni en el 
' corto ni en el mediano y largo plazo, dado que persisten restricciones 

comerciales y crediticias en e¡ contexto econ6mico internacional., as! 

como altas tasas de inter•s y caída de loa precios del petr6leo on 1986, 

Lo que ha condu.cido a renovar el proceso de renegociaci6n del ca~ital 

sin obtener ·m&e concesiones en el terreno d.e loa intereses, profundizea 

do con ello la crisis de la deuda, 

La intencidn de pa{sea como M'xico por buscar alcanzar mejores t&! 

minos en.loa conysnios de reeatr:uo-turaci6n m4s recientes (1965~1986) 
apoyado en acuerdos como el Oonaenao de Uarta¡ena y propues'ti\ como el 

Plan Balear por-1.U, en el sentido de tratar de conseguir una reducoi6n 

8\letancial de las tasas de inter&a internacional (por abajo de 6~), pll! 

zoa mda largos para loe pagos de capital de corto plazo, obtener m&s r.! 

cursos crediticios de la banca mundial y un aumento de los. ingresos de 
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exportaoi6n de bienes no petroleros; han tendido a compenear las res

tricciones externas ya mencionadas y el entorno desfavorable pRra nues 

tro comercio, Sin embargo, el nuevo proceso de renegociaci6n conlleva 

a que los flu;jos de r·ecureoa crediticios destinados por los acreedores 

para M4xico se destinen s6lo a pagar deuda, una forran oculta de capit.!!: 

lizar los intereses, independientemente de que el gobierno solicitara 

a la banca mundial en una negocinci6n la trnnsformaci6n de parte de loe 

intereses vencidos o a vencer en capital (deuda) incrementando su.monto, 

Con ello no son destinados esos recursos a fines productivos ~ternos. 

Por su parte, respecto al segundo elemento de la hip6teeie, !!...f2.-
1!tica de Ajuste, pudo apreciarse lo siguiente, para que M4xico pudiera 

Beeet_ructurnr su Deuda ~xterna en el per!odo 1982-1985, el gobierno de 

Jos& L6pez Portillo tuvo que iniciar el proceso de suscripci6n de un 

convenio de facilidad ampliada con el PMI, similar al celebrado seis 

añoe antes durante el inicio de gobierno, y que rntificar!a el gobierno 

de )liguel de la .l'lladrid a finales de 1982 con duraci6n de tres años. 

A trav&s de este convenio, el gobierno mexicnno se compromet!a en 

ese tiempo (1983-1985) a tratar de adecuar eu.econom!a para lograr reeu1 

tados positivos en dos frentes1 uno. interno, la inflacicSn reduciendo el 

d&ficit financiero pi1blico; y dos externo, el. dUicit de balanza de pa

gos. Variables donde se alcanzar!an resUl.tndos parciales. 

Dicha estrategia permitid establecer una política econ6mica de ajUJ 

te estabilizador donde el crecimiento, los incrementos al empleo, sal.a• 

rio y niveles de bienestar dependieron de la correcci6n de esas varia

bles bajo un esquema naoliberal a trav&e del manejo de la demanda (y no 

de la demanda y la oferta en eu con;junto), observando en todo momento 

loa lineamientos del PMI, sin atender debidamente la crisis financiera. 

A pesar del marco da ~laneaci6n democr4tica y las reformas aWllini_!! 

trativas y econ6micas propuestas ~or el actual gobierno, en donde las 

primeras intentan controlar m4e loa ingresos y loe ga.stoe, sin que has

ta el momento se haya decidido aplicar reformas en los dmbi toe fis-
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cal, monetnrio, crediticio, cambierio, y de gasto; y las segundas se 

apoyan alin en el petr6leo y tratan de liberalizar má.s la economía im

pulsando a loe sectores industriales exportadores como el munuf acturero 

y el agl'opecuario; ee seaala en 1os planes (PND y PRONA~IDcl) que loe b! 

neficios sociales eer!l.Ul resultado del crecimiento econ6mico, ~in emba_!: 

go, el crecimiento modes'to de la economía on su aparato productivo duraa 

te 1984 y 1985 se alcanz6 gracias a dos factores: uno, la política finan 

ciera de franco apoyo al sector privado (nacional y extranjero) al fav2 

recer la acumulaci6n del capital a trav~e de la política de gdsto en 

general (v!a tranaferenoias, inverei6n p4blica y el servicio de la deu

.da ) cargando el peso del a~uete en la sociedad civil; y dos, por la l'! 

cuperaci6n eccn6aica de loe pa!eee deearrollados, principalmente E.u., 
lo que pel'lliti6 incrementar las ventas de exportaci6n de productos no 

petroleros compensando en parte la caída de 1oe precios de loe hidroca! 

buroe y demds materias primas, pero donde contribuyeron t!llllbi&n las im

portaciones de bienes de capital. e intermedios. Y si a lo anterior agro! 

gdramos loe requerimientos financieros de la banca·mundial se hace evi

dente la profundizaci6n de la dependencia econ6mica. Así, el orecimien

to de la economía •exicana reeu1ta insuficiente porque ade1de lle>pende 

da la expansi6n de loa rubros de invarsi6n productiva a trav~a del 19J.s-. 

to p4blico. 

ISl tal eantido, al imponer las condiciones de austeridad y contra~ 

ci6n acon611ica, ei 1111 se propone en ·lo esencial garantizar al mhimo el 

pago de loe intereses por sobre el capital, la remiei6n de utilidades y 

dem4e beneficios a la banca aoreedoru y al capital extranjero. &l tanto 

M6xico debe cumplir puntual.liante con los paaos de eu servicio y la apl1 

caoi6n del a~uste a la econom!a. Nuestro pata no podr!a neBQciar direc

tamente con la banca·privada internacional ya que interpondria como COB 

dici6n la calebrac16n de un convenio con •l l'MI. 

Por esa raz6n, dicha política de ajuste propicia una m~yor aeisn! 

ci6n de recursoe propios.para el pago de la deuda compitiendo con los 
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correspondientes al conatu:10 y la inversi6n interna gubernamentales, de 

ah! el desborde del gasto pdblico y los deaequilibrioe de la econom!a 

cuando 3st1:1 se dinamiza (principalmente a travds de emisicSn monetaria 

y or~dito interno y no vía tributaria) 1 la imposibilidad pura contr~

lar la inflacidn (que ee ve acentuada por la liberaci6n de precios), 

con lo que el primer frente interno no ea tratado adecuadamente y por 

tanto no se reduzca tampoco el d&ficit financiero pdblico; tampoco es 

posible mantener un saldo euperavitario artificial en la cuenta del 

saldo de balanza de pagos, por las restricciones comercinles y crediti

cias, as! el segundo frente refle~a la vulnerubilidad y fragilidad fi

nanciera ante loe acontecimientos del exterior, mientras se sacrifican 

el crecimiento econdmico 1 loe niveles de bienestar de la poblaci6n por 

el pago del servicio de la deuda. Adem!e, la pespectiva de esta políti

ca de ajuste en 1986 no vislumbra cambio algllllo, por el contrario mde 

bien adelanta la agudizaci6n de la crisis fim1nciera del na:Cs ya que· el 

gobierno mexicano negpcia otro convenio con el Plñl en su modulictud ~ 

!!l: (Acu.il'cto de Reservas)" mAa estricto en ª"' ap1icaci6n ( njuste a la e~.Q. 

nom!a) en t6rminos de acelerar la apertura de la econom!a.hacia el ext2 

rior, en el sentido de o"torgar ll4s concesiones al capital extranjero y 

la tendencia a reducir y privatizar mte act1Vidades donde interviene el 

sector pliblico , sin considerar en primer t&rmino el costo social, ni 

se asegure con ello el crecimiento continuo y sostenido de la economía 

en el mediano y largo plazo. 

Ahora bien, particularizando en al8UDOB instrumentos de la pol!ti

ca financieru mexicana que se implementa.ron para tratar de reducir la 

ea9ecul.aci&n y la fuga de capitales durante 1983-1985, destacan tres 

formas de apoyo al sector privados uno, para repro~amar sus adeudos 

del capital contrafdoe con la banca privada internacional, creando di

versos programas y un fideicomiso, 7ICORCA, que· los adminietru¡dos, li

beralizando cada vez más el control de cambios {a pesar de las medidas 

que se proponen combatir la fuga de capitales, esta se manifiesta por 

mecanismos legales y no legales al no estar completamente controlados) 
+ Finulmente, el 22 de 3u1io de 1986, el gobierno mexicano firm6 un con

venio de jlacilidaó Ampliada que le perrni t!ran ó.iferir para i9a7 el 
ajuste nl dl{icit financiero pdblico; realizo.r •l-pa80 del servicio 
de la deuda udblica extorna se81n el comportamiento del precio del 
petr6leo entre 1986-1987; na! como cr&ditoa por cerca de¡2 500 m,d, 
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y tres, diversas concesiones otorgadas deepu~e de nacionalizada la 

banca privada del pa!e (perrniti6ndolee1 1) poder partioipar en el oap! 

tal social de las SNOf 2) al retornar a eu poder lee acciones de las 

empreeae industriales y comercial.es donde la banca participa ¡ 3) al 

devolver el gobierno,-~ los expropietarioe de la banca, las inetitucig_ 

nea del sistema extrab'ancario1 arrendadoras, afianzadoras, seguros, etc,, 

dando lusar a la creaci6n de un mercado financiero paralelo con mayor 

posibilidad de expansi6n¡ 4) el permitir a loe miemos expropietarios de 

la banca la creaci6n de empresas como Ingenier!a Pinanciera Internacio

nal de •t6xioo (IPI) donde hay participaci6n de inverei6n extranjera, loe 

bancos privados Lázard, que se incluye dentro del proceso deenacional! 

zador de la intermediaci6n financiera y sin que, hasta el momento,~e 

haya probado que sus funoiones sean consideradas como econ6mioa y socia! 

mente prioritarias para el p~!s; 5) la creaci~n de cuentas bancarias en 

d6lares para las zonas fronterizae del pa!e; éntre otras), 

Con ello, el sector privado ha obtenido diversos subsidios "impl!~ 

ci.tos'' oambiarioe y financieros (a costa del Banco de M6xico) y otras_ 

facilidades para invertir con productividad Plll'.ª sus &nnancias, ein ob

tener como cont-rapartida, mayor producci6n de bienes, la reduoci6n o ª.!! 

tabilizaci6n de loe precios sobre esos bienes que producen, mayor em

pleo, mejor salario, mayor control fiscal y un mejor nivel de vida para 

la poblaci6n trabajadora. 

Por su parte, la -banca nacionalizada al reestructurarse y siiilplif! 

caree ha incrementado su eficiencia y sus ganancias-conservando el·mis

mo criterio de rentabilidad, como hasta antes de la nacionaliBaoi6n, en 

centrando como '1nico obst&culo la pol!tica de a~uete restrictiva que ·1!! 
pone altee tasas de inter&e pasivas y activas, limit4ndo la disponibil! 

dad crediticia a las empresas por los mayores requerimientos del sector 

pdblico, sobre todo cuando la crieie financiera se agudiza por efec~o 

de variables externas como las taeae de intar•s y la cafda eistemltica 

de los precios del petr6leo en 1985 y 1986; con 1o cual ee seguirán re-
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legando actividades prioritariRB como lae primarias (la agl'icultura pr1!! 

cipal.mente) .o la vivienda de inter4e social, y la captaci6n de ahorro 

tienda a declinar por la necesidad de liquidez en la poblaci6n ante la 

escalada 1'ú"lacicnaria que se presentad. durante 1986. Y si a lo ante-

- rior agre8'rem0s que el gobierno continda aplicando reformas fiscales 

con un car.tcter administrativo con poca efectividad para redistribuir 

la riqueza (7 eue efectos en la creaci6n de moneda ein respaldo), ten

dreaos que la pol!tica financiera en su conjunto se encuentra aiin deea!: 

ticul.ada-dentro del contexto de la política econ6mica en general. 

De esta foraa, la BeestrUcturaci6n de la Deuda h:xterna Mexicona 

na1i~ada duran~ el per!odo 1982-1985 condujo a la aplicaci6n de una· 

'pol.'ftica eoon4aioa con @'!!des limitaciones y se est& desenvolviendo 

en un aabiente contradictorio sujetando a la econom!a a una situacidn 

de penaaente reoea16n con inflaci&ni donde no ea posible lograr ni la 

1ooie41d in•JUaria ni •l cambio estructural, prop6sitos de la actual 

_ 14pjgt1kui&n. Y en dopde la eituaci6n iiltemacional ee deefnvoruble 

PAl'll!l• P!lli•ten las re1trj,cciones comerciales y crediticias en los 

p1f111 4e1!91'E!)1lldos, r la impo1ibilidad uara cumolir a tiempo y de m!

D•ra nftll.ar 999 loª pape del servicio de la deuda externe. sin que 

.19'11s ogtp llfzico puecl!R destinar m4s recursos a su desarrollo nacio

Ql1, con un costo social cada vez m«s alto, 

Aaiaitao, la r!De•ciaci6n continua de la deuda hasta 1982 oper6 

BiD prob),..,• l durtllte lg§l-1985 p•l'llliti6 a M4xico ganar tiempo y un 

aliJio lWHü !l. problema f~ciero, pero al no reaolver adeouadamen

• !ll oaaa a.Val (el endeuduimto en d) la transforman en una trampa 

AMI ºª"' tento a pd11H d•uclorea como aorHdores en Un cfrculo vicio
., dgp4e se repite la tisll\ ei1iliaci6p his'tgrica pero profundizando la 

oriait f'iDllDoiera, n gu• con la reprovamacicSn ea prantiza .en mayor 

ae4ida el patp 4• intere••• y no •l del capital, coneerv&ndose intacta• 

laa rellu del DHp eptr• las partee involucradas, y a peear de la 

correeeonaabilidtcl, la 'banca privada internacional no otorp 1118.lorae 
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concesiones a los deudores para la soluci6n efectiva del problema fi

nanciero internacional. 

La reprogramaci6n de lR deuda externa sería viable si existiera 

wi contexto econ6mico internacional de recuperncicSn m«s diilámico y con

tinuo, pero en la pr,ctica su tendencia es inestable con mde oaracterí! 

ticas reoeoivas que de crec.imiento en el corto plazo, por lo que no rua 
ciona de manera conveniente; 8n tal sentido, la reeet~ucturecicSn opera

ría sin probleJll(ls para el nuevo endeudB111iento, debiendo dar un trat~mien 

to distinto al que ya se acumulcS. Por esa raz6n, la estrategia que sie,ue 

el 6!)bierno mexicano para la ReestructuracicSn de la Deu~.!Cxterna del 

país y la Política de Ajuste a la economía no representan desde nuestro 

punto de vista una eolucicSn de fondo· para loe objetivos de desarrollo 

nacional con justicia social ni brindan bases para la reeoluoicSn de la 

crisis finarloiera y deban cembiarse tanto los t~rminoe de la Reneeeoia

cicSn como las condiciones de la Política Bcon6mica a efecto de revertir 

,.v eea si twlci6n contradictOria. 

Países como Perd. (primero) y Venezuela '(despu4e) ya han logrado &l 
gunos avances desde principios de 1986 para sue neÁt>ciaciones de repro

grWDacicSn de la deuda externa, siendo las primera11 dentro del Oonseneo 

de Ca.rtagena, en lograr lo siguientes l) la renegociaoi6n de lo~ adeudoe 

de capitel directamente con la banca acreedora ein el· aval del JMI; 2) 

que el pago de interesea se hiciera. de acuerdo a le capacidad de ~os .in

gresos de exportacicSn fijando un tope al monto de btos; 3) para el ceso 

de Venezuela, la incluai6n de una Oladeule de Contingencia que f.unoiona 

como un seguro contra imprevistos de oardcter natural o econ6mioo,' ante 

los cuales la banca estar4 obligada e revisar y mejorar los t•rminoa 

para el nago del servicio de la deuda. En tales circunatanoias, los pa! 

ses latinoamericanos y en general a loe subdesarrollados podrúi salir 

beneficiados si en sus futuras ne~cieciones oon los acreedores alc111111an 

mejores t~rminoa,inclusive m4s novedoaos,pere tratar el endeudamiento 

externo de los mismos. 
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Ante tales conclusiones hubr!n que recomendar una estrategia dis

tinta donde necesa.riwnente ae ten{!Pil que tomar medidas de política ec2 

n6mic~l donde se incluyan tanto el entorno nacional como el internacional. 

Oon relación al contexto internacional y para el caso de la Rees

tructuración de la Deuda Pliblicu Bxterna, el gobierno mexicano debería 

optar por otras alternativas frente a la problemática del endeudrunionto 

que conduzcan a su solución de manera confiable, y en donde tambi~n se 

incluyan propuestas de otros países deudores, como los latinoamericanos. 

_En el capítulo III se mencionaron algunas opciones sugeridas por econo- . 

mistas 7 grupos políticos del pa!s, las cuales -desde su punto do vista

podrían en la prdctica conformar una estrategia distinta y radical pá.ra 

el tratamiento de la deuda del sector pdblico mexioAno. Sin embareo, si 

bien es cierto que ellti.sten muchas opciones pare resolver el endeudamie!! 

to de los países en deeBJTollo en el .mediano y largo plazo, en tanto 

astes NO OONV&NGAN a los intereses de los acreedores no será posible 

avanzar en soluciones factibles del problema financiero de estas nacio-

nea,. 

i1.simie110, como pudimos apreciar, los logos de algunos 1)a!ree lat:!; 

noamericanos son significativos pero adn modestos en su efecto multipli 

cador hacia otras naciones como M•xico, pues &eta enfrenta una fuerte 

resistencia de parte de los bancos acreedoree,_en el sentido de que 

'atoo modifiquen sus re~as del ~uego en el corto plazo, sin estar dia

pueetoe a reducir su margen de ~cia (intereses), ya que la negocia

ci4n si bien es política continua siendo t&cnicá y.por tanto deba tren~ 

fol'llarae en otra de car4cter econ6aaico. Por esa raz4n,mientras M•xico 

continua negociando de_ manera independiente estará aislado y permnnent! 

m•nte subordinado a las deoieionea de los acreedoras. 

il hecho de que a.u. no quiera que Mbico caiga en uno. nio.ratoria 

total e involuntaria para el pago de eu deuda externa,. se debe a que 

nuestro país tendría que radioaliv.aree ante la agudizaci4n de la crioia 

de pagos, con el consieuiente efecto de "domino" al conjunto de pa!aes 
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deudores que aimpatizRrían con la misma postura mexicana, Jle ahí que 

convenga a M&xicc y a esas naciones una negcciaci6n conjunta con loa 

acreedores para alcanzar mejores tArminos. Rllo implicará ir mds allá 

de la deuda misma, ~or fuera de loe organismos financieros, ya que su 

problemática y aoluci6n se encuentra inmersa dentro del contexto de P2 

der econ6mico de los pa!see desarrollados y que esta representado por 
' . . 

sus ~mpreeas traenacionales, y se requiera ahora m~s que nunca la uni-

dad de loe países deudores y la correlaoi6n de fuerzas entre &atoa y 

loa acreedores a fin da garantizar m'e oonceaionea sin tener que eacr! 

ficar el desarrollo .eoon6rnico y el bienestar social de la poblaci6n de 

es~e pa!see, Be imprescindible la reestruc·turaci6n o traiisformaci6n del 

sistema eccn6mico y'financierc. mundial hasta alcanzar la inatauraci6n 

de un Nuevo Orden &con6mico.· 

~ratibtdoee de la Deuda Bxterna del Sector Privado nacional y ex

tranjero, esta deber~ negociEl.I'la las empresas de manera independiente 

a la del sector·p~blico. 31 gobierno federal podrá seguir apoyando con 

diversos mecanismos como PICORCA si ea el caso. de medianas y ~equeaas 

induetr1as que no cuentan realmente con recursos para hacer frente a 

sus obligaciones financieras con el exterior, mientras que para las e!!! 

presas grandes (parte de monopolios nacionales y extranjeros) conven

dr!a 1a utilizaci6n de mecanismos directos con la.banca internacional 

sin el subsidio cambiario y financiero otorgado por el Banco de M'xico. 

Por otro lado, la creaci6n de empresas como Ingenieria Pinanciera deben 

proba~ su Viabilidad, es decir, comprobar que sus actividades de aseeo

r!a realmente responden ~ necesidades economica y socialmente priorita

rias del pa{e, pues es la poblaci6n quien en dltima instancia reoibir4 

los beneficios o perjuicios por su desarrollo. 

Por otro lado, nuestro país requiere acelerar su proceso de indus

trializaci6n hacia adentro, sobre todo en el rengl.6n de bienes de capi

tal, endogenizando su desarrollo, o bien dentro del contexto regional 

latinoamericano o global a los países en desarrollo (donde no deben ex-
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cluirse las naciones aooialistas desarrolladas) integrdndoee mAs con 

ellos para desplegar capacidades productivas, al tiempo que se incremen 

tan el intercambio comercial~ financiero, científico y tecnol6gioo (en 

las diversas modalidades de trueque principalmente), que permitan redu

cir la dependencia econ6mic~ con los palees desarrollados capitalistas. 

Lo anterior es impor'fante comprenderlo, ya que no deb~n aceptarse pro

puestas de loe acreedores como sustituir d~uda por activos de empresas 

por su e:fecto deEinacionalizador o sustituir deuda con bancos privados 

internacionales por Valoree comerciales ya que habrfa dificultades para 

sÚ retinanciamiento 7 la negociaci6n no traería m&e cr~ditos hacia el 

pafs, perpetuando su Pª8D• in todo caso, ante la apertura comercial del· 

aparato productivo se debera •convencer" a loe acreedores para que noe ·• 

permitan pagarles en "especie• 7a que nos .es imposible obtener euficieg 

tes divieae por las vías comercial y crediticia, la condición sería que 

los paaos ee realizarían de preterencia con producción manuf actur~ra y 

no eón materias primas COlllO el petróleo, pues este dltimc no es renova

ble 7 deba.protegaree eu. explotación y consumo, '\)Jro ademb loe hidro

carbilros han de~ado de prantizar la "capacidad de 'lugo" del pa!s por 

la oa!da de los precios internacionales del crudo y necesita uhorn a90-

yarse en otros productos. Para el caso del petróleo Y. demás materias 

primas convendr!an las ventas por contrato a futuro de largo ple~o con 

lo cual 88 protegería el precio o ingreso de diviaae sin que las fluctu! 

ciones a la baj~ uoe afecte en el tiBllpo. 

Por au parte, oonaideran4o ahora el '8ibito nacional, sería adecuado 

que el desarrollo del pafe desoUlBara sobre bases nacionales, es decir, 

donde el SPbieJ'nO encontrara f'ormul.as para inducir a la inversión extrea 

3era directa a renglones específicos para eslabonar actividades e inte

grar lllle la econom!a, a que reinviertan utilidudee y contribuyan.al de-
. . . 

sarrollo de teonologfa ein que ello implique que los sectores p~blioo 7 

privado nacional de~en de controlRI' la mayoría de las actividades donde 

esa in'l!~?'sión 88 desenvuelve, para el beneficio d.~l pab. 
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in el plano financiero y Presupueetal, sería conveniente articular 

mde las políticas fiscal, crediticia, monetaria y cambiuria con los o~ 

jetivos del casto pdblico, aumentando eu coherencia de manera que el 

gobierno federal pueda implementar su estrategia de desarrollo con mej2 

res resultados en la práctica, o sea, que además de permitirle obtener 

suficientes ingresos ordinurioe (impuestos) y extraordinarios (credito 

interno y externoh &atoe serían a bajo costo, sin comprometer el.poder 

adquisitivo y el nivel de vida de la población. 

Para, lograrlo necesita en primer tdrmino, dentro del marco de la 

política fiscal, que el gobierno aplique una reforma tributaria con ca

rdcter económico dando importancia a los impuestos dir.ectoB a fin de ª!!. 

mentar la progresividad del sistema· y redistribuir nuts la riqueza, como 

son aquellos de tipo patrimonial y sobre herencias y legados. Para el 

caso de sus empresas pdblicas convendría actualizar los precios y tari

fas sobre los bienes y oervicioa que ellas proporcionan,· e inclusive ver 

la posibilidad de que algunas soan rentables, y no e&lo EgHBX. 

Bn eeglllldo t&rmino, el gobierno podría asegurar y mantener el con

trol total sobre el sistema financiero en su -conjunto, como son la banca 

de desarrollo, comercial (nacionalizada) y Banxioo con el fin de garant.!, 

zar, mediante rendimientos atractivos pero bajos de largo plazo, credito 

suficiente para: l) las taeas!JIBivas,que permita aumentar la captaci6n 

adecuada de ahorro interno del pdblico (sin mermar la ganancia de las 

SNO); 2) para las tasas activas,reducirlas en cr~ditos canalizados para 

actividades prioritarias como la infraestructura social y productiva 

de largo plazo realizadas por el sector pdblico, como otras específicas 

como la agricultura, la minería, la adquisici6n de vivienda de interle 

social, sin descuidar aquellas de transformaci&n, comercio· y transporte. 

&n tercer drr.tino, considerando la.e medidas anteriores, el gobierno 

podría controlar mls la oferta monetaria y evitar presiones inflaciona

rias • 

.,;n cuarto t~rrnino, y relacionado al dmbito del control de cambios, 
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ee requiere qu.e su. reglamentaci6n abarqu.e todae las transacciones real! 

zadas con moneda extranjera y el peeo mexicano tanto dentro del pa!e C.Q. 

mo aquellas relacionadas con la cooperaci6n entre paieee fronterizos 

como ~.u. para lograr mayor control y efectividad en eu aplicaci6n, pero 

bajo eu fol'llla generalizada, a efecto de reducir al mdximo la fuga de di

visas, la eepeculaci6n del peso con el d61Rl' (no habr!a circulaci6n de 

moneda extran~era), la devalWlci6n brusca de la moneda nacional e incl~ 

sive reducir la escalada inflacionaria (lo cual ee vería complementado 

ei se mantuvieren estabilizados loe precios de los bienes y servicios 

por tiempo indefinido); en todo ello contribuiría la creaci6n y amplia

ci6n de una 1ntraeetructura que permitiera controlar tanto la entrada 

como la salida de divisas, un llUQ'or combate de la corrupci6n, ae! como 

el eetableciiaiento de paridades fi~as controlada y libre o de preferen

cia una sola ·que evite el subsidio del BDbierno. 

De esta ll&llera, el gobierno podrd inetruaentar una pol!tica de BUE. 

to expansionista. de la 1nverei6n productiva, distinta a la i!Upuesta por 

el JJl1 de carl.cter restrictiva 7 profinunciera (que busca ase~rar el. 

pago. del servicio de la deuda). Lo anterior se ver!a complementado si 

en el plano tin8'lciero inte~cional,nueetro pa!e lograra mejorar los 

t•l'lli.nos de la reestructiuraci6n de la deuda externa,_en el sentido de 

mane~ar opciones para redUcir lo• intereses del servicio como eer!anz 

a) que voluntari .. ente los acreedores aceptaran bajar ..&e tanto las ta

sas base como los diferenoiale11; b) o que nos permitan pagar la mitad 

del costo del servicio reprosramando con plasoa •la lar@!Ds y bajas ta

aaa para la de11cla de mediano 1 l&r8> pla&oJ e) o bien aceptando un topa 

del 25~ de loa ingresos de e:itportaci6n. Aaiaiemo, ae b11scar!an formas 

de liquidar el capi"'61 de manera anticipada. Ya que en BWDa 6eto redu~ 

cir!a las presione• financieras sobre el d6ficit pdblico y privado, de

~ando disponible• m«s recursos para el desarrollo econ6mico,. y tBmbi6n 

eetar!a en posibilidades de obtener an aayor medida creditos de·OPI Mu! 
tilaterales 1 bilaterales, considerando incluso loa pr•stamoo de la bll!! 
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ca comercial semi-condicionados cuR11do &atoa se otorguen a· bajo costo 

y con plazos razonables para su pago. 

No debemos pasar por alto que el gobierno reduzca aquellos rengl.2 

nea del gasto relacionados con costos innecesarios sobre todo a nivel 

da transferencias, este proceso se facilitará más ei se logran mejorar los 

t&rminoe de la renegociaci6n de la deuda externa y el costo del cr&dito 

interno. 

Lo anterior es importante comprenderlo ya que hasta el momento, 

la preferencia por el pago del servicio de la deuda, y dentro de éste 

los intereses, no ha facilitado.al gobierno mexicano un mayor margen de 

maniobra que le permitan aprovechar esoe recursos (como otros que se f!! 
garon del·pa!e) para ampliar la capacidad de crecimiento del país al 

tiempo que se cumple con las obligaciones trente a loe acreedores, es 

decir, este proceso ha senerado que la renegociaci6n conduzca a la rep! 

tici6n histdrica de la mialllB eituaci6n de crisis financiera con el agr! 

vante de que s! se ha profundi1ado, ya que au mantenimiento tienda a 

ubicarnos en el.corto plazo en una posici6n da insolvencia total y mo

ratoria involuntaria, as! como de una receeidn permanente. 

Dentro de aeta contexto, dado que la reeatru.cturaci6n y la políti

ca de ajuste desde nuestro punto de vista no representan una eoluci&n a 

nuestros problemas y se requiere de otras alternativas para la soluci6n 

de la problem«ttca de la-deuda que realmente nos beneficie, las cuales 

tendrin mayor viabilidad si participamos en la relaoi&n con loe acreed~ 

res de una forma conjunta con otros países deudores que ea hallen en la 

misma situaci6n. 

Pinallllenta, la poblaci6n en seneral deben hacer valar su opini&n 

sobre la crisis financiera, sobre todo la relacionada con al tratamien

to para resolver al creciente endeudamiento dél país, ya que no ea lee 

ha tomado en consideraoi&n y ef lee ha afectado en sus niveles de bie

nestar, por lo que no deben esperar a que el gobien'lo tome las medidas . 

sin la aproboci6n del concenso general de la naci6n. 
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" Sector 
• .. ,. No Petrolero 

., 53.0 .... 54.l .. ·-····--"s·.r:¡¡· 
47.0 ,,,..._ . / . ~:4-· 45.9 

/ Sector 
37. 7/ Petrolero 

/ 36 35.l 
/ 

34.3 
27. 6 p¿¡,fgJC 

26.8 r--::./ 
1

/ 5.0 
23 .9 

/, 
14.~ 

-.~r."1"'- LO 
.8 

1977 1978 1979 1980 
p/ Cifras Preliminares 
FUENTE: SHCP, !!!.!Q, p. 736. 

1981 1982 1983 1984 
y Estimaciones 

(Elaboración Propia) 
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GRAFICA - 6 
PARTICIPACION DEL GASTO PUBLICO EJERCIDO Y EL SBRVIClO DE LA DEU
DA PUBLICA TOTAL EN EL PIB Y DEL SERVICIO DE LA DEUDA EN EL GASTO 

PABLICO EJERCIDO. 
1975 1984 

GASTO PUBLICO EJERCIDO 

36,4 

1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984E/ 

P I B 

SERV, DE LA DEUDA PUB. TOTAL 
GASTO PUBLICO EJERCIDO 

INTERESES 
GPE 

SERV. DE LA DEUDA PUB. TOTAL 
P I B 

INTERESES 
PIB 

El Cifras Preliminares N 
FUENTE: SPP, Subdirecci6n de control Presupuesta! y contabilidad •. secretaria~ 

de la Presidencia, Tercer Informe •••• .!.!!!Q_, p. 757. 
(Elaboración Propia) · 



155 

140 

125 

110 

GRAFICA - 7 - 215 

PARTICIPACION DEL SERVICIO DE LA DEUDA DEL ESTADO EN LA 
INVERSION PUBLICA Y DE LA INVERSION EN EL P 1 B. 

154.4 
Servicio de la 
Deuda Pública 
Total 

, 116. 8 
: Intereses 

t----'------------------------------~---------+..;...------Inversi6n 
Pública 

93.7 

1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 198Z 1983 198 al'los 
'2/ Cilras Preliminares y Estimaci6n 

FUENTE : S.P.P., BANXICO, S.H.C.P., IBlD, p. 770 y 969 
(E!aboracl6n Propia) --
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GRAFICA - 8 -

PARTICIPACION DEL SERVICIO DE·LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE 
DE LARGO PLAZO (SDPEL) EN LAS EXPORTACIONES DE BIE

NES Y SERVICIOS (EByS). 
1975 - 1985 

"62 
58 

SDPBL 

/ 44 

216 

/ IN!l.'fillBSES 

30 

26 
22 ,.'23 

·... \ .... ·· ..... ······ 
• l4...:'' l~ 
~5~·1s ·---- /l.4 iI--y,..... A1i!ORTIZAOIONBS 

1975 1976 1977 1978 1979 19ao 19Bl 19a2 19B3 l984E/l~85i/ 
FJ Cifras Preliminares ~ Estimaciones 
FUENTE: BANXICO, SHCP, DGCP y DGIEH, IBID, p. 735 y 969. 

·, GRAFICA - 9 -
PARTICIPACION DEL SERVICIO DE Ll\ DEUDA PUBLICA EXTERNA DE 

Ll\RGO PLAZO (SDPEL) EN EL PIB, 
PIB 1975 - 1985 

% 
10 

10.0 SDP.RL 

8 : 8.2 
IN'l'BRSSSS 

6 

4 

19 5 9 

FJ cifras Preliminares ~ Estimaciones 
FUENTE: BANXICO, SHCP, DGCP Y DHIEH, !!!!Q., p, 735 y 969. 

(Elaboración Propia) 

'· 
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CUADRO No, l 

PARTICIPACION DE LA DEUDA EXTERNA DE AMERICA LATINA Y DEL CONJUNTO DE 
PAISES EN DESARROLLO CON LA BANCA COMERCIAL 

Af~os 

1973 
1977 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

TOTAL 

!l) 

108.2 
238.8 
444.6 
520.6 
574.4 
623. l 
700.0 

1973 - 1984 

(Miles de Millones de D61ares) 

PAISES EN DESARROLLO PAISES DE AMERICA LATINA 
Banca TOTAL Banca 

Comercial % CCIDlereial ·% 
(2) (3)=(2)/(1) (4) (5) (6)=(5)/(4) 

42.5 39. 3 42,B 25,7 60,0 
114.8 48,l 104.2 72.9 70.0 
257. l 57.8 204.3 160, 1 78.4 
304,2 58.4 241.5 194.l 80.4 
337,6 58.8 260.7 213.4 81.8 
386. 9 62. l 302,0 246.1 81.5 

360.0 

FUENTE : Elaborado con base en iniormaci6n del Banco Mundial y del Banco de Pagos Internaciona
les: para 1983 se us6 la tasa de variación implícita en cüraa del F.M.I. De A~rica -
Latina se excluyen los datos de Cuba y Pana™ ; de los países en desarrollo se excluye -
a loa exportadores de petr61eo con aupedvit en cuenta corriente ( Arabia Saudita, Kuweit, 
etc.) tomado de Ricardo FfreJlfh~Davia. La Crisis Financiera Internacional y el Tercer -
Mundo, Rev. Comercio Exterior, Vol. 34, N6m; 10, Mlixico, octubre de 1984, p.p.940, 
Las cUraa para 1984 son de la Cepal, Informa Anual 1984. 

(Elaboración Propia) 



CUADRO No, .2 

SALDO DE LA DEUDA EXTERNA TOTAL DESEMBOLSADA PARA AMERICA LATINA 

197!1' ~ 1982 

(Mllloneo de D6laro1) 

CONCEPTOS 1975 1976 

Deuda Externa Pública .. 956 58 459 
(Mayor de un afio) 

Acreedores Privados 28 718 40 213 
Bancos Comerciales 21 888 31 528 
Otros 6 830 8 685 

Acreedores Oficiales 16 238 18 246 

Deuda Externa del Sector Privado 19 445 20 813 
(Sin garantía oficial) 

!/ 
Deuda a Corto Plazo 8 028 9 208 

(Igual de un afio) 

TOTAL 72 429 H..lli 

Y Incluye adeudo1 tanto del Sector Público y Privado. 
!/ Cifra Parcial. 

1977 1978 

73 354 94 655 

52 604 70 777 
41 190 55 170 
11 414 15 607 

20 750 23 878 

28 549 36 817 

10 039 12 866 

.llJ-..2il .!U..ill 

1979 1980 1981 

112 096 126 940 144 791 

86 191 97 347 112 033 
70 643 79 997 94 703 
15 548 17 350 17 330 

25 905 29 593 32 758 

41 810 46 975 69 683 

23 272 47 933 59 973 

~ .ill...M-ª 274 447 

1982 

166 521 

115 568 !l 
90 688 
Z4 880 

28 553 !l 

78 637 

56 810 

301 968 

FUENTE : .fil!!.· Tomado de .Jorge ·E1plno1a ·carranza. Loa Mercados· Financiero• Internacionales y loa Problemas de la Deuda -
Externa Latinoamericana, Rev, Comercio Exterior, Vol. 34 Núm. 3 Múleo, marzo d':' 1984., P•P• 244, 

(Elabaraci611 Propia) 



CUADRO No. 3 

TRANSFERENCIA NETA DE RECURSOS DE LA DEUDA EXTERNA TOTAL 
, DE LOS PAISES LATINOAMERICANOS 

1976 - 1982 

(Millones de Pesos) 

Saldo de la 
A~O Deuda a fin Desembolsos Aµiortizaci6n Desembolsos Intereses 

de cada afio Brutos Netos 

1976 88 480 24 602 8 551 16 051 6 400 

1977 111 942 35 ·253 11 791 23 462 7 412 

1978 144 338 49 309 16 913 32 396 10 271 

1979 177 178 53 948 Zl 108 3Z 840 15 384 

1980 2Zl 848 64 145 19 475 44 670 22 294 

1981 274 447 74 025 21 426 52 599 30 982 

1982 301 968 55 Z76 Z7 758 27 521 37 758 

FUENTE : Banco Interamericano de Desarrollo, Informes Anuales,1980-1984 

(Elaboración Propia) 

Transferencias 
Netas 

9 651 

16 oso 

2Z 125 

17 456 

2Z 376 

21 617 

-10 237 

!\) 
!\) 
!\) 



CUADRO No, 4 

FINANCIAMIENTO NETO DISPONIBLE DE AME RICA LA TINA 

1973 - 1983 

(Mlle1 de Mlllone1 de Ddlare1) 

A~OS 

1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983!!/ 

Afluencia 
de 

Capital 
(1) 

8.1 
11.6 
14.5 
18,3 
17,3 
26.4 
29,0 
29,9 
38.0 
16.6 
25.0 

Pagoa Neto1 
de Utilidadu 
e Interne• 

(2) 

4.4 
5.3 
5.8 
1.0 
8.6 

10,5 
14,Z 
19,0 
29.1 
36.8 
35.0 

!,/ Financiamiento Neto Disponible. 
W Financiamiento· Neto Real Disponible. 
!$} Exportaciones de Bienes y Servicioa. 
!JI Estimaciones. 

!/ 
F.N.D. F.N.R,D. 

(3)•(1)·(2) (4) 

3,7 8.3 
6,3 11,9 
8,7 15,0 

11,3 18.7 
8.7 13,5 

15.9 22.9 
14.8 19.0 
10,9 12.3 
8.9 9,2 

·20,2 -20.4 
-10,0 .10.0 

w 
E.B. y S, 

(5) 

30,3 
•6.0 
43. 7 
o&9,9 
58. 7 
6".5 
85.8 

110.9 
119.6 
109.0 
105,l 

SJ 
~ 

(6)•(3)/(5) 

12.2 
13,7 
19,9 
22,6 
14,8 
24,7 
17.2 
9.8 
7,4 

-18,5 
.9,5 

FUENTE : F.M.I. Balanza de Pagos Anual. Varios Ntímeros. V&ase Enrique v. Iglesias, La Econ2 
m!a Latinoamericana en 1983, Rev. de la Cepal , No, 22, M&xico, 1984, P• 32. 

(Elaboración Propia) 

"' "' w 



cnNo.s 
DEUDA PUBlllCA Emlllo\ o/ A llEDIMO Y ~t~f y 1~~!~ E11 DESN111UO 11 SM.DOS A FllW. DE CAM AIO 

< EN KlUOl(S DE rJm 1 ...... ___ ............ ____________________ ,. ____ .. ___________________ .., ____ .. _ .. ___ .. __ .. __________ .. __ 
R E 6 1 o·N E S 1970 1974 1'77 1979 1979 1980 1981 1982 1983 1984 ,, 1985 t/ 

.. .: ....... - .... ----··---... ----------.. -·------............... _______________________ .. ___________________ 
SUR DE EUR!WA Y OTMS NACIOllES 
DE llEDIO ORIENTE 9,1-14 17.462 27,157 34,441 421m ~1819 511,723 611m 61,497 751592 &01210 

~ICA AL S1JR DEL SAHMA 9,110 181912 32,580 411956 .52o8J6 601933 69,455 74,471 711258 84,568 871635 

NORTE Y ESTE l!ERIDIDIW. DE 
ftFRICA 4,405 16,545 43,329 561051 6S1084 681545 681564 68,485 701091 701432 711349 

ESTE DE ASIA Y DEL PACIFICO 81928 211838 421872 55,206 61,'43 74,162 8312n 94186' 103,099 103,291 1031270 

SUR DE ASIA 111963 2ó1153 331699 . 38,Jr.i 401480 481498 511816 57,121 591676 601906 631247 

MERICA LAllNA Y EL CARIBE 21,589 49,012 96,297 121,768 144,517 l60123Y 193,576 2111723 2561762 m1m 3591imi 

TOTAL 64.139 149.922 275.924 347,747 4071262 4651196 5151411 567,952 6341383 7221324 7651606 

DEUDA POOllEllTE Y DESEllBOI.~ 

FUENTES OFICIALES 2/ 351112 94,514 1551044 117,935 2111312 2471309 2671744 299,587 310,119 3351232 352,673¡ 

FUENTES PRIVADAS 3/ 29,027 551408 1201880 159,912 1951950 217.887 247,667 27913'5 324126S 387,092 412.933 

TOTAi. 64,139 149.922 2751924 3471747 407,262 4651196 5151411 5671952 6341393 7221324 7651606 

-----------··---------------..... --·---.. ----------------·-----------------------------......... _ .. _______ 
al POIDIENTE,DESElllOLSAM Y NO ~SMll . 
11 cotlPROO[ A 110 PAISES Ell DE O 
2/ TAHTO A INSTITUCIONES BILATEWS ClllJ 111.TILATWLES 
3/ PROVEEmss INSTITUCIONES FINANCIERAS (&llUf'OS SINDICAIMJS) y OTllOS 
~~ UT ~~~Mrnw: . 

FUENTE! BANCO llUNDIAL, lllFOME ANIML 19821 P• 132-1331 Y ~P• 140-141 

(Elaboración Propia) 

1\) 
1\) 

~ 



CUlllJRO No, 6 

~ PlllLICA EXWM llE LOI Pftl&EI U DESNllW 111 lllllUlllA lft l'MTE NO DESEl!llll.SADA P1I FlllllE DE llllGEJI 
. 1972-·IHl 

( EH "ILl.llllS IE OOLllllES l 

P E R 1 U D O l 0
1
J
2
H ---·---~~!.~.!--!!~.!.~.l!.!_ _____ _ _______ .!.!,!..!.!_Ll_..!_! .. !.!.!.~.-~.~---···----

lllftTIML z l'ILTILAT1 z um111 z M.UIOl . z um, FIN, X OTRO$ X SUITQT, 2/ X 
-··-·-···-·····---------·-···---·-----·--·--·----------·----~------·-----····-···----- .. ·· 

1 9 7 2 '6111J 100.0 4"217 ••• lil ~¡¡ "'"' "·' 12,61' 1311 12,40J 1211 

i:m 
5,2 301157 Jl,I 

l Hf 11•:m 1a:¡ lll 1¡1 íl:m :i12 ~:fU 12.f glm ~¡} 
510 ~:Ut 33,9 

61 •••• 37.0 

1111 m: 11: 1i: ,,;J ::H U:1 :m •: ' f;¡ +!:m U:~ · 
HH m:m 1aa:1 1fl:lll Jt:i D:m n:' IH:m it:~ t.m Z:t l":m Jjil a1m •·J li:m ~f:~ 11 •• HH tfl:lfi i88: 11:m 11:1 H:Ul lr:i fü: 11 iH fi:Ht l:t tn: ft:f liild4 i:! U~:li! U:i 
UH R?:W tH:f tH:m _ H:I tH:I I:! m:ru u:' B:IH H 1:m n·· 17,m 3,4 2•11S •N 

" .i :t 17, 3,1 2~, 4. 
171 2.1 3 •• 5111 

···-------···---·--···------····----··--··-··---··------·-·····-----···--·········-···-·-··--·-------------1/ coim. A 110 NIKI 
MllTEI IMICO IUllM.1 UID. QMDM Mio 1 . -
(Elaboración Propia) 

·: -
· ..... '. 



CUADRO No. 7 

-~~~~9.xolico:E:.l:N:~W.~}~pBUCA EXTER•~A ,DE MEXICO EN EL PRODUCTO INTERl'lO BRUTO 
·:...··;; 

' ~ . 1970 - 1986 

<(&!do .en Millones de D6laree) 

', . 
. ~}~·<'.:'·.,;\~~ .. Y-~::\~:~~;·;:;~ ;:,,1¡:a·.~~~\r~~s·~~;p~~. 1 ~. .'. ·.:~;~y1 7;- • ... , 

,' :4; 11•.o'!•' ;:;p.P,.I~.'·-'Xh~tl~·~ . ':; ~'ifW" , i "/o 
··' Deuda del Deuda dé lae Em• b 

.• .' . .::.:··,"··l~,~~(_':·.·:~::(~tl.~::t·:01~\i\~:ti.!!{~~,,.;.·'.:. i.1··:/:_i~r~lll 
G\)bi~rtlO Federal % presae y Organismos "/o 

Ól=!6)/(l) ' (4) (5)=(4)/(1) (6) 

701 z. l 3 561 10. 6 
74Z z.1 3 804 10, 5 
798 l. 9 4 Z66 10,4 

'l. 081 Z.2 5 989 lZ, l 
l. 488 2.3 8 487 13,0 
l 551 z.o 12 898 16.3 
2 864 3, 6 16, 736 Zl. l 
3 669 5.0 19 243 z5,9 

-· ''A\171:; )6::19.Z{ ;".1 .. 5.4i>;_. '1'2'.6 '. 
•o'.'.~9U., :40',~14J, :•'1·0651' ;12, 3 

·<197:¡' · 49 $61'.'~ '.'.'féO'P~ • 14;3 
·· .. ¡· 1.'~7• .:.~s ... o.cJ·t;.~ .: ·.9r ... 975::. .:.~s·~,·3 .. ~ 

1975'. 7~\Ó64.. '14'449'· .. 18,3, .. 

.::~f' ·~:·~~~· ·~: ~~f ,:~~:~: 
·4 797 5.Z Zl 468 23,Z 
5 135 3. 8 24 622 18.3 
5 622 3.9 za 191 15, l 
7 234 3. o 45 727 19, 1 

12 476 7, 6 46 398 Z8. l 

1978 . 92 439' 26 ¡64 .28.4 
1919 134 511 29 151.. :22.1 
1980 '186 331 '33 813 ' ' : 18.1 
1981 ,239,634 .'5z.:96t:. 22~1 
1982 164 '847 "' 58 ,574, 35. 7 

16 963 14. 9 45 593 39, 9 
' 24 (¡,53 15. 5 44 725 28, l 

Z6 403 21. 6 45 304 37, l 
29 295 21.4 47 232 34,6 

l983R/ .. 114. 054 i .62 ss.6 54.8 
'1984_, '15~.967 69 378' 43.6 
1985~1 · 12.~ 215 71. 70.7 58. 7 
1986.!J 136' 590 76 527 56. o 

· !/ Para loe af101 de 1970 a 1975, oe utiliz6 la paridad IZ.50 por d6lar;·de 1976 a 1981,se utlliz6 el promedio del período (15.444, • 
22, 579, 22. 767, 22. 805, Z2. 951,i4, 514 peso a por d6lar) y de 1982 a 1986 loe'Ilpoa de Cambio Promedio de período 57. 1Z6, 150, 294, 
185, 189, 392. 75 y 546, 00 pesos por dólar, 

hJ Incluye Deuda del D. D. F, y CAPFCE, 
!/ Estlmaclonea, 
E/ Cifras PreUnúriarem. 

FUENTE t "e1Ínco de Mií);ico, SNC.,.- s:H:c:i?:~ :oiré~~.ión General de-cr6dito, vla~e Secretada 
VI Informes de Gobierno de José L6pez Portillo, Anexo Estad!stico Histórico; y 
de Miquel de la Madrid, Tomo Politica Económica. Anexo Estadistica, 

(Elaboración Propia) 

de la Presidenc'i'a,"-VV:-
III Informe de Gobierno N 

N 
O\ 



Sector 
Aflo P6bUco 

111 

1970 4 262 
1971 4 546 
197Z 5 065 
1973 7 070 
1974 9 975 
1975 14 449 
1976 19 600 
1977 22 912 
1978 26 26' 
1979 29 757 
1980 33 813 
1981 52 961 
1982 58 874 
1983 62 556 
1984~ 69 378 
1985 71 7G7 
1986 !/ 76 527 

!/ Estimaciones, 
pj Cifras Preliminares. 

CUADRO No.8 

PARTICIPACION.DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 

1970 • 1986 

(MUloftH de D6larH) 

Plazo Ma. yor de Plazo Meaor de 
ParUsll!!s~n 

Mayor de enor de . 
un Afio un Afto un Atlo un Afto 

121 131 141•121¿111 m=l'IL111 

3 259 1 003 76.5 23,5 
3 554 992 78.2 21.8 
4 322 743 85.3 14. 7 
5 732 1 338 81,l 18.9 
7 981 1 994 80,0 20.0 

11 612 2 837 81.4 18,6 
15 923 3 677 81.2 18.8 
20 185 2 727 88,1 11.9 
25 028 l 236 95, 3 4,7 
28 31!1 1 442 95,2 4.8 

. 32 322 1 491 95.6 4.4 
42 207 10 754 79,7 Z0,3 
49 549 9 325 84,2 15.8 
52 779 9 777 84.3 15. 7. 
68 994 384 99,4 0.6 
71 215 492 99:4 0.6 
75 258 1 269 98. 3 l. 7 

FUENTE : l!ll!!. ( ver cuadro No, 7 ). 

(Elaboración Propia) 



CUADRO N~, 9 

DEUDA EXTERNA DE MEXlCO PO,R FUENTES DE FINANCL\MIEriTO 

1982 • 1985 

(Millo .. • .~• D6taru) 

e o a· e e p to 1 1982 Partl.cipaci611 1983 Pr.rtlclpaclflll 1984 Partlclpacl6n 198;/ Partlclpacl6n 

TO TA. L 85 767 ~ 92.·575 100,0 .li..ill. .!!!!h.º- 94 407 1QQ:.Q. 

A· Sector' Público 2..W. ~ 66 559 -1!.!.2 69 378 ...ll:..2 69 567 .2Ll 
. Bancos Comerci&le1 .!l.Yl!!. _á_~i .át..9i!!. -~ª .. ! 56 866 -2..0..! 57 103 _2_0_..§_ 

Reestructurada 23 110 25.0 23i43 24.6 23149 24,5 
No Reestructurada ' 47 090 54,9 30 980 33,4 . 33 723 35.8 33 954 36,0• 

Aceptaciolle1 " 850 5,7 4 375 4·, 7 3 925 4.2 3 350 3.6 
Otros 42 240 42.2 26 605 za. 7 29 798 31, 6 30 604 32.4 

• Otras Fuente• ll' 758 -1~1 ltJ!t _A.3 .. i 12 512 . .:.v .. ~ 12 464 13.Z 
Banco Mundial y BID 3111 3,6 4 432 4.8 -4879 5.1 -5072 ·-5-:¡ 
Bilateraln 2 800 3,3 3 069 ·3, 3 ·3 381 ; 3. 5 3 452 3, 7 
Colocacionea Prlv11dia1 715 o. 8 865 0.9 710 o.e :608 0,6 
Proveedores 851 1,0 337 0.4 247 0,3 282 0,3 
Bonos· 4 281 5,0 3 766 4.1 3 295 3. 5 3 oso 3,2 

B. Soclodllde~ NaclollalH de Cr6dlto .í.iQ.2 --11.:.!. ...!...2.Q2 _u ~ ....!i.:1. ...Ll!Q. -10. 

• Baoco1 Comerclalea 5 146 6.0 5 146 s. 6 
5 ººº 5.3 5 000 5.3 

• otro1 Acreedoree l 763 2, l l 763 1,9 l 340 1.4 l 340 1.4 

c. Sector Privado ~ ~ ll...ill Z0.6 18 500 ...!2:.1 ~ ..l2...É. 

• Bancas Comercial•• 15 354 17.9 14 557 15, 7 15 415 16.4 15 415 16. 3 
• Otroa Acreedore1 4 656 5.4 4 550 4,9 3 085 3. 3 3 085 3.3 

!./ Clira1 Prellrrúnarea a junio, !\) 

FUENTE : S.H.C.P, ,11\forme sobre Deuda y Taeas de Intcr6s,Uev. Comercio Exterior, Vol.35,Núm. 8.M6xlco, agosto de 1985. P:P· 772, !\) 

""· (Elaboración Propia) 



CUADRO No, 10 

SALDO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE MEl<lCO 

1975 - 1984 

(En Miles de Millones de D6lares al 31 de Diciembre) 

ENTIDAD 1 9 7 5 1 9 7 6 1 9 7 7 1 9 7 8 1 9 7 9 1 9 8 o 1 9 8 1 1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 4 

Sector PGblico .!.!!.! Ji,.! ll!.i lld ~ ll:.! ~11 i!!.,j_ ~ 69. 4 

Sector Gobierno ...b.l .l..:.?. ..id ...i:.! ..J.:.?. -2.:..Q -1.:..i lld !Ll 18 
Corto Plazo 
Largo Plazo 2. 2 3.5 4,3 5.4 5. 5 6.0 7,6 13, l 17. 6 25. 2 

Organiamo• y Empre.u• ll.:l. .!h!. 18. 6 1Q.:1 ~ 27.8 .ihl ~ 45. o 44.2 
Controlada a 6. 2 8.2 9.3 11, 3 13,4 i6.5 22. 7 27,0 ru i'l.7' 

Corto Plaao o. 3 0,4 0.1 
Largo Plazo 5, 9 7.8 9,2 11, 3 13,4 16.5 22. 7 27,0 27, 6 21. 7 

No Controlada• o." 11 o l, l 1,2 .1.2 l. 1 1,1 1,3 l. 3 1.4 

Corto Plazo 
Largo Plazo 0,4 1,0 1,1 l. 2 1,2 l. 1 1.1 l. 3 I, 3 l. 4 

Financieras s.8 6. 9 8.2 8.·3 9.6 10.2 21.s 17.5 16, I 21.1 

Corto Pla10 3;5 3, 3 2. 6 i:z 1,4 l. 3 10,6 6.7 6. 2 6. 8 
Largo Plazo z. 3 3, 6 s. 6 • 7.1 8,2 8. 9 10. 9 10,8 9, 9 14, 3 

Ef CUraa Prellrn111&rea, 
JI IDcluye O, 9 rnlle• de rnllloneo de d6lare• por concepto de Varlaci6n en el tipo de cambio y otros ajustes, 
FUENTE : S.H.C.P, Dlrecc16n General de Cr6dlto, .!fil!2..• p. 965 a 968. "' "' "' (Elaboración Propia) 



CUADRO No. 11 

ETAPAS y CONDICION:i¡:S DE lA REPROGR,t\MACION DE LA DEUDA PUBLK;A EXTERNA EN ALGUNOS PAISES EN 

DESARROLLO CON LA BANCA PRIVADA 

. . CONDICIONES Etapas y Países 
que Reestructuraron sus 

Adeudos 

Ai'los de Vencimiento 
Reprogramado -------~-------------------

Primera Etapa {1982-1983) 

BRASIL 
Amortizaci6n Reprogramada 
Nuevos Créditos 

CHILE 
Amortizaci6n Reprogramada: 
Nuevos Créditos 

MEXICO 
Amortizaci6n Reprogramada 
Nuevos Créditos 

Segunda Etapa (1983-1984) 

. BRASIL 
Amortizaci6n Reprogramada 
Nuevos Cdditos 

MEXICO 
Amortizaci6n Reprogramada 
Nuevos Créditos 

PERU 
Amortizaci6n Reprogramada 
Nuevos CrEditos 

Tercera Etapa (1984-1985) 

ARGENTINA 
Amortizaci6n Reprogramada 
Nuevos Cr6ditos 

MEXICO 
Amortizaci6n Reprogramada 
Nuevos Cr6ditoa 

VENEZUELA 
Amortizaci6n Reprogramada 
Nuevos CrEditos 

Montos Involucrados 
(Millones de D6lares) 

3 800 

1 ·560 

13 900 
4 200 

'· 
43 700 

28 500 

6 Ai'lo de Giro del -
Nuevo Crédito . 

1984 

Julio. 1984-1985 

1982 - 1985 . 
1985 

1985 • 1990 

·4' 

1983 - 1988 

Margen 
Sobre la .. 

Libor 

1.50 

1.75 

1.38. 
1.63 

1.13 

1.13 

Plaao (Aftos) 
Total Gracia 

10.0 

9,0 

12.0 
10.0 

14.0 

12.5 

s.o 

5. o , i 

3.0 
3.0 

Comisiones!/ 

0.63 

0.75 

o.63 

Y, Calculado como porcentaje del monto total de la tran1accl6n y pagado a6lo una ve• al firmar loa contrato. creditlcioa. 
FUENTE : CEPAL, Balance Preliminar de la Eéonomfa Latinoamericana durante 1984. s.·H.C.P., Informe Hactnclari& Yen1pl. No, 21 M6xico, marso • 

de 198 5. p. l O y 11. 

(Elaboracl6n Propia) 



CUADRO •~o. lZ 

CONDICIONES DE LA RENEGOC!ACION DE LA DEUDA EXTERNA DEL 
SECTOR PR!V ADO MEXICANO 

Col\ceptoe 

Renegociacl6n (1982"1283) 

Arreglo de loe Pagos Vencidos 
de Intereses al Z7 de agosto -
do 1982 

Acuerdo de Reestructuraci6n -
con el Club de Parle, a trav6a 
del Gobierno Federal, en junio 
de 1983 

Acuerdo de Reeetructuraci6n a 
trav6s del Mecanismo FICOR -
CA, octubre ZS de L 983 

Llquldncl6n de Capital fuera de 
FICORCA 1984-1985 

B a a e 

IOÍfe' 
del Capital 

60'le 
del Capital 

7, S'Vo 
. del Capital 

Cantidad .Prevista 
(Millones de D6laree) 

000 a 
500 

.z 000 

\l 439 

500 

PerCodo de Gracia 
ell Allos 6 

su. E1peclficacl6n 

4 

4 

P La z o 

8 

8 

Tau de 
Intereses 

1-7/8 
/Llbor 

1-7/8 
/Llbor 

1-7/8 
/Llbor 

FUENTE : S.H.C.P., Dlreccl6n General de Informática y Evaluación Hacendarla. Rev, Reeatructuraci6n de la Deuda Exter
na de Mblco, junio de 1985 p. 13 

(Elaboracl6n Propia) 



CUADRO No. l3 

PERFIL DE PAGOS DE CAPITAL DE LA DEUDA EXTERNA ANTES Y 
DESPUES DE LAS ETAPAS DE LA REESTRUCTURACIOl'I 

PERIODO 

1981 l' 
1982 .!/ 

1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 
1989 
1990 
Otros Afios 
1991 
199Z 
1993 
1994 
1995 
1996 
1997 
1998 

1982 - 1984 y 1985 - 1990 

(Millol\H de D61aru) 

la, REESTRUCTURACION 
1982 - 1984· 

ANTES DESPUES 

4 806. o 
8 144, 4 
8 960, z 
5 367. 9 
9 6.72.1 
5 148. o 
7 525.4 
4 670. 1 
3 521.Z 
l 129. 1 
3 161, 1 

4 806,0 
584. 9 

1 475. 2 
l 655.0 

10 172.0 
8 497.3 

13 728.0 
10 785.0 

9 129,2 
9 087.0 
5 333.·3 

J) Comprende amortizaciones de agosto 20 a diciembre 31, 

Za. REESTRUCTURACION 
1985 ·• 1990 

ANUS DESPUES 

9 371 3 zz l 
8 498 l 565 

13 469 3 685 
11. 778 2 443 
10 097 3 771 
8 032 4 409 

-
l '902 5 290 
l 507 5 496 

270 5 761 
843 5 910 
359 5 784 
359 5 958 
359 6 484 
359 6 173 

FUENTE: S.H.C.P. agosto 31, 1984. Narinea, Revlata Mcrr.ado de Vnloros, N(imcro 15, 
México, 15 de abril de 1985. p. 339. 

(Elaboración Propia) 

1\) 
w 
1\) 



PERI9DO 

1985 
1986 
1987 
1988 
1989 
1990 
1991 
1992 
1993 
1994 
1995 

CUADRO No, 14 

ESTRUCTURA DE AMORTIZACION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 
POR TIPO DE ACREEDORES 

1985 • 1995 

(Millonn de D6lares) 

Instituciones In•titucione• y 
Multilatera lea Bilaterales y Otro e Banca 

Proovedoree Comercial 

388 990 340 o 
372 164 512 250 
444 568 615 500 
506 l 906 797 l 000 
551 2 052 233 2 993 
628 z 330 404 3 777 
711 2 636 261 5 369 
806 2 752 266 6 236 
902 z 802 109 7 446 
928 2 917 154 8 455 
958 z 775 11 9 527 

TOTAL 

l 718 
z 298 
3 077 
4 209 
5 829 
7 139 
8 967 

10 060 
11 259 
12 354 
13 271 

!/ Se refiere eobre todo a colocaciones de bonos en el Mercado Flnanciero Internacional. 
FUENTE : S. H. C. P. Amortizaciones sobre la Reeatructuraci6n de la Deuda Externa del Sector 

P(1blico, Rev,. Exam~n de la Situaci6n Econ6mica de México de Banamex, Núm. 707, -
Mbico, octubre de 1984. 

(Elaboración Propia) 



CUADRO No. 15 

ESTRUCTURA PO~CENTUAL DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO NETO ESTIMADO DEL 
SECTOR PUBLICO POR TIPO DE ACREEDORES 

1984 - 1990 

Período Total 
Orgalliamoa Financieros Organismos Bilaterales Banca Comercial 

Internacionales 6 Proovedores y Otros 

1984 100,0 10.8 6.8 82.4 

1985 100.0 21. o 17. o 62.0 

1986 100,0 15,6 12. 2 72.2 

1987 100,0 15.0 11. 7 73.3 

1988 . 100. o 16.4 12.8 70.8 

1989 100,0 21.8 16.4 61. 8 

1990 100,0 22.8 16. 9 60.3 

FUENTE : S.H.C.P., !lill?. p.945 

(Elaboración Propia) 



CUADRO No. 16 

ESTRUCTURA DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA POR TASAS BASICAS DE· CONTRATACION 
DURANTE LA PRIMERA Y SEGUNDA REESTRUCTURACroN 

1982 - 1984 y 1985 - 1990 

(Variaciones Porcentuales) 

PRlME LIBOR TOTAL 

Deuda No Reesctructurada 25 75 100 

Primera Reestructuración 1982-1984 74 26 100 

Dinero Nuevo 1983 76 24 100 

Dinero Nuevo 1984 76 24 100 

Segunda Reestructuración 1985-1990 14 86 100 

FUENTE: S.H.C,P, IBlD P• 339. 

(Elaboración Propia) 



CUADRO No. 17 

REDUCCION DE LOS DIFERENCIALES Y AHORRO DE INTERESES 
POR CONCEPTO DE i..A· REESTRUCTURACION 

1985 - 1990 . 

(MUlollH de D61arH) 

Ta• Promedio Sobre 

Deuda No ReHtr11Cturada 
Primara R1Htructuraci6ll 1982-1984 
Dinero N111vo 1983 
Di,..ro Nuevo 1984 
Promedio ( l ·a 4 ) 
Se1unda lleutr11ct11nci6ll 1985-1990 

AHORRO .. 

'Per(odo Cambio de !} 
Prime a Llbor 

1985 272.4, 
'1986 ,272,4 
1987 272.4 
1988 272.4 
1989 272.4 
1990 272,4 
1991 272.4 
1992 272.4 
1993 272.4 
1994 272.4 
199S 272,4 
19?6 272.4 
1991 272,4 
1998 272.4 

TOTAL Llli:J! 

m&,1ran¡la¡ 
Prime Ubor 

º· 829 0,660 
1, 741 \.871 
2.125 2.249 
1.125 1,500 
hm. 1.094 

1.125 

.DEBIDO A·:· 

Red11Ccl6n en Cambio Dlferenclol 
DlferenclalH . Cr6dlto 1983 

177.3 37,5 
177.3 37.5 

69, 3 37.5 
69, 3 37.5 
¡,9,3 37. 5 
69, 3 37.5 
69. 3 37.5 
IS, 3 37. s 
lS. 3 37. s 
IS, 3 37. s 
IS, 3 37, 5 
IS, 3 37. 5 
IS. 3 37. 5 
15. 3 37. 5 

~ 525. o 

!} Suponci un Diferencial f>"°omedlo cb l. Z% cotro Llbor )' Prime, dicho Diloroncial ea 
dio da 101 G1tlmo1 treo ni'los, 

FUENTE : S. H.C. P., J.lliQ, p. 341. 

(Elaboración Propia) 

Total 

º· 704 
1, 774 
2.155 
1,214 
l. 364 
l, 125 

Abotro 
Total 

487,2 
487.2 
379,2 
379.2 
379.2 
379.2 
379.2 
325.2 
32S.2 
325.2 
32S.2 
32S.2 
325,Z 
325.2 

~ 

ol prome .. "' ..., 
en 



CUADlW No, 18 

ESTlMACICi>N DEL CRECIMIENTO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA Y 
SU EVOLUCION RESPECTO DEL PlB 

1984 - 1990 

(Miles de Millones de Pesos) 

Evoluci6n de la Evolución de la 
Deuda Pública Externa Deuda Total Deuda P6b. Ext. 

Perfodo Saldo Crecimiento Saldo Crecimiento Saldo o/o Saldo "lo 
Nominal o/o Real % PIB PIB 

1984 67.5 6.4 67.5 l. 8 95, 9 SS. 7 67.5 39.2 

1985 69.8 3.4 65. 8 . -2. 5 93.4 46.8 69.8 35, o 

1986 73.3 5.0 64.6 -l.9 102.. 8 45. 3 73.3 32., 3 

1987 77. 3 5.5 63.4 -l. 9 106. 5 42.2 77.3 30.6 

1988 81. 3 5.Z 63 •. 3 -1.7 110.0 39,2 81.3 2.8. 9 

1989 84.7 4.2 62..Z -1 •. 7 112.. 6 35.4 84.7 2.6.7 

1990 88.3 4.2 61. s -l. 2. 115.4 31, 7 88.3 2.4.3 

J/ Dólares de 1984. 
FUENTE : S.H.C,P., !fil!2 p.944 

(Elaborac16n Propia) 



CUADRO No, 19 

SERVICIO DE LA DEUDA COMO PROPORCION DE LAS EXPORTACIONES 
ANTES Y DESPUES DE LA, SEO UNA RENEOOClACION 

Per[odo 

1984 
1985 
1986 
1987 
1988 
1989 
1990 

1905 • 1990 

(Miln d• Millones de D6larea) 

Servicio de la Deuda antes de la 
Ree1ctructuraci6n 1985· l 990 

Monto 

17.2 
2.3.5 
2.3, l 
2.2.7 
2.9.4 
2.8.3 
2.6.9 

Proporci6A de la1 
Exportacione1 TotalH 

o¡. 

56.5 
71.0 
65. 8 
74. l 
73.7 
65.Z 
57.l 

FUENTE S.H.C.P,: .!!!ill·P· 346 

(Elaboración Propia) 

Servicio de la Deuda deepun de la 
Reettructuraci6n 198~·1990 . 

Monto 

17.5 
14.4 
15.2. 
16.2 
19.7 
2.1. 5 
2.3,2. 

Proporci6n de las 
Exportaciones Totales 

o/o 

57.5 
43.5 
43.3 
43.3 
49,4 
49.5 
49.2. 



CUADRO No, ZO 

CONVENIO~ CREDITICIOS DE EMERGENCIA PARA LA RECONS!RUCCION 
EN MEXICO 

Etapa Preliminar 

Diferimiento de un Pago 
de Capital 

Apoyos para la Reconstrucci6n D. F, 
Primera Fase 

CrMitoe BIRF Nov.1985 

Segunda Fase 

CrEditos BIRF-BlD Dic. 1985 
Apoyo Especial de Emergencia 
FMI Dic. 1985 

l 9 8 5 

(Millones de D6lares) 

Operación Original 
Monto C rlldito Afio . 

Jumbo Otorgado 

950 5 000 1983 

250 

600 

300 

Plazo de 
Suspensl6n 

6' meses 

Nueva 
Fecha de 

Plazo 

abril ele 1986 

FUENTE : S.H.C,P., Rev. La Estrategia de Reeatructuraci6n de la Deuda Externa de México México, octubre 
de 1985. p. 32 y Vease Jesús Sanchez, "Plan Baker y Firma de Acreedores con el FMI en febrero~
Per. El Financiero, Mbico, 14 de enero de 19861 p. l. 

(Elaboracl6n Propia) 

• 



CUADRO ZO.A 

CONVENIO STAND BY CON EL FMI Y PAQUETE CREDITICIO 

l 9 8 6 

(Millones de D6lares) 

DESEMBOLSO PAGOS 
BRUTO ADELANTADOS 

TOTAL 7 150 z 340 - -
Fondo Monetario Internacional 900 1Z5 

Cr6dito1 con OFI y Bancos Pri· 
vado1 Comercialu ~ .Ll!! 

\ 

Bancos Comercial•• z 750 Z50 

Banco Mundial y BID 1 zoo 417 
Bilaterales y Proovedores l 000 554 
Credit Commodity Corporation 1 000 507 
Bonos y Colocaciones 300 487 

NETO 

4 azo -
775 

~ 

z 500 

783 
. 456 

493 
- 187 

FUENTE S.H.C.P., Rev. La Estrategia de Reestructuraci6n de la Deuda Externa de Mbico, 
México, octubre de 1985. p.3Z y Vease Jesús Sanchez,"Plan Baker y Firma de acuerdo 
con el FMI en febrero~ Fer. El Financiero, M~xico, 14 de enero de 1986. p. l. 

(Elaboración Propia) 

¡ 



CUADRO No. 21 

ALGUNOS INDICADORES SOBRE LA DEUDA EXTERNA PRIVADA DE LAS PRINCIPALES 
EMPRESAS NACIONALES Y EXTRANJERAS,REGISTRADAS EN FICORCA 

A JUNIO DE 1985 . 

(Millones de Pesos) 

Empresas con :Mayor Empresas con :Mayor Proporci6n de 
Deuda Fuera de FICORCA Deuda Dentro de FICORCA Pasivos/ Activos 

§.IT1Q _El.~E~~- ~.91:1.1'..Q .§!.'.UQ .!=..M!:..11.El.~ M9.B1..Q .§!!.1:0 ~~..P..fil:.§~ 

lo. Alfa 330,593.9 lo. Alía 225,249.9 lo. Cananea 
2o. Tamsa 125,561,9 Zo. Cydsa 65,200,0 20. Salinas y lbcha 
3o. Aviaméx 114,529.6 3o. Giaaa 44,978.4 3o, Alía 
4o. Cananea 85,326.0 4o. Celanese 43,759.0 4o. Visa 
So. Grupo So. Irsa 29,226.9 So. Emp. Villareal 

Minero 60. Spicer 24,408,l 60. Ericaon 
M6xico 60,327.9 7o. Carbide 20,989.0 7o. Ea ton 

60. Tolteca 58,438. l So. Condumex 19,071,5 Manufacturera 
7o, T.M.M, 45,566.8 9o. Negromex 14,330.3 80. Cantal 
So. Irsa 33,080.3 lOo, Cantal 11,423. 3 9o. T.M.M. 
9o. Chrysler 32,711.8 lOo. Texaco 

lOo, P.Sn.Crito• llo. Cydsa 
bal 12,225.7 120. Grupo lndus-

tria l Sa !tillo 

FUENTE : Informes Men1uales de· La Bolsa Mexicana de Valores, 

(Elaboraci6n Propia) 

_jL 

90, 9 
87.4 
86.8 
86.2 
82.. 2 
78. 6 

77.l 
73.9 
71. 6 
67.4 
6(,, 9 

62. 2 



CUADRO No. 22 

SALDOS DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA CONSO,LIDADA DELOOBU:RNO FEDERAL Y EMPRESAS CONTROLADAS PRESUPUESTALMENTE 

1982 -· i984 

(MllH de MillonH d• Puo1) 

e o n e •. p t o 1 lllsl2 11 31 sl1 IUS1i1!!!!z1:1 Veriaci6n 
1982 Partlcipacldn 1983 Partlclpac16n 1984 Partlclpaci6n 1983/1982 1984/1983 198471982 

'r.t&IH 7 77?·' 1º2:.Q. 12 820. 2 100,0 18 358.7 !.QQ.:..Q. M...! ihl .lli:.l 

Interna 3 563.5 45.8 5 808.4 45,3 7 761,3 <lo2,3 63,0 33, 6 117.8 
Externa " 212.8 54.2 7 011. 8 54.7 10 597.4 57~7 66.4 51. l 155.6 

Oobierno Federal .LI1L.á ~ ...l..ill.d 2hl. 10 738.5 .2.:.á .2.2...! .il:.1 ill.J! 

Interna 2 627.8 33,8 '4 086.1 31.9 5 335,l 29.l 55.5 . 30. 6 103,0 
Externa l 653.7 2.1, 3 3 154. l 24.6 5 403,4 29,4 90. 7 71, 3 226. 7 

Organhmo1 y Empren• 3 495.8 ..H:.i ~ . ..,ihl ~ 41, 5 ' ~ ~ fil:..!!. 

Interna 935. 7 12,0 l 722. 3 13.4 z 426. 2 13.2 84, l 40.9 159. 3 
Externa 2 560,l 32, 9 3 857. 7 30, l 5 194.0 28.3 50,7 34. 6 102.9 

FUENTE : S,H,C,P,, Cuenta de la Hacienda P6bllca Federal 1983, 1984. Tomos de Reaultadoa Generaloa, Cuadros de Deuda Consolidada por • 
origen. Tomado de Conatantlno P~rez, Deuda PGblica y Crecimiento Econ6mico en Mblco , Trabajo Mlmeogr~flco , Instituto do 
Investigaciones Econ6mica• de la UNAM. Mllxico, octubre de 1985, p. ll, 



CUADRO No,. 23 

SALDOS DE LA DEUDA INTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL 
~ 

Al 30 dé .Junio de 1985 · · 

(MllH de Mlllon;, de PHot) 

§ b. !,¡ !2 Q § 
e o n c e p to 1 31-Dlc. ·8' Partlclp. 31-Mzo. -es Partlclp. 30•J'l1JI, ·85 Partlclp. VARIACIONES.Jo 

(11 ~! (31 ¡4~¡z1l1ii - - - 75t·iWhL 
TOTAL .usa-9. 100,0 i.w.:J. 100,0 7 171.2 loo.o 16,8 ~ 

Directa LJ.ll:.!! _jj¡! ~ ...2.2.i.! ~ ....2.2:.i lLl ...2.i1. 

Emhlono• de Bono1 2 668. 2 47,6 2 666.0 40,8 2 636,5 36,8 -0.1 -1.l 

Banca Nacional S0,9 o. 9 48. 7 o.7 49.7 0,7 •4.3 2, l. 

Nafinaa 273. 8 4,9 309:6 4,7 357.7 s.o 13,l 15.5 

Banco de M&xlco 627. 9" 29, l 909.6 29.2 2 143.~ 29,9 17.3 12.Z 

Ce toa 934,2. 16, 7 569. 3 24.0 1 946. 5 27,l 68.o 24;0 

Asumida _.1á,:_Q, ~ -1i:2 2:..§. ~ --ºd .:..!hQ. .±..!! 

Naíinsa 13.4 o.z 15. o 0.2 14,2 o.z 11, 9 -5,3 
Banca Nacional 11. 9 0.2 6.7 0.1 7.4 0, l -43. 7 10,4 
Banobrae 19.7 0,4 17. o 0,3 16. o o.z -13. 7 -s. 9 
Banco de Mblco 

'!/ Cifras Prellminaree. 
FUENl'E: S,H.C.P., In!ormco de la Deuda PCibllca correspondientes al cuarto trimestre de 1984 y ·acgui1do trimestre de 1985, Tomado de -

Constantino Pércz, llllQ , p, 30. 
1\) 
.¡.. 

"' 



e o O No. 24 

GASTO BRUTO PHKSUPUISTAL y sr.nv1cro PY. LA DEUDA DIL 
SECTOR PUBLICO CONTROl,APO PRISUPUK5TALHNTE 

1!170 - 1985 

Millonoe de Pc1on ¡!I 

2-~ 3 4 
1 Servlclo de la 2/1 Servicio de la 3/1 Servlclo do l• 4/1 

auto Bruto DoudaNbllca , Deuda l'úbllca - Pdbllc. 
~ --tal To~/ ___!!)__ . Inte.,,¿I ~I ___!!)__ -..... ~ 

1970 109,238 22,927 21.0 14,037 12.S 8,890 8,1 
19'/l 121,331 25,053 20.7 14, 293 ll,S 10, 760 8.9 
1972 148, 768 25,2::JO 17,0 15,289 10.3 9,940 8.7 
1973 204,033 35,804 17,5 21, 308 10,4 14,496 7.1 
1974 276,483 43,254 15.6 29, 143 10.5 14,112 5.1 
1975 391,146 59,105 15.1 . 37,468 9.6 21,639 5,5 
1976 518,489 83, 758 ' 16.2 50,681 9.8 33,077 6.4 
1977 730,177 164, 724 22,6 87, 113 11.9 77,611 10,6 
1978 937,397 252,692 27.0. 124,507· 13.3 128,~85 13.7 
1979 1.266,210 301,589 23.8 232, 599 18.4 68,990 5.4 
1980 l. 779,558 444,447 25,0 251, 518 14.l 192, 929 lo.e 
1981 2. 760,630 755, 797 27.4 384,987 13,9 370,810 13.4 
1982 5,509,749 2.508,250 45,5 758,982 13,8 1. 749,268 31,7 
1983 8,482,580 3.513,459 .,.3 2.305,300 27.l 1,207,500 14,2 

1994?.!:I 11.746,400 ••308,100 36,7 1.951,2~/ 18.6 2,358,825 20.1 

1984 13.227,~~/ 5.252,2'8 38,7 3,457. 868 26,l 1,794,890 13,6 

198~1 18.390,000 6.e81,698 37,3 4,159,37• 22,6 2,702,321 14,7 

EJ:.! Prt1upue1t1do. 

y Los total11 pueden no coincidir debido al r.dond10. 

~/ De 1970 n 1979 111 aarup6 en Ht• rubro 1qu1l1• d11ud1 qui en la Cuenta Pública 1p1r1c1 con el titulo de ºFlotante" o 
"""º" anterior11 11

• • 
~/ Incluye Ad1fH 11111 1i¡u1entee cantidadea en mil•• de mUlone•'de peeo11 

(1970) ~,019,4¡ (1971) 2,079,l¡ 0972) 2,156.l¡ (1973) 3,22B.4J (1974) 2,655,6¡ (1975) 3,798.l¡ (1976) 7,670.9¡ - -
(1977) 12,050,6¡ (197B) 22,031.9¡ (1979) 36,278¡ (1960) 36,075: (1981) 66,066¡ (1902) 92,130; (1903) 171,000; - - -
(1984)f!'./ 235,000; (1984) 185,300¡ (1985) 550,000.00, Hay quo reHltar aqul que en \o• aftoa de 1970 a 1978 loa - -
Adefaa lf' diltribuian en lo• dlferentea cap{tulos del ¡a.ato. 

~.fMtL.JL11tJ:•Ldat.wL.ae .recu.rri6. • .aJ.l\ .• Cucn.ta .. dc.. la..Hocien.da'.. Púb.l.J.c:Ji.F.eclt!ritl y al..l!re1upueato....da... !¡r.enoe. 

4/ tate dftto difiere en 71 532 mlÚonea del nnote.do en el Eetado B-1 c~on 13,235 1015 millones) de la misma Cuenta debi
- do u las trana!erf'ndas no ejercidas por loa Orgnni.emoo y Empree11n de Control Dil'ecto. 

FUF.!~TEl Elaborado con do.toa paro loa al\oo de 1970 n 1979 de Constantino A. P6rez Morales, El Proceso de endeudamiento N 
externo del F.otado M~xlcsno, 1970-1981 1 Tnals, ~·E, \JNAM. 1 Mbico, 1982; da 1980 a 1984 de SPP, Cuenta de la - - f: 
Hnc1endn Pública Federal 1 {ERtodoa Preaupuest..ariotl y f.con6m1con Consolide.dos}; y para 1984 y 1985 de Presupuee 
to de Egresos de la Fedor-aci6n. Tomado do Conatontino Pérez Moralen, .!!!!!!.:. p. 42 



c u A D R o No. 25 

GASTO BRUTO PRISUPUISTAL Y DISOLOSI DBL SERVICIO DI LA DBUDA 
DIL SICTOR PUBLICO CONTROLADO PRISUPUISTAL•INTI 

1970 - 1985 

•Ulone• de Pe9oe ,11 

2. 3+4. 4 
1 Senicio de lÍll 2/1 3 3/1 ' 3/2 Intereses, 1l9!! 4/1 4/1 

Guto Brllto Deuda Pllblica AllOrtiucialiee toe 1 Comieio-
_M!Q_ l'reiuc-atal Total .J!L de la Deuda -1!L .J.!L ne11 .J.!.L .J!L 

1970 109,238 22,927 21.0 17,007 15.5 74.2 5,920 5.4 25.8 
1971 121,331 25,053 20.7 18.,429 15,2 73.6 6,624 5.5 26·4 
1972 148,768 25,230 17.0 18,038 12.1 71.5 7,192 4.8 28.5 
1973 204,033 35,804 17.5 25,863 12.6 ' 72.2 9,941 4.9 27.8 
1974 276,483 43,254 15.6 27,743 10.0 64.l 15,,511 5.6 35.9 
1975 391,146 59,105 15.1 38,728 9,9 65,5 20,377 5.2 3,¡,5 
1976 518,489 83,7582/ 16,2 52,2842/ 10.l 62.4 31,•¡?4 6.1 37.6 
1977 730,177 164, 724- 22,6 117,517- 16,l 71.3 47,207 6.5 28.7 
1978 937,397 252,692.~.I 27.0 185,17~/ 19,8 73.;1 67 J 516 7.2 26.7 
1979 1.266,210 301,589 23,8 209,077 16.5 69.3 92,512 7.3 '30,7 
1980 1,779,558 444,447 25.0 298,836 16,8 67.2 145,611 0.2 32;a 
1981 2.760,630 755,797 27.4 ~62,764 16.6 61.2 293,033 10,6 38.8 
1962 5.509,740 2.508,250 45.5 1.131,555 20.5 45.1 1.376,695 25.0 54.9 
1983 6,492,560 3.513,459 41.4 1.132,389 13.3 32,2 2.381,070 26.0 67.8 

1984~/ 11.746,400 4.308,100 36,7 l.468,900 12,5 34.i ·2.839, 100 24.2 65.9 
1984 13.227 ,483 5.252,248 39.7 1.630,976 13.8 34.9 3.421,272 25.9 65.1 

198~/ '18.390,000 6.861,696 37.3 2.620,471 14.2 38.2 4.241,225 23.1 61.8 

~/ Presupuestado. 

!1 Los totales pueden no coincidir debido al redondeo. 

f.! Incluye 2,432,6 millones de pesos de un pagaré con el Banco de México, S.A., que fue renovado'. 

~/ Incluye 4,018.4 millones de pesos de dos pagarés con el Banco de México, S.A., que fueron renovados. 

FUENTE: Elaborado con datos.de los cuadros, ?.4, 26 y 27, Vense Constantino Pérez MornlAs, ~p. 43, 



u A D n o No. 26 

AllORTIZACION DE DEUDA DEL SECTOR PUBLICO 
CONTROLADO PRESUPUESTALlllNTI 

1970 - 1905 

Millones do Pernos )!/ 

1 • 2+3 2 2 

ARO =~=i~:!~J' la =~1:"t!~' ~' 2/1 Aloort1zac16n de la 3/1 · 
_oo_ Deuda Externa _!!l._ 

1970 17,007 10,538 62,0 6,469 30.0 
1971 lff,429 10, 7B8 58,5 7,641 41.5 
1972 161038 11,421 63,3 6,617 36,7 
1973 25,863 14,02" 54,2 11,839 45.8 
1974 27, 743 1'1,563 63.3 10,180 36.7 
1975 301 728 24 ,333 62.B 14,394 37.2 
ln76 52,284 2B, 536 54.6 23 '747 45,4 
19TI 117,517 59 ,207 50.4 58,309 49.6 
1978 105,176 86,001 46.4 99,175 53,6 
1919 ?.09,077 9$,070 45,5 114,007 54.S 
1980 2981836 140,646 49.'I 150,190 50.3 
19Rl 462, 764 217,544 4'/ ,0 245,220 53.0 
1902 1.131,555 340, 236 30,l 7!ll,Jl9 69.9 

1903 l. 132 '38!)~/ 670 ,29·l~/ 59,2 462 ,095 40,8 

·1904~/ 1.460.939 3íl8, 12B 26,4 1.080,811 73.6 

1904 1.630,970 i • 295, 2ee,'2/ 70,7 535,€.YO 29.3 

1905~/ 2.620,471 1.022,844 69,6 797,627 30.4 

p_I Preeupueslndo, 

!/ Loa totales pueden no coincidir <fobtdo nl redondeo. 

?,_/ Oc 1970 o 1979 se agrupó en c11tr rubro aquel ln rfoudn r¡ue en ln Cu~nta Pública aparece con el título de "Flotante" o 
"Aílos nnlerlores••. · 

~/ Incluye Adefno. 

~/ Lo~ datos de ln Cuentn P1ibl 1 en un col nclci1!fl o...:nlrl' los rncncionudoa en ~1 Tomo de Jll'!sul tados Generales (Cundro de Ser 
vicio rte la [leuda, n. 335) y 10;1 de HU ;incxo i..:~.l,¡'JÍr.t.1co (cu11dru dtt Eut<.uloe PresupueetnrioA y r:conOnicon Consolidn: 
do) pues en el primt.•1·u 110 BcJ tvmó 1.1 c1rntid.u..I dt: li~4.·/ mlllont!a de pe'iOA de amort!z-'.1c1oncs del Gobierno foddrnl, -
ntno 370 mll millcm1m, ~:8t.u ü~ 1 /1;1,Y unt1 tl1lt:1·1mdn d•J Jl6,7 mil mlJloneR. Tal ntt.uución º" 11bk:1 c:;pcc(flcoinl'nle 
<'ti lnn ;1r:1fJ1• ... 1:·.ncto11ca intc.•rr1n:i 11111•1; 1·n !:1 rw1~1<>r11 rrlrrrmr:l:"J rin.'lr('rcn :>11,.l nll m1Jlruw1; y •·n Ja !":úp1nl<111r,1-1.·11'tll
'"'11mvit¡, /11111f tn1T1.rtr•1n" ••I 1lr1tn rt,, In l"{M111nrtn rt•lr>rrnr\1. n.·"~ 1•n 111 C11"11'¡) Público no r.t• l'XJJ1ir; 1 ,~ 1 t 0 , 

~!/ l.011 dnt.oA 1h• In ~u1•11t;1 1'1"1l1llc.1 1111 1·11i1w1rt•11 f!ll 1!l 'fimo df! i?rR111tmlrm P.encral~11 r.nl.rc ln<i m1!11c1''º'"d1,•; l'il t•I ,~tuith•i• _ 
1ln llf'l"Vir.lo 1h1 \;1 ll<'nd,. f'• lill y Jw1 d1 1 rt1:11Jr·n 1J1> l".:1t11rlnn Pr1•r;up111u,! nrlnn .V Er.nnf1r11lr.11!1 Crw•·1.l "l'hd•,·; P• •{);, mi ni 

1·4•n1•.l1'in ti•· /\d1•l1111 v A1imi Ant1•r·l1111·•, .vo1 '11!'' •·•1 •·I '"''"'""" .·1pnr,.r+'! In r;int11h1.1 11•• lf1!1. lll0 1111llow•u '~" rwno:1 y un ol _ 
nt'J\UIHlt> 1h• liiii:f7/j, ·,--¡;;- ;:¡,¡-¡,- nTt 1•1· , "1 111011' q d1• !· ·· :11'lnrt 1~·:1r1 m11"1 r·n 11), '!1\í. "" llrm11n, 11rt11! l.1 r:ri:. 1,ptnrhJ por 1 t•mor _ 
1•! d;iln ilt> l•1•1 1:.d·11ln·1 p1·,.1111p111•:·1.11·111·1 •·1·11n/w11•···~·. f·"· rh·flr, f'fl V1o;• dr• lnrl 11111•1.r,on r:1ill•u1•"A d¡ tul" n·f11rotir:lo 
pri•f•"'lmn~¡ lci~ 1 ,n 111, 'l'/r. mi 1 l •111• 1,,,1· ,·, 11 p ,.,,',. ,1. ,, " •;, 11. 11•11••·1. 



c u A D R o No. 27 

INTER!SES, GASTOS Y COMISIONES DK LA DEUDA DEL SECTOR PUBLICO 
CONTROLADO PRESUPUESTALMENTE 

1970 - 1985 

Millones de Pesos ¡!I 

1 = 2+3 2 3 
Intereses, Gastos Intere11e11 1 Ges toe 2/1 Intereses , Gaatos 
7 Coaisiones de 7 Comisiones de 7 Coaieiones de 

AÑO la Deuda la Deuda Interna _oo__ la Deuda Externa 

1970 5,920 3,498 59.1 2,421 
1971 6,624 3,505 52.9 3,119 
1972 7,192 3,868 53.8 3,323 
1973 9,9~1 7,284 73.3 2,657 
1974 15,511 11,580 74.7 3,932 
1975 20,377 13,133 64.5 7,245 
1976 31,474 22,143 70.4 9,330 

1977 47,207y 27,906 59.1 19,302 

1978 67 ,516g/ 38,506 57.0 29,010 

197~/ 92,512g/ 137,529 148.7 -45,017 
1980 145,611 102,872 70.6 42. 739 
1981 293,033 167,443 57.1 125, 590 
1982 1,376,695 418,746 30.4 957,949 
1983 2.381,100 1.635,600 68,7 745,400 

198412:/ 2.839,100 1.563,097 55.l 1.276,014 
1984 3.421,272 2 .162 ,272 63.2 1.259,000 

190s.E!:1 4.241,225 2.336,530 55.1 l. 904,694 

E!:/ Presupuestado. 

!/ Los datos pueden no coincidir debido al redondeo. 

g/ !.os datos de eatos años no coinciden con los de la Cuenta Pública, por el tipo de cálculo efectuado aquL 
tos para 1977, 1978 y 1979 son respectivamente en. millones de pesos de 46,791.5; 60,247.0 y 72,883,0. 

~/ Los datos de este año nos parecen inconsistentes, por lo que no son confiables para el análisis. 

3/1 

__..!&_ 

40.9 
47.1 
46.2 
26,7 
25.3 
35.6 
29 .• 6 

40.9 

43.0 

-48. 7 
29.4 
42.9 
69.6 
31.3 

44.9 
36.8 

44.9 

Los da-

FUEllTE: De 1970 a 1979 el cuadro esté elaborado en base a lo suotracci6n de los datos de loo Cuadros ?.4 y 26, Y de 
1980 a 1985, las mismas del cuadro 24. Véllse Constontino Pércz Morales, ~ p. 45. 



1 
Ingresos 

AHo Totalea 

1970 109,042 
1971 120,520 
1972 140,407 
1973 205,612 
197• 281,571 

1975 403,54lg/ 

1976 . 528,285y 
1977 733, '/64 
1978 950,210 
1979 . 1.292,405 
1980 1.811,940 
1981 2.830,0•8 
1982 s.·102,ogs 
1983 9,081,324 

C U A D 

lNGRrisos TOTALES y flNÁNCIUIENTDS DEL ·sRCTOH PUBLICO 
CONTROLADf? PllBSUPU!STALai'NTK 

2. 3+4 

1970 - 198!> 

JUllone• da Peeoe ).!/ 

3 4 
Financi•lentoe 2/1 Financiuionto Inte!: 3/1 ri.Nmcimiento lxte!: 
( Colococi6n de :u~~~::;!:J~?8 - no (Colocacl6n de -
lleude) __!!!.__ __!!!.__ Deuda Batema) 

23,239 21.3 12,681 ll.6 10,558 
27 ,598 22.9 17 ,801 l•.8 9, 797 
37,551 25,3 27,869 18.8 9,662 
62,244 30,3 36,944 18,0 25,300 
ao·,112 28.5 51,7?8 lR.• 28;385 

137,rnl/ 34,0 86,884 21.5 50,294 

192,61sY 36,5 129, 555 24.5 63,061 
249 ,981 34,1 117 ,837 16.1 132,144 
317 ,446 33.• 104 ,468 u.o 212,978 
423,959 32.8 229,480 17.8 194 ,479 
650,519 35,9 404,930 22.3 2•5,589 

1.291,055 45,6 624 ,620 22.1 667,235 
2.869,124 50,3 1.776,263 31.2 l.092 ,861 
3,232,943 35.6 2.356,212 25.9 876, 731 

4/1 

__!!!.__ 

9,7 
8,1 
6.5 

12.J 
10.1 

12,5 

11.9 
18:0 
22.• 
15.0 
13,6 
23.6 
19.2 
9,7 

1984y u. 746 ,366 2,891,363y 24,6 N.n. N.O. 

198• 13.460,011 3.824,094 28,4 2.880,424 21.4 943,670 7,0 

1985!:' 16,390,000 4.941,100 26,9 N,D, N.O. 

y 
11.0. 

!I 
y 

~/ 

~/ 

Ley de Ingresos de la Federnci6n. 

No disponible. 

Los totales pueden no coincidir debido al redondeo. 

Para 1975 y l!l76 incluyen 9,504 millones y 1,534 millones r••peotivamente, por 11 traspaso a diversos organilmoa paro 
obras". 

De 1970 a 1979 y 1983 y 1984 so agrupó en eetu rubro el financiamiento que en la Cuenta Pública eparece con el titu
lo de "Flotante", 

No incluye economías por 190,0 y Adefaa do Financicu;¡iento por 300.0 mil millones de pesos. 



• 1 

e u A o R o No, 29 

RECURSOS DISPONIBl,ES DE LOS FINANCIAMIENTOS UNA VEZ DESCONTADO 

1 
FIJln:l..i.artm 2 
(Ollocac:lál da llllrti-vn 

~ 18dl) da lllldl 

l!m Zl,239 17,007 
1!171 ZT,500 18,429 
1972 37,551 18,CX!l 
1973 62,244 25,863 
1974 00,112 Zl,743 
1!!75 137,l?B 38,7.!ll 

19?6 172,615 52,264 
1977 249,001 117,517 
1976 317,446 185;1?6 
1979 ~.2:3,959 m,rrn 
l!B'.l 6'D,519 200,836 
l!lll 1,291,855 462,?64 
1002 2.669,124 1.131,565 
1933 3,232,943 l.132,:!ll 

~ 2.001,36:l! l.lf!JJ,gJ!/ 
l!Jl4 3,824,004 1.83'.l,9?6 

1!B5 4.941,iroY 2.620,471 

y Ley de Inaroeoe de la Federación. 

E!:/ Preeupuestado. 

3.14 
ll18hU:llr. o 

-""" dallulll (~ 
.!!!!! llotm 

6,232 
9,100 

19,513 
36,:El 
52,369 
00,400 

lA0,332 
132,464 
132,2?0 
214,!R! 
361,683 
829,091 

1.737,ffil 
2.100,564 

1.422,424 
1.993,118 

2.33),629 

y Loe totales pueden no coincidir debido al redondeo, 

EL SERVICIO DE l,A DIUDA 

1970 - 1985 

lilloneo de Po•o• ¡!I 

4 
'3/1 ~.-- 5aM 

im ylhllslo- llilplllbll.icB 

J!L .... de lall!lm m~ 

a;.s 5,93) 312 
33.2 6,624 2,545 
52.0 7,192 12,321 
!fl.4 9,941 a;.~ 
65.4 15,511 36,l!'B 
71.8 20,377 ?B,C173 
72,9 31,474 100,l!'B 
53.0 lfl,W 85,257 
41.7 67,516 64,71l4 
00,7 92,512 122,310 
54.1 145,611 2)6,(17¿ 

64.2 <Sl,Oll 536,008 
00,6 1.376,005 300,874 
65.0 2.381.~ -200,546 

49,2 2.rm,1r¡fr/ -006,6?6 
52.1 3.4¡1.,272 -1.421!,154 

"'·º 4.241;200 -1.910,571 

?.f De 1083 n 1985 consideramos no significativo hacer el cálculo. 

y De 1970 a 1982 coneidoramoa no ei¡nif1c4tivo "acer el cálculo, 

FUEim:: Elaborado con loa cuadros 25 y 28. V6aH Conatantino P6rea Moral•.o ·íbid. p. 47, 

6 ...... ~ 
&'!. talMllrutm-

e1. flln'lclo m Ja 

J!L oam 

1,3 00,311 
9,2 96,ZIS 

32.8. 123,51! 
42.5 lal,229 
46.0 Zl3,229 
!i6,9 332,041 
!i6,5 434,731 
34,1 565,453 
al.4 684,?00 
:!B.9 964,~ 
31,7 1.335,111 
41.5 2,00l,BD 
12.6 3.001,499 

-8.7 4.9?9,101 

-.D.4 7.438,~ 
-$7,3 7.915,Z!S 

-00.9 ll.52B,:m 

!Vil 

J!L 
0.4 
2.6 

10.0 
15.7 
15.8 
Zl.5 
25.0 
15.1 
9.5 

12,7 
15.4 
a;,7 
12.0 

7 

r..-..--
FUmnciallln -
tm 

85,!ID 
92,922 

110,855 
143,3'13 
2'.>l,493 
200,363 
335,fm 
483,783 
632,754 
ffiB,MS 

1.161,421 
l.~.193 
2,632,971 
5.648,381 

8.855,003 
9.635,917 

13.4'18,00J 

f\) .... 
'° 

sr.' 

4.8 

10.9 
14.8 

14.2 
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