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Introducción 

El objetivo del presente trabajo es hacer un análisis 

de la evolución de la deuda externa de México, a partir de 

1973 cuando se inicia el periodo, ciertamente largo, de su 

expansión acelerada, a principios de 1987 cuando las crecientes. dificultades 

a las que da lugar ese crecimiento exponencial, aunadas a otros 

problemas económicos graves, tanto del sector interno como del 

externo, llevan a una renegociación muy dificil entre el go- 

bierno y la banca comercial internacional -principal acreedor 

de México- finiquitada, por cierto, sólo hasta el 20 de marzo 

de ese último año. Del análisis, se espera, surgirán algunas conclusio- 

nes que junto con ciertas recomendaciones, se quiere pensar, 

constituyen un modesto aporte al conocimiento de esta proble- 

mática, hoy tan central en la crisis de la economía mexicana. 

Entre 1973 y principios de 1987 muchas cosas necesa- 

riamente ocurren: la crisis económica de 1976; la todavía 

más grave de 1982, pues se da a pesar del auge petrolero 

(y hasta tal vez en gran medida por él); 

las crecientes dificultades para negociar recursos frescos y 

renegociar los adeudados; el agotamiento de las posibilidades 

de crecer y pagar la deuda externa, o servirla al menos: los nlan- 

teamientos nuevos y viejos de las autoridades mexicanas y nortea- 

mericanas, asi como aquéllos de las organizaciones financie- 

 



ras internacionales; y, por qué no, el clamor de posturas no- 

vedosas; la del presidente Alan Garcia en el Perú, las de Ar- 

gentina y Brasil, las del Consenso de Cartagena, la del coman- 

dante Fidel Castro. En fin, se trata de un periodo que abar- 

ca desde las*vacas gordas” de la abundancia de recursos f1- 

nancieros canalizados a nuestros paises en forma de préstamos 

en condiciones ventajosas de plazos e interés, hasta las “vacas 

flacas” de la escasez de esos recursos, del estrechamiento de 

las posibilidades de supervivencia para muchos paises endeuda- 

dos y de la urgencia de diseñar nuevas soluciones, esquemas y 

sistemas que modifiquen el orden financiero internacional. Todo ello 

a fin de distribuir equitativamente las cargas del ajuste al que esa 

escasez da lugar, de manera que deudores y acreedores, y no 

solamente los primeros, compartan hoy, cuando soplan malos vientos, 

las pérdidas, como en el pasado, especialmente los segundos, 

compartieron complacidos las ganancias de una abundante 11qui- 

dez que, en promedio, se colocó con muchos mejores beneficios 

de los que hubiera representado su simple atesoramiento. 

El trabajo, que termina con el análisis de la última 

renegociación mexicana con sus acreedores y las autoridades 

internacionales pertinentes y que busca asegurar (como el pa- 

quete de 1976 y el de 1982) la transición ordenada del cobiemo 

saliente a su sucesor, alerta sobre los peligros de que, una 

vez más, nuestras dificultades internas se resuelvan desde 

afuera y busca plantear, o sugerir al menos, algunas fórmulas 

o caminos para arralgar nacionalmente nuestro des 

 



CAPITULO TI: 

EL ARRANQUE



  

Los_años del 
   
crecimiento acelerado de 

1973 _a_1981 
la deuda ex-     

ierna de Méxic   

Es un hecho ampliamente conocido que la deuda ex- 

terna de México es tan antigua como la formación misma del 

Estado mexicano, originándose con la denominada "deuda de 

Londres" para la construcción de los ferrocarriles naciona- 

les. Sin embargo, la deuda mexicana, pese a su antiglledad “0 

ha observado siempre similar compcrtamiento. Dremte el 

  

éste fue bastante errático, culminando inclusive con la prác- 

tica eliminación de esa deuda durante un buen número de años. 

  

a 1042 el pais ne recibe créditos extemos, pues se declara en rreratoria. En los 

¿exa exterra vuelve, empero, a aparecer Como elemen     
y del déficit coercial meuceros, renteniendo por cierto ura presencia más bien mo- 

desta y limitada debido a la capacidad de ahorro del propro 

Estado mexicano y a la favorable colocación de nuestras exper= 

taciones durante los años siguientes a la Segunda Guerra Mun- 

dial. Parecería entonces válido argumentar que el gobierno 

empieza a recurrir al crédito externo de manera sistemática 

y como parte de una estrategia de desarrollo económico, so- 

lamente a partir de la década de los años sesenta del presen- 

te siglo, 

  

que aun entonces, esa deuda mantuvo un creci- 

miento moderado medido en términos tanto del peso de su vo- 

lumen en el PIB como del de su servicio en los ingresos por 

exportaciones. De ahí que, más que su expansión, lo impor-=



tante de la deuda externa mexicana, €”. época, h     
cepción, en particular por parte del gobierno, como mecanis- 

mo de ajuste capaz de resolver tanto los desequilibrios pre- 

supuestales como los de la cuenta corriente de la balanza de 

pagos. sin necesidad de utilizar otro tipo de medidas que, en 

el contexto de la estrategia del desarrollo estabilizador en- 

  

tonces en boga, eran consideradas como nocivas por sus supues- 

tos efectos altamente imflacionarios.* 

A partir de estos breves antecedentes, en las pá- 

  

ginas se busca mostrar cómo la verdadera expans:ón 

de la deuda externa de México, tanto pública como privada, va 

a manifestarse en el decenio siguiente, en especial a partir 

de 1973. Se verá que este crecimiento acelerado refleja, por 

un lado, la generación de un excedente de liquidez en los mer- 

cados internacionales de dinero, resultado principal tanto de 

la crisis en los países industrializados como del reciclaje 

de os llamados petrodólares por la vía financiera y, por el 

otro, la decisión gubernamental de recurrir al endeudamiento 

externo para hacer frente a los desequilibrios de la econo- 

mía mexicana, en tanto que expediente de fácil y rápido acce- 

so, en particular en condiciones de crédito abundante y pro- 

bada solvencia nacional. 

* Un análisis detallado de estos antecedentes se encuentra sr 

Rosario Green, La deuda pública externa de Mé 

1973, México. E de 5 
    

 



A principios de la década de los setenta. aparecie- 

ron en la economía mexicana los primeros efectos negativos 

del "desarrollo estabilizador La manifestación más eviden- 

te de que el modelo se agotaba fue el surgimiento de graves 

presiones inflacionarias, así como la contracción de la inver- 

sión privada. Al mismo tiempo, la tasa de desempleo tendía a 

elevarse mientras el mercado interno llegaba a los límites de 

su expansión y los imgresos fiscales se estancaban. La con- 

currencia de todos estos factores truncaba cada vez más la 

posibilidad de mantener el ritmo de crecimiento del PIB. 

Ante estas dificultades, el gobierno federal se vio 

obligado a modificar su estrategia de desarrollo con el propó- 

sito de reorientar a la planta industrial, abandonando la sus- 

titución de importaciones con miras a expandir el sector de 

exportación. Asimismo, se concibió una reforma fiscal que 

permitiera mejorar la distribución del ingreso, reducir la 

carga de la deuda externa v basar el crecimiento en la gene- 

ración de recursos internos. La nueva estrategia sería impul- 

sada a través del incremento de la inversión pública. 

Durante los tres primeros años de aplicación del 

nuevo modelo, el producto interno sostuvo una alta tasa de 

crecimiento a pesar de las tendencias contraccionistas de la 

inversión pr 

  

vada. Esto se debió principalmente al aumento 

  

de la inversión pública, lo que se tradujo en un elevado gasto 

público y en el consiguiente endeudamiento externo del Estado



Mientras tanto, las presiones inflacionarias comen- 

zaban a dispararse, alimentadas por la contracción de la 

inversión privada que repercutio en un lento crecimiento del 

aparato productivo y por la ampliación de la oferta monetaria, 

necesaria para financiar al gasto público. A ello se añadió 

la inflación internacional.con graves repercusiones a nivel 

interno debido a la importación de bienes de capital y de 

materias primas de origen industrial. 

A partir de 1973-1974 se sumaron a las tendencias 

estructurales del déficit externo, la crisis en la producción 

de alimentos agrícolas y la insuficiencia petrolera -aue pro- 

vocaron la necesidad de importar esos bienes-, así como el 

pulsera al alze los     tos prat 

  

descram firenciero antemacionel 

niveles de los precios y de las tasas de interés, desencadenan- 

do la especulación con divisas y la fuga de capitales. "Méx1- 

co entró en esos años =según González Casanova y Florescano-» 

en un auténtico callejón sin salida en lo tocante al financia- 

miento externo del desarrollo" 1/. Frente a las presiones eco- 

nómicas cue enfrentaba el país, el gobierno se esforzaba por 

cambiaria cuyo alejamiento de 

  

sostener a ultranza una par 

  

su valor real era cada vez mayor generaba una enorme 

  

sangría de capitales, a 12 cual el Estado tuvo que responder 

con un acelerado endeudamiento con el exterior, profundizando así 

el desequilibrio externo y la presión financiera sobre el 

peso.



En términos generales, puede decirse que la política 

económica del período 1970-1976 estuvo orientada a crear un 

gran número de mecanismos que contribuyeron a la formación 

estímulo de de empresas, la protección de su desarrollo y e 

su crecimiento. La política fiscal, por ejemplo, pese a su 

eventual reforma, continuó beneficiando los ingresos derivados 

de la posesión de capital, no obstante las crecientes dificul- 

tades financieras del sector público; la política de precios 

   y tarifas 'de las empresas estatales siguió constituyendo una 

forma adicional de subsidio a la empresa privada. En materia 

de gasto público, se hicieron grandes esfuerzos para multipli- 

car la infraestructura y atender necesidades sociales; la po- 

lítica monetaria y crediticia buscó crear condiciones de esta- 

bilidad, defendió el tipo de cambio hasta el límite que la 

especulación lo permitió, subsidió tasas de interés. Por 

  

último, en lo tocante al comercio exterior, la política de 

  

aranceles continuó protegiendo a la industria 

se dio toda clase de estímulos a la exportación nacional. 

Dentro de este marco, sin embargo, una de las de- 

cisiones más importantes del gobierno fue la de no combatir 

la inflación con recesión, como sugerían los organismos 1n- 

ternacionales. De haberlo hecho, la inflación y la posición 

internacional del país se habrían agravado, ya que las causas 

internas que determinaron esos problemas se referían prin- 

cipalmente a deficiencias de la oferta, la inversión y el 

mercado interno.



Se promovió, en cambio, una mayor participación del 

gasto público dentro del conjunto de la economía y la inver= 

sión pública federal aumentó su dentro del to- 

  

tal de la formación bruta de capital en el país. 

Las políticas de precios y tarifas, junto con la 

tributaria, al combinarse con el gasto, ocasionaron que el 

déficit del sector público aumentara como proporción del 

  PIB, del 2.5% en 1971, al 9.6% en 1976. 2/ Este creciente 

déficit se financió con recursos crediticios internos y ex- 

ternos. 

El problema fue que no se hicieron oportunamente 

las reformas necesarias en materia fiscal, de precios y ta- 

rifas. Last     s resultaron muy defi con el agravante 

de que el aumento en los precios, además de tardío, no res- 

pondía a las necesidades de acumulación y expansión de la 

producción de las empresas que los llevaron a la práctica. 

Respecto a la reforma tributarias esta no fue lo suficiente- 

mente estricta como para permitir sanear las finanzas públi- 

cas, ni mucho menos como para convertirse en un instrumento 

de redistribución del ingreso. 

Por su parte, los fuertes incrementos de la deuda 

pública externa fueron motivados, en gran medida, por la fuga 

de capitales, el servicio de la deuda contratada en el pasa-



do y los pagos remitidos al exterior por los inversionistas 

extranjeros. Además, la política de defensa de un tipo de 

cambio fijo agudizó el problema. 3/. 

   A lo largo de todo el período 1970-1976, < 

  

ra de defender el tipo de cambio, las autoridades fimancie- 

ras aplicaron una política monetaria y crediticia ascendente- 

mente restrictiva, encareciendo el crédito, congelando recur- 

sos financieros del Banco de México y,al final, abriendo la 

puerta para la "dolarización" del sistema bancario. En los 

hechos, estas medidas nó detuvieron la inflación ni impidie- 

ron la devaluación del peso, pero sí lograron contrarrestar 

  

los efectos expansionistas que el gobierno buscó a través del 

gasto público. 

La consecuente reducción en la oferta que tuvo lugar, 

permitió la reproducción amplrada de las tendencias especula- 

tivas y el círculo de la imflación, el estancamiento y la es- 

peculación se cerró con las medidas devaluatorias. 

En suma, si bien no puede negarse que la situación 

de la economía mexicana y la de su sector externo en particu- 

lar, planteaban, como ya era tradicional, exigencias de im- 

portación de capitales, la decisión gubernamental a la que se 

hizo referencia, — (recurrir al crédito externo en forma 

creciente) se veía fuertemente apoyada por las excelentes



condiciones en que tales créditos eran ofrecidos a un país 

como México, que ocupaba un lugar destacado entre las nacio- 

nes del mundo en desarrollo tanto por esa solvencia como por 

sus importantes perspectivas de crecimiento. Dada la situa- 

ción anteriormente descrita, no resulta extraño que entre 

fines de 1970, cuando concluye la administración del presi- 

dente Díaz Ordaz, y finales de 1976, cuando termina la de 

Echeverría, la deuda externa del sector público se haya quin- 

tuplicado, pasando de 4 mi! millones de dólares a 20 mil mi- 

llones, en tanto que la del sector privado haya crecido tam- 

bién de manera importante, al pasar de 2 mil millones de dó- 

lares a un volumen calculado entre 8 y 10 mil millones. 

En el cuadro | puede apreciarse el crecimiento de 

la deuda pública externa de México, contratada a plazo mayor 

de un año, para el período 1970-1976. Ahí se observa con 

claridad cómo el año de 1973 constituye un punto de quiebre 

en más de un sentido para dicha deuda. En primer lugar, por 

su tendencia expansionista. Mientras que de 1970 a 1973 la 

deuda pública externa total de México se expande como máxi- 

mo en un 10% anual, en años posteriores y hasta 1976, 

lo hace en aproximadamente 50% cada año. 

En segundo lugar, por la tendencia a su "privatiza- 

ción", entendida ésta como el predominio de los acreedores 

de origen privado sobre aquellos de origen oficial, y que



queda reflejada en la Úúltime columna del cuadro, donde se ob- 

serva que hasta 1973 menos del 75% de la deuda pública exter- 

na total de México se contrataba con acreedores privados, pe- 

ro que a partir de ese año dicha fuente va a ganar predominio 

  

uto, llegando a representar, en 1976, poco más del 83% del 

En tercer lugar, por lo que podría demases su ten- 

dencia a la "bancarización", es decir, a que entre los acreedo- 

res de origen privado empiecen a predominar de manera incontes- 

table las denominadas imstituciones financieras, la mayor par- 

te de las cuales son bancos comerciales de tipo transnacional. 

Finalmente, por el acentuamiento, al menos durante 

el resto del decenio, de la tendencia a la "norteamericaniza- 

ción" de la deuda externa mexicana, tanto pública como priva- 

da, como reflejo, por un lado, del predominio de la banca 

estadanidense 2 nivel mundial (característica que se mantiene 

a todo lo largo de los setenta ) y, por el otro, del peso con- 

creto para México de la vecindad y de su dependencia económi - 

ca general.
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CUADRO: 1 

DEUDA PUBLICA EXTERNA DE MEXICO A PLAZO MAYOR DE UN ANO: 1970-1976 

(MONTOS PENDIENTES DE PAGO AL FINAL DE CADA ANO EN MILLONES DE DOLARES; 
SOLO CANTIDADES - DESEMBOLSADAS) 

  

  

  

  

" CBIERROS  CRCANIZACIONES — SUBIODAL PROVEEDORES. DASTITUCIES, PROVADO 000% 
DERUCIOES DER) Cmos) SEO TOTAL TEL 

1970 20 1 BAR 1185% 319 168% BB 200% 32186 65 

0 2676 36 129% 2300 19508 mM62 22275 3269 8 

192 45919 1006051 14200 15 221% 1048 25508 39716 640 

103 (eu) 165% 16098 2806 3558 6% 38529 54022 A 

1 9328 141428 1H 454 5697 208 61026 80471 TS 

15 708 1604 152 2430 5718 8500 — 808 1220 m2 

1976 801761 1804 8% 260655 060 UBA — RR BATE 

(ay/ncluye bemos y firencaeras, siendo los tenoos los predmrentes. 

(0)lrcluge emsxores de Loros y necioalzacios. 

BR: Dto tados en Bo Mol, Hd DL Bs, 1978, po. 0:61 

“s
ta
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De las tendencias a las que se ha hecho referencia 

anteriormente, en particular las de "privatización" y "ban- 

carización", pueden señalarse ventajas y desventajas. 

  

Es un hecho que la tendencia a la "privatización 

puso a disposición de México volúmenes de recursos mucho ma- 

yores que los que hasta entonces ofrecieran las institucio- 

nes oficiales (bilaterales y multilaterales) las cuales, por 

otra parte, ya en los setenta no otorgaban a México condicio- 

nes financieras especialmente atractivas por considerar que 

el país "se había graduado". 3” embargo, en virtud de que el 

crédito otorgado por los bancos privados suele caracterizar- 

se por tasas de interés altas (con la excepción de un perío- 

do en el cual éstas en términos reales eran francamente ba- 

jas y hasta negativas) y flotantes, así como por plazos de 

amortización cada vez más cortos, la“privatización*de la 

deuda acabó por contribuir seriamente a su encarecimiento, 

repercutiendo además en la propia capacidad de pago del país. 

Por otro lado, la tendencia a la "bancarización", 

si bien marginó considerablemente a los créditos de proveedo- 

res (importante fuente de recursos en el pasado: pero sumamen= 

te atada), añadió al costo del dinero un componente ¿ntangi- 

ble aunque no menos gravoso, pues el predominio de los présta- 

mos bancarios implicó también sujetarse a la voluntad y po- 

lítica de ese tipo de acreedores. A manera de ¡lustración



  

valdría la pena recordar el hecho conocido de que en 1976, al- 

gunos bancos internacionales exigieron ver el contenido de la 

  

Carta de Intención que el gobierno mexicano había Gr 

    

rio Inemacióni a fin de acceder a     

mentos- situación a la que se hará mención más adelante-= co- 

mo condición previa para participar en la sindicación de un 

  

crédito por aproximadamente millones de dólares que la 

administración saliente del licenciado Echeverría necesitaba 

para saldar sus cuentas con el exterior. 

Con una deuda externa total de aproximadamente 30 

  

mi! milblones de dólares (20 mil millones del 

  

los cuales poco más de 15 mil millones eran de largo plazo y 

cerca de 5 mil millones de corto, más aproximadamente 10 mi! 

millones de dólares atribuíbles al sector privado), México 

toca fondo en 1976. La crisis que ese año registra la econo- 

mía mexicana es de tal magnitud que la paridad cambiaria, 

después de más de veinte años de estabilidad- sumamente irreal 

por crerto- se ve afectada de manera muy severa registrán- 

  

dose devaluaciones que llegaron a representar 

  

Adicionalmente, los déficit del sector público y privado y 

la fuga de capitales alcanzaron niveles tales que la tasa 

de crecimiento se vio seriamente amenazada. Con el cambio 

sexenal tan próximo, el endeudamiento externo se convirtió 

en la única salida a corto plazo, y para atraerlo fue nece- 

sario contar con el compromiso del gob 

  

rno mexicano de sa-



near la economía nacional que como tal quedó plasmado en la 

mencionada Carta de Intención del gobierno saliente, que la 

nueva administración ratificara. 

Para Carlos Tello, uno de los mayores errores del 

gobierno de Echeverría fue el no haber reestructurado el sis- 

tema financiero, monetario y crediticio para que dejara de 

ser factor determinante en el proceso de desarrollo económ:- 

co nacional. Es decir, no se reformó lo que constituye el 

sistema de privilegios y de protección desmedida al sistema 

de financiamiento. El no haber tocado el capital financiero, 

junto con los problemas de coyuntura estructurales, provoca- 

ron la crisis de 1976. y/ 

La persistencia del alza inflacionaria y el desequ 

  

librio en la balanza de pagos llevó a plantear como único 

"remedio" frenar la economía, sin advertir que ambos problemas 

se originaban en deficiencias en la oferta y en los mecanis- 

mos fiscales y monetarios que regulaban su funcionamiento. 

Consecuentemente, el freno sdlo contribuyó a acentuar las 

causas reales del desequilibrio, profundizando tanto las defi- 

ciencias de oferta como el excesivo recurso al end: 

  

lente externo. 

Ante la inminencia de una nueva administración en 

Néxico y la persistencia de la crisis económica, se recurrió 

a la comunidad financiera de Estados Unidos y al Fondo Monetario



Internacional. En septiembre de 1976, el gobierno del presi- 

dente Echeverría envió una Carta de Intención al FMI en la 

que ponía especial énfasis en los factores que provocaban 

s económicos del país. En octubre, el FMI apro- 

  

los proble 

bó fondos pare México por un total de 837 millones de 

:s de dólares); la mayor parte     millo:     
ue permitia entonces a los miembros cbtener hasta un 

  

Entre las metas cuantitativas establecidas por el acuerdo   

  

incrementar el crecamento del preducto interne bruto del 

1976 al 7% en 1979; aumentar la formación de capital del 

  

23% del PIB en 1976 al 28% en 1979; elevar los ingresos 

del sector público del 26.3% del PIB al 28% en los citados 

años: disminuir el déficit del sector público del 9.6% del 

PIB al 2.5%. El sector privado estaba llamado a desempeñar 

un papel primordial en el proceso de recuperación. Se acor- 

dé también limitar el crecimiento neto de la deuda externa 

pública a 3 mil millones de dólares cada año durante los tres que 

abarcaba el acuerdo 

De los diversos elementos contenidos en el Conve- 

nio firmado entre México y el Fondo Monetario Internacio- 

nal, el más relevante para los términos de este trabajo es 

justamente el último al que se hecía referencia: limitar el 

endeudamiento externo neto del gobierno, procedente de cual-



quier fuente y sujeto a cualquier plazo, a no más de 3 mil mi- 

llones de dólares anuales. Con base en su observancia, la 

deuda externa del sector público no se expande en más de 10 

mil millones de dólares entre 1976 y 1979, para volver a ace- 

lerar su crecimiento en años posteriores, según se aprecia en 

el cuadro 2, donde la serie concluye en 1981 a fin de dejar 

el análisis del año 1982 para más adelante en virtud de su 

importancia crítica, ya que entonces, como en 1976, habría 

de registrarse una aguda crisis económica que si bien impli- 

có igualmente la necesidad de acudir al Fondo Monetario In- 

ternacional, registró manifestaciones más severas que seis 

años atrás. 

CUADRO 2 

DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO: 1976-1981 
( s de dólares 

Año Contrataciones netas Pendiente de pago 

1976 5 506.4 19 600.2 
1977 3 311.9 22 912.1 
1978 3 355.2 26 264.3 
1979 3 492.9 29 757.2 
1980 4 055.6 33 812.8 
1981 19 147.8 52 960.6 
  

FUENTE: José López Portillo, Tercer Informe de Gobierno, Anexo I- 
Estadístico Histórico, p. 280, , los datos 
provienen directamente de la Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
 



Los bancos internacionales encargados de movilizar 

  

una abultada oferta de recursos alimentada por los dos 

  

    petroleros que se rez 

a lo largo de la década de los setenta , pero en particular 

hacia finales de la misma, un importante papel en la acele- 

rada expansión de la deuda externa de México, tanto pública 

como privada. El crecimiento de la liquidez en el sistema 

financiero internacional después de ambos booms hizo que su 

canalización se convirtiera en una necesidad vital para los 

  

propios banqueros. La contracción de la demanda de ómerc 

créditos por parte del mundo desarrollado, en virtud de la 

recesión de los años setenta , y la tradicional presencia de 

los países en desarrollo como demandantes de cantidades cre- 

cientes de recursos para financiar sus programas de desarro- 

llo, convirtieron a estos últimos en receptáculos por exce- 

lencia de esa liquidez internacional excesiva. 

El mercado de euromonedas y los créditos sindica- 

dos se constituyen en fuente y vehículo, respectivamente, pa- 

ra el reciclaje de esos excedentes. De ahí que tanto la ba- 

se bruta de ese mercado como la neta, se expandieran acelera- 

damente durante el decenio y en su absorción empezaran a ga- 

nar terreno los países en desarrollo. 

Como puede apreciarse en el cuadro 3, si en 1970 

110 mil millones de dó- la base bruta del euromercado era de



lares y la neta de 65 m3 millones, ésta se triplica para 

1974, alcanzando la cifra de 350 millones de dólares 

brutos y 187 mil millones de dólares netos. Para 1979, la 

base bruta era ya de 1 billón 155 7 millones de dólares, 

siendo la neta de 600 "il millones de dólares. Es decir, 

a lo largo de la década ambos indicadores se multiplicaron 

por más de diez veces. 

CUADRO 3 

TAMAÑO Y CRECIMIENTO ESTIMADOS DEL MERCADO DE EUROMONEDAS, 

  

  

1970-1979 
(miles de millones de dólares) 

AÑO BASE BRUTA INCREMENTO BASE NETA INCREMENTO 

1970 110 29 65 30 
1971 145 32 $0 23 
1972 195 34 105 31 
1973 295 51 155 us 
1974 350 19 187 21 
1975 420 20 245 31 
1976 565 35 310 27 
1977 695 23 380 23 
1978 895 29 485 28 
1979 1155 29 600 24 

  

FUENTE: The Morgan Guaranty Trust Company, W    
septiembre, 1983.



En el cuadro ú se muestra cómo, a partir de 1975, 

más de la mitad de esos volúmenes de recursos se empezó a 

canalizar a las naciones en desarrollo. En 1979, la cifra 

representó incluso cerca del 60 por ciente 

CUADRO 4 

DISTRIBUCION DE LA DEUDA EN EUROMONEDAS POR GRUPOS DE PAISES, 
1975-1979 (%) 

  

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 
  

Países capitalistas 
en desarrollo BUS 27.4 56.5 55.1 54.2 - 57.9 

Países capitalistas idos 62.7 69.6 33.6 39.0 40.0 - 32.9 

Países socialistas 
de Europa del Este 2.8 3.0 9.9 5.9 5.8 0 - 9.2 

TOTAL 

  

100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

  

  

y diversos informes de bancos comerciales 
UNCTAD, The Flow of Financial Resources: TD/B/C. 3/150. septiembre, 

R 

  

1978. MO nancial Markets, diciembre, 1980.  



El cuadro 5 permite observar cómo de 1975 a 1979, 

Mexico encabezó, con excepción de 1976 (año de crisis para la 

economía mexicana) la lista de los diez mayores prestatarios 

mundiales del euromercado. 

CUADRO 5 

  

Z MAYORES PRESTATARIOS DEL EUROMERCADO 

  

  

  

  

    
  

    

1973-1979 

1973 175 1975 1976 1977 
brcemtate del total Porcentaje del total Porcentaje del total Porcentaje del total Porcentaje del 
le eurocrédi1 de euro de euracréd tos de eurocréditos total de euro- 

créditos 

talia 22.8 Reino Unido México? 11.0 Brasil* 12.1 México? 8.1 
termo Udo 16.4 Francia Brasil* 10.8 Re1no Unido 7.8 Brasil* 6.8 
vee .5 Halia Indonesiat 8.2 México* 7.3 Venezuela” 6.4 

7 BrasiI+ España 5.1 6.8 59 
0 México" 3.8 Irán 5.2 — Reimo Unido 5.3 
0 Estados Los Remo Unido 3.1 Venemelas 4.4 Francia 5.1 
8 2.8 Rep. de Corea3.9 Grecia 4.3 
5 E eras Hong Kong" 2.7 Argentina? 38 Irán 8.7 
0 Estados Unidos 2.6 ó 3.4 Noruega 2.7 
5 Sra Francia 2.6 Filipinas 3.2 Dimerarca 2.7 

978 13 
orcentaje del total Porcentaje del total 
> eurocreditos de eurocréditos 

    y Deretopin8 Epuntries to International Financial Markets" 
3, 1980 y Morgan Guaranty Trust, W 

 



En resumen, resulta evidente que el acelerado creci- 

miento de la deuda pública externa de México, que se muestra en 

el cuadro 2, obedeció no solamente a la tradicional demanda de 

recursos financieros planteada por la economía nacional y su 

sector externo, sino también a la existencia de una abundante 

liquidez internacional, reflejada claramente en el cuadro 3, y 

  al predominio de condiciones muy favorables, particularmente 

por lo que se refiere a las tasas internacionales de interés 

que, ya se señalaba, en los últimos años del decenio pasado 

se mantuvieron muy bajas e inclusive negativas en términos rea- 

  

dada la elevada tasa de inflación mundial, como se 

  

apreciará en el cuadro 6. Por lo que puede decirse que, a seme- 

janza de lo que ocurre en la esfera de la producción, donde la 

oferta de un bien determinado puede crear su propia demanda, 

en el campo financiero la existencia de crédito abundante y 

el predominio, durante algunos años, de condiciones ventajosas, 

generaron una demanda adicional de recursos que habría de 

coadyuvar a un crecimiento todavía más acelerado de la deuda 

externa mexicana t 

  

mo privada.



CUADRO 6 

RELACION ENTRE INFLACION MUNDIAL Y TASAS DE INTERES. 
PROMEDIOS ANUALES, 1971-1979. 

  

  

  

(5%) 

AÑO INFLACION MUNDIAL "LIBOR" (REAL) "PRIME" (REAL) 

1971 5.9 
1972 5.8 
1973 9.6 
1974 15.6 
1975 13.7 
1976 10.7 5.58 (-) 6.73 (-) 
1977 mn. 6.00 (-) 6.83 (-) 
1978 9.4 8.73 (-) 9.25 (-) 
1979 11.8 11.96 (+) 12.83 (+) 

FUENT as de interés, 1976-1979, Claudio Urencio y David Ha1ye, 

  

  "El programa económico de Estados Unidos y sus efectos en la econo 
mía mexicana". Comercio Exterior, Vol. 32, No. 10, octubre 1982, 
Pp. 1090. Inflación mu , 1-1979, Fondo Monetar'o Interna- 
cional, International Financial Statistics. Supplement_on Price 

Washington, D.C., 1981. 

     

 



Lo anterior es así porque la abundancia de recursos 

financieros y las condiciones favorables de préstamo que al- 

gunos países en desarrollo, entre ellos de manera muy desta- 

cada México, conseguían, originaron que al menos durante algu- 

nos años de la pasada década, pedir prestado resultara un buen 

negocio, y que éste fuera alentado por los propios banqueros, 

  

quienes con una perspectiva de cono y oediar 

nores ingresos por intereses durante unos pocos años, conven- 

cidos de la eventual tendencia al alza de las tasas, hecho 

que sucedió y que hoy actúa perversamente para aquellos deu- 

dores que en el pasado resultaron beneficiados. 

La importante competencia interbancaria a la que 

tal abundancia de recursos dio lugar, llevó a los banqueros 

a flexibilizar sus criterios de préstamo más tradicionales 

y a incorporar a un número creciente de países en desarrollo 

a la lista de sus clientes. Al buscar la colocación comer- 

cial de sus excedentes de capital algunos bancos empezaron 

a al mar-    inclusive a prestar de manera irresponsable y 

gen de las disposiciones establecidas por las legislaciones 

de sus respectivos países. 

Abundancia, flexibilidad y tasas de interés favora- 

bles dan lugar, en los años setenta , a una impresionante pa- 

radoja: las tradicionales demandas de los países del Tercer 

Mundo por mayores corrientes netas de recursos reales, van 

a ser satisfechas no por los gobiernos de los países ¡ndus-



irializados, ni por las instituciones multilaterales especral- 

mente creadas con ese fin (la llamada banca de desarrollo, 

por ejemplo), sino por los bancos comerciales que en Estados 

Unidos, Japón, Europa y otros países del mundo desarrollado, 

enfrentaban la urgente necesidad de colocar sus excedentes f1- 

nancieros. 

  

2.- La crisis de 1982: orígenes y consecuencias. 

Sin embargo, ya se señalaba, esta situación de bo- 

nanza para los países en desarrollo no habría de durar. El 

dinero se encareció y la liquidez internacional redujo su ex- 

pansión acelerada del pasado. Ni los gobiernoS, ni el FMI, 

ni el Banco Mundial, ni los bancos comerciales podrían seguir 

prestando como antaño. 

Como puede observarse en el cuadro 7, las tasas 

de interés empezaron a aumentar y eventualmente se tornaron 

muy gravosas en términos reales, como consecuencia de la 

política contraccionista que el gobierno de Ronald Reagan 

diseñó para combatir la inflación en su país. Al basarse ésta 

en una restricción del circulante por la vía de incrementos 

constantes de la tasa de interés en Estados Unidos, se pro- 

dujo en cada caso un impacto inmediato en el ámbito interna- 

cional, que incidió desfavorablemente sobre el peso que el 

servicio de la deuda externa tiene para las endeudadas eco- 

nomías de los países en desarrollo.



CUADRO 7 

TASAS DE INTERES EN LOS MERCADOS FINANCIEROS 
INTERNACIONALES, PROMEDIOS ANUALES, 1980-1984 

  

  

  

(%) 

AÑO “LIBOR? “PRIME” 
(NOMINAL ) (NOMINAL ) 

1980 14.36 14.06 

1981 16.38 18.92 

1982 enero 15.31 15.63 

diciembre 9.56 11.25 

1983 agosto 9718 11.00 

1984 febrero 10.25 11.00 

marzo 10 3/8 11.00 

10 5/8 

abril 10 3/4 12.00 

mayo 11 7/8 12.50 

junio 12 1/4 13.00 

FUENTE: - 1980-81, Claudio Urencio...,    

   
   1982-84, ternacional. 

os, SRE Ta 
N5.2,3,5, 198%. 

1983 y mayo 1984, "prime" 
junio, "prime", é 
1983, mayo y junio 1984, E 

   

Time, mayo 21, 198%, p.753 

  

    junio 26, 1984. 
élsior, junio 28, 1984. 

2 

      

 



Es claro que al no haber previsto la modificación 

de la tendencia, ahora a la alza de las tasas ¡nternaciona- 

les de interés, los países del Tercer Mundo poco o nada pu- 

d 

  

ron hacer para protegerse, y la década de los años ochen- 

ta va a sorprenderlos con una segunda parado; 

  

pero en esta 

ocasión, a diferencia del decenio pasado, de designios catas- 

tróficos: los países en desarrollo se convierten en exporta- 

dores netos de capital, mas no como sinónimo de poderío. sino 

en virtud de las exigencias que el pago del servicio sobre sus 

cuantiosas deudas externas les plantea. 

Si bien esta segunda paradoja refleja de manera 

esencial el incremento de las tasas internacionales de inte- 

rés, se ve agravada en su impacto por otras circunstancias 

como, por un lado, el acortamiento de los plazos de amortiza- 

ción y de los períodos de gracia para los préstamos canaliza- 

dos al mundo en desarrollo y, por el otro, la drástica reduc- 

ción de la oferta de créditos internacionales para ese con- 

junto de países. Esta reducción llevó a que, por ejemplo y 

como puede apreciarse en el cuadro 8, en el casocel euromer- 

cado, el volumen total de los créditos canalizados a esa re- 

gión del planeta representara ya sólo un tercio del total a 

partir de 1981, a la manera en que era 

  

momento en que se 

inicia la expansión acelerada tanto de ese mercado como del 

endeudamiento de los países del Tercer Mundo.



95 - 

CUADRO 8. 

  

  

  

  

  

  

  

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 

Países capitalistas 
en desarrollo 5 27.4 56.5 55.1 54.2 57.9 45.3 33.9 

Países capitalistas 
desarrollados 69.6 33.6 39.0 40.0 32.9 50.5 66.5 

Países socialistas de 
Europa del Este 2.8 3.0 9.9 5.9 5.8 92. 42 1.6 

TOTAL 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

FUENTE: UNCTAD, basado en World Bank Capital Markets Reporting System 
Y diversos informes de bancos comerciales. UNCTAD, _The 

3/150, septiembre, 1978. 
Morgan Guaranty Trust, World Financial Markets, diciembre, 1980 
Flow of Financial Resources, TD/B/C. 

   
y marzo, 1582, p. 16.



Como era de esperarse, México no va a constituir una Pp. , 

excepción: su participación en tanto que deudor del Euromer-= 

cado donde,     había alcanzado el primer lugar 

años atrás, empieza a registrar una disminución seria en 

1980 que ya para el año siguiente, serún puede observarse en 

el cuadro 9, va a implicar una reducción de casi 100 por cient  



> 
CUADRO 9 

  

    

  

  

  

     

  

  

  

  

    
  

    

LOS DIEZ MAYORES PRESTATARIOS DEL EUROMERCADO, 19/3 - 1981 

1973 
Porcentaje del total Porcentaje del total Porcentaje del total 

le eurocrédit: de eurocredit de eurocré 

Italia 22.8 
Re1no Unido 16.4 
Argelia 6.5 
MÉXico* 5.7 
Estados U. 5.0 

asii 4.0 
Noruega 308 
Iran 39 
Peráx 3:0 
Grecia 205 Noruesa 
TotaT 7577 

1976 19 
Porcentaje del total Porcentaje del total Porcentaje del total 
de eurocréditos de eurocréditos le eurocrédite 

Bras11* 12.1 México* 8.1 MEXICO" 8.0 
Re1no Unido 7:8 Brasil" 68 Canadá 8:6 
México 7.3 Venezuela” 6:4 Bras1iw 8:6 
España 6:8 España 59 Reino Unido 5.9 
rán S.L Reino Unido 5.3 Lorea* 4.0 

Venezuela* 404 Francia 5:1 Argel1a* 39 
Rep. de Corea 3.9 Grecia 4.3 1tali 3.8 
Argentina" 3.8 Lrán 37 España 37 
Canadá 3.4 Noruega 2 Dinama 3.9 
Filipinas 3.2 Dinamarca 207 Falipimas* 3.1 
TOtaT 57.3 TU 5 

1979 vel 
Porcentaje del total Porcentaje gel, total Porcentaje del total 

créditos de eurocréd: eaitos 

Méx1CO* 10.9 Estados Unidos 8.7 Estados U. 41.0 
Venezuela* 8.2 Venezuel 87 Venezuela* 5.7 
Bras11 7.6 Ital 8-1 xi 5:6 
España 5.1 México” 74 Italia 425 
Italia 45 Espai 71 Brasil* 4.5 
China* 4.1 Bras11* 5:4 Canadá 34 

Corea” 3.9 Argentina* 32 Francia 222 
Argentinas 3:6 ustria 3.2 España 24 
Franc 3.6 Frtipinas* 203 suecia 1:4 
Estados Unidos 2.8 Corea” 2s Austria 13 

Total 53.4 56.7 72.2 

  

*País en desarrollo 

FUENTE: 1973-1979, OECD. “Access by Developing Countries to International 
varkets" Financial Market Tre 
1980-1981, Morgan ¡GusPAnty Wrusts MORI AFINAR 
1982. 

    

  

ets, marzo, 

 



menor acceso a los mercados im-   Es evidente quee: 

ternacionales de dinero va a tener graves repercusiones para 

el país. En primer lugar, debido a que su dependencia del 

a Mexico en uncírculo vicioso en el cua! 

  

crédito habla 

debía seguir endeudándose para poder servir su deuda acumu- 

lada. En segundo lugar, porque los años de abundancia agra- 

varon esa dependencia del crédito externo, permitiendo resol- 

ver por esa vía desequilibrios que, de otra manera, hubieran 

planteado. problemas a algunos sectores de la sociedad mexica- 

na. Finalmente, porque es justamente durante el segundo se- 

  

las graves dificultades 

  

mestre de 1981 cuan 

financieras causadas al país por la caída de los precios in- 

ternacionales del petróleo, producto que ya para entonces re- 

presentaba cerca de las tres cuartas partes del total de nues- 

tras exportaciones. La pérdida de divisas por ese concepto 

va a tener que ser compensada de inmediato con créditos ex- 

ternos que, dadas las condiciones del mercado internacional, 

resultarian no solamente caros sino además sumamente cos- 

tosos pues provienen principalmente de fuentes de corto pla- 

zo. 

El cuadro 10 muestra el importante salto cuantita- 

tivo que se registra en ese quinto año del sexenio del pre- 

sidente López Portillo en materia de contratación de crédi- 

tos internacionales pues: como puede observarse, casi se quin- 

tuplica, elevando de manera muy definitiva la deuda externa



del sector público mexicano. incremento que, por cierto, va a 

  =" acompañado también de un aumento en la contratación reali- 

zada por el sector privado que en los Últimos añcs encontraba en la 

oferta excesiva de liquidez internacional la solución ¡deal a 

sus problemas financieros pues, paradó)icamente, se registra- 

ron años en que, a diferencia de las divisas extranjeras, los 

pesos eran caros y escasos. El comportamiento de esa deuda 

del sector privado se registra igualmente en el cuadro 10 en 

el que se observa también cómo. al comenzar el nuevo régimen 

el 19 de diciembre de 1982, la situación del país, por lo 

que respecta a su endeudamiento con el exterior, no podía ser 

rés difícil. 

CUADRO 10 

EVOLUCION DE LA DEUDA EXTERNA TOTAL DE MEXICO, 
DICIEMBRE 1976-DICIEMBRE 1982 

(miles de millones de dólares). 

   
Deuda del sector privado 8 

    
Largo — Corto Bencario — Nbbencario Total Deus externa Años. de plazo Total 

3. 1.6 
2 LS 

1.2. 26.2 2.0 
1.6 29.7 2.6 
15 3.8 5.1 5.7 
[0.5 53.0 7.0 74.9 

Agosto, 1982 48.7 87 57.6 67 7.3 
Septiembre 1982 61 b 77.9 
Diciembre, 1982 $3.0€ 
  

2 La deuda externa del sector privado se dividió en partes prácticamente iguales entre el 
corto y el largo plazo hasta 1979. A partir de entonces empieza a predominar el corto 
plazo: en agosto de 1982, por ejemplo, de les 20 500 millones de dólares, 11 200 eran 
de corto plazo, 8 700 de largo y 600 eran bonos. 

b El Gobierno sigue siendo responsable de la deuda externa del antiguo sector privado ban- 
cario. pese a las modificaciones legales la "desestatización" de hasta 34% 
de las acciones de lirbanda nacionalizada: 

    

e Estimaciones provisionales. - 

FUENTE»: SHCP y Ranco de México



La crisis mexicana de 1982 y su importante dimensión 

financiera pusieron de manifiesto un buen número de problemas 

tanto de carácter interno como externo. Algunos de los más 

graves tenían que ver, en primer lugar, con el hecho de que 

la administración saliente había adoptado una meta de creci- 

miento muy elevada (entre 8 y 9 % anual) que si por ella mis- 

ma no planteaba dificultades, lo hacía en cambio por lo apre- 

surado de los plazos en que ésta debía alcanzarse la partir de 

1978). El resultado fue no sólo la imposibilidad de mantener 

ese ritmo de crecimiento en el mediano plazo sino que, en el 

corto, contribuyó a la acentuación de viejos desequilibrios económicos 

  y al desbordamiento de la inflación. 

En segundo lugar, se puso de manifiesto la enorme de- 

pendencia de la economía mexicana respecto al petróleo, ya que 

a la caída de sus precios durante la segunda mitad de 1981 es 

atribuíble una buena parte del déficit en la cuenta corriente 

de la balanza de pagos del país,que ese año alcanzó una cifra 

récord de 11 700 millones de dólares. 

  

En tercer lugar, quedó de manifiesto que, desapareci- 

dos los efectos de la devaluación de 1976, la política cam- 

biaria no había sido capaz de garantizar una paridad realis- 

ta, registrándose, en cambio, una sobrevaluación del peso que 

elevaba la inflación nacional y favorecía las importaciones 

y la fuga de capitales.



En cuarto lugar, las importaciones y el gasto (públi- 

co y privado) se expandieron con tal celeridad ( y a veces 

hasta improductividad) que el resultado fue una impresionante 

ampliación de las brechas de recursos tanto externos como ¡n- 

ternos. A manera de ejemplo baste señalar cómo a finales 

de 1981 las importaciones alcanzaron una cifra sin preceden- 

tes de 23 mil millones de dólares, en tanto que para fines de 

  

1982 el déficit presupuestal del gobierno mexicano superaba 

el 16% del PIB. 

En quinto lugar, buscando cubrir esas 

brechas y compensar los efectos de la caída de los precios 

  

del petróleo así como de sus ventas, se dec 

  

deudamiento externo en forma tan excesiva que el resultado 

va a ser un volumen atroz, un gigantesco peso de su servicio 

y una ¡mcapacidad efectiva de pago que llevará a negociar 

una moratoria parcial (sobre el principal) con los acreedo- 

res y a ocupar un lugar poco atractivo en el conjunto de 

países deudores. 

En sexto lugar, y muy vinculado con lo que se men- 

cionaba en el párrafo anterior, la elevación de las tasas 

de interés en los países industrializados, especialmente en 

Estados Unidos, como consecuencia de la puesta en marcha de 

una serie de medidas que buscaba combatir la inflación y 

alentar la recuperación en el mundo desarrollado llevé, junto 

con el acortamiento de los plazos de los préstamos imterna-



cionales,no sólo a esa acumulación de pesadas cargas por 

concepto del endeudamiento externo a las que se hacía re- 

ferencia, sino también a la que se denominó "crisis de l1- 

quidez" (manifestación Únicamente de una crisis más 

amplia y de carácter estructural), eventual acuerdo 

  

con el Fondo Monetario Internacional, tanto para obtener 

dinero fresco como para, sobre todo, contar con un impor- 

tante aval frente a la comunidad financiera internacional 

en su conjunto. 

Por último, la globalidad e intensidad de la cri- 

515 puso de manifiesto una serie de vicios e ineficiencias 

en la gestión pública y privada así como una falta de com- 

promiso de importantes sectores de la sociedad mexicana que 

aceptaron las ganancias de los buenos tiempos y no quisieron com- 

partir las pérdidas de los malos, a juzgar por la magnitud 

de la fuga de capitales que, según algunos cálculos, llegó 

  

am de 22 mil millones de dólares en depósi- 

  

tos bancarios en el extranjero y adquisición de bienes ¿n= 

muebles, fundamentalmente en Estados Unidos, 5/4



Todos estos problemas contribuyeron de manera 1m- 

portante a desaprovechar la que tal vez pueda considerarse 

como la más significativa oportunidad histórica de México, 

medida al menos en términos de riqueza financiera, tanto 

petrolera como crediticia, para apuntalar y consolidar un 

crecimiento industrial sostenido y un desarrollo económico 

y social cada vez más amplio y democrático. Todos estos 

problemas también constituyeron parte de la difícil heren= 

ación pública mexicana 

  

cia que habría de recibir la 

a finales de 1982, algunos de cuyos indicadores hablan 

por si mismos. La inflación alcanzó prácticamente el 

100% en tanto que el crecimiento se colocó a nivel cero; 

la deuda externa total del país se acercó a los 85 mil mi-= 

llones de dólares, más del 80% de los cuales comprometía 

directamente el sector público, con el agravante adicional 

de que más del 20% de ella estaba contratada a corto plazo. 

Por último, el impacto en la esfera política y social de 

las consecuencias derivadas de la inflación galopante, de 

la falta de crecimiento, del desempleo y de los apretados con- 

troles que sobre la economía nacional se habían acordado 

  

con el FMI y el resto de la comunidad financiera interna- 

cional, se planteaba también como un elemento adicional de 

presión. 

Dado que un análisis en detallede todos estos 

problemas y sus consecuencias escapagía a los alcances de 

estas páginas, se buscará centrar la atención solamente en



  

las que se consideran, para los fines de este trabajc, algunas de las herencias 

más importantes en materia de deuda externa per ser éstas secuelas con las 

    

que la nueva admanistrací lidiar desde el momento mis- 

me de su inauguració    la acentuación de algunas 
de las tendencias de esa deuda a las que ya se ha hecho referencia, es de     + expansiór 

    "privatización" y "bancarización" y el restablecimiento de la "norteamericara- 

zación" de los créditos ir 

  

ernacienales, según se refleja en el papel predominan- 

te que van a desempeñar lcs bances nerteamericancs en las vamas renegociacion 

nes de"la deuda externa mexicana, consecuencia de la 1mportancia de su pesc 

en el conjunto de las contrataciones y expresión clara de la glcbalidad de la de- 

pendencia de nuestra economía vis á vs la de Estados Unides. Otros pun= 

tos a tratar serán las dificultades mismas a las que las renegociaciones de la 

deuda externa de México ha debido enfrentarse y habrá de hacerlo en el futu- 

rc, pese a la disposición del gcbiernc mexican de mantener el diálogo con 

sus acreedores lc más fluido pomtle; las distintas fases del debate de la deuda 

externa mexicana en los diversos ámbitos de la comunidad financiera interna- 

cional y la participación de Méxicc en un novedesc esquema de concertación 

regicnal que busca encontrar respuestas comunes aunque nc necesamamente 

idénticas a problemas comunes, en una especie de recenccimiento tácito de 

la creciente inviabilidad de políticas internacionales unilaterales, en particular 

en momentos come lcs actuales en lcs que la cris política y económica a 

nivel gicbal plantea dificultades de tal magnitud que parecen desbordar las res- 

puestas nacionales que países come lcs nuestres pueden ofrecer



  

Ya se indicaba que en los años setenta, la decisión guber_ 

namental de recurrir al crédito externo para mantener el crecimien_ 

to de la economía mexicana fue facilitada, entre otras cosas, por 

la existencia de un excedente monetario en los mercados internacio 

nales de divisas. En un principio ese excedente reflejaba la rece- 

sión productiva de los países centrales que canalizaban sus inver_ 

siones a la periferia básicamente por la vía financiera; más tarde 

la situación fue fomentada de manera impresionante por el llamado 

reciclaje de petrodólares a través de la banca transnacional. Di- 

cha oferta de capitales encontraba clientes ideales en naciones co 

mo México. Así, entre finales de 1970 y 1981 la deuda externa del 

sector público mexicano se multiplicó por más de /2 veces, al - 

tiempo que la del sector privado se desbordaba hasta ocasionar se- 

rias dificultades a empresas consideradas como pilares de la ini_ 

ciativa privada y del propio país. En esos años se consolidó 

una estrategia de desarrollo encaminada a profundizar la política 

de sustitución de importaciones, iniciada en la década de los --- 

treinta , y favorecida por la Segunda Guerra Mundial, la cual de- 

salentaba exportaciones al proteger en exceso la indusu 

  

dele competitividad frente al exterior. 

En términos de crecimiento económico, merece destacarse 

la fase del "desarrollo estabilizador", la cual permitió que la -



industria nacional adquiriera un perf11 moderno y se avanzara tan- 

to en el crecimiento como en los nuevos servicios urbanos. Los =- 

principales indicadores de modernización económica (crecimiento == 

del PIB, de la inversión y otros) acusaron un marcado dinamismo. 

Por lo que se refiere estrictamente a la industria manufacturera, 

fue notable el crecimiento que tuvieron las .r. 

  

correspondien- 

tes a bienes de consumo duradero y bienes de capi- 

tal que ocuparon los primeros sitios en la expansión del sector. 

Sin embargo, se trataba de un crecimiento que no resolvía profun= 

das desigualdades sociales y regionales, toda vez que se asentaba 

sobre un "esquema de desarrollo autolimitativo" (6 ). Podría -- 

afirmarse que, en ese período, el impulso industrial fortaleció 

la llamada "internacionalización dependiente de la economía mex1- 

cana" (+ ), de tal modo que nc fue desarrollo, ni tuvo la carac- 

terística de ser "estabilizador", como lo muestra el creciente dé 

ficit público y el abandono del sector agropecuario registrado en 

esos años. 

En consecuencia, a partir de 1971 la economía mexicana - 

ingresó en un crecimiento más lento e mestatie del producto interno, 

de intensas presiones inflacionarias, de agudización del desequil1 

brio de la balanza de pagos y de crecientes aumentos en los défi-- 

cert fiscales. Con ello se ent 

  

en una fase crítica en que em- 

pezaron a hacerse visibles los signos del deterioro, contándose --



  

entre ellos, aparte de los ya mencionados, el de una fuerte con- 

tracción de la inversión privada, una inestabilidad creciente en 

los precios,      

  

l estarcami < en la producción agrícola, la ampliación   
del desempleo abierto de la mano de obra, el deterioro  product1 

vo del sector industrial,wra 

  

endeudamiento externo y una verti 

ginosa fuga de capitales. 

     

    

"fuga de 

de carácer negativo. Vari0s 

análisis han insistido en la necesidad de contener la salida de 

capitales de los países en desarrollo como parte de la solución 

a los problemas de su endeudamiento y no como algo que después - 

haya que encarar. El instituto Germano Federal de Hamburgo 

  

sostiene que la evasión de divisas ha sido particularmen- 

te fuerte en América Latina. Sus análisis muestran que entre --- 

1976 y 1982 dicha fuga pes en Argentina de 17 200 millones de - 

dólares a 23 200; en México, de 13 500 a 35 600 millones de dóla- 

res; y en Venezuela, de 8 500 a 11 000 millones de dólares. El Institu==



  

de la República Federal Alemana agrega que los capitales en fuga 

son depositados en bancos y que los procedentes de América Latina 

han tenido preferencia por el Chase Manhattan Bank, mientras que 

  

una gran cantidad de instituciones europeas han cap dinero - 

de países del sudeste asiático (% ). 

Un ¿informe del Banco de Pagos Internacionales puntuali 

za que la fuga de capitales le costó a los países de América Lati 

50   11 millones de -   na 

dólares, entre 1978 y 1983. Destaca este informe que: "la fuga 

de capitales agravó, y posiblemente sigue agravando, los proble- 

mas financieros de ciertos países latinoamericanos' los cuales de 

berfan "detener ese éxodo de capitales de sus residentes y, si es 

posible, invertir parcialmente el movimiento" (9 ). No menos -- . 

significativo resulta el informe del primer vicepresidente de Fi- 

lar que de --- 

  

nanzas del Banco Mundial, Moeen A. Qureshi, al señ 
  ara fue de   1982 a 1984 la fuga de inversiones y divisas de América 

cerca de 10 mi millones de dólares. 

Los residentes de los países deudores -particularmente 

de América Latina- han ido acumulando sumas considerables de act1 

vos en el exterior, con lo cual han sustraído recursos (nacionales
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y externos) que bien pudieren haberse dedicado a la inversión 

productiva interna. Según Rimmer de Vries, unc de los vice= 

  

presidentes titulares de rust Company, el 

está constituido per    pasivc que correspcnde a esc 

"les préstamcs ctergados a gcbiernos, empresas estatales, ban= 

cos centrales y compañias del sectcr privado de les acreedores 

extranjeros, incluso a bancos comerciales" 10 /, Es un hecho 

que algunos de escs préstamos cbtenidos en el exterior se apli- 

carcn a políticas que desalentarcn a lcs residentes con res- 

pecto a la inversión local y los indujeron a buscar mejores 

rendimientos afuera. Come se verá para el casc mex1- 

canc, la acumulación de actives en el extranjero es de gran 

magnitud en comparación ccn la deuda externa. Al finalizar 

el sexenic del presidente Gustavo Diaz Ordaz, la deuda externa 

del secter público mexicano ascendia aproximadamente a 4 mil 

millones de dólares, siendo significativamente menor la del 

sector privado, en tanto que la denominada "fuga de capitales" 

no era significativa. El sexenic del presidente Luis Echeve- 

rría, sin embargc, concluyó con una deuda pública externa cin- 

co veces mayor (20 mil millcnes de dólares) y una deuda priva= 

da ya impcrtante de entre 8 mil y 12 mil millcnes de délares, 

siendo la "fuga de capitales" de cerca de 4 mil millcnes de 

délares, acumulados entre 1973 y 1976, e sea el equivalente 

al 25% del incremente 

  

e la deuda externa pública entre el 

términc de la administración de Diaz Ordaz y el final de la 

de Echeverria. De la misma manera puede decirse que la "fu- 

ga de capitales" representó el 50% del incremento del
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    ípez Portillo (del orden de 

45 mil millones de dólares en relación      

nalizar la administración de Luis Echeverría), tal y como puede 

    y/A 

  

El saldo positivo del rubro de errores y omisiones du- 

rante los dos primeros años del gobierno de Echeverría es f1el 

    reflejo de la política de reprobación 

  

    desmáido endenia Como se recordará, en ] sexer       

la Iniciativa de Ley de Ingresos de la Federación de 1971, el 

  

Ejecutivo gé imprudente recurrir de continuo a los merca- 

dos internacionales en busca de financiamiento, en tanto se ha- 

bía comprobado que éstos mantenían una situación sumamente ines- 

table y los créditos que al1f se obtenían afectaban la posición 

de la balanza de pagos mexicana. 

Ello explica, en parte, la modesta contratación anual 

de deuda externa (802 millones de dólares en 1971, y 500 millo- 

nes de dólares en 1972), así como el 

  

bro de errores y omisiones (193 millones de dólares en 1971; y 

799 millones de dólares en 1972). 

No será sino hasta 1973, cuando se inicia” la evolu- 

ción favorable de los precios del petróleo en el mercado inter-



A 

DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO MEXICANO 

1970 - 1982 

(m11lones de dólares) 

  

AñO TOTAL INCREMENTO ANUAL 

1970 3162 182 

191 4 564 802 

1972 5 064 500 

1973 10 200 

1974 9975 9 904 

1975 14 449 447% 

1976 19 600 5151 

9 22 912 3312 

1978 26 264 3352 

1979 2973 349 

1980 33 813 4 056 

1981 32 961 19 148 

1982 64 100 11 139 

  

FUENTE: Elaboración con base en cifras presentadas en este trabajo 

(Banco de México y SHCP)



VUMIRALALIUNES ANUALES UL ULUUA EXTERNA PUBLICA CUNIRA. ¿04 LUN EL 

RENGLON DE ERRORES Y OMISIONES QUE SUPONE “FUGA DE CAPITALES" EN - 
LOS CASOS NEGATIVOS 

1970 - 1982 

(millones de dólares) 

  

  

(0 (2) 

m0 DEUDA "UA" dl 

1970 182 36 
m1 802 19 Ml 

1972 500 19 _ 
1973 2007 - 40 0 
191 2904 - 560 m 

1915 40 - 881 0 
1976 5151 2391 de 

19 330 2 0.67 
1918 3 352 10 4 
1919 3493 686 _ 
1980 4.056 60 90 
1981 19 148 43 m 
1982 1139 -6 300 5 

(-) Erogación de divisas = "fuga" 

FUENTE: Elaboración en base en cifras presentadas en este trabajo 

(Banco de Méx1co y Secretaría de Hacienda y Crédito Público



nacional, que se retornará al tema de la capacidad de endeuda- 

miento del país y, lo que es más importante, se irá dando al en- 

  

miento          

ble e inseparable del proceso económico nacional. En ese año el - 

incremento anual de la deuda externa del sector público mexicano 

fue de 2 007 millones de dólares. Se mencionaba que dichos crédi 

tos estarían bien aplicados y que se vigilaría su contratación en 

los términos más "blandos" posibles. El entonces secretario de - 

Hacienda, José López Portillo, puntualizaba quer "no podfamos de- 

jar de crecer y pedir prestado; preferimos pedir prestado, porque 

a fin de cuentas el país produce lo suficiente para pagar con hol 

gura y seguir disponiendo de crédito, que forma parte de la rique 

za de los individuos, de las familias o de los países". (// ) 

El gobierno mexicano optó por una alternativa de creci- 

miento con endeudamiento externo, aprovechando para ello tanto su 

prestigio internacional de solvencia, basado fundamentalmente en 

su estabilidad económica y política, com 

oferta de liquidez en los mercados financieros internacionales. - 

Dicha opción tuvo una serie de implicaciones en el ámbito externo 

así como en el interno. En el primero, se puso de manifiesto el - 

grado de vulnerabilidad y subordinación del país a la dinámica del 

capitalismo internacional. En el segundo, se evidenció el decre- 

cimiento relativo del poder negociador económico del gobierno mexi 

 



  

cano frente a los sectores empresariales al ro podr pedir, entre 

  

sas, la“fuga de capitales 

   Luego de una sentre el gobierno mex1ca- 

no y los sectores empresariales del país (provocados por los inten-- 

tos de descentralización d: 

  

y Otras medidas) en marzo de 1973 las autoridades anunciaron un plan 

antinflacionario basado en tres puntos principales: la orientación - 

  

consumidor, la vigilancia de los precios y la participación direc 

ta del Estado en el mercado de bienes y servicios. Como era de espe- 

rarse, el plan fue violentamente rechazado por lascúpulas empresaria- 

les. 

Paralelamente a ese plan contra la inflación, se planteó la 

semana laboral de 40 horas y la escala móvil de salarios. Nuevamente 

la iniciativa privada mexicana no aceptó ninguna de estas propuestas 

y, más aún, se presume que dichos conflictos habrían incidido en la fu 

ga de divisas que el país sufrió en ese año. En efecto resulta impor 

tante destacar que después de haberse registrado un saldo favorable - 

en el renglón de errores y omisiones en la balanza de pagos de México, 

en 1973 comienzan a manifestarse signos negativos. Así tenemos que - 

en dicho año el egreso de divisas fue del orden de 400 millones de dó 

  lares, siendo particularmente crítica esta fuga” en el segundo y ter- 

cer trimestres cuando el rubro de errores y omisiones alcanz6 una c1-



fra de -274 y -243 millones de dólares respectivamente. 

Un nuevo conflicto tuvo lugar cuando el 2 de septiembre - 

de 1974 la Secretaría de Industria y Comercio anunció la implemen== 

tación de un proyecto de decreto encaminado a controlar los precios. 

  

En respuesta a esta medida, la C yla     

publicaron un desplegado en el que manifestaban su "rechazo del sis- 

tema de control de precios" (/A). Finalmente, el decreto publicado + 

en el Diario Oficial congelaba los precios de 29 artículos y estable 

cía el control flexible de precios, pero exclufa de todo tipo de con 

trol a 138 artículos. Junto a las amenazas de acudir al recurso de 

amparo, los sectores empresariales no dejaban de alentar la fuga de 

capitales. En 1974 los egresos de divisas ya alcanzaban la cifra de 

560 millones de dólares, siendo particularmente onerosa la resultan- 
te negativa del renglón de errores y omisiones tanto en el tercer co 

  

mo enelc 

  

se registraron 242 y 

3 

  

    -92 millones de dólares 

En 1975, 

  

incremento anual de la deuda pública ex 

terna de México era de 4 474 millones de dólares, una nueva fricción 

entre el gobierno mexicano y la iniciativa privada tuvo lugar les de que 

el 12 de julio de 1975, los secretarios de Hacienda y de Industria y 

Comercio- López Portillo y Camp11lo Sárz- anunciaron la implantación 

de un control de importaciones con base en la supervisión y restric-



RENGLON DE ERRORES Y OMISIONES DE LA 

  

  

BALANZA D MEXICO POR ANOS Y TRIMESTRES. 
1970-1982 

(millones de dólares) 

AO TOTAL I " Y 

1970 26 9 2 154 141 

MI 19 45 2% e - 1% 

1972 Moo - A 2 00 > 

1973 E 185 

1974 E 
1975 5 165 -1m - 21 

1976 203% - 40 - 589 

1 - 2 20 - 3 mM -% 

1978 10 A 495 20 

1979 e 538 2 

1960 368 18 BL A 14% 

191 38 AL 2 32 

1962 II E] 258 

  

FUENTE: BANCO DE MEXICO Y SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO 1970-1982 

El signo negativo (-) significa egreso de divisas
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RELACION DEUDA / FUGA DE CAPITALES 

SEHENIOS Luis Echeverria y Jose Lopez Portillo 

incrementos Anuales 

1970 - 1982 

(millones de dolares ) 
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El signo negativo (-) sigmfica egreso de dmmsas 

Fuente Banco de México y Seoretaria de Hacienda y Crádito Publico



ción de las adquisiciones en el exterior realizadas por las empre- 

sas pública y privada, así como la elevación de algunos aranceles. 

En medio de una soterrada disputa con los sectores empresariales - 

menos conciliadores, el gobierro mexicano logró establecer el con- 

trol selectivo a las importaciones como princip10, pero a cambio - 

la iniciativa privada del país obtuvo significativas concesiones - 

(como la relativa a la modificación de la tabla de certificados de 

devolución de impuestos, el mantenimiento de subsidios hasta del - 

75% de gravámenes para la importación de maquinaria utilizada en la 

producción orientada a la exportación y otras más). A pesar de -- 

que la medida propuesta por las autoridades mexicanas fue acompaña 

da por una serie de beneficios para los sectores empresariales, 

el clima de desconfianza para los inversionistas, lejos de 
disminuir, se agravó en 1975 al registrarse un egreso de divisas - 

de 851 millones de dólares, destacando en especial la "fuga de diva 

sas del tercer trimestre de ese año que fue del orden de 712 milo 

nes de dólares. 

El 31 de agosto de 1976 el entonces secretario de Hacien- 

da Mario Ramón Beteta, y el director del Banco de México, Ernesto 
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la política de flotación de la moneda hasta que el pe- 

so encontrara su acomodo en el mercado cambiario. No se mencionaba 

la palabra "devaluación". Para entonces, sin embargo, “en el segun 

do trimestre de ese año el renglón de errores y omisiones registraba 

un impresionante saldo negativo del orden de 1 083 millones de dóla- 

res. 

  

nes de dólares- el Banco de México fijaba la nueva paridad al esta- 

bilizarse las fluctuaciones del peso. El dólar se cotizaba en $19,70 

a la compra y $ 19.00 a la venta. Un funcionario mexicano destaca- 

ba que dicha paridad duraría "veinte años! [a devaluación tomaba a - 

todos por sorpresa. Desde julio de 1976,el Wall Street Journal y el 

Bu 

  

_Week puntualizaban que en los últimos meses se había regis- 

trado un movimiento de capitales "sin precedentes" de México hacia - 

el vecino país del norte, ya que circulaban fuertes rumores sobre =- 

una posible devaluación. A pocos días del anuncio de la nueva pari- 

dad cambiaria, la banca suiza diy0 "haber detectado" la salida de =- 

más de 3 mil millones de pesos que habrían sido sacados "antes" de 

la devaluación. 

La política económica del gobierno de Echeverría no había 

podido superar los obstáculos derivados del déficit comercial y de 

  

una deuda externa cercana a los 20 millones de dólares. La ini-
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ciativa privada parecía ganar la prueba de fuerza al gobierno me 

xicano y mostraba su renuencia a invertir (del 12% como tasa anual 

de inversión entre 1961 y 1970, pasó al 1.3% anual entre 1971 y - 

1975). El régimen echeverrista tuvo que cargar con el peso de la ta 

sa de crecimiento de la economía, a costa de grandes inyecciones 

de inversión pública (22% anual en el período). Su propósito def1- 

nido de aumentar recursos con reformas fiscales encontró la oposi- 

ción empresarial rotunda. Sólo quedaba el recurso al crédito exter 

no que incrementó el endeudamiento y presionó a la devaluación y 

a la fuga de capitales”. Estos fenómenos expresaban la descomposición 

de la relación gobierno-iniciativa privada. La culpa de la crisis 

fue atribuida a los empresarios y a los latifundistas quienes f 

  

señalados como "irresponsables, egoístas y poco cooperativos". Al- 

gunos de ellos no se irían sin pagar parte de los platos rotos, co- 

mo fue el caso de los agricultores de Sonora, a quienes se les ex- 

propiaron sus tierras. 

La inflación interna pasaba del 12% en los primeros ocho 

meses de 1976 al 18% según el Banco de México. Los empresarios espe- 

culaban abiertamente y tanto la devaluación como la'fuga de capi- 

tales/(de 2 391 millones de dólares) conducían de manera inevita_ 

ble, a la suscripción de un acuerdo con los organwmos financieros 

internacionales.



  

Simultáneamente al anuncio de la flotación del peso, tam- 

bién se hablaba de varias medidas gubernamentales para impedir la - 

fuga de capitales, la especulación y la inflación. A lo largo del 

mes de agosto, y respondiendo más a los hechos que a un programa -- 

  

previo, la política económica interna posa se afinaba y 

  

precisaba. La inflación desatada y el ocultamiento de víveres lle- 

  

vó a la entonces Secretaría de Industria y Comercio a clausurar 

cs 0 más a quie- 

  

qe aci     grandes comercios ql tía 
cret 

  

nes aumentaran precios o escondieran productos básicos. El S 

de Hacienda, Ramón Beteta, exigía impuestos especiales sobre utili- 

dades extraordinarias para frenar la especulación. El 24 de agosto 

un decreto presidencial mostraba el resultado de una negociación -- 

nunca anunciada con los empresarios. Se autorizaba un incremento - 

de precios del 10%. Los industriales, que un día antes habían de-- 

nunciado el incremento en sus insumos del 20 al 60%, no se mostra-- 

ban muy conformes pero al final aceptaron, probablemente porque el 

gobierno de Echeverría mantuvo sin variar las tarifas de precios en 

electricidad y petróleo. El 28 de agosto se daba a conocer la res- 

tricción del gasto público, p como mal necesa-- 

  

rio para contener la inflación. Un día después el Banco de México 

  

abría una cobertura por 4 mil millones de pesos para que los bancos 

privados pudieran financiar a las empresas que lo solicitaran. A - 

principios de octubre Andrés Marcelo Sada, en su carácter formal de 

 



  

dirigente de la C 

  

, decía estar de acuerdo con el "paquete de - 

medidas", ya que ellas permitían programar la actividad empresarial. 

Con anterioridad, los días 14 y 15 de agosto, había tomado 

cuerpo y se difundía de manera masiva el rumor de que las cuentas ban 

carias serían congeladas para evitar la fuga de capitales y que el - 

sistema bancario del país se quedara sin recursos. Cundía el pánico 

entre pequeños, medianos y la minoría de grandes ahorradores que aún 

   
de divisas era estimada en 559 millones de dólares. La gravedad del 

asunto obligaba a que el presidente Echeverría condenara y negara la 

veracidad de esos rumores. La prensa mexicana resaltaba que para el 

  día 21 de agosto habían salido ya 4 400 millones de pesos del siste 

ma bancario, que empezaba a quedarse sin reservas. 

En el contexto de esta difícil situación, el 26 de octubre 

de ese año, a menos de un mes de la primera flotación, el peso volvfa 

a ser dejado sin el apoyo del Banco de México para que encontrara su 

nivel real en el mercado de divisas. La nueva paridad era de $ 26.60 

por un dólar y ya ningún funcionario se 

  

declarar =-- 

cuanto duraría. Ese mismo día el FMI aprobaba un programa de ayuda - 

al peso mexicano por 960 millones de dólares, susceptible de elevar- 

se a 1 200 millones de dólares. Entretanto, la “fuga de capitales” con 

   



  

La recuperación de la confianza de los inversionistas se 

convertida en un tema prioritario del siguiente sexenio. Una de las 

primeras medidas del presidente José López Portillo fue la de en- 

viar al Congreso de la Unión un proyecto de Ley General de Deuda 

Pública, la cual apuntaba que el crédito externo debía ser comple- 

mentar1o del ahorro interno y debía mantenerse dentro de límites 

que no significaran una carga excesiva para la población ni un ser- 

vicio que excediera la capacidad de pago del sector público y de 

la nación en su conjunto. En concreto, se esperaba contener la'"fu- 

ga de capitales”y reducir la tendencia al endeudamiento externo, 

disminuyendo el ritmo de crecimiento de la deuda externa global y 

mejorando el perfil de la deuda por medio de plazos de amortiza- 

ción más convenientes para los nuevos compromisos.



  

Esa decisión se inscribía en el marco de la estrategia de 

nominada "Alianza para la Producción", pero fundamentalmente en el 

más concreto del acuerdo estabilizador con el FMI en octubre de 

1976, y que el nuevo gobierno ratificó en diciembre de aquel año, 

así como de las metas que dicho instrumento estipulaba, sobre to- 

do aquella que limitaba el endeudamiento externo neto proveniente 

de cualquier fuente a no más de 331 millones de dólares «<   
    

Los efectos que el acuerdo con el FMI tuvo sobre la balan 

za de pagos pronto se hicieron sentir. Las nuevas medidas hicieron 

decrecer la'fuga de capitales” Tan sólo en el primer trimestre de 

1977 el renglón de errores y omisiones registraba un saldo favora- 

ble de 280 millones de dólares y en el tercer trimestre otro de 

172 millones de dólares. La contratación anual de deuda externa 

en ese año rebasó ligeramente lo previsto al llegar a los 3 312 

millones de dólares. 

En 1978 el gobierno mexicano empezó a instrumentar una se- 

rie de ambiciosos planes con base en las divisas que ingresaban 

por concepto de exportaciones petroleras; esos planes aspiraban a un 

crecimiento acelerado y a la creación masiva de empleos.
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El Plan de Desarrcllo Industrial 1979-1982, dado a 

conccer por el titular de la Secretaria de Patrimenic y Fomento In- 

di 

  

rial (Sepafin), fue el punte de partida 

de un crecimiento acelerado con ba    expansiva del 

  gasto público, financiada fundamental 

  

con un mayor endeudamien= 

  to externc. _Su contratación anual se fue d sparande desde los 3 352 

  

ones de dólares en 1978, 3 349 millones de dólares en 1979 (el 

último año del cenvenic con el FMI) y 4 056 millones de délares en 

1980, hasta alcanzar la impresionante cifra de 19 148 millenes de 

dólares en 1981, cuando durante el segundo semestre se desploman los 

precios en el mercado petrolerc Hasta entonces el clima entre los 

inversionistas había sido tal que se reflesba en el renglón de errores 

y omisiones de la balanza de pagos mexicana de 1979 el cual, tras 

seis años de registrar saldos negativos, presentaba un signo pes1ta- 

vc de 686 millones de délares. 

Se tenia la esperanza de que esta situación continua- 

ra, pues los planes expansivos de la Sep: 

  

» partian del supuesto 

de que entre 1980 y 1982 Méxicc cbtendría un superávit en su balanza 

de pages del crden de 5 300 millones de dólares, mediante el cual 

se pensaba financiar crecimientos acelerados del PIB. El deterioro 

del mercado petrolerc internacional se enca 

pectativas. Para 1980-1981 ya existia un déficit de 18 465 UPS danes. Este 

y el inminente estallido de la crisis fi   anciera mexicana ace=



  

leró la fuga de capitales” Baste señalar que para 1980 dicha eve- 

sión era de 3 648 millones de dólares y en 1981 de 8 373 millones 

de dólares, cantidades que no tenían precedentes en la historia 

de la economía mexicana hasta entonces. 

En su  1v Informe de Gobierno, López Portillo, además 

de señalar que el 30 de junio de 1980 el saldo de la deuda pública 

  

externa alcanzaba los 32 mil millones de dólares, apuntaba que en 

los últimos años se había tenido éxito en controlar su crecimien- 
  to, una expansión anual -como se ha visto- de cerca de 3 mil millo_ 

nes de dólares. Sin embargo, el tinte optimista en torno a la deu- 

da externa se disolvió al año siguiente,cuando la contratación a- 

nual de endeudamiento externo del sector público 

  

       

Después de dos años de relativo éxito -1977 y 1978-, en 

  

  que se h 

  

abla reducido significati comercial con Estados 

Unidos y disminuido el ritmo de compras al exterior, el desequili- 

brio comercial volvía a ensancharse debido principalmente al gran 

auge de las importaciones. El déficit comercial de México pasó de 

  

1 403 millones de dólares en 1977 a casi 5 mil millones de dólares 

en 1981. Las importaciones, a su vez, registraron un avance verti- 

ginoso que fuedem*5 493 millones de dólares en 1977, hasta
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24 937 millones de dólares en 1981. Al mismo tiempo para diciembre 

de 1977 se estimaba ya una sobrevaluación del peso mexicano de cer- 

ca de 2.5%; en diciembre de 1978 llegaba al 8%; en 1979 era del 13%; 

del 25% en 1980, y para finales de 1981, llegaba al 32%. Según algunos 

  

res, en el momento en que el Banco de México se retiraba - 

del mercado en febrero de 1982, el peso se encontraba sobrevaluado 

en un orden cercano al 38%. Como reflejo de esta situación, el 

saldo negativo del renglón de errores y omisiones de la balanza de 

pagos en el primer trimestre de 1982 ya alcanzaba la impresionan 

te cifra de 1 759 millones de dólares. La merma que significó para 
    el gobierno mexicano el haberse visto obligado a disminuire, 2    

lares el precio del barril de petróleo "Istmo"y 1.50 dólares el 

del Maya” días después de la devaluación de febrero de 1982, reducía 

también el margen de maniobra con que contaba el Banco de México -- 

para hacer frente a cualquier impulso especulativo de gran alcance. 

Ante la incertidumbre que provocó la devaluación del peso 

y los rumores en el sentido de que se implementaría un control de - 

cambios, López Portillo manifestó en varias ocasiones que se respe- 

taría la libertad cambiaria. (mel 

  

de dar mayor seguridad a los =- 

ahorradores de que no se instrumentaría ninguna medida de tal natu- 

raleza, el entonces director del Banco de México, Miguel Mancera -- 

Aguayo, en sus análisis recopilados en el documento Inconveniencia



del Control de Cambios, puntualizaba que las desventajas del control 

de cambios serían "múltiples y muy serias" ya que al mantenerse libre 

una parte del mercado no se evitaría, "ni siquiera en teoría, la fuga 

de capital, que es la razón principal por la cual suelen establecerse 

los controles de cambio".Para Mancera Aguayo los resultados de un con 

trol de cambios dual serían, entre otros, una mayor 'fuga de capitales% 

un tipo de cambio en el mercado libre que se dispararfa, violentas -- 

  de que la gan incertidumbre fluctuaciones en la economía mexicana, 2 ma e      

provocaría dicha medida llevaría a una dolarización cas1 completa en - 

  

la zona fronteriza y a una mayor vulnerabilidad del peso. El fincioano 
cs,        “mente con el argento de € 6 / en cualquiera de sus versio- 

nes, no es aceptable ni como medida temporal para sortear una emergen 

cia" (14). 

En el segundo trimestre de 1982 la"fuga de capitales*ya era 

del orden de 1 766 millones de dólares, Según algunas estimaciones el 

lunes 15 de febrero de ese año salieron del país aproximadamente 400 

millones de dólares, que el martes siguiente llegaban a 526 millones 

de dólares, scbrerna reserva total que a fines de 1981 se calculaba en 

1 100 millones de dólares, 

  

5 que el Banco de MxicoSe proponía destinar 

específicamente a regular el precio del dólar. 

 



De acuerdo cor 

  

asecrerario de Hacienda y Crédito Público, 

Jesús Silva Herzog, lo que se ha conocido como el punto de partida - 

de la crisis de la deuda tuvo lugar el viernes 20 de agosto de 1982, 

cuando en su calidad de titular del ramo solicitó una reunión con -- 

los representantes más importantes de los bancos internacionales en 

el edificio del Banco de la Reserva Federal de Nueva York, a quienes 

comunicó que México no tenía recursos suficientes para continuar pa- 

gando el servicio de su deuda externa. Para entonces,el país conta- 

ba con poco más de 180 millones de dólares en reservas líquidas te-- 

niendo que pagar el 23 de agosto aproximadamente 300 millones de dó- 

lares a la banca internacional. 

Entretanto, la fuga de capitales continuaba a tal grado - 

que el propio Silva Herzog reconoció     ran en ver 

dad momentos dramáticos, en los que las autoridades financieras sen- 

tían una gran impotencia para prevenir o detener la fuga de capital.- 
Tomamos algunas medidas compensatorias para restaurar la confianza, - 

pero la crisis fue tal que no pudimos detener la fuga de capital. Hu 

bo momentos en que México perdía de 200 a 300 millones de dólares en 
un solo día" (15).



  

A pesar de que algunos de ellos perdían depósitos y h: zz 

con estas operaciones, los banqueros del país aconsejaban a su clien- 

tela cambiar dólares o enviar su dinero al exterior. Asf, la banca 

mexicana se erigfa en la principal promotora de la'fuga de capita- 

les*al reforzar la desconfianza de un buen número de nacionales 

      tes:     

La magnitud de dicho fenómeno y sus onerosas consecuencias 

para la crisis financiera del país quedó plasmada en el VI Informe 

  de Gobierno de López Portillo, al revelar que se estimbn que los irmaebles urtenos 

y rurales, propiedad de mexicanos en el vecino país del norte, 

tenían un valor del orden de 25 mil millones de dólares, 

Esto había generado una salida de divisas por concepto de enganches y 

primeros abonos, del orden de 8 500 millones de dólares. Asimismo, 

      en mae est 

  

las cuentas de bancos mexicanos 
  de 12 mil millones de dólares. De ahí que los llamados "mex-dólares" 

representaran uno de los aspectos más graves de la dolarización de la 

economía nacional. El ex-presidente concluía lo siguiente: "Conserva- 

doramente podemos afirmar, en consecuencia, que de la economía mexica- 

na han salido ya, en los dos o tres últimos años, por lo menos 22 mil 

millones de dólares; y se ha generado una deuda privada no registrada 

para liquidar hipotecas por alrededor de 17 mil millones de dólares



más, que se adicionan a la deuda externa del pais" (16) 

  

su evaluación scbre     
nómica mexicana, Lépez Portillo identifico a nivel interno 

  

“ Ñ tres elementos: la conciliación de la libertad de cambic con 

la sclidaridad nacional; la concepción de la economía mexi 

  

ca 

  

zada, come derecho de los mexicanes sin cbligaciones 

correlativas, y el manejo de una banca concesicnada, sin so- 

lidaridad'nacicnal y altamente especulativa" Cen ellc,el 

ex-mandataric comenzaba a perfilar el rostro de los culpa= 

  

bles que prefiriercn "enriquecer más a las econ 

nas, en lugar de canalizarse a capitalizar al país conforme 

a las pricridades nacionales". En medic de la expectativa 

sobre lc que 1ba a diagnosticar en torno a la crisis finan- 

ciera, Lépez Portillo afirmé con vehemenci 

  

"en unes cuan- 

tes, recientes años, ha sido un grupc de mexicanos, sean los 

que fueren, en usc, cierte es, de derechos y libertades pero 

encabezados, aconsejados y apcyados por les bancos privados, 

el que ha sacado más dinerc del pais, que los 1mperics que 

nes han expletado desde el principic de nuestra historiaj 

quienes usarcn de una libertad para sacar dinerc del país, 

simplemente no demostraron solidaridad. Nada más " (17) 

Después de tres hcras con dece minutos de haber 

iniciado su Último Informe de gobiernc, López Portillo dic- 

taba las siguientes medidas para hacer frente a una serie de 

prioridades criticas, entre las que destacaban la necesidad
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de "detener la injusticia del proceso perversc fuga de ca- 

les-devalvación-inflación que daña 

    

"Para responder a ellas he expedió 
cia des decretcs: unc que nacional 
privados del país y ctre que estab 
generalizado de cambics, nc como 
perviviente del más vale tarde que 
perque hasta ahcra se han dado las 
críticas que lc requieren y Sustif: 
c nunca. Ya ncs saquearcn  Méxi 
bado. Nc nos vclverán a saquear " 

     
Luego de pcner énfasis en que la banca mexicana 

habia prebade "más que suficientemente" su falta de sclidari- 

dad con les intereses de la nación y del aparato preductivo, 

José Lépez Pertillc declaraba que aquélla habla pospuesto 

  

el interés nacional y "fcmentado, propiciado y aun mecani 

de la especulación y la fuga de capitales " (19) 

La reacción de la Ascciación de Banquercs de Mé-= 

xicc nc se hizo esperar En un desplegado, publicado en 

la   aycría de los periódicos del pais el 5 de septiembre, 

reiteraba que nunca habla estadc "en favor de tales salidas 

de capital” y que siempre habia actuado "dentro de los mar- 

cos que fijaban nuestras leyes en materia de libertad cam- 

  biaria y de mcvimientes de dinerc". Por ello declaraba que 

nunca habia promevidc "la acción de quienes, dentro de la ley, 

centribuyeren en alguna forma a la fuga de capitales, que 

afectaba > les mismes bancos en su actividad de financiamien- 

te" (20). 1 elle siguié un respalde del conccido jurista 

Ignacio Burgca Orihuela, para probar la "incenstitucicnalidad"



del decreto de exprcpiación bancaria, asi comc la inccencia 

de los bang ” la "fuga de capitales", al declarar, en- 

  

ha habidc funcicnarics 

  

   
  extrar 

  

dere, 

  

  ejecución de tan antimexicanc proceder, ello 

ninguna causa de utilidad pública    
Para nacionalizar les bancos se esgrimié la ausen- 

cia de sclidaridad de los banquercs con el gcbiernc en les 

Últimos meses, pues éstos se habian cenvertidc en un instru- 

  mento de la vertigincsa "fuga de capitales". Al respecto 

cabe destacar que tan sélc en el Último trimestre de 1982 e 

      renglón de errores y cmisicnes de la balanza de pagos arre 

millcnes de délares hasta   un saldo negativo del crden de 2 528 

  

completar en ese añc la cantidad de 6 380 millenes 

Esta Última cifra es en verdad significativa si se toma en 

cuenta que para el último año del sexenic de Lépez Portillo 

el incremento anual de la deuda externa del sector público 

era de 11 139 millones de dólares Asi, los banqueros fu     

ron señalados comc los principales causantes de la "fuga de 

capitales" y del desequilibric financiere del pais  Elles 

se cenvirtiercn en el instrumento para canalizar las deci- 

sicnes de un impcrtante secter de la scciedad mexicana de en- 

viar sus aherres al extericr ante el clima de inseguridad 

  

y de desconfianza que despertaron las politicas expansivas 

del gasto público.



  

e as 

El pancrama de la "fuga de capitales" durante la ad= 

    

ta más desclader s1 aten= 

a a > nte cuadro que incluye ctra medición de este 

  

  mediante la sumator     del renglén de errores y cmi- 

sicnes de la balan 

  

s mexicana y de los activos ne- 

    

tos del exterior (D=B+C). En cuadro donde el finan= 

ciamiento externc neto incluye las dispcsicicnes de crédito 

y colecacienes de bones del sector público, menes amertaza- 

cicnes de crédite y bencs del sector público, más pasivos ne- 
  tes con el ext 

  

ricr del sector privado, y pasivos de corte 

plazo, tante públicos ccmc privades- la "fuga de capitales" 

ccmenzó a ser ncteria a partir del año de 1979 (2 455 mi- 

llcnes de dólares) para agravarse en 1980 (4 513 millcnes 

de délares); 1981 (10 905 millcnes de dólares), y 1982 

(7 788 millenes de dólares). 

La magnitud de lcs preblemas derivados del endeu- 

damiento externc y de la "fuga de capitales" constituia 

una restricción efectiva en el manejo de la pclitica econé- 

mica y financiera y una limitante en el corte plazo Los 

graves desequilibrics acumulados hiciercn crisis a partir 

de 1981 y particularmente en 1982. En este Último añc, el 

PIB decreció en términos reales, mientras que la inflación 

alcanzó el 100 per ciento. Las deficiencias de la eccnomia
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CUADRO 14 

  

  

años Financiamiento Errores y Activos netos Fuga de D/A 
externo neto omisiones del exterior capitales 

(a) (B) D=B+C 

1973 2 336 - 400.2 - 450.2 - 850.4 36.4 
1973 4 060 - 559.6 - 480.4 - 1 040.0 25.6 
1975 5 483.3 - 851.2 - 195.4 - 1046.0 19.1 

[197 5 724.3 -2 390.6 - 753.6 - 3149.2 54.9 
1977 2 973.5 - 22.5 - 927.6 - 950.1 31.9 

|a978 3 378.8 - 127.0 - 474.8 - 601.8 17.8 
1979 5 592.7 - 686.2 -1 768.7 - 2 454.9 43.9 
1980 11 690.2 -3 647.6 - 865.2 - 4 512.8 38.6 
1981 23 572.7 -8 372.7 -2 532.1 -10 904.8 46.3 
1982 9 154.2 -5 270.8 -2 517.6 - 7 788.4 85.1 
1983 2 328.1 - 917.1 -3 324.1 - 4 241.2 182.2 
1984 123.9. - 150.7 -2 366.8 - 2 517.5 2 032.0 

|198s 247.0* - 482.0 - 340.0 - 822.0 332.7 
  

[vente Elaborado con base en datos de los indicadores económicos y los informes de comercio - 
exterior del Banco de México. Excélsior, 15 de enero de 1986.
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nc le permitían ajustarse a dichas fluctuaciones. La caida 

de les precics del petrélec a partir del segundo semestre 

de 1981, la renuencia de la comunidad financiera interna= 

cional a seguir ctergando lineas de créd el aumente 

  

de las tasas de interés y la "fuga de capitales" agravaren 

el escenaric económico que heredaba la administración del 

  

presidente Miguel de la Madrid. Tantc el gasto 

comc la balanza de pages eran altamente dependientes de 

las cendicicnes externas, pcr el pesc del page del servi- 

cic de la deuda externa. La escasez de divisas se ilustra= 

ba así en el Plan Nacional de Desarrcllc 1983-1988 

"El ingreso nacicnal, al igual que el producto, 
se habla contraído y el sistema financierc ya 
nc captaba suficiente aherrc. El ahorro interne 
cayé en cerca de 3 puntes del producte: inclu= 
yendc la caída del ancrro externc, la dispcni- 
bilidad de recurscs para financiar la inversión 
se redujo en 20 por ciente. 
El secter públice registré per segundc añc un 
déficit supericr al 15% del preducte y supericr 
a la inversién. Es decir, los ingrescs on 
canzarcn a cubrir el gaste ccrriente, y el pesc 
relative de la deuga Sra ya desprepercicnado: 
40 centaves per cada pesc gastado. 
Méxicc estaba en virtual suspensión de pages con 
el extericr", (22 

De ahi que de inmediato, la administración del 

presidente Miguel de la Madrid tuviera que cencentrarse 

cen gran atención, en el control de les aspectes más agudos 
de la crisis, que estaban poniendc en peligro la estructura 
económica y social del pais. La cmsus financiera imponla severas restric- 
ccienes al manejo de los instrumentos de pelítica en el corto plazo. Paralelamente,
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la evclución de la eccnemia internacienal continuaría afectando les resultados que se 
esperaban alcanzar en el ámbito interno. Y per si todo ello fuera pocc, no logré eli- 
manarse en el certo ni en el mediano plazc, el problema de la "fuga de capitales", ya 
que nc sería sinc hasta 1986 cuando se revirtió la tendencia y los "capitales fugados" 
empezarcn a volver paulatinamente al pais at 

de inversión (financiera y burs 

  

idos por las interesantes cpcrtunidades 
, Prancapalmente), c bien bli 

hzación en pesos de sus empresas. 

     Migads por una descaptt 

  

En efecto, desde el principic el gobierno del presidente Miguel de 
la Madrid buscé férmulas para retener capitales y repatriar aquellos que se habian 
"fugado". Los permiscs para la apertura de cuentas en délares en las zonas fronteri- 
zas, la creación de valcres indexados al precios del dólar, el incremente constante de 
los atractivos de los instrumentos bancarics y bursátiles (muchos de los cuales cfrecen 
rendimientes superiores al 100%), el ctorgamiente de facilidades fiscales a quienes re- 
gresaran capitales, la eliminación de trabas a la compra-venta libre de dólares en ca- 
sas de cambio privadas y cficiales, asi como el anuncio de que eventualmente se per= 
mitaria que los mexicancs con depósitos en el extranjero puedan comprar pasivos de 
empresas altamente endeudadas (bajo el esquema de sustitución de deuda pcr inversión) 
se convirtieron en factores clave en el decrecimiento de la fuga de divisas. Cabe 
destacar que durante dicha  admimstración el saldo negativo del renglón de erro- 

res y omisiones de la balanza de pagos, disminuyó al pasar de 3 324 mi- 
Jones de délares en 1963 a 2 367 millones de dólares en 1984, a 340 millones de 
délares en 1985 y a ese saldo positivo al que se hacia referencia para 1986. 
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l. Las herencias 
deuda externa 
nistración de    

  

44.3% en nuestro én parecía tener la ven- 

  

mexicanc maycres már- 

  

taja de que pedia permi 

    genes de manicora, al 

me una relación de "actle cautividad" entre acreeccres y deu- 

dores, perc presentaba también la desventaja de condicicnar 

  

más todavía la recrdenación de la economia mexicana a la 

crientación de la estadcunicense. 

Sx bien conviene aclarar que ala que aquí se ha dencmi- 

nade tendencia a la "ncrteamericanización", y el condicionamier= 

    

tc que ésta acarreaba, hablan cisminuidc cuantitativamente en 

fcrma considerable, scbre tcdc en el casc del sector público 

mexicanc, dende la deuda con esa banca representaba sólo ul 

tercic del tctal en com 

década atrás, al asumir 

de la Madrid la banca 

te en lo cualitativo, er 

más importante en términos oe recionalicaoes (especialmente cundo se tama en cuenta 

su pesc en el sector privado, el cual podía sigu ficar basta el 90%), Ss posturas terían gran 

influencia en las posiciones asumidas por bancos oe ctras partes del mudo.



Debe señalarse, además, aque 

    uta extema de Mauce “entratada con la ter 

  

manera especial a partir del auge petrolero, superando inclu- 

sive el acelerado proceso de endeudamiento de otras naciones 

latinoamericanas con los bancos acreedores del vecino país. 

de tal suerte que a principios de la presente década nuestra 

nación se transformaba en la principal 

  

del Tercer Mundo 

con la banca norteamericana, independientemente de que, en 

términos relativos y ante el empuje de la banca de otros países, 

   insistimos, la estaccunidense ya no t a el mismo 

  

peso en el 

  

gue antes 

  

Como puede apreciarse en los cuadros 17 y 16 y en la gfaficas A 

y B, dentro de los cuatro países deudores mayores de Latinoamérica. México 

fue el que más pasivos contrató con la banca estadounidense. Para 1980 del 

total de recursos otorgados al conjunto de estas naciones (46 739 millones 

de dólares) nuestro país obtuvo el 33.6%, mientras Brasil el 31.0%, Venezuela el 

20.7% y Argentina el 14.7 por ciento. 

Para el siguiente año, en tanto México incrementaba su promedio 

de contratación en cuatro puntos (37.6%), Brasil y Venezuela lo disminuirían 

al 29.4% y 18.3% respectivamente, y Argentina lo mantenía en 14.7 por cie   

En lo que concierne al tipo de sector que contrató los créditos, 

observamos que para 1980 en Argentina y Brasil los bancos captaban el 41.0% 

y el 37.0% de los recursos financieros respectivamente. Resulta interesan- 

  

te destacar que,-para México y Venezuela oicha



contratación significó en promedio el 18%. En cambio, 

para 1981,la adquisición de pasivos por parte de los 

bancos de Brasil representó el 42.0%, siendo así el país 
entre los cuatro considerados con el que la banca esta 

dounidense privilegió las operaciones interbancarsas. 

Por su parte, Argentina redujo al 29% su participación 

en este sector, mientras México y Venezuela la mantu- 
del 1£ per ciento. 

  

vieron en als 

En los dos años considerados, cabe resaltar 

la gran concentración de recursos financieros que efec 
tuó el sector privado mexicano,el cual registró un -- 

porcentaje de contratación de 50.0%. el mayor de entre 

los cuatro países de la región, ya que en el caso de Ar 

gentina dicho indicador porcentual fue de 38.5%; el de 

  

Venezuela de 40.5%; y el de Brasil apenas del 29.0 + 

Respecto a los pasivos contratados por el - 

sector público, advertimos que en los casos de Argen- 

tina, México y Venezuela, éste tenía un porcentaje me 

nor de captación de recursos que el sector de los ban 
cos y el privado. Sin embargo, México, junto con Bra 

sil, eran los dos países que concen 

traban el mayor número de pasivos: 5 958 millones y 

5 116 millones de dólares respectivamente. Más aún, 
de los tres sectores analizados en nuestro país fue 

el público el que registró un mayor aumento en la adqui 

sición de pasivos. Baste observar que mientras el in 

cremento del sector privado fue de 28.3% con respecto 
a 1980, el del público fue de 64,2 por ciento.
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Cuadro 15 

DISTRIBUCION POR TIPO DE PRESTATARIO DE PASIVOS 
LATINOAMERICANOS CON LA BANCA ESTADOUNIDENSE 

1980-1981 
(millones de dólares) 

  

  

        

; 1980 

ARGENTINA 

¡Bancos 2 801.0 i ñ 

ISector público 1 496.0 ! 

lsector Privado 2 568.8 1 3330.9 29.7 

¡Total 6 866.0 |8402.5 22.4 ¡ 

BRASIL i : 

ÍSancos 5 340.3 | 7028,5 31.6 

¡Sector público 4 720.2 15116.3 3.4 i 

¡Sector privado 4 398.0 |4674.% 6.3 i 
¡Total 14 458.6 16819.4 16.3 l 

MEXICO | : 
IBancos | 2. 992.9 13807.6 i 27.2 

¡Sector público | 4 624.4 1 7292.6 64,2 

¡Sector privado 8 102.5 ho397.6 28.3 ! 

¡Total 115 719.9 [21498.0 36.7 i 
VENEZUELA i i 

lbancos 1 770.7 | 2087.5 18.0 

ISector público 3 939.3 |4116.6 4.5 i 

Isector privado 3 984.7 | 4267.2 7.1 i 

¡Toral 9 694.8 ho671,0 3.0 i 

' Ñ | Í 

Fuente: beración a       par 
serve Repcrt cf Exami 

de infermacicnes del 

en RE)



CUADRO 16 

DISTRIBUCION POORCENTUAL DEL TOTAL DE PASIVOS LATINOAMERICANOS 

POR TIPO DE PRESTATARIO 

  

1980-1981 

ARGENTINA 1980 1981 
Bancos 10.8 29.4 
Sector público 2107 30.9 
Sector privado 37.5 39.7 

Total 100.0 109.0 

BRASIL 

Bancos 37.0 21.8 
Sector público 326 004 
Sector privado 30.4 25.8 

Total 100.0 100.0 

MEXICO 

Bancos 19.0 17.7 

Sector público 29.4 34.0 

privado 51.6 48.3 
100.0 100.0 

VENEZUELA z 
Bancos 18.2 20.0 

Sector público 40.6 39.3 
Sector privado 41,2 40.7 

Total 100.0 100.0 

FUENTE : 

 



DISTRIBUCION POR TIPO DE PRESTATARIO DE PASIVOS 
LATINO AMERICAMOS CON BANCOS ESTADOUNIDENSES 

50% 

o 2 a 

          

E
     

za 
MEXICO VEMEZUELA BRASIL ARGENTINA 

1981 

E
o
 

E
A
 

A
 

 
 

MEXICO VENEZUELA BRASIL ARGENTINA 

BANCOS 
E) sector PUBLICO 

SECTOR PRIVADO 

É ES 

Fuente Elaboración a partir de información del Federal Reserve 
Report of Examination ( ERRE ),



GRAFICA *B 

  

PASIVOS TOTALES DE PAISES LATINDAMERICAN( 

  BANCA NORTEAMERICANA — 1980-1935 

(males de millones de dólares) 

  

   | 

+
A
 
H
H
 

1 | | | 

1980 

    

  er 2 
VENEZUELA 3 

EC ARGENTINA 6 

FUENTE ELABORACION A PARTIR DE INFORMACION DE FRRE.



Es claro que desde la perspectiva de los ven- 
cimientos a los que los principales deudores de Latinos 

mérica debían hacer frente con los bancos estadouniden- 
ses, México se encontraba, Junto con Argentina y Vene- 

zuela, entre los más vulnerables por el porcentaje de 
pasivos a corto plazo. Según se puede observar en el - 

cuadro número 17, para 1980 y 1981 ese tipo de venci- 
mientos representaba, para los mencionados países suda- 

mericanos, el 65.3% y el 72.6% en promedic respec: 

  

te. Para nuestro país, el Índice porcentual era del 

57.7%, en tanto que Brasil -con menor riesgo en su es- 

tructura de vencimiento- no alcanzaba el 45%. De estos 

países, fue Argentina la cue para 1981 había logrado dis- 

minuir sus pasivos con vencimiento a corto plazo en ca- 

si 10 per ciente. 

En definitiva, estos cuatro países vieron incrementar acelera- 

damente sus vencimientos de menos de un año, particu- 

larmente desde 1980, a tal grado que llegaron a 

convertirse en los deudores con la estructura de venci- 

mientos más vulnerable que la de cualquier nación del 

mundo en desarrollo vis A vis los bancos estadouniden- 

ses. 

 



DISTRIBUCION PORCENTUAL POR TIPO DE PLAZOS DE 
VENCIMIENTO DE PASIVOS LATINOAMERICANOS CON 

A BANCA ESTADOUNIDENSE 

(1980-1981) 

    
Argentina 

  
  

  

  
  
  
  

    
  

corto 
med1ano 24.7 30.5 1 

¡largo 6.6 7.5 

| total 190.0 100.0 i 

| Brasil 

l corto 44.0 45.6 

| mediano 37.0 33.0 
largo 19.0 21.4 

¡ toral 100.0 100.0 mo.   

  

  
Venezuela i   
corto 71.2 74.0 l   

  

| mediano 22.6 20.0       
  

  largo ¡ 6.2 ¡ 

   
Fuente: elaboración a partir de información del FRRE.
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En cuante al tetal de recursos financie 

    

des, ya se habla puntual 

  

zado que México era el ol 

ra 1980-1981 el maycr númerc de pasivos cor la ter 

  

Precisamente, cbservandc el cuagre núrer- 

  

ricana 

  

   

  

es, tenemes que nuestro pais también fue el que 

mayor 1ncrem 

  

nto -de 36.8% en 1981 con respecto al 

mientras que el de Argent.na fue del 22.4%; el de 

  

16 3% y el de Venezuela de 8 0 per ciente. 

Si bien comc había apuntadc en su cporta 

tences secretario de Hacienda Jesús Silva Herzcr, 

cipación de les bancos nerteamericancs dentro del 

  

deuda externa de México habia descendido del 

en 1982, éstes -ya se señalaba- continuaron 

  

porcentaje considerable de nuestro endeuca 

   transnacional tal cual se puede cbservar en todas las varia: 

  

Asi, para el perícdo 1977-1983 su participación habi 

  

dic del 32.7%, mientras Gran Bretaña y Japón eran lcs 

    deres en impcrtancia. Y al ser los ncrteamericanes los 

de 

  

relevantes, -ya también se señalaba- el pe 

era sentidc en las de los bancos de ctras nacion; 

  

que nc puede ni debe hablarse de suberdinación abec 

  

ticamente ningún casc.
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CUADRO 18 

PASIVOS TOTALES Y POR TIPO DE VENCIMIENTO DE PAISES 
LATINOAMERICANOS CON BANCOS DE ESTADOS: UNIDOS 

1980-1981 

(mi: !:ones de dólares) 

  

  
  
  

  
  

  

      
  

  

  

  

    

  

  

  

  

  

  

  

      
  

ES 
Argentina |! 1 ! i 

| | F 
corto ] 4713.51 5182.31 1 

| mediano 1696.6 2575.11 i 

largo 455.8 646.0 
total 6866.0 8402.5 22.4 

Brasil 
l corto 6725.8 7664.4 1 

| mediano 5354.5 5558.1 Í 
| largo 2738.2 3596.8 p 

total 14458.6 16819.4 16.31 

| México 1 
corto 8885.7 12668.0 ¿ 
mediano 4769.4 5536.7. | ! 

i largo 2084.7 3312.6 r | 

l total 15719.9 21098.0. | 36.8 1 

Venezuela 1 ¡ 

| corto ! 6908.9 7743.51 

| mediano 2190.0 2104.30! 

1 largo 596.7 623.6 1 Í 

| total 9694.8 Y rou71.0 1 3.0 1   
  

  

Fuente: elaboración con base en datos del Federal 
Examinaticn Ccuncil (EFEC). 
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FUENTE ELABORADA A PARTIR DE PNFORM; 
Y CREDITO PUBLICO (SHCP). 

  

Y PROPORCIONADA POR LA SECRETARIA DE HACIENDA
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GRAFICA C (2 

DEUDA EXTERNA DEL 

PRINCIPALES PA 

    

1960 (Z 
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BO
NB
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OM.
 

OTROS 
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A EXTERNA DEL 

NCIPALES    
1981 (3%) 

  

   
' UNIDOS 
UNIDO 
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REPUBLICA FEDERAL ALEMANA 

SU
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ES
CA
L 

  

FUENTE ELABORADA A PARTIR DE INFORMACION PROPORCIONADA POR LA SHCP.
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GRAFICA? C (4) 
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DEUDA EXTERNA DEL 
PRINCIPAL    

  

ESTADOS UNIDOS 

REINO UNIDO 
JAPON 

ORGANISMOS INTERNACIONALES 

REPUBLICA FEDERAL ALEMANA 

  

CANADA 

SUIZA 
FRANCIA 

OTROS 

FUENTE ELABORADA A PARTIR DE INFORMACION PROPORCIONADA POR LA SHCP.



Sin embargo, desglosando anualmente el saldo de México con Es- 

tados Unidos en 1977 (el 46.6% del total), vemos como en 1980 aquel se redu- 

  

jo en 23.9% (cas: en un 50%) para después incrementarse en 

31.6% en los años 1981, 1982 y 1983 respectivamente 

En 1980 también decrece la deuda contratada con Gran Bretaña 

   en 23.5% con respecto a 1977, 10 que abre paec a wa significa 

  

de Japón en nuestro endeudamiento la cual pasí del 5.4% «l 

Para 1981 empieza a repuntar, como ya se indicaba, la presen- 

cia de los Estados Unidos en el cuadro de la deuda externa del sector público 

mexicano, representando el 29.3% del total: porcentaje que contrasta con el 

14.2% de Gran Bretaña, el 13.7% de Japón y el 10.1% de los organismos fi- 

nancieros internacionales. En 1982 los préstamos estadounidenses cubrían el 

32.1% de la deuda mexicana, mientras Japón ya superaba a Gran Bretaña 02% WN 

6 per ciente. 

" en el sentido 

  

La tendencia a la "norteamericanizació 

que se ha definido aquí, se mantenía inalterable para, 1988 maño en que el 

vecino país del norte continuaba siendo el principal acreedor de México con 

un promedio de participación del 31.6%. En el contexto de los demás 

países acreedores, Japón y Gran Bretaña se perfilaron como el segundo y ter- 

cero en importancia; la parte correspondiente a los organismos financieros 

8.6 per ciente. 

  

internacionales representa ba 

  

apenas 

Además, del total de la deuda externa 

de México contratada con los bancos norteamericanos,



para 1981, el sector privado participaba con el 

su total. Es decir, de una deud 22 850     

millones de dólares con la banca estadounidense, 10 942 

millones correspondían al sector público y 11 908  mi- 

Vlones de dólares al sector privado. 

Respecto a la estructura de vencimiento, del 
total del endeudamiento mencionado, 10 633 millones =- 

de dólares contratados a corto plazo correspondían 

al sector privado, siendo éste el que presentaba un ma- 

yor alto riesgo en el cumplimiento de sus compromisos. 

En cambio, el sector público registraba una deuda con- 

tratada a corto plazo del orden de 40% (ver el cuadro 

número 19). 

De acuerdo con el cuadro 20 y la Gráfica D, en 

tan solo cuatro años los pasivos mexicanos con la banca 

estadounidense prácticamente se duplicaron. En 1977 eran 

de 11 219 millones de dólares y para 1981 ya habían 

alcanzado la cifra de 21 498 millones de dólares. 

Por otro lado, para el perfodo 1977-1978 se 

advierte que el principal prestatario era el sector pú- 

blico, con una participación promedio del 42.15%; le se- 

guían el sector privado con 37% y el de los bancos con 

20.8% en promedio:
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DEUDA TOTAL CONTRATADA CON LOS 

BANCOS NORTEAMERICANOS * 

(diciembre de 1981) 
(míllenes de célares 

  

¡corto plazo largo plazo total 

Sector Público 4271.3 6 354.9 10 942.11 

Sector Privado 6 362.2 5 283.1 11 908.1 

TOTAL 10 633.3 11 638.0 22 850.2 

  

* Incluye bancos mexicancs deudores. 

Fuente: SHOP
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CUNRO 20 

PASIVOS DE MEXICO CON BANCOS DE ESTADOS UNIDOS 
1977-1981) 

(m11lcnes de délares) 

  

  

  

  

    
      

í 1 1 
1 ' 

[Año | Bancos Sector Sector Total de 
| | público privado pasivos 
E q 
i ! 
1197 | 1982.6 4801.9 4424,1 11218.6 

! 1 

o i 
IE] 4618.7 36813 10637.3 

i ! ¡ 

+ — i 
119 LOS 4196.3 4837.8 1451.6 

e. | 
poa | | 1 

vs 1 V625 1 81025 sm. | 
1 i 1 1 ¿ Drac 

Pl 
tó do 380.6 792.6 10397.6 | 21498.0 i 

1 ! 1 l   
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GRAFICA [ 

TERICANA 

  

PASIVOS TOTALES DE MEXICO CON La BANCA NOR” 
1977-1981 ( COMPOSICION POR 

    

  | 1977 1978 1979 1960 1981 

  

FUENTE ELABORACION A PARTIR DE INFORMACION DEL 

  

BB secror rrivano



Antes de continuar con el análisis de la tenden- 

cia evolutiva de la deuda externa del sector privado mexica 

no con la banca norteamericana, es importante hacer énfa- 

sis en el proceso de internacionalización del sistema ban- 

cario mexicano, que en la década de los años setenta le 

permitiría tener acceso a través de la intermediación de 

oficinas bancarias de esos países a una modalidad adicional 

de financiamiento en moneda extranjera, tal cam se pie cb= 

servar en el cuadro 21.



CUADRO 21 

FINANCIAMIENTO EN MONEDA EXTRANJERA CANALIZADO POR LA 

BANCA PRIVADA Y MIXTA, POR SECTORES DE DESTINO 
1978-1981 

(Millones de dólares) 

  

  

SECTURES 1978 1979 1984 1981 

Sector público 762.2 1 368.3 1 917.0 3 122.4 

% 21.2 24.7 22.9 22.2 

Instituciones 
nacionales 
de crédito 400.5 627.1 816.7 1 124.6 

2 11.7 11.3 9.8 8.0 

Sector privado 2 301.9 3 534.1 5635.1 9 797.9 

z 67.1 63.9 67.3 69.8 

Totales 3 428.6 5 530.1 8 368.8 14 044.9 

2 100.0 100.0 100.0 100.0 

  

FUENTE: J, M. Quijano y F. Antía, a douda externa 
finanzas, desarrollo económico y senetración 

extranjera”? Finanzas, desarcllc económico y penetración 

  

extranjera, Pensa ccnémicc Nc. 2, Universidad Auté- 

ncma de Puebla, 1982. 

 



Ya en 1979 se observa claramente la tendencia 

del sector privado a contratar de manera importante pa- 

sivos con la banca de Estados Unidos. Para 1981 la can- 

tidad de ellos alcanzaba 10 398 millones de dólares 

(48.4% del total concertado en ese año), representando 

sus pasivos en el período 1979-1981 el 47.4% de prome- 

dio anual. 

También conviene destacar en los cuadros 22 

y 23 que un alto porcentaje (el 50%) de pasivos con 

los bancos estadounidenses en el período 1977-1981 pre- 

sentaba una estructura de vencimiento de corto plazo, 

resaltando en especial los años 1980 y 1981 cuanac se 

registró un alto riesgo de 56.5% y 58.1% respect1vamen- 

te. 

Mientras los pasivos contratados a mediano 

plazo ocuparon el segundo lugar en la estructura de di- 

cho endeudamiento con 36.3% de promedio anual en el pe- 

ríodo presentado, los pasivos a largo plazo fueron los 

menos significativos al representar apenas el 13% anual. 

Por último, dentro del aumento en la partici- 

pación por tipo de vencimiento de los pasivos con la ban 

ca norteamericana, el que alcanzó un mayor porcentaje 

  

relativo fue el de largo plazo, pasando de 1 109 m111 
dólares en 1977 a 3 261 millones de dólares en 1981.



PASIVOS MEXICANOS EN BANCOS DE EstibOS UNIDOS 

Corto, medianc y largo plazc* - 

(1977-1981 ) 

( Millones de dólares ) 

  

  

AÑO 1 AÑO MASDEUNAÑO  MASDECINO TOTALES 
Y HASTA CINCO AÑOS 
AÑOS 

1977 5419.84 609,0 1 103.8 1 187.6 

1978 4 500.8 4645,1 151,4 10 657,3 

1979 5 124.0 4 612.8 1714.8 1 451.6 

1980 8 885.7 y 769.4 2 064,8 15 719,9 

1981 12 648.6 5 588.7 3 260.7 21 498.0 

  

Fuente: FF1EC



CUADRO 23 

PASIVOS MEXICANOS EN BANCOS DE ESTADOS UNIDOS 

= Corto, mediano y largo plazo = 

' 
1977-1981 Y 

icomposic1on porcentual) 

AÑO L-AÑO MAS DEUN AÑO — MAS DECINOO TOTALES 
Y HASTA CINCO — AÑOS 
AÑOS 

  

1977 48.2 41.9 9.3 100 

1973 42.2 93 1.1 100 

1979 44.7 40.3 15.0 100 

1980 56.5 30.3 B.1 100 

1931 58.1 26.0 15.1 100 

PROMEDIO 50.1 36,3 B.4 100 

Fuente: FFIEC



Cabe resaltar, con base en el cuadro 24 y la gráfica 

  

que para 

  

a externa de México con 

    bancos de Estados illcnes de a    

  

2% se encontraba contratado con los llamados Mene 

    

  Ss ÍMCB) c grandes banccs y el 49.7% con les b: 

  

nales. Asi 

  

Cc, come ya se indicé, 

  

sector privado era 

el más endeucacc con la banca de ese pais. Entre t 

  

sector públic   tenia comc principales acreedores a los "MCB" 

con pasivos que representaban el 53.6% y a los regicnales con 

46.4%. En cambic, el principal prestataric del secter pri- 

vade eran los bancos regionales con una participación de 

52.9% seguidos de los "MCB" con un 47.1 per ciente. 

¿e
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: CuAngo 24 

PARTICIPACION DE LOS BANCOS ESTADOUNIDENSES 

EN LA DEUDA EXTERNA MEXICANA EN LOS SECTORES PUBLICO Y PRIVADO 

    

  

  

  

  

      

, Diciembre 1981 
(millors de dlares) 

Rubro Sector Sector Total 
público privado 

Grandes b 582.2 5615.5 11488.1 

Bancos regronales 5069.6 6292.6 11362.1 

Total DN 22850.2 ! 
1 t 
1 t         

Fuente: Elaboración propra a partir de información de SHCP.
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IDENSES EN LA TEUDA EXTERNA        PARTICIPACION DE LOS BANCO 

DE MEXICO DE LOS SECTORES PUELICO Y PRIVADO, 1981 ( RELACION 3) 

  

  

  

      
  

] 
| 3 | 

| t 

7 | 
| | 

2 ... 
ol. "a 

MC OB BANCOS REGIONALES: 

SECTOR PRIVADO (1 

SECTOR PUBLICO (2) 

TOTAL m 

  
FUENTE : Elabcración propia se en infermación 

 



La participación media de los seis principa 

les bancos norteamericanos en la estructura de la deu 

da pública externa de México, tal cual se puede adver 

tir en el cuadro 25 y en la gráfica'F, fue del 17.5% 

anual en el perfodo 1979-1981, teniendo como primer 

acreedor al Manufacturers con el 21.7%, en segundo lu 

bank con el 19.6% en 

  

  gar al Bank of America y al € 
promedio; en tercer término al Chase Manhattan y al 

Chemical Bank con 15.6% como media anual; y finalmen 

te, al Morgan Guaranty con el 13 per ciente.



  

COMPOSICION PORCENTUAL DEL SALDO DEL SECTOR PUBLICO 

CON PRINCIPALES BANCOS NORTEAMERICANOS 

  

  

  

  

  

  

  

          

(1979-1981) 

: : ; 
1979 1980 1981 

Bank el 21.7 py 18. 
Aerea 

Cutybank 2.2 19.0 153 

Chase Manhattan 15 15.6 

Chemical Bank 15.1 16.0 16.0 

Manufacturers 2.0 16.7 na 

organ Guaranty 1.0 DS 23 

| 
Total 100,0 100.0 100.0 

! Lo     

  

Fuente: elaboración a partir de datos de 

RS
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com ON PORCENTUAL DEL SALDO DE 
PUBLICO CON L NCIPALES BANCOS     

15.18    
Mu BANK OF AMERICA 

ET 
E cnerical an 

_MANUFACTURERS. 
  

  

  

  

FUENTE EBABORADO A PARTIR DE INFORMACION PROPORCIONADA POR EL FFIEC 

 



JO
OB

AN
   

  

FUENTE ELABORADA A PARTIR DE INFORMACION 
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GRAFICA FE" (2) 

COMPOSICION PORCENTUAL DEL SALDO DEL 
PUBLICO CON LOS PRINCIPALES BANCOS DE 

1980 (2) 

  

     

  

BANK OF AMERICA   

CHEMICAL BANK 
MANUFACTURERS 

MORGAN _GUARANTY 

CHASE MANHATTAN 

  

PROPORCIÓN] 

 



CO
DB
BN
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GRAFICA * F"(3) 

COMPOSICION PORCENTUAL DEL SALDO DEL SECTOR 
PUBLICO CON LOS PRINCIPALES BANCOS DE 

  

S UNID 

  

1981 (2) 

18.4% 

16.0% 12.3% 

  

BANK OF AMERICA 
CITIBANK 

CHEMICAL BANK 
MANUFACTURERS 

    

MORGAN GUARANTY 
CHASE MANHATTAN 

FUENTE ELABORADÁ A PARTIR DE INFORMACION PROPORCIONADA POR 
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Por otro lado, enlo queconcierne alla enru 

tura de los vencimientos de la deuda externa pú- 

blica de México con los seis principales bancos de Es- 

tados Unidos se puede afirmar, de acuerdo con les cuadros 

26 y 27que la tendencia general fue la de proporcionar 

créditos a largo plazo. 

Así, en 1979 y 1980 el porcentaje de ese ti- 

po de vencimiento representó para el Citibank el 98.1%, 

el 98.6% para el Chase Manhattan, el 82. % para el  Che- 

mical Bank y, finalmente el 4.2%yel 3% para el Manufactu 

rers y Morgan Guaranty respectivamente. En.cambio, los 

contratos a corto plazo representaron en dichos años el 

14% en promedio del saldo total de los seis bancos men 

cionados. 

Es importante advertir que, si bien continua 

ron predominando los compromisos a largo plazo, para 

1981 los vencimientos de corto plazo empezaron a co- 

brar cada vez más relevancia. Baste señalar que 
los saldos del sector público concertados con ese ti 

po de vencimiento con el Bank of America se incremen 

taron de un 12.6% en 1979 a un 36.7% en 1981, mientras que 

los del Chemical Bank pasaron del 4.0% al 39.3%. 

  

Exceptuando el Manufacturers, el resto de los bancos 

enlistados en el cuadro presentaron un riesgo de venci 
miento de pasivos del 33.5% en promedio para 1981. 

En tanto que el Manufacturers fue el banco que regis 

tró el mayor riesgo con 66.8% del total de la deuda - 

contratada por el sector público de México.
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RELACION DEUDA FUGA DE CAPITALES 

SERENIOS Luis Echeverria y Jose Lopez Portillo 

Incrementos Anuales 

1970 - 1982 

t Millones de dolares 1 

 
 

 
     

  
 
 

 
 

0 y Fecrerarta de Hacienda y



CUADO 26 

SALDO DEL SECTOR PUBLICO CON PRINCIPALES 

: BANCOS ESTADOUNIDESES 

-ESTRUCTURA DÉ VENCIMIENTO- 

(millones de dólares) 

  

  

    

1979 1930 1981 

_BANK_OF_ AMERICA 
Corto Plazo 69.5 84.0 332.3 

Largo plazo 478.8 531.1 572.7 
Total 548.3 615.0 906.0 

CITIBANK 
Corto plazo a. 23.0 332.9 
Largo plazo 608.6 576.0 550.8 
Total 608.6 599.0 392.7 

CHASE MANHATTAN 

Corto plazo .- 7.0 244.7 

Largc Plazo 486.0 SESTP 

Total 493.0 768.4 

CHEMICAL BANK 

Corto Plazo or 15.1 164,1 310.0 

Largo Plazo "362.1 347.0 47706 
Toral 377.2 511.4 787.6 
MANUFACTURERS 
Corto Plazo 246.1 234.0 

Largo plazo 409.5 286.0 
Total 655.6 530.0 

MORGAN GUARANTY 

Corto Plazo 40.1 7.0 136.6 

Largo plazo 286.8 371.0 168.6 
Total 326.9 378.0 605.2 
  

Fuente: FFIEC



SALDO DEL SECTOR PUBLICO CON PRINCIPALES 
BANCOS ESTADOUNIDENSES 

ESTRUCTURA DE VENCIMIENTO 

  
  

(2) 
1979 1930 1981 

BANK _OF AMERICA 
Corto plazo 12.6 13.6 36.7 
Largo Plazo 87.4 86.4 63.3 

Total 100.0 100.0 100.0 

CITIBANK 

Corto Plazo -- 3.8 37.3 
Largo Plazo 100. 96.2 62.7 

Total 100.0 100.0 100.0 

CHASE MANHATTAN 

Corto Plazo ... 1.6 31.8 

Largo Plazo ..- 98.6 68.2 
Toral ..- 100.0 100.0 

CHEMICAL BANK 
Corto plazo 4.0 32.1. 39.3 
Largo Plazo 96.0 67.9 “60.7 
Total 100.0 100.0 100.0 

MANUFACTURERS 
Corto plazo 37.5 44.0 66.8 

Largo Plazo 62.5 66.0 33.2 
Total 100.0 100.0 100.0 

MORGAN GUARANTY 
Corto plazo 12.2 1.8 22.5 
Largo plazo 87.8 98.2 77.5 
Total 100.0 100.0 100.0 

  
Fuente: FFIEC
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En los cuadros anteriores se ha mostrado 

la evolución de la deuda externa pública y privada 

de México con la banca estadounidense y cuyo perfil, ya se di- 

JO, heredó el gobierno del presidente Miguel de la Madrid. Pa- 

rece ahora indispensable anotar, aunque séa brevemente, la situación 

de la deuda externa del sector privado, a fin de tener un pano- 

rama completo sobre el endeudamiento externo del país. 

Cinco notas fundamentales son visibles en la deuda 

externa del sector privado con los bancos norteamericanos. En 

primer lugar, ya se decía, una parte considerable de ella -el 

53.4%- era de corto plazo, esto es, poseía una estructura de 

vencimiento menor de un año. En segundo término, en el último 

año de expansión económica debida al 

  

90m petrolero, esa 

deuda representaba el 52.1% del endeudamiento total de México 

con dichas imstituciones bancarias, es decir, los compro- 

misos de los bancos estadounidenses en nuestro país tenían un 

perfil más alto en el sector privado que en el público. En 

tercer lugar, la variación anual de los pasivos del sector pri- 

vado fue claramente superior a la del sector público y regis- 

tró una cifra promedio de 27% que contrasta con la de 13.75% del 

gobierno. En cuarto lugar, para 1982 y según las estimaciones 

de los propios sectores empresariales mexicanos, la deuda ex- 

terna privada contratada con la banca norteamericana represen-
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1 Finalmente, la deuda a cor- 

  

taba el 35% de su t: 

to plazo del sector privado con los bancos de Estados Unidos s1g- 

nificaba alrededor del 60% del total del corto plazo de dicho 

sector y la de largo plazo el 84% del total. 

La crisis económica y fimanciera de 1982 también tu- 

vo efectos considerables en la capacidad de pago del sector pri- 

vado. La deuda externa de este último se multiplicó más de 12 

veces, pasando de 2 095 millones de dólares a'26 mi millones. 

Su participación en la deuda externa total de México se mantuvo 

cas: constante: 31.5% en 1971 y 30.6% en 1982 (Ver cuadro 28). 

 



CUADRO 28 

DEUDA EXTERNA DE MEXICO, 1971-1985 

(millones de aclares) 
1 

19711972. 1973 1974 1975 196 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 

  

  

Total 66 76 1023 145% D0% 28% 238 346 027 570 1% YM 25 

Sector público US 506 TO 995 1449 1960 2292 2% 277 383 52% 58 7 

Sector privado 2005 263% 3182 459 545 6% 64% 7152 1050 16%0 2190 200 191 

E 

  

Vol. 36, No, 4, México, abril de 1986, p. 338. 

  

| 

| 

*Fuente: Roberto Cutiérrez, "El endeudamiento externo del Sector privado de México". Comercic | 

| 
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Lo armericr no contras 

  

e el hero 02 que 1: 

  

S YeCUrSCS fanariieres aescruias   
por el pais durante el pasado decenic se distribuyeran de forma cas equitativa 

entre los sectores público y privado, siendo la única excepción 

-como ya se puntualizó- los años correspondientes a mediados de 

la década de los setenta , cuando el endeudamiento del gobierno 

se incrementó como resultado de la gran liquidez del mercado de 

eurodivisas, en donde México se convirtió en primer cliente 

durante los años 1977-1979. 

Como se ctserva en el cuadro anterior, a partir de 1978 el 

endeudamiento externo del sector privado mexicano se expandió 

a una velocidad mucho mayor que el del gobierno. Si bien du- 

rante el período 1971-1977 la tasa media de crecimiento del sal- 

do de la deuda externa del sector público fue significativamen-
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te mayor que la del privado (30.9%/contra 20.5%, respectivamen- 

te), para el período 1977-1982 el escenario se invirtió (22.4% 

contra 38.1%). El cambio de tendencia se debió, en gran medida, 

al período de excesiva liquidez de los mercados financieros, en 

el cual resultaba bastante atractivo conceder créditos al sec- 

tor privado del país, en virtud de que sus proyectos de inversión 

se vinculaban en buena parte al sector energético y porque la 

sobretas. respecto a la “Liogr” que pagaban las empresas privadas, 

así como las comisiones, eran mayores que las del sector público, 24 / 

Jcse Marel Quijano consiga que durante el período 1970-1977, 

cerca del 70% del saldo de la deuda externa del sector privado 

de México correspondía a empresas extranjeras. 25 / Esta situa- 

ción comenzó a modificarse a partir de 1978 -punto más alto del 

auge petrolero-, cuando las empresas privadas del país se sumaron 

de manera irresponsable al cuadro del endeuágmiento externo. 

En lo que concierne a los acreedores del sector pri- 

vado, cabe advertir una alta concentración. Solamente 87 ims- 

tituciones, de las 608 con las que dicho sector contrató su 

deuda externa, concentraban a fines de 1983, el 68% del total. 

El cuadro 29 presenta a los ocho 

  

acreedores más importantes, cuya participación ascendía a 30% 

del total, es decir, 8m21 millones de dólares. El C1tibe 

  

    y el Bank of America_ se perfilaban como los más "slevantes,   
mientras que el Continental   Illinois, Lloyds Bank y el_Midland 
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CUADRO 24 

PRINCIPALES ACREEDORES EXTRANJEROS DEL SECTOR PRIVADO MEXICANO A FINES DE 

1983 — (millcnes de dólares). 
  

  

  

  

Acreedor Cantidad (millenes de lares) la a 

Citibank 180,3 15 

Bank of Aner1ca 125, 6 
Chase Manhattan 680.6 35 

Henufecturer Hanover Trust — 630,3 33 

Horgan Guaranty Trust 485.0 26 
488.7 25 

410,5 21 

Micland Ba 318.2 20 

Otros : 13574,6 10.2 

Total 1946,9 100.0 

Fuente: Calculos de RobertO Gutiérrez, cp.cit., p. 339.
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El 65% del total de la deuda externa del sector pri- 

vado provenía de Estados Unidos y el 98% estaba contratado en 

dólares o eurodólares. De ahí que la sobrevaluación de la d1- 

visa norteamericana, iniciada con la administración Reagan, ha- 

ya significado una onerosa carga para las empresas acreedoras, 

particularmente s1 se toma en cuenta que prácticamente dos ter- 

ceras partes de los créditos se contrataron en "prime rate” (11%)   
y Libor? ( 9%) y con tasas de interés flotantes. Los restantes 

5 917 millones de dólares, se contrataron a tasas fijas y pagan- 

do entre 8 y 8.X6 de interés anual. Cabe destacar, asimismo, que si 
OS 

bien la banca comercial privada/se presentaba como el mayor 

acreedor del sector privado del país (86%), participaban también 
1rversionastas 

en el firanciamento externo de ese sector los / extranjeros (8.1%), las ins- 

tituciones oficiales (4.4%) y las agencias multilaterales (1.5%). 

26/ 

Cuando estalló la crisis de pagos de 198%, un gran 

número de empresas endeudadas corrieron el peligro de quedarse 
en proyectos delirantes o en proceso de edificación. No hay 

que olvidar que aquellas fueron concebidas para operar -direc- 
ta o imdirectamente- en torno al sector petrolero y, en algu- 

nos casos, se erigieron con el propósito defimitivo de obte- 

ner un crecimiento económico del 8% en el presente decenio. 

Sin embargo, el deterioro del mercado petrolero internacional, 

la vertiginosa caída de los precios de los bienes de exporta- 

ción, el repunte de las tasas de interés en los mercads de
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itales, el aumento de las prácticas proteccionistas de los paí- 

  

ses desarrollados, así como la devaluación de nuestra moneda 

(que redujo el valor en dólares de los activos de las empresas 

e incrementó su deuda externa traducida en pesos), fueron, en- 

tre otros factores, los que determinaron un nuevo escenario de 

crisis de la economía mexicana. 

Así, una gran cantidad de empresas qe en el período 

inusitado del auge petrolero habían registrado utilidades colo- 

sales se transformaron en grandes perdedoras; tal %%£ el caso 

de la Cervecería Motezuma, que a fines de 1982 se vio obligada 

a declarar unilateralmente a la banca mundial la suspensión del 

pago del servicio de su deuda externa, la cual llegó a 316 

millones de dólares en 1983. No menos dramática fue 

  

suspen- 

sión de pagos de amortización del grupo ALFA, el tial además di- 

firió, en agosto de 1982, sus adeudos de intereses. 
po 

  

En virtud de que la mayoría de las empresas privad 

y mixtas más fuertemente endeudadas desempeñaba un relevante 

papel en la economía por los empleos que generaba 

  

porque su 

producción coadyuvaba al mantenimiento de la planta producti- 

va, el gobierno mexicano acudió 2 su rescate para evitar su 

colapso. De este modo, contaron con el apoyo gubernamental 

empresas como Altos Hornos de México, Fundidora de Monterrey 

y Mexicana de Aviación. Algunas otras empresas fueron absor- 

bidas totalmente por el Estado, con lo cual se sumaron a aque-
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llas que habían pasado a formar parte del sector paraestatal con 

la nacionalización de los consorcios financieros de septiembre 

de 1982. Debido a ello, la deuda externa total del gobierno 

mexicano se ucrementó  considerablemente, 27 / 

Esta tendencia difícilmente pudo ser revertida: más 

aún, ya se señalaba que la caída de los precios y ventas del 

petróleo y el desplome de los precios de otros productos de 

exportación mexicanos en 1981, forzaron la contratación de mayor 

deuda pública externa de corto plazo a niveles sin precedentes 

(9 263 millones de dólares en el segundo semestre de ese año), 

acercándola al 50% de las contrataciones totales de 1981 

(19 148 millones). Como consecuencia de este hecho, la deuda 

externa del sector público en 1981 se proyectó a los 52 961 mi- 

llones de dólares,de los cuales 42 207 millones eran deuda de 

Largo plazo y 10 754 millones (o sea el 20.3% del total) eran 

de corto plazo.
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En 1982, la deuda externa del sector público (y tam- 

bién la del sector privado) se siguió expandiendo en forma ace- 

lerada, como consecuencia inmediata de la persistencia de con- 

diciones nacionales e internacionales difíciles. 

Al final de ese año, la deuda total de México se acer- 

có a los 85 rl millones de dólares, la segunda más voluminosa 

  del mundo en desarrollo (sólo superada ligeramente por la bra 

  

sileña). Una elevada proporción de ésta comprometía al sector 

público y más aún después de la nacionalización de la banca: 

  

antes del 1% de septiembre de 1982 la deuda externa del sector 

público era de por lo menos 58 Mil millones de dólares; después 

de la nacionalización bancar1a, cerca de 7 mil millones de délares de deu- 

da externa de esa banca lanzaron la deuda pública con el exte- 

rior a prácticamente 65 míl millones de dólares, misma que para 

  

fines de ese año, dado que-se imsiste- siguió creciendo, se co- 

lcué alrededor de lcs 70 mil millones de dólares, y en virtud de que nuevamente 

  más del 20% (por lo menos 16 mil millones de dólares) const 

  

tuía deuda de corto plazo, la situación financiera del país a 

finales de 1982 tenía repercusiones aún más limitativas para 

la acción gubernamental. 26-/ 

La nueva deuda se encontró sumamente vinculada al pa- 

go de intereses y amortización de capital, “por lo menos hasta el 

momento de la moratoria sobre el principal negociada en agosto 

de 1982 . Así, el endeudamiento externo, mecanismo de ajuste
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tradicional y preferencial acabé convirtiéndose en una 1mportante res- 

tracción casa la vida económica del pais. México entró de 

  

lleno en un proceso vicioso: en el pasado había optado por una 

estrategia que le llevó a endeudarse aceleradamente para cro- 

cer; en el presente y en el futuro inmediato, de cara a la Caíua 

  

de los precios y ventas del patrólec, asi como frente a 13 pérdida de mer- 

cado para otros productos tradicionales de exportación, la op- 

ción planteada a la nación por parte de los acreedores parecía 

ser la de dejar de crecer para poder pagar. 

  

umen, podi: tarse la admi- A manera ce 

  

  ni Madrid, además de enfrentar les pro-      tración de Miguel de 

En" de la 

  

blemas de expansión, "privatización" y "bancarizac 

> a deuda externz, Ésta debia hacer frente rincipa- 

  

les secuelas de la llamada tendencia a norteamericanización" 

  

de ese débito, que eran las siguientes: por un lado, 

el sector privado del país había acudido con mayor frecuencia 

a los bancos estadounidenses a fin de obtener la liquidez ne- 

cesaria en el período de crecimiento acelerado de la economía 

de México; Por el ctrc, wa parte considerable de los créditos contratados 

con la banca del vecino país por parte del sector privado poseía 

una estructura de vencimiento a corto plazo; además, la deuda del seo- 

tor público con los bancos norteamericanos presentaba un perfil 

de menor riesgo, en contraste con el del sector privado en lo 

usa del fe- 

  

que concieme a la estructura de vencimento. Por si esto fuera poco, a C
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némenc anterior, los pasivos de vencimiento del sector y la 

banca privada mexicana con los bancos acreedores de Estados 

Unides, superaban a les del sector público, y el pais como 

un todo encaraba nuevas y dificiles facetas de su gran depen- 

dencia vis ád vis la eccncmia estadounidense 

El reto pricritaric del nueve gcbiernc seria recr- 

denar la eccncmía y atender el grave problema de la deuda ex- 

terna cuya sclución, según se vería después, habría de transi- 

  

tar por cuatro etapas importantes: en 1982-1983, atender a la 

crisis de liquidez en el muy corte plazc, cuestión que se en- 

frentará exitcsamente; en 1984, nc descuidar las cuestiones de 

mediano y largc plazc dende también el avance será importante; 

en 1985,/hcdlante la Cbtemcién de "dinerc fresco", aspecto que 

se frustra por los retos que plantean ese añc/Sctericro del 

mercado petrclerc internacicnal y/Sismes de septiembre; procu- 

rar el crecimiento de la eccnomia y a partir de 1986, buscar, 

una vez superada la fase crítica, que se complicará per un nue- 
vo celapse petrolero ese añc,una estrategia financiera más ade- 

cuada a las necesidades del país en el futuro, la que quedaria 

plasmada en lcs acuerdos firmados el 20 de marzc de 1987.
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2. El manejo de la deuda externa de México en el 

contexto de la reordenación económica! las cuatro 

pas del proceso 

Una explicación sucinta de la crisis uc heredara 
    guel de la Madrid se encuentra er su 

  

sc de toma de pesesién del 19 de diciembre de 1982: 

Sufrimos una ¿nflación que casi alcanza este 

año el 100%; un déficit sin precedentes del 

sector público la alimenta agudamente y se care- 

ce de ahorro para financiar su propia inversión; 

el rezago de las tarifas y los precios públicos 

pone a las empresas del Estado en situación defi- 

citaria, encubre ineficiencias y subsidia a gru- 

pos de altos ingresos; el debilitamiento en la 

  

ámica de los sectores productivos nós ha colo- 

cado en crecimiento cero. El ingreso de divisas 

al sistema finaciero se ha 

  

alizado, salvo las 

  

provenientes de la exportación del petróleo y al- 

gunos otros productos del sector público y de sus 

créditos. Tenemos una deuda externa y privada que 

alcanza una proporción desmesurada, cuyo servicio 

impone una carga excesiva al presupuesto y a la 

balanza de pagos y desplaza recursos de la inver- 

sión productiva y los gastos sociales. La recauda-
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ción fiscal se debilitó acentuando su ¡nequidad. 
El crédito externo se ha reducido drásticamente 

y se ha debilitado el ahorro interno y la inver= 

sión. En estas circunstancias, están seriamente 

amenazados la planta productiva y el empleo. Con- 

Irontamos así el más alto desempleo abierto de los 
últimos años." 29 / 

A fines de ese año, la urgencia de responder a la 

crítica situación económica determinó que las acciones fund 

  

mentales del Programa Inmediato de Reordenación Económica 

(PIRE) se dirigieran a abatir la inflación y la inestabili- 

dad cambiaria, a proteger el empleo, la planta productiva 
así como a y el abasto popular, /. Sentar las bases para una recupera- 

ción de la economía que superara sus principales desequili- 

brios estructurales. 

  

El Plan Nacional de Desarrollo (PND), publicado 

  

al de la Federación el 31 de mayo de 1983,      
lcs esfuerzos de planeación de la política 

  económica del gcbiernc del presente De la Madrid. Los caritulos quin:     

  

y sexto del Plan se dencminar "Estrategia eccnémica y 

social" y "Política económica general" respectivamente, y 

en ellos se contienen las principales disposiciones para ven- 

cer la crisis y recuperar la capacidad de crecimiento.
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En lo que concierne a la política de deuda externa, 

tanto pública como privada, el PND propuso una estructura 

de financiamiento capaz de ofrecer los "recursos complementa- 

rios" que requería el desarrollo del país "sin poner en 

  

peligro la continuidad del crecimiento económico". Dicha es- 

trategia giraría en torno a Criterios de corto y mediano plazo. 
Respecto a rian el ¿rf 

  

en su re- 

  

estructuración y rehabilitación, pues se consideraba que un 

endeudamiento "adicional y marginal" podía coadyuvar a "dis- 

iribuír mejor en el tiempo, el ajuste económico necesario y 

aliviar los costos sociales correspondientes". La estrategia 

financiera de mediano plazo, por su parte, buscaría seguir 

utilizando el crédito externo, amqe advertía que lo haría 

"de manera creciente" con miras a complementar el financiamien- 

to del desarrollo. El PND ant:icipaba que nuestro país conti- 

nuaría con"su norma de pagar todas las obligaciones contraí- 

das", insistiendo en que, a partir de la reesaructuración de 

la deuda pública externa, se recuperaría la posibilidad de 

su manejo, procurando que no se convirtiera en una "variable 

demasiado rígida en el proceso de presupuestación y de ajuste 

  

de la balanza de pagos". También puntualizaba que a la deu- 

da externa del sector privado se le otorgaría respaldo frente 

a los acreedores. A fin de lograr estos objetivos el PND 

fijó los siguientes lineamientos: 

" - se seguirá mejorando el perfil de la deuda; 

ello requerirá mantener al mínimo el crédito de



corto y mediano plazo, a fin de evitar problemas 

de liquidez para cubrir su vencimiento; 

- se buscarán mejores condiciones de endeudamien- 

to, aumentando la contratación con organismos mul-= 

tilaterales; se procurará negociar que los recur- 

sos ya otorgados, pero no desembolsados, se ajusten 

a las nuevas prioridades de desarrollo; 

- se diversificarán fuentes, mercados, imstrumen- 

_tos y monedas; 

- se registrará y, en la medida posible, coordi- 

nará y orientará la contratación de la deuda pri- 

vada externa, para lograr mejorar sus condiciones 

con el 

  

y garantizar la consistencia de su perfi 

o 30.)   de la deuda pública. 

De este modo, el gobierno del presidente De la Ma- 

drid se fijaba el propósito definido de impulsar un manejo 

  

racional de la deuda externa para permitir el aprovechamie 

to de los beneficios del acceso del país al financiamiento 

mundial, sin comprometer la soberanía nacional y evitando 

presiones innecesarias respecto al uso de divisas por parte 

del aparato productivo.
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En su discurso de toma de posesión ya mencionado, 

el Ejecutivo mexicano había advertido que la recuperación 

económ, ca     país llevaria menos dos años, y que los 

  

primeros meses de su gobierno serían arduos y difíciles. 

Ya la Carta de Intención suscrita entre el gobierno mexica- 

no y el Fondo Monetario Internacional en noviembre de 1982, 

euguraba parala nación tiempos difíciles y prevela severos 

ajustes económicos. El artículo 17 del citado documento 

establecía: 

“ Durante los próximos tres años es imprescindible 

que la economía mexicana realice importantes ajus- 

tes que le permitan alcanzar un crecim 

  

nto sos- 

tenido de la producción y el empleo, superar el 

desequilibrio externo, abatir los Índices de infla- 

ción y fortalecer las finanzas públicas. Ello ha- 

rá posible que, pasado ese período dE sjugte, la 

economía alcance de nuevo su potencial de creci- 

miento a largo plazo". _3]/ 

Desde el principio, el nuevo régimen se mostró dis- 

pueste a cumplir cabalmente cor los linea! 

  

así como con los compromisos suscritos con el FMI, los cua- 

les, s1 bien implicaban un sacrificio de corto plazo, prome- 

tían una recuperación de mediano v largo plazos,



El 22 de febrero de 1983, el entonces secretario de 

Hacienda y Crédito Público, Jesús Silva Herzog declaraba al 

diario francés Le 

  

"Por primera vez en 40 años, los mexicanos en su 

conjunto sufrirán una reducción en su nivel de 

vida? 32) 

De acuerdo con la Reserva Federal norteamericana, 

  el financiamiento del FMI para México en los años 1983-84 

sería de 1 300 millones de dólares. El propio presidente 

del Sistema, señor Paul Volcker, señalaba que el recurso a 

Fondo era una cuestión fundamental dentro delYplan de rescate,” 

pues constituía una garantía para los prestamistas de que el 

país estaría cumpliendo adecuadamente con el programa de ajus- 

te económico. 

Al lado del programa de ajuste supervisado por el 

FMI, se debía llegar a un acuerdo con los bancos privados 

acreedores, a fin de garantizar un flujo adecuado de créditos 

para mantener la continuidad en los pagos, así como un am- 

biente financiero adecuado en el cual el programa de asuste 

pudiera realizarse de manera ordenada. Según la Reserva 
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Federal, el financiamiento de la banca privada extranjera 

a México para 1983 y 1984 debía ser de aproximadamente 

5 mi y 3ri millones de dólares respectivamente. _ 33 / 

En el marco de la llamada "operación 

  

rescate" para 

México, Estados Unidos y otras naciones industrializadas po- 

drían otorgar un "préstamo puente" a través de sus respecti- 

vas autoridades monetarias, o bien por medio del Banco de 

Pagos Internacionales (BIS), a fin de que el país pudiera 

hacer frente a sus necesidades inmediatas de divisas mien- 

tras el programa de ajuste y la renegociación de la deuda se 

ponían en marcha. Estos "préstamos puente" debían ser paga- 

dos en el corto plazo »una vez que los fondos provenientes de 

la banca comercial y del FMI se encontraran disponibles. Co- 

mo es sabido, el gobierno del p residente Reagan partic1pó activamente con- 

cediendo créditos a México a través de la Reserva Federal y 

de un fondo especial del Departamento del Tesoro por una suma 

total de ¿mi millones de dólares. 

Caro ya se señalaba, la Reserva Federal estiró tarbién que era necesario 

  

resaltar el papel particularmente importante que debía desem- 

peñar el FMI como coordinador del "plan de rescate? implementa- 

do, por lo que el propio Paul Volcker consideraba indispensable
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incrementar la capacidad financiera del Organismo, convenci 

do de que así se podría asegurar una respuesta adecuada a 

las posibles demandas de crédito de otros países que se en- 

contraban,como México,en situación crítica. 34 

  En todo esto consistió, pues, la “Operación de rescate” 

que se montó en 1%82 para evitar cue Néxico precipitara al 

sistema monetario y financiero norteamericano, v con él al 

mundial, hacia una crisis profunda de consecuencias ¡rrever= 

da "crisis de caja c de   sibles. Con elle se resclvia la llan: 

  

liquidez" pcr la que atravesaba el país, que en agostc de ese 

  

añc tenia reservas internacicnales del crden de 180 millones 

de dólares y compromisos de desembolso per page del servicio 

de su deuda de 300 millcnes de délares en fecha i    

de agesto de 1982). 

  



- 125 - 

  

El imicio de la reordenación económica y el monto de la 

deuda externa. 

De conformidad con el artículo sexto de la Ley de 

Planeación, en abril de 198% el Ejecutivo Federa! presentó a 

la Comisión Permanente del Congreso de la Unión el ¡nforme 

de ejecución del PND correspondiente al año de 1983. En él 

se cubre el período de gobierno del presidente De la Madrid 

transcurtido desde la presentación del de su toma 

  

  le posesión, hasta el 31 de diciembre de 1983 

Los capítulos 2, 3 y 4 de ese documento hacen una 

evaluación del cumplimiento del PND en las materias de ven- 

cimiento de la crisis, recuperación de la capacidad de creci- 

miento e inicio de los cambios cualitativos de las estructu- 

ras económicas, políticas y sociales dET país, respectiva. 

mente. El informe señala que el PIRE logró avances en el con- 

trol de la inflación, saneamiento de las finanzas públicas, 

estabilidad en el mercado cambiario y reconstrucción de las re- 

servas internacionales del Banco de México. Se indica tam- 

bién que el PIRE y el PND hic:eron descender en casi 

20 puntos la tasa de inflación de 1983 respecto a la de 1982, a 

la vez que contrajeron el crecimiento del gasto público y au- 

mentaron los ingresos federales. Se señala, además,que el 

finan    miento externo se redujo en más del 80% y que la ofer-
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ta monetaria registró una contracción en términos reales de 

21.4%. 

Por otro lado, se anota en el mencionado ¡nforme 

que la balanza comercial registró un saldo positivo de 

13 678 millones de dólares y que, mediante contratos de re- 

negociación de la deuda pública externa se lograron reestruc- 

turar 23 mí millones de dólares presen     

vencimientos entre agosto de 1982 y diciembre de 1984,cm nue 

vos plazos de vencimiento de 8 años y 4 de gracia. 

  

La contrapartida del programa de ajuste pactado con 

  

el FMI fue, sin embargo, la caída de la producción nacional a 

finales de 1983. Como se muestra en el cuadre 30. el produc 

to interno bruto cayó en 4.7%, hecho nunca visto en la histo 

ria moderna del país. Los sectores más afectados fueron los de 
, 

la industria de la construcción; el comercio, los restaurantes y los 

hoteles; y la industria manufacturera en general, los cuales 

registraron descensos en términos reales del orden de 1.%, 

8.64y 7.3% respectivamente. 35 /



CUADRO 30 

PRODUCTO INTERNO BRUTO 

1980-1983 

(A precios de 1970, por grandes divisiones) 

  

1580 10 DR 18 pl 

CONCEPTO Millones — Variacion — Miloms Variación —— Millones Variación Millones Variacion 

de pesos porcentual de pesos porcentual —— de pesos porcentual de pesos porcentual 

  

TOTAL 8ul 854.5 8,3 908 764.8 73 903 838.6 0,5 361 7689.1 47 

1. Agropecuario, silvicul- 75 703.8 — 7.1 80 29.4 6.1 79 321.5 0.6 82 552.2 JA 

dura y pesca 

2. Minería 2307 23 151153 3 497.5 9.2 31m 2 

3. Industria mamufac- 209 681.9 7.2 24 326.2 7.0 217 852.2 29 201 98.2 13 

turera 
4. Construcción 463.1 12,3 51 851.8 11.8 1 259.2 30 42 195.9 14,3 

5. Electricidad 259.9 65 16167 84 14 554,1 66 10743, 13 

6. Comercio, restauran- 216 174.0 — 8.1 24 490,9 85 20023 -19 210 300.8 24 
tes y hoteles 

7, Transporte, amceari- 62 970.1 14.1 69 710.4 10.7 670862 3.8 64132,7 4.0 
to y comnicaciors, 

8. Servicios financieros, — 82 168,4 4.6 86 113.2 48 38 624.8 2. 9 588.3 22 

Seguos y bios ¡mubles 

9. Servicios Canales, so- 119 777.7 — 7,5 128 948,5 17 134 643.8 ve 134 484.6 4.1 

ciales y personales 

Servicios bancarios im - 10 985.1. * -12 215.4 , -12 533.9 , -13 209.8 ' 

putados 
  

sEl resultado no tiene significación económica. 

p/ Cifras preliminares 
FUENTE: Secretaria de Pregramación y Presupuesto (SPP), Instituto Nacional de Estadistica, Geografía e Infcrmática, 1984.
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Junto con el producto jnterno bruto cayeron los 

principales indicadores de la actividad económica y el bien- 

estar social. 

La inflación que se había registrado en 1982 fue la 

más alta en lo que ¡ba del siglo. Segín cifras de investigadores del Co- 

legio Nacional de Economistas, el salario real de los traba- 

jadores perdió de enero a diciembre de ese año un 40% de su 

1 en los meses si= 

  

valor adquisitivo, y 51 bien se logró algra recuperaci 

guientes, no se evitó que a lo largo de 1983 la inflación 

aumentara más aprisa de lo previsto. Para el mes de agosto 

ya había rebasado el 50% esperado por el gobierno. Para el 

mes de diciembre ya llegaba al 30.8% como lo muestra el 

cuadro 31 publicado por el propio Poder Ejecutivo Fe- 

deral en el informe de ejecución del PND.



CUADRO 31 

INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR 

     

  

1982 - 1983 

TI - 

MES a O a A se 
ll 

Enero DI 50 09 50 193 109 100 10.9 

Febrero BS 39 9) TN 54 109 16.4 

Marzo 241.0 37 4.7 Bl 519.1 48 115.4 22,5 

Abr E E) p2 [50 63 13 1.2 

Mayo 268.4 5.6 44.5 2. 59 43 114.6 3.3 

Jo BI 8 A 20 7 33 112 $4. 

Jo. D5.8 5.2 54.4 3.8 62.3 4,9 112.1 48.0 

Agosto 33.0 11,2 68.2 43 651.6 3,9 %.1 5.8 

Septiembre M6 IM AN] 31 24 58.5 

Octubre 5 52 M0 mo [ns 33 2. 67 
Nomembre 829 SALAS mI Al 53 913 BA 

Diciembre 4238 10.7 988 988 [1661 43 90. 2.8 

a 
  

FUENTE: Banco de México, 1984 

1



De rerera general se puede afirmar que las principales limitan= 

tes a la rectoría económica del Estado mexicano durante 1983 

derivaron de su vinculación con el exterior, por dos razones 

principales: 

1.- Porque la crisis económica que afectara a México 

desde 1982 tenía un fuerte componente externo, cuyas princi- 

pales manifestaciones fue la caída de los precios de los ar- 
tículos de exportación y el aumento de las tasas ¡nternacio- 

nales de interés que hacian terriblemente gravoso el servicio 

de la deuda contraída con el exterior. 

  

- Porque la política económica del primer año de 

gobierno del presidente De la Madrid había sido fuertemente 

condicionada por un compromiso internacional heredado del ré- 

gimen anterior:la Carta de Intención suscrita con el Fondo 

Monetario Internacional, que a cambio de una solución de 

corto plazo relacionada con la liquidez internacional, daba 

poco margen de maniobra a la acción estatal en el futuro. 

  

El proceso de reestructuración de la deuda externa mexicana? 
la primera etapa. 

A mediados de 1983 la deuda pública externa ascendía 

a 60 009 millones de dólares, en comparación con los 58 874 

millones de diciembre de 1982. Su ritmo de crecimiento era 

evidentemente menor que en el pasado. Ello se explicaba no
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solamente por una menor disponibilidad de recursos financie- 

ros externos, sino por la decisión del presidente De la Ma- 

drid de mantener al país dentro de los montos de endeudamien- 

to autorizados por el Congreso. El gobierno mexicano estima- 

ba que en 1983 la deuda pública externa se incrementaría en 

no más de 5 mil millones Je dólares, a diferencia de 1981, 

cuando el aumento fue de 19 600 millones, y de 1982, cuando 

  

de 7 710 millones de dólares. 36 / 

Respondiendo a una pregunta de la edic 

  

n de Le   
del 2 de septiembre de 1983 sobre la posibilidad de que 

  

los países deudores de América Latina formaran un'cartelí el 

Ejecutivo mexicano declaraba: 

"Creo que debemos mantener nuestros compromisos, pa- 

gar deudas, pero lo que se puede y se debe hacer es renegociar 
   

los plazos de reembolso en función de nuestras capacidades". 

Sin embargo, el presidente no soslayaba las potencia- 

lidades de la concertación para aliviar el problema, en virtud 

de "que hay que buscar una mayor cooperación pará poder salir 

juntos de esta crisis económica. Creo, personalmente, que es- 

ta crisis presenta una amplitud tal que su solución no puede 

ser otra que a nivel planetario". 1.037 /
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Por otro lado, en su primer Informe de Gobierno, el 

mandatario mexicano anticipaba su política en materia de deuda 

externa la cual sería objeto "de un manejo prudente y escrupu- 

loso, de tal forma que represente una proporción descendente 

del financiamiento total", y subrayaba el carácter meramente 

complementario que tendría el endeudamiento externo en la re- 

ordenación económica: "Seguiremos acudiendo al crédito del ex- 

terior como factor complementario, para proyectos de larga ma- 

duración y que requerirán un elevado contenido de importación, 

pero no cabe duda que el desarrollo económico futuro deberá 

darse en ba 

  

al esfuerzo interno.“ 38 / 

Para explicar el curso que ha tomado la negociación 

  

de la deuda externa pública de Mexico desde entonces, resul" imperativo tener 

presente que una de las preocupaciones fundamentales de los 

grandes bancos de Estados Unidos que liderearon el “comité 

asesor constituido para renegociór nuestro endeudamiento, ha 

girado en torno al corto y mediano plazo, y a los riesgos del 

capital. Por consiguiente, la banca norteamericana se ha mos- 

trado en general rás interesada por la liguidez de México para pagar sus 

intereses que por la capacidad potencial que posee para enfren- 

tar la deuda en el largo plazo.
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Además, las modalidades del endeudamien- 

to externo mexicano, en especial el elevado monto de la deu- 

da que vencía a corto plazo, demibun muy pocas opciones a 

los bancos acreedores y al propio México para solucionar la 

crisis financiera que se veria agravada por la caída de los pre- 

cios del petr -c en más de una ocasión. De este mode, se wmpusc la ne:     

renegociar los plazos de vencimiento ya que, de lo contrario, 

la banca transnacional hubiera tenido que declarar la insol 

  

vencia de'MéxicO. 

En los meses anteriores al primer gran cetericro del 

mercado petrolero mundial, algunos bancos europeos y la mayo- 

ría de los regionales estadounidenses se mostraban ya renuen- 

tes a seguir refinanciando la deuda externa de México.39 / 

Incluso antes del estallido de la crisis mexicana de 1982, se- 

gún declaraciones del director general de Crédito Público de 

la Secretaría de Hacienda, la banca europea y japonesa eran las más 

reacias a continuar renovando los plazos de vencimiento y a con- 

ceder más financiamiento al 

los grandes bancos del vecinc 

  

comprensibles, muy serviciales 
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banca europea y japonesa para que continuara "renovando los 

vencimientos"; la respuesta ds   éstos fue que Írucamente lo harían en 

torno a una parte de la deuda vencida y el resto debería ser 

pagado. Además, los márgenes de riesgo ("spreads”) serían mu- 

cho más altos. Por consiguiente, cuando era evidente que Mé- 

xico ya no podía cumplir con tales compromisos se imponía 

la necesidad de renegociar la deuda con el conjunto de la ban- 

ca transnacional. 

En el momento en que las autoridades financieras del 

país anunciaron la imposibilidad de hacer frente a todos sus 

compromisos externos, comenzó una compleja negociación con 

Jos bancos acreedores para que se concediera una prórroga en 

los pagos del principal que vencían en los meses siguientes. 

Uno de los primeros pasos del gobierno mexicano fue enviar un 

télex a sus acreedores solicitando un aplazamiento "   ciuntario" 

en el pago de todo el principal de la deuda del sector público 

que vencía en los noventa días siguientes a partir de agosto 23 

de 1982: aproximadamente 10 mil millones de dólares. 

En segundo lugar, se impulsó la necesidad de coordi- 

nar los esfuerzos de México con la banca transnacional ya que 

la "operación de rescate" a la que se ha hecho referencia y que 

apenas se iniciaba en esos momentos, no tenía paralelo en los 

años recientes, razón por la cual los problemas que se presen- 

taban parecían difíciles de resolver. En consecuencia, ante 
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la demanda mexicana se creó un "grupo asesor" integrado por 13 bancos, 

entre los cuales se encontraban las principales instituciones 

bancarias de Estados Unidos tales como el Ba    
el Cit , así como algunos bancos imgleses y japoneses. Es-     

tegrupo asesor" tuvo como uno de sus objetivos fundamen- 

tales apoyar a México y a los demás bancos en la búsqueda de 

nuevas vías para la reestructuración de la deuda externa me- 

xicana.41 / 

La banca internacional condicionó su apoyo a la rees- 

tructuración de la deuda pública externa mexicana a Ja suscrip- 

ción de un acuerdo de estabilización entre el gobierno de Méxi- 

co y el FMI, al que ya se hizo mención, y que implicaba la ¡ns- 

trumentación de una serie de medidas consideradas com "draconia- 

nas', a fin de estabilizar la economía del país. 

Un aspecto relevante en este proceso de renegociación 

de la deuda externa mexicana fue la condición que a su vez el 

FMI impuso a los bancos transnacionales en el sentido de que 

continuaran otorgando "dinero fresco" a México, pues de lo con- 

trario el Fondo no aprobaría sus propios créditos. 42 /  In-
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clusive, en su discurso imaugural de la XXXVII reunión conjun- 

ta del FMI y el Banco Mundial, realizada en Toronto a princi- 

pros de septiembre de 1982, cuando las dificultades fimancie- 

ras de México y un buen número de otros países del Tercer Mun- 

do eran ya bastante conocidas y los bancos internacionales habían tam- 

bién amenazado con retirarse de esos países, el entonces director ge- 

rente del Fondo, Jacques de Larositre, señaló con firmeza 

"Cuando surgen problemas de deuda como los que 
' presenciamos en la actualidad, es preciso que se 

dé una estrecha colaboración entre todas las par- 

tes imteresadas".43 / 

Así, en los meses siguientes se habría de ir diseñando un marco 
general para la refimanciación de la deuda externa de México y la del mundo en 
desarrollo. 

En los primeros días del mes de noviembre, México 

da un nuevo paso al solicitar la extensión de 1 

  

moratoria sobre pagos  dgjprincipal porg420 días más, ya que el 

gobierno no tenía los recursos necesarios y el proce- 

so de negoc:ación entre el “grupo asesor+y el resto de los ban- 

cos se había además prolongado debido a las divergencias entre 

ellos. Este plazo solicitado y concedido por cierto, 

  

abía de permitir que la reestructuración de 

la deuda externa de corto plazo así como de todos los pagos 

de amortización de capital de mediano y largo plazo del sec- 

tor público que vencían entre agosto de 1982 y diciembre de 

1984, se realizara sin mayores dificultades. 4% /
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Las negociaciones entre el "grupo asesor" y el go- 

bierno mexicano continuaron hasta que el 8 de diciembre de 
entonces 

1982, el/Secretario de Hacienda, Jesús Silva Herzog, anunció 

a la comunidad financiera internacional los términos de la 

reestructuración de la deuda externa del sector público. Se- 

gún éstos, todo saldo de la deuda externa pública que vencie- 

ra entre el 2 agosto de 1982yel3l de diciembre de 1984 se rees- 

tructuraría de la siguiente manera: el período de pago de los 

saldos vencidos sería de ocho años contados a partir del 11 de 

enero de 1983, pero con un período de gracia de ¿ años y una 

tasa de interés de la porcentuales sobre la tasa de inte- 

  

rés interbancaria de Londres ("libor"), o bien de L 3/y sovee la az 

  

Estados Unidos. La deuda renegociada comenzaría entonces a 

pagarse en enero de 1987. Esta propuesta de reestructuración 

excluía cualquier tipo de vencimiento que no estuviera vincu-= 

lado con el financiamiento bancario, por ejemplo, papel comer- 

cial, bonos emitidos por el gobierno, créditos de proveedores, 

certificados de depósito y notas, así como los depósitos in- 

terbancarios de las sucursales en el exterior de los bancos 

mexicanos. Este tipo de pasivos se excluía,ya que técnicamen- 

te era casi imposible que quedaran comprendidos en el proceso 

de renegociación de la deuda externa.
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En síntesis, la deuda pública externa sujeta a rene- 

gociación era de 19 500 millones de dólares que incluían deuda 

de corto, mediano y largo plazo. Esta cifra comprendía los s1- 

guientes vencimientos: 7 600 millones de dólares 2 pagar 

entre agosto y diciembre de 1982; 7 500 millones de dólares en 

1983 y cerca de ¿mil millones de dólares en 198%, 

Los bancos comerciales, a través del "grupo asesorí 

  

aceptaron la propuesta mexicana de reestructuración de la deu- 

da. Sin embargo, dadas las dificultades técnicas que Implica- 

ba ese proceso de reestructuración [México quería inicialmente 
incluir a los 1 400 bancos acreedores, lista que hubo de re-   
ducir a 540), así como la reticencia de algunos bancos de re 

programar la deuda mexicana, las autoridades tuvieron 

que solicitaremo ya se anotó, una prómoga a su morater 

  

le capi=   
tal per 90 dias más, en marzc de 1983. 45 / . qa 

El proceso de reestructuración de la deuda externa 

implicaba la reducción del déficit del sector público y la so- 

licitud de financiamiento a los bancos acreedores a fin de cu- 

brir el déficit esperado en cuenta corriente. Para lograr la 

reducción del déficit público y la competitividad externa, 

México, ya se señalaba, acordó con el FMI una serie de 

medidas contenidas en la Carta de Intención suscrita en no- 

viembre de 1982, que incluían, entre otros aspectos, una dismi-
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nución sustancial del gasto público durante 1983 de tal suer- 

te que pasara del 16.5% del PIB al 8.5%; un manejo adecuado 

del tipo de cambio que permitiera un adecuado nivel de competitividad 

de las exportaciones mexicanas; una contracción de las impor- 

taciones "no indispensables"; y el desaliento de los movimien- 

tos especulativos de capital, todo lo cual, se suponía, esta- 

bilizaría la balanza de pagos.46 / 

En lo que concierne al financiamiento de los bancos 

acreedores para cubrir el déficit previsible, ya se vio que el 

FMI e inclusive algunos bancos centrales presionaron a la ban- 

ca privada a fin de que otorgara créditos, pues de lo contra- 

rio, toda la "operación de rescate " se vendría abajo. Con la 

excepción de algunos bancos regionales de Estados Unidos, 

Suiza y la República Federal Alemana, los grandes bancos 

norteamericanos, ingleses y franceses aceptaron cxentualmente 

  

proporcionar los 5 mil millones de dólares solicitados 

por el gobierno mexicano,47 / lc que finalmente se logré en 

marzo de 1983.
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A fin de citerer esa suma indispensable para que 

el país pudiera cubrir los intereses de la/s1in dejar de adquirir aque- 

Somo la llas importaciones consideradas 'Vítales para no paralizar 

planta productiva, el gobierno del presidente De la Madrid y 

el grupo asesor?negociaron un acuerdo a través del cual se so- 

licitaba que cada banco otorgara una cantidad equivalente al 

7% de su cartera mexicana de préstamos existente y que incluía 

préstamos al gobierno, a empresas paraestatales, a compañías 

privadas del país y a subsidiarias mexicanas de empresas 

transnacionales. De acuerdo con esa fórmula, el CitiCorp apor-   
tó la mayor cantidad, por un mente de 190 millones de dólares; si- 

guiendo en importancia el Bank of America con 175 millones de 
  

Trust con 126 millones de 

  

dólares; el M 
  

nhattan 

  

con 107 millones y el Ch   dólares; 

  

con 105 millones de dólares. La importancia de la participa- 

ción de Éstos y otros bancos norteamericanos en el "paquete 

de rescate" para México no era sorpresa, si se considera su 

grado de exposición en el país, sólo superada en algunos casos 

por la brasileña, según muestra el cuadro 32.



EXPOSICION DE LOS GRANDES BANCOS ESTADOUNIDENSES A LA DEUDA DE 6 PAISES EN DESARROLLO: 

[ Niles de millones de dólares ) 

  

  

   

    

    

KOBE HEXICO — BRASIL VENEZUELA ARGENTINA FILIPINAS CHILE TOTAL — TOTAL COMO % 
: DE CAPITAL*+ 

Bare cf America 27 25 15 0,5 0,3 03 78 150.9 

Citicorp 23 48 14 12 17 005 15 206.7 

Chase Parhettan L6 27 12 08 0,5 05 74 212.7 

ctuters Hanover 13 22 1.1 13 04 07 78 268,5 

organ Guaranty 12 18 05 08 03 03 49 M3 
Continental 1! inois 1 0.5 0.4 0.4 0.1 03 24 125.9 

14 13 0.8 04 0,4 04 46 19.7 

13 0.7 04 03 0,2 03 33 19.5 

0,8 0.7 0.2 0,2 0,2 02 24 126.9 

0.7 05 0.1 0.1 0.1 0.1 15 70.8 

0.5 0.5 0.1 0.2 0.1 0.1 16 88.8 

ells Faro 06 05 0361 0L OL 17108 
$ centros ronetarios M5 15 16 59 42 35 32 119.2 

(MC 

Fuen: 

The Costs of Default. 

   
s. Datos hasta marzo 31 de 1984, 

Becker Paribas Banking Industry Review, Agosto de 1984. Citado en Anatole Kaletsky 
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Con la obtención de esos 5 mil millones de dólares 

  

se concluía felizmente la "operaciónce rescate" que práctica- 

mente significó para México un préstamo por casi 35 mil mi- 

llones de dólares, ya que los cerca de 20 Mil miliones de dó- 

lares que vencían en los próximos dos años se transformaron 

en un crédito a largo plazo (3 años con 4 de gracia), a lo 

que habría que añadir los 4 500 millones de dólares que el 

FMI otorgaría durante tres años, una vez suscrito el acuerdo 

con México; los 1 850 millones de dólares del Banco de 

Pagos Internacionales (BIS); los 3 ma 

millones de dólares del gobierno de Estados Unidos; y, 

finalmente, los 5 mil millones de dólares de la banca trans- 

nacional. 48 / 

Si bien la reestructuración de la deuda externa se 

UA cordó casi de inmediato, no fue sino hasta agosto de 1983, 

y una vez superados los aspectos técnicos y políticos, cuando 

se hizo el anuncio formal por el cual los bancos acreedores 

aceptaban reestructurar 11 400 millones de dólares de la deu- 

da pública externa y asumían el compromiso de continuar las 

negociaciones de México para reestructurar los restantes 

8 600 millones de dólares. 49 /
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En junio de ese año, las autoridades financieras del 

país habían suscrito un acuerdo con las 

naciones del llamado "Club de París", para propiciar la rees- 

tructuración de entre 1 500 y 2 mil millones de dólares de 

deuda externa privada garantizada por organismos oficiales de 
  

  

crédito a la exportación pertenecientes a países  desarrolla- 

dos. Posteriormente, en octubre de 1983, la administración 

del presidente De la Madrid concluía el período de registro 

del Fideicomiso de Riesgos Cambiarios (Ficorca ) a fin de coad- 

yuvar al pago de los compromisos financieros de las empresas 

privadas mexicanas que en la fase de "liquidez excesiva", ya 

analizada, se endeudaron crecientemente con el exterior. Por 

medio del Ficorca , 1 200 empresas se vieron en posibilidad de 

reestructurar su deuda a 8 años con un período de gracia de 4 

y por un monto de casi 12 mil millones de dólares. 50 / 

ema. 

    

Cen esta primera reestructuración lograca en 1983, 
que constituye la primera etapa del procesc a la que se ha hechc 
referencia, se superaba finalmente la crisis de pagos de agos- 
to-noviembre del año antericr, y se ccadyuvaba, también,a la 
cbtención de parte de los recursos que la administra- 
ción requería urgentemente para apcyar sus esfuerzcs de recr= 

denación eccnémica, pere nc se eliminaba o resclvi 

    

para siem- 

pre de manera alguna el prcblema de la deuda externa mexicana. 

Es decir, la solución alcarzada Ínicamente permitia aplazarlos vencimientos imediatos
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pendiente la que sería la siguiente fase: un proceso de ne- 

gociación que se fijaría como meta una nueva reestructura- 

ción, esta vez abarcando los vencimientos de más largo plazo,lo qe 

habría de resultar surmmente mportente,pues devolvió gran parte de la 

confianza que la comunidad financiera internacional había per- 

dido en el país. 

La verdad es que la administración internacional de 

su crisis financiera hizo que en esos murentos México fuera citado como ejemplo 

de sensatez frente a otros deudores. Su apego a las condicio- 

nes del programa de ajuste firmado con el FMI lo convirtió en 

un *show case* principalmente en América Latina. Al comparar 

a México con otras experiencias, salían perdiendo Brasil, Ar- 

gentina y Chile, por ejemplo. El economista Rudiger Dornbusch, 

profesor del Instituto Tecnológico de Massachusetts, calificó 

de "ejemplar" la política seguida por las autoridades finan- 

cieras mexicanas que, en su opinión, debía ser imitada por 

otros países latinoamericanos. 51 /
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La prensa financiera internacional elogió también el 

rumbo tomado por la economía mexicana, tanto en su aspecto ¿n- 

terno como en sus relaciones con el resto del mundo financie- 

ro. "El país se destaca en América Latina como uno de los 

pocos que se aproximó al cumplimiento de las metas propuestas 

para su economía interna", afirmaba el Journal of Commerce de   
Nueva York. 524 

La revista inglesa T incluyó en uno de 

  

sus números un elogioso artículo sobre México, su apego al 

programa de ajuste firmado con el FMI, su pericia al negociar 

sus compromisos con los bancos internacionales y lo que pare- 

cía ser su firme promesa de no volverse a endeudar como en el 

  

pasado. 53/ 

Los banqueros también mostraron su satisfacción. 

Un alto funcionario del East Bank of Miami, uno de los 1 400 

bancos acreedores de México afirmó: "La administración polí 

  

tica de las medidas (mexicanas) de austeridad fue excelente.” 

Y el propio Jacques de Larosiére, entonces director gerente oel FMI, afirmó en
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la reunión conjunta de ese año entre el Organismo y el Banco 

Mundial, realizada en Washington: "La notable mejoría logra- 

da ya por la posición externa de México prueba que las polí- 

ticas de ajuste, cuando son aplicadas con firmeza dan resul- 

tados positivos." 54 / 

Este tipo de comentarios y declaraciones culminaron 

titulo "Minis-     la revista Euwremcne 

  

con el otorgamiento, per parte 

íblico de Mexi     tro de Finanzas del Año" al entomes secretario de Hacienda y OL: 

Silva Herzog, a manera de expresión suprema de reconocimiento 

de la buena administración internacional de los problemas in- 

ternos del país. 

Los principics y mcdalidades del precesc de reestructura- 
ción de la deuda externa mexicana: la segunda etapa. 

    

Ya se señalaba que en torno al problema de la deu- 

da externa, el gobierno del presidente Miguel de la Madrid 
empezó por implementar una estrategia basada en el Plan Na- 

cional de Desarrollo; pronto, sin embargo, la inscribió tam- 

bién en el amplio marco de los principios de política exte- 

rior mexicana buscando preservar tanto el desarrollo econó- 

mico nacional como la soberanía del país.   
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La lectura atenta de los pronunciamientos del 

régimen permite destacar la línea fundamental frente al pro= 

blema del endeudamiento externo: el principio de "correspon- 

sabilidad" entre los principales actores involucrados, a saber 

deudores, acreedores, organismos multilaterales y gobiernos 

de las entidades deudoras y acrredoras, 84_/Tal principio de corresponsabi1dad se inscribe en 

uno más amplio, el de la cooperación internacional para el 

desarrollo:que en la materia de deuda externa ha buscado, 

entre otras cosas, el siguiente nivel de aspiraciones: 

1) Atenuar el perfil de los vencimientos de la deu- 

da del sector público con los bancos imternacio- 

nales a niveles realistas que puedan ser refinan- 

criados a través de transacciones normales de mer- 

cado. 

Abatir al máximo posible“jes, diferenciales res- 

pecto a las tasas de interés externas de refe- 

rencia. 

3) Plantear ante las diferentes clases de acreedo- 

res la urgencia de establecer criterios de equi- 

dad y la necesidad práctica de aprovechar al 

máximo las fuentes de apoyo financiero externo.
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Mantener e incrementar el flujo de créditos mul- 

tilaterales y bilaterales de largo plazo y bajo 

costo para financiar el contenido importado de 

proyectos productivos prioritarios. 

Acceder a todas las formas posibles de financia- 

miento al comercio exterior. 

A partir de este marco normativo, la estrategia me- 

  

xicana adoptada en torno al endeudamiento externo ha implica- 

do, por un lado, un menor endeudamiento relativo, tanto de 
n 

corto como de largo plazo y [mayor cuidado en su asignación, 

según muestran los cuadros 33 y 34 y por el otro, un proce- 

so de negociaciones en que se han venido superando diversas 

etapas. De hecho, como ya se vo, la primera de ellas en agosto de 

1982, cuando se tuvo que hacer frente a una gravísima crisis 

de liquidez, ya analizada en páginas anteriores. y en la que 

fundamentalmente se ganó tiempo. Drante la segunda etapa, que se oetalla en este inciso, 

secomemaria * abordar la problemática de largo plazo, propician- 

do una negociación para extender los pagos de principal duran- 

te un período lo suficientemente amplio (catorce años),que al 

plantearlos más fácilmente refinanciables, haria decrecer la 

presión sobre los propios recursos. Así por ejemplo, los pa- 

gos del principal de la deuda reestructurada, ¡rían de cero 

en 1985 a 250 millones de dólares en 1986 y a 500 millones 

de dólares en 1987, frente a montos de 3 600 y 5 800 millones respectiva- 

mente, antes del acuerdo. 56 /
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CUADRO 33 

MONTO TOTAL DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE MEXICO 

-corto y largo plazo- 

(millones de dólares) 

  

  

  

  

  

      

Total de Total de Total de corto Variación 
largo plazo corto plazo y largo plazo % 

1930 32 322 1 491 33 813 

1981 42 207 10 754 52 961 56.6 

1982 49 549 9 326 58 875 11.2 

1983 52 780 9 777 62 557 6.6 

1984 68 944 334 69 378 11.0         
FUENTE: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 



DEUDA PUBLICA EXTERNA, PRINCIPALES PRESTATARIOS * 

«millones de dólares- 

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 

SALDO: 4566 5065 7.071 9975 14 449 19 600 22 912 15d 29 757 33 813 52 961 58 874 62 556 59 373 

GOBIERNO FEDERAL — 742798 1081 1488 1550 2.084 3669 4747 5135 4.82% 5511 2183 12.365 16 105 

PEMEX 308 089 727 995 1732 2221 3038 4322 5802 8121 15 663 15 95% 15 333 15 284 

SECTOR ELECTRICO — 1056 1213 1494 2058 2782 3264 3734 4813 5823 47% 5582 6248 624 6.0% 

MAFIA 2% 407 G4L 913 1525 2422 235% 2509 2393 5946 9 145 10.272 50 413 11 036 

DANCOMEXT 3058 462 810 972 1041 678 247 460 1503 3185 3221 3183 327 

UT Sh 166 255 323 625 3864 8uW 2106 248l 4 521 482 4958 550 

405 356 500 99 627 981 1116 123 1230 1466 2352 270% 2688 257 

M5 38 M7 14352 666 903 1109 1167 1564 1455 1385 1368 1408 

214 639 682 66 0402 306 1086 1261 1252 

M3 453 597 687 751 775 765 73 10 37 9% 94 

40 38 835012127158 21 2 AS 

74105 1i4 210 362 47 470 42l 387 361 527 0668 453 15 

    
FUNDIDORA MONTERREY 365 360 20 358 

BANPESCA 4 101 38 32 3 

SICARTSA 5. 5.5 WM 0203 300.92 .B 19020005 

OTROS 1185 1224 1413 1635 3116 3311 4209 6034 3606 1330 2.009 1780 192 3720 

*euda de large plazc. 

Fuente: Secreiaría de Hacienda y Crédizo Público, cctubre 18, 198%. 
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Este tipo de negociación denominada reestructuración 

"multianual" o "plurianual" (MRA) ne exlua en mroc algrr que se. 

actuara al mismo tiempo a fin de que el pago de intereses se 

redujera a algo muy cercano al costo que los propios bancos 

pagan por captar fondos, eliminándose así las tasas adminis- 

trativas y las comisiones. Lo anterior, en el caso concreto 

de México estaba encaminado a facilitarle al país ahorros del 

orden de 5 mil millones de dólares entre 1985 y 1998. Estos 

acuerdos '¡nvolucraron también 25 mil millones de dólares de 

deuda externa del sector privado mexicano, los cuales -como 

observa Miguel S. Wionczek- "en las estadísticas de la deuda 

mexicana de los último: años aparecen como parte de la deuda 

externa total, 

  

El punto de partida de esta segunda tuvo lu- 
entonces 

gar el 3 de enero de 198%, cuando el/ sacretario de Hacienda y 

Crédito Público, Jesús Silva Herzog, y el director del Banco 
entonces 

de México, Miguel Mancera Aguayo, enviaron al/ Girector geren= 

te del FMI, Jacques de Larosiére, la segunda Carta de Inten- 

ción. El máximo dirigente del Fondo comunicó posteriomente a los 

banqueros acreedores la necesidad de brindar un "nuevo apoyo" 

a México pues, en su opinión, ésto era "crucial para el éxi- 
to del programa de ajuste".
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La convocatoria de DeLarosiére abría la puerta a la 

suscripción por parte de México y 500 bancos acreedores de un cré- 

d:to de 3 800 millones de dólares de recursos frescos,a fin 

de cubrir los requerimientos de divisas de 1984. Este acuer- 

do, firmado el 6 de abril de ese año, contemplaba la conce- 

sión de dicho préstamo a un plazo de diez años incluyendo 

5 años y"medio de gracia. También establecía una tasa de 

interés de ]lj queros porcentuales sobre la"zictode Ll Ye   
puntos sóbre la tasa preferencial ("pri   e"). Se trataba, en suna, 

de intereses menores y vencimientos más largos con respecto 

a la canasta de créditos que el país había obtenido en 1983 

de la misma banca transnacional. La SHCP y el "grupo ase- 

sor" lidereado por William Rhodes del Citicorp fueron los prin- 

c:pales protagonistas de esta negociación, la cual no estu- 

vo exenta de dificultades, ya que la prensa financiera mun- 

dial informaba de la realización de "consultas entre los 

acreedores" antes de decidirse a proveer sus recursos finan- 

cieros 58 

  

Entre tanto, el presidente Miguel De la Madrid, 

a principios de junio de 1984, solicitaba de manera formal 

y Junto con los jefes de Estado de Argentina, Brasil y Co- 

lombia a los gobiernos de lcs siete paises industrializados 

  

S importantes del mude cocióental, representados en la Remién Ombre de Lon=
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dres, que wiieranen cuenta las implicaciones políticas de la 

crisis de la deuda en sus conversaciones y detuvieran la 

"carrera de las tasas de interés". Es posible pensar que 

tales demandas hayan tenido alguna influencia en 

  

s delibe- 

raciones de los siete países más ricos del orbe ya que, en 

su comunicado conjunto del 9 de junio se hacía referencia a 

la necesidad de "mantener e incrementar los flujos de recur- 

sos a los países en desarrollo ...en particular a aquellos 

países deudores que están haciendo esfuerzos positivos para 

mejorar su situación” _59/ 

Los esfuerzos diplomáticos de México por llevar 

con éxito el proceso de reestructuración de la deuda externa 

volvieron a manifestarse en la reunión que se celebró en Car- 

tagena de Indias, Colombia, los días 21 y 22 de junio de ese 

año, donde la delegación mexicana, encabezada por los secre- 

tarios de Relaciones Exteriores y de Hacienda y Crédito Pú- 

blico, resaltó la necesidad de continuar manteniendo el sen- 

tido de urgencia y de concertación para lograr la solución 

de fondo del problema del endeudamiento externo. Los dos fun- 

cionarios indicaron,al concluir la reunión que imaugurs el 

llamado Consenso de Cartagena que, a pesar de los avances 

en la negociación con la banca mundial, los problemas del 

mediano y largo plazo no estaban resueltos todavía,
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por lo que mediante el "diálogo político" debían determinarse 

y establecerse los compromisos de los gobiernos de los países 

acreedores, los organismos financieros y bancos internaciona= 

les y las naciones deudoras, en terrenos como la reducción de 

las tasas de interés, el aumento de la transferencia de recur- 

sos reales, la erradicación del proteccionismo y la concerta- 

ción de un marco de referencia para las negociaciones indi- 

69/ viduales entre deudores y banca internacional 

  

Finalmente, después de tres meses de arduas nego- 

ciaciones, estudios y consultas, México logró concretar, el 

7 de septiembre de 1984, un acuerdo con el "grupo asesor" de los 

bancos internacionales para reestructurar 48 mil millones de 

dólares de deuda con un  perfi2 de vencimientos entre 1985 

y 1990. Dos días después, Silva Herzog enviaba la informa- 

ción de los términos de esta negociación a los 550 bancos 

acreedores. El mismo 9 de septiembre, Jacques de Larositre di- 

rigía una "carta de recomendación" al "comité asesor" de ban- 

cos y otra a la comunidad financiera mundial a fin de convali- 

dar su respaldo y aval al gobierno mexicano. El " grupO ase- 

sor" dio a conocer una comunicación similar explicando a los 

bancos los motivos y las bases del acuerdo al oue se había 

llegado con la delegación mexicana. _61/
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35 

Los rasgos fundamentales de esta reestructuración se 

definían de la siguiente forma: en primer término, se confir- 

maba la reestructuración de los 23 mil millones de dólares 

que representaban el total de los vencimientos de 1982 a 1984, 

solicitada por México a la comunidad financiera internacional 

desde el 20 de diciembre de 1982. En segundo lugar, se in- 

cluían los 20 m 

  

  millones de dólares de los vencimientos en- 

tre 1985 y 1990 que no habían sido reestructurados, por lo 

que se reprcgramaba un total de 43 m1 millones de dólares 

a un plazo de 14 años en un esquema de pagos creciente a par- 
la gráfica"G a 

tir de 1985 como puede verse en el cuadro 35 7 Por lo que se 

refería a los 5 mil millones de dólares de dinero fresco de 

1983, su plazo se extendía y su costo se reducía, acordándose, 

además, un prepago de 1 200 millones de dólares para reducir 

su monto a 3 800 millones. Como se ve, se reestructuraba un 
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CUADRO 35 

PERFIL DE PAGOS DE CAPITAL DE LA DEUDA PUBLICA ANTES Y DES- 
PUES DE LA REESTRUCTURACION, 1982-1984. 

(Millones de dólares) 

  

  

AÑOS ANTES DESPUÉS VARIACION 
(mM (2) 210% 

1981 4 806.0 4 806.0 00.0 
1982 3 144.4 584.9 -92.8 

1933 3 960.2 1 475.2 -83.5 
1984 5 367.9 1 655,0 -69.2 

1985 9 672.1 10 172.0 5.2 

1986 5 148.0 8 497.3 65.1 

1987 7 525.4 13 723.00 82.4 

1988 4 670.1 10 785.0 130.9 
1989 3 521.2 9 129.2 159.3 

1990 1 129.1 9 087.0 704.8 

Otros años 3 161.1 5 333.3 68.7 

  

  

: Secretaría de Hacienda y Crédito Público, agosto 31, 1984
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Gráfica G 

PERFIL DE FAGOS DECAFITAL DELA DENDA 

ANTES Y DESPUES DEL TPUCTUR 
1 

    

    

í Miles de susi 

  FUENTE 
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Asi, con la reestructuración de ur total de 4£ 'llenes de 

1990 más el nueve     
sector público mexicano po= 

dria ahorrarse 350 millones de dólares anuales durar 

  

  arente mente   gencia de la misma. Deesta foma, co la segrea etapa quer: 

resuelto el problema de la deuda externa del país durante 

esta administración y el comienzo de la próxima. Los ven- 

cimientos entre 1985 y el año 2000, incluyendo las nece- 

sidades de refinanciamiento de éstosy así como los reque- 

rimientos de dinero fresco hasta el año de 1990, habían s1- 

do calculados para que pudieran darse dentro de ese marco, 

bajo el supuesto de que México iría consolidando su re- 

ordenación económica. 62 / 

En cuanto a los plazos, ya se señalaba que los 

43 milmillones de dólares compuestos por la deuda reestruc- 

turada y la no reestructurada y que vencian entre 1985 y 19290 

se transfomaban en un crédito a 14 añlos de plazc, cin esquema de pagos 

crecientes que se iniciarían en 1986 con un monto simbólico 

de 250 millones de dólares y aumentarían paulatinamente con- 

forme fuera creciendo la capacidad de refinanciamiento de 

México, calculándose que el pago más elevado durante ese 

gobierno se registraría en 1988 y sería por "mil millones 

de dólares. A partir de entonces se incrementaría gradual-
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mente hasta llegar a 6 mil millones de dólares en 1998. 

  Respecto a los 5 mil millones de dólares de dinero 

Íresco obtenido en 1983, el tratamiento sería distinto: en 

primer término, se prepagarian pccc más de mil millones ce dólares en 

1984 y los menos de 4 mil millors de dólares restantes tendrían un 

  

plazo de 10 años con 5 de gracia. 63 

Por lo que se refiere a los costos, se Jogró elimi- 

nar la tasa preferencial (“prime”) del adeudo de los 43 mil 

millones de dólares. La tasa aplicable sería la "Libor" y 

para sustit a la “prime” se utilizaría la tasa de certi-    

ficados de depósito, que es idéntica y en ocasiones ligeramen- 

te inferior a la "Libor". El diferencial sería de  ?/5 

porcentuales durante los dos primeros años, de 4'5 - 

durante los siguientes 5 años, y de ls para 

  

los últimos 7 años. El promedio ponderadó era de 1.11%, (me- 

noso 1"), 

  

  

Los 5 1 millones de dólares de dinero fresco de 

1983 que tenían diferenciales de  2'y porcentuales sobre la 

"Libor" y de sobre la prime se transformaron en |"; 

  

ro anual se- 
cpe: 

porcentual y _ '$ respectivamente. Por esa / el ah 

  

ría del orden de 40 millones de dólares. Se anunciaba que 

no se pagaría comisión por concepto de reestructuración y 
que las nuevas tasas entrarían en vigor para todo el paquete 

el primerc de enerc de 1985.
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    estaba encaminada a 

  

En suma, se inzste, la reestructurac 

ahorrarle al sector público mexicano un promedio de cerca de 

350 millones de dólares anuales por concepto de intereses. 

Según puede observarse en el cuadro 36, los ahorros contem- 

plados entre 1985 y 1986 ascenderían a casi 500 millones de 

dólares y descenderían gradualmente conforme fuera aumentan- 

do el diferencial hacia los últimos años. 
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CUADRO 36 

AHORRO DE INTERESES POR CONCEPTO DE LA REESTRUCTURACION 

1985-1990 

(Millones de dólares) 

  

Ahorro debido a 

  
  

Año Cambio de Reducción en Cambio diferencial Ahorro 
“prime "Libor" diferenciales crédito 1983 oral 

1985 272.4 177.3 37.5 487.2 

1987 272.» 177.3 37.5 487.2 

1988 272.4 69.3 37.5 379.2 

1939 272.4 69.3 37.5 379.2 

1990 272.4 39.3 37.5 379.2 

1991 272.4 69.3 37.3 379.2 

1992 272.4 18.5 37.5 325.2 

1993 272.4 15.3 37.5 325.2 

1994 272.4 15.3 37.5 325.2 

1995 272.4 15.3 37.5 352.2 

1996 272.4 15.3 37.5 352.2 

1997 272.4 15.3 37.5 352.2 

1998 272.4 15.3 37.5 352.2 

TOTAL 3 813.6 808.2 525.0 5 146.8 

  

FUENTE: Secretaría de Hacienda y Crédito Público, agosto 31, 1984.
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Ante la incertidumbre que implicaba comprometerse 

a realizar los pagos únicamente en dólares a lo largo de un 

plazo de 14 años, México y la banca no estadounidense acor- 

daron la posibilidad de convertir parte de la deuda con otros 

países - entre 30 y 50% - a sus monedas domésticas. La ne- 

gociación final definí 

  

los siguientes términos: 

1.- Los bancos que decidierm cambiar hasta el 30 % de sus 

saldos en dólares a sus propias monedas áberia 

  

cerlo en un plazo de 24 meses, en partes iguales, 

a partir de la fecha de la firma de los contratos 

de reestructuración. 

2.- Los bancos que quisiem cambiar hasta el 40 % de 

sus saldos en dólares a sus propias monedas ten- 

drian que hacerlo en un plazo de 30 meses, en partes 

iguales, a partir de la fecha de Ta firma de los 

contratos de reestructuración. 

3.- Los bancos que cptaran por cambiar hasta el 50 % 

de sus saldos en dólares a sus propias monedas 

deberian efectuarlo en un plazo de 42 meses, en 

partes iguales, a partir de la fecha de la firma 

de los contratos de reestructuración. 64 /
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El potencial mexicano de conversión a moñedas 

distintas del dólar sería de cerca de 12 "il millones de 

dólares a lo largo de 4 años, esto es, el 18 % del monto 

de la deuda externa del sector público a ¡junio de 1984. 

De este modo, México se encontraba ante la posibi- 

lidad de poder diversificar los mercados de divisas a los 

que podría acudir para refinanciar los vencimientos de la 

deuda en el futuro, evitando así depender *N forma exclusi- 

va de las tasas de interés estadounidensesen períodos en que, 

como ha sido el caso de la admin:stración Reagan, la política 

fiscal y monetaria de Washington las ha hecho ascender a 

niveles históricamente muy elevados en términos reales. 65/ 

Como garantía adicional al pago de la deuda externa 

de México, la comunidad financiera internacional al aprobar 

la reestructuración, solicitaba a las autoridades del país 

información periódica sobre la evolución de la economía. El 

acuerdo estipulaba que las autoridades mexicanas y el*grupo asesor" 

de bancos otorgarían dicha información mediante el envío de 

  

ciertos documentos que se preparaban por le el Presupuesto 

de Egresos de la Federación, la Ley de Ingresos y el Progra- 

ma Financiero Anual; al igual que a través de los mecanismos
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de consulta de rutina establecidos con el FMl,ayes técnicos revisen cam 

seis meses los balances de la economía nacional. 66 / 

  

La comisión del FMI cmtimaria por tanto, elaborando 

forme analítico que en forma tradicional ha venido efectuan- 

do, el cual sería circulado a la banca internacional luego 

de ser sometido al Directorio Ejecutivo del Organ:smo para 

su discusión. De manera adicional, se acordaba que a media- 

dos de cada ejercicio fiscal, el FMI analizaría el progreso 

alcanzado en la prosecusión de los objetivos fijados tanto 

en el Presupuesto de la Federación como en / Programa Operativo 

Anual Financiero. Las conclusiones de dicho análisis serían 

dadas a conocer al Directorio del Fondo y ulteriormente cir- 

culadas a la banca internacional. 

Así, a partir de los citados mecanismos de consulta 

se lograría satisfacer el imterésude 1a banca transnacional 

de contar con un análisis periódico de la economía mexicana, 

sin afectar la autonom 

  

a del gobierno del presidente De la 

Madrid en la elaboración e instrumentación de las medidas de 

política económica que juzgase más idóneas.
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El acuerdo anticipaba que el proceso de reestructu- 

ración de la deuda externa mexicana podría interrumpirse en 

caso de registrarse "un muy grave deterioro de la economía 

que sea inconsistente con su crecimiento sano y sostenido y 

ponga en peligro la capacidad de pago futura del pa 

  

La vertiginesa calda de los precios del petrélec desde principios de 198 y los graves 

sismcs de septiembre de ese m: smc afíc, habrian de complicar 71 pancra-   
ma. Sin embargo, antes de analizar el impacto de estos dos 

fenómenos sobre la deuda externa de México, parecería necesa- 

rio hacer referencia tanto a algunas de las dificultades a 

las que la reestructuración se enfrentó como a aquellas re- 

lacionadas propiamente con la reordenación de la economía na- 

cional. 

d.- El mecanismo de transición y los acuerdos formales de la 

reestructuración. 

Tras las difíciles negociaciones que el gobierno 

del presidente De la Madrid impulsó durante el verano de 

1984, yen las qe se definiercn los términos y condiciones f1- 

nales de la reestructuración de la deuda externa mexicana,
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el 8 de septiembre de ese año se trasmitieron a la comunidad 

financiera mundial los mensajes del entonces titular de la SHCP, 

del "grupo asesor" y de Jacques de Larosidre , los cuales 

informaban del paquete mexicano y exhortaban a los banqueros 

a sumarse al mismo, quecanac además ancluloos en un documento lla- 

mado "Principios de financiamiento". 67 / 

Más tarde, durante la reunión anual del FMI y del 

Banco Mundial, se efectuó una promoción de alto nivel del pro- 

grama de reestructuración de México y se realizó una gira de 

difusión que tuvo como escala los principales centros finan- 

cieros de Estados Unidos, Japón, Canadá y el Cercano Oriente. 

En el marco de dicha gira se explicaron los rasgos técnicos 

y financieros del programa de reestructuración y se 1nformó 

a la comunidad financiera sobre los progresos de México en 

materia de ajuste económico. En esta fase de "diplaracia finenciera 

itinerante" se celebraron reuniones en las que participaron 

cerca de 500/ acreedores del país y sus respectivas autorida- 

des fimancieras y monetarias, con las que se tuvieron entre- 

vistas individuales. _68/



Sin embargo, paralelamente a estos acontecimientos,   
un detalle se encargarta ce entorpecer las negcc 

  

cuandc el perscnal Juridico de los bances comenze la redac- 

  

cién de les preyectos que fermalizarian los acuer 

ces por el "grupc asescr" 

  

"Notas scbre la reestructuración de la deuda exterra ae Me- 

xico" de la SHCP), se hizc palpable que, ademas ce ser un 

paquete complicado y con caracteristicas muy 01sL 

  

tas a 

cualquier intente de concertacicn realizado hasta ese mo- 

mente, seria sumamente dificil ponerlc en "idicma legal, de 

manera que fuese claro y precisc asi come sencillo y fácil 

Ge cperar al mismc tiempo " 69 / 

La situación anterior vine a cbstaculizar el cum- 

plimientc de la meta inicial que planteaba la suscripcion 

de les acuerdes a más tardar a finales de 1984, cuancc con- 

cluia la reestructuracicn antericr y se iniciaba la rela- 

tiva a la segunda etapa. En noviembre de ese añc se diseño 

el primer preyecto de les centrates, sin embargc, este re- 

sultaba tan intrincado y difícil de cperar, que la parte me- 

xicana plantes la necesidad de redactar una version comple-
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tamente nueva. 70" / Se multiplicaron los esfuerzos di= 

plomáticos y se preparó una versión que, aunque tomó en 

cuenta los comentar1os, sugerencias y discusiones de cas: 

un mes de agotadoras negociaciones, debió aún consumir va- 

rias semanas a fin de lograr la afinación de los detalles. 

Este virtual compás de espera dio lugar a otro problema: 

si no se suscribían los acuerdos antes del último día del 

año de 1984, ¿ cómo entrarían en vigor los términos y con- 

diciones del programa de reestructuración a partir del 12 

de enero de 1985 ? 

En tal contexto, México puso de manifiesto la im- 

periosa necesidad de ¡dear un mecanismo de transición que 

permitiera hacer efectivos los beneficios de la reestructu- 

ración a partir del 1% de enero de 1985, tal como lo esti- 

pulaban los " Principios de financiamiento " del 8 de sep- 

tiembre de 1984, y al mismo tiempo abonar el terreno para la 

suscripción de los acuerdos definitivos. 71 / 

Después de dos semanas que pusieron a prueba la ha- 

bilidad diplomática de las autoridades financieras mexicanas,
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hacia fines de diciembre de 1984 se dio a conocer a la co- 

munidad bancaria mundial el "mecanismo de transición" en 

virtud del cual se continuarían pagando los intereses a las 

tasas originales, señalando que, una vez firma- 

dos los acuerdos, las tasas y los costos se ajustarían retro- 

activamente al 12 de enero del siguiente año, en la primera 

fecha de pago de intereses posterior a dicha suscripción. 

De este modo, México eludía un incremento adicional al ser- 

vicio de su deuda externa. 

La elaboración de una nueva versión de los contra- 

tos y la reanudación de las negociaciones con el "grupo ase- 

sor" encaminadas aafiner los documentos definitivos y proce- 

der a su distribución al conjunto de la banca acreedora de 
México, tuvieron lugar a finales de febrerc de 1985. _72/ 

Tras recibir los proyectos definitivos hacia prin- 

cip1os de marzo de ese añc, los banqueros necesitaron cuando me- 

  

nos de tres semanas para discutir y ultimar los detalles de 

los mecanismos y las implicaciones del paquete de reestructu- 

ración de la deuda externa mexicana y llevar a cabo las consultas 

que les permitirían suscribir los acuerdos. Así, el 29 de 

  

marzo de 1985 se reunieron en un conocido hotel de Nueva York, 
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los representantes de los 550 bancos acreedores con funciona- 

rios de los sectores financiero , industrial y comercial del 

gobierno del presidente De la Madrid para sancionar el acuer- 

do entre México y el "grupo asesor" de bancos ¡mternacionales 

para la reestructuración de 28 mil millones de dólares, que 

incluían 23 600 millones de dólares de deuda con vencimientos 

originales entre agosto de 1982 y diciembre de 1984, así co- 

mo el crédito que por 5 mil millones de dólares le fuera con- 

cedido al país en marzo de 1983. 73 

  

La reestructuración de la diferencia -20 100 millo- 

nes de dólares- compuesta por los vencimientos de capital en- 

  

tre 1985 y 1990, que también estaba ya concertada, se con- 

cretaría durante el resto del año al firmar cada una de las 

52 empresas del sector público y sus respectivos "bancos de 

servicio" contratos individuales; documentos que a partir de 

esa fecha y en el transcurso del segundo trimestre de 1985 

serían preparados con base en un "documento tipo" que ten- 

dría como referencia tanto los convenios firmados el 29 de 

marzo de ese año como los de reestructuración signados por 

las propias entidades durante 1983 y 1984.
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El programa de reestructuración dado a conocer por 

la SHCP el 7 de septiembre de 1984, estaba diseñado para que 

el país pudiera volver a obtener crédito externo en los mer- 

cados internacionales de capital cuando sus necesidades así | 

lo regurieran y sctre bases vcluntarias y no "forzadas" como nasta entonces 
  Come se sabe, la sclicitud de financiamiento presentada por el Fiecutivo Fede- 

     ral a la consideración del Congreso de la Unión y aprobada por el Poder Legislativo no 

sería superior a mil millones de dólares, cantidad que era la 

más reducida de los últimos tiempos. 74/ 

  

La operación carreta el 29 de marzo de 1985 constitu 

acuerdo ca la SP, la reestructuración de deuda bancaria comer- 

cial más importante de la historia financiera internacional, 

tanto por su monto como por su trascendencia. Incluso la 

prensa especializada del mundo calificaba al acuerdo como 

"el más importante de la historia financiera desde la reunión 

de Bretton Woods". 

Ya se señalaba que los términos del paquete in- 

cluían una importante reducción en el diferencial que se pa- 

garía sobre las tasas básicas, la eliminación de comisiones 

de reestructuración y la eliminación de la tasa "prime" como
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indicador de referencia para los préstamos en el mercado 1n- 

terno de Estados Unidos, lo que representaba de inmediato un 

ahorro en el pago de intereses de la deuda externa mexicana. 75 / 

Conviene recordar que,dado el nivel de 

las reservas internacionales de México, así como el limitado 

volumen de financiamiento externo que había sido previsto en 

el presupuesto para 1985 (apenas mil millones de dólares que 

contrastaban con los 4 352 millones de 1983 y los 2 613 millo- 

nes de dólares en 1984), este paquete de reestructuración no 

incluía ninguna solicitud de "dinero fresco". 76 _/ 

Los acuerdos suscritos también implicaban que tanto 

el costo como el plazo del préstamo por 5 "11 millones de d 

  

lares concedido a México en 1983, serían ajustados a fin de 

que coimcidieran con los términos y condiciones del 

to 

crédi- 

que por 3 800 millones de dólares fue firmado en abril 

de 1984.
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Por censiguiente, la tasa de interés se vería reducida de 2 porcen- 
2! tual sobre la "Libor", ode sobre la prime% af /2 — porcentual o 

    

lí, respectivamente. Al mismo tiempo, el "capi- 

tal insoluto" después del prepago de 1 200 millones de dólares 

señalado anteriormente, sería cubierto a partir de 1989 en 

vez de seretertuans desde 1986, como estaba en un principio con- 

/ 

  

templado. 

Además, ya se señaló, los 20 100 millones de dó- 

lares de amortización de capital con vencimiento original en- 

tre el primero de enero de 1985 y el 31 de diciembre de 1990, 

quedarían reestructurados a partir del primero de enero de 

1985, a un plazo de 14 años, con pagos crecientes, que se ini- 

  

ciarían con montos muy modestos e ¡rían ascendiendo conforme la 

capacidad de pago del país fuera aumentando; y el contrato 

por 23 600 millones de dólares, suscrito entonces, incorpora- 

ba los vencimientos de capital comprendidos anteriormente como 

parte del paquete de reestructuración acordado en diciembre 

de 1982. De ese monto, 5 900 millones que debían ser pagados 

en 1987, serían cubiertos en 12 años a partir del mismo año. Eb 

saldo -17 700 millones ue dólares- que incluía pagos con ven= 

cimientos entre 1988 y 1990, se acordó . sería cubierto 

en 11 años, iniciándose en 1988. 2£_/
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Se acordaba también que la reestructuración de esta última 

porción entraría en vigor el primero de enero de 1988 y se 

ponía énfasis en que el gobierno mexicano sería garante de ta- 

les contratos, al igual que en la reestructuración de 1982- 

1984. De ahí en adelante sólo quedaba esperar que los progra- 

mas económicos de México se tradujeran en un crecimiento sos- 

tenido y en un comportamiento Positivo del sector externo que per-    
mitiera continuar con el servicio regular de la deuda. Asi- 

mismo, se reiteraba la necesidad de que los acreedores asumie- 

ran un esquema de corresponsabilidad en el tratamiento del 

  

problema del endeudamiento externo del pa 

  

, pues como Aci 

el entonces titular dela SHCP, Jesís Silva Herzog, en la ceremonia de 

la firma del Convenio de Reestructuración del 29 de marzo de 

1985: 

"Creemos que el prgplema de la deuda todavía 

está entre nosotros y debemos responsabilizarnos 

de él. Tendremos imaginación y responsabilidad 

frente a las otras Partes que se encuentran in- 

volucradas en este proceso, lo que incluye no só- 

lo a los bancos y a los acreditados sino también 

a los gobiernos de los países acreditantes y a las 

instituciones financieras internacionales para po- 

der llegar a una solución más clara y definitiva." 79 /
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e.- La aíca recraenación ae la economía y el imperativo de un arreglo mi 
permanente y mencs ccstesc en materia de deuda externa : la tercera etapa, 

El programa de ajuste económico del gobierno mexi- 

cano, que había contado con el respaldo del FMI a través de un 

acuerdo de facilidad ampliada que cubrió el período 1983- 

  

1985, buscaba, en la tercera etapa del proceso negociador de la d+ 

l mediano plazo, fundamenta     ento de la coma en 

  

rue por la   ded y el crec 

    

ción del déficit del sector público. También se proponía 

lograr una plataforma estable de exportaciones y mejorar la 

posición comercial del país en el mercado mundial. Ello se 

complementaba con los esfuerzos que se estaban realizando 

para disminufr los adeudos atrasados con el exterior y re- 

estructurar la deuda externa pública y privada. 

  

Les resultados del programa hablan sido, en 19%, relativarente positi: 

cual habla generado Micptimismo que la propia realidad se encargaría de dorvanecer en los 
  tes. La activicad económica de Méxic      des años sigui 

había recuperado de manera notable, alentada, entre otras 

   cosas, por un reactivamiento de la inversión privada y el 

crecimiento de las exportaciones no petroleras. De acuerdo 
en 

con cifras oficiales, el PIB creció/3.5% en términos reales, 

c. Como r     en comparación con la estimación inicial oe) pero 

puesta al mayor crecimiento de la economía y al mentenimien- 

to de una política de tasas de imterés 1lexible, el flujo de 

ahorro captado por el sistema financiero superó ese año las 

proyecciones originales. La reordenación de la economía pa- 

recía navegar viento en popa. El comportamiento de la balan- 

za de pagos era satisfactorio, se estimaba que la balanza co-
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mercial había registrado un saldo positivo de 13 Mi msllones 

de dólares y la cuenta corriente un superávit de 4 Mil millo- 

  nes; asume, cr apuntaba el ex-secretario de Hacienda y Crédito 

Público, Silva Herzog: " A diferencia de 1983, el resultado 

de la balanza comercial en 1984" reflejaba más "el aumento 

de las exportaciones no petroleras que un bajo nivel de impor-= 

taciones". 80 / 

Por otro lado, las reservas internacionales netas 
del país se incrementaban en 3 TÉl millones de dólares (en 

contraste con el objetivo de 2 milmillones previsto en el 

programa ), en tanto que la utilización neta de crédito 
externo ( 2 200 millones de dólares ) fue menor a la esti- 

mación imicial de 4 mil millones de dólares. El indudable 

comportamiento favorable de la balanza de pagos durante 1984 

permitió ademas pagar con anticipación, los adeudos atrasados 

con el exterior y reducir el saldo de fós aceptaciones banca- 

rias de Pemex 81 / 

  

ría sin embargo algunos problemas 

  

rse. Si   te de crden interno que deber mencion,    en 21 puntes po 

  

ce inflación se habia 

ta cifra ne alcerzoba la meta cel programa en esta materia En el pericac 1983-1984, 1cs



precios al consumiccr se incrementarcn 99%, en comparacion 

cen el objetivo trazacc de 40%. La espiral inflacionaria no 
  net    pude ser controlada y se disp 

  

les de 1984, cuanodc se implementaron algunas mecias 

  

  tivas de precios y tarifas y se hizc difícil restringir el 

gasto agregacc de los sectores publico y privacc. 

Dadc le antericr y el hecho de que yor intla- 

  

s de interes ccmes- 

  

cion se reflejaba en el nivel de las ta 

la deugs 

  

cas y provocaba maycres egresos per concepto € 

  

interna del sector público, empezaren a registrarse presic- 

nes scbre el deficit de dicho sector. Se estimo que en 1984 

  

ese deficit fue de 1 326 billcnes de pescs 

  

te 6 2% del PIB) y Supericr a 

  

laprcximacame 

  

de 1 524 billcnes de pescs (>.5% del PIB). 

  cperacicnes de intermediación financiera de la ba: 

rrellc y de les fendos y fideicomiscs de fomento 

    

cuales se habia establecido una meta ce 200 

de pescs, se incrementarcr a cerca cc 414 mil millones 

ende el gasto público e impactan= 

  

de pescs en 1984, 82 / ampi 

de les niveles de inflación. 

El dificil pancrama que en el crden antemo enfrentata la economia 

mexicana se agravaria a principios de 1985, según la Secretaria de Progra- 

mación y Presupuesto (SPP), debido a un contextc eccnómi-
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co mundial desfavorable, tanto en lo comercial como en lo 

financiero. En especial, en el mercado petrolero interna- 

cional imperaban condiciones de inestabilidad y una tenden- 
    cia a la baja de los precios. En el primer trimestre de 195 elle provoco la pérdida de   

por lo menos 1 700 millones de délares 83/y la necesidas, en materia de endeudamiento ex 

temc, de iniciar la búsqueda de soluciones menos cnercsas y que hicieran rás llevaderas 

siguiente inciso, y pen 

  

las "pérdidas petroleras”, que se discuten con mayor detalle en 
mitieran el crecimiento. 

En los mercados financieros se había reducido la 

disponibilidad de recursos externos, al tiempo que existía 

una desaceleración en el ritmo de crecimiento de las econo- 

mías de los países desarrollados que empezaron a inrcrementar sus 

   medidas proteccionistas. Este fenómeno, aunado a la pérdida 

de dinamismo del sector externo de la economía mexicana 

  

hizo que la balanza comercial de enero a junio se desploma- 

ra casi 50% con respecto al mismo segundo trimestre de 

1984. 84 / 

Se afirmaba que el crecimiento registrado a fina- 

les de 1984 había afectado las cuentas nacionales en el ex- 

terior. De este modo, la expansión de las importaciones, la 

pérdida de dinamismo de las exportaciones no petroleras, los 

mayores gastos de turistas nacionales en el exterior y el im- 

pacto de los menores ingresos por concepto de ventas de hidro- 
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carburos, reducían en más de 30% el ingreso de divisas a 

México, de enero a junio de 1985. 85 / 

La variable interna que había influído en ese 

colapso, ya se sefalata, era el incremento del gasto píblico, cm. 

  

efectos 

imflacionarios, y la falta de medidas correctivas eficaces 

para controlarlo, disminuirlo o eliminarlo, según el caso, 

desde finales de 1983, de acuerdo cala apreciación del Departamen- 

to de Estudios Económicos del Banco Nacional de México. Las 

mismas autoridades financieras del país reconocían, a media- 

dos de 1985, que el déficit del sector público correspondien- 

te a ese año sería superior a lo que se había pl 

  

eado (5.5% 

del PIB). Enel origen de este déficit se encontraba funda- 

mentalmente la reducción de los imgresos petroleros y su efec- 

to desfavorable en la recaudación tributaria. Ello daría lu- 

gar a una inflación superior a Ja proyectada ( 25 puntos por 

encima de lo esperado ). 86 / 

En 1985, el gobierno de la República optaba por un 

cambio estructural a fin de evitar la monetización del défi- 

cit e impedir que el circulante creciera a un ritmo mayor. 

Para tal efecto, la nueva Ley Orgánica del Banco de México 

imponía un límite de crédito al sector público. Adicional-
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mente, a principios de ese año se ratificaba la decisión del 

Estado mexicano de controlar y reducir las erogaciones del 

sector público. De esta forma, en febrero se daban a cono- 

cer los primeros recortes tanto en la inversión pública co- 

mo en el gasto corriente, acompañados de la supresión, fu- 

sión y venta de 236 organismos paraestatales, y en Julio-agosto, 

a los recortes del gasto público se sumaba la eliminación 

de varias subsecretarías y de más de 50 mil plazas adminis- 

trativas del gobierno federal. 87_/ 

Los ajustes del presupuesto no tuvieron un efecto 

inmediato y el déficit continuó disparándose. Las urgentes 

necesidades de financiamiento del sector público obligaron 

a una colocación adicional de valores del gobierno (Certifi- 

cados de la Tesorería y otros). El efecto previsible era un 

aumento en los niveles de las tasas de interés, pero las au- 

toridades financieras del país preferían lalnsirunentación 

de esta medida a la de una expansión incontrolada de la ba- 

se monetaria. 

Hasta junio de 1985, el aumento total de la deuda 

interna alcanzaba un billón 571 mil 157 millones de pesos, 

con lo que el saldo del endeudamiento del Estado se elevaba 

a 7 billones 171 mil 161 millones de pesos. Por otro lado,
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hasta el segundo trimestre de ese año, los ¡intereses pagados 

por tal concepto sumaban 806800 millones de pesos. 88 / 

No menos grave era la cotización del peso en el mer- 

cado interno que mantenía un deslizamiento diario de 17 centa- 

vos hasta el 5 de marzo. En esa fecha, el gobierno mexicano 

decidió ampliar la banda a 21 centavos. Sin embargo, el 10 

de julio el Banco de México "desaparecía" el mercado libre, 

creando el "superlibre" y dejando a las fuerzas del mercado la 

paridad peso-dólar. El 24 de julio se devaluaba el peso en 

el mercado controlado y se aplicaban mecanismos de "flotación 

regulada". El tipo de cambio en el mercado "super libre*llega- 

ba entonces a niveles nunca antes vistos en la historia eco- 

nómica del país. 89 

  

vo impacto del deterioro del mercado petrolero interna- 

  

cional: febrerc de 1985. 

Pero, coro ya se señalaba, el estado de las finanzas pú- 

blicas se habría de tornar aún más grave con la caída de los
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precios del petróleo hasta en 3 dólares y las ventas de los 

hidrocarburos en 40%, en el primer trimestre de 1985, De 

  acuerdo ca las proyecciones del gobierno del presidente De 

la Madrid, México obtendría cerca de 15 250 millones de 

dólares por concepto de exportación de crudo, petrolíferos 

y petroquímicos básicos, bajo el supuesto de que la platafor- 

ma petrolera de 1 500 millones de barriles diarios de expor- 

tación no se alteraría y que los precios se mantendrían en 

29 dólares por barril en el caso del tige Istmo y 26 dóla- 

res en el del Maya. Conviene recordar que México había vis- 

to disminuír el precio de cada barril de petróleo de 38.56 

dólares en enero de 1981 a 27.75 en febrero de 1985. 90 / 

A fin de no deteriorar aún más el mercado petrole- 

ro internacional, el gobierno de la República respaldaba la 

propuesta de la Orggápzación de Países Exportadores de Petró- 

leo (OPEP ), en noviembre de 1984, de disminuir la oferta 

de hidrocarburos en dicho mercado. De este modo, México re- 

ducía sus ventas en 100 mil barriles diarios, lo que repre- 

sentaba una pérdida de algo más ce 80 millones de dólares por mes. 

De noviembre de 1984 a mayo de 1985, Petr dejaba de per- 

cibir 560 millones de dólares. 91 _/
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La inestabilidad del mercado petrolero mundial habla 

comezado a agravarse de manera particular a principios de 

1983, cuando la OPEP producía 17 millones de barriles dia- 

rios, contra los 3l millones de 1979. Más tarde, a fines 

de 1984, la Organización acordaba reducir todavía más su 

producción -hasta 

16 millones-, con el objeto de mantener la estructura de 

precios en 29 dólares por barril, que había sido estableci- 

da en marzo de 1983 en sirenión de 

  

lesionó de manera profunda a la OPEP y a otros países ex- 

portadores de petróleo que como México estaban buscando en 

vano una nueva estrategia para sostener mercados y preemi- 

hencia. “ Scbre Arabia Saudita recayó 

principalmente todo el peso del acuerdo del 29 de octubre 

de 1984, ya que durante la mayor parte de 1985 produciría 

2 millones de barriles diarios, contra los 4.3 millones de 

su cuota oficial y los 10 millones que podía extraer. Ante 

este panorama, Arabia Saudita desató la guerra de precios 

inundando el deprimido mercado con una oferta de hasta 9 mi- 

llones de barriles por día. Así, la nación árabe estaría 

apostando, desde una pos:ción de fuerza, al alineamiento de 

los miembros de la OPEP y a la rección de la producción pe- 

  

trolera de los países independientes (principalmente Gran 

Bretaña y Noruega ). 92 /
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Las divisiones entre los productores de crudos l1- 

geros y los de pesados, entre los que deseaban defender los 

precios y los que aspiraban a mantener la producción y la 

cuota del mercado; entre los que respetaban el tope de pro- 

ducción y los precios oficiales y los que realizaban lo con- 

trario5 entre los grandes productores y los marginales, así 

como la guerra Irán-Irak, propiciaron la actual crisis de 

la OPEP, cuyas fatales consecuencias han causado un severo 

impacto en la economía mexicana. 

A principios de 1985, las exportaciones petroleras 

  

de México se reducían en cerca de 200 barriles diarios 

debido, entre otras cosas, a la caída de un dólar en la co- 

tización de los hidrocarburos en el mercado "spor* y a los 

aumentos considerables en la plataforma de producción petro- 

lera de la Unión Soviética y en el“Mar del Norte. A finales 

de enero de 1985, los petroleros del Mar del Norte hacían 

caer el precio de su crudo. Para no perder competitividad 

en el mercado, Pemex se veía obligado a bajar, el 4 de fe- 

brero, el precio del petróleo tipo Istmo en 1.25 dólares por 

barril, loasl significaba una pérdida de divisas estimada en 

330 millones de dólares. 

Si bien en marzo de 1985 el mercado parecía recu- 

perarse -las ventas mexicanas al exterior de petróleo eran 

1cs-, enel primer trimestre de ese 

  

ya siicos/  darmuies 013: 

año el promedio de exportaciones obtenido fue menor en 10%
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al logrado en el mismo período del año anterior. 93", La 

Pero una nueva guerra de precios tendría lugar 

en el mes de mayo cuando Gran Bretaña y la Unión Soviética 

deciden reducir una vez más los precios desu petróleo. Mé- 

x1co comenzaba a perder clientes y no hubo más remedio que 

contraer el precio del barril tipo Maya en 1.50 dólares. 

  Esta decisión representó para el país pérdidas adicioneles por 29) millones   
de dólares. g3 / 

El mercado petrolero mundial volver 

  

a sufrir otro 

"tratamiento de choque" cuando en el mes de junio producto- 

res, miembros o no de la OPEP, lo inundaron a tal grado que el 
    80% del crudo internacional se cotizó en el mercado “spo 

a un precio de hasta 3 dólares por debajo de los reconoci- 

  

dos oficialmente. El sector petrolero mexicano .qrpezó a deteriorarse 

  

rápidament 

  

; se perdían mercados y las exportaciones se de- 

rrumbaban en un 40 por ciento ir    ese tregaco mes para la economía del 

país, Pemex redujo su plataforma de exportaciones cerca de 800 mil 

barriles diarios de petróleo y obtuvo, en consecuencia, 

560 millones de dólares menos de lo proyectado. Posterior- 

mente, el 11 de julio, el gobierno mexicano anunció una 

nueva reducción en los precios del petróleo (el pc Istmo,    
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en 1.24 dóla tipo Maya en.7 7 dólares) y calculó pérdi- 

  

das mayores a los 500 millones de dólares. 95 / 

El Colegio Nacional de Economistas concluía que la 

crisis petrolera implicaba que el pais dejaria de percivir hasta 

3 mil millones de dólares y temía que el gobierno mexica- 

no no fuera capaz de acumular las suficientes divisas para 

cumplir con el servicio de la deuda externa contemplado en 

la reestructuración. 

Sin embargo, paralelamente al "choque petrolero”, 

se registraba una reducción en las tasas de interés que im- 

pectata benéfica mas ¡msuficientemente, por cierto, la situación 

financierd de México. De septiembre de 198% a junto de 1985, 

la tasa preferencial ('prime”) se redujo en 3.2%, en tanto que 

la "Libor" lomo end.8 pa ciento La SHCP estimaba que con estas 

disminuciones, el país ahorraría en el pago de intereses 

1 800 millones de dólares correspondientes al período junio 

de 1984 a junio de 1985. El deterioro del mercado petrolero 

internacional, empero, constituía para el gobierno mexicano 

  

un serio revés, ya que ponía en riesgo sus expectativas en torno al 

manejo de la crisis. 96 / A esas alturas, tampoco era po-
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sible soslayar la"fuga de capitales: 300 millones de dólares 

diarios -según el Banco de México- y 21 mllores de dólares -de acuer= 

do a los datos del sector privado-. Una nueva tormenta finan- 

ciera parecía amenazar al país y otro acuerdo con la comunidad 

bancaria internacional era inevitable. 

Así, en medio de las turbulencias del mercado mun- 

dial de hidrocarburos y del reconocimiento tanto del sector 

público como privado de que el superávit de la balanza comer- 

cial sólo alcanzaría la cifra de 10 mil millones de dólares, 

mientras que los intereses del servicio de la deuda sumarían 

14 400 millones de dólares, México firmaba en Nueva York con 

el "grupo asesor" de bancos imternacionales el acuerdo para 

la reestructuración de 20121 millones de dólares de los ven- 

cimientos del período 1985-1990. Con esta firma quedaba for- 

malizada la multicitada reestructuración de los 48 mil millones de dóla- 

  

res de deuda del sector público sujeta a este proceso. 27 / 

proceso de reestructuración de la deuda externa 

  

ctic     de Mex1icc permitia al pazs, de acuerdo con 

  

el logre de les siguientes cbjelaves:
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Se mejoraba el perfil cel endeudamiento externo 

mediante una "reestructuración multianual", 

principio aceptado por vez primera, pero que 

sentaba un importante precedente para los otros 

países deudores. Seeliminaban las "jorobas" o 

los "picos" que presentaba el calendar:o de 

amortizaciones de la deuda, lográndose un perfi 

de pagos incluso mejor al que prevalecía antes 

de 1982, como se muestra en el cuadro 37 y en ¿a 

gratica H.
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CUADRO 37 

PERFIL DE PAGOS DE CAPITAL DE LA DEUDA PUBLICA 
EXTERNA ANTES Y DESPUES DE LA RESTRUCTURACION. 

1985-1990 

(millones de dólares) 

  AÑOS. ANTES DESPUES 

1985 9 371 3221 
1986 3 498 1 565 
1987 13 469 3 685 
1988 11 778 2 443 
1989 10 097 3771 
1990 8 032 4 409 
1991 1 802 5290 
1992 1 507 5496 
1993 1 270 5761 
1994 843 5.910 

1995 359 5 78% 
1996 359 5 958 
1997 359 6 484 
1998 359 6 173 

    
ría de Hacienda y Crédito Público, agos- 

de 1984, 
FUENTE: Secreta 

to 31
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Gráfica HÍ 
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Se conseguía la reestructuración de 48021 

millones de dólares que significaban todos los 

vencimientos de la deuda pública externa con la 

banca comercial entre 1985 y 1990, anciuoc el create 

  

cbienidc en 1983. Cabe destacar que este norte representaba la 

sexta parte oe tom ls osa exterra de Latinoamérica y la 

décima parte de la deuda total de las naciones 

en desarrollo. 

Se lograba un ahorro de intereses para todo el 

período por más de 5 mi] millones de dólares 

  

por el efecto de sustituir la tasa "pr por   
una tasa de costo de fondeo efectivo y por el 

abatimiento general de diferenciales y comi- 

siones con los bancos, como se deduce de los 

cuadros 38 y 39. ..
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, CUADRO 38 

COMPORTAMIENTO DE LOS DIFERENCIALES DE LA DEUDA PUBLICA 

EXTERNA. 

(Puntos porcentuales) 

    

Tasa promedi 

Prime” “Libor” 

  

  

Deuda no reestructurada 0.829 0.660 0.704 

Deuda reestructurada 1982/84 1.741 1.871 1.774 

Dinero nuevo 1983 2.125 2.249 2.155 

Dinero nuevo 1984 1.125 1.500 1.214 

Promedio ( 1a4 ) 1.572 1.094 1.364 

Nueva reestructuración 
1985-1990 

  

  

  

Secretaría de Hacienda y Crédito Público, 

agosto 3lde 1984,
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CUADRO 39 

ESTRUCTURA DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA POR TASAS BASICAS DE 

CONTRATACION. 

(Porcentajes) 

  

“Prime” Labor” te   

  

Deuda no reestructurada 25 75 100 

Deuda reestructurada 82/84 74 26 . 100, 

Dinero nuevo 1983 76 24 100 

Dinero nuevo 1984 76 24 100 

Nueva reestructuración 
1990 

  

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público,agosto 31 de 1984.
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Las proyecciones del Programa Nacional de 

Financiamiento del Desarrollo puntualizaban 

que en el futuro el monto del endeudamiento 

externo total representaría una proporción 

cada vez menor del PIB,el cual había llega- 

do en 1984 a 55.7% y se preveía su reducción 

a 31.7% en 199% gq ,
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En síntesis, si bien el proceso de reestructuración 

representaba una primera solución al problema de la deuda ex- 
    terna por lo que se refiere a su perfil y a su servicio (ya que serabla planea 

como compatible con mejores ritmos de crecimiento económico 

y estaa encaminado a otorgar el margen para subrayar los as- 

pectos domésticos de la política económica), el peso del en- 

deudamiento impedía echar las campanas al vuelo pues el mismo 

continuaba siendo alto y absorbía una parte considerable de 

los recursos generados por concepto de exportaciones. No sin 

intención, el presidente Miguel De la Madrid expresaba en su 

111 Informe de Gobierno: 

"El problema de la deuda externa se ha aliviado, pe- 

ro su solución no es definitiva. El pago de inte- 

reses es muy alto e implica riesgos ante pérdidas 

eventuales de ingresos en divisas por expertacio- 

nes o turismo o ante probables encarecimientos de 

la tasa de interés... proseguiremos las negociacio- 

nes para obtener mejores condiciones de pago de la 

deuda, así como la reanudación de financiamiento 

dentro de límites prudentes, ” 
9./



£. Los sismos de septiembre de 1985 y el tratamiento de la 
deuda externa en el Programa de Reconstrucción. 

Per si las dificultades i principalmente el 

  

déficit público, y externas en especial la caida ce les ingre- 

ses petrclercs, nc fuesen suficientes para explicar las nece- 

sidades financieras de Méxicc en 1985 y la Urgencia de encon- 

trar sclucicnes mencs costesas al problema de su deuda exter- 

na, cabe señalar que dias después de haber rendidc el presiden- 

te mexicano su tercer Informe de Gobierno, el 19 y 20 de sep- 

tiembre de ese añc, tuvieron lugar los sismos que conmeviercn 

a la comunidad internacicnal y vinieron a agravar la situación 

antericrmente descrita. El presidente De la Madrid declaré 

entonces que era "urgente dar sclución inmediata a los graves 

preblemas humancs y materiales prevccados. La reconstrucción 

no admite demcras. Ahcra más que antes, es impostergable 

profundizar en los cambics estructurales, de calidat, que de- 

manda la scciedad actual y la de mañana; nc se trata simple- 

mente de repcner lc destruido, sinc de recimentar, en el pro- 

cesc mismc de recenstrucción, una dinámica de mcdernización 

productiva y de transfcrmación social, impulsandc la encrme 

vitalidad del pueblo mexicanc en una rencvada dirección". 100 / 

Ccme consecuencia, el 11 de diciembre de 1985, las 

autcridades financieras de Méxicc enviaban al director geren- 

te del FMI una sclicitud para Un crédito de emergencia por 300 millones de dólares.
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En ella se indicaba que los daños físicos causados por los s1s- 

mos excedían "los 3 

  

21 millones de dólares (casi el 2h del 

PIB) 

  

La política del gobierno mexicano en materia de deu- 

da externa para 1985 ro pata pliss pues é 

  

se susten:     cam ya se $ 

  sefelado, en la prerasa de que el país requerirla montos relativamente mnestos de finenciamien— 

  

> externo, de hasta ml mlloes de dólares, previamente autórizados por el Gmgeso, y las 

  

dificultades petrcleras y los sismos planteaban mayores exmgenrias. AdrA" O1chos recur 

sos se obtendrían fundamentalmente por medio de préstamos de 

proveedores, de organismos oficiales del tipo Eximbank y de 

créditos de largo plazo de organismos internacionales (Banco 

Mundial y Banco Interamericano de Desarrollo), y se esperaba 

que más adelante se uniera a este financiamiento el flujo 

de crédito voluntario de la banca comercial, pero como habrá de 
verse, tal paquete no se consclidaria. 

  

El temor de las instancias financieras 

de incurrir en riesgos cambiarios y su preferencia por pagar 

la deuda en un mayor número de divisas extranjeras, por un la- 

do, y por el otro la percepción de que la economía mexicana 

implicaba un mayor riesgo por la incertidumbre relativa a los
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precios de los hidrocarburos y la falta de contrapartidas 

presupuestales en el caso de préstamos BID-BIRF, provocaron 

  

el congelamiento de los créditos estimados. 102 

  

de los sismos de septientrs.     Adicionalmente, ant   
ba un "desendeudamiento" público externo neto de cerca de 

500 millones de dólares, pero la banca internacional no asu- 

mió el compromiso de concretar flujos de crédito voluntario; 

  

por el contrario, se advirtió su repliegue, 

autoridades financieras mexicanas: 

"Donde mayor presión se ejerce es sobre la dis- 
ponibilidad de los recursos para el conjunto de 

la economía, lc que se agrega a los altos requeri- 

mientos existentes. Los recursos del gxterior 

mitigan la necesidad de mayor financiamiento 1n- 

terno por emisión primaria ¿mflacionaria."103 /
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El 19 de noviembre de 1985 el presidente De la Ma- 

drid había enviado al Congreso de la Unión el documento "Crite- 

rios generales de la política económica para la Iniciativa 

de Ley de Ingresos y el Proyecto de Egresos de la Federación, 

correspondiente a 1936", en donde contemplaba, entre otras co- 

sas, un endeudamiento externo del sector público por un mon- 

to de hasta ú 100 millones de dólares, en virtud de que en 

"las condiciones actuales de la economía mexicana, es indispen- 

sable seguir contando con recursos externos netos; no es po- 

sible proponer una reducción neta de la deuda externa, pues 

ello implicaría transferir recursos de nuestro país al exte- 

rior, lo que provocaría una depresión económica imtolera- 

ble.” 104 / 

Este monto de endeudamiento autorizado por el Con= 

greso resultaba moderado, ya que la deuda pública exterma estaba enca- 

minada a aumentar 20% durante el período 1983-1986, lo que 

contrastaba con un crecimiento de 124% prevaleciente en los 

cuatro años anteriores. 

Dos estrategias parecían visibles en el manejo de 

la deuda externa por parte de las autoridades mexicanas y den- 

tro del proceso de reconstrucción. 
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Una estrategia de corto plazo y otra denominada 

"internacional" que se 

  

ritia enel marco de los ¡mtentos 

de negociación financiera multilateral regional. (mn rela- 

ción a la primera, el gobierno del presidente De la Madrid 

solicitó a la comunidad financiera mundial apoyar los esfuer- 

zos de reconstrucción difiriendo el pago de 950 millones de 

dólares que vencían entre el 19 de octubre y el ú de noviem- 

bre de 1985. Dicho pago correspondía a la segunda parte del 

de los 1 200 millones de dólares concertados ese año. Las 

instancias financieras internacionales aceptaron en princi- 
qe 

pio esperar seis meses, a fin def a partir de tal fecha, pudieran 

adoptar una nueva decisión. Respecto a los organismos mult1= 

laterales de financiamiento para el desarrollo, fundamental- 

mente el BID y el Banco Mundial, se iniciaron negociaciones 

en dos fases a partir del 19 de septiembre. ¡95 y 

  

La primera fase tenía el propósito definido de pro- 

piciar la transferencia de recursos financieros originalmen- 

te contratados para proyectos de lento desembolso y menor prio- 

ridad, hacia las inversiones más urgentes que planteaba el pro- 

grama de reconstrucción. A través de este proceso se esperaba 

obtener 250 millones de dólares. La segunda fase buscaba lo- 

grar financiamiento complementario del BIRF y el BID para las 

inversiones de reconstrucción. Se  f1jó la meta de cana- 

lizar los recursos de uno y otro organismos mediante cinco 

líneas de acción: 
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1) Sector externo: financiamiento de exportaciones 

y turismo, 

2) Sector social: escuelas, hospitales y vivienda; 

3) Desarrollo urbano y descentralización; 

  

4) Reconversión industrial; 

5) Transportes y telecomunicaciones. 105 / 

De manera adicional, se intentaba la obtención del 

  

mecanismo de apoyo especial de emergencia del FMI para desas- 

tres naturales que se ha utilizado en países como la India en 

1966 por los problemas de seguía, y en la República Dominica- 

na en 1979 a raíz de los desastres provocados por por un hura- 

implicaba 300 mi- 

  

cán. Tal apoyo -que el mismo FMI ofreció 

llones de dólares sin condicionalidad en términos de metas 

macroeconómicas. 

En lo que a la "estrategia internacional" concier- 

ne, el gobierno del presidente Miguel de la Madri 

  

tido que con el proceso de reestructuración se 

un compás de espera, y aliviado algunos de los elementos del 

servicio de la deuda externa (principal, comisiones y otros) 

pero definitivamente, no se habla resueltc el problema. Por 

ello también subrayaba que los problemas financieros del 
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país y de América Latina en:general exiglan avanzar en una solución via- 

nava el endeu-   ble y duradera en torno a los desafíos que pres 

  

damiento externo de la región. El proceso iniciado por el Consenso de 

  

Cartagena al que se hacía referencia páginas atrás, y 

dedica 
adelante se rayor espacio, ha planteado varios caminos. 

  

intereses diti- 

  

riendo el resto; y obtener "dinero fresco", como otra forma 

de reducir la transferencia de recursos al exterior. Las au- 

toridades financieras de México defimiercn al primero como 

un esquema de "diferición" mediante capitalización total o 

  

parcial de los intereses, el cual obviamente ers 

feroz resistencia en la banca transnacional 107 / 

Se planteó entonces" laurgente - necesidad de que 

  

se perffilara el comienzo de una nueva etapa, la guartz, en las negoci 

crones, que diera preeminencia al rol de los organis- 

mos financieros para el desarrollo, como el BID o el Banco 

Mund1al, cuya función esencial es el respaldo a los proyectos 

de desarrollo económico de largo plazo y al cambio estructu- 

  

ral. A este eventual financiamiento podrian agregarse, en for- 

ma complementaria, los préstamos "voluntarios" de la banca comer- 

cial mundial, vinculadcs con la transferencia de recurscs del 

BIRF, BID y el FMI. 108 / 
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h) La estrategia financiera inicialmente diseñada para 1986 y las primeras rez 
ciones: hacia la cuarta etapa. 

Asi, la estrategia de financiamiento externo que se buscaba instru- 

  mentar en 1986, el incierto panorama que continuaba prevaleriendo en el mel 

cado petrolero (y que tendria un nuevo desenlace desfavorable ese año) y las 

  

urgentes necesidades de recursos del exterior derivadas de les sismos, magrz 

  

caban la impertancia de los esfuerzos diplomáticos para conti     poniende en 

funcionamiento medidas que permitieran la realización de un equilibric racicnal 

entre el impostergable crecimiento de México, los requerimientos planteados por 

la reconstrucción y el mantem miente de un servicio de la deud     externa compa= 

tble con dichos cbjetives — Tales eran, en resumen, lcs retos a les que habi     

  que enfrentarse en esta cuarta etapa del proceso de renegcciaciones cíclicas de 

la deuda externa, que maugura México en 1982, y la cual buscaba el diseño de 

una estratega financiera para el futuro gue no sólc reprogr: 

  

sinc que in- 

cluyera "dinero fresco", garantizara el crecimiento y protegsera a la eccnomia 

frente a posibles choques externos. Esta etapa será discutida en detalle en el 

capítulo V de este trabax. A Co 

En ese sentido, el presidente Miguel de la Madrid en su mensaje 

a la nación del 21 de febrero de 1986, definió los lineamientcs generales para 

las negociaciones que en terno al endeudamiente externo se 

   encontraban efectuando las autoridades financieras mexicanas 

  

El jefe del Ejecutivo estableció comc premisas fundamentales 

el ajuste del servicio de la deuda a la capacidad de page de 
  

  

México; la instrumentación de mecanismos eficientes de finan- 

ciamiento y la disminución de su costo; la apertura de mer- 

cados que permitiesen una plataforma es-



table de exportaciones mexicanas, a fin de reforzar la capa- 

cidad de crecimiento y de pago de México, y la creación de 

un contexto politico favcrable que pr 

  

ciara    

los diverses ámbitos de la econcm 

  

A partir de estas directrices, 

  

Banco de México empezaría      gue aquí se ha dencminado la 

  

nte" del pais y que en esta ccasi 

  

de partida una serze de reunzcnes, entre los di    
febrero de 1986, con el entonces secre 

  

del Tesoro de Estados Unides, James Baker, el presidente de 

la Reserva Federal, Paul Volcker; el entonces director geren- 

te del FMI, Jacques de Larcsiére 

  

del Banco Mundial, Alden W. Clausen. Esta primera gira tal 

  

bién incluyó una visita de ccrtesia a   secretario *deleDepar- 

tamente de Estado, Gecrge Shultz, en virtud de su influencia   
en les as 

  

tos económicos internacicnales de su pais. 110 /
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En el informe sobre estas conversaciones preparado 

por la SHCP se afirmaba que en todos los casos "se comentó el 

contenido del mensaje presidencial, así como sus alcances 

tanto internos como externos, y se analizó detenidamente e 

impacto de la caída de los ingresos petroleros, tanto en nues- 

tra balanza de pagos como en el déficit fiscal de 1985". 111/ 

Hay que tener presente que durante 1985, de acuerdo 

  

» las cifras de la Secretaría de Programación y Presupuesto 

(SPP), la balanza comercial del país había caído en 36.1% devido al de- 

terioro del mercado petrolero mundial y la persistente debi- 

lidad de las exportaciones de bienes manufacturados; la con- 

tracción de las exportaciones había sido del 9.2% con respecto a 1984, 

y las exportaciones petroleras -que 

aportaban el 68% de las divisas disponibles- hatí 

  

11.1%, $42 / Por otro lado, según los datos del Cemtro de Aná 

lisis e Investigación Económica del Instituto Tecnológico Au- 

tónomo de México (ITAM), México habría pagado al exterior por concepto de 
ext serna, 

intereses sobre su deuda / pública, 113 / cerca de 7mil mi- 

llones de dólares en 1985 y habría registrado wa caída de alrededor de 3mi 

  

mu 

llones de dólares como resultado del descenso de los precios 
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del petróleo, acusando además un déficit en la cuenta corriso- 

te de su balanza de pagos por 100 millones de dólares. 

Finalmente, respecto al déficit presupuestal, los datos pr 

sentados en el ind 

  

r mensual del Institute 

  

aciona a 

  

Gecgrafía e Informática    que hasta agostc de 

  

  tal de 1 billón 5 arrojaba un     

  

Ante tal perspectiva económica, las autoridades fi- 

nancieras de México insistían en la necesidad de obtener de 

los acreedores algunas concesiones que hicieran que éstos 

compartieran el esfuerzo que realizaba la sociedad mexicana 

para asimilar la vertiginosa caída de los precios del petró- 

leo y facer frente, al misro tienpo, a sus compramos om el exterior fs, en las 

  

por defanir lo que parla comen 

  

ree en un "paquete" financiero y ecorímico encamaado 3 resolver la crisis 

de 1986 que ya se perfilaba y sentar las bases para una 

negociación de mayor alcance en lo que concierne al proble- 

ma total del endeudamiento externo del país. 

Uno de los aspectos más relevantes fue la definic» 

realista de las necesidades de divisas para 1986. En un pri 

cipio se tuvo la impresión de que nuestro país requeriría en 

tre 9 mil y 10 mil millones de dólares de nuevos créditos, p > 

ducto de los 4 Mil millones que el Congreso había autorizado 

como endeudamiento externo para ese año, más los 6 mil millo 

    nes de délares que, se esperaba, iba a representar la calda de lcs precios «
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petróleo, estimación contenida en el mensaje presidencial que 

habría de ser inclusive superada per 

  

realidad, alcanzando la cifra 
  de 8 500 millones de dólares[6% del P 

  

Según el periódico Ti 

  

Br 

la reunión que el director general de Crédito de la SHCP había 

al comentar 

    

sostenido con 13 potentados que representaban a los 520 bancos 

acreedores el 4 de febrero de 1986, los nuevos cálculos del 

gobierno de México se basaban en un precio promedio del petró- 

leo de 16 dólares el barril, en comparación con el de 22.5 

dólares de fines de diciembre de 1985, estimación que también 

sería, por cierto imsuficiente. Se decía entonces que de Ile- 

gar a ese nivel el precio del crudo, (de 16 dólares) nuestro 

  país necesitaría créditos por 9 mil millones de dólares para 

1986. Este monto constituía una cifra gigantesca en 

la medida en que representaba casi todo lo que el país había 

obtenido a préstamo en tres años, y habría de ser Mayor pues 

a mediados de año se concertaría un nuevo acuerdo para dotar 

al país de hasta 12 mil millones de dólares en los siguientes 

18 meses. 

La respuesta de los banqueros no se hizo esperar: 

no estaban dispuestos a prestar un solo centavo de dólar más, 

como lo puntualizaron al Journal of Commerce     

  

Ss: 115/ 
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Fue entonces cuando las autoridades mexicanas preci- 

saron que el impacto en los ingresos petroleros por 6 milmi- 

llones de dólares podría verse compensado relativumente por: 

1) Una sobreestimación original de las importaciones 

de alrededor de 1 500 millones de dólares. Para 19%6, e mir 

co macroeconómico que sirvió de base para la prenaración cei 

presupuesto aprobado por el Congreso de la Unión 

   200 millones de dólares de importac: 

  

cifra de | 

n actualizada indicaba que éstas podrían 

  

tras que la estimaci 

ser inferiores a 13 mil millones de dólares. 

2) Un incremento de las exportaciones no petroleras 

de alrededor de 500 millones de dólares por encima de lo pre- 

visto originalmente. Esta recuperación se debería a mayores 

precios del café y a un ligero repunte de la exportación de 

manufacturas, producto de la menor demanda interna y de la 

mayor competitividad del tipo de cambio. 

3) Una revisión, a la baja, del costo de los inte- 

reses de la deuda externa, de alrededor de 800 millones de 

dólares. Originalmente se había proyectado una tasa de 

los intereses externos. A 

interés pro- 

medio de 10.4% para el servicio de 

de sus 

  

luz de las tasas prevalecientes entonces la 

para el resto del año, así como de perspectivas de evolución la 

reducción del costo. que implicaba la reestructuración de la deuda



  pública en 1985, esa estimación se redujo en alrededor de 1% 

en promedio, lo que brindaba el ahorro mencionado. 

4) En un principio se habría supuesto una acumulación de re- 

servas por aproximadamente 1 200 millones de dólares para el 
  año. En las circunstancias prevalencientes, parecía que 

el mantenimiento de ese nivel de reservas internacio- 

nales era un objetivo viable, pero una acumulación mayor median- 

te más endeudamiento no parecería aconsejable. El no acumu- 

  

lar más reservas reduciría las necesidades en la m 

ción. 116/ 

sma propor-= 

En virtud de lo anterior, se asiste, se estiró que los reque= 

rimientos netos de divisas para 1986 pudieran ubicarse en Un 

total de alrededor de 6 mil millones de dólares, es decir 2000 

más que lo previsto en elWpresupuesto para 1985; . 

Ya se señalaba que en las conversaciones mencionadas 

se había 

  

ludido al impacto de la situación petrolera en las finan- 

zas públicas del país,poniendo énfasis en que aun and el deño 

provocado en la balanza de pagos era my serio, lo eramás el causado en 
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materia fiscal. Así, al déficit calculade por el Congreso de la 

  

ie la calda     Unión de casi 5% del que agregar el 1m 

los precios petroleros de entre 3 y 4% del PIB, además de los 

impactos imdirectos en otras variables económicas. 

  

se reitera, acabarla siendo peor 

Fue precisamente con base en estas cifras que se 1n- 

sistió en la posibilidad de obtener concesiones de los acreedo- 

  

res, en particular en materia de intereses y 
del Consensc de Cartagena. 

Dos problemas importantes se planteaban, sin embargo, 

con relación a lo discutido en la sección anterior. En primer 

lugar, que los ingresos en divisas por concepto de exporta- 

ciones lejos de aumentar disminuyeran en virtud del creciente 

proteccionismo y la multicidad de fluctuaciones negativas de 

los precios imternacionales del crudo, ya que es sabido que a 

pesar de los esfuerzos que se realizan para propiciar una di- 

  

vers1ficación de muestras exportaciones, un elevado poro! 

gue siendo petrolero. En segundo lugar, que las tasas de 

interés, que s1 bien han registrado disminuciones ramales es ocasiones, dare 

te los últimos tuempos continúan manteniéndose todavía sumamente eleva- 

das en términos reales, acabaran absorbiendo proporciones cada 

vez mayores de los ingresos en divisas del peísy obstaculizan- 

do severamente, si no es que cancelando, las perspectivas de 

crecimiento de la economía mexicana. 

 



CAPITULO 111 

DE CREDITOS: . 
xico y la comunidad económica 

internacional. 
   

  

LA ESCASEZ,
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l.- La presencia de la banca transnacional. 

De singular importancia es el estudio de la ubicación 

de la banca transnacional en el marco del endeudamiento exter- 

no de México, agravado en los últimos tiempos, entre otras co- 

sas como ya se vio, por el deterioro del mercado petrolero 1n- 

ternacional y las necesidades de nuevos créditos derivadas 

de los sismos de septiembre de 1985. La evaluación de la rele- 

vancia de dicha banca, en especial de la estadounidense, per- 

mitirá acabar de entender la posición de la comunidad finan- 

ciera internacional frente a la crisis mexicana, al tiempo que 

temirer de protar la hipótesis de gue, 

  

bien es cierto que la importan- 

cia relativa de la banca norteamericana en tanto que proveedora 

    de créditos ha disminuido notar   ¡sente en Términos cant: 

sector público, pasando de representar en los últimos diez 

años el 66% de todos los créditos contratados al 33% (e im- 

cluso hay quienes afirman que al 26% más recientemente), su 

importancia cualitativa, en tanto que rectora de la comuni- 

  

dad financiera internacional, sigue siendo DÁ come 

lo han demostrado las negociaciones emprendidas por ella, y por 

sus grandes bancos en particular, para conseguir que se imte- 

grara durante el primer trimestre de 1987 el crédito sindi- 

cado de 6 mil millones de dólares con el que la banca transna- 

cional debió contribuir al "paquete de rescate" negociado en-



- 212 - 

tre junio y octubre de 1986 y finalmente firmado el 

  

1987, el cual incluyó la promesa de ctorgamiento a México de nasta 12 mal 

  

mañlones de délares entre junio de 1986 y diciembre de 

Cabe destacar, en primer término, que diversas pu- 

  

blicaciones especializadas no coinciden sobre cuál es el mon- 

to exacto de los actuales préstamos otorgados al país por la 

banca transnacional. 117 / Datos proporcionados por la Se- 

cretaría de Hacienda y Crédito Público registran bajo el ru- 

bro de deuda externa del sector público con los bancos comer-= 

ciales, hasta diciembre de 1985, la suma de 57 813 millones 

de dólares. Un análisis reciente de la misma Secretaría pre- 

  

sentado en el cuadro número 40 y en la gráfica l, muesra que el 

monto de los principales acreditantes privados internaciona- 

les es del orden de 51 855 millones de dólares. Si se ana- 

liza la deuda contratada con los bancos estadounidenses, se 

observa que los primeros cinco bancos de la lista, que son 

los que tienen la mayor cartera en México y son, además, nor- 

teamericanos, han otorgado el 17% del total de préstamos ob- 

tenidos por el pais con la banca transnacional y si a ese por- 

centaje se añade el que representa los otros bancos estadou- 

nidenses, nos acercamos a la conclusión de que alrededor de 

una tercera parte de la deuda pública externa de origen 

bancario está contratada con bancos estadounidenses. 

 



CUADRO 41 

DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO 
CONTRATADA CON LOS PRINCIPALES BANCOS 

DEL MUNDO 

-PRIMER TRIMESTRE 1986- 

(millones de dólares) 

  

  

ESTADOS UNIDOS 17 224.6 (33%) 
JAPON 11 026.5 (21%) 

INGLATERRA 4 830.0 (9%) 

FRANCIA 4 432.4 (9%) 
CANADA 4 347.0 ( 9%) 

ALEMANIA 3374.9 (7%) 
SUIZA 2 305.9 (4%) 

ESPAÑA 1 047.2 

ITALIA 1 032.2 

ARABIA SAUDITA 852.5 
HOLANDA 537.6 
BELGICA 313.9 
BRASIL 107.3 
ARABIA-FRANCIA 101.6 58 
FINLANDIA, NORUEGA, DINAMARCA 92.9 

BAHAMAS 74.3 

LIBIA 58.5 

KUWAIT 53.4 

ARGENTINA 42.4 

TOTAL 51 855.1 (100%) 

  

FUENTE: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.
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Así, en un momento en que la crisis de México 

se expresa en toda su magnitud, la importanc 

  

de los prin- 

cipales bancos de Estados Unidos dentro del total de la deu- 

da comprometida con las instituciones bancarias del mundo, 

parece haberse mantenido prácticamente invariable, por lo 

menos en el último decenio. 

Las estadísticas de Washington sobre los présta- 

mos internacionales de la banca estadounidense hacen una dis- 

tinción entre los bancos de acuerdo al tamaño y activos que 

poseen en los nueve bancos más grandes de Estados Unidos lla- 

mados money center banks (MCB), y los bancos pequeños y 

medianos o también denominados "regionales". De acuerdo con 

cifras del Federal Reserve Board, los "reclamos" de los nue-   
ve bancos más importantes de Estados Unidos entre 1980 y 1982 

crecieron de 32% 

  

la 50% en sus fondos de capitales. 118 / 

término utilizado    Al mismo tiempo, del total de "reclamos" 

  

para denotar la exposición crediticia de los bancos de Esta- 

dos Unidos en los países en desarrollo, que para junio de 
1982 se aproximaban a 199 ww millones de dólares, los nue- 

ve bancos de ese país representaban el 60% del tota , y los 

15 bancos siguientes el 20%. Estos montos constituían una 

parte importante de los recursos financieros comprometidos 

en nuestros países. Para los nueve principales bancos de 

Estados Unidos, los"reclamos" en el Tercer Mundo se habían 
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incrementado para 1982 en más del doble del capital de dichos 

bancos. Además, casi la mitad de los créditos concedidos se 

encontraban en Argentina, Brasil y México. 119 / 

Cabe señalar que las perspectivas para 1983 y 1984 

eran las de un ajuste importante de la exposición crediticia 

de los bancos de Estados Unidos en comparación con el perío- 

do 1979-1982, cuando la exposición bancaria en México, Bra- 

sil y Argentina alcanzó una tasa de crecimiento anual de 15 % 

a 40 Der ciento. 

las     
El cuadro número 41 y /gráficas/ elaborados con base en tas <s 

tadísticas de la SHCP permite realizar las siguientes observa- 

ciones: de 198l a 1986 la exposición crediticia de los nueve 

  bancos más importantes de Estados Unidos (MCB) se ha incrementado, 

no obstante la política de diversificación de fuentes de finan- 

ciamiento que ha implementado con éxito el gobierno mexicano. 
     Baste señalar que, por ejemplo, el Cl k en ese perío- 

  

a 

do incrementó su volumen de 788 millones de dólares a 

1 829 millones de dólares, colocándose a la cabeza de los 

prestatarios privados internacionales; el 

  

pasó de 906 millones a 1 766 millones de dólares; el 

Bankers Trust Co. de 602 a 1/9 millones de dólares; 

  

Ip de 751 a 1625 millones de dólares y el M: 

  

facturers Hanover Trust Co. de 1 022 a 1 588 millones de 

dólares.
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CUADRO 41 

EXPOSICION CREDITICIA DE LOS "Bpray Center Bants" EN LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 

DE 

  

(Millones de dólares) 

  

  

  

ACREDITANTE NONTO 1981 % MONTO 1936 » 

Chemical Bank N.Y. Trust Co. 73882 1.4 1.892,4 16,2 

Banker Trust Co. 601.8 10,2 1:329.6 16,2 

Bank of América N.T. k 905.6 15.4 1766,4 15,7 

Citibank, NA, 750.6 12.8 1.652,2 14,8 

Manufacturers Hanover Trust Co. 1 021,9 — 17.4 1:578.8 14,0 

Chase Manhattan Bank, N.A. 767,8 13,1 1 044,4 9.4 A 

Morgan Guaranty Trust Co, 616,0 10.4 973.0 3,6 

First National Bank of Chicago — 322.0 5.6 310.0 2.7 

Continental lllino1s Natronal 
Bank of Chicago 98.6 1,7 275.6 2,4 

TOTAL 5 872.5 100.0 11 259,4 100,0 

  

Fuentes Secretaría de Hacienda y Crédito Público (diciembre dé 1961 y marze/1986)
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En lo que concierne a la deuda externa del sector pú- 

blico contratada con los bancos regionales del vecino país, el 

cuadro número 42 ¡mdica que la exposición crediticia de estos 

últimos no ha sido homogénea en virtud de que algunos han re- 

gistrado incrementos y otros disminuciones en el monto de sus 

créditos e, incluso, instituciones como el Laredo National   
Bank_o el Many Detroit que aparecían en 1981 en la lista de 

acreedores, hoy sencillamente no tienen ninguna presencia.
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CUADRO 42 

EXPOSICION CREDITICIA DE LOS BANCOS REGIONALES DE 
ESTADOS UNIDOS EN LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE MEXICO 

(millones de dólares) 

  

  

  
  

ACREDITANTE MONTO MONTO — 
1981 1986 

Wells Fargo Bank 85.3 481.1 
European American Banking Corp. — 221.0 277.2 

Cro CkerNational Bank 218.4 268.6 
Mellon Bank International 212.1 242.5 
Security Pacific National Bank 165.3 227.4 
Marine Midland Bank 254.1 216.4 
Texas Commerce Bank 153.0 193.8 
First Interstate Bank of California — 131.8 186.1 
Republic National Bank of New York 279.2 168.6 
Pittsburg National Bank 70.7 158.2 
Bank of New York 109.5 150.1 
National Bank of Detroit 76.0 147.9 
First National Bank ot Mmneggcta 27.0 91.7 
Northern Trust Co. * 85.0 47.8 
Girard Trust Bank 90.4 46.2 

TOTAL 2 894.6 
  

FUENTE: Secretaría de Hacienda y Crédito Público (diciembre de 1981 y 
marzo de 1986).



Así, el Crocker National Bank pasó de un monto de   
218 millones en 198l a 269 millones de dólares en 1986; 

Bank of Arizona en el mismo pe-   en cambio, el Valley National 

ríodo vio disminuir su volumen de préstamos a 

  

sector público 

mexicano de 45 a 39 millones de dólares. 

Ante la crisis de la deuda de México agravada por 

cios del pe=     las dificultades ya mencionadas que plantearon la caida de 

  tréleo y les sismos de 1%5, diversas revistas y periodicos “remencaros dfurberm, 

como en 1982, noticias alarmantes sobre la exposición crediti- 

cia de los bancos de Estados Unidos en nuestro país. $1 bien 

  

ninguna de las publicaciones en las cifras que 

mostraban respecto al capital comprometido en México, en lo 

que sí convergian todas era en la posibilidad real de que los 

bancos norteamericanos quebraran s1 el gobierno mexicano llegaba 

a anunciar una suspensión del pago del servicio de la deuda 

externa. 129/. 

  

Al respecto, una cuestión que conviene destacar es 

  que los grandes bancos de Estados Unidos considerstar 1 ese ment: 

que no era necesario tener un seguro sobre sus depósitos, sin embar- 

go, la Federal Deposit Insurance Corporation 

varias ocasiones que los grandes bancos po 

é en 

    

Ín ser vulnerados 

por la quiebra de un banco pequeño debido a que el pánico 
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tarcaric se podría extender carr reguero de pÉlvora, ya que los depósitos intertancaracs de 
lcs bancos pequeños y medianos regicrales están sujetos dante los periodos criticos a un 
retiro masivo. Tampoco crelar pertinente los grandes tencos, por ese entonces, acumilar 
reservas para pérdidas por concepto de préstamos imparables . Antas concepciones prota- 

rían ser, com se verá más adelante, errúneas. 

  

  

Conviene recordar que algunos grandes bancos como 

el Continental_Illino¡s o el Chase Manha Bank se vieron        
afectados severamente cuando la crisis de México se presentó 

en agosto de 1982. Efectivamente, tanto el Chase como el   
Continental habían sido perjudicados por las quiebras de la 

Drysdale Government   Security y la Penn Square en virtud de 

que sus acciones y certificados fueron negociados a la baja. 

Tal situación se agravó cuando México se declaró en una mora- 

toria de pagos (1982) pues esto deterioró la confianza del público 

en general en los manejos del Cl el     al y otros   
bancos. Unos meses después del anuncio de México _los bonos 

que emitían algunas imstituciones bancarias yá" no recibían 

el rango de "triple A", es decir, de primera clase. 

Por su parte, los créditos otorgados a México por 

los bancos pequeños y medianos de Estados Unidos no tienen 

una alta concentración. En promedio, sus préstamos al sector 

público mexicano representaban el 5.5 % del total del flujo 

crediticio internacional de todos los bancos comerciales al 

país. 

 



    

No obstante su menor exposición crediticia, esos 

bancos manifestaban profundos temores ante otra eventual 

crisis de pagos del gobierno mexicano ya que cuando el "grack” 

de 1932 se vieron afectados por no poder cobrar ni siquiera 

los intereses de la deuda externa del sector privado. En se- 

gundo término, se vieron perjudicados indirectamente por el 

hecho de que las empresas norteamericanas con negocios en 

México que habían obtenido préstamos para financiar la pro- 

ducción y venta de manufacturas y otros bienes a nuestro 

país, vieron caer su principal mercado de exportación y, por 

consiguiente, les resultó difícil pagar los préstamos que re- 

cibieron de los bancos norteamericanos. Pero al mismo t1em- 

po, para var1os bancos pequeños el principal cliente en lo 

que respecta al otorgamiento de créditos era el sector pri- 

vado de México y, en consecuencia, algunos de ellos no se preo- 

cuparon por diversificar sus negocios y préstamos dentro del 

área en que operaban. De ahí que cuanto quisieron reorientar 

sus políticas hacia el ¿interior de Estados Unidos, les resul- 

tó difícil ganar clientes en un mercado que, como el de Texas 

o Arizona, por ejemplo, sé caracterizan por una encarnizada competencia. 

2. Ei debate internacional en torno a la deuda externa. 

a) La posición de las agencias del Ejecutivo norteamericano 
frente a la crisis financiera mexicana. 

Desde que el presidente Ronald Reagan asríó la prinera 

magistratura de Estados Unidos, uno de sus objetivos defimi- 

dos en el ámbito internacional fue el de reducir los fondos 

de los organismos financieros internacionales a fin de dar



  

prioridad a las instituciones financieras privadas, esto es, 

a los bancos transnacionales. Una de las justificaciones del 

presidente estadounidense fue que el libre juego de las fuer- 

zas del mercado debería sustituir la acción de los organismos 

multilaterales de crédito para resolver los problemas de la 

economía internacional. 

Cabe señalar que cuando los bancos transnacionales 

enfrentaron serias dificultades debido a los problemas de pa- 

gos de Polonia, el presidente Reagan no dudó en recurrir a 

justificaciones de Índole política para avalar una posición 

dura frente a los problemas económicos de ese país. Como 

consecuencia de todo lo anterior, durante 198l y parte de 

1982 Washington no pareció preocuparse demasiado por los 

problemas financieros que ya habían empezado a aparecer, por 

cierto, en algunos países en desarrollo. Inclusive algunos 

representantes del gobierno de Estados Unidos. puntual 1zaban 
    que las naciones que ya enfrentaban algungs dificultades deriva- 

das de la carga de la deuda externa deberían de 

  

las sin la ayuda gubernamental o multilateral. 12) / 

Sin embargo, algunas agencias del Ejecutivo estadou- 

nidense, especialmente aquellas relacionadas con cuestiones 

monetarias y financieras tenían ya, desde fines de los años 
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setenta, una percepción clara de los problemas actuales del 

sistema monetario internacional. En efecto, se puede afirmar 

que las autoridades monetarias de algunos países ¡mdustriali- 

zados estaban ciertas > de que la expansión económica de al- 

gunos países en desarrollo, en especial México, no podía ser 

financiada de manera indefinida sobre la base de un contínuo 

flujo crediticio de la banca transnacional. Esta conclusión 

se desprende de un documento elaborado en 1977 por la ofic1- 

  na del Contralor Bancar1o o Contralor de la Moneda norteamericano 

  

Comptreller cf the 'Cumency). 132 / 

Según el documento, los préstamos concedidos a los 

países en desarrollo para financiar su crecimiento económico 

o sus problemas de balanza de pagos difícilmente serían recu- 

  

perados ya que en opinión de la mencionada depencencia, dichas 

naciones no tendrían la capacidad productiva suficiente para 

generar un superávit en balanza de pagos de una magnitud tal 

que les permitiera pagar los intereses y el principal de la 

deuda contratada. Es más, dudaba que siquiera fueran capaces 

de lograr dicho superávit en el largo plazo. El argumento 

fundamental era que la deuda externa no había desempeñado 

un rol de financiamiento compensatorio de la balanza de pa- 

gos sino que, en los últimos años, había estado más vincu- 

lada con movimientos especulativos de capital. 

 



    

Empero, no sería sino hasta la crisis de pagos de 

México en 1982 y el surgimiento de las tensiones financieras 

a las que ésta dic lugar, cuando los responsables de las políti- 

cas monetarias y financieras estadounidenses empezarian a cam- 

biar su percepción, y a preccuparse por alentar la instrumen- 

tación de algún plan para enfrentar los problemas que amena- 

zaban el sistema financiero internacional. 123 

  

  

Si bien el Contralor había advertido desde años atrás 

la posibilidad de la crisis de pagos de los deudores más impor= 

tantes del mundo en desarrollo, quien verdaderamente se preo- 

cupó por desarrollar alguna estrategia fue el presidente de 

la Reserva Federal norteamericana. Desde mediados de 1981, 

Paul Volcker había empezado a advertir a algunos funcionarios 

de la administración Reagan del peligro real de una crisis 

de pagos, cuando en la Casa Blanca no había aún conciencia 

de la dimensión de los problemas de deuda externa de varios de ls 

paises menos desarrollados. 

De este modo, en tanto el presidente de la Reserva 

Federal entablaba encendidos debates en el seno de la adm:- 

nistración Reagan, ésta no parecía sentirse preocupada por 

el escenario que se venía conformando, a pesar de que para 

finales de 1981 los bancos transnacionales se encontraban ya 

00
%)
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alarmados por la evolución de la situación y comenzaban a 

congelar sus líneas de créditos a los países en desarrollo. 

Las advertencias de la Reserva Federal res- 

pecto . a una inminente crisis de pagos de algunos países 

se contraponían a los análisis de otras agencias del Ejecuti- 

vo, en especial la Oficina de Asesores Económicos del Presi- 

dente, cuyos informes subrayaban que la recuperación econó- 

mica estaba cercana y que ésta última habría de significar 

mayores exportaciones y mejores precios para los vienes de 

los países en desarrollo, y por consiguiente,una mayor tasa 

de recuperación de los créditos concedidos a dichas nacio- 

nes. 1247 

Una de las principales razones que explican por 

qué el gobierno estadounidense en general no prestaba dema- 

siada atención a las advertencias de Volcker en torno al pro- 

blema del endeudamiento externo del mundo en desarrollo,con- 

sistía en que el presidente Reagan estaba más preocupado por 

convencer a los norteamericanos de que la recuperación econó- 

mica era inminente y que ello sería resultado de la política 

económica instrumentada durante su administración. Así, ar- 

gumentos de orden ideológico promovían una lectura de la si- 

   



   

tuación que transformaba un presente de tensiones financie- 

ras en un futuro promisorio para acreedores y deudores, de 

tal suerte que la Casa Blanca no tendría por qué participar 

en ningún programa u "operación de rescate" encaminado a forta- 

lecer a los organismos financieros imternacionales para poder 

hacer frente a los problemas de pagos que parecían cada vez 

más próximos. 125 

  

Sin embargo, como se vio, a partir del anuncio he- 

cho por el gobierno mexicano de que no podía hacer frente a 

sus comprom,sos con la banca privada, la administración Reagan 

entró, en agosto de 1982, en una febril actividad para imstru- 

mentar un*plan de rescate*y evitar que México se declarara 

en una moratoria total. Esta "operación de rescate" debía contar 

con la necesaria colaboración del FMI, el BIS, los bancos cen- 

trales de los países industrializados y los bancos privados. 

  

Una de las primeras medidas del gobierno mexicano, 

care ya se vicyfbe concertar wa serie de entrevistas Con representantes del 

Departamento del Tesoro a fin de conseguir un préstamo de ur- 

gencia para hacer frente a las necesidades de divisas que te- 

nía el país en ese momento. De inmediato el secretario del 

Tesoro autorizó la transferencia de Mi millones de dóla- 

res a México, prove nientes de un fondo especial del gobierno 

 



  

estadounidense para apoyar el valor del dólar en el exterior. 

Ultersormente,se llegó a un acuerdo con el Departamento de 

Energía con el objeto de que México obtuviera un pago por 

adelantado de mil millones de dólares por la venta de pe- 

tróleo a la reserva estratégica. Asimismo, se obtuvo un 

préstamo de mil millones de dólares de la Corporación de Cré- 

dito para Materias Primas, organismo del Departamento de Agri- 

cultura norteamericano que proveé fondos para la compra de 

productos agricolas por parte de otros países. Por úl- 

timo, el gobierno de Reagan se comprometió a otorgar mil 

millones de dólares más, para completar el préstamo que por 

1 800 millones de dólares daría el BIS a México. 126/ 

En esta operación, por medio de la cual el gobierno 

norteamericano otorgaba a México créditos por un total de 

4 mil millones de dólares, el Departamento del Tesoro apare- 

cía como el arquitecto del "paquete de rescate", ge Ja admin1s- 

tración Reagan para atender la crisis mexicana. Todo parecía 

indicar que los expertos de dicha agencia estaban ya prepara- 

dos para enfrentar las dificultades que planteaba la crisis fi- 

nanciera de México. A pesar de lo anterior, diversos círcu- 

los de opinión consideraron que fue el presidente de la Reser- 

va Federal el que convenció al Departamento del Tesoro para 

que abandonara su posición de indiferencia frente al problema 

 



    

de la deuda y se inclinara hacia una postura más responsable 

y participativa, lo cual sucedió a partir de la reunión del 

IM y el Banco Media! en Toranto,en septierbre de 1982. Una declaración de un 

funcionario de Estados Unidos es ¡lustrativa sobre la situa- 

ción prevaleciente: "El Departamento del Tesoro simplemente 

no parecía darse cuenta de que había un problema de deuda ex- 

terna muy grave, ” 

Por otro lado, conviene señalar que fue la Reserva 

la agencia que promovió la idea de crear un fondo ¡nternacio- 

nal de emergencia de 25 mil millones de dólares para ser em- 

pleado cuando potenciales" .s' amenazaran la estabilidad 

  

de la banca privada. Cuando resultó claro que dicha propues- 

ta no prosperaría debido a la renuencia de/tancos eucpeos y japone= 

ses de contribuir a un fondo que no estaría administrado por 

el FMI, entonces la Reserva Federal apoyó la propuesta de un 

incremento sustancial en los recursos del Fondo filemras que 

el Departamento del Tesoro se oponía a tal política, argumen- 

tando que una extensión de esa naturaleza agravaría la infla- 

ción y debilitaría las medidas de austeridad requeridas por 

los prestatarios. Cuando aparecieron los primeros indicios 

de los problemas de liquidez en algunos países en desarrollo 

a partir de 1981, el secretario del Tesoro se opuso a la ayu- 

da gubernamental a dichos países sobre la base de que los deu- 

dores debían resolver sus problemas por sí solos, ajus- 

tando sus economías para evitar mayores desequilibrios. 

 



  

Todavía en la mencionada Reunión del F MI y del Banc 

  

Mundial en Toronto, la? Reserva Federal y otras agencias del Eje- 

Gutivo nortesrercano tenían posiciones encontradas 2n torno al problema y 
las posibles soluciones a la crisis de pagos de México. El 

agravamiento de las tensiones financieras en octubre de 

1982, debido a que los peligros de la bancarrota habían al- 

canzado a Brasil y Argentina, incidió de manera favorable so- 

bre la postura de la Reserva, ya que a partir de entonces el 

gobierno del presidente Reagan aprobó la estrategia impulsada 

por el banco central de Estados Unidos. 

El peligro de que una suspensión de pagos tuviera 

lugar y de que el caso mexicano o brasileño inclinara a otros 

grandes deudores en esa misma dirección en un proceso de 

reacción en cadena o de "efecto dominó", obligó a la comun: 

  

dad financiera internacional, bajo el liderazgo del FMI y con 

el apoyo decidido de la administración Reagan “á Hógbciar en 

1982 con México, cuando se obtuvo, como ya se discutió, la con- 

cesión de una moratoria con relación a la parte de 

la deuda que estaba próxima a vencer y de un flujo crediticio 

que le permitiera al país cumplir con sus obligaciones de otros 

adeudos externos de corto plazo. Esta primera negociación se 

realizó durante el sexenio de López Portillo, aunque ya ¡nvo- 

lucraba en el proceso a funcionarios del siguiente gobierno. 
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Posteriormente, como ya se vio también, el gobierno 

del presidente Miguel De la Madrid va a renegociar ua extensión de 
    la moratoria con la comidas financie om El PAT dante los a pertar del comen: 

    primeres mantos de la negcciación. Si bien 

do a pagar intereses sumamente elevados, el conve: 

  

el FMI per 

mató al gobierno mexicano salvar el obstáculo inmediato 

  

y, Se todo, plantear un compás de espera a fin de     Miquide: . mua sega eta   
reestructuración de la deuda sobre términos de largo plazo, 

con períodos de gracia más amplios e intereses menos incómodos, 

a lo que igualmente ya se hizo referencia. Desde una perspec- 

tiva internacional, lo más relevante, sin embargo, es que la 

crisis mexicana había estremecido al sistema financiero, y 

que, en cierto modo, comenzó a adoptarse la ¡dea de que en 

las raíces de la crisis del endeudamiento externo de los 

países en desarrollo, tan responsables eran los deudores como 

los acreedores. Es más, no sólo eran corresponsables sino 

interdependientes y mutuamente cautivos; su destino estaba 

  

profundamente intervinculado. Como apunta Mario Ojed 

"Miguel De la Madrid se dio cuenta cabal de la situación y de- 

cidió hacer de la debilidad su fuerza de negociación, ya que 

tanto deudores como acreedores eran igualmente prisioneros 

- paradójicamente - de la situación. "127 / / 
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b) La diferencia en las percepciones. 

La crisis financiera de México puso de manifiesto 

una vez más las distintas percepciones que sobre la deuda 

externa han tenido las agencias del Ejecutivo estadouniden- 

se relacionadas con las cuestiones monetarias y financieras 

internacionales. Cierto, en 1982, las medidas imstrumenta- 

das por la Reserva Federal fueron apoyadas por los grandes 

bancos norteamericanos que eran los que tenían una exposición 

crediticia mayor al momento de la crisis de pagos de México, 

pero la política de la Reserva estuvo acompañada de presio- 

nes sobre los bancos "regionales" (bancos pequeños y medianos) 

para que participaran en la "operación derescate" de México. 

Tales presiones llevaron inclusive a quejarse a este tipo de 

bancos, como quedó de manifiesto en las declaraciones del señor 

S. M. Yassukovich, director de un pequeño banco que operaba 

en el Euromercado, el European Banking_Company y quien seña   
16 : "Por primera vez en nuestra historia como banqueros 1n- 

dependientes nos han robado nuestra libertad de acción para 

adoptar nuestra decisión sobre s1 debemos conceder un prés- 

tamo o no. Nos dicen que s1 no otorgamos crédito nuestra 

posición en el mercado puede verse perjudicada. Esta me pa- 

rece una interferencia fundamental en la independencia de un 

banco, ” 128 / 
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Las presiones referidas tenían que ver concre- 

tamente con lapromesa de que las auditorías que realizan la 

Reserva y otras imstituciones que regulan la actividad ban- 

caria sobre la cartera de préstamos en Estados Unidos, se- 

rían aplicadas con energía. Con base en esas presiones se 

exigía también que en los casos en que se requirieran nue- 

vos préstamos bancar¡os como parte de un efectivo programa 

de ajuste económico del país deudor, estos nuevos préstamos 

fueran concedidos sin objeciones. 129 / 

Por otro lado, también es cierto que al momento de 

la crisis de la deuda externa mexicana de 1982, el Departa- 

mento del Tesoro se había movilizado rápidamente para conse- 

guir los recursos necesarios con los cuales el gobierno nor- 

teamer ¡cano ayudó a México, pero ello no fue la expresión de 

un trato preferencial, sino de una estrategia seguida a par- 

tir de entonces, y que es el resultado de uña visión más 

amplia de la Reserva Federal respecto a los problemas fiman= 

cieros de los países en desarrollo. Es importante destacar 

que no obstante que el gobierno de Reagan ya estaba adverti- 

do de los problemas financieros del país, la estrategia impul- 

sada por la Reserva Federal fue gestada al calor de los acon- 

tecimientos y estuvo fundamentalmente destinada a proteger 

los intereses de la banca comercial estadounidense en par- 

ticular y del sistema financiero internacional en general.
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Con base en el análisis anterior, y en particular 

al que se refiere a los últimos tiempos vale la pena preguntar- 

se ¿cómo se definiría la relación México-Estados Unidos en un 

momento especialmente crítico para el primero debido a la in- 

certidumbre del mercado petrolero internacional? Esta im- 

terrogante cobró mayor relevancia a partir del anuncio 

de Pemex según el cual el precio del crudo tipc Y 

    

ducido de 13.50 a 9.95 dólares por barril y «el istmo de 15.50 

a 11.95 dólares el barril (cambios tarifarios retroactivos al 

12 de marzo de 1986). Para México resultaba importante, por ejemplo, 

que el gobierno de Reagan apoyara el mantenimiento de una co- 

rriente crediticia hacia el país en condiciones favorables y 

que las autoridades comerciales norteamericanas 

  

dyuvarar a 

revertir los términos de la distribución de los recursos ge- 

nerados en las relaciones económicas entre una y otra nación. 

Ningún otro país se enccniraba tan involucrado con los 1mte- 

reses de Estados Unidos como México: es el tercer cliente co- 

mercial en importancia para ellos; por su estabilidad políti- 

ca representa un mercado atractivo y seguro para las 1nver- 

siones estadounidenses y forma parte -como explica Mario 

Ojeda- del "imperativo categórico" en su doctrina de seguri- 

dad nacional. 130 / 
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A principios de 1986 la pregunta era:¿Hatria otra "operación de rescate" por parte 
de Estados Unidos como la que tuvo lugar en 1982? Para el 

   periódico New_Y: la solución del caso mexicano 

tenía que estructurarse con "base en los países europeos, la 

banca internacional, los créditos para importaciones, los 

organismos multilaterales y el gobierno de Estados Unidos". 

Días después, el secretario de Estado, George Shultz, 

declaraba que Washington estaba trabajando estrecha- 

mente con el gobierno mexicano, el FMI y los bancos privados 

a fin de evitar un colapso financiero en nuestro país. El 

12 de febrero el mismo diario, The New York _Times,daba a cono-   
cer un proyecto de paquete de ayuda financiera de emergencia 

, o de dólares provenientes 
a México por 8 500 mil 1ones/de los bancos centrales de las na- 

NN de dólares ciones industrializadas y 5mil millones/del F' 
  

así como 

  

la posibilidad de que México exportara más petróleo a Estados 

Unidos. 131 / Lo. 

  

Esas y otras versiones relativas a una eventual 

asistencia financiera norteamericana a México eran  desmen- 

tidas por algunos funcionarios de Washington. El 6 de febre- 

ro de 1986 fuentesdel Departamento del Tesoro afirman que "no 

  

hay preparativos para rescatar a México" y que tendría "que 

132_/   haber algo con el FMI" en caso de plantearse un "préstamo puente".



- 238 - 

Más tarde, el 12 de febrero, funcionarios gubernamentales ca- 

Lificaron de "conjeturas" a las versiones de la prensa nortea- 

mericana de acuerdocon las cuales estaría listo un paquete de 

emergencia, e indicaron que México "necesita grandes reformas 

económicas a lo largo de las líneas del Plan Baker” (Cuyo aná- 

lisis se hará,por cierto, en las próximas páginas. También declaraban 

diversos funcionarios del Departamento del Tesoro que nc deb! 

  

prestarse dinero a México "pues se va a ¡r en otra fuga de ca- 

pitales"; y que tampoco sería cosa de "pegarle a los banqueros en la 

cabeza para que le presteníaléxico', ni tenemos los miles de 

millones de dólares necesarios". 133 / 

Por otra parte, fuentes de la Casa Blanca asegu- 

raban que el gobierno mexicano "ya está vendiendo empresas pa- 

raestatales, ha liberalizado el mercado cambiar:o, con la 

consiguiente devaluación, y se ha adherido al Acuerdo General 

sobre Aranceles y Comercio (GATT). Pero necesita una políti- 

ca de inversiones foráneas más liberal y un clima que alien- 

te las inversiones allí en lugar de en Estados Unidos".
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En esta guerra de declaraciones, días antes de la 

reunión del Consenso de Cartagena en Punta del Este, tambi 

  

n 

en febrero, el nuevo secretario del Tesoro norteamericano James Beker, quien 

sustituyera a Donald Regan en el puesto, advertía en el sema- 

nario L'Express que Estados Unidos no daría el primer paso 

para bajar tasas de interés; exponía la prioridad que su go- 

bierno concedía a as negociaciones bilaterales con los acre   do- 
res; y explicaba que para negociaciones multilaterales existan 

foros adecuados como el FMI y el Banco Mundial. 134 / Ame- 

diados de marzo de 1986 

  

, Baker insistía en que la ayuda interna- 

cional a las naciones pobres para que éstas 

  

ran el pro- 

blema de la deuda externa, debia estar basada en estímulos a 

los negocios privados, y puntualizaba que en especial la si- 

tuación de México era "bastante manejable" en virtud de la 

reducción en ese momento de medio punto porcentual de la tasa 

de interés preferencial estadounidense 135 /     

Por su parte, el presidente de la Junta de la Re- 

serva Federal del vecino país, Paul Volcker, ante la Comisión 

de la Banca del Senado norteamericano, solicitaba a los ban- 

cos comerciales y a las imstituciones financieras intermacio- 

nales, especialmente al Banco Mundial, que consideraran la po-
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sibilidad de una campaña de'“rescate fimanciero para México, 

millones de dólares mencio- 

  

que podría ser menor a los 9" 

la necesidad 

  

nados frecuentemente, "pero cualquiera que s: 

que exista [concluía Volcker], tendrá que ser satisfecha, o 

vamos a tener un real problema", 136 /' 

  

En efecto, si la crisis financiera de México 

volvía a ser motivo de alarma en Estados Unidos, ello se 

detía a que por una serie de circunstancias que no pudz sosla- 

  

yar, el gobierno norteamericano la percibiade manera agu- 

da. En primer término, tenía presente el enorme peso de 

  

los vínculos económicos entre un pa y Strc; y en segundo 

lugar, que los bancos estadounidenses son acreedores, según 

fuentes de ese país, de un tercio de las sumas bancarias 

que adeuda México (25 mil mil1ones/Ge1BTS75 mil millones de 

dólares). Sea como fuere,existiía la certeza de que el gobirer- 

no de Estados Unidos debía estar consciente de la estrecha 
  vinculáción que existe entre la capacidad exportadora de Mé- 

xico y la capacidad que posee para hacer frente a los compro- 

misos del servicio de la deuda externa. La caída de los pre- 

cios del petróleo hacia imperativa la promoción de nuestras 

exportaciones no petroleras, además de un "paquete
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de asistencia financiera”, para no vulnerar la capacidad de 

pago del país. Por ello no deta de sorprender aquella 

delcaración de James Baker en el sentido de que, aunque la 

  

caída de los precios del petróleo planee problemas para 

  

general 

  

naciones como la mexicana, dicha caida + 

"beneficioso" sobre la crisis mundial de las deudas externas. 

cl La respuesta norteamericana a la crisis internacional de 

deuda: el Plan Baker. 

  

Desde que asumió su cargo como secretario del Teso- 

ro en enero de 1985, James Baker puso de manifiesto su preo- 

cupación por el problema del endeudamiento externo de algu- 

nas naciones en desarrollo. Se ha dicho que en el fondo de 

su interés se encuentran razones de seguridad nacional que 

resaltan la necesidad de mantener la estabilidad del sistema 

bancario norteamericano y de la comunidad financiera interna- 

cional. No en balde, Baker se ha pronunciado a favor de solu- 

ciones encaminadas a evitar una prolongada recesión en los 

principales países deudores por los efectos negativos que 

tendría en las exportaciones de Estados Unidos y, por lo tan- 

to, sobre la tasa de ocupación de ese país. De ahí su 1nsis- 

tencia en que el gobierno norteamericano debe jugar un papel 

más activo en el tratamiento de la deuda del mundo en desa- 

rrollo. En eso sigue los planteamientos hechos por su ante- 

cesor, Regan en diciembre de 1982, según se verá más adelante. 
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Baker dio a conocer a los presidentes de los prin- 

cipales bancos norteamericanos la "nueva estrategia" de la 

Casa Blanca en torno a la problemática, en una reunión que 

sostuvo con ellos el 19 de octubre de 1985. Se sabe que en 

esa ocasión, Baker preguntó a los banqueros la cantidad de 

n conceder a los más importantes deudo- 

  

préstamos que podr 

res del planeta, pero no así la respuesta que obtuvo. Poco 

después, el 8 de octubre, en la XL Reunión Anual de 

Gobernadores del Banco Mundial y del FMI celebraca en Seúl, 

el creci- 

  

República de Corea, informaba de un "Programa par 

miento sostenido" integrado por "tres elementos esenciales 

que se refuerzan mutuamente" para resolver el problema de la 

deuda externa: 

"Primero y principal, la adopción, por parte de los 

ss impftrtantes paises deudores, de políticas,macroeconómicas y 

  

estructurales globales, respaldadas por las imstituciones f1- 

nancieras internacionales, para promover el crecimiento y el 

ajuste de la balanza de pagos y para reducir la inflación. 

“Segundo, una continua misión central para el FMI, 

en conjunción con un flujo creciente y más efectivo de prés- 

tamos para el ajuste estructural proveniente de los bancos 

multilaterales de desarrollo, para respaldar la adopción, por 

parte de los principales deudores, de políticas de crecimiento 

orientadas al mercado;
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Wrercero, préstamos crecientes provenientes de los 

bancos privados en apoyo a los programas globales de ajuste 

económico". 137 / Y 

Estas eran las tres líneas fundamentales que defi- 

nían el correctivo propuesto por Washington para aliviar los 

problemas de deuda externa de 15 países en desarrollo, a saber: 

Brasil, México, Argentina, Venezuela, Filipinas, 

    

1geria, Marruecos, Perú, Colombia, Ecuadcr,     

Uruguay y Bclivia, cuya deuda externa tot 

    

cnes de dólares a finales de 1985    
     nes de dél es per concepto de intereses. Vale la pena adelantar que 

  durante la XLII reunión conjunta del FMI y el Banco Mundia   
realizada en Washingten en 1987, se plantearon algunas adi- 

ciones al Plan Baker, en especial por lc que se refiere a la 

creación de un nuevo fondo externc para contingencias que 

compense a los deudores frente a circunstancias fortuitas 
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CUADRO 43 

  

Deuda externa en — Intereses de 1985 Porcentaje esti- Deuda con los bancos 

  

  

PAIS mles de millones — enmiles demllores mado del ENS de de Estados Unidos en 
de dis. de dis. miles de ml loves de 

dólares. A 

Brass! 103.5 11.8 5.8 23.8 
México 97.7 10.0 6.3 25.8 

Argentina 50.8 5.1 7.9 s.1 

Venezuela 32.6 4.l 3.1 10.6 

Filipinas 27.4 2.1 6.2 5.5 
Chile 21.9 2.1 12.9 6.6 

Yugoslavia 20.0 1.7 3.6 2.4 
Nigeria 18.0 1.3 1.9 1.5 
Marruegos 14.4 1.0 8.2 0.8 

Perú 13.9 1.3 10.8 «1 

Colombia 13.9 1.3 3.3 2.6 

Ecuador 7.9 0.7 6.0 2.2 
Costa de Marfil 6.3 0.6 8.7 0.5 

Uruguay 4.9 0.5 9.8 1.0 
Bolivia 4.2 0.4 10.0 0.2 

TOTAL 437.4 44.5 7.3 % 93.8 

FUENTE: Datos citados por Carol 3 s, "Uny Baker's debt plan 
won't wor Fo 1d diciembre de 1985. 
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Baker esperaba que estos países implementaran,en sus 

economías, políticas liberales tales como el fortalecimiento 

de los sectores privados, la reducción del déficit presupues- 

tal,la 

  

beralnzación del comercio, la apertura a la inversión ex- 

  

tranjera y otras consideradas por él como "estructurales e 

institucionales" que deberían incluir: 

"- Creciente confianza en el sector privado y menor 

confianza en el gobierno para incrementar el empleo, la pro- 

ducción y la eficiencia; 

- "Acciones del lado de la oferta para movilizar los 

ahorros domésticos y facilitar la inversión eficiente, tanto 

doméstica como extranjera, por medio de la reforma impositiva, 

reforma del mercado de trabajo y el desarrollo de los merca- 

dos financieros; y     

- Medidas de apertura del mercado pare alentar a 

la inversión directa extranjera y los flujos de capital, así 

como para liberalizar el comercio, incluyendo la reducción 

de los subsidios a la exportación". 138 /
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De la efectiva realización de ese tipo de esfuerzos 

por parte de las naciones en desarrollo -a las que no sin ¿n= 

tención pedía el ú de abril de 1986 que "fuesen buenos deudores"-, 

dependía que la banca transnacional se mostrara dispuesta a 

colaborar con cerca de 20 mil millones de dólares en nuevos 

créditos durante los próximos tres años y que los bancos de 

  

desarrollo -el BIRF y el BID- aportaran otros 20 ni millones 

de dólares. 

En suma, se trataba de un ofrecimiento de 40 mi mi- 

llones de dólares a ser entregados a lo largo de tres años 

a 15 países queercgaban a sus acreedores casi 40 mi millones   
de dólares por año solamente por conto de intereses. La 

ecuación de Baker pecata de sencilla: prometía "dinero fresco" 

equivalente a una tercera parte de los pagos de dichas nacio- 

  

nes por concepto de ¡neerés y les exigla que generan los dos 

tercios restantes de los pagos a través del mantenimiento de 

gigantescos superavit comerciales. 

Luego de que los gobiernos de Argentina y Brasil 

rechazaron la posibilidad de que sus respectivas economías 

sirvieran de ejemplo y experimento (se hablaba de "casos 

de prueba") para planes de saneamiento económico -como el Ba- 

ker- que ahondan más las diferencias sociales, Ulrich Merton, 

presidente de la división latinoamericana del Bank of America 
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declaró, el 22 de marzo de 1986, que México era el candidato 

obvio para ser el primer país en aplicar el Plan del secre- 

tario del Tesoro norteamericano. Puntualizó ade:   qes el go 

bierno mexicano revisaba su actual política económica con el fin 

de reducir la inflación, detener la fuga de capitales, incre- 

mentar las inversiones extranjeras y promover el intercambio 

comercial, podría hacerse merecedor de las bondades del Plan 
£ 139 

Baker, ya que "necesita dinero, será el primero Paris tine a. 

  

Bogdanow,cz-Bindert esc en Fo,    s que "en la 

  

Atí   
actualidad la administración Reagan considera a México como 

candidato para probar su nueva estrategia de aumento en la 

deuda imternacional". 140 / 

Tales comentarios recuerdan lo que se decía de 

México también, en los años sesenta , cuando la Alianza para 

el Progreso buscaba un 

  

e para mostrarysus supues- 

tas virtudes. Entonces México se negó ) ahora, lo cierto 

es que ante la vertiginosa caída de los precios del petróleo 

-que vulneraba su capacidad de pago-, el país aun   ¿ue a los ojos 

  

de Washington perdia cualidades de "buen deudor", nc parecia tener ctra al- 

ternatava que aceptar el mencionado Plan. Perc mientras se especulaba sobre 

     él candidato ideal, Esker tenia la percepción de que los próximos tres años s u 

suerte de punto de partida para wa ulterior fase de recuperación económica en 

  

la cual la "magia del mercado" planteada por su Plan comen- 

zaría a rendir frutos. Afirmaba que en esos tres años, los deu- 

  

dores debían dar prueba de su vocación "liberal" y mantenerse
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ortodoxos en la aplicación de sus políticas, a fin de poder 

obtener los superávit comerciales suficientes para hacer 

    

frente a los retos del crecimiento y. en . del page del 

servicio de la deuda externa. 

Baker pareció soslayar la coyuntura econó= 

mica por la que atravesa 

  

los 15 países candidatos a su 

Plan, ya que una serie de hechos graves bien pol 

  

obstacu- 
lizar las metas que se proporia En primer término, el creci- 

miento económico de los 15 países deudores mt r 5 fac= 

  

tible mientras continaran orientando una gran parte de sus in- 

gresos por concepto de exportaciones al pago del servicio de la 

deuda externa. Un estudio del Instituto de Finan- 

zas Internacionales (1FI), dado a conocer el 26 de marzo de 1986, 

imdicaba, por ejemplo, que México realizó en 1985 un pag 

de intereses a los bancos privados sunerior a los créditos 

que obtuvo (por 615 millones de astares TÍ ros J. Loomis se- 

falaba en la revista Fortune que la puesta en marcha del Plan 

Baker sólo agravaría el problema del endeudamiento externo 

de los 15 países considerados, ya que "los nuevos préstamos 

se destinarían al pago de los intereses y, por lo tanto, 

empeoraría la situación de acreedores y deudores". 142 / 

En este sentido,el entonces titular de SHCP, Silva Herzog, 

puntualizaba lo siguiente
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“El Plan Baker sugiere que los países deudores 

continúen acumulando deuda para compensar los altos niveles 

históricos de las tasas de ¡nterés y el continuo deterioro 

de nuestros términos de intercambio. No se menciona ahí el 

otro aspecto fundamental del problema: la muy pesada carga 

del servicio de la deuda. 

“Mayor endeudamiento para resolver el problema del 

endeudamiento. Ello sería posible tan solo si las tasas de 

interés fueran dos o tres puntos más bajas. De hecho, un ni- 

vel de tasas de interés tres puntos más abajo eouivaldría al 

Plan Baker. Por tanto, estamos en presencia de una solución 

que se restringe a las consideraciones de flujo monetario. 

No preveé los recursos necesarios para compensar las altas ta 

sas de interés y el deterioro de los términos de ¡mtercambio, 

así como el fimanciómiento para el desarrollo ". 143 / 

En lo que a los superávit comerciales concierne, 

en algunos países latinoamericanos, éstos eran poco comunes. 

Empero, cuando surgió la crisis financiera de 1982, casi todos 

ellos implementaron programas de austeridad, disminuyeron sus 

importaciones y comenzaron a lograr saldos favorables en su co 

mercio exterior, como puede verse en el Quadro 44 Tal situa- 

ción coyuntural alentó el optimismo sobre la problemática de 

su endeudamiento externo.
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CUADROgSA4 

BAL     ES 

(Miles de millones de dólares) 

  

  

País 1980-82 1905-55 

Argentina 2.1 12.5 

Bolivia 0.9 0.6 

Brasil -0.8 

Chile -3.4 2.0 

Colombia -4.1 -2.3 

Ecuador 0.6 3.0 

México -1.4 34.3 

Perú -0.1 2.3 

Uruguay -1.0 0.6 

Venezuela 18.8 24.4 

Los 10 deudores más 
importantes de Latincamé- 

rica 11.5 109.3 

  
Fuente:  Morld Financial Trust 

  

Company of New York, febrero de 1986.
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Sin embargo, la crisis actual está demostrando 

que no se puede mantener tales superávit debido, entre otras 

cosas, a que se deterioran los precios de nuestros productos 

de exportación tradicionales y, ante las presiones sociales, se 

derrumban los programas de austeridad. Baste señalar que de 

acuerdo a las estimaciones de la CEPAL, México vio disminuÍr 

su superávit comercial de cas! 1280 millones de dólares en 

        11 millones de délare 1Secuer 

  

1984 a aproximadamente 8 1 

cra del crecimiento de 20% del valor de las importaciones y de 

una reducción de 10% del monto de las exportaciones. 144 / 

En tal contexto, la recuperación de la capacidad 

de pago se torna incierta. Para los técnicos del Mi    

  

un país se encuentra en peligro cuando su deuda ex 

terna es igual o el doble de sus exportaciones anuales. De 

este nivel en adelante, agregan, el servicio de la deuda absor 

be una parte considerable de los ingresos por concepto de ven- 

tas al exterior. Loomis observa que,por desgracia, los 15 

países candidatos al Plan Baker se encuentran muy por encima 

de ese "sano nivel deuda-exportaciones" y añade que el monto 

de las deudas externas de Brasil, Argentina, México y Chile 

equivale al cuádruple de sus exportaciones de 1 

  

Por otro lado, para James Baker, un rápido creci 

  

miento del PNB y de las exportaciones de los 15 países deudo 

res, combinado con un decrecimiento en el monto de su deuda 

y el pago de intereses, podría aliviar el problema del endeuda
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miento externo. Una observación se impone: la deuda externa 

de estas naciones (437 400 millones de dólares ) equiva- 
  lla nada menos que al 58% de su PNB y ex 

  

  mcmento del lanzamento del Plan ¿yan parte de su producción al servacz   de aquella 
(7.3% de su PB). En ara, coro afirma Bogienoncz-Bnn 

  

Baker "no abor 

da el problema fundamental de muchos deudores: su deuda simple 

mente crece a mayor velocidad mue sus ingresos netos por expor- 

6 á ¿no 196 / tación; jamás se ¡gualarán". panorama obviamente se deterio 

ra ante el avance de las medidas proteccionistas de los países 

desarrollados. No en balde afirmé Silva Herzog: "Todos deseamos 

políticas de libre comercio, pero siempre y cuando se apliquen 

a todos los países y no únicamente a las naciones deudoras¿147 / 

Algrrs coservadares señalaban, 1gualmente, que la event: 

    

muesta en marcha 

del Plan Baker tarbián podría enfrentar un problera de orden orgarazacoor 

  

se tend; 

que comprometer unos 700 bancos de 50 países para conceder 

20 mil millones de dólares, previa comprobació 

  

n de que en los 

países deudores considerados se ayan realizado los cambios es- 

tructurales. Los llamados “Money Center Banks* de Estados Uri- 

dos mamfestaren pronto su deseo de sumarse al Plan Baker, pero 

no así los denominados"regionales", De ahí que las perspectivas 

para su imstrumentalización fueran inciertas y reguirieran cierto 

tiempo para su análisis.



d) El Plan Bradlev. 

La corprensión del impasse en que se encuentra el pro 

blema de la deuda externa de los países latinoamericanos, el pelz 

aro de desestabilización financiera internacional de una generalz 

zación de la actitud peruana o brasilefa v la persistencia de los 

deseouilibrios comerciales entre los países desarrollados ha favo 

recido el surcimiento de iniciativas de carácter menos convenc1o- 

nal para resolver simultáneamente estos problemas. La propues- 

ta del senador demócrata del vecino país del norte, Bill Bradlev, 

se inscribe en esta perspectiva. 

La característica fundamental del la 

  

Plan Bradlev 

es la vinculación cue establece de manera explícita entre los pro 

blemas comerciales (el déficit de Estados Unidos) y los problemas 

financieros (la deuda externa de América Latina). En concreto 

  

puntualiza cue el ajuste cue América Latina deb16 realizar vara - 

parar el servicio de su deuda externa renercutió de forma necativa 

en las cuentas corerciales estadounidenses, al verse sometidos los 

productores de acuella nación a una intensa competencia de los bie 

nes latinoamericanos a la vez cue los mercados de nuestra reción - 

se les cerraban. Esto habría tenido tarbién, senún Bradley, un -- 

costo muy serio en términos de empleo para los trabajadores nortea 

mericanos.
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En opinión de Bradley, debe ponerse fin a la acumula 

ción de deuda (que es lo que hacen los procesos de renegociación 

comercial) v establecer el crecimiento como fuente de progreso y 

armonía. Para ello, la única posibilidad es una política de ali 

vio a la deuda externa del mundo en desarrollo y de alivio o re- 

ducción de las elevadas tasas de interés. A fin de poder imple- 

mentar tales medidas es necesario eliminar los temores de los ban 

queros que se orientan en tres sentidos: 1) creen que el al1vio 

puede repercutir en la capacidad de crédito del deudor, lo que es 

un error pues el alivio que se tiene en mente es uno de carácter 

negociado y tendiente a fortalecer la posición financiera del deu 

  

dor lo que positivamente su capacidad crediticia, 

2) creen que varte de los créditos destruye los demás en 

ese y otros países, lo cual también es un error pues nada impide - 

que el alivio a la deuda se conceda casuísticamente, por préstamo 

y por deudor, 3) creen que el alivko debe ser multinacional, es - 

decir que involucre a todos los acreedores y al mismo tiempo, vero 

la verdad es que calendarios convenientes pueden ser negociados. 

En síntesis, para Bradley una respuesta aceptable a la 

crisis de la deuda no debe condenar a las naciones en desarrollo a 

la recesión ni a los trabajadores norteamericanos al desempleo. Al 

contrario, debe construirse, entre los países en desarrollo y los 

países desarrollados, una asociación para un crecimiento económico 

estable, de largo plazo y mutuamente provechoso. La palabra clave
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aquí es intercambio: los acreedores ofrecerán alivio para la - 

deuda y las tasas de interés: y los deudores ofrecerán a cambio 

reformas orientadas a restablecer el equilibrio en el comercio - 

Norte-Sur, a reactivar las esperanzas en torno a un procreso eco 

nómico ampliamente compartido y a fortalecer el sistema financiero 

internacional. 

Para fundar seriamente esta asociación o sociedad, -- 

Bradley sugiere que el presidente de Estados Unidos convoque a una 

"reunión cumbre" para el alivio del comercio, que habla de reali-- 

zarse anualmente durante los tres primeros años de 1 

  

nueva ronda 

sobre negociaciones comerciales multilaterales. En su opinión, la 

discusión simultánea de deuda y comercio estimularía a los países 

del Tercer Mundo a bajar sus tarifas comerciales para obtener a -- 

cambio alivio a sus deudas. En estas "cumbres" 

  

participar, 

en forma igual, representantes de los principales países deudores,- 

así como los bancos, grandes y pequeños, de Fstados Unidos, Europa, 

Japón y Canadá. Las cumbres" seri 

  

presididas por el presidente - 

del Banco Mundial y deberían ofrecer a los países deudores que resul 

ten elegibles: 

-Pebaja de 3 puntos porcentuales en las tasas de interés 

aplicables a la deuda; 

-Condonación anual del 3% del capital adeudado; y 

-Incremento en 3 mil millones de dólares anuales de los 

préstamos de los orcanismos multilaterales para el ajus 

te estructural de los deudores.
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El tercer punto es casi idéntico a la propuesta Baker. 

La diferencia estriba en los dos primeros. En lugar de proponer 

a la banca acreedora que efectúe más préstamos de recuperación du 

dosa a las naciones más endeudadas, se propone mejorar directamen 

te la solvencia de estos países reduciendo la carga de la deuda a 

través de tasas de interés inferiores a las de mercado y de una con 

donación de una parte del capital. De esta manera, las naciones - 

deudoras obtendrían una mejora en las condiciones de financiamiento 

más permanente pues no se basarían en un crecimiento del endeuda-- 

  

miento. 

En las mencionadas reuniones se acordarían paquetes de 

alivio de la deuda específicos para cada vaís sujetos a cierta con 

dicionalidad: 

-Liberalización del comerc1o; 
de 

  

  

  versión / las fugas de capitales, ” 

-Aliento a la inversión interna 

-Promoción del crecimiento económico; 

-Adopción de políticas que cuenten con amplio respaldo 

popular; y 

-Administración de la deuda externa sin escándalo”, 

Aunque la propuesta Bradley difícilmente lleque a ser - 

implementada durante la administración Reagan contiene una visión 

más realista del problema de la deuda en el marco global de la eco 

nomía actual y en ta]-sentido es ilustrativa de las tensiones exis 

tentes. Por otro lado,provee un marco más ordenado para alcanzar -
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una salida no convencional al problema de la deuda, que el que 

surgiría de la imposición de facto de una situación similar pro 

vocada por una aeneralización de limitaciones unilaterales al - 

pago de intereses de la deuda, con repercusiones más imprevisi- 

bles para el sistema financiero norteamericano e internacional. 

La iniciativa del senador demócrata supone, por su=- 

puesto, una distribución diferente de las cargas derivadas del - 

problema de la deuda. Fasta el momento los costos del ajuste -- 

fueron principalmente soportados por los países latinoamericanos, 

en menor medida por el sector industrial de Estados Unidos, y en 

magnitudes despreciables por la banca privada. Así se fue desa- 

rrollando un conflicto latente entre los sectores productores y - 

los bancos, favorecido por la percepción del público de la exis-- 

tencia de una aran cuota de responsabilidad de los grandes bancos 

en el desenvolvimiento de la crisis de la deuda, Polfticamente - 

este conflicto debía manifestarse con mayor crudeza al producirse 

el agotamiento de la expansión reciente en la edonomía norteameri 

cana. Evidentemente, el camino propuesto por Bradley para resol- 

ver el problema de la deuda expresa claramente la existencia de - 

dicho conflicto y sugiere alternativas de solución con un sacrifi 

cio de los bancos significativamente mayor al aportado hasta el - 

presente.



e) Posición de la banca comercial privada. 

sde 1981, el autor británico Anthony Sampscn afir= 

  

  maba en su cbra The Mcney Lenders que les bancos comerciales 

estaban generando su prepic desastre asi como la ruina del 

  

tema menetaric internacicnal. Se habian apoderado de la ri 

za de las naciones productoras de petrélec a través de sus de- 

pésitos bancarics y la entregaban en forma de préstamos a 

    

países necesitados de Africa, Asia y América Latina, lo cua     

   llevaba a su virtual y paulatino estrangulamien 

  

tos tirancs que en cpinión de Sampson no poseen medicos para 

  

pagar, ccmc nc fuera mediante nuevos préstamos El autor 

laba también que, con ese patrón, la deuda externa del Tercer 

Mundo prentc se encontraría en una espiral que la pendria fuera 

de control 148/ Cuando en agesto de 1982 México convalidé la 
  posibilidad real de una crisis financiera internacional, las   

reacciones de la banca privada fueren de desconcierto y de autén- 

ticc pánico. 

En términes generales, puede afirmarse que en marco 

de un riesgc creciente para la banca transnacional, las percep- 

ciones y reacciones de les acreedcres ante la crisis fina 

  

ciera 

de México se debatiercn, a partir de 1982, en grandes contradi- 

ciones. Efectivamente, entre los grandes banccs acreedores sur- 

gié un consenso en ternc a la ccyuntura particularmente delica- 

da de la crisis mexicana. Sin embargc, la valorización de las 

posibles salidas a la misma diferian en naturaleza y gradc.
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Por un lado, los bancos europeos y japoneses, aún 

  

cuando tuvieron una participación importante en la expansión 

crediticia mundial, casi siempre mantuvieren una estrecha 

vinculación con los objetivos productivos y comerciales de 

sus grandes corporaciones. Como resultado de esta política, 

los bancos alemanes y japoneses adoptaron en buena medida 

la estrategia de sus países de origen consistente en conquis- 

tar y asegurar mercados, proveedores y compradores para sus 

industrias dinámicas. Pero cuando la recesión internacional 

tuvo sus efectos negativos en el patrón de crecimiento de 

estas naciones, la política que les banc 

  

ces fue francamente conservadora comparada con la de los 

bancos estadounidenses cuya proyección internacional en los 

años recientes se caracterizó de manera primordial por un ma- 

nejo estrictamente financiero o de optimización bancaria. 

De esta forma, mientras que los principales deter- 

minantes de la expansión de la banca europea y japonesa se 

agotaron prácticamente a partir de 1981, y por consiguiente 

las líneas de crédito de dichos bancos se congelaron a nive- 

les mínimos, la banca norteamericana continuó expandiéndose 

en los mercados internacionales de capital, de tal suerte 

que, para mediados de 1982 los bancos estadounidenses habían 

recuperado una parte muy importante de su presencia en los 

préstamos al mundo en desarrollo, ligeramente perdida en el pa- 
dida "como 

sado, pero ahcra recobrada en buena /. resultado de las altas tasas 

de interés que benéficiaban a los acreedores privados.
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Elle explica por qué la banca eurcpea y Japonesa 

se mostraba renuente a renegociar la deuda externa de México 

y a incrementar su exposición crediticia en el pais, respon= 

  

diendo fundamentalmente a intereses de crden estrictamente 

financiero y nc productivo. De ahi que los bancos europeos 

y japoneses nc hayan apoyado, ni en conjunto ni de buen gra- 

de, el "paquete de rescate" de Méxicc sugerido por el gcbier- 

no y los grandes bancos norteamericanos en 1982 (ni tampoco 

en 1986), dejando en camb10 que predominara la percepción 

que cada unc de los bancos tenia de cómo enfrentar la crisis 

de deuda externa del pais. Al respecto, se tiene la impre- 

sién de que la política seguida por los más impcrtantes ban-= 

cos norteamericanos ha consistido generalmente en otorgar 

préstamos gigantes ("jumbos"") y, en caso de crisis 0 emergen- 
  cia, recurrir al FMI para la aplicación de politicas de ajus-   

te en los paises deudcres a fin de asegurar el cumplimiento 

de los pagos. 

  En suma, si en un principic ciertas politicas 1rres   
pensables seguidas tanto por deudores como por acreedores 

evolución 

  

determinaron el desencadenamiento de la crisis, 

pcstericr del precesc agravó las contradiccicnes tanto en el 

senc de las naciones en desarrollo como entre los bancos pres- 

tamistas y reveló las diferentes percepciones que scbre la 

crisis financiera y la valcrización de las pcsibles solucio- 

nes a la misma tenian los diferentes actores. 
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Cencretamente, a las contradicciones y reproches mutuos 

entre lcs bancos europecs y japoneses por un lado, y la banca norteamericana 

por el ctro, muy centrados en la necesidad de encontrar una 

  

da a la crisis 

de México, habria que agregar otro conflicto que se suscitó al 2ntemor de la 

misma banca estadcunidense, entre los grandes bancos y los regicnales. 

Estes conflictos entre los bancos norteamericancs, come por ejem= 

plo el que se 

  

o en torno a la anstrumentación del "paquete de rescate" para 

México, de 1982 (y luego el de 1986-87), no fueren nada nuevo, 

  

ver, entre ctras cuestiones, con el hecho de que la experiencia histórica habla 

sido la de sugerir que se constatuyeran importantes reservas bancarias para 

atender posibles "cracks" financieros y, en el caso de México, nc se lograba el 

consenso en torno a la necesidad de hacerlo, pues los grandes bancos estadcuni- 

denses reaccionaron en 1982 (y algo menos, pero también en 196) de manera 
cptimista ante la posibilidad de una ruptura del sastema, guardandc en general 

una postura diferente a la de los bancos regionales. Según Walter Wriston del 

. Citacorp y el presidente del Bank cf America, Samuel Armacost, Ber ejemplo, 

"México y los paises en desarollo en general no pueden quebran/las posttalidades 

de que no paguen son remotas." Los bancos regionales, en cambio se mostraban 

más alarmados e inclusive algunos de ellos buscaban salir del país, acercando 

mucho su postura a la politica seguida por los bancos eurcpecs y japoneses 

Esta diferencia en las estrategias para enfrentar la crisis de Méxi- 

co se debe a que los grandes bancos de Estados Unidos, comc ya se ha visto, 

tienen una exposición crediticia muy elevada en el pais comparada con la de los 

bancos europeos y japoneses. En consecuencia, de llegar a adoptarse la estra= 

tegia sugerida por estos áltamos (cosa que sucedió en 1987), que SÍ estaban



acumulando reservas para defenderse frente a posibles pérdidas, los bancos es- 

tadounidenses podrian verse erila impericsa necesidad de constituir reservas de 

maycr magnitud, lc cual tendria un impacto desfavorable sobre sus utilidades, ya 

que tales reservas se confcrman scbre las ganancias anuales de los respectivos 

bancos. Asimismc, esta medida podria deteriorar la posición competitiva de lcs 

bancos de Estados Unidos per la captación de liquidez. 149/ Sin embargc, en 

1987 se leg al punte de tener que empezar a acumular reservas cuantiosas , 

tal come quedé demostrado pcr el Citibank que a mediados de ese añc reduyo 

aproximadamente 20% el valor de su cartera de préstamos para hacer frente 

a pérdidas por concepto de préstamos impagables que se calculatan en  alre- 

dedcr de 5 mil millones de dólares. 

El temor una bancarrota de México u Ctra nación deudora ha 

variado para los distintos acreedores. Por ejemplo, para la banca alemana la 

bancarrota de Pclonia implicó un temor mucho maycr que cuando se presentó 

la crisis de pagos de México, en tanto que para varios bancos franceses, la 

deuda pclaca e mexicana constituyen problema mucho” menor” frente a la deuca 

de la industria francesa del acero. 

Cuando México anunció su incapacidad para cumplir con el ser- 

vicio de toda su deuda externa en 1982, la noticia descencertá a los bancos 

norteamericanos pequeñcs, los cuales acelerarcn el proceso de congelamiento 

de sus líneas de crédito al pais, al tiempo que exiglan el pago inmediato del 

saldo que vencla. 

México habla contratado una parte importante del te- 

tal de su deuda externa ccn bancos regionales de Estados Uni- 

dos (11 mil millones de dólares), razón por la cual la reti-
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rada emprendida por dichos bancos tendría un efecto negativo 

no sólo en la posición financiera del país simo en la de los 

grandes bancos norteamericanos. El retiro de los bancos re- 

gionales del mercado fue acompañado de reproches y acusacio- 

nes a los grandes bancos en el sentido de que estos últimos 

no habían proporcionado la información suficiente cuando se 

organizaron los préstamos sindicados que dichos bancos lide- 

raron hacia México. 

Empero, el retiro de la banca regional norteame- 

ricana, que en un principio tuvo lugar de manera desorde- 

nada y apresurada, fue en parte controlado por la Reserva 

Federal que,en su política para enfrentar la crisis contem- 

plaba, como ya se vio, la necesidad de que todos los bancos, 

inclusive los pequeños, continuaran otorgando créditos a fin 

de no agudizar los problemas de liquidez de los países en 

desarrollo. 150 / 

Por su parte, los grandes bancos norteamericanos 

intentaron, desde el principro de la crisis mexicana, que 

los bancos regionales mantuvieran un monto de créditos sufi- 

cientes hacia México ya que, de lo contrario, los bancos más 

grandes tendrían que cargar con todo el peso del refimancia- 

miento y ello podría comprometer su situación financiera, lo 

que haría aún más costosa la captación de recursos en los mer- 

cados monetarios domésticos e imternacionales. Baste apun- 
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tar al respecto que en los meses siguentes a la aparición de la crisis mexicana 

de 1982 las cotizaciones de las acciones del Citicorp y el 

  

habían dismanudc en más de un 10% en el momento en que Wall 

viviendo un periodo de auge. Esta situación por ciertc se ha vuelto a presen= 

tar en 1987, scbre todc a la luz de la construcción de reservas para préstamos 

que llevan a cabc los grandes bancos en Estados Unidos   

$1 se toma en cuenta la exposición crediticia actual 

de los bancos norteamerican 

  

en México y el hecho de que los 

más rel: 

  

ares de ellos son las Imstituciones privadas más impor= 

tantes en el sistema bancario internacional, se puede afirmar 

que a dichos bancos les corresponde una responsabilidad mayor 

para superar las dificultades financieras de nuestro país. 

Pero para ello es imprescindible la participación de los bancos re- 

gionales, pues no puede soslayarse su importancia cuando se 

trata de mantener los flujos financieros a países conproble- 

mas de pagos. 

La respuesta de la banca transnacional ante las difi- 

cultades del gobierno mexicano para hacer frente al pago de 
1 1985 y os sismos de 

  

esa deuda sino también en sugerir algunas medidas complementa- 

rias que incluyera la aplicación de una condicionalidad para 

otorgar "dinero fresco al país! Esta condicionalidad dependia 

de que México acordara con el FMI los "ajustes económicos" 

que permitieran sanear la economía nacional, y aseguraran a la 
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banca transnacional el cumplimiento de las cbligaciones financieras que con ella 

contrajo México. Esta postura fue sostenida prácticamente por toda la banca 

das desde la rew   internacional y los bancos centrales de las naciones industniali: 

  

nión anual del FMI en Toronto en septiembre de 1982, hasta la de Seúl en co- 

tubre de 1985. 151/ Sin embargo, la promesa de "dinero fresco" que la acompa- 

haba nc se cumphé sic hasta la firma del acuerdo del 20 de marzo de 1987. 

Desde la perspectiva de los aqreedores, esta condi- 

cionalidad es explicable si se tiene presente que, en virtud 

de la situación de grave crisis en que se encuentra el siste- 

ma financiero internacional, la banca transnacional por sí 

misma difícilmente puede disciplinar a las naciones que no han 

servido con puntualidad los créditos que aquella concedió. 

De ahí que el recurso al FMI ses,para los acreedores, impres- 

cindible pues sólo este Organismo que ctorgaunaval a los Estados, pue= 

  

de eventualmente exhortarlcs a responder tanto en lo económico como 

en lo político. Es lógico desde esta perspectiva, enton- 

ces, quezante las dificultades de México para cumplir con sus 

obligaciones, los bancos privados, en especial los estadouni- 

       ración «e la: 

  

denses acentúen sus presiones frente al FMI para la recu 

ar más 

  

tamos y sus utilidades. Pero estas presiones pueden, en principi 

allá de lo económico, ya que cuando la deuda no se paga, el 

problema se convierieen una cuestión política en la cual los 

bancos participan de manera más cercana al lado de los tradi- 

cionales gestores de las dificultades financieras. 
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Sin embargo, en el caso de México es importante destacar que en 

tiempos recientes, al igual que luego de la crisis financiera de 1982, el des- 

concierto que cundió en el sistema bancario internacicnal ante el deterore del 

mercado petrclerc mundial y el temcr de un anuncio por parte del gobierno 

mexicano de una posible suspensión de pagos, han sido rápidamente superados 

por la comuradad financiera logrando cierto censensc en lc atinado de los es-   
fuerzos del país para enfrentar la crisis, aunque autoridades nacionales e aten 

nacionales, así como acreedores saben que el problema no ha sido resuelto del 

todo. Es más, si se cbserva la situación desde la actual perspectiva, puede 

    llegar a conclurse, inclusive, que la premura con que se ha logrado el chma 

  

en el que se ancluye el Plan Baker asi como la "fexbilidad" con que gran par 

te de la banca transnacional ha hecho frente a la complicada s:tuación finan- 

ciera de México y a la de otros países deudores, en particular los latincameri- 

canos, ha estado destinada en buena medida a evitar la fcrmación de un "club 

  

de deudores" y a garantizar el cumplimiento de sus compromasos externos más 

que a plantear soluciones de carácter estructural. 

  

Lo antemor contrasta con la certidumbre de que, En cambio, los 

  

sis, en los últ   acreedores si han formado su propio "club", pues además del 

  

mos años se ha creado otra instancia. Las dificultades reale 

  

y potenciales 

del sistema financiero internacicnal llevaron a los 31 principales bancos comer- 

ciales de Occidente y Japón a convocar una reunión en Ditchlley Park, Ingla- 

terra, en mayc de 1982, cuyo único fin sería la búsqueda de un intercambio 

de información acerca de sus créditos al exterior. Sin embargo, aún no se 

tenía una idea clara de cómo podría llegar a consclidarse este esfuerzo. 

Como se recordará, la cmss financiera intemacional de 1982 y 

el peso que en ella tuviéron algunos casos concretes como México, Bras21 

y Argentina, quedaron de manifieste en Toromn-
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tc, durante la multicitada reunión conjunta del Banco Mundial 

y el FMI, pcr lc que en el transcursc de la segunda reumón del 

dencminade Grupo Ditchley en Nueva York, los cbjetivos de las 

instituciones bancarias internacionales y especialmente nortea- 

mericanas empezarcn a esclarecerse, pero lc que quedaba per 

  

determinar era el grado y las condiciones de su 

esa tarea de "rescate" que aparentemente se les ctorgaba. 

Los bancos centrales de los países industrializa 

dos, las imstituciones multilaterales, los reguladores ban 

carios e ¡mcluso algunos bancos comerciales, habían adver 

tido con anterioridad que una reducción masiva de los prés 

tamos bancarios a los países en desarrollo constituía una 

seria amenaza para el conjunto de la comunidad internaciona 

nal y podía propiciar una is global, con graves re- 

  

percusiones. Esta afirmación, llevó a que,en un primer mo 

mento, el Grupo Ditchley tuviera como preocupación central 

transmitir a la opinión pública mundial su supuesta confian 

za acerca de sus actividades de préstamo en el Tercer Mun 

do. Al interior del Grupo, la segunda reunión enfocó su a 

tención en la búsqueda de mecanismos y procedimientos para 

evitar que en el futuro los banqueros tuvieran que confron 

tar situaciones parecidas, 

En este contexto, durante la referida reunión en Nueva 

York, surgió la idea de crear un Instituto de Finanzas -
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Internacionales ( 1FI ), con sede en Washington, que según 

declaraciones de Bill Odgen, vicepresidente del Chase Manha 

ttan Bank y miembro importante del Grupo, reflejaría "la re 

   conocida necesidad de un enfoque de largo plazo para fa 

litar el intercambio de información entre los bancos comer 

ciales y los países deudores." 152 / 

La membresía de esa Institución estaría abierta 

a todos los banqueros comerciales, los cuáles recibirían 

informes analíticos sobre la situación financiera de los paí 

ses deudores, sus planes y políticas económicas y sus com- 

promisos en divisas, existentes o propuestos. La ¡des detrás 

del intercambio de ¡mformaciónera capacitar a los bancos pa 

ra llevar a cabo mejores evaluaciones sobre el riesgo-país 

y facilitarles así la adopción de decisiones más adecuadas. 

Otra de las metas de la Institución sería la de 

  

convertirse en portavoz de la banca transnacional a fin de 

"sugerir políticas financieras adecuadas a los países deu- 
  dores en problemas de pagos". 153 / Se supone que dicho - 

Instituto podría llegar inclusive a proporcionar a los paí 

ses deudores un foro al que podrían acudir a plantear, a sus 

acreedores, sus necesidades financieras. 

Si bien la ausencia de ¡nformación es una caracte 

rística difícil de aplicar en el caso de los grandes bancos 
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de Estados Unides, que poseen sistemas altamente sofisticados de wnfor= 

mación, es probable que los banccs regicnales de este pais y ctros pequeños 

bancos de Eurcpa y Japén, nc cuenten con equipos simalares para suministrar 

a aquellas instatucionales financieras informes "confiables" scbre la situación 

de un pais en particular. De aquí quizá el entusiasmo de la banca regicnal, 

eurcpea y japonesa ante la creación del IFl. 

Finalmente, a principios de 1983 el Grupo Ditchley se reunió per 

tercera vez, en la ciudad de Washington y el 11 de enero estableció el Insutute 

de Finanzas Internacionales, contando con la representación de 35 bancos comen 

ciales en nueve países: Alemania Federal, Brasil, Canadá, Estados Unidos, Fran- 

cia, Inglaterra, Italia, Japón y Suiza, considerándose que esta acción tan coor- 

  

dinada, junto con las que emprende el dencminado "Club de Paris", arrojaba 

mentos para pensar que la banca transnacional habia acabado por constituir un 

verdaderc"cartel c club de acreedores". 

No cbstante su inicial entusiasmo, la bancá “europea $Raponesi, 
crigtnál mente 

ha respaldado con cierta reserva los cbjetivos que se fijé / el IFI. En pm- 

mer lugaryha cuestionado el que esta institución lleve la voz cantante de los 

banqueros para hacer "recomendaciones" de pclitica económica a algún pais, en 

virtud de que ellc implicaría una intromisión en les asuntos do-   

méstices de las nacicnes con problemas financieros. En se- 

gundc términc, consideran que la banca norteamericana puede 

aprovechar unilateralmente al IFI para asegurar la preeminen- 

cia de sus intereses en el procesc de renegcciación de las 

deudas de las nacicnes en desarrollo.
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Otre de lcs problemas que implica el 1 F 1 

. es la comparación que se hace de él ccn una especie de Fondo Mcne- 

taric Intemacicnal "comercial", que se basa en el hechc de que en repetidas 

ccasicnes se insistió durante las reunicnes del Grupo Ditchley, en que seria con- 

veniente que la institución enviara a los paises en desarrollo "misiones" de ban- 

quercs, para discutir sus necesidades financieras y preparar infcrmes para los 

miembros. Inclusc se afirma que el IFI pcdria usurpar ciertas funciones que 

ya desempeña el FMI, en especial aquellas vinculadas cn el maneje político 

derivadc de la crisis de endeudamiento. Es decir, para lcs banqueros resulta 

de capital impcrtancia que la conducción económica y técnica de la negccia- 

ción de la deuda esté claramente separada de las implicacicnes politicas. 154 / 

La banca internacicnal se encargaría de lo primero mientras que el FMI, comc 

institución política "neutral" y con la legitimidad derivada de su membresía 

(más de 100 naciones) debia hacerse cargo del segundo aspecto. 

En todc casc debe reccnocerse, aun al margen de las anteriores 

consideraciones sobre el Institute, que es un hechc que en la" Actualidad cada 

grupc de bancos privados ha tratado de imponer sus intereses procurando impri- 

mir un sesgo distinto a las negcciacicnes con México, pero que la relevancia 

y el poderic de los grandes bancos de Estados Unidos, así como su nivel de ex- 

posición crediticia frente a nuestro país, incluso si ésta se ha venido reducien- 

de en el pasado, les ha permitido antepcner sus opiniones en el tratamiento de 

la crisis financiera mexicana. 

No sin intención, el encabezado de un artículo firmadc por Stephen 

Green, el 15 de febrero de 1986 y publicado en el Daily Brize de California 

dice: "Si Méxicc quiere la asistencia de Estados Unidos, será bajo nuestras con= 

diciones." 155 /Estas-Úúltimas se expresan a través de una serie
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de "recetas? sugeridas" por la banca comercial norteamericana. 

Por ejemplo, para el vicepresidente ejecutivo del Citicorp, 

George K. Clark, para resolver la crisis de liquidez de nues- 

tro país: "bastaría que una devaluación y una alza de inte- 

reses, ambas de un nivel apropiado, lleven de vuelta a Mé- 

xico el 10% de los capitales que los mexicanos tienen en el 

exterior", 156 / En similares términos se expresa el funcio= 

nario del Bank of America, Urich Merton: "México tendría que 

establecer una tasa de cambio monetario realista, así como 

tasas de interés más realistas, para detener la fuga de cá- 

pitales y quizás hacer regresar los capitales al país, “157 /   
el entonces secretario 

En contraposición G la demanda que hizoZsilva Herzog en 
en el sentido 

la XXVII Asamblea Anual de Gobernadores del BID, /de que los 

  

banqueros occidentales y las naciones industrializadas debian 

compartir el peso de la deuda externa de Latinoamérica, el 

subsecretario adjunto del Departamento del Tesoro Norteamericano, 

James Conrow, afirmó que los bancos comerciales no refimancia- 

rían nuevos préstamos a menos de que puberan asegurar su lucro. 158 _, 

Los banqueros privados internacionales parecen soslayar 

la relación de doble cautividad entre acreedores y deudores y ol 

vidan que su problema fundamental no consiste en si sus institu 

ciones aceptarán absorber pérdidas por sus préstamos, sino en 

cómo deberán hacerlo. La disyuntiva para ellos sigue siendo la 

misma: ejercer más presión sobre los deudores o aceptar la vía 

de la negociación. La primera, ha mostrado ser infructuosa para
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“hacer entrar en razón" al actual mandatario peruano, por - 

ejemplo. La segunda, implicaría realizar concesiones a fin de 

que nuestros países puedan manejar un nivel de endeudamiento 

externo compatible con el crecimiento económico, cuestión 

  

rá retomada en las consideraciones finales de 

  

¿Reducir intereses? Algunos banqueros norteamerica- 

nos citados por The Vall Street Journal, han manifestado que   
aceptar la solicitud de reducción de los intereses aplicados 

a la deuda externa de México, sería " un paso radical que po- 

dría significar el perdón de una parte de esa deuda " y agre- 

garon que una tasa de 6% "equivaldría a vender los préstamos 

mexicanos con un descuento del 23%." La publicación 

  

conciia que la reducción de 3 puntos porcentuales de las ta- 

sas de interés haría que siete grandes bancos de Estados Uni- 

dos con préstamos concedidos por 10 500 millones de dólares, 

recibieran sólo 631 millones por concepto de intereses, en 

lugar de 967 millones de dólares. 159 / 

Algunos otros banqueros nor:eamericanos han dicho 

que para absorber el shock" petrolero, México podría adoptar 

una combinación de medidas, como reducir aún más sus importa- 

ciones y aumentar la producción de la plataforma petrolera, 

tal cual sugirió eñ enero de 1986 el secretario adjunto del



- 273 - 

del Tesoro, David Mulfordante el Congreso de su país; llevar 

  

a cabo más recortes presupuestales; congelar salarios y otras 

medidas draconianas de austeridad. Todo con tal de evitar que 
Sin embargo 

los bancos aporten su cuota de sacrificio./ bajo un enfoque de 

"corresponsabilidad", los bancos transnacionales bien pueden - 

resistir una baja en el monto de los intereses a pagar por los 

deudores y también una reducción de sus ganancias, constituyen- 

do más reservas sobre pérdidas eventuales, acopiando nueva ¿n- 

versión accionaria, frenando la adquisición de nuevos activos y 

reteniendo dividendos a los accionistas. Una quiebra de dichos 

bancos no es probable si se toma en cuenta que la Reserva Fede- 

ral podría evitar que ello sucediera si manifiesta que los depó 

sitos de todos los bancos eventualmente afectados cuentan ya con un 

seguro. Como expresa Loomis, de hecho "la garantía ha estado - 

vigente para los grandes bancos, desde que casi quebró el --- 

Cc       en cuyo caso la be 
PE y em. 

  

Corporation (FDIC) aseguró a todos los depositantes que no 

sufrirían pérdidas", 160 / Por ello, la lucha debe continuar 

para que los costos de la crisis del endeudamiento externo de 

los pai 

  

es en desarollo sean compartidos por los bancos, sus acciomstas 

  y los gcbiernos de las naciones acreedcras, tal como, en su memento, con 
tieran las ganancias. 

El dilema sige siendo el mismo, y se verá con mayor claridad hacia el final 
de este trabajo: "renegociaciones camerciales" que velan más por el pago que por el cre- 
cimiento, c "rewegxciaciomes comesicrales" que al plantear el perdán c la quita de inte 
reses y hasta capital generan mayores y más reales posibilidades de crecimien- 

par 

to en los deudores, el cual sin duda impactará positivamente a aquél de los 

acreedores.



CAPITULOINW 

EN BUSCA DE SOLUCIONES PROPIAS: 

México en la concertación latincamericana y ante el problema 
de la continuidad de la deuda externa de la región.
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1.- Fundamentos de la postura mexicana y el surgimiento 
del Consenso de Cartagena. 

Para el gobierno mexicano es cada vez más evidente 

que la renegociación de la deuda externa y la obiención de re- 

cursos adicionales deben rebasar los aspectos meramente técnico- 

financieros, para ubicarse en una dimensión politica que, a pi parur del diál     

jades fi     gobiernos deudores, prestamistas , autori .ncieras internacionales y gobiernos de 
entidades acreedoras, establezca terminos más ¡ustos y equi- 

tativos, con apoyo en la premisa de que así como se compar-= 

tieron les beneficios en épocas de abundancia, deben com 

  

tirse las cargas del ajuste en tiempos de escasez 

  

di 
En otras palabras, se reconoce/ que, 

  

ciaciones de la deuda externa mexicana a las que se ha hecho 

  

ron un, Útl espacio pará la recrdenación ¡de la econo: da nacion 

  

a pesar de su   
carácter "comercial', no han eliminado muchos de los problemas que todavía la 

aquejan, (Justamente por nc wriclur ningún elemento "concesior 

  

En ese 
8s que se dice que sentido, /tafto Tas autoridades nacionales coro 

  

los organis- 

mos financieros internacionales, han señalado la insuficien- 

cra de los'esquemas puramente técnicos de renegociación, no 

sólo para nuestro país sino para las demás naciores endeuda-   
das de América Latina y el mundo en desarrollo en general. 

Tal reconocimiento ha empezado a plantcar si no una filoso- 

  

fía en torno al endeudamiento externo y el financió 

  

vento 

internacional, sí nuevas posiciones cuyo mensaje es claro: 

la urgente necesidad de un diálogo políticu entre deudores 

y acreedores. 

  

El propio presidente De la Madrid ha insistido en
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lo anterior en ¡numerables ocasiones, señalando concretamente 

que: “El endeudamiento externo, las crecientes tasas 
de interés, la escasez de los recursos financie- 
ros, el proteccionismo de los países industria- 
lizados, ponen en cuestión, al mismo tiempo, la 
viabilidad de nuestro futuro económico, la demo- 
cracia y la estabilidad. No es posible pormane- 
cer pasivos indefinidamente ante tal amenaza. 
En este continente, en el que han nacido tantas 
inteligencias excepcionales y voluntades férreas, 
han de generarse también respuestas inteligentes 
y decididas a fenómenos de tamaña gravedad. 
En verdad que debemos ser prudentes ante un mundo 
hostil y conflictivo, pero sin que nuestra mesu 
ra disminuya la indispensable audacia e imagina- 
ción y manteniendo nuestra firme y serena deci- 
sión de preservar nuestros derechos soberanos. 

Los países de América Latina, con una base histó- 
rica y cultural común, exploran hoy los medios 
de una concertación de voluntades necesaria al 
diálogo político y a la acción solidaria. Para 
nosotros, resulta evidente que la desunión y las 
diferencias han sido causa de debilidad y un 
obstáculo al reconocimiento y consolidación de 
nuestra identidad cultural y política. Esta des- 
unión ha colocado a América Latina en desventa- 
ja frente a otros regímenes del mundo que, por 
necesidad histórica, han aprendido antes que nos- 
otros, a integrarse y trabajar en común 

El diálogo político y la negociación entre, el Nor 
te y el Sur, sobre problemas genereles.o esptcí 
ficos, sólo será posible sobre la base de esa ac- 
ción solidaria, que en América Latina aún deberá 
fortalecerse y definir con mavor claridad los 
rumbos de su aplicación. " 161/ 

Ingredientes importantes de ese diálogo político 

son sin duda, por un lado, toda la cuestión de las tasas de 

interés; por el otro, la estrecha vinculación entre las finan 

zas y el comercio internacional, misma que plantea dos t1- 

pos de interdependencia que deben ser tomados en cuenta a 

negociar. Por lo que respecta a este último punto, (abe£ 

destacar que, en primer lugar, debe reconocerse la estrecha 

relación entre el pago de la deuda externa y la necesidad
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de exportar. Es decir, la urgencia de facilitar cl acceso 

de las exportaciones mexicanas, y de otros países deudores, 

a los mercados internacionales, eliminando prácticas protec- 

cionistas y restrictivas, a fin de permitir la generación de 

  suficientes divisas para hacer frente a los pagos al exterior, 

de manera más autosuficiente y permanente. De ahí que limi- 

tar las erogaciones por servicio de la deuda externa a un 

determinado porcentaje de los ingresos por exportaciones Cu 

plantea el Gnsenso de Cartagena y lo ha hecho ya el gobierno de Perú (fijando el 

  

es no solamente expresión práctica de la vinculación entre 

comercio y fimanzas, sino que constituye también el argumento 

  idóneo para reclamar una apertura creciente de los mercados 

internacionales a nuestras exportaciones, no sólo de las más 

atractivas como han llegado a ser el petróleo y otros pro- 

ductos estratégicos, since de aquellas denominacas tradi- 

cionales. 

En segundo lugar, debe reconocerse rerbién la in- 

  

terdependencia entre una mayor generación de divisas, vía 

exportaciones de todo tipo en expansión y créditos externos 

adicionales ("dinero fresco") en condiciones adecuadas, y el aumento de 

la capacidad de importar insumos vitales para reactivar el 

empleo y la planta productiva. El reconocimiento y aprove- 

chamiento de esta interrelación puede, además de contribui 

    

mi pon al crecimiento a nivel nacional, favorecer el repunió "de 

  

las economías de donde provienen dichas importaciones. No 

debe olvidarse que también para los países desarrollados sus *
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industrias de exportación son importantes en términos de 

empleo y crecimiento, y que ambas variables se ven necesa- 

riamente afectadas por el mayor o menor volumen de las im- 

portaciones que les hacen, entre otros, los países en desarre- 

llo endeudados. 

Recuerdese a ese respecto la histórica posición del 

  

entonces secretario del Tesoro de Estados Unidos, 

  aulen en una larga presentación ante el Comite de bancos, "inanzas 

y Asuntos Urbanos de la Cámara de Diputados, el 21 de diciembre de 

1982 llamó la atención sobre esa impertante interdepe Así, 

  

después de describir las razones y los enormes problemas económ:- 

cos y sociales que enfrentaba el mundo en general y los países 

en desarrollo en particular, puso de manifiesto lo equivocado 

  de la visión que de la situación tenían los bancos internaciona 

les y la necesidad de modificar esos puntos de vista con una apre 

ciación más justa de la realidad: se 

"Los principales bancos internacionales tienden a ver 

el problema de deuda de los países en desarrollo. como uno más de 

liquidez que de solvencia. Su opinión es que todo es el resulta 

do de políticas domésticas equivocadas y debilidad de la eco- 

de recu- 

  

nomía mundial, y que medidas internas correctivas 

peración de la economía internacional [constituyen las claves 

que] habrán de restaurar la capacidad de crédito de esos paí- 

ses a largo plazo. Las principales dudas que se plantean 

surgen del tiempo que tomará el restablecimiento de la con- 

fianza y de la capacidad de nuevos créditos provenientes de



la comunidad bancaria para mantener el apoyo mientras se rea- 

liza el ajuste. La esencia del problema es, así, asegurar 

que se establezcan las condiciones adecuadas a fin de con- 

cebir la procedencia necesaria para contar con los requisi- 

tos de financiamiento contínuo en tanto que se da el ajus- 

  

- 162 / - 

  

ésto era lógico para asegu- 

  

En opinión de Reg, 

rar la permanencia del sistema financiero imternacional y 

salvaguardar el sistema bancario norteamericano que desempe- 

ña en él, como se ha reiterado y probado varias veces en 

    rtea- 

  

estas páginas, un papel fundamental: "Les bancos rn 

    

mericanos prestan una tercera parte de tcdos los empréstitos 

bancarios internacionales canalizados a deudores finales: 

349 mil millcnes de dólares a ueciado      
una cuarta parte va a América Latina.
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S: Estados Unidos y los otros gobiernos extranjeros 

"se lavaran las manos" frente a los problemas de deuda del 

Tercer Mundo y no les concedieran los nuevos préstamos que 

necesztan para enfrentar sus comprom,sos y compras externas, 

los resultados serían, en opinión de Regan catastróficos. 

Debido a los obvios vínculos entre comercio y crédito sufri- 

rían en primer lugar, los países industrializados, pues sus 

  

exportaciones podrían reducirse entre 35 y 45 Til millones 

de dólares causando una caída de hasta un 1% de su PIB y 

poniendo en serio peligro sus probabilidades de recuperación. 

Para Estados Unidos, concretamente, según Regar los resul= 

tados serían bastante similare: 

  

una caída del 1% del PIB y 

una pérdida de cerca de 12 mil millones de dólares de los 

ingresos esperados por concepto de exportaciones a los países 

del Tercer Mundo. 

Además de lo anterior, prosegía Regan, si los 
   países en desarrollo no recitian nuevos préstamos, no sólo 

no serían capaces de comprar a los países industrializados 

sino que, además, tampoco podrían pagar a esos mismos ban- 

queros. Las consecuencias de tal situación podrían resul- 

tar extremadamente graves: imposibilitados para recuperar 

sus recursos, esos bancos no podrían prestar, ya no sólo imter- 

nacionalmente, sino ni siquiera nacionalmente, con el subse- 
cuente perjuicio a la vida industrial y a los ciudadanos pri- 

  vados de los países industrializados.
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La respuesta a la pregunta en torno a por qué debe 

participar Estados Unidos en los esfuerzos para administrar 

y resolver los actuales problemas financieros internaciona- 
[señalaba Regan] . ' 

les es, entonces,/que nuestros esfuerzos están en función, 

principalmente, de la defensa del norteamericano medio y de 

sus propios intereses económicos. El propósito es proteger 

su empleo y su ingreso. Si Estados Unidos ha de prosperar, 

si el desempleo ha de reducirse y si nuevos empleos han de 

crearse; si la meta es fortalecer a las compañías e 1 las que 

trabajamos y aquellas en las que las hemos ¡nvertido nuestros 

fondos de retiro y seguro, es entonces de vital importancia 

que nuestros grandes y crecientes clientes en el extranjero 

se mantengan saludables y que los ayudemos a ajustarse y 

recuperarse en estos tiempos de dificultades económicas? 164 / 

Regan se convirtió así en el principal abogado de- 

fensor de una po 

  

ión mexicana, latinoamericana, tercermun- 

dista, que sería después recogida y sistematizada por el 

Consenso de Cartagena como uno de los importantes ingredientes 

del diálogo político planteado por sus integrantes que empezaron a decir de sus 

deudas externas: *el cumplimiento honroso de esos compromisos
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resulta muy difícil, por no decir imposible, a menos que se 

  

genere una dinámica concertadora que revitalice regionalmente 

el espíritu de cooperación y ofrezca a sus acreedores ¡nter- 

nacionales la seguridad de que los pagos no serán interrumpi- 

dos, como tampoco lo serán las compras% Tal situación con- 

tribuiria ya se señalaba, a fortalecer el repunte de la eco- 

nomía internacional y a distribuir más equitativamente las 

cargas del ajuste y los frutos de la recuperación, cancelando 

la posibilidad de un rompimiento que a nadie beneficiar    
se hizc referencia a ccwc en 1985 el senador Bill Bradley recc- 

  

sería la preocupación del vínculo entre finanzas y comercio en 

un Plan que, a diferencia del Baker -de corte estrictamente " 

  

mercial'"- introduce interesantes elementos concesionales que se 

retomarán en la parte final de este trabajo. 

A continuación se da cuenta de algunos de lcs fundamentos del nueve 
diáloge que propcne América Latina y que tiene antecedentes que se rem 
principios del presente decenio, cuando se rompe la ilusión de la abunda: 
ticia y del entendimiento absaluto con los acreedores. 

    

al.El Sistema Eccnémico Latincamericanc (SELA): punte de parti- 
da del Consensc de Cartagena. 

A partir de 1980, el SELA comienza a hacer una 

serie de planteamientos importantes y sumamente novedosos que 

se incorporarán, junto con las valiosas sugerencias de la 

CEPAL a lo que hoy se conoce como el Consenso de Cartagena, de 

una manera más sistematizada y efectiva según habrá de verse 

aqí en treve, generando una corriente de pensamiento sólida, 

cuyo principal mensaje es que, al margen de las soluciones 1n-
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dividuales que los países vayan adoptando en función de 

sus particulares problemas, progrese la idea de que 

debe gestionarse y fortalecer- 

se una estrategia que las sustancie y les cree marcos más 

amplios de negociación. Al mismo tiempo, la formación de 

una filosofía concertadora en lo financiero tiene la ven- 

taja adicional de reunir ideas y proponer caminos nuevos 

para hacer frente a una posible inelasticidad del siste- 

ma, es decir, a una imposibilidad de pagos generalizada 

y a una absoluta falta de acceso a los importantes "recur- 

sos frescos” que nuestros países necesitan para financiar su 

crecimiento, aun si éste se mantiene a niveles mínimos 

pero suficientes para generar empleos y mantener la paz so- 

cial. 

.. . . mm 

Entre estas propuestas y pronunciamientos del 

SELA valdría la pena destacar algunos, como por ejemplo 

los señalamientos de que: 

(1) El problema de la deuda latinoamericana ti1e- 

ne como contrapartida una situación delicada del propio 

sistema bancario internacional. Esto impone un algo grado de 

responsabilidad en el manejo del problema a todas las Partes
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interesadas y exige de todas ellas sensatez, flexibilidad y 

un espíritu de compromiso. La imposición unilateral de so- 

luciones desde el centro a la periferia debe terminar por el 

  

bien de todos. De allí que la reestructuración del sistem 

monetario deba ser ahora llevada a la práctica. 

(2) El sistema monetario internacional que surja de 

n debe tener una base nueva de divisos y 

  

esta reestructuraci 

de reservas que garantice una participación mucho más intensa 

y activa de los países del Tercer Mundo. 

(3) Será necesario adoptar medidas destinadas a ga- 

  

rantizar recur s suficientes y crear mecanismos ¡adecuados 

para que los países subdesarrollados puedan hacer frente a sus 

necesidades financieras de balanza de pagos. Entre estas me- 

didas sobresalen las siguientes: 

1) Aumento inmediato y sustancial de las cuotas del 

FMI. 

de manera favorable a los países 

  

11) Emisión de DE 

en desarrollo. 

Aumento de la facilidad financiora compensatoria. 

   



- 284 - 

- 1v) Establecimiento del propuesto servicio de apoyo   
para compensar los incrementos de las tasas de 

interés. 

(4) Simultáneamente, es necesario incrementar los 

recursos de las instituciones de financiamiento para el desa- 

rrollo como el Banco Mundial, el BID y otras similares. Asi- 

mismo, se requiere cumplir el objetivo de transferir hacia 

los países en desarrollo recursos de origen público equiva- - 

lentes al 0.7% del PIB de los países industrializados. 

(3 Es necesario tomar en consideración medidas de coope- 

ración internacional que permitan compensar a la banca privada 

de los riesgos y la escasez de fondos que podrían presentarse 

en casos particulares. Dicha cooperación requiere de la coor- 

dinación de posiciones políticas y, en tal sentidó, no debe per= 

derse de vista que los acreedores han alcanzado un alto grado 

de concertación en diversos foros. Por lo tanto, se aconseja 

una concertación a nivel latinoamericano, que debe entenderse 

como una parte sustantiva de las mi 

  

tiples acciones que pueden 

desarrollarse en el marco del proceso de 

  

coordinación y la 

cooperación general. 

(9) La crisis actual puede convertirse en un estí- 

mulo para que la acción conjunta se tramsforme en cl punto 
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de partida de un nuevo esfuerzo propio del desarrollo. 163/ 

En el contexto de la preocupación del SILA por la 

deuda externa de América Latina sobresale cl tratamiento de es- 

  ta cuestión durante el X Consejo de la Organización, resliza- 

do en Caracas durante la segunda mitad dol mes de septiembre 

de 1983. En esa ocasión, se señaló enfáticamente 

  

dad de detectar tanto la disposición latimoamer+cuna como los 

elementos que la integrarían, para constituir un fiente econó- 

mico regional, fundamento de una estrategia de seguridad eco- 

nómica latinoamericana, como único camino para la superación 

    

de la vulnerabilidad del área frente al exterior. Esta unidad 

suficientemen= 

  

económica himisférica, tendría una cobertura 

te amplia como para incorporar la satisfacción de las necesi- 

dades comerciales mediante un comercio imterregional, y una 

  

coordinación en las áreas de finanzas, energía, seguridad ali- 

mentaria y bienes de capital. o 

  

conjunta",   Se subrayó la importancia de la "acció 

s1 bien se establecieron los límites de ésta. Enel caso con- 

  

creto de las cuestiones financicras, se indicó clara y atimad 

mente que coordinación y concertación implicaban cun solo una 

    

NS 

  

respuesta positiva y similar a las ejercidas por 

tituciones acreedoras, sin que tales actitudes tuvicron que Ilo- 

  

var o derivar en un "cartel o club de deudores", o cn la con 

frontación con dichos acrecdores. 166 /
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Una mayor coordinación y concertación de los doudo- 

res latinoamericanos permitiría, en opinión del SULA, la 1ns- 

titucionalización del procedimiento de renegociación de las    

  

deudas y la modificación de la condicionalidad impuesta por 

el FMI a sus prestatarios, expresada en los programas de ajus- 

te, a fin de hacerla má   s flexible y edaptarla a lus condicio 

nes y objetivos económicos y sociales de cada de 

  

gión. Se trataría, entonces, de trabajar conjuntamente para 
promover ventajas o cond.ciones "blandas" para lo renegocia- 

  

ción de las deudas externas de los países miembros de tal es 

quema de integración, cooperación y concertación. que permi 

  

tiera incluso la eventual consolidación de posiciones comu- 

nes en foros internacionales, espe 

  

Imente, para este campo, 

en el FMI. 

Vale la pena recordar que en el discurso que en 

dicha reunión pronunciara el secretario saliéñte del SELA, 

embajador Carlos Alzamora, al referirse al endev 

  

tinoamericano, señaló que "el pago de las deudas requiere 

de condiciones justas y América Latina tiene la copacidad 

  

conjunta para establecerlas s: parte del prin naba     

  ble de que el primer compromiso ez consigo misma, con la segu- 

ridad de su desarrollo y el bienestar de sus puebles, y que 

los sacrificios que esta crisis le expge tienen que desti- 

narse a consolidar su propio futuro'.167_/
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Los países latinoamericanos cormcidieron e imsistie- 

ron en la necesidad de que los pagos de la deuda no sean tan 
  elevados que estrangulen sus economí n imestabi= 

  

> y provoqu 

lidad política y social. Se acordó entonces, trabajar con 

intensidad dentro del esquema previsto por el SELA buscando 

fórmulas tendientes al logro de ese objetivo, como tarea pre 

via a la reunión donde supuestamente las soluciones concretas 

serían planteadas: la Conferencia Económica Latinoamericana 

convocada por el entonces Presidente de Ecuador, Osvaldo Hur- 

lebraria en Ouito del 9 al 13 de cnero de 

  

tado Larrea, que se ci 

1984. 

b) La Conferencia Económica de Quito 

El objetivo principal de la Conferencia de Quito fue 

buscar una respuesta latinoamericana a la crisis económica 

internacional y a 5us consecuencias para la región. Tuyo e 

doble mérito de su oportunidad y de la insistencia en la con- 

certación latinoamericana, de la cual existía un importante 

ejemplo, muy diferente por cierto en cuanto a la materia, en 

el Grupo de Contadora que desde hacía un año buscaba una so- 

lución política y negociada al conflicto centroamericano. 

    

La Conferencia hizo un análisis de la cristo inter- 

nacional y sus conclusiones fueron negativas, pero aquellas 

  

que plantearon su impacto sobre América Latina y el Caribe 

tuvieron un carácter. francamente abrumador: en 1983, la con-
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tracción económica de la reg.ón fue tres veces mis severe que 

la del año anterior; el producto interno de América Latina se 

redujo en un 3% y, considerando el crecimiento de la pobla 

ción, el nivel de bienestar de los habitantes de la reg.ó 

descendió en más del 5%, con lo que en el curso de los últi. 

mos años el deterioro de vida alcanzó un 9 per ciento. 

  

La única solida que podía plantearse a partir de 

ese diagnóstico, se planteó: "solidaridad fortalecida y con- 

certación actualizada". 168 / 

Pese a lo limitado de los resultados práct,cos de 

la Conferencia de Quito, su importancia política es innega- 

ble dado que permit1ó que los gobiernos latinoamericanos que 

estuvieron representados, renovaran su decisión de encontra! 

soluciones justas a los problemas que los _ 2a3ue- 

san consolidando así Una plataforma 

de lanzamiento pará nuevos esquemas que, sin abandonar los 

parámetros indispensables de la cooperación Norte-Sur y del 

entendimiento Este-Ocste, den a la solidaridad Sur-Sur una 

dimensión más efectiva mediante esfuerzos concertidores 

  

abarquen temas concretos y países particulares y cue, even 

tualmonte cambien, al combinarse, las reglas del juego eco 

  

nómico a nivel mundial, generando un orden nuevo. ¿+stop equi. 

tativo, diferente. Este fue el mensaje de la Dectoración y 

el Plan de Acción de Quito y tal fue el espíritu que llevó a
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los gobiernos de Argentina, Brasil, Colombia y México a diri- 

gir la ya menciorixla carta, fechada cl 19 de mayo de 1984, a los jefes de 

Estado y de gobierno de los países industrializados reunidos   
en la Cumbre de Londres. exhortándolos a detener la "carrera 

de las tasas de interés" y a colaborar con el desarrollo de 

los países de América Latina. 169 / 

Poco después, y a partir de las ideas contenidas 
a a una reunión 

  

en la mencionada comunicación, se convocar 

  

de cancilleres y ministros de Hacienda y Finanzas de la re- 

gión, en Cartagena de Indias, Colombia. 

miente del Consenso de Cartagena. 

  

Once gobiernos latinoamericanos (Argentina, Bolivia, 

Brasil, Colombia, Chile, Ecuador, México, Perú, República Domi- 

nicana, Uruguay y Venezuela decidieron reunir a sus ministros 

de Finanzas y de Relaciones Exteriores en Cartagena, del 21 al 

23 de junio de 198%. Los participantes en dicha reu- 

nión, centraron sus discusiones en la necesidad de diseñar una 

estrategia para negociar con sus acreedores bas criterios de 

cooperación y concertación, descartando desde el principio to- 

da posibilidad de crear un "cartel de deudores" o de decretar 

una moratoria de pagos a nivel regional. 

Concretamente, los “inistros propusieron la adopción 

de medidas tendientes a la reducción inmediata de las 
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tasas de interés, tanto en términos nominales como reales, 

y a cuyos continuos incrementos cons:deraron como los prin- 

cipales responsables de la crisis. Propusicron ¿gualmente 

ón de les custas am- 

  

la reducción e inclusive la elimenac 

  

plícitas en las renegociaciones; el establecimiento de tasas 

de inicrés que reflejaran efectivamente los costos del dine- 

de "un servicio financios   ro y de los préstamos; la croació 

ro" dentro del Fondo Monetario Internacional; la considera- 

ción de lus particulares co.   diciones políticas y económicas 

  

de los diferentes deudores, a Í on de ajustar Jos pagos a sus 

realidades específicas, la ampliación de los plazos de los 

créditos ) los períodos de gracia: el reforzamiento de la 

premisa establecida en la reunión de Quito, en el sentido de 

que los pagos de servicio de la deuda no ebsorban más de un 

porcentaje justo de los ingresos de exporiac.ón de los países 

  

endeudados; la reactivación de $ corrientes crediticias a 

la región; el intercambio de informeción; er establecimien- 

to de un mecanismo de consulta con reuniones peri3dicas, 

  

la extensión de la invitación a futuras reuniones otros 

países fuertemente endeudados. Igualmente, se pusieron en 

evidencia una vez más los estro vínculos entre las cues 

  

tirones comerciales y les Tirancicras 

Debe señalarse que los ministros reunidos en Car-   
tagena estuvieron de acuerdo «: imecpendientemente de 

  

esta estrategia común, las ron ames de ta 

  

rabrlirtelode cod 

  

do rospe       Es pero gurrían s1e  
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  en que, en todo caso, las negociaciones exigían la coopera- 

ción de todis las partes involucradas: deudores y acreedores. 

  

A pesar de Cartagena, sus avances y sus impresio- 

  nantes delegaciones gubernamentales, la bence comercial no 

dio muestras de solidarizarce con el proceso. Así, el 25 

de junio de 1984 un grupo de bancos comerciales norteameri- 

e inmmediata- 

  

cunos, encabozado por el National Ba 

  

aru de Nueva     monte secundado por el Citibani 

la tasa 

  

York, adoptó la decisión unilateral de 

  

de interás preferencial en 0.5 por ciento. Este aumento, 

  

to en 100 días, elevó el nivel de dicha 1   el cu 

  

haciéndcla pasar de 11% a 
  significativa en ese periodo. 

Como era de esperarse, esa acción provocó fuertes reacciones 
  entre jos gobiernos de los países más endeudados del mundo en 

desarrolio. Concretamente, el súbito incremento no sólo 

  significó una carga financiera adicronel para estas naciones 

ne 1 250 

  

solo para América Latina implicó aproximados 

    

millones de dótares más), sino que puso en duda las posibila 

  

entre deudores y acre 

  

caces de un acuerdo negociado y 

    dores, al menos en el corto plazo. Al mismo tienpo, con sue 

la bunca demostró lá gran miopía cue Je cerocterizó a lo 

  

los diez Últimos años de su actuación: prir.oro, cuando    god 
  ameno la tan necesitado Diquidez   Sumentó envime y descuidad 

  

ado   internacional para Jos países en desarrollo, y despuls, cua 

  

hlomente, estas co- 

  

contrajo unilateral, esofsta e irrespon 

rrientos vía su encárecimiento. justo cuando las necestdados  



eran maycres y el sistema, ccmc un tede pareceria estar al borde 

del colapsc. Cabe hacer notar que, desde entences, puede hablar= 
se de una tendencia al alza de esa tasa de interés, cuyo aumento 
de cetubre de 1987, también de medio punte,la vclvié elevar des-= 
pués de que slgc se havia logrado en términes de su reducción,   

   colecándola en 9.25% y provoca tipo de acción, nde   

menos la reunión de les tres paises más endeudados de 

   tina (Argentina, Brasil y México 
financiero de 1620 mi 

  

mayor efec= 
Me 

de u y 1 ú primera reunión en 

Plata (Argen 

crearcn    
   del 5i al 14 de septiembre de 1984. 
Durante esa reunién se ratificó la vigencia de los postulados del 
Consenso de Cartagena, se rezteré la sclidaridad de los asisten- 
tes en la búsqueda de sclucicnes al problema del endeudamiento 
de les once paises involucrados y se explicité el deseo de se- 
guir realizando consultas en el marce del mecanisre creado por 
el Consensc. 

    Los dias 9 y de enerc de 1985 

  

to Domingo, la Segunda Reunión del Mecanismo de 

    

gvimiento, y en ella se buscó, entre ctras metas importantes, 

afirmar el contenido y la estrategia del diálogo pelit 

  

taurado por el Consensc, el cual, al cumplir su pr 

  

vigencia formal buscaba afianzar su 1 

  

gitimidad. 

Pcstericrmente se convocó a una tercera reunión 

del Mecanismo de Consulta para los dias 16 y 17 de diciembre 
  de 1985, a celebrarse en Uruguay, sede de la Secretaria Pro 

témpcre del Censenso, De esta reunión surgió la Declara- 

ción de Mcntevidec, dende se incluyó un paquete de me-
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didas de Baron un 

  

ergencia, algunes de fas cuales Sign 

  

claro seguimiento del Conenso, mentras que otras resultaron 
, ras, se reiteró la     francamente innovadoras Prtre des prin 

necesidad de subordinar el menejo 0 da deuda al crecimiento 

  

de la región, para lo cual se declaré urgentes 

(1) El descenso de las tasas reales de interés a 

  

sus promedios históricos y la reducción de los márgenes ban 

carios, Únicas formas de roestablerer la normalidad en el 

Lan sister anciero internacional.    

(2 El establecimiento de un límite de transferen- 

cra neta de recursos por servicio que no amenace el logro de 

una meta mínima de crecimiento del producto, así como la fi- 

jación de límites al servicio de la deuda en relación con 

su capacidad de exportación. 

(3) La promoción   , para los países que lo requie- 

  ran, de recstructuraciones rultienuales del principal y la 

  

capitalización de intereses con los países que pertenecen 

al "Club de París", sin que este último suspenda el flujo   

  

de nuevos recursos para la exportación y sin que se exija 

  

la existencia de un acuerdo formal contre el Fondo Monetario 

Internacional y el puís deudor.
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(% La ampliación del financiamiento compensatario del Fom 

do Monetario Internacional a fin de que Éste pueda cubrir, 

además del impacto del deterioro de los términos sobre la 

balanze de pagos de las economfas de los países del área, 

otros factores como la perminencia de las altas tasas de in 

terés y los desastres naturales. 

(5 La adaptación de la condicionalicad tradicional y de la 

que se aplica para el cambio estructural a las condiciones 

y objetivos económicos y políticos de cada país. El Conve- 

nio del Fondo Monetario Internz 1 el deberá ton 

las necesicades del crecimiento de la producción y del empleo, 

    

  asf como respetar la capacidad propie de cada país para ela- 

borar y ejecutar sus planes de ajuste. Deberán evi     arse las 

incompatibilidades que viene produc 

  

do la condi 

  

onalidad 

cruzada del Fondo Monetario Internacional y del Banco Mundial 

(O La eliminación de medidas proteccio 

  

tas que obstacuti- 

zan e imposibiliten la entrada a los mercados exteriores, prin 

cipalmente de los pafses dosarroWiad 

  

Entre los elementos novedosos de la Decleración de Mon- 

tevideo destacan los siguientes 

  

   1).- El estudio de la positidas Ye separar la deuda ya acumulada 

de la futura, tratando a ósta última en forma preferente en 

cuanto a la prioridad de su 

  

go y les plazos de amortización 

y propiciando su vinculación con los 

  

nuitilaterales 

de fomento. 

  

|



11) El incremento sustantivo (20% anual en los próximos 3 

años) y las agilizaciones del flujo de los fondos proporcio- 

nados por los organismos multilaterales de fomento a la región. 

111) El aumento del flujo anual de créditos de la banca co- 

  

mercial a los países del área, cuidando que éste sea cuando me- 

nos igual al ritmo de la inflación internacione    

De no adoptarse el paquete de medidas propuestas, 

la región podría enfrentar una situación de graveda 

  

extrema 

que obligaría a limitar severamente, si no es ques conerdo da 

transferencia neta de recursos por servicio para evitar una 

desestabilización social y política que podría revertir los pro- 

cesos de consolidación democrática. A nivel individual, cabe 

señalar la decisión en ese sentido adoptada por el gobierno de 

Brasil el 20 de febrero de 1987 de "suspender los pagos de su 

deuda externa de manera indefinida, mientras no sé Togre nego- 

ciar una fórmula de pago que no comprometa el desarrollo de la 

economía nacional, ” 172 / 

Por cierto que en la mencionada reunión de Monte- 

video se hizo, además, un importante análisis de la posición de 

  

los países latinoamericanos con respecto a la propuesta estadouni- 

dense para lidiar con la deuda externa latinoamericana, denomi- 

nada Plan Baker, presentada en octubre de ese año (1985) duran- 

te la reunión del Fondo Monetario Internacional y el Banco Mun-= 

  

dial, en Seúl, Corea, y a la que ya se tuzc refer



Del análisis que sobre la estrategia estadouniden- 

se se hace en la Declaración de Montevideo, destacan los si- 

guientes puntos: 

a.- Si bien el Plan Baker reconoce el principio de la co- 

rresponsabilidad y la imperiosa necesidad de la recupera- 

ción económica de la región. cuestiones en las que el Con- 

  

senso de Cartagena ha imsistido desde el principio, resul- 

ta insuficiente, pues los recursos que contempla son limita- 

que permita a los 

  

dos, es decir, no establece una cantidad 

países deudores atender sus obligaciones con los acreedores 

y asegurar un crecimiento sostenido. 

b,- Por lo que toca a la condicionalidad, ésta no queda 

  

lc que se refiere 

  

mel po 

  

definida claramente en el Plan, en esp 

a los acuerdos de giro con el Fondo Menetario Internacional 
. . 

y a los programas de ajuste estructural del Banco Mundial. 

c Por otra parte, si bien el Plan considera la convenien- 

  

cia de reactivar el financiamiento a la región, no toma en 

cuenta la situación de varios países deudores que necesitan 

de nuevos créditos en forma immediata y en monto difícil- 

mente compatible con las cantidades ofrecidas, ni incluye 

a otros países latinoamericanos y del Caribe, dejándolos 

por completo sin acceso a este proyecto de financiamiento.
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De ahí que se tenga la firme convicción de que, 
al margen del Plan Baker y de otras respuestas y plantea- 

mientos, eminentemente técnicos y hasta cortoplacistas, 

debe continuarse poniendo énfasis en el diálogo político 

y las demás aportaciones del Consenso de Cartagena, si lo 

que se busca, en verdad, es una solución permanente al gra- 

ve problema de la deuda externa. 

Tal preocupación fue rescatada por el comunicado 
conjunto de la Reunión de Punta del Este, la cuarta del me- 

  

canismo de Consulta y Seguimiento del Consenso de Carta- 

el28 de febrero de 1986. 

  

En dicha reunión, además de analizarse el impac- 

to de la cal por un lado, 

        

y lo elevado de las nos reales, por 

el otro, quedó claramente definido 

  

de la seguri- 

dad económica colectiva en cuyo respeto cree firmemente Amé- 

rica Latinas 

"Dado el alto grado de interdependencia existen- 

te, cualquier fenómeno externo que afecte a algún país o 

grupo de países, provoca un impacto y reacciones importantes 

en el resto de las naciones de la región ... (de donde, se 

reiteró)... el alto nivel de solidaridad latinoamericana y la 

necesidad de ciertos países de tomar medidas concretas en 

 



defensa de su eccnemia, en particular en el terrenc de la 

seuda." 173 / Nc es de sorprender, pues, 

  

apeyo que recibió 

ría brasileña de febrerc riantes cole      
   se Argentina, 

    

en 

    respensable con la que las naciones o 
   problemática de la deuda 

  

a un diálogo pelítico, o 

  

er ternc a las 

  

peliticas y estrategias que es 

Los dias 28 y 29 de mayo de 1087, tuve lugar en Guara- 

juato (Méxicc; una reunión a nivel técnico del Consenso de 

  

Cartagena. Entre las cuesticnes que en 

  

la se discutieron, 

destacaren por su impcrtancia des: las perspectivif del pro=   
blema de la deuda de acción del 

  

    Consensc de Cartagena. En relación tema "perspectivas", 

se realizó un fructiferc intercamb 

     

  

acuerdes b 

  

laterales con la 

cficiales. Se señaló que desce 

  

realizada en Montevidec en diciembre ce paises miem- 

  

bros han preseguidce sus negcciaciones de reestructuración de 

la deuda externa, lcgrando diversos grados de avance, pero 

 



que hasta el momento, scl 

  

ente México habla culminado su 

precesc (con la firma del citadr acuerde del 20 de m     arar) y empeza:   
    ba a recibir parte cel f. co*certemplado en 

sus arreglos 

    

ind    
nen scbre 

   internacional de las 

laerara pr   dente que 

  

s medidas a forta- 

  

lecer el Programa de Acción del mism 

   

  

nido de la Declaración de Montevideo, 

  

s allá, a fin de que 

aspectos menetarzos, fi 
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La importancia de la concertación financiera del Consenso Ce 
Cartagena. 

Las propuestas concretas contenidas en el Consenso y 

las que se deriven de su actualización, tienen que enmarcar- 

se en los estuerzos de concertación que están impulsando los 
regímenes democráticos de Latinoamérica y el La an     

portancia del Consenso de Cartagena estriba en que presenta 

una visión clara y definida de las acciones y principios que 

deben regir la participación de la región y de las instancias 

acreedoras en la solución de la crisis financiera. Se privi- 

legian los aspectos "técnicos" pero se hace una constante y ne 

cesaria referencia a las implicaciones políticas 

  

sociales del 

agravamiento del problema del endeudamiento externo, cuyos efec- 

tos se dejan sentir también a nivel global y en los más diver- 

sos ámbitos. 

No podría pensarse que un planteamiento de la deuda 

pueda ser esencialmengegtécnico-financiero por lo que el diálogo políti- 

co entre deudores y acreedores Surge como una necesidad urgente e indis= 

pensable para activar cualquier mecanismo tendiente a supe- 

rarla. Enmarcar las propuestas latinoamericanas destinadas a 

remontar la crisis de la deuda en un doble nivel -financiero 

y político- hace del Consenso una opción vi 

  

ble y consistente 

para alcanzar los fines que se propone. A lo largo del proce- 

so de Cartagena se manejan una serie de ideas fundamentales en- 

tre las que se pueden destacar la relativa a la necesidad de 

concertación de estrategias de los países de la región 

a fin de lograr un conjunto de soluciones en materia de 
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endeudamiento externo. El punto de partida del Consenso se ba- 

sa en el reconocimiento de que sólo con un objetivo común América   
ira podrá contar con mevores márgenes de negociación, evit     

do así un gasto imútil de esfuerzo individual y, ul presentar 

un solo frente en el plano bilateral y multilateral, las imicia- 

tivas regionales pueden cobrar más fuerza. 

La política exterior de México concibe la concerta- 

ción latinoamericano no como una fórmula utópica, ya que se ba- 

sa en necesidades experimentadas por los países en desarroslo. 
en lecciones extraldas de su experiencia histórica y porque 

cree en las posibilidades concretas de cooperación mediante la 

concordancia de procedimientos dirigidos a contribuir al logro 

de una economía mundial más equilibrada. La concertación con- 

iribuye, en este caso, al fortalecimiento de las posiciones 

conjuntas de los países de la región para plantear, con mayor 

respaldo y solidez, sus demandas encaminadas a aliviar los pro- 
blemas derivados del endeudamiento externo. La concertación 

planteada por el Consenso de Cartagena muestra que las estrate- 

gias de los países de Latinoamérica y el Caribe tienen que ba- 

sarse en la coordinación de esfuerzos propios e inciusr, como 

componente destacado, medidas reales y efectivas para apoyar 

los procesos de reestructuración de la deuda externa. 

La corresponsabilidad y el llamado a un diálogo po- 

lítico entre deudores y acreedores son ideas centrales para com- 

prender el espíritu del Consenso de Cartagena, el cual ha 1n=
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sistido en que es impresct a o o verzc de naciones 

acreedoras, deuderas,    ¿cnales, 

para evitar una crisis a 

  

rc interna- 

cional, a través d 

  

reccnocimiente de que se trata de un 

preblema pelitico de 

 



Pero si es cierto que en general el proceso de Cortagena ha ob- 

tenido avances importantes en cuanto a su contribución encaminada a lograr una 

mejor comprensión, tanto de las naciones directamente involucradas como en la 

comunidad internacional, de la naturaleza, magnitud, alcance y consecuencias 

de la problemática del endeudamiento, también lo es que varios de sus pronun- 

ciamientos políticos y de sus propuestas concretas (can las excepciones ya ano- 

tadas), no han encontrado hasta la fecha una respuesta positiva y, en cambio 

de forma paralela, el escenario económico, comercial y financiero se ha ve- 

  

nudo deteriorando a grado tal que disminuye las posibilidades de que los gobiernos 

deudores puedan sortear los obstáculos derivados de los procesos de reestructura- 

ción de las deudas. De ahí que sea necesario "actualizar y re- 

vitalizar la plataforma propuesta por los once países miembros 

del proceso de Cartagena; resulta imperativo responder a los 

cambios en el contexto económico, comercial y financiero y a 
los acontecimientos imstitucionales operados en los últimos me- 

ses, avanzando más allá de los planteamientos iniciales. 

Se requiere definir las estrategias y procedimientos 

que permitan materializar, a la mayor brevedad, el diálogo po- 

lítico entre deudores y acreedores bajo un enfoque de corres-



- 304 - 

ponsabilidad. Esta propuesta de 1os países de Cartagena no ha 

sido y no ha querido ser comprendida cabalmente por los gobier- 

nos acreedores mu por los bancos      

1e/"g1alogo polír     a fin de evitar su re- 

chazo por parte de las instancias acrecdoras, las cuales han de- 

clarado que su formulación es confusa. 

Uno de los planteamientos más relevantes en torno al 

endeudamiento externo es el que 

  

que únicamente si se 

restaura y se sostiene el crecimiento econór 

  

co, los países 

deudores podrán tener capacidad de pago. Como veremos más ade- 

lante, este argumento fue esgrimido con relat: 

  

o éxito por las 

autoridades financieras de México en la suscripción del nuevo 

convenio con el FMI (1986). No menos importante también es el plantea- 

miento que aboga por una diferente concepción sobre las políti- 

cas de ajuste propuestas por los organismos financieros inter= 

nacionales. Debe resaltarse la imperiosa necesidad de pasar 

del ajuste recesivo que hasta ahora ha predominado, a un ajuste 

que aliente la reanudación del crecimiento económico. 

En suma, un análisis sereno y objetivo de la actual 

coyuntura por la que atraviesa el problema del endeudamiento 

externo de la región, nos indica lo mucho que aún puede avanzar- 

se en el terreno de las proposiciones del Consenso de Cartage- 

na. Sin perder de vista las limitaciones y desechando aque- 

llas medidas que idealizan tal vez las potencialidades de 

cooperación, grandes son las tareas que le esperan al Consenso
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para ofrecer fórmulas dirigidas a resolver el gravísimo proble- 

ma del endeudamiento externo que cada día hace más vulnerables 

a las economías de la zona. 

Ya se señalaba 

  

de las pri 

  

reaccione 

  

ceso de Cartagena corrió a cargo de las instancias acreedoras 

que se centraron casi exclusivamente en el temor ante la posi- 

bilidad de que se creara un "club de deudores". En otras es- 
    teras la reacción fue de aliento y esperanza. Las propuestas 

de Cartagena fueron calificadas como objetivas y razonables, 

con un alto grado de viabilidad. Sin embargo, algunos ¡mtelec- 

tuales latinoamericanos las catalogaron como moderadas e, in- 

cluso, tímidas al confrontarlas con los pronunciamientos más 

radicales de la Reunión de La Habana de 1985. Se conjeturó 

sobre presuntas actitudes "audaces" de algunos de los miembros 

del Consenso que se habrían visto obstaculizados por otrms, de 

carácter "conservador 

La verdad es que en los debates del Consenso ha >> 

  

pre una amplia coincidencia de enfoques y un sentido de realis- 

mo y objetividad en el diseño de propucstas. Tratándose de un 

grupo tan heterogéneo no 

  

como era de esperarse, las 

controversias en torno a la defimici 

  

n del contenido del diálo- 

go político y, en especial, el papel de las estrategias de 

reestructuración 

  

ntro de la búsqueda de un conjunto de 

soluciones a la problemática. La plataforma resultante de esta 

concertación financiera y política 

  

ide ar/ Consenso de
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Cartagena puesa abrir una nueva fase en el tratamiento del 

endeudamiento externo de la región. Car auna    Navarrete: el proceso de Cartagena Pa commitnac "a ls 

del problema del endeudamiento por parte de otros países deudo- 

res, de los países desarrollados, de la comunidad bancaria in- 

  

  

     

ternacional, de los organismos financieros multilaterales y de 

la opinión publica internacional”. 175 / 

2.- La continuidad de la crisis de la deuda externa latinoamericana. 

  

El panorama general. 

A partir de la segunda mitad de 1984 se registró una 

sensación generalizada de alivio respecto a la problemática del 

endeudamiento externo de la región. Esta se derivó -como vimos 

en el caso mexicano- de la aplicación de algunos de los princi- 

va de la rees- pros del Consenso de Cartagena en la sean 

  

: Paarales 
en las tasas/ de inte- 

ento económico en el mundo desa- 

        ae su deuda tructuración 

  

rés, la perspectiva de crecim   
  rrollado y el acelerado repunte que en ese momento experimen- 

taba el comercio imternacional. Sin embargo, a partir del pri- 

mer trimestre de 1985, empieza a darse un comportamiento negativo y genera! 1zado 

de la economía, el comercio v las finanzas internacionales. 

Creció entonces la incertidumbre en torno a la evolución de las 

tasas de interés cuyas reducciones fraccionarias eran imsufi- 

cientes para aliviar el servicio de la deuda y se inicia un 

rápido deterioro de las perspectivas de crecimiento de los 

países en desarrolló.
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Según el Informe Anual pretieinar del Fondo Moneta- 

rio Internacional, dado a conocer en vísperas del inicio de su 

  

reunió anual de 1986, los pa 

  

es en 

  

129 mul millones de dólares durante 1985 por concepto del ser- 

vicio de su deuda externa. Para América Latina la relación 

deuda-exportaciones ascendió durante 1986 de 276%a 297% en tan- 

  es se ma 

  

to que la reiación serv o-erportaci uvo en un 41%, 

  

debido fundamentalmente a la reprogramación de pagos y disminu- 

ción de intereses, 176 / 

De acuerdo condicho Informe del FMI, el mundo en desa- 

rrollo sufrió un retroceso significativo en su empeño de con- 

jugar crecimiento económico con medidas de ajuste durante 1985 

E   y la primera mitad de 1986. Para 

  

Latina, se- 
  
  gún el documento de la CEPAL denominado Desarrollo Económic 

    

una evaluación y proyecciones para rante los dos últi- 1985-1995,   
mos años del decenio pasado el ritmo del crecimiento económi - 

co fue de cerca de 5.5% anual. Este declinó a menos del 

2.0% en 1981, se contrajo en cada uno de los dos años siguien- 

tes en una magnitud acumulada de aproximadamente 4%,  repuntó 

   en 1984 en 3,3 % y se estimó que en 1985 ela 
117/ 

del 3 porciento, Este Último indicador se acerca más o menos al que 

  

ofrece el citado documento del FMI que puntualiza que el cre- 

cimiento de la región latimoamericana fue de 3.7% en 1985, pero 

  

ello debido al crecimiento del 7% en Brasil. El resto de los
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países latinoamericanos sufrió una desaceleración de 1.25% en 

promedio, indicó el Fondo. 

Los principales problemas en ese período (de 1985 ame- 

diados de 1986) fueron la distirución del ramo de crecimiento 

  

nómico, +1 aumento del proteccionismo y la caída de los precios 

de la mayoría de los productos de exportación de tos países e 

  

   
desarrollo (incluido el petróleo). Lis de las principales causas de esta situación 

se debió a la brusca ida de la producción mundial, 

que de un crecimiento de 4.5% en 1984 paso a un 3% en 1985. 

Tal descenso, opina el FMI, afectó al comercio internacional, lo 

  

que, unido a un exceso de oferta, provocó el desplome de los pre- 

cios de los productos primarios y el estancamiento de los 1m- 

gresos por exportaciones de las naciones menos desarrolladas. 

De esta forma, la producción por habitante en los 

países en desarrollo se estancó durante 1985, luego de que 

había registrado un ligero aumento en 1984. La caída de los 
precios del petróleo, lo mismo que ka de otros bienes prima- 

rios, contribuyó a que la inflación disminuyera en los países 

desarrollados a menos del 4% anual er 

  

y que siguie- 

ra decreciendo en los primeros seis meses de 

  

pliándose cada vez rrás la brecha entre la relativa mejoría de los países industrializados y el 
obxio deterioro de los subdesarrol lados. 

En lo que concierne a la dimensión de la crisis de 

Latinosrérica por ejemplo, s1 se excluye a Brasil, el resto de las nacro- 

nes de la región obtuvo en 1985 un producto interno bruto 

prácticamente igual'al de 1980, Al analizar la información
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del cuadro 45 diseñado por la CEPAL, se puede ¿nferir que, de 

los diecinueve países allí considerados, nueve ten- 

drían un PIB inferior al de 1980; a en otros nueve tal producto 

sería superior, y uno de ellos no habría exper   mentado va- 
riación alguna, siempre cen relación al año de 1980. Por otro 

lado, el producto por habitante de la región en su conjunto 

descendió entre 1980 y 1985 a una tasa anual de 1.5%. Esta 

experiencia presenta una especificidad poco frecuente: todos 

y cada uno de los 19 países considerados por la CEPAL han re- 

gistrado durante este período una caída en el producto por 

habitante, aunque la magnitud de esa caída pueda diferir 

(véase el cuadro48 ) . Para tmérica Latine en su conjunto, el 

  

producto por habitante de 1985 era inferior en casi 10% al pro- 

ducto por habitante de 1980. Desde luego. para una gran can- 

tidad de naciones tel diferencia era mucho mayor 0ue esa cifra. 
   

El cuadro terinán presenta la drevática caida del PIB por habitante 

México, de 4.3% en el período 1977-1980 (que corresponde 

al auge petrolero) a -0.9% en los años 1981-1985.



  

AMERICA LATINA Y EL CARIBE (19 PAISES): TASAS ANUALES 
DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO, A PRECIOS DE 1975 

(Porcentajes) 

Países 1970-1974 1975 1976 1977-1980 1981-1985 

  

           

     
        
  

           

  

      

Países gr 3.2 6.2 
Argentina 3.6 -0.5 -0.5 

Brass! ml 5.5 39.7 1.6 
México 6.7 5.6 6.2 1.7 

Países medianos 3.6 0.3 3.3 
Colombia 6.8 2.3 49 

Chile 1.1 -11.9 9.2 -0.8 

Perú 4.9 4.4 1.7 -0,3 

Venezuela 2.4 0.9 1.7 -1.2 

Países pequeños Ea 
Bolivia 5.4 

Costa Rica 7.0 S 2. 

Ecuador 13.3 5.2 10.0 
El Salvador 5.4 5.5 4.2 -2.5 

Guatemala 6.5 2.2 7.4 “1.% 

Hartí 4.7 2.3 7.0 0.0 
Honduras 3.8 -3.5 6.7 

Nicaragua 6.2 1.6 6.0 
Panamá 6.4 2.2 2.0 

Paraguay 7.2 7.6 6.9 

República Dominicana 9.3 4.6 6.3 
Uruguay 0.5 5,8 4.8 

6»0 

Fuente: CEPAL, Di Y 2roye 
> documento presentado al ross de se- Xx 
Comité de Expertos Gubernamentales de Alto VI= 

vel (CEGAN) ONU, 1986, p.6.
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CUDO 45 

RICA LATINA Y EL RIE (19 países ) : TASAS ANUNES DEL PRLCIO 
INIRO BUD RR HBIUNE, A RECIO [E 1975 

(Porcentajes ) 

  

  

  

   
   

PAISES 1971-74 1976 1977-80 1981-85 

Paises_ Grandes 4.0 0.8 1.6 
Argentina 1.9 2d 2 

Brasi1 S.5 30 7.2 
México. 3.3 2.2 1.1 4.3 

0.2 -0.8 0.5 2.4 
Colambia 4.5 0.1 2.2 0.1 
Chale -0.7 213.5 1.7 -2.3 
Perú 2.0 1,5 0.3 -2.8 

Venezuela -1.2 2.6 3.1 -4.0 

Paises Pequeños 3.2 Le 46 3.9 -2.6 

Bolivia 2.9 4.8 3.7 -0.1 -6.6 
Costa Rica 4.3 -0.4 2.6 2.1 -3.0 
Ecuador 30.0 2.1 6.8 3.0 -0.2 

El Salvador 2.4 25 1.2 -28 -5.3 
Guatemala 3.6 -0.5 6,5 2.3 44 
Hartí 2.4 0.0. 4.5 2.7 -2.b 

Honduras 0.6 26.5 3.1 3.3 -2.7 
Nicaragua 2.8 1.7 3.0 7.7 -2.2 

Panarrá 3.5 -0.5 -0.6 4.3 -0.3 
Paraguay 3.8 4.2 3.5 7.5 -0.7 
Rep. Dominicana 5.6 1.8 3.7 2.0 -0.5 
Uruguay 0.3 5.6 4.3 46.3 -3.9 

2.6 0.1 2,5 2.0 -1.5 

  

Amé i 
(19 países ) 

  
Fuente: CEPAL +. Cp.Cóto, po 26  
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El curso de la inversión bruta proporciona otro Índi- 

ce objetivo de la extensión y profundidad de la crisis en las 

economías latinoamericanas. Para la región en su conjunto, 

la inversión interna bruta se mantuvo prácticamente estancada 

  en 1981, descendió en 10% en 1982, en una magnitud mayor (20%) 

en 1983, y luego volvió a estancarse en 1984. En los análisis 

del cuaúr. 47 sobre dos escenarios de crecimiento económico de 

los países de la región, se estima que el coeficiente de inver- ; 

sión debería elevarse hacia 1990 a 20.4% en un escenario de 

lenta recuperación, y a 22.7% en el otro escenario de acele- 

ración del crecimiento económico. Estas apreciaciones dan 

una ¡dea de la imsuficiencia actual de la inversión y, además, 

ponen de manifiesto el mayor esfuerzo de ahorro nacional que 

tendría que desplegarse, sobre todo si se toma en cuenta que 

el financiamiento de esa inversión dependerá en mayor propor- 

ción que en el pasado del ahorro nacional. 

Por otra parte, el flujo de capitales hacia el con- 

junto de países en desarrollo se estancó en 1985. Los présta- 

mos netos de los bancos sumaron únicamente 3 wil millones de 

en comparación con los 14 ml miliones de dó- 

  

lares en 1984 y 1cs51 wl mitlones de dólares en 1982. Dicho es- 

tancamiento fue determinante, sostiene el FMI, para que la deu- 

  ciento   da externa de las naciones en desarollo aumentara sólo un 7,5 por 

Este incremento se debió fundamentalmente a la depreciación 

del dólar respecto a las otras divisas y al efecto que ello 

causó sobre la parte de la deuda no denominada en dólares.



CUADRO 47 

AMERICA LATINA Y EL CARIBE (19 PAISES) a/ : LA INVERSION, EL AHORRO Y LOS RECURSOS 

EXTERNOS 

(Coeficientes respecto del A 

(porcentags) > 

  1 
y Escenario 15b/ | Escenario 200 

/ 1995 Grupo de pases 199 1190 1995 1990 

A : 
| Basico 1.1 1,2 Basico 1.11 1,2 | Basico 2,112.24 Basico 2122 

, : 

  

    T 
Inversión interna bruta — 17.1 30.4 20.4 20.4 22.9 22.9 22.9 22.7 2.7 2.7 2.7 2.7 24.7 

Ahorro interno bruto 2.1 2.0 24.0 24.0 25.2 25.2 25,2 25.8 25.8 25.8 26.8 26.8 26.8 

Pago neto de factores externos 4.9 3.6 2.6 3.4 2.8 1.8 2.2 3,55 25 33 28 1.8 22 

Efecto de la relación de 
precios del intercambio — 1.4 1,9 -1,9 1.3 1.9 1.9 68 1.9 1,9 1.3 1.9 1.9 0.7 

Ahorro nacional 

bruto c/ 16.9 18.6 19.5 19.3 20.5 21.6 22.3 20.5 21.4 21.2 22.1 23.1 23.8 

Financiamiento externo 
neto c/ 63 18 09 1.1 23 13 06 22 13 15 25 16 08 

Fuentes CEPAL, sobre la base de itormaciones oficiales. 

sl Argentina, Bola, Brawl, Colombia, Costa Rica, Chile, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Martí, Hondo- 
ras, México, Nicaragua, Panamá, Paraguay, Perú, República Domuncana, Uruguay y Venezuela. 

b/ Incluye el escenario básico y sus dos variantes. 

el Incluve las transferencias pros ados Netas. 
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la CEPAL 

  

rica Latina, el auedo 

tadores de petróleo (Ecuador, México 

durante el bienio 1983-1984 hubo una 

que las exportaciones fueron significativamente mayores que 

importaciones, y 

del PIB. En el mismo cuadro se puede advertir 

    

sobre 

miento externo de Amé- 

tres países expor- 

y Venezuela) muestra que 

iransferencia inversa, 

que el 

la diterencia alcanzó a representar más del 

efecto 

en 

las 

5% 

de la relación de los precios de intercambio descendió de 5% en 

1981 a 2.4% en 1984. 

BO



CUAMRO 48 

PAISES EXPORTADORES DE PETROLEO a/: EL FINANCIAMIENTO 
Y LA TRANSFERENCIA REAL DE RECURSOS 

EXTERNO 

    

  

     
  

  

Años Financiamiento Pago neto de Efecto de la rela= — Transferencia 
externo neto b/ factores externos ción de precios real de re- 

del intercambio cursos £/ 

1971-1974 2.0 -8.0 
1975 1.5 0.0 0.3 
1976-1980 2.0 14 2.6 
1981-84 3.7 3.3 -0.7 
1980 2.7 5.3 4.3 
1981 3.6 5.) 5.6 
1982 4.9 3.4 2.3 
1933 : 4.6 2.2 -5.7 
1984 4.3 2.4 -5.4 

Fuente; CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales. 
a/ Ecuador, México y Venezuela. 
b/ Incluye transferencias privadas netas. 
El Importaciones de bienes y servicios menos exportaciones de bienes y servicios.
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La paralización del financiamiento externo obligó a 

varios gobiernos a recurrir al crédito doméstico, lo que agra- 

vó aún más la falta de recursos disponibles para financiar 1n- 

versiones. Según el FMI, la peor situación era 

  

los países exportadores de petróleo fueriemente endeudados con 

  

el exterior, como México, que ya habían comprimido susta 

mente sus gastos e importaciones y ahora "muy ditícilmente” po- 

prarlan ajustarse a la pérdida de ingresos originada por el dete- 

rioro del mercado petrolero mundial. 

El PIB de estas naciones se estancó en 1985 y el po- 

    ger de compra de sus exportaciones cayó en un 8%. Finalmente. 
  el informe del FMI ase; que la situación de crisis vacía ape 

  

rado los niveles de vida de todo el mundo en desarrollo, con la 

sola excepción de Asia. 178 / 

Si bien es un hecho indiscutible que el escenario de 

erisis abarca a prácticamente el mundo en desarrollo, es 

  

importante destacar, € 

  

del endeudamiento externo,ésta constit 5 fundamentalmente un 

  

problema latinoamericano y no un problema de las naciones astá- 

  ticas y africanas menos desarrolladas. En segundo término, se 

trata de un problema bancario que involucra primordialmente a 

los bancos comerciales más grandes del planeta. El cuadro 

  

muestra que la deuda creció en todas las regiones del mundo en 

desarrollo, pero que Latinoamérica sobresale por el considera- 

ble aumento y la enorme relación deuda-exportaciones. Desde 

luego, resulta interesante la comparación con Asia, donde la 

deuda es elevada en términos absolutos, pero pequeña en rela- 

ción con las exportaciones o el PIB.
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CUADRO 49 

   

C miles de miJlones de dólares) 

  

aises en desarrollo 1973 1977 1980 1984 
no petroleros 
Deuda en dolares de 

    

    

130.1 280.3 710,9 

Deudas a largo y corto 
plazo por reclones 
Afr ASE (excluyendo Su 

2) =- 70.7 

Asia 30.0 179,3 

Eurova a,5 76.5 

Oriente Mecio 8.7 21,9 25% 5A.2 

Hemisferjo Occidente! e4,4 109 1 5    
  

Fuente: FMI, citada 
n 1980's". 

   



El cuadro 5 + que examina la deuda en términos del 

la misma (intereses más amortizaciones) y el pago servicio de 

ón con ¡as exportaciones y el PIB, indica 

  

de intereses en relac 

ina registra un incremento significativamente 

  

Que América 

mayor en la carga del endeudamiento externo. Ello demuestra, 

por un lado, que la deuda externa latinoamericana paga tasas 

de interés más altas que otros prestatarios africanos o asiáti- 

    cos. Por otro lado, dicha deuda representa una porc 

  

r de las exportaciones y del PIB. 

         
acreedores, el problema de la deuda cs un problema fundamental- 

cuadro 5% mestra las deudas la- 

  

mente de los grandes bancos. 

tinoamericanas y la parte cue se adeuda a los bancos, en par- 

  Para el sistema bancario “ce 

  

ticular a los 

ieamericane en general, las deudas de la región no representan 

  
un problema especial, ya que equivalen a menos del 5% de los ac- 

tivos totales Pero el problema se agudiza para los grandes ba 

cos, donde estas deudas representan, pora los grupos más impor- 

tantes, más del 200% del capital. Efectivamente, como señala 

Rudiger Dornsbusch, los Money Center Banks” poseen más de la 

mitad de dichas deudas y menos de 25 bancos otorgaron casi el 

S0% de los préstamos en 1984. El problema de la deuda es, 

y en buena medida, un problema de los bancos mas grandes 

  

Lerza de esencia de los ter 

  

re es raro pues la de Estados Unidos 179 / % 

  

cos norteamericanos un América Latina fue siempre, por razones 

históricas y estructurales, mas impactante que en otras re- 

giones del planeta l£0_/
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Por otro lado, de acuerdo con las estimaciones pre- 

liminares de la CEPAL, el endeudamiento externo total de Lati- 

noamérica ascendió a finales de 1985 2 368 Wl millones de dó- 

lares. Creció, en consecuencia, apenas algo más de 2%, afir- 

mándose de este modo la tendencia hacia un crecimiento más mo- 

derado de la deuda externa que se imició en 1982 -véase el cua- 

dro 

  

. En realidad, el incremento de la deuda fue tan 1nsig- 

nificante que en 1985 se redujo en términos reales por vez pri- 

mera en la historia reciente de la region, todo como consecuen- 

cia de la falta de confianza, por parte de comunidad finan- 

    

ciera internacional, en países tan gravemente endeudados ya. 

Además, en virtud de la baja que registraron en 

1985 las tasas de interés en los principales mercados finan- 

cieros mundiales, los pagos brutos de interés realizados por 

Amémca Lana cayeron en cerca del 4%. Empero, como parale- 

lamente se redujo el monto de las exportaciones de bienes y 

servicios, la relación imtereses-exportaciones se acrecentó 
  ligeramente. Su valor, estimado en 36%, siguió siendo de 

esta forma significativamente más alto que los registrados 

hasta 1981.



  

Servicio de la deuda 

% de las exportaciones 

% del PIB 

Pagos por intereses 

3 de las exportaciones 

% del ID 

Fuentes FMI y QCDF 

CUADRO 50 

LA CARGA DE LA DEUDA 

  
Países de bajos — Principales presta Hemisferio Occ1 

Ingresos 

1977 1983 1977 

  

12.1 B.3 191 

1.0 0.7 3.4 

4,7 54 72 

0.4 0.5 1.3 

  

tarios dental 

1983 1977 1993 

  

22.9 29.2 46.0 

6.5 3. 8.4 
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CUADRO 51 

LAS DEUDAS LATINOAMER ICANAS 

(Miles de millones de dólares, junio de 1983) 

  

ancos 

  

Deuda total todos los bancos bancos de EU 

    

Argentina 37.5 25.5 11.2 

Bras»i 89.5 62.8 23.3 

Chile 18.0 19.9 5.2 

85.6 65.5 32.3 

Venezuela 31.9 26.8 10.8 

TOTAL 263.3 191.5 82.2 

  

Fuente: Banco de Pagos 

    

Dornsbusch, "Dealing .." cp cit.



  

AMERICA LAT! 
(Saldos a 

    

  

- 322 
CUADRO $2 

ANA: DEUDA EXT 5 
fines del año, en millones de dólares) 

  
1979 

:RNA TOTAL DESEMBOLSADA 

  

1981 

  

  

            

1980 

America Lotina 150.893 181957 222497 277 TO 1 O 360 410068 0000 
Países exportadores 
de petróleo 6439077585 PO 675 ARA 23d DS ADE 17 Sd6D BOO 12 20 

Bolivia E E 
Ecuador E ES 
Mexico. 996 IGSS GOOD TI 

Pers 9 AR 07 
Venezuela 16383 2H 2609 IO 

Passes no exportado 
res de petróleo 128 522 179 990 196 400 

Argentina 216 .9 6H ses 
Brasil es 35 rs 
Coimbra $00 9 me 

118 1497 3808 
1 080 mis ar 
1176 poa 
1053 190 200 
290 .56 ss 
1510 1592 

9 1oss 2710 
177 226 2820 
ES se 9. 120 - 
10 LD 
120 Pas Aa ss e 

    

  
Fuente: CEPAL, en Como 

  

. febrero Se 1986, p 
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Por otra parte, ese coeficiente Texportarion 

  

Bolivia 
much 

  

en países come/ (60%) y Argentina (55%), pero fue, en 

cambio, más bajo en naciones como Paraguay (13%) y, particu- 

larmente, en las economías centroamericanas y del Caribe, tal 

cual se puede apreciar en el cuadro 53



CUADRO 53 

AMERICA LATINA: RELACION ENTRE INTERESES TOTALES PAGADOS Y LAS EXPORTACIONES 

DE BIENES Y SERVICIOS + 

porcentajes) 

País 1978 1979 1980 1981 1982. + 1983 1984 105 

  

  

América Latina — 15.5 1D, 19.9 7.6 40,5 3. 3.7 35.0 

Países eortadores 16.0 5.7 16.6 26 y 24 32.2 3.0 

e petroleo o. 
Bolivia B.7 18,1 24,5 2.1 5. 4 15N] 60,0 

Ecuador 10,3 Bs 13.2 43 30.1 1.4 2.3 24,5 

México 2.0 2.8 B3 23,0 46.0 y 40,2 7.0 

Perú 21.2 14,7 16.0 2,1 Dl D.8 34.0 3,5 

Venezuela 12 6 3.1 12.7 21.0 21.6 175 2.5 

Pajses no expor- 15.1 18.8 DB. 321 45,2 9. 3.7 40,0 

dores de petróleo. 
Argentina 9.6 2. 2.0 35 3.5 58.4 58.7 34,5 

Brasil m5 315 4. 40,4 1.1. m5 3.) 49,5 

Colombia 17 1.1 1.$ 218 2.8 z 26.5 B.6 3.0 

Costa Rica 9. 12.8 13,0 28.0 6.1" 32.8 4.7 23.0 

Chile 17,0 16.5 93 3. 49.5 9.4 50.0 46.5 

El Salvador 5.1 53 5.3 13 11,9 123 B2 146 

Guatemala 3.6 Al 53 1,5 7. 87 3 1.5 

Hari 23 13 2.0 z 2,2 24 53 5.0 

Honduras $2 $6 10.6 14,5 DA 16.4 17.1 17.0 

Nicaragua 93 3. 17.8 2.2 32.2 13 11,7 17.0 

a 10,7 14316. 15.6 16.4 13 B.0 
1 1.7 2.2 2.6 24.5 19.7 18.5 

9 1.6 12,9 24 

  

la deuda de corto plazo. 

    

a. Los intereses incluyen los Correspondiente 

b. Estimaciones prelimunares sujetas 3 revisión. 
Fuentes 1978-1986: CEPAL, sobre la base de nformación del FAII; 1985 CEPAL, sobre la base de informaciones oft- 

cuales, en Comercio Exterior, op.cit po 12. 
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En cuanto a los procesos de renegociación de la 

le crisis de pagos mexi- deuda externa, que se iniciaron cor 

  

cana de 1982, éstos han atrevesedo por varias 05a 

tonoamericó 

  

En cada una de ellas, las naciones .2 

     los bancos comer 

    de las amortizaciones correspondier 

    ocurado obtener crédito 

  

   



  

AMERICA LATINA: CONDICIONES DE LA REPROGRAMACION DE LA DEUDA EXTERNA CON LA 

BANCA PRIVADA: 1982/1985 

  

  

PAIS Piera rra, I2/193—— Serdarrto, II/84 Tercera rado, 0/15 

Pr Plao a Pio PSA Pla 
Lio) is Coisiens CL) os imss LO is isis 

Agata 2d Ss 1 - - 1% MS 0 

Basil 22 3015 01 O . 

Costa Rica 2D 80 15 , 1% 9% 10 

Gia 2D 10 1D 1896088 159 100 0% 

Oule 2 70 1 15950 12 120 08 

Enabr 18671 1590 03 LY 19 

Hnduras 23 70 138 - 18110 0.88 

Mo 15 75 15 10 60 68 LOS - 

Pasar 2D 65 15 140117085 

Rú O E) 15 95 005 - - 

Regblica Donna 2D 60 1D 13 BD 

Ugo 25 60 14 20 

Woenela m5 - 

  

  
Faces (AL, Geri Esteros Ao, plz,
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En términos generales, las condiciones negociadas 

en la tercera ronda de reprogramaciones de la deuda externa 

significaron un relativo mejoramiento con respecto a los tér= 

minos evidentemente desfavorables acordados en los convenios 

anteriores -ver cuadro 55- 

  

incluyeron algunos elementos no- 

vedosos. Entre estos cabe destacar, en primer lugar, que la 

banca privada internacional no mantuvo en todos los casos su 

propósito de condicionar el acuerdo de reprogramación a la 

firma previa, por parte de la nación deudora, de un programa 

de ajuste suscrito con el FMI, prerrequis:to que había exigido 

en la mayoría de las refimanciaciones anteriores.



AMERICA LATINA: REPROGRAMACION DE LA DEUDA EXTERNA CON LA BANCA PRIVADA: 1982 - 1985 

  

  

(Millones de dólares) 

PAIS Pera ronda, IUQ/IES Sega orto, 198, 1984, Tercera rar, 1904/1585 
Vecirietos NOS ecinientos Nos Vescmnentos.— Nevos 
Moo O Gto Mos Cito 

Mato Mnto 

Agata BIOS O 

Brasil" 480 8 4U 540% 6% o - - 

Qosta ria DAD MS» 

Gto 1 09 mos. - e y - 

Oule er 

Ena MRS A 

Has nm 2% - DS - 

Mao E) 

Paraná 18) $ 1% - LS 

Rú CO dl Ys - 

Reiblica Dimnica OS - Mas 

Ugsy 0 3 - 100 855 

Woeacla 1 BR 

Fuentes (BA, scbre la se de ifomiccos ficas y de dieras fuentes racionales e interartnats; en Comercio Exterior, 
loc.cit



329 - Un segundo cambio relevante fue el aumento de los mon- 

tos de las amortizaciones reprogramadas. Esto fue particular- “ 329 
mente visible en el acuerdo de MÉxiCO, en el que el monto de las 

amortizaciones equivalió a cerca del 70% de la 

  

deuda total con la banca privada internacional. 

Un tercer elemento innorador fue la reprogramación de 

  

las amortizaciones correspondientes a períodos mucho más largos 

que en las rondas anteriores. En los casos de México, Venezue- 

la y la República Dominicana se restructuraron vencimientos de 

seis años. 

  

Tales innovaciones fueron acompañadas por condicio- 

nes relativamente más favorables en materia de plazos, tasas 

de interés y comisiones. Sin embargo, el efecto positivo de 

esta mejoría de las condiciones vinculadas con las reestructun 

  “ciones de los pagos de capital se     r neutralizade, en buena me- 

  

dida, por la reducción de los créditos adicionales concedidos 

por los bancos. Estos continuaron mostrándose renuentes a 

aumentar significativamen 

  

sus compromisos en 1    
lo aceptaron desembolsar créditos adicionales quér-ascendieron 

  

a 4 750 millones de dólares en 1985, 

Por otro lado, la forma en que ha tenido lugar el 

ajuste de la economía mundial en los últimos años ha producido 

fuertes efectos recesivos sobre las economías latinoamericanas 

y del Caribe. El peso del ajuste ha sido soportado por las na- E 

ciones deudoras sin que los acreedores hayan contribuido satis- 

factoriamente. Continúa prevaleciendo un sistema de relacio- 

nes económicas externas de la región en que el esfuerzo interno 

que se viene realizándo desde 1982 no conduce a una modificación 

relevante de las características recesivas, ni genera avances 

adecuados en torno al endeudamiento externo.



La mayoría de las naciones de la región ha suscrito 

  conven1os con el FMI durante los últimos co años: y a pesar 

de la recuperación de las balanzas de pagos dichos scuerdos han 

sido objeto de continuas revisiones e interrupciones, debido 

fundamentalmente al incumplimiento de las metas provectadas. 

De hecho, tal incumplimiento he distinguido los programas del 

Fondo en todo el orbe y 

  

a experiencia latinoamericana conva- 

lida la opinión de que los elementos de condicionalidad de este 

Organismo no funcionan. 181 / Desde 1982 las activ 

  

dades del 

FMI en América Latina se har modificado de manere sustancial 

tanto en términos cuantita 

  

vos como cualitativos. Para marzo 

de 1986, como puede observarse en el cuadro 56, los créditos 

que había otorgado a los países del área representaban 75% del 

total de los recursos movilizados bajo los acuerdos stand by 

y de tacilidad ampliada. Los recursos concedidos ahcanzaron 

un monto de cerca de 10 3%il millones de dólares de DEG's, una 

cantidad mayor que los recursos proporcionados por la Institu- 

ción durante un período de 262    

  

   
Igualmente, ccmo se verá al discutirse el Conven.o 

  

algunos de los critemcs de la 

  de endeudamiento ex 
¡Aemostrado 

en paginas anternores, provo- 

Sin embargo, lcs preblema lejos de 

  

dismanur han empeurado, como queda 

cando reacciones de paises individuales que serán discutidas a continuación. e 
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CUADRO 57 

AMERICA LATINA: ACUERDOS STAND BY Y DE FACILIDAD AMPLIADA 
VIGENTES AL 31 DE MAYO DE 1985 

(Mi les de DEG's) 

    

  

  

      

MIEMBRO Fecha del Monto Saldo no 
acuerdo Vencimiento acordado girado 

Acuerdos stand by 

Argentina 28-12-1986 1 419 000 1 182 5% 
Costa Rica 13-03-1985 40 006 

Ecuador 11-03-1985 $4 400 
Hartí 7-11-1983 39 000 
Jama)ca 22-06-1984 3 000 
Perú 26-04-1984 220 000 

Uruguay 22-04-1983 
Sbtotal 1 828 700 

Acuerdos de facilidad ampliada 
Bras11 1-03-1983 28-02-1986 1 496 250 

México 24-01-1983 31-12-1985 1203 745 
Sbrotal 269995 

Total Arérica Latina — 9 980500 4 528 695 

5971 738 Total todos los países 12 259 160 

  
Fuente: Fondo Moretario Internacional, c1tade por Edrar Lisbca Bac     
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b.- Los casos especiales en Sudamérica 

La experiencia de América Latina con los programas del 

FMI demuestra que existe escasa relación entre el comportamien- 

to de la balanza de pagos y los criterios de ejecución interna 

firados por el Organismo. De ahí que entre las principales ta- 

reas de los países de la región destaquens en primer lugar, pro- 

mover un cambio profundo y efectivo en los criterios de condicio- 

nalidad del Fondo y, en segundo término, utilizar los acuerdos 

de reestructuración a largo plazo como un instrumento efectivo 

para corregir los desajustes financieros imternos y externos y, 

de esa manera, conducir a los países latinoamericanos hacia la 

recuperación económica. 

La experiencia reciente también ha demostrado que la 

estrategia para enfrentar el problema de la deuda debe partir 

del principio de que el servicio de ésta tiene que basarse en 

e 

  

desarrollo económico y social de los países deudorez y no 

en el estancamiento de sus economías o en la involución social. 

A continuación se presentan de manera breve los esfuerzos 

  

de Perú, Argentina y Brasil encaminados a enfrentar el proble- 

ma de la deuda. 

  

Al analizar las diferentes propuestas que han surgi- 

do en torno al manejo de la deuda externa de América Latina, es 

importante destacar el caso del Perú, cuyos planteamientos cues- 
  
   tionan la aplicabilidad de las medidas recomendadas por e 

como condición para seguir siendo sujeto de crédito.
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A partir de 1984, el gobierno peruano muestra su 1 

capacidad para pagar la deuda contraída con el exterior, al 

suspender el pago, no sólo de la parte correspondiente al capi- 

tal, sino también los intereses de la deuda que as 

  

lenden aprox 

  

madamente a los 14 mil millones de dólares. Desde ese momento, 

la postura adoptada por los acreedores será la de una continua 

presión sobre Perú, para que pague por lo menos 70 millones de 

dólares por concepto de intereses a fin de no declarársele de 

tro de 

  

la categoría de pa    

  

a que presen- 

el 

  

pais favorece el a 

  

poder d e Alan García el candi- 

  

dato de la Alianza Popular Revclucicnaria Americana (APRA), cuyo programa de go- 

bierno reviste un cará     yer populis:a comprometido con las clases media, asalanada y 

campesina, y en materia de deuda estatlece la disposición a romper con el circulo vi- 

crégito close que represt 

  

co      

extermc para pagar el servicio sobro 

co... promises co 

  

A nivel interno, la necesidad de instituir medidas 

de ajuste lleví al gobierno aprista a instrumentar un plan de 

austeridad. Entre otras políticas, dicho plan comprendía el 

congelamiento del precio de los productos básicos, la devalua- 

ción de la moneda y la posterior estabilización del tipo de 

cambio, la disminución de las tasas de ¡mterés, un control co- 

mercial más estricto, y en general, vías para combatir la in- 

flación, incrementar las exportaciones, y estimular la reac- 

tivación productiva.



* ae + 

El proyecto económico a seguir se configuró contrario 

a las disposiciones contempladas en el último acuerdo con el 

FMI en 1984 y,por ende, a la transnacionalización financiera 

  

necesaria para cumplir con el ciclo productivo del capital. 

En el plano externo, está ruptura con los programas de ajuste 

fondomonetaristas enc: 

  

aba su expresión directa en el anuncio 

del presidente Alan García de destinar ul pago de la deuda ex- 

terna, únicamente un 10% de los ingresos por exportaciones. 

La propuesta lanzada por García. además de re- 

  

presentar un abierto cuestionamiento al convocar 

resto de los Países endeudados para enfrentar al sistema finan- 

    

ciero 
se 

problema/¿ab    
  Ante la decisión del presidente peruano era previsible 

    > fnicos de la posibili-     la reconside 

dad de declarar a Perú c 

  

"valor deteriorado", lo que ocasio- 

naría que la banca estadounidense aplicara un 15% de intereses 

  

de atraso. Por su parte, el Banco Mundial y el Eximbank deci 

dermsuspender temporalmente mportantes desembolsos destinados a 

proyectos de desarrollo como consecuencia de la inminente de- 

claración de Perú como país "inelegible" para préstamos futuros 

por parte del FMI. 183 ,
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El gobierno aprista se mantuvo  renuente á negociar 

  

con el FMI e en tratar directamente con el resto de sus 

nes de la banca 

  

acreedores. Sin embargo, frente a les pres: 

internacional. Perú tuvo que pagar,a fines de abril de 1986, 

unos 17 millones de dólares a cuenta de intereses «trasados, 

  

además de 30 millones de derechos especiales de giro (DEG'S) * 

    

valentes a 35 millones de dólares a cuenta de los 0 millones 

cue el FMI por créditos vencidos y 16 millones por présta- 

mos de ayuda militar y otros otorgados por la AID. Asimismo) 

otros gobiernos y cc 

  

continué pagana 

  

de asegurarse fuentes de crédito para el desarrollo. La dis- 

posición de pagar la elevada deuda se enco 

  

latente: lo que 
   

se buscaba era obtener mejores condiciones de pago que evitarar sl 

  

deterioro creciente de la economía peruana en favor del gran 

  

capital. 

PEZ 
-. . 

Contrariamente a la propuesta inicial de Alan García 

sobre el tratamiento de la deuda, el Banco Central de la Re- 

serva del Perú contemplaba en cifras preliminares que, desde el 

  

escenso al poder de la APRA, el pago de intereses, tanto de 

deuda pública como privada, a corto y a mediano plazo, era aproxi 

    

madamente del 30% de los imgresos por exportaciones. 

exceso de pagos exigia la aclaración por parte del qobierno de 

cue el 10% de dichos imeresos sería destinado al pago de la deu- 

da pública, sin incluir la privada. Así el vicepresidente de 

Economía y presidente del Comité de la Deuda Externa, Gustavo 
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Saberbein desta amos a pagar el 10% de la deuda pública, 

  

es decir la contraída por el Estado peruano con organismos ¿n= 
% alimentos y con algunos gobiernos, 

  

ternacionales. el FMI, 

agencias, proveedores, etc. Esto no incluye a la deuda priva- 

da que es con empresas, bancos, organismos de los que Perú es 

socio --como el Fondo Andino de Reserva== ni tampoco el pa- 

go en especio . como el caso del trato especial con la Unión 

Soviética". 

  

la banca privada y los proveedores, Perú pla An+ 

  

teaba una propuesta de refinanciación que consistía en la acep- 

una tación de 25 años de plazo de pago con 5 años de gracia y 

    ento. Ammismo restera!   tasa de interés anual del 3 por< 

sostener negociaciones con la banca al margen del FMI. 

  ejerciendo presión 

  

- Mbentras tanto, el FMI contain: 

no te- 

  

sobre Perú. El 15 de agosto de 1986, el gobierno peru 

que pagar 180 millones de dólares por ade 

  

los cuales cu    
mediablemente colocar a Perú en 

  

tal acción el “MI dec: 

la categoría de "imelegible" para futuros préstamos. 

El programa económico de Alan García tuvo resul- 

tados concretos a nivel interno, tales como la reducción de 

la tasa inflacionaria, la ampliación del mercado interno y la 

recuperación de algunos sectores como el pesquero y el de la



construcción. Sin embargo, el control de precios y el congela- 

miento de las tasas de cambio, combinados con una baja en las 

tasas de interes, pr aror la reducción del margen de uti- 

lidad de las empresas mientras el costo del financiamiento se 1n- 

  

  

    

crementaba. El control de gasto público se enccrir amenazado 

por la disminución del impuesto sobre ventas y por la elevación 

de los gastos en subsidios. así como por el incremento salarial 

de la burocració. 184 / 

Así. el provecio económico y social de Alan García 

serias limitaciones a largo plazo. tanto internas co- 

mo externas. Sus propuestas sobre el tratamiento de la deuda 

tan er naciones latinoamerica-      
tiendo sus Ím-    nas, lo cual 

petus para l 

Taj parece que la única posibilidad que” le“queda a 

  

Perú para continuar con su programa social en un nivel mínimo 
aceptable es la utilización de ese espacio de negocieción que 

  

aún le queda con el Banco Mundial y el BID e impedir que las 

sanciones del FMI se extiendan a otros organismos de crédi- 

to. De lo contrario, el proyecto económico y social del gobier- 

no aprista se verá paralizado, lo que evidentemente se traducirá 

en mayor desestabilided económica, política y social.
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política argentina 

  

la implementación de políticas económicas de cor 

te monetarista. Esta reforma económica aplicada por di- 

versas ¿untas militares se concebía como la precondición 

necesaria pare poder llevar a cabo con éxito la reforma 

política. Sin embargo, en la realidad el único resulta- 

do que se logró a nivel económico fue la crisis a la que 

se enfrentó el país , la cual minó sus posibilidades de 
recuperación al desmantelar en gran medida la plante pro 

ductiva. En este contexto, la deuda externa del país, 

que ascendía a 50 mil millones de dólares en 1963    

inmediato de la situación económica argentina; 

  

se convertía así en el tercer mayór deudor de América 

Latína, aceptando las condiciones de los acreedores ex- 

ternos en las negociaciones sobre la misma. 

En 1983, el ascenso de Raúl Alfonsín a la pre 

sidencia implicó el fin de largos años de dictadura mi- 

litar. Sin embargo, los primeros años del nuevo gobier 

no civil transcurrieron er medio de man 

  

protlemas ec 

  

La dimensión de la crisis se observa en la evolución del 

PIB durante ese período: en 1983 era igual al que tuvo 

en 1974; entre 1975 y 1978 la tasa de crecimiento fue de
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4.8% mientras que entre 1979 y 1980 disminuyó al-3.7% y 

posteriormente, entre 1981 y 1984, ascendió al 1.3%, ha- 

ciendose necesario atraer inversiones extranjeras para 

reactivar la economía al menor plazo posible. 

En 1985, el gobierno de Alfonsín decidió - 

abandonar las políticas gradualistas y aplicar una po- 

lítica de “shock” que resultaría finalmente en el Plan 

Austral. 

El Plan fue concebido en el mes de marzo, 

después de una consulta entre economistas que se refi 
rieron a la necesidad de desterrar el hábito de perma 

nente reajuste y que forma parte de las defensas adop 

tadas para protegerse contra la inflación, la cual == 
desvalorizó la moneda nacional a razón del 11% diario. 

El Plan Australestuvo destinado a reducir” 

drásticamente la inflación y eliminar el déficit fis- 

cal, recurriendo para ello 2 la congelación de precios. 

salarios y tarifas. Entre las medidas que incluyo se 
encevaxó 2l cambio de denominación del signo moneta- 

rio y reformas al sistema financiero. A nivel externo, 

el FMI estuvo informado desde su ¡inicio del contenido del 

nuevo proyecto. 

En noviembre de 1985, James Baker llegó a Ar- 

gentina para evaluar la marcha del Plan de Ajuste Eco-
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nómico y analizar las condiciones para la integración argentina 

al"Plan Baker". Las pláticas acerca de este último pun 

to fueron favorables, según lo manifestarfan funciona- 

rios estadounidenses ya que el Plan Austral inclu. er 

tre sus medidas varios de los requisitos que los acree 

    dores pretendan exigir de los pafses que se quis" 

ger a la propuesta de Baxer. 185 / 

Sin embargo, las autoridades argentinas afir 

maron que a pesar de que existís una disposición a 1n= 

gresar en el marco de la propuesta norteamericana. hau! 

varias objeciones derivadas de la idea de que el Plan 

Baker era insuficiente para promover el crecimiento de - 

los países, porque "sólo regresa en nuevos préstamos el 

dinero que los propios países deudores pagan como inte- 

reses", por lo que la situación de endeudamiento de la . A 
región se empeorata. 

Por otra parte, el Ministro de Economía ar 

centino, Juan Sourroille aseguró que Argentina se encon 

traba al día en sus pagos de intereses,par lo que aspi 

raría a obtener un mejor respaldo de parte de Estados 

Unidos para impulsar el crecimiento económico. La res 

puesta de Paul Volcker a esta situación fue el anuncio, 

en diciembre de ese año de 1985, de un préstamo de 5 mil millones de dó- 

res. Finalmente, fuentes oficiales argentinas anuncia



  

ron la aceptación du la propuesta norteamericana,con la 

condición de que se admitieran modificaciones a partir 

de las objeciones hechas. 

A cor ienzos de 1986 se observaron las prime 

ras dificul de la fase inicial del Plan Austral - 

  

cuando, después de una disminución de la inflación, se 

observó un rebrote de la mismasademás de graves pro- 

blemas sociales ante el despido y suspensión de perso 

  nal en la meyorfa de las empresas privadas. 

En lo referente a la deuda externa arge 

  

tina, 

hay que decir que el pago de intereses seguía siendo mayor que los dóla- 
res que recibía el país como superávit de su balan- 

za de pagos. 

Ante esta 

  

vaciór, el gobierno de Alfonsín 'declárá sel ini 

cio de la segunda fase del Pian Austral, aunque afirmó que se 

harfan ajustes en el renglón ce la deuda externa median 

te posiciones más duras respecto a las crecientes exi 
gencias del FMI. En su nueva etapa, el plan se propu- 
so aplicar un modelo de desarrollo que depositaba en «tl 

incremento de las exportaciones toda la posibilidades 

de generar crecimiento, propuesta que se ajustaba «a la 

fórmula sugerida por el FMI y por los acreedores exter 

      nos, Para ello se vende importantes empresas pú== 

blicas y el capital que se ebtoviera se utilizaría para 

promover la industria tecnológica avanzada que hiciera a
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Argentina competitiva en el mercado 1nternacional, para así 

apoyar el pago de 6 mil millones de lares dl 

    

(75% de sus exportaciones). Además, el pa 

  

s heníc pro- 

mesas de crédito del Banco Mundial, pero sujeto al cumpli- 

miento de los acuerdos firmados con anterioridad con los 

acreedores externos. 

El gobierno argentino esonete, con todo lo anterior, 

a obtener pa 

  

pago de su deuda condiciones similares a 

las otorgadas por el FMI a México, er 09%    

evolución de los precios internacionales de los productos bá- 

sicos y a la capacidad de venta de los 

  

rincipales rubros ex- 

portables. (E: <      
trúlec). 

Para junio de 1986 el Plan Austral se encontraba 

ya desbordado y deteriorado a causa del ascenso imflacionario, 

pero no se determinó en ningún momento la posibilidad de un 

  

aumento de salarios, sim qe ses 
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públicos sólo posrían incrementarse en un 3% en septiem 

bre y descender gradualmente hasta llegar al 2% en diciem- 

bre, al tiempo que se importar: alimentos para solu- 

cionar los problemas de abastecimiento 

presión sobre el índice inflacionario. 

    

Argentina demisirabs de esta forma una variable 

respecto al manejo de la deuda externa y de los proble 

   mas económicos latinoamericanos. to 

  

y las políticas adoptadas era recientes, además de que de- 

  

vía tomarse en cuenta el proceso histórico nacional. F1 

da regresado a su fase democrática      gran 
des problemas de los gobiernos militares, su propuesta 

  

vamaba conforme nuevas situaciones 
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vlemas tanto internos como externos apare: 

  

BRASIL 

  

La crisis económica brasileña que detonó en 

  

1981 y de la cual deudz externa es fiel reflejo y 

causa, se vio agudizada por el primer"shock*petrolero, 

que encareció las importaciones a la par que la rece- 

s1ón mundial provocaba una contracción de la capacidad 

exportadora. Así, en 1982, Brasil entró en una crisis 

a de la recesión 

  

de pagos y dos años después 

económica. En 1984, el crecimiento económico fue de 

4.5%,considerablemente menor a las tasas tradicionales 

detrecimiento de 8.9%, y la deuda externa del pafs, con 

tratada con más de 700 bancos privados ascendía aprox1 

madamente a 100 mil millones de dólares, lo que hacía
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a Brasil el país más endeudado de América Latina. Por 

su parte, la inflación ascendía a 225: a finales de - 

año. 

l año de 1985 fue clave tanto pare el proceso 

demo crattzador coro pera la recuperación económica de Brasil. Las 

condiciones económicas y políticas favorecieron el 

ascenso de un gobierno c1v11 que finalmente formó José 

Sarney después de la muerte del presidente electo, 

Tancredo Neves . 

Si bien se cio un conjunto de factores 

que contribuyó sign1ificativamente a mejorar la si 

tuación económica del país, como es el caso de la baja 

en los precios del petróleo y la disminución de sus - 

volúmenes importados en un 50%, el incremento de las 

  

exportaciones de productos manufacturados y la dis 

   ys, e 
minución de la tasa libor? que.resia más del 6Q% de los 

  

intereses que Brasil, el cambio institucional del 

  

15 de marzo de 1985 tuvo gran importancia para la pron 

ta recuperación económica del país. 

El nuevo gobierno de Alianza Democrática - 

asumió sus funciones con el compromiso de "retomar el 

crecimiento, para combatir el hambre y la desocupa- 

ción”. Específicamente, una de sus propuestas 

fue "la renegociación de la deuda externa sin sacri



ficio de la soberanía nacional y del crecimiento econó 

mico" . 

Durante los primeros días de la nueva demo 

cracia dieron im1ic1o las disputas con el Fondo Moneta 

rio Internacional, cuando se negociaba la extensión - 

por 16 años del pago de 356% millones de dólares, que 

  

tar en 1991. El intento fracasó debido a que el 

gobierno brasileño se rehusó a la aplicación de los es 

quemas del Organismo. 

A lo largo de 1985, el rechazo gubernamental 

a las gureste reces1vas del FMI y al control de la po 

lítica económica que el mismo 

  

ueron las carac 

terísticas principales de las negociaciones sostenidas 

por Bras1l con sus acreedores. De esta forma, durante 

ese año no se logró ningún acuerdo preciso con este - 
erganismo financiero - Además, las autoridades nacio 

nales se opusieron a contraer responsabilidades por == 
las deudas de los bancos privados que se declararon en 

quiebra a mediados de noviembre, y rechazaron - 

las misiones de observación del Fondo. 

Las nuevas tendencias adoptadas por el go 

bierno de Bras11 respecto a las negociaciones sólo - 

pueden explicarse si se hace referencia al éxito eco
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nómico obtenido a lo largo de 1985. Así, se observa que 

el crecimiento económico ascendió a 8% frente al 4.5% 

de 1984, la producción se reactivó abriendo un millón y 

medio de nuevos empleos y el salario real se vio incre- 

mentado en 12%. En cuanto a la balanza de pagos, se re 

gistró un superávit de 125% millones de dólares, que au 

  

nado a los 8 mil millones de dólares en reservas cambia 

rias que geoeía el país, permitió pagar 1170 millones 

de dólares en itereses. La inflación continuó elrede- 

dor del 235%, cifra que a pesar de ser la mayor en la - 

historia de Bras11, pudo ser controlada por el gobierno 

y no significó un salto con relación a los Índices pre- 

cedentes. 

el 3 de diciembre de 1985    

  

se anunció oficialmente el fin de la recesión, pues 

en octubre la producción industrial Pabía siperado los nrveles 

de 1980. De esta forma, Brasil lcgraba To que se“afir 

mó exa una hazaña imposible para la doctrina del FMI: 

crecer y aumentar el nivel real de salario, con infla 

ción. 

El desempeño económico del país y la credr 

bilidad ganada por la política económica tanto a nivel 

interno como externo, propiciaron condiciones favorables 

para que las autoridades del país mntwiera una posi-
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ción más firme en la negociación de la deuda externa. Así, 

  

a inicios de 1986, el gobierno dedé Samy repros 

mente con sus acreedores internacionales sin el aval del FMI, 

     los grandes créditos por lá meses, 

mi) millones de dólares y una prórroga de seis años con cim- 

co de gracia para el pago de i¡mtereses correspondientes a 

  

1935. Se además una reducción de la tasa de riesgo 

d) y la anulación de la comisión de negociación ([lat-1e6). 

  

El problema del pago de intereses de la deuda fue 

resuelto mediante dos formas: en primer lugar, se utilizaron 

los excedentes del comercio exterior y, en segundo lugar, se 

recursos des- 

  

recurrió a una serie de métodos que trans! 

  

de el sector privado hacia el Estado, entre los cuales desta- 
. 

con el aumento de los impuestos, el control del gasto público 

y especialmente el énfasis en el préstamo del mercado finan- 

ciero local y la emisión de dinero, lo que sin embargo, no 

  

    

excluía el aumento de la deuda pública y c de 

la inflación. 

A pesar de que Brasil poseía la capecida3 econó 

mica para pagar los imtereses que resutaban de su deuda ex- 

terna, era necesaria la renegociación del monto de ésta,



ya que sin ella el país tendría que pagar 50 mil mi1lones 

de dólares, la mitad de su deuda externa, en los próxi- 

mos cuatro años. 187 / 

En enero de 1986, el país sufrió una de las 

inflaciones más altas de América Latina; sólo en los - 

primeros dos meses del año, ésta ascendió a 16%, lo que 

hizo temer un salto inflacionario de hasta 500% para fi 
   es Esta situación podría hacer peligrar el 

  

programa económico implementado por el gobierno de Sar- 

ney, así como la estabilidad política del mismo. Además 

las negociaciones con la banca internacional para la -- 

refinanciación de la deuda externa podrían correr se- 

rios riesgos. 

Ante este panorama, el 1” de marzo de 1986, 

    dio inicio una nueva era económica cqy la implementación 

n Cero% que ténía 

  

del "Plan Cruzado" o'Plan de Inflaci 

su correspondiente en el'Plan Austral“en Argentina. Se 

gún el presidente de Bras11, +1 "Plan Cruzado“era una -- 

  

"guerra de vida o muerte contra la inflación" 

El "Cruzado", exa un Plan heterodoxo de esta 

bilización de la economía, que conten:yleos el congelamien 

de una nueva monega La     to de precios y salarios; 

“cruzados la eliminación del mecanismo de imdexación y un 

tipo de cambio fijo (13.84 cruzados por un dólar). Con 

este proyecto se elimwbe el sistema de corrección mone



taria automática de acuerdo con la inflación, vigente en 

todos los contratos financieros, que sólo podrían revisar 

se anualmente. Se exceptuaron de esta medida las cuen 
tas de ahorro, cuyos reajustes Pu" de mensuales a tr1- 

mestrales. Al eliminar la corrección monetaria, las -- 

aplicaciones financieras sobre títulos públicos (uno de 

los principales factores alimentadores de la especulación y 

   de la inflación) e     

por las tasas de interés del banco. 

El primer resultado importante del"Plan Cruza 

do"fue la reducción del fndice de inflación a 1,48 a - 

finales de marzo. El éxito de la reforma económica imple 

mentada llevó al gobierno brasileño a proponer una estra- 

tegia más amplia y ofensiva frentea sus acreedores inter 

nacionales a fin de obtener mejoras sustanciales en las 

condiciones de pago de la deuda externa. 

     naer tres medid   propuso de 
En primer lugar, la reducción de intereses de 8ja 6%, en 

  

segundo tErmnc,la conversión de parte de la deuda en in 

  

versión interna; y, por último, *- establecimiento an 6 

un fe 

    
La reducción de la carga de la deuda cra un as 

pecto importante para que Brasil pulera mantener el creci



miento de la economía del 7%, que requi= a su vez la eleva- 

ción de la tasa de inversión de 16%a 20% del producto inter- 

   no bruto. Así, el entonces mirastro as Hac    Dilson 

Funaro, afirmó en la reunión del comité imterno del Fondo Mo- 

netario Internacional, que su país no podría continuar pegan- 

do 5.1% del PIB, sólo por concepto de intereses de la deuda 

externa, como lo había hecho en 1985. 

A nivel regional, el gobierno de Sarney inició 

consultas con los gobiernos de México, Argentina y Uruguay, 

extensibles a los restantes países, para lograr establecer 

criterios de negociación comunes y por lo tanto desarrollar 

una acción mi 

  

s eficaz de los deudores latinoamer:canos ante 

sus acreedores externos. 

A pesar de la reticencia de sus acreedores, 

Brasil    su decisión de negociar fuers del mar-



co del Fondo Monetario Internacional, cuando a mediados 

de abril de 1986 1nició una ronda de conversaciones con 

el Club de París, para el refinanciamiento de una deuda 

de 8 mil millones de dólares, de los cuales 1 2 

habíanvencido ya el año anterior (lo mismo que en 

1986). 

Las negociaciones con el Club de Parfs, no 

fueron favorables para la administración Sarney, ya que 

no cbstante ax slguos países acreedores flexibilizaron su 

posición, aceptando las condiciones trasileñas, cues, 

Unidos y Alemania Federal, continuaron reclamando el - 

aval previo del Fondo Monetario Internacional. La res- 

puesta brasileña ante la imposibilidad de llegar a un - 

acuerdo con los acreedores internacionales fue la adop 

ción de una postura unilateral, mediante la cual paga- 

ría según su propio críterio, los compromisos: de ta deu 

da contraída de gobierno a gobierno. 

Enesa ocasión, el     

ro dijo que la propuesta brasileña cra pagar sólo a- 

quello que ei pafs podía ,sin comprometer el desarrollo 

y el crecimiento de la economía. Asimismo afirmó: "nues 

tra posición es salir de la crisis, no convivir 

con los mecanismos de la crisis. No es una posición de 

choque sino de avance". 

En el Grupo de los 24, la propuesta brasile 

 



  

ña fue apoyada al? una recomendación según la cual 

el acuerdo con el Fondo Monetario Internacional sería exi 

gido o no a los países deudores.dependiendo de los aJus- 

en sus políticas económicas. 

  

De esta forma, Bras1l, dejando de lado =l máxi 

mo organismo financiero internacional, presento una nueva 

    a sus acreedores a ser puesta en práctica a par 

tir del 1” de julio de 1986, y que mp'icaba el pago del 

15% del total del+ F de les intereses vencidos 

entre enero de 1985 y abr11 de 1986; el pago de los intere 

ses de mora sobre ese total vencido;el pago de los intere 

ses registrados a partir de mayo de 1986 en la fecha de 

vensimientes depósito en el Baneo fentral de los interes 

ses sobre el principal de la deuda que vencia a partir 

de mayo de 1986;/p2go de los intereses contractuales nor 
males sobre el 85% de la deuda reescalonada. : 

  

Con estas bases, Brasil se preparaba para la - 

negociación mayor de su deuda a fin de“%5% + cuando se habría de 

discutir sobre el reescalonamiento plurianual de 72 

mil millones de dólares con los bancos privados. 

La reacción imicial de la banca internacional frente 

a la decisión unilateral de Brasil se obserw en el anun 

c1ro del Eximbank acerca del congelamiento de sus opera 
   ciones con el país mientras no se mn las cuentas - 

atrasadas. 188 _/
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Las graves dificultades a las que Brasil se enfren- 

  

taría a finales de 1986 y principios de 1987 le hicieron rad 

calizar aún más su postura. El virtual derrumbe del Plan Cru- 

zado a partir del desbordamiento de la inflación ile al presiden=   
te Sarney, el 20 de febrero de 1987 a declarar una moratoria 

  "en un acto de valer de   sobre su deuda externa salis     

quienes tienen fe en Brasil, suspende los pagos de los inte- 

reses de su deuda externa de manera indefinida, mientras no 

se logre negociar una fórmula de pago que no corprometa el 

desarrollo de la economía nacional! 189 / El presidente 

  imsistió en que Brasil nodsta enfrentar a los banqueros 

internacionales, sino negociar con ellos un trato mas justo 

(similar al mexicano que, sin embargo, por aquel entonces se 

encontraba todavía en peligro, por así decirlo, pues un con- 

junto de bancos pequeños regionales se negaban a participar 

en la sindicación de un crédito de 6 millones de dólares). 

rás impactaron a la     Entre las justificaciones tr 

comunidad latinoamericana, muchos de cuyos integrantes inme- 

  diatamente hicieron patente su apoyo, estuvieronlas de que 

"la deuda no puede seguir propagándose con el hambre del pue- 

blo" y la referencia a toda América Latina al señalar que "si 

  

no hay una solución justa la cuenta de la deuda externa aca- 

bará siendo pagada con la democracia" 

  

90/ 
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1.- El paquete financiero mexicano: su gestación. 

La mayoría de los análisis coinciden en afirmar que 

región latincamericana nc mejorará su acceso a los mercados 

  

ternacionales de capital mientras nc se restablezcan 

  

s condi- 

cicnes para un recrdenamiente de sus econcmias. Por lc tanto, 

América Latina se encuentra en un pericdo de transición en e 

que les organismos financieros internación: 

  

tanto cuantita- 

tiva como 

  

cualitativamente, podrían jugar un papel 

  

pues además de aportar sus prop1cs recurscs fina 

drian servir de importantes catalizadores de fl   ujos privados 

de capital hacia nuestros paises 

Come se ha viste, el Fondo Monetario Internacicnal 

ha comenzado a vincularse de manera activa a las negeciacio- 

nes entre las naciones deudcras y la bancair 

  

se ha convertido en una suerte de "crquestadcr financiero" al 

tratar de imponer sus cendicicnes nc Únicamente a los presta- 

tarios 

  

c también a los acreedores, y al vincular el ctorga- 

miento de sus prepics recursos a la dispcsición de los bancos 

para conceder "dinero fresco" y renegociar las deudas ya con- 

certadas. Esta concertación crediticia ha colocado a. 

  

Fondo 

más en contacto con los intermediarios financieros privados
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Precisamente, en virtud del papel que ha de- 

sempeñado en los procesos de reestructuración de la deu 
da externa, el Fondo Monetario Internacional ha adquiri 

do una influencia más relevante en la región. Sin em- 

bargo, como advierten Lisboa Bacha y Rodríquez Mendoza, 

este "poder" ha tenido un costo, ya que la institución 

ha enfrentarse a un dilema nuevo cada vez   
que un país gran deudor no ha estado en condiciones de 

cumplir los requerimientos solicitados: "Si suspendiera 

los préstamos, modría precipitar una crisis de confian 

za. Por otra parte, s1 no To hiciera O sist mostrara 

muy dispuesto a eceplar un relajamiento de los requisitos, 

podría empañar su sello de aprobación”. 
151 / 

Por otro lado, y Esto representa una cues 

tión de gran mportania desde la perspectiva de.10os deudores, 

el Fondo Monetario Internacional ha comenzado a incurrir en 

el riesgo de amoldar sus propias exigencias a las de la ban 

ca comercial privada. 

La delicada naturaleza de esta nueva situación se 

reflejó, como se verá más adelante, en las nego- 

ciaciones que las autoridades financieras de México realiza= 

    86. Desde la pers       Internacional a lo largo de 

  

tiva de nuestro país, era especialmente preocupante la ausen- 

cia de cláusulas sobre imprevistos que permitieran la con-
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cesión de nuevos créditos bancarios en caso de que la econo 

mía se viera afectada por factores exógenos. De ahí que == 

para México resultara imperativo incorporar en un nuevo a- 

cueros ae reestructuración a largo plazo, tanto mecanismos tendia= 

tes a proteger ale economía frente la eventualidad de choques 

externos adversos (p     
1ded de aplicar la larada "condicionál1- 

  

internacional;, como la posibi 

    

dad invertida", según la cual el pafs deudor podría edifi 

car su propio programa de ajuste tendiente a privilegiar 

el crecimiento, con la asistencia técnica del Fondo Mone- 

  

tario Internacional. 

En suma, el actual papel del Fondo 

en Latinoamérica está en buena medida deter 

miedo por las "crisis de pagos", pues aparte de coordinar los 

programas de ajuste, este Organismo tiene que orquestar los 

procesos de refinanciamiento de la región con los bancos co- 

merciales privados. De ahí que el reto que se le presenta 

en este contexto sea el de la compatibilidad de los pagos 

del servicio de la deuda externa con la reanudación del crez 

cimiento de las economías latinoamericanas. Veamos cómo y 

en qué medida lo pretendió resolver en sus negociaciones con 

México de mediados de 1936. 

Añte el hecho de que para los primeros días 

del mes de julio de ese año gobierno de México debía liqui- 

dar alrededor de 2 mil millones de dólares correspondientes 

a los intereses del segundo trimestre y, con el propósito de
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no utilizar las reservas monetarias netas que, de acuerdo con 

datos del Banco de México ascendían a 2 877 millones de 

dólares (nivel de 1985), funcionarios de la Secretaría de 

Hacienda y Crédito Público se dirigieron a Estados Unidos pa- 

ra concertar un acuerdo con el Fondo Monetario Internacional 

que permitiera la canalización al país por parte de la comu- 

nidad financiera de alrededor de 6 mil millones de dólares 

de recursos"frescos' en lugar de los 4 100 millones de dó- 

lares anunciados en diciembre de 1985,a los que se hacía refe- 

rencia páginas atrás y de los que se decía, integraban un pa- 

quete que, según información de la Ciemex Wharton Econometrics,   
había causado una "mala impresión" entre los acreedores. 192 / 

El nuevo monto que México requería se 1ba a convertir en un 

elemento bastante conflictivo porque el hecho de que incre- 

mentara llegó a ser visto por algunos acreedores como una 

muestra de la escasa capacidad de maniobra de las autoridades 

  

iinancieras del país 

  

dual en que se encontraba la economía nacional. 

Se estimaba que el déficit del sector público 

llegaría, en 1986, a 8.5% del PIB; es decir, sería casi el 

  

doble del proyecto oficial. Asimismo, la economía decrece- 

ría en 2% y se anunciaba que la inflación podría cerrar a 

una tasa de entre el 80 y el 90% y que la captación del 

sistema financiero podría caer en 15% en términos reales.
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En este contexto tan difícil, las pers 

pectivas de éxito de la política de ajuste se tornaban in- 

ciertas, especialmente si se tomaba en cuenta que Ésta no 

había logrado abatir la inflación, recuperar la capacidad 

de crecimiento, imponer la estabilidad cambiaria, proteger 

el empleo yla planta productiva, ni el consumo de productos 

básicos, que fueron los principales objetivos del Programa 

Inmediato de Reordenación Económica (PIRE). Según el Ban 

co de México, de una tasa inflacionaria que registró el - 

98.8% en 1982, se disminuyó a 80.8% en 1983 y a 59.3% en 

984, en tanto que en 1985 el crecimiento de los precios 

había repuntado hasta 63.7 pcr cient 

  

Lograr la estabilidad cambiaria había resultado 

más dificíl aín» ya que como consecuencia del alto fndice in- 

flacionario de México respecto al extranjero y por los =- 

frecuentes movimientos especulativos contra nuestra mone- 

de, el tipo de cambio del peso respecto al dólar había - 

do en más del 325% desde diciembre de 1982 hasta media 

  

dos de enero de 1986. 

n ati    

dades del país creció del 4.6% al 6.1% entre 1982 y 1984 y 

  

para 1985 fue cerca de 6.4 

De acuerdo con el informe técnico de la Comisión 

Nacional de Salarios Mínimos, en seis messs se habían creado
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11 111 fuentes de trabajo, cuando la demanda anual según la 
SPP era de 750 mil. 

Los Índices oficiales de precios al consumidor a fi- 
nes de cada año subieron casi al 100% en 1982; al 80% durante 
1983; al 60% en 1984; a más del 60% en 1985 y para 1986 se es- 

de entre el 70 y 80% (situación que, por cierto,   timaba ses 

  

sería rebasada por la realidad). 

2.- Ante una nueva crisis de pagos. 

Por lo anterior, parecía inminente el agotamiento 
de las reservas nacionales netas de divisas y nada se podría 
hacer por recuperarlas. El panorama de los principales me- 
dios para obtenerlas era bastante sombrío. 

  

Teniendo en cuenta que son cuatro las pri 

  

captar divisas, encontramos) en primer lugar, que 
  1 ras exportaciones petroleras 

(70%) decayó notablemente con la baja del precio del crudo 
  

  

en tanto que las exortacioss no petroleras sufmeron también la caída de 

sus precios como es el caso del café y el azúcar. De acuer- 
Mex cue fue enviado por el entonces titular de Hacien= 

  

do al t 
da y Crédito Público, Jesús Silva Herzog a los ministros de 
finanzas de Japón, Alemania Occidental, Gran Bretaña, Fran- 
cia y Canadá el 12 de marzo de 1986, México había perdido, 
debido al deterioro del mercado mundial de hidrocarburos, 
ingresos del orden de 7 mil millones de dólares, cifra equi- 
valente a casi la tercera parte del total de exportaciones 
estimadas para 1986 (y que sería aún mayor: 8 500 millones 
de dólares aproximadamente, 2l finalizar el año).
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A la par de "este serio impacto de balanza de pagos", 

se preveía inclusiye yc mayor en las finanzas pú 

blicas del país, ya que la caída en los ingresos petrole- 

ros «según cifras de Programación y Presupuesto:193 £qui 

valdría a casi el 

  

del PIB:el doble de toda la inver 

sión bruta del sector público(más de 72 billones de pe- 

sos esperados para ese año, "adn sin considerar el efec 

to en otras variables económicas". Todo lo anterior sin 

tomar en cuenta que además de la reducción del ingreso - 

  

de divisas, decrecía la captación por parte de F 

contribución representaba el 40% de los ingresos tributa 

rios. 

   La segunda fuente de divisas, esto 

extranjeras directas, también habían disminufdo (se espe- 

raba para 1986 un incremento de apenas 0.7%),en virtud 

de la integiidumbre prevaleciente entre los inversion1s- 
ma 7 

  

tas foráneos. La clavere 

  

niesen a invertir cuando se sabía que la inversión extran 

jera total en el país era tan solo de 15 mil millones de dólares, mien- 

  

tras que los mexicanos habían invertido en el extranjero nm 

de esa cifra. De ahí la insistencia de la comu      
nidad financiera internacional en que no habríg inversión 

extranjera mientras no se detuviera la fuga de cap1- 

tales. 

La tercera forma de obtener divisas es mediante
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nuevos créditos. La SHCP planteaba que los requerimien= 

tos mínimos de financiamiento para 1986 eran de 6 mil - 

  

millones de dólares, sur 

  

en lcs precics del 

petróleo de 15 dólares por barril y una medía de exporta 
ción de 1.3 millones de barriles diarios. Sin embargo, aclara- 

ba Silva Herzog en el télex citado, "la cantidad -- 

podía incrementar o disminuirse, dependiendo del con 

portamiento futuro del mercado petrolero. Pero 

los pafses acreedores continuaban con su renuencia a 

abrir nuevas líneas de crédito para México. El secretario 

del Tesoro estadounidense, James Baker, señalaba que -- 

México "no recibiría nuevos préstamos hasta que se revier 

ta la fuga de capitales". Ante el Senado estadounidense, 

puntualizaba también que las necesidades de"dinero fresco” 

le México serfan cubiertas con cifras que oscilarfan en- 

tre 2 mil y 2 500 millones de dólares, y que,si el - 
precio del petróleo llegaba a estabilizarse alrededor - 

de los 15 dólares por barril "la situación sería clara=- 

mente manejable". 

El turismo, que representa la cuarta fuente de divisas, 

también había sufrido una gran contracción debido a las inmsi- 

diosas campañas que desorientaban a la opinión pública - 

mundial y que/3ctivaron de manera especial a rafz de los 

sismos de septiembre de 1985. El turismo más importante 

que es el fronterizo de fin de semana, de hecho no traía 

dólares, sino pesos mexicanos que adquirfan en su propio
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territorio, en casas de cambio que les proporcionaban más 

pesos por dólar que en territorio nacional. El turismo 
  europeo tampoco traía divisas importantes como se suponí 

  

¿ya 

que compraba paquetes en su propio país, y los pagaba a cré- 

dito allá o viajaba con tarjeta de crédito o con los llama- 

dos "cheques de viajero". 

Antes de que tuviera lugar el campeonato mundial 

            

  

20 de mayo, que el turismo, importante como era, no constituí 

una salida total a la caída de los precios del petróleo, ya 

que tan solo por ese concepto el país nerdería en 1986 de 

  5 a 6 mal millones de dólares (cifra que result    

£o que les     
serían, desde un punto de vista optimista y esperando un 

incremento del 20% en relación a 1985, de más o menos 2 mil 

millones de dólares. 

A pesar de los constantes esfuerzos internos rea- 

lizados, los problemas económicos se agravaban aún más y con 

éstos, las bases sociales iban perdiendo capacidad real de 

compra. De diciembre de 1985 a mayo de 1986 el salario real 

se había reducido en más del 10%. 134 / El siguiente cuadro 

nos muestra numéricamente algunos indicadores importantes 

de la economía nacional, a través de los que podemos darnos cuenta y compa- 

rar cómo, en lo que va de esta década se ha venido deteriorando de manera 

significativa la capacidad economica tanto a nivel interno como externo.



- 364 - 

  

INDICADORES MACROECONOMICOS DE 

LA ECONOMIA MEXICANA 

( 1980-1986**) 

  

  

  

  

  

AÑO 1980-82 233 1985  1986%*x* 

Déficit presupuestal 9.0 8.0 8.3 8.6 

Pago de inter: 7.4 14.0 12.8 12.5 16.9 

Déficit net 3.6 4.9 -6.8 -3.9  -5.9 

Salario real* 100 7 n 7 63 

Tipo de cambio 
real* 100 78 92. 9 69 

Precio petróleo 
di p 34 29 2. 2 15 

  

* 1980 - 1982 = 100 

** estimación hastemayo de 1986 

Fuente: Rudiger Dornsb 
La Jornada     



  

El "compás de espera". 

Frente a la suma de dificultades internas ocasiona- 

  

da por la falta de liquidez por la que atravesaba Méxi-   
co, el inminente acuerdo con el Fondo Monetario Internacional 

se planteaba en ese momento como una alternativa de corto 

plazo para solucionar el problema de la deuda externa A 

iravés de él se pensaba obtener'"dinero fresco"para poder pagar», 

en virtud de que ya no podrían hacerse más reajustes a las fi- 

nanzas públicas y a la inversión de este sector. 195 / 

Se llegó entonces a un'"compás de espera"que se abrió 

  entre mayo y parte de junio de 1385, en el que se dio un debate en tor- 

no al agobiante problema económico y dentro del cual se verían 

envueltos el Estado y la sociedad mexicana, los bancos acreedo- 

res, las agencias noticiosas, los gobiernos y otras instancias: 

unos por interés muy particular, otros por ser dMecta o indi- 

rectamente afectados. Todos trataron de imponer sin embargo, 

sus puntos de vista o soluciones alternativas. 

En el paréntesis mencionado se pudieron percibir 

posiciones que ¡ban de lo deseable a lo posible. Se planteó la suspensión 

total de pagos, el servicio de la deuda según la capacidad 

real de pago del país, una mayor integración de nuestra eco- 

nomía a la de Estados líos, etcétera, — Y s1 bien es cierto que para 
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sus respectivas contradicciones,    
ecto en el que todos coincidían 

  

existía, sin embargo, un 

la economía mexicana se encontraba en un estado tan devas- 

tado» que fuese cual fuere la opción tomada, habría que asu- 

mir las consecuencias, algunas de las cuales implicaban, por 

cierto, costos sociales y económicos más elevados que otras . 

El Presidente de la Madrid, el día 6 de mayo de 

1986, hizo una declaración en la cual planteó que la deuda 

externa era un problema político porque afectaba el destino 

  

de los países y que por lo tanto, se habrian de resclver los pro- 

blemas económicos de ue manera soberana, es decir, sin per- 

mitir que fuerzas externas incidieran en las decisiones ¡n= 

  

ternas.196 y Más tarde declaraba: " 

  

amos a cumplir con 

nuestras obligaciones financieras en la medida de nuestra. 

capacidad" 197 / El abordar el tratamiento de la deuda ex- 

terna como un problema político se erigió en la línea gene- 

ral del presidente la Madrid; posición que trató de man- 

  

tener hasta llegar a las últimas consecuencias, en un mo- 

mento en que el informe del Banco de México indicaba que se 

"evidenciaba que la deuda externa era impagable."198 / 

El día 14 de mayo, el director general de Crédito
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de la Secretaría de Hacienda, hizo una declaración en la cual 

mencionaba que era necesario que las condiciones del ex- 

terior fueran más flexibles, a fin de lograr que los paf- 

ses deudores pudieran tener acuerdos sobre el pago de la 

deuda. Empero, aún no había fecha exacta sobre un acuer- 

do con el FMI. 

Por otra parteyse anunciaban Tos problemas concretos de la 

economía mexicana que influfan en el pago del servicio de 
: el lá deuda externa: la caída de los precios del petróleo,/decrecimien 

  

Entre tanto, se esperaba la fecha probable en que 
se daría el mencionado acuerdo con el FMI. En la última sema- 

na de mayo,fuentes de Hacienda afinraran ax éste se realizaría a prin- 

"pios de junio y .queMe Foco caríasso aval. para que México pudiera recibir prés- 

  

tamos por 2 mil millones de dólares recursos" frescos"para 

abrir el servicio de su deuda. "El gobierno mexicano t1e 

ne prisa por obtener el acuerdo, ya que en los últimos 18 

meses [señalaba la SHCP] no ha recibido financiamiento del Or 

ganismo” 200/ (ri de £ z, 

  

Sin embargo, esta fecha nunca fue confirmada. No 

se llevó a cabo el acuerdo y en cambio sí se suspendieron 

las negociaciones con el FMI el cual, según fuentes guberna 
mentales, trataba de lograr algunas imposiciones: que el dé- 

ficit gubernamental fuera de 5% respecto al PIB y que se -
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redujera la inflación al 50%. Inmediatamente el gabinete 

económico declaró que, de llevarse a cabo "las fuertes re- 

formas estructurales advertidas por el Fondo", el 

  

gubernamental no podría ser reducido a menos del 

tampoco la inflación, que en las circunstancias 

  

sería superior al 100% respecto a diciembre de 1985. Ade 

más de las reducciones del déficit público y de la infla- 

ción, el mismo Fondo exigía abrir la economía a las inversio 

  nes extranjeras y al comercio internacional de ma   

    

les señalaban que” a las circunstancias, las magnitudes 

de pagos y las reestructuraciones de la deuda no pueden ser exigidas por el 

FMI... En el primer trimestre de 1985 la deuda externa cre- 

ció en términos absolutos 378 millones de dólares. 

El pago por el mismo concepto fue de 2 272 millones 
de dólares. El déficit público fue de 1 billón £34 500 millones de pe- 

sos". Además, 'añadían que, de tomarse la decisión de no pa-
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gar la deuda, sólo se afectaría a la banca privada extranjera. 

Las declaraciones en el medio oficial acerca 

de la suspensión de los pagos del servicio de la deuda exter 

na y de sus consecuencias prosegufan: "si se paga la deuda, 

se para la economía” Seafinró qu fuerzas internes y externas se ha 

bían conjugado para conducir a la economía a una crisis más 

acentuada que la de 1982, que habla llevado entonces al gobierno 

a declarar insolvente a la economía, yse concluía que: "an- 

tes de quedarnos sin dinero 

    

El gabinete económico, según otra fuente oficial, 

estaba buscando alternativas. Se analizaba la posibs 

  

idad de retener 

el pago a la banca privada internacional (con la cual está 

comprometida el 70% de la deuda pública), puntuálizando que 

una moratoria de pagos significaría 

  

ren el país 3 mil 

millones de dólares para el resto del año. 202, —- 

El 27 de mayo,fuentes gubernamentales anunciaban 

que se estaba preparando un plan urgente de corte heterodoxo 

para ajustar las finanzas públicas y al mismo tiempo, enfren 

tar la crisis social previsible. 

Se conjeturaba que éstas serían las medidas que se 

instrumentarían: suspensión del pago de la deuda; emulación
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de los planes Austral y Cruzado; reducción del servicio de la 

deuda externa al 25% del valor total de las exportaciones, con 

lo que se trataría de disminuir el pago de la deuda de 9 mil 

a 5 mil millones de dólares. Además, ante la congelación de 

líneas de crédito se preveían ajustes drásticos de las finan- 

zas públicas, uno de los cuales consistiría en recortar el 

    presupuesto en un billón de pesos (el doble de 1 

SPP). 

El 2 de junio de ese año de 1986, fuentes presiden- 

ciales, el gabinete y la Cámara de Diputados, apreciaban que 

en cualquier momento nodría congelarse el pago del servicio 

de la deuda externa, al tiempo que se tomarían otras medidas 

para dinamizar la planta productiva nacional con el propósi- 

to de evitar una crisis política y social de magnitudes incon- 

trolables. "Estamos conscientes de les riesgos que impone 

esta decisión, pero a corto plazo es lo mejor" 203./ Añadían 

que el seguir pagando tendría como consecuencias daños ¡rre- 

versibles en todos los niveles de la sociedad y estructura 

económica. Además de proteger e impulsar la planta productiva 

y el empleo, habría que aumentar los créditos con bajas tasas 

de interés, modificar la política cambiaria y el control de 

n de la deuda del sector 

  

cambros y proceder a la reconvers 

   privado en pesos
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El Banco de México, pcr su parte, rechazaba la posibilidad 

  

tal alcanzaría el 13% del PIB, la inflación superaría el 100% 

y el crecimiento de la economía sería de cero. 204 / 

   
prano México tendría que dejar de pagar: "larealidad nos mues 

tra que ya no hay medios al interior del país para generar y 
atraer más divisas y cubrir los adeudos. Es injusto seguir 

pagando la deuda en las condiciones actuales. Los países la 

tinoamer1canos verían con beneplácito la posición de México 

que inmediatamente sería apoyada". 205/ 

  

   
4.- La dimisión del secretario de Hacienda y el repunte de 

las negociaciones con el 

En cuanto a la actitud que debía adoptar el gobierno 
(45, Beni ce Méx 

mexicano Ypuntualizaba que éste debía apartarse de Tas medidas 

  

ortodoxas que suele imponer el FMI y adoptar 

que incluyeran el control estricto de cambios,para revertir el 

dinero a sectores de menos ingresos. El Banco de México de- 

bería hacer entonces un uso racional de las divisas, porque - 

era lógico un desplazamiento de Éstas si no eran bien canali 

zadas. 206 / 

El 6 de junio,el entonces secretario de Hacienda 

Silva Herzog no descartaba la posibilidad de la suspensión
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de pages puesto que. 

  

"La econo:   a mexicana sufrié un golpe 
severe cen la caida de los precios del petrólec". 207 / La 
suspensión, junte a ctras medidas, dependería de lcs resul- 

tados del reinicic de las conversaciones con el FMI, progra= 
madas para la primera quincena del mismo mes. 

       
La gestión fina: € encentrata en una 
tica ya que, p creedcres se cpcnian a 

facilidades par: de parte 
de la deuda; y, per el conciencia de les pre- 
blemas a los que se ten rentar la eccnemia en ca- 
sc de cptar per la meratcria. El misme Silva Herzcg, parti- 

  daric de la suspensión de pages, decia que en los préximes 
diez años México nc tendría acceso a créditos externcs y que 
la 

  

nica manera de hacerse de recursos seria aumentando las 
expertacicnes nc petroleras, lc cual nc dejaba de plantear 
sus propics problemas. 208 f Le preccupaba, además, per la res- 
vonsabilidad que enfrentada, la posibilidad de que una mora= 
toria mexicana prevccara una reacción en cadena de lcs deudo- 
res latincamericanos con la consiguiente puesta en jaque del 
sistema financierc mundial. Tal vez por esc el minisi.so  de-   
claraba que lc ideal era que Méxicc alcanzara pronto un acuer- 

    

de S r ilva Herzog y su colega Volcker acerca de 
una reacción en cadena quedé convalidade cuando un funcicna- 
ric argentinc puntualizó que su pais haria lc que Méxicc hicie- 
ra. 209 / Según un despacho de la agencia EFE del 11 de junic, 

la declaración de que Méxicc nc descartaba la meratcria habria 
alarmadc a Wall Street per la pesibilidad de desatar 
una crisis financiera internacional. 210 /
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El presidente De la Madrid pronto se encargaría de 

disipar las dudas sobre el futuro de la economía mexicana 

cuando el 11 de junio indicó que nuestro país realizaba nego- 

ciaciones con el exterior para ajustar los pagos efectivos del 

servicio de la deuda externa a las "propias capacidades de pa- 

go del país: las cuales debían medirse de tal manera que per- 

   mitieran "recuperarnos a la brevedad posible". que 

hasta ese momento el mercado estaba abatiendo la principal 

fuente de captación de divisas y desmintió también el rumor 

se proyecta otro 

  

de que se preparaba un"Plan Azteca 

presidente] el Plan 

  

plan, está en marcha 

Nacional de Desarrollo” 211 / 

En el contexto de tales declaraciones tuvo lugar 

una rápida visita a México de Paul Volcker, la cual, según 

informativas, se debió al temor de los estragos que 
   a la consdad ban:   “ara en mera coo el que       que México en 

ra demasiadas concesiones y que otros países deudores como 
   

ro. En este v 

  

Argentina y Brasil quisieran 

  

les mismas fuentes, Volce" solicitó al presidente De la Ma- 

  

drid retirar la propuesta del cese al pago de la deuda ex- 

terna propor a cambio flexibilizar el tratamiento de la 

  

deuda mexicana y un crédito puente de la Reserva Federal nor- 

teamericana por 800 millones de dólares.
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Lo cierto es que para entonces nuestro pafs no 

había recibido apoyo alguno para resolver sus problemas 

económicos; las pláticas con los acreedores continuaban sin 

llegar a acuerdos concretos respecto a la cantidad que se le 

  

otorgaría 2 

  

a los puntos principales que impe- 

fan la firma del convenio, en     
al cual tenfan que reducirse el déficit público y la infla- 

ción. 

El 18 de junio un hecho inesperado irrumpió enel 

panorama de México; €1 titular de la Secretaría de Hacien 

da y Crédito Público, Jesus Silva Herzog renunciaba a su 

cargo. 

Una serie de hipótesis se plantearon para explicar 

la salida del funcionario más antiguo del gabinete económi- 

  

co y que + comiveido cor 

  

reestructuración de la deuda externa mexicana, pero 

    

dics informativos ext 

política del pais en materia de deuda externa. Se iba a di- 

señar, sin embargo, una nueva es 
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la situación del pais nc era mejor que meses atrás y nc se 

habla concertado aún el acuerdo con el Fondo Menetaric In- 

ternacional. 

Se empezaba a hablar nuevamente, a nivel oe infor= 

mación extracficial scbre pesibles mentes de c 

  

jeturaba que éstes serían del 

  

dólares en lugar de los 6 700 sugeridos 

  

cla que la nueva estrategia gubernamen      
elaborando iba a permitir llegar a un acuerdo 

   ientos del 

    

la grave crisis Se trataba, en concreto, de un plan 

de estabil 

  

ación por des años que el nueve titular de la 

Secretaria de Hacienda y Créditc Público debía negcciar con 

FMI, el Banco     Mundial y el Departamente d 

  

sero de los 

Estados Unidos. 212 / 

Se decia igualmente que la nueva 

  

guberna- 

mental nc consideraría maycres recertes al gaste y que pre- 

veía la reducción del déficit público y la venta de paraes- 

precics del sector público, y una mayor eficacia tributaria.
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Buscaria sostener, además, el superávit de la balanza comercial 

meciante una devaluación y la reactivación de la planta pro- 

ductiva 2 través de una paulatina apertura del crédite banca- 

ric. Por Últime, el programa incluiría una.maycr presencia de 

la inv rsión extranjera en "áreas nc estratégicas" de la eco- 

  

beralización comercial tante interna comc externa, 

mente, que el Programa podria pcnerse en prác- 

  

ular de la Cámara Nacional de      

ACINTRA), Javier Rascón, dijc respecto   ermación (CA     

al pos programa que ese era el momento de real.zar cambics 

  

y ajustes necesarios, pcr lc que los acreedcres debían aceptar 

una "merateria negociada". 

rimeros contactos entre el PAC y el PMI; la cuarta 
del proceso de la renggociación de la deuda exter- 

xicana. o 
      

se dio a conccer cficialme:     

el 23 de ¿unico con el nombre de Programa de Aliento y Creci- 

cual, según el pronunciamiento hechc per el 

los cbjetivos, pricridales 

  

y nece. y nc de lo propuesto por acreedo- 

  

res 214 / Sus metas planteaban, entre ctras cosas, disminuir 

el pago del servicio de la deuda externa, adecuándcla a los 1n.   
grescs percibidos a través de las expcrtaciocnes, ya que con-
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sideraba que las condicicnes de la eccnomia nc permitían cum= 

plir ampliamente con los compromisos En ese sentido reafir- 

maba la necesidad de dar un p-sc más con relación a negocia-   
cicnes pasadas 

  

El     ular de justificaba al PAC señalando 

  

que, aunque nc se vivian condiciones parecidas a 1982, el sec=   
ter público había perdido ingresos que representaban un mento 

gual al de su nóm 

  

y que cas1 duplicaoan el de su inversión, 

  

por lc que se hacia "necesaric plantear un diferente 

    de sezs meses antes." 215 / 

  

la SHCP en torno a la deuda externa 

se definía claramente A fines de Junio Gustavo Pet 

  

apuntaba que "el país no caerá en extremos con respecto al 

ratori     pago de la deuda externa. La 

  

embargo, el pago estricto tampcco lo es." 216 / 

Mientras se instrumentaba un nuevo programa y se de- 

finía la estrategia en torno al endeudamiento externo, el pri- 

mer día de junic se vencía un pago (¿2 intereses scbre la 

293232
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deuda por 1 700 millones de délares y el país continuaba sin 

recursos financieros para hacer frente al compromiso. 

Cuande el licenciado Petricicli emprendió su viaje a 

Nueva York para reunirse ccn el secretario Baker, aceptó que 

México necesitaba ayuda financiera pere nc cuantificé su mon= 

   sta asistencia debia ser suficiente, sin embargc, para 

cubrir las necesidades 1 

  

    en los préximes 20 m 

   bajc las cuales se debí 

í. Acordar el mente de recursos que el pais requeri- 
ría para crecer entre el3% y 4% en el periodo 
1977-1988, 

11. Establecer una serie de posibles concesiones -to- 
mandc en cuenta lc expueto por el presidente de 
la República de no aceptar las severas medidas de 
austeridad demandadas por el FMI. 217 / 

5 

  

titular de la SPP, Carles Salinas de Gortari, 2 

caba que las negcciaciones nc serian "exactamefte"cemc lo espe- 

ran los acreedcres." Estas tendrian en cuenta lc que el pais 
    mamente para crecer y 

  

nuestra pcsición debe ser 

  comprendida por les gcbiernos y ba   1cos acreederes ", 218 / Se en- 

traba de lienc a lo que aquí se ha llamado la cuarta etapa del 

proceso de renegociación de la deuda externa mexicana, que ne 

se daria sin duras reacciones externas, como se verá más ade- 

lante. 

El acuerdo del gabinete económico que el secretario 

Petricicli expusc en Washingtcn podria resumirse en cinco 

puntes:
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1. La dispcsición a suscribir un nuevo acuerde con el 
FMI, tomando en cuenta la necesidad del pais de cre- 
cer en 1987-1988; 

  

. La negociación de concesiones en torno a las tasas 
de interés 

iii. El establecimientc de compromiscs de page adecuados 
a lcs ingreses por expertacicne 

iv. La sclicitud de diferimiento de lcs pagos más recien- 
tes (el mente que iba a vencer el 1% de julic). 

  

  

  

La cbtenci 
mil millenes de dólares. 219 / 

tes del crden de 3 

Al respecte, el presidente del Colegic Nacional de 

Economistas puntualizaba que el planteamiento hechc per Petri- 

cicli estaba dirigido a les me. 

  

icanos y nc a los acreedcres, pues 

el pago de la deuda pasaba a segundo términc y ésto constituía 

una oportunidad de crecimiento. Añadia que "el esquema plan- 

teado por los secretarios Silva Herzog y Petricicli nc corres- 

pende al Plan Baker y esc es bueno "220 / 

Al regreso de las negcciaciecnes, Petricicli anun= 

ciaba que en los préximes 30 dias (c sea, en agestc de 1986) 

  

se esperaba un acuerdo con el FMI imismc que, según se sabria después, se nabía 

solicitado desde junic) así come con los bancos acreedores dara 

  

resclver el problema de liquidez * El mento que sería    

proporcionado dependería del compcrtamiento del mercado petrolero 
internacional. 

En cuanto al pago de compromisos se
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hablaba de los 950 millones de dólares que se encontraban diferidos 
que 

desde el mes de septiembre del año pasado y/vencfan en sep- 
  tiembre de 195%, y se de 

  

fa que los únicos pagos que debían 

hacerse eran los 600 millones de dólares que     

Se hacía mención también de un crédito puente que 

iba a ser solicitado al Fondc pero Petriciol1 desmintió rá- 

  

pidamente dicho rumor. 

En el nuevo tratamiento a la deuda externa por parte de 

las autoridades financieras del país,se fijam los siguientes 

objetivos: 

a) El pago de intereses del servicio de la deuda en 

moneda nacional hasta contar con divisas sufi- 

cientes. 

b) La obtención de concestones para disminuir el 

  

pago del servicio del endeudamiento. 

€) La propuesta al PWI para que el déficit presupuestal se 

  

descontando el impacto de la inflación so- 

bre los intereses. 

d) El compromiso de que el Estado no se despren 

  

presas estratégicas y prioritarias. 

El establecmmiento de q: toda negociación dá 
de crecimiento 

  

bería generar un     
   “a el periodo 1987-1988



Las respuestas del FMI,según el Xcretario Petriciol1, habían sido de "in- 

terés y comprensión en lo básico"; sin embargo,el problema 

principal de las negociaciones seguía siendo el monto al que 

México debía reducir su déficit presupuestal con respecto al 

PIB, mismo que segín el Organismo debía ser de entre My S por cierto.   

De aqerdo cm un informe del Banco de México, la deu 

da externa d 

  

país seguía aumentando y no precisamente 

porque se hubieran contratado nuevos préstamos, sino por 

que los ajustes en    > del 54.9 parao 

De dicimbre de 1985 a junio de 1986 - se anunciaba- la deuda 

  había crecido en dos billares os ress. Indudablemente, no se tenían 

cifras exactas del constante deterioro económico,peros 

el nivel de vida de amplios sectores de la sociedad 

seguía la dinámica de la economía: estancamiento de los sa- 

larios, inflación, desempleo y otros fenómenos colaterales. 

Para la SHCP, liéxico finalizaría un perTodo de cinco 

años (1982-1986) con un crecimiento acumulado de cero y un 

descenso del crecimiento per capita de entre 2% y 14% 

  

parecía ser que, debido a neos recientes, como afinrban  fuen-= 

tes del gobierno, la situación podía ser menos onerosa por 

el hecho de que las tasas de interés se habían visto reduci- 

    das <
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El secretario Petricioli, al reanudar las negociaciones sobre: 

el cumplimiento del servicio de la deuda,anunciaba que éste se 

realizaría de sarro a la capacidad real de pago del pafs. 

La fase en la que se encontraban era aún incierta . Las me 

didas de austeridad que el FMI exigía como condicion para reabrir 

las líneas de crédito se habían tornado insostenibles. Ade- 

más, continuaban los desacuerdos en cuanto al monto deseable 

del déficit público: con tos los reajustes llegaba al 12 

del PIB y las autoridades del Fondo, 

  

   

Luego de arduas negociaciones, el FMI aceptaba fi- 

nalmente la propuesta mexicanaz crecer a un ritmo 

moderado en los próximos dos años: se había logrado asi in cm 

bio significativo en las habituales medidas restrictivas de 

este organismo financiero. 

Al definir las condiciones del convenio, el FMI 

aceptaba que el déficit público se fijara corrigiendo los 

efectos de la inflación y tomando en cuenta la caída de los 

precios del petróleo,    

  

inada "cuarta 

  

Ante'la inminente suscripción de un nuevo convenio



con el mu, el líder de la CTM, Fidel Velázquez no dejaba 

de expresar sus temores por una política de ajuste e indica 

ba que cualquier negociación se debía realizar sin menguar 

la soberanía nacional! "Hay que medit>= los acuerdos antes 

  de firmar el convenio con el FMI" 293 / Pero 
aunque tambié      cnes extern: 

6.- El rescate y las diversas posiciones que enfrentó 

El 14 de mayo de 1986 la firma consultora del 

  

medio bancario internacional, st and Sullivan, indicaba 

que sería inconcevible que Estados Unidos tolerara el derrum 

be de México por la crisis de pagos. 224 / Una semana des- 

  pues, el Boston Monitor se sumaba a las presiones sobre =- 

Washington, señalando que debía otorgársele crédito a nuestro 

país en virtud de que no era posible permitir que México 

"con 80 millones de habitantes, filtrándose a través de sus 

fronteras", se convirtiera "en otro Irán! 225 / Sin embargo, 

como nutualizaba el informe de Ciemex-Wharton, el incremento 

  

Nuestra nación se emontraba sumida en la cris1s 

más severa de su historia. Ante el deterioro del mercado de 

hidrocarburos, las exportaciones petroleras no eran suficien 

tes para pagar los intereses de la deuda y las importacio- 

nes indispensables para mantener en funcionamiento la planta



  productiva. Los copramaos     
ensombrecian aún más el panorama. El citado informe de 

Ciemex-Wharton afirmaba que en los próximos seis años los 

pagos de intereses y amortización alcanzarÍancifras extraor 

  

dinarias: entre 1986 y 1999 el país tendría que pagar 148 ” 

millones de dólares por el servicio de SU deuda externa. 

Las discusiones que sostenían funcionarios guber 

namentales, políticos y banqueros; señalaban una intranquili 

dad creciente. Muchos de ellos predecían serios problemas 

financieros y aun sociales, en nuestro país. Advertían que 

las autoridades financieras mexicanas se mostraban renuentes 

a celebrar otro convenio con el FMI, con lo cual ponían en 

peligro la credibilidad del Crganisno como instrumento de 

aval entre los prestatarios. / se preocupaban de que hasta 

ese momento sus esfuerzos sólo habfan servido para negociar 

el problema coyuntural de liquidez, pero no la cabal materia 

lización de la estrategia a largo plazo en la cual deposita- 

ron sus esperanzas cuando apoyaron el “paquete de rescatea 

México en 1982. Los expertos indicaban que el resultado de 

ello sería otra grave crisis de pagos mexicana, que ya comenzaba 

a perfilarse y que probablemente se acentuarífa, con consecuen 

cias insospechadas para el sistema monetario internacional 

en el corto plazo. Esta segunda crisis era definida senci- 

Tlamente como el del deterioro del mercado pe- 

  

trolero internacional, el cual había conducido al desplome de
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los programas de emergencia 1inicrales. 

a) La casa Blanca 

El 12 de junio de 1986 el presidente    

  

señales de una movilización para llevar a cabo ctra 

"operación d 

  

encaminada a impedir que México declarawa 

una suspensión de pagos. "La postura de Méx1co y Estados Uni- 

dos esta ligada en muchas fuentes T resaltó el mandatario nor 

teamericano] por eso es necesario avudarlo dentro de lo inscrito 

en el Plan Baker. 227 / Cuando en héx1co se registró el súbito 

reemplazo del titular de la SHCP, el vocero de la Casa Blanca, 

Larry Spee se manifestó por que la salida de Silva Herzog 

no llegase a modificar las relaciones entre ambos países y rez 

teró la voluntad de ayudar a" 

  

a fín de que pudiera 

resolver sus problemas financieros, 

  

    

objeto de interpretaciones contradictorias. Además, dichos sectores 

    manifestaban Su £ credibilidad en el siste   1a político mexica 

no, y anticipaban un fraude electoral en Chihuahua. En este - 

contexto, y preocupado por las tens10nes existen 

  

< enla rela 

ción bilateral, el presidente Reagan extendía el 27 de junto, 

una invitación al presidente de la Madrid para reunirse con 

él en Estados Unidos.
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Sin erbargo, las posiciones rrás conc Hatorias de Gus tavo 

Petric1014 frente a la conmidad financiera internacional habían tenido una 

exitosa receptividad en Washington, y a partir de ella el jefe de 

Asesores Económicos de la Casa Blanca, Beryl Sprinkle, 

  

anunciaba que los bancos norteamericanos garantiza   
vos préstamos a México, con lo cual mejoraría su capaci 

dad de pago del servicio de la deuda externa. Se afirma 

ba que los bancos acreedores se encontraban en la mejor 

situación económica de los últimos años, de tal suerte - 

que estaban en condiciones de otorgar más préstamos. 

En el marco de la visita del licenciado Petriciol: a Washing- 

ton, medios informativos de Estados Unidos adelantaban que 

si el FMI llegaba a aprobar la Carta de Intención con Méxi 

co, de inmediato se extendería un crédito de contingencia por 

1ril millones de- dólares; mientras que otros bancos pro 

  

verían las siguientes cantidade 

  

- 2 750 millones de dólares de banos 
Europa Occidental    

  

millones de dólares del Banco Mundial 

- 1mi millones de dólares de Japón 

- de600y 900 millones de dólares del Club de París, 229 / 

El 8 de Julio, fuentes oficiales norteamericanas ase 

guraban que las diferencias de México con el FMI gradualmente 

se iban eliminando y que, por lo tanto, era de esperarse la 

firma del convenio para finales del mes de julio. 230 /



- 387 - 

b) El Departamento del Tesoro. 

La estrategia del Departamento del Tesoro nortea 

mericano en torno al endeudamiento externo de México se 

gestó al calor de los acontecimientos que concluyeron con 

la salida del ¿:cenciado Silva Herzog de la SHCP. El mismo Baker pare 

efa consciente de que México no podía soportar una nueva po 

lítica de ajuste recesivo que implicara una drástica dismi 

      
    medidas de austeridad podria” profundizar más la crisis de 

  

nuestra economía, retrasando la reanimación de la 

  

produ: 

  

El 8 de junio, pedía a los acreedores proveer sus recursos 

a cambio de la implantación de políticas orintadas al cre- 

  

ento económico en los países subdesarrollados. 231 / 

. Aún antes de ia atera de unYsegundo paquete 

de "rescate financiero“para México, David Mulford -el subse- 

cretario nortearericano del Tesoro- señalaba que se debía "tener paciencia 

con México" y que había que superar, lo antes posible, los 

principales puntos de discusión que estancaban las negocia- 

ciones. Ta creciente inflación y el déficit público de nues 

tro país. 232 / Inclusive, el 17 de junio, el vocero del Te- 

soro declaraba que Estados Unidos estaría de acutrdo con que 

México adoptara medidas heterodoxas para atenuar la crisis. 235 / 

Ante el ambiente de incertidumbre creado con la di



misión del Secretario Silva Herzog, Jares Baker se rmovilizó rápidamente 

para disipar las inquietudes de los banqueros privados, -- 

afirmando que Petricioli no tenfa "reputación de querer po 

litizar el arreglo de 13 deuda" 224 / Baker sabía en todo 

momento que,más allá de este sorprendente cambio de titular 

de la SHCP, lo que estaba en Juego era el futuro de uno de 

los países más endeudados del planeta. 

A fin de no monopolazar el papel de directores de 

orquesta en la nueva "operación de rescate", James Baker y - 

Paul Volcker, en una reunión celebrada el 22 de ¿ulio, pi 

dieron de manera conjunta a los principales banqueros nor 

teamericanos que estuvieran listos pa   a proceder sin demoras 

con su contribución al paquete económico para México 235 / 

Pero sería el Departamento del Tesoro el primero 

en pondera disposición de nuestro país un crédito de con 

tingencia por 1 500 millones de dólares para cubrir adeu- 

  

dos con prestamistas privados. Se aclaraba que Bóta suma 

sería devuelta en septiembre de esemisro año de 1986, fecha en que se esperaba que 

  

éxico comenzara a recibir los primeros recursos del com 

venio con el FMI. 236 / Al mismo tiempo, David Mulford ha=- 

cía saber que el programa del Fondo preveía la concesión - 

de nuevas líneas de crédito hasta por 12 m11 millones de dólares 

en el curso de los 18 meses siguientes Para el subsecretario del Tesoro, 

se trataba del primer paso en la aplicación del Plan Baker 237 /
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Cc) La Reserva federal. ; 

El 9 de junio, el diario The Weshington Post afirmaba que 

si México no obtenía dinero fresco de inmediato, se vería 

obligado a disminuir el pago del servicio de su deuda ex- 

terna y muy pronto la crisis de nuestro país "arrastraría 

  

a la Argentin 

  

238 / No menos alarmente resultaba la opi 

nión del periódico italiano La Republica al observar que 

por su crisis de pagos, México constituía para Estados Un1 

dos una amenaza aún más grave que la de Nicaragua, pues pa 

recía inminente también "un terremoto político" 239 / Las 

preocupaciones de la Reserva Federal norteamericana 22 

  

se teñían de un tono ala 

  

mista. Paul Volcker se    

la posibilidad de que México pudiera provocar una "reac 

ción en cadena de los deudores latinoamericanos” encaminada 

  a poner en jaque 31 sistema   retario internacional, con lo 

cual también convalidaba su propósito definido de rescatar a 

toda costa ál sistema bancario estadounidense en particular, 

y al sistema financiero mundial en general. 

Para conjurar esos peligros realizó la ya referida visita 

relámpago a México donde se entrevistó, entre otros, con 

el director del Ba de C 

  

FPrometió apoyo financie 

  

ro s1 el cobierno de Miguel de la Madrid reconsideraba su 

postura ante el problema de la deuda; esto es, la relativa 

a que México no descartaría la moratoria «       da leg: 

  

ex-secretarió Si Iva Herzog. El paquete que entonces ofrecía Vol - 

cker era muy simlar al de 1982: 1) compras de petróleo por 

adelantado; 2) créditos puente por 5 mil millones de dólares; 

3) créditos del Departamento de Agricultura para importar gra 
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nos y “ls buses oficios del gobierno de Ronald Reagan para 

reestructurar nuevamente la deuda externa. 240 / Sin embar 

go, advertía que si México aspiraba a contar con más crédi- 

tos de los acreedores tenía que realizar severos ajustes en 

su economía 

  

241 / Más adelante, el 18 de junio, Volcker invi 

taba a los banqueros privados que ya se habían comprometido 

a ayudar a nuestro país a confirmar su participación en el - 

  

Después de anunciarse la salida del S<cr       ario Silva Herzog 

de la SHCP, Volcker mansfestaba que tenía plena confianza 

en que México podía superar su crisis sin tener que recurrir 

a la moratoria de pagos. Agregaba que una medida de esa na 

turaleza hubiera perjudicado más a nuestro país que a los - 

acreedores. En cuanto al reemplazo del secretario de Hacien 

da, apuntaba que el licenciado Silva Herzog se encontraba atrapado en me- 

dio de la política interna de México. 243 / 

A finales del mes de Junio, Volcker solicitaba 

a la banca internacional una ayuda urgente para que nuestro 

  país estuviera en condiciones de salir de su crisis finan 

ciera. Sin embargo, negaba la posibilidad de que se putieran 

concesionar los términos de amortización del débito con los 

organismos crediticios. Se pronunciaba por encontrar "una 

  

serie de iniciativas dentro de México" para apuntalar ajus 

tes y cambios estructurales necesarios y, sobre esta base, 

proveer la ayuda financiera de carácter urgente del resto 

de los acreedores a fin de reestablecer el crecimiento de
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la economía del país en 1987 y 1988. Este programa -se 

gún el presidente de la Reserva Federal- iba a mplicar, a corto plazo, 

un gran esfuerzo tanto de México como del Banco 

Mundial, el FMI, los bancos comerciales y otros miembros 

de la comunidad internacional» 244 / 

Empero, el tiempo se terminaba y la estrategia 

de Volcker no parecía destinada a hacer historia. Ante 

la posibilidad de que México no estuviera en condiciones 

de hacer frente a un servicio de la deuda externa que - 

vencía el lunes 30 de junio, la Reserva Federal anunciaba 

que estaría dispuesta a otorgar a nuestro país un crédito 

puente de cerca de 1 900 millones de dólares. Por su par 

te, el gobierno mexicano se debía comprometer a devolver 

este préstamo cuando hubiese recibido dinero"fresco"de la 

banca comercial, que expezaría a llegar al darse el acuerdo con el FMI_245/.Los 

términos de esta asistencia financiera nunca se 

aclararon. El mismo Volcker se encargó de desmentir el - 

  

rumor de que habri 

  

otorgado a México un crédito -- 

puente de 1 500 millones de dólares, 246/. De hecho, en lo 

que concierne al paquete de rescate que el presidente de 

la Reserva Federal había planteado a las autoridades mexi 

canas, sólo el Departamento de Auricultura de Estados Uni 

dos (USDA) había mostrado interés al ofrecer a nuestro 

país garantías de préstamos adicionales por 250 millones 

de dólares para la compra de productos del agro estadouni 

  r Dornbusch, los problemas   dense. 247 / Como apuntaba » 

financieros mexicanos se estaban "convirtiendo en un asunto
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político norteamericano de la peor manera", 248 / 

Era claro que la obtención del apoyo y el aval del FMI al progra- 

ma económico de México era condición sine qua non para eliminar el contenido 

de confrontación en el manejo del endeudamiento externo y ubicar a la re- 

negociación en el terreno del respaldo de las agencias del ejecutivo norteameri- 

cano el Departamento del Tesoro y la Reserva Federal. 

Fundamentalmente razones de seguridad nacional fueron esgrimidas 

por Paul Volcker cuando declaró ante el Congreso norteamericano que el "gigan- 

    

sc" respaldo a México obedecía a intereses que iban más allá de los puramen- 

económicos;que el programa del FMI y México no erauna victoria, sino el 

  

primer paso hacia el ordenamiento de la deuda externa y el crecimiento de 

nuestro país lo cual -sostenía   era de gran importancia para Estados Unidos. 

económicos de México 

  

Agregaba que Washington no permptiría que los prebl 

pudieran llegar a desembocar en un estado de turbulencia social 

inadmisible; y concluía que la seguridad en la frontera de los e 
países la alcanzarse por otros medios diferentes a los mili- 

  

tares a fin de no sustraer fuerzas destinadas a otras posicio- 

nes en un replanteamiento político y militar global, aspecto 

que ¡ba más allá de la estera económica» 249/ Ello demostra- 

ba que la crisis financiera de México era claramente percibi- 

da en Estados Unidos a partir de una serie de circunstancias 

que no podía soslayar la administración Reagan: el peso de los 

vínculos económicos entre uno y otro país y los temores sobre 

la estabilidad política y social mexicana.
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d) Los bancos y los banqueros. 

     

  

dos sus pagos de interés, los bancos verse en la 

necesidad de guardar grandes reservas para pérdidas poten 

ciales de préstamos al exterior, situación que hasta ese mo 

mento habían podido evitar. Tal vez el aspecto más peli 

groso e impredecible de la crisis de pagos mexicana era su 

potencial para deteriorar la confianza en la capacidad mun 

dial para superar las crisis generadas por el endeudamiento 

externo. Sin embargo, los banqueros se mostraban arrogantes 

y se resistían a participar en una negociación de la deuda - 

  

Fihéxico quiere negociar desde una posición de, fugrza, de ma- 

nera que no antícipamos que agote sus reservas añtes de ini- 

ciar conversaciones con nosotros". 250 / 

Haciendo gala de un realismo sin límites, William 

Carliste Butcher, del Chase Manhattan Bank, puntualizabz que 
  

ninguna nación estaba en condiciones de pagar la deuda, pero 

que lo importante no era amortizarla sino poder pagar 

Defendía la aplicación del 

  

Plan Baker y precisaba que prestarían dinero a México siem 

pre y cuando éste se sometiera a las polfticas económicas 

del FMI. 251/
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Para otros banqueros, como Godeaux y Lampalussy, 

la crisis de pagos mexicana no representaba una sorpresa, 

y advertían que las condiciones de los bancos acreedores eran 

muy diferentesa las de 1984 (año en que tuvo lugar la rees- 

  

tructuración de wz parte de la deuda externa del país a 14 - 

  

Desde Suiza, el Banco de Pagos . Internacionales 

(BIS) expresaba que,por grave que fuera, la cr1is1s mexicana 

aún era controlable,y no descartaba el descongelamiento de 

las líneas de crédito para nuestro país, aunque todo depende 

ría del aval del FMI. 253 / Entre tanto, el entonces secreta- 

rio de la SHCP, Jesús Silva Herzog, viajaba a Washington para 

conocer en detalle el paquete de apoyo financiero que se 

  

ofrecía a las autoridades mexicanas. 

   der a 6 500 millones de dólares que - 

provendrían de las siguientes fuentes: 

- Banca comercial = 2 500 millones de dólares 

- FMI = 1500 millones de dólares 

- Banco Mundial, BID, y 
créditos bilaterale     500 millones de dólares. 254 / 

Pero, simultáneamente, los bancos se mostraban cada 

vez más renuentes a conceder nuevos préstamos a México. Al- 

gunos manifestaban que estaban llegando a los límites legales
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e internos para otorgar nuevos créditos. Sin embargo, 

otrosse pronunciabanpor fórmulas más flexibles. Por ejem- 

plo, Felix Rohatyn, banquero e inversionista de Wall == 

Street, declaraba que Estados Unidos bien podía permitir 

a los bancos convertir las deudas latinoamericanas de corto 

plazo envencimientos de plazos mucho mayores, con intereses 

más bajos y garantizados total o parcialmente por el gobierno 

norteamericano o por el Banco Mundial, 255 / Finalmente, el 

23 de junio, los bancos comerciales -a través de sus voceros- 

reiteraban la disposición de proveer'"dinero fresco” a 
un 

muestro puís siempre y cuendo éste suscribiera/acuerdo con el FMl. 256 , 

Tras la salida del secretario Silva Herzog, la banca comercial 

  estadounidense pareció flexibilizar ales rás sus emeencias en tomo 

a México, por medio de sus representantes; indicaba que 

  

un nivel del déficit fiscal de hasta el 10% del PIB 

   (anteriormente demandaba que fuera entre 5 y 5%; 

apoyo a un crédito puente que correría a cargo dek-FMI; y 

manifestaba que nuestro país no debía preocuparse por el - 

pago de los intereses,ya que existía disposición de la comu 

nidad financiera mundial“ cooperar con las autoridades 

mexicanas. Á cambio, México debía profundizar las medidas di 

rigidas a propiciar el saneamiento de las finanzas y el cam 

bio estructural. 257/ 

Si bien la voluntad privada (de bancos y banqueros) se 

manifestaba, quedaba por ver sien las negociaciones con el 

FMI iban a prevalecer los principios enunciados en el dis- 

curso presidencial«!21 de febrero Y si el acuerdo con los ban-
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cos conllevaría o no elementos de condicionalidad. Para en- 

tonces, el Financial Times destacaba que el país había lo-   
grado alterar el balance de poder entre el Fondo y los países 

deudores. 258 /. Una relación cordial parecía tener lugar en- 

tre la banca comercial y México El vicepresidente del 

  

Citicorp, William Rhodes, anunciaba que nuestro país se 
  

traba al corriente en el pago de sus adeudos. 259 / Al res- 

  

pecto, conviene conocer la calendarización de pagos dise 

da por la Secretaría de Hacienda y Crédito Público y que se 

  

muestra en el cuadro 55
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CUADRO 5% 

PAGOS DEL SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA 

DE MEXICO 
(DESPUES DE LA REESTRUCTURACIÓN 1934-1985) 

(Millones de dólares) 

  

Periodo de Pago Principal Interesest Servicio de la 
deuda total 

  

1986 3 211.2 6 477.9 9 689.1 

1987 5 590.7 6 661.3 12 252.0 

1988 2 962.0 $ 083.9 9 045.9 

1989 4 358.6 5 831.2 10 189.8 

1990 5 322.7 10 382.2 
    

Sub-total 

  

1991-1995 30 

  

     subsecuentes 

  

   
  

1 este débito fue contratado sobre la base de una tasa 
Flotante. 1 nivel e esta ue calculado tomando la 

  

d 
wiiber?a S.5% y la"prime"as 9 4% más 
de lá deuda reestructurada. 
  

Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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El 8 de julio la banca internacional acordaba 

  

1rtud 

de que deseaba conocer los términos del acuerdo con el 

FMI, 260 / Y es que los banqueros se encontraban ante un 

difícil dilema: si no otorgaban a nuestro país contesio- 

nes 

vas 

especiales, podría volverse al punto de partida: nue- 

especulaciones sobre una moratoria de pagos. Pero s1 

se las concedían, era probable que otras naciones endeuda- 

das 

es 

  

buscaran exigir en adelante las mismas condiciones. 

A mediados del mes de julio el gobierno mexicano 

ba a punto de concretar un acuerdo con el FMI. El 

"comité asesor de bancos acreedores" se disponía a estu- 

diar la situación económica del país asi 
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Bancos privados = 2 750 millones de dólares 

- Banco Mundial y BID=1 200 Ñ . 0 

  

  

1 000 . . “ 

- Commodity Credit 
Corporation = 1 000 Ñ . . 

- Bonos y coloca- 
ciones privadas = 300 « " 

Desde luego, los montos netos se verían reduci 

dos por los pagos que México tenía que efectuar en 1986, 

pero los banqueros advertfían que antes de discutir "pro- 

fundamente" el paquete,era necesario que nuestro país -- 

llegara a un acuerdo con el FMI, por To cual estaban a 
    la espera de los resultados del encuentro Petricioli- De 

sitre. 261 / 

€) Los organismos internacionales. 

  

Jacques de 

en torno al problema del endeuda- 

  

miento externo de los países en desarrollo: 

"(..) El Fondo debe estar equipado financieramente 

para continuar desempeñando su papel único de fi- 

nanciar programas de ajuste ordenados, que son el 

único expediente para que desaparezcan las crisis 

de deuda", 262 /



  

pregramas de 

"ajuste" como requisitos para garantizar una mejor ges- 

tión en la economía y, sobre todo, una mayor entrada de 

inversiones extranjeras y otros flujos qe sipuestamente habrán 

de permitir la reabsorción del desequilibrio externo y, a 

largo plazo, proporcionarán un nuevo impulso a la ex- 

pansión productiva. Tres años después de haber hecho esta 

  

  afirmación, el 5 de julio de 1986, Ze Larosiere que el 

Fondo no concedería créditos en la misma proporción que 

en los periodos iniciales de la crisis derivada del eleva 

do monto del endeudamiento externo de los países subdesarro 

    Que: "El Fon 

do no es, no debe ser, ni pude ser una institución para el 

desarrollo". 263 / De ahí que en el ambiente político mexicano 

se tuviera un sinnúmero de dudas respecto al inminente acuer 

do al que habría de llegar el titular de la SHCP, Gustavo - 

Petricioli, con el FMI. 

  

Sin embargo, era claro que el convenio con este 

  

Organismo iba a representar un instrumento invaluable para 

nuestro país en la renegociación de su deuda externa con la 

banca Comercial. En primer término, pora 

  

se utilizaba al 

FMI como interlocutor legítimo de los acreedores, eludiendo - 

de esta forma la discusión sobre las orientaciones del conte- 

  

nido del programa económico y la cuaiti de los reque 

rimientos de "dinero fresco.” En segundo lugar, porque al 

obtenerse el apoyo y el aval del Fondo a la nueva estralegia
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económica de México, se desplazaba la renegociación al espacio de las concesio- 

nes por parte de los bancos. Lo importante de las negociaciones con el FMI 

era que las autoridades financieras del país presionaban para instrumentar una 

estrategia basada en la corresponsabilidad del FMI, los acreedores y el gobier- 

no de México. El reto del secretario Petricioli consistía en imtroducir las con- 

diciones del Programa de Aliento y Crecimiento en el paquete financiero, 

  

a fin de impulsar una recuperación económica en la cual se pudieran conjuntar 

los esfuerzos de los principales actores sociales. De ahí que el objetivo de 

la diplomacia fimanciera dirigida por el titular de Hacienda fuera el de reivin= 

dicar un nuevo espacio político de negociación que no podía ser otro que la ga- 

rantía del crecimiento económico yla certeza de que la vía de la recesión no 

podía ser ye un proyecto de la política económica nacional. En el transcurso 

  

de estas pláticas, el meo presidmte del Barco Mun . Barber Co- 

nable puntualizaba que las soluciones a los problemas económ:- 

cos de México debían partir del interior, ya que las soluciones 

propuestas desde el exterior podían ser contraproducentes:264 / 

  

millones de dólares de organismos bilaterales, e iniciaría 

negociaciones con la banca privada por un paquete financiero 

de cerca de + mil millones de dólares para   mpulsar el PAC(gon- 

     de, eab: 

  

se wsiste, se plan samente el imera 

  

vo de acrecentar los   
recurses tanto internos como externos, introducir cambios es- 

tructurales y profundizar en acciones que se verían 

  

    tando desde enero pasado). De ah 

  

sultado final que se dará en noviembre con un primer desembo 

pcr parte del Fondo de 1 700 millones de dólares, la SHCP
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haya subrayado que: "el Acuerdo de Facilidad Ampliada del 

FMI asegura un sano y sostenido crecimiento" 

  

Este acuerdo fue calificado también de - 

"imaginativo y novedoso" puesto que jamás el FMI había 

apoyado un proyecto económico de carácter no recesivo, 

con vistas a sortear los impactos de los precios del - 

petróleo. El secretario Petriciol: afirmaba que los directivos del 

FMI y del Banco Mundial apovaban la nueva estrategia - 

  

mexicana en virtud de que "había sido elaborada con 

severidad v realismo". 

  

Pare de la SHCP enunerata los puntos funda 
,no tenian precedente 

  

    

  

1) Se aceptaba el becho de que la economía 

debía salir de la reces1 

  

ón y crecer en el 

mediano plazo. 

51) Se medirían los esfuerzos fiscales en tér 
Se - minos del Yéficit operacional% 

) Se aislaría la economía del"shock" petrolero» 
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eptata ua especie de "seguro de crecimiento";      

no se veían mejoras en la situación economica, 

  

no se / Urécimiento esperado, se 

  

alentaría la economía con recursos del ex- 

  

terior -500 millones de 

a desarrollar proyectos especificos de 1n 

versión pública. 

Para el 30 de julio se sabfa,por medio de la SHCP, 

que el Banco Mundial había aprobado, por consenso, otorgar 

créditos a México, los cuales tendrían un plazo de amorti- 

zación de 15 años -y 3 de gracia- y una tasa de interés 

del 8.23% anual ajustable cada semestre. 

El 

proporcionados racionalmente en ¿res fases: 

monto total sería de 698 ru llones de dólares 

  

500 millones de dólares de rápido desembolso 

para financiar, a través del Banco Nacional de 

Comercio Exterior,las importaciones requeri- 
das para fortalecer la industria del país. Tam 

bién se inclulan otros montos para estudios - 

de estrategias encaminadas a mejorar la com 

petitividad en el exterior de productos nacio 

nales así como el establecimiento de un sis- 

tema de contención de prácticas desleales de co 

merci0.
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11) 150 mul loves de dólares para elevar el alcance de los servi- 

cios financieros que se otorgan a la industria 

por medio del fondo de equipamiento indus- 

trial. 

m) 48 millones de dólares para 

apoyar el desarrollo tecnológico (este punto 

se consid 

  

É novedoso puesto que generalmente 

los préstamos de 

    

mitad de esta suma se caralizaría al país a partir del mes de 

septiembre y el resto en el transcurso de un año y medio en 

entregas trimestrales. Agregaba que el monto se determinarfa 

con base enel comportamiento de la economía nacional, así curo dependiendo 

de la evolución de los precios del petróleo. 266/ 

En suma, tres notas eran visibles en este nuevo - 

convento con el FMI. En primer término, era lá primera vez
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que en las conversaciones con el Organismc se daba un tratamiento 

  

político al problema del endeudamiente externo, al cbtenerse 

  

la con 

  

recursos se "1ndexaran" a la evolu- 

En segundo lugar, aun cuando 

  

   de asistencia financiera estaría des- 

  

servicio de la deuda externa, se habian lo   
reanimar el crecimiento econó- 

  

pronunciamientos en fa 

    

la economia 

  

se aceptaba que 

continuar     
   

del Fonde comprendieran, en general, la necesidad de recuperar 

el 

  

su aceptación del Programa de A'1en 

  

y Crecimiento. 

  

firma de la Carta de Intención con el     
de críticas tanto en el ámbito mexicano, como en 

  

de Estados Unidos. En el primero, la prensa nacional desta- 

caba que, aun suponiendo que la estrategia económica pactada 

con el Fondo llegara a funcionar y se conjuntara un escenario 

internacional menos desfavorable para nuestro país, se tendría 

que esperar hasta la década de los noventa para que el ingre- 

so real per cápita igualara al prevaleciente en 1980. Asimis- 

mo, puntualizaba' que el nuevo esfuerzo de reordenación económi - 

ca costaría grandes sac 

  

cios al pueblo mexicano El eccnomista Rolando
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Cordera señalaba que el convenio con el FMI nos condenaba 

a terminar el sexenio con una deuda mayor y un crecimiento 

efímero, mientras que Enrique Provencio indicaba que los 

acuerdos con ese organismo internacional se habían realiza 

do no sólo al margen de la opinión pública nacional, sino 

también por encima del Congreso el cual supuestamente no 

natíz tenido ninguna participación en la aprobación de su 

contenioc 267 / 

En cuanto a la receptividad de las negociaciones 

con el Fondo en el espectro político norteamericano, convie 

ne destacar que aquéllas fueron impugnadas por los sectores 

de derecha más  recalcitrantes. Así, por 
los señores 

ejemplo, el 10 de jun10/Helms y Spectre declaraban que no - 

debía Estados Unidos brindar más apoyo financiero a México, 268 / 

  

Una semana después de haber hecho tal afirmación, 
           > había llegado al poder 

en 1982 por la vía de unas elecciones fráudulentás, * por de que 

el senador Helms demandaba a la comunidad financiera estadom- 

dense suprimir la'asistencia"a nuestro país. 269 / Más - 

aún, ante la irritación de vastos sectores dela opinión - 

pública mexicana por tales infundios, Larry Speake subrayaba: 
"los miembros Gel Congreso tienen el derecho y el privi 

Tegio de decir lo que quieran", 270 / 

las negociaciones entre las autori- Fero el el curso 

  

dades financieras del país y del FMI, también se escucharon 

voces del ámbito político norteamericano que apoyaban la asis
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tencia a México. Antepcniendo razcnes de seguridad nacional el 

ex-funcionario William D. Rogers se pronunciaba per un desarrcllo 

de la cocperación bilateral y nc per una cenfrentación. 271/ 

Paralelamente, el senadcr demócrata Bill Bradley prepcnia, en 

la Conferencia Eccnómica Internacicnal de Zurich de mediados 

de 1986, un Plan diferente Baker para hacer frente al proble- 

  

de las nacicnes en desarrcllc,27.     ma del endeudamiento exter   
dencminé, per su contenido, 

haberse suscrite el conve- 

  

nic con el FMI, Bradley preclamaba que el fin de la austeridad 

en América Latina y el impulsc al crecimiento eran las únicas 

formas de hacer frente a la crisis de la deuda, 274/ y de ayu- 

dar a resclver, por la via del comercic, los problemas de las 

eccnemias desarrolladas. 

De singular relevancia era para la estrgtegia del gcbier- 

nc mexicano el apcyo de Estados Unides. De ani el interés del 

  

presidente De la Madrid por tratar de minimizar tedas las ter 

reunión con el presidente Reagan 

  

sicnes bilaterales durante su 

del 13 de agosto de 1986. Perc luegc de este encuentro, una 

serie de hechos amenazaron con prepiciar un nuevo distanciamiento 

entre los des paises. Las presuntas terturas a un funcionario 

de la Agencia para el Contrcl del Narcotráfico (DEA), Victer 

Certés, provecarcn que tante algunes pelítices como la prensa 

estadounidense fueran muy lejos en sus ataques al gobierno 
mexicano, al que nc consideraban suficientemente invelucrado en 
el combate al tráficc de drogas.
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Además, como consecuencia de que nuestro país se 

había convertido en uno de los principales focos de atención 

para la prensa norteamericana, los diversos medios de comuni- 

cación habían cubierto de manera amplia las elecciones que tu- 

vieron lugar en Chihuahua y en otros Estados del norte de la 

er supuestos fraudes 

  

República. Los ataques contra 

  

ro habían cesado. En ese contexto de nueva descon- 

fianza y recelo de parte de algunos sectores políticos de Es- 

tados Unidos hacia nuestro país, se planteaba la instrumenta- 
  

ción de la segunda "operación/rescate" 275 /
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) La nueva Carta de Intención y el Programa de Aliento 
y Crecimento de México 

   Programa de Al 

  

ento y Crecimiento (PAC). 

Ya se anctaba que el cambic de secretario de Hacienda 

  

plicó una nueva percepción de la crisis      diseño de una nueva estrateg     

  

el licenciado Gustar 

  

as bajas recientes en los precios 

  

y el nc haber dispuesto de recursos externo      
18 meses. habían dado lugar de hechc a ma nueva crisis, 276 /   

De esta forma, la nueva situación económica se definia como medelada 

por factores foránecs, per lo que se vislumbraba desde ese 

mem to el run     be que sobre el problema del endeudamiento ex- 

ternc tomarían las autoridades. 

  

E A un nuevo 

  

agnéstico de la crisis, górresr 

  

ste, un nuevo programa. Asi, el    
fue anunciada a nivel gubernamental una nueva polita 

  

a eco= 

  

Como ya se indicaba páginas atrás, quedó bien claro 

que Méxice nc aplicaría un"Plan Azteca”, sinc el Programa de 

Aliento y Crecimiento (PAC) que según fuentes cficiales, "tie- 

ne como cbjetive recobrar una tasa de crecimiente moderado, 

controlar la inflación, alentar de manera firme y 

decidida la invers21óén privada,
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  proteger a la empresa productiva y generar empleos" 217 / 

  

El nuevo programa no representaba ciertarri 

  

recursos tanto externos como internos, introducir camb10s 

-- estructurales y profundizar las acciones que se están 

ejecutando desde enero de 1983". 278 / 

       
el hecho de que por prrrera vez Méx 1co actuó en sentido con- 

  

trario a la tradición: trazó primero la estrategia y lue 

go la hizo del conocimiento del FMI. 279/ No obstante, 

algunos de sus lineamientos respondieron al estado de 

las negociaciones entre nuestras autoridades y los orga- 

nismos financieros internacionales, es decir, conforme -- 

avanzaban aquéllas, se tomaban en cuenta algunes de sus 

condiciones y preceptos para modelar el nuevo programa - 

económico interno. Se debía buscar, en alguna medida, 

una congruencia con la realidad pare que nuestros acree- 
dores aceptaran la política económica futura del país. 

La nueva estrategia fue diseñada para los pró- 

ximos 2 años de la administración: del presidente Ue la Ma 

drid y se pre su aplicación a inicios de 1987 para -- 

  

hacer coincidir así los tiempos económicos con los tiem- 

pos políticos.
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El objetivo inmediato del PAC era el logro de 

un crecimiento autosostenido de entre 3 y 4% del PIB sin d1spa= 

  la inflación. A nivel del gasto público, se aceptaba 

la necesidad de terminar con los recortes en el monto de 

  

las inversiones y se cambio, abatir el déficit 

público vía venta de empresas paraestatales no estraté- 

gicas; la cancelación de susbsidios; la adecuación de pre-- 

cios y tarifas del sector público y el establecimiento 

   de una mayor eficacia tributaria que permi 

el corto plazo la evasión fiscal.280 / . 

Otro de los objetivos de la nueva política eco 
  nómica encentral en/ Búsqueda de la reactivación de la 

planta productiva,mediante una l1beralización gradual de 

crédito que se obtendría con la introducción de nuevos 

mecanismos de captación con rendimientos más seguros, 

con el regreso de capitales y con los recursos externos 

derivados de las futuras negociaciones de las'Altorida-= 

des mexicanas con nuestros acreedores. 

 



- 412 - 

En este renglón observamos, además, una innovación con 

creta del PAC, en tanto que se buscaba negociar con el ex 

que las tasas de interés de nuestra deuda <     
a los precios internacionales del petróleo, 

   Se hacia asi referencia al discurso del presidente Miguel 

de la Madrid en febrero del mismo año de 1986, cuando expresó 

la necesidad de ajustar el pago del servicio de la deuda 

a la capacidad real del país. 282 / 

Como se advierte ,los lineamientos del PAC con= 

tienen una dosis de innovación donde se busca adecuar -- 

la política económica a los nuevos matices que la crisis 

mexicana va tomando, Su principal interés 

radica en que por primera vez se establece en un progra- 

ma la necesidad de ajustar el servicio de la deuda al -- 

comportamiento de nuestro principal producto de exporta- 

ción. Se pide, de esta forma,una dosis - si bien limi 
  

tada- de corresponsabilidad a nuestros ácreedores en 
ue tanto/le refiere a un problema que atañe a los unos y 

los otros. 

Si bien la estrategia rontenplate criterios nuevos y fa- 

  

vorables, se 0 1 también políticas que podrían insertar-   
se en la serie de condiciones que para el otorgamiento de 

créditos propuse el Plan Baker. .Es decir, también se - 

promoverían al interior medidas como la profundización de 

la liberalización comercial, la venta de empresas paraes- 

  tatales y, en general, políticas que conducir paulatina
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mente a la economía mexicana hacia una relativa privatiza 

ción que, desde luego, no aba. el papel rector del    

Estado. En este sentido, destaca el otorgamiento, por - 

parte del gob1erno mex1cano,del permiso legal para la a- 

pertura de cuentas en dólares en territorio nacional - 283 / 

En la práctica, los resultados del Programa de 

Aliento y Crecimento habrían de depender en gran parte, 

como se ha mencionado, de las negociaciones que - 

sobre la deuda externa mexicana iniciaron el secretario - 

de Hacienda y el FMI desde los meses de jumio y 

  

Julio; de 

    

b ) Las negociaciones con el FMI y la nueva Carta de In- 

tención. 

   

desde el exterior, las negociaciones entre México y 

el Fondo Monetario Internacional se encontraban estanca- 

das. La crítica situación económica del país,agudizada 

por la baja de los precios internacionales del petróleo, 

hizo necesaria la petición de más créditos; Sin embargo, 

el escenario no era el mismo que el de años anteriores. 

El punto de partida £» el reconocimiento de que México ya 

  

soportar otro "ajuste reces1vo" al que los acuer



    

La negociación con el FMI no sólo era de vital 

importancia para México, sino también para este 

  

mo que ha sido cuestionado por sus "recetas", stre tod en 

  

países latinoamericanos los cuales se han resistido a ne- 

gociar con él en los últimos años. Asf, el o de la 

  

negociación con México podría erigirse como patrón de fu- 

turas pláticas con otras naciones. En estas circunsten 

   ceras se llegó a un díficil mes de que arro= 

jarfan resultados el día 22 de Julio con la firma 

    

Carta de Intención que el gobierno mexicano suscri- 

bió con el FMI por primera vez en la sede de la Embajada 

    

, crientado a racionalizar el gasto público en los 

róximos dos años; prevenir la fuga de capitales; mcdernizar 

e en su defecto liquidar unas
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300 empresas paraestatales, eliminar algunas cuctas de 1mDor- 

  

tación y promover la inversión extranjera directa, especialmen- 

industrias de expcrtación. tee 

    

financieros del 

  

de dólares 284 / 

Se previó 

  

FMI a Méxicc de 1 400 

millones de DEG's, equivalentes a 1 600 millones de dólares, 

que acabaron siendo 1 700 millones de dólares. Se firmé, 

nco Mun     al por 2 mi1 

zarien he    ia la promcción 

1cación de 

  

ne petroleras, la 1n 

  

nsi     

  

ca, la racionalizac 

  

al y el apuntalamiento del desarrollo 

  

Por su parte, el Banco Interamericano de Desarrclle 

(BID) anunció un empréstito de 413 millcnes, mientras que 
el Eximbank expresó su abcyc al “programa de rescate" de Méx2= 

ec mediante la apertura de líneas de crédito y garantia por 

1 mil millones de dólares para facilitar créditos comercia- 

les.
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Ne cbstante, como afirmaria dias después de la far- 

ma el presidente de 

  

Reserva Federal, Paul Velcker, y ra- 

tificaría el secretar 

  

de Hacienda, 

  

ustave Petricicl1, el 

or x1tc del programa eccnóm 

  

e dependia en gran medida del 

apcyc que diera la banca ccr    rcial internacional 286 / Per lo 

que el nueve Acuerdc de Facilidad Ampliada const 

    

   millones de dólares 

Las negec 

  

  cicnes con la banca privada internacio 

nal para reestructurar la deuda mexicana podrían tomar se1s 

meses más, en cuyo casc México recibiría crédites puente para 

a antener al dia el pago de los intereses a sus acreedores, 

que las propias autoridades mexicanas es    

  

   700 millones de 

El interés de Estados Unidos de apcyar la estabala-   
dad de México quedó de manifiesto, en este casc concreto, en   
la creación de un fondo de 500 millones de délares para man-
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tener el desarrolle económico mexicanc en los niveles previstos 

per el gobierno y el FMI. 

  

    cara el compromiso del govzerno mexicano de 

    ficar la politica de camb1c estructural, 

    

ida desde 1983, particularmente en lc que se "efería a la 

    

desincorpcración de empresas públ no estratégicas ni pric- 

  

arias, la reconversión ind , la racionalización de 

  

la protección comercial y la promcción selectiva de la inver- 

sión extranjera. 288 / El nuevo acuerde ccn el FMI contenía, 

además, una serie de criterios y medidas que hacían pensar en 

una situación favcrable a México  Cencretamente eran tres los
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punteos en los que seccincida que el pais habla cbtenidc ventajas 

y en los que vale la pena insistir. En primer lugar, se es- 

tableció un "segurc contra las fluctuaciones en les precios 

del petrélec", con le que per primera vez se vinculaba la asis-   
tencia externa al principal producte de exportación, que ade- 

más enfrentaba situacicnes adversas en el mercado internacional. 

Con este "seguro", 

ción d 

  

lar la evo 

  

    de los prec 

Concretamente se indicaba que durante 

  

que el precic del petrólecse mantuviera entre 9 y 14 dólares 

per barril, lcs acreedcres nos remitirian la cantidad pacta- 

da; si, en cambic, cayera por debajo de los 9 dólares, entraria 

al pais un financiamiento compensateric por los ingresos per- 

didos. Per el contrario, si el precio del barril de petróleo 

  

er encima de 

    

siguientes continuaba la vaja de los precics del crudc, el 

gcbiernc mexicano se haria cargo de compensar les recursos 

perdidos, recurriendo a medidas comc la disminución del gaste 

gubernamental, el incremento de ingresos vía impesitiva y el 

  alza de precios y tarifas de sus servicios. 

En segundo lugar, México logré que el FMI adoptara 

un enfoque ncvedoso en cuanto al déficit presupuestal; éste 

se fijaria a partir del "déficit cperacicnal", que eliminaba 

el efecto inflacicnaric scbre los gastos gubernamentales.
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Por úÚltamc se adcpté un "seguro de crecimiento" que 

  

algunos huecos y dudas en el pro- 

  

era que el FMI habia comprendidc, ante la 

  

de la eccncmía nacional» la necesidad de 

  tivar el crecimiento a toda costa, dejando de lado los 

ajustes drásticos y la idea de controlar antes de cualouier 

otra cosa, la inflación (sin por ello negar la importancia 

de este preblema y sus efectos negativos) En sintesis, 

el convenio aceptaba que lo primordial *'á Crecer, aun sí 

dieno     

Resulta interesante señalar oue el nuevo 
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el FMI parte de objetivos de crecimiento del PIB para es- 

tablecer el monto de los recursos externos que se requieren, 

a diferencia de otros convenios en los que la disponibili-- 

dad de recursos se define a priori, dejando que la economía 
se ajuste internamente para cumplir con esa meta. 

    
metas de crecimiento y las medidas que para este fin 

diseñó el gabinete económico con anterioridad, 5 2 

  

    congruencia entre el Acuerdo de Facilidad 

Ampliada y el Programa de Aliento y Crecimiento. Sus linea 

mientos principales prácticamente eran les mismos y respon-= 
  
  dian,come se na visto, a 

  

en lo que se refiere a la recuperación del crecimiento en - 

nuestra economfa. En otras palabras, se aceptaba la nec 

  

dad que México tiene de crecer, aspecto que también benefi 

cia a los acreedores; por un lado, porque representa una 

garantía de que podrá pagá 

de esa forma se evita una 

  

ses determinados en Estados Unidos desean cancelar. 

Pero si bien es cierto que se lograron condiciones ventajosas 

    
julic, el diario The Washington 

Post consideró al acuerdo de México con el FMI "como la primera 

   prueba de fuego del Plan Baker". 289 / agencia 

  

Reuter indicó que funcionarios estadounidenses calificaron a México come 

el primer caso de un país deudcr ampértante que prometla adcptar la clase cam-
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bios económicos sugeridos por el secretario del Tescro 

  nerteamericane 290 / Tales camb10s eran: priorizar la 

  

necesid 

  

ertura de la eccncmia hacia el     
cial, vía el GAT 

  

, como a nivel de la inversión, y adelga- 

  

de manera racional, el tamaño del Estado. 

  a alguna d 

  

Programa    
    

  

preciable por cierto, estr 

  

rimerc hablaba de una vin 

  

cipal preducte de export    
la necesidad de indexar las tasas de interés a     

las fluctuaciones en los precios del petróleo. De esta for-   
ma, el nuevo convenio con el FMI nc contemplaba en realidad 

servicio de la deuda al conjunto 

    de pago, situación de gran importan- 

La piedra angular del desarrcllo que el PAC y el FMI 

contemplaban, continuaba siendo el financiamiento externo. La 

  crítica ción eccnémica d 

  

l país lo habla llevado a buscar 

"dinerc fresco" y resultaba de gran impcrtancia el haber logrado 

su vinculación al compertamientc del petrélec. Sin embargo, 

  

el pesc de la recuperación económica, se sabía, habría de correr por
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cuenta de México, pues a pesar de que sus acreedores mostraban 

     nanciera, lo cierto es qu 

rsos, asi come el pago del servicio      se anexará a nuestra cuenta con 

  

de 1987 se calcula! 

     de délares y que nos 

      er gran deudor de 

negociación de este tipo se podrá redondear el anunciado 

  

1entc eccnómico que les programas mencionados conciben y 

zer asi un beneficio a largo plazo 

  

Debe reconocerse que, independientemente de su im- 

pertancia en el corto plazo, los nuevos crédites nc resuelven 

  el problema Central, que es el del endeudamiento externo 

  

enc estructural. La estrategia de seguir acumulando deuda par   del país como fenó 

compensar el deterioro de los precios del petróleo y el pa- 

go del servicic» no es la sclución deseable. De
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ani que las futuras negcciaciones deban perseguir la reestructu- 

ración de nuestres pagos pasadcs y próximcs en fcrma que se 

  

nuestra capacidad real, lc que séle será posible si se 

de lado los criterios netamente "conerciales”      
cnal", previa:    

   

  

Esta cantidad, cuya tasa de riesgo era 

de 0.875% por encima de la "lzber", seria devuelta cuando Mé- 

xico recibiera la primera cucta de los crégites que serían 

concedidos por el FMI. 291 / 

1llcnes restantes, serian aportados por 

  

el Departamento del Tescro de Estados Unidos y otros 15 go- 

  

Latina, entre 

  

contribución de 

  

Uitericrmente, el director 
  la Secretaria de     a, negcciaria 

el préstamo de 6 mi1 millones de dólares procedentes de la 

banca privada intemacional.
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De esta forma, la firma de la Carta de Intención 

   para financiar la   implicó no sólo 

  

recuperación económica del país, sino el apoyo del FMI 

para la obtención de recursos crediticios S 

       

  

ma de la deuda externa, pero sims de apoyo a las finan 

zas públicas y como vicio de la recuperación económica 
    del empleo, ponienso la recesión y erradica 

  

las pos1b1lidades de un colapso a 

El 1% de septiembre en su 1Y Informe de Gobier 

  

       

  

  
y cm idad sin complementar sus esfuerzos internos 

  

de ahorro, con recursos provenientes del exterior, y me 

nos aún s1 se le deteriora el precio de sus exportaciones 

y se transfieren al exterior, cuantiosos recursos netos" 

Por lo tanto, explic6,"el país ha mantenido una po 

lítica negociadora que reconoce la corresponsabilidad en 

la generación del problema de la deuda y el pago de ella 

de acuerdo a la capacidad real del país”, 293 /   

  Asimismo, hizo hincspié en la innovación que 
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representó el convenio con el FMI al reconocer la nece 

  

sidad de crecer y crear mecanismos que mitis 

  

tidumbre que provoca la inestabilidad petrclera. 

Respecto del futuro financiero del país, Mi- 

guel de la Madrid expuso que la etapa de negociación 

con los acreedores en torm a las concesiones sobre la deuda 

contratada y la nueva que .      í una fase difí 

c11, pero " confiamos en la justicia de nuestros argu- 

mentos, la capacidad de nuestros negociadores y el res 

paldo que significa la seriedad y responsabilidad con 

que México se ha conducido siempre en el cumplimiento 

de sus obligaciones". 294/ 

Sobre la acción gubernamental en la materia, 

el presidente explicó 

  

gobierno mantendrá su política de obte 

ner recursos del exterior, vía creáitos nuevos y conce . 

siones sobre la deuda vigente, que aumenten la produc- 

ción y el empleo: su monto no significa una carga para 

las generaciones futuras, si se destina a la creación 

de una base productiva que les permita satisfacer nece 

sidades. La solución definitiva al problema de la deu 

da radica en que nuestra economía crezca, se haga más 

productiva y exporte más y se reduzca así el peso del 

endeudamiento respecto a la producción interna y la ca 

pacidad exportadora del país. Esta es la manera de conducir 

con responsabilidad el proceso de endeudamiento” 295 /
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Asi, el presidente reafirmaba la urgencia de un crecimiento 

eccnómico para el que nc descartaba ni el apcyc de crédites 

del exter 

  

ni el ctorgamiento de ciertas concesicnes por 

parte de los acreedores. De ahi que el pais debiera seguir 

  

ca de nc cenfrentación, perc sin scslayar la nece- 

  

de prestatarics y presta 

  

aceptables para ambos. 

la reestructuración de la deuda exter- 

    

mexicana es un complemente necesaric para la viabilidad de 

  

tica econérica que se intente en el futuro 4 ese 

respecto cabe recordar come si bien las negcciaciones con la 

banca internacicnal se planteaban dificiles antes del acuerde 

del 20 de marzc de 1987, el 2mic10 de un acercamiento se dic 

el 16 de septiembre de 1986, cuando nuestras auteridades finan= 

cieras legrarcn la reestructuración de más de una tercera par- 

te de su dela£gpública oficial, medsinte un acuerde en el seno 
del Club de Pa 

  

Si bien el mente reestructurade fue pequeñc, lc impor= 

tante de la negcciación citada radicó en que apunté hacia un 

     El page de 1 800 millcnes de dólares fue   
reprogramado de tal manera que nuestre pais dejara de ercgar 

el 100% del capital y el 60% de los intereses durante un peric- 

de de 5 a 8 años, per acuerde suscrite con 13 países acreedores: 

Austria, Bélgica, Canadá, España, Estados Unidos, Francia, 

Holanda, Italia, Japón, el Reino Unidc, la República Federal 

Alemana, Suecia y Suiza.
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Esta 

  

al Club de 

      París 

  

sostenida por el país con ese í 

  

1983 para reprosranar la deuda privada. 

  

El acuerdo de 

  

que la tasa de interés debÍ ser adecuada a las condi 

ciones prevalecientes en el mercado. Sin embargo, que 

daron pendientes 5 s y el establecrmiento de las condicio- 

nes específicas de las operaciones con cada país, ele 

mentos que,se dijo, serían objeto de acuerdos bilaterales. 

   Organismo acreedor      
resultó importante como precedente para negociaciones futu 

ras tanto con otros acreedores como para otros países 

deudores. Además, la negociación sostenida por nues- 

  

tras autoridades ref una mayor flexibilidad por - 
o e 

parte de los países acreedores, que puede ser patrón 

para nuestros futuros compromisos sobre reestructura= 

ción. 

La solución al problema de la deuda externa 

de los países en desarrollo es primordial para el lo 

gro del crecimiento económico por lo que en diversos 

foros internacionales los líderes de estos países pug 

nan por una mayor comprensión por parte de los acree 

dores internacionales respecto al problera del que también 

  

son responsables. Así, por ejemplo, el presid



- 428 - 

mensaje ante la y. Asamblea General de la ONU, el 24 de 
scptiaibre de 1986 insistió en — "la necesidad de soluciones glo 

bales; ya que de lo contrario, "la economía mundial - 

seguirá sujeta a un trágico ciclo de recesión-recupera 

ción que no ha sido ajeno a la inestabilidad polf- 

tica y a los conflictos que padecen diversas regiones 
del mundo", 296 / 

En un discurso en el que se manifestó en favor 

del desarme nuclear, la distensión y la solución pací 

fica de controversias, el presidente De la Madrid deman 

d6 una disminución de las tasas reales de interés a sus 

niveles históricos y propusc una reordenación del sis 

tema financiero internacional pues "no puede olvidarse 

que sus condiciones actuales han generado cuantiosas - 

ganancias a favor de la banca internacional", 297 / 

Asimismo, agregó que "ha 1Pégado el tiempo de 

que los más fuertes tomen conciencia histórica de que 

su propio futuro y seguridad dependen también de su - 

flexibilidad frente a las demandas de los más débiles” 298 / 

El mandatario mexicano aludió a los máximos 

organismos financieros internacionales al señalar que las 

medidas que se proponen como soluciones de los proble- 

mas económicos y financieros de las naciones en desarro 

Tlo, "se han cumplido sin que ello atenúe la crisis! 299 /
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al problema de la 

deuda deba contemplar la estrecha relación entre deuda, 

  

comercio y moneda. Ad 

países en desarrollo requerimos simultáneamente la - 

reestructuración de la deuda vigente y recursos fres 

cos, así como el mejoramiento de los tér 

minos de intercambio, la erradicación del proteccio 

nismo y mejores precios para nuestros productos bási 

cos, por lo cual resultan muy importantes las nego- 

ciaciones en el seno del GATT v se hace necesario que pro- 

ductores y consumidores de petróleo reimicien nego- 

ciaciones tendientes a estabilizar el mercado. Así, 

una mayor cooperación internacional y flujos finan 

cieros adecuados pueden resultar en una opción de - 
desarrollo para nuestros países, sin recurrir al en 

deudamiento externo. 300 / 

e la Madrid hizo 

  

Finalmente, el presidente 

imncapié en la necesidad de la corresponsabilidad de los 

acreedores en la solución de los diversos aspectos 

de la crisis, "lo que no significa asignar culpas sino 

asumir compromisos para enfrentar concretamente lo 

que ningún país podrá resolver por si solo”.301 / 

En este contexto, el secretario de Hacienda - 

mexicano viajó a Tokio y posteriormente a Washington 

para negociar un acuerdo definitivo con la banca pri 

vada internacional sobre los 6 mi1 millones de dólares
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sclicitados len apcyc al programa económico nacional. — (Re- 

  cuérdese que se hablaba de un respaly financierc total de has- 

    
ta 12 mil millones de dólares, la mitad de los cuales pro= 

  

nária de la banca transnaciona 

  

n nuestros acreedores 

  

ya que éstos esperaban 

adicionales per parte del Bancc Mundial Sin embargo, es- 

der el crédito correspon 

  

después de con 

    

millones de dólares -al cual se hacía referenci 

  

con antericridad- afirmó que su pclitica nc era la de ctor- 

rerales o garantias a los gcbiernos    

  

gar so 

    tan problemas financieros, salvo en circunstancias 

que aún nc se habian presentado en el caso de Méxic 

ntias por parte de la banca 

  

matiz político que se le ha dado al tema 

    

Per su parte, el FMI pugné todo lo $08 pudo para 

    a banca extranjera otorgara s, apoyo a México buscan- 

de evitar el estallido de una crisis financiera mundial. De 

ne lograrse el acuerdo en el corto plazc, se afirmaba, pro= 
   rían de paises deudores co- 

    

El principal punto de controversia entre las auto-   

ridades mexicanas y el "comité asesor de bancos" era la eli- 

minación del "spread 'b sobretasa -del orden de 1.125%- que 
  

se cobraba por la deuda restructurada que ascendia a aproxi- 

madamente 48 500 millcnes de délares.



   
án ves qu se grado algunos res, contanuada pendi 
acuerdo definitivo con la banca privada internacional en- 

       

caminado a obtener para el programa - 

  

económico rose vislumbraban - 

  

claramente los resultados, se seguiría discutiendo 302 / 

En lo referente a las negociaciones con el Fondo Monetario 

Internacional, el Banco Mundial y el Club de París, el ti 

tular de la Secretaría de Hacienda y Crédito Público afir 

maba que, no obstante la complejidad de dicho proceso, se 

  

de las citadas organizaciones respuestas fa 

vorables, 303 / 

  

Así, el Banco Mundial afirmaba que muy pronto 

suscribiría un acuerdo con el gobierno mexicano para apo- 

yar el cambio estructural de la economía, dentro de sus 

términos concesionales de pago a largo plazo. Sin embar- 

go, quedaba claro que,aun cuando se lograra dicho acuer-= 

do, no existiría certidumbre acerca de que se otorgarían 

las garantías adicionales que exigía la banca internacio- 

nal a Méx1icO. 

La comunidad financiera internacional observaría 

de cerca las negociaciones del gobierno mexicano del 30
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de septiembre ya que de no lograrse un acuerdo definitivo 

en la reunión conjunta del Fondo Monetario Internacional 

   y el Banco Mundial ¿e es 

como el estancamiento económico internacional. el injusto 

intercambio comercial 

  

La imposibilidad de un acuerdo con la banca 

internacional representaría la no viabilidad del PAC y 

  

de la inflación; limtaría la expansión 

del mercado interno para apoyar las exportaciones no - 
  Ñ entonces 

petroleras y forzaría a utilizar las/escasas reservas 

  

de divisus a fin de cumplir con los compromisos extran- 

jeros. En suma»  plantearía como imposible el cambio- 

estructural de la economía 

    
avalado por el Fondo Monetario Internacidnal“pára et ca-% 

so de México era el correcto y que debía ser apoyado per 

la comunidad bancaria 

  

ciera internacional 305 

Respecto a la eliminación del'sprgg" , Petri 

c1io11 apuntaba que se había llegado a considerar una re 

ducción , pero no su cancelación como se había plan- 
teado originalmente: y scstenia que-
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les bancos acreedores debian aceptar inmediatamente su responsa- 

bilidad en el prcblema de la deuda externa y reanudar sus flujos 

de crédito a miveles 

  

ecuados para reducir la transferencia real 

de recurso 

  

de los paises deudcres haci 

  

el exterior, 

  

1985 

había superado los 35 mil millones de délares. 306/ 

Petricicli destacaba la necesidad que tenian los paises 

deuccres de recuperar el crec 

  

puntualizande que 

      

etarics y financieros 

  

(y en concreto la de la 

deuda externa) debía considerar una mejor coordinación de las po= 

liticas macrceconómicas, además de un esfuerzo de ajuste estructu- 

ral entre las naciones industri 

  

lizadas que redundara en un creci- 

miento acelerado 

  

in consecuencias inflacionarias y significara 

én de los déficit públicos, y el abatimien- 

  

de interés y tipo de cambio Mejor alineados y me- 

  

En contraste con esta posición, era claro que los 

propósitos del Plan Baker nc habían mostradc su efectividad: las 

institucicnes multilaterales y la banca internacional todavía nc 

instrumentaban su participaci 

  

n; los créditos se habrian derrum- 

bado hasta significar el 10% de lo que la regi 

  

n había canal1za- 

de al extericr en lc que 1ba de 1986 per concepto de pago de inte- 

reses. 309/
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Como parte del proceso negeciador, el 
P      

  

vo etriciolz 

  

2 de s re de 1986, 

suscribía un crédito con el Banco Mundial del orden de 48 

financiamiento total millones de dólares, 

    de 700 millones de d 

  

dustria y el desarrollo de las exportaciones no tradicio- 

nales para poder enfrentar la competitividad derivada de la 
  "liberalización de la economía". En cuanto a los créditos, 

  

  D. Knox, alto funcionario de dicha Institución, señalaba gue 

  

hasta ese momento el Organismo había canalizado ya 1 300 

millones de dólares, y que al concluir 

         res te prom 

Los recursos pactados con el Banco Mundial, seña- 

laba el director de NAFINSA, Emestc Marcos, debían 

vincular, entre otras cosas, la capacidad tecnológica de las 

  

instituciores de enseñanza superior con la produgBién racio- 

nal. 310 / 

Los términos en que se contrat el citado cré-   
dito fueron los siguientes: tasa de interés del 8.3% anual 

revisable cada seis meses, 15 años de amortización y 3 de 

gracia, 311 / 

Fuentes cercanas a la negociación señalaron que en 

las reuniones previas al proceso, las discusiones se habían 

centrado en la necesidad mexicana de recursos "[rescos"para 

abatir al máximo el servicio de la deuda, asegurar el desa-
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rrollo, garantizar la inversión pública, y restablecer los 

niveles de crecimiento. 312 / 

S, Uno de los objetivos e alcanzar, ¿00 TE ba    
costo de la deuda total a fin de que el gobierno mexicano es 

  

tuviera en posibilidades de pagar lo menos posible y canal: 

  

zar recursos crecientes al del crecimiento 

económico. 

     
la: nes de dólares r 

queridos por el país y el establecimiento de un conjunto de 
de dólares un sal    

condiciones esenciales para garantizar los objetivos de 

crecimiento y estabilidad social; la necesidad de vincular 

los pagos al proceso de deslizamiento de los precios del pe- 

    iróleos y asegurar la inversión y otros financiamientos 1 

dispensables para respaldar las metas de crecimiento econó- 
mico a partir de 1987, fijadas entre Jy 4% anual. 

  

de la comunidad financiera     
internacional estaba concentrada en estas negociaciones. 

   Ante la posible inminencia del acuerdo defi 
fren escuchar algunas cpimenes, entre ellas de la del Director del Banco Eeramencar 

  
pin 
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de Desarrollo (B1D),Antonio Ortiz Mena, ouien afirmaba 

que la banca internacional había actuado con cautela al 

estar obligada a cuidarse ante casos futuros de negocia- 

ción,en virtud de que México sería un precedente muy im 

portante. El mismo funcionario expuso al director del 

Banco Central de Panamá, Luis Arras que, de no llegarse 

a un acuerdo con México, el mundo en desarrollo exigirfa 

una ronda de negociaciones con los presidentes de los paí 

ses endeudados para asegurar la posibilidad de alcanzar 
un Nuevo Orden Económico Internacional especialmente en materia 

janciera, pera también comercial 315 / 

  

Respecto a las reacciones de los sectores em 

  

presariales por 
el 

mwmegobierno mexicano ha 

  

medio de su expreso   
bía dado lugar a un tratamiento político al problema de 

la deuda, al sbsorber, él solo,el monto de la misma, lo 

que dificultaba que los acreedores asumieran su res- 

ponsabilidad y ponía a nuestro país en desventaja. La 

deuda representaba una parte significativa del PIB, hecho 

graves problemas a la economía nacional; 

der empresarial urgla a concertar una 
que < 
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gobernadores del Banco Mundial y el Fondo Monetario In- 

ternacional y por el vice; 

  

del “grupo asesor 

de bancos*W. Rhodes. 

Ese mismo día el titular de Hacienda y Crédi 

to Público Gustavo Petricioli, 1n 

  

       

  

Se concerta 

    

bancario por 8 mil 

  

millones de dólares, el cual incluía 211 

millones/de créditos contingentes que se desembolsarían 

en virtud de: 

a) una baja enel precio del petróleo; 

b) una contracción en los niveles de inversión 

nacional durante 19875 

€) una impos1brl1dad pera alcanzar _las me 

tas mínimas de crecimiento', 

2 . El Banco Mundial garant    
750 millones de dólares que exigía el otorgamento 

de recursos "frescos"por 6 mi1 millones de dólares 

  

      

3 . Se abatía al máximo el costo de la deuda to 

tal. El spread" sería de 0.8125 y óste se     

aplicable al conunto de la deuda del sec- 

tor público incluyendo al reciente crédito 

  

. El nuevo plazo de pago para la deuda vieja 
   -44 mil millones de dólares- Sería de 20 
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de amortización y 7 de gracia, estableción- 

dose que los vencimientos posteriores a 1982 

tendrían de 10 a 12 años de amortización 

5. El ahorro que representaría pura el país bajar 

el margen sobre la tasa libor de 1.525 a   
0.8125 de un punto porcentual sería del orden 

de los 6 ms! millones de dólares en el curso 

de 20 años, representando un ahorro anual de 

300 millones de dólares . 317 / 

  

En lo referente al acuerdo inicial alcanzado, Petriciol 

apuntó que "es el más grande y favorable que se ha logrado 

dentro de la actual deuda, ya que ampara el actual y los dos 

  

ximos sexenios",. 318 / 

El mismo día de la firma del acuerdo 

      

me 

  

Ronald Reagan hizo un enérgico lla- 

mado a los bancos privados imternacionales para que otorga- 

ran a México el apoyo financiero al qu 

  

   

   Por su parte, D Larosiére manifestaba su 

"desaliento" por los obstáculos financieros impuestos a 

las naciones endeudadas que afrontaban, además, la caída del



petroleras (el 

  

1980) 320 / 

Las semanas posteriores a la firma del con- 
    venio 2130331, estuvieron teñidas de encendidos deba 

tes tanto en México como en el exterior; se cuestiona 

  

les alcances obtenidos por el país 

a través del acuerdo con sus acreedores. 

En los primeros días de octubre de 1986, el titular 

    de Hacienda, Gustavo Petriciol1,sea 

sultados de la renegociación, que los nuevos 

plazos otorgados para el pago de la deuda externa iban 

2 permbtir un respiro a la economía, contemplando ajus 
tes a los proyectos de inversión e mpulsando las ex- 

portaciones. 321 / Además, los recursos financieras - 

(3 500 millones de dólares ) concretados pera cubrir 

las necesidades de los meses restantes de 1986, se - 

destinarían a resolver problemas que se habían venido 

agudizando desde princ1ip10s de año como eran: la fal- 

ta de inversión (en energéticos, petróleo, pequeña y 

  

mediana industria, tecnología, desarrollo urbano 

    

me 

nicipal) y el desempleo. Dific en + que se 

erigían como obstáculos al cambio estructural. 322 / 

El drrector g eneral de Crédito de la HP puntual 1zabo que MÉxicO no 

había logrado del acuerdo todo lo que se esperaba, pe 

  

ro que era el mejor que se podía obtener, y com
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que: "en el actual contexto, el gobierno mexicano seguirá tra- 

tando de obtener mayores franquicias de sus acreedores", 323 / 

  

Funcionarios estadounidenses, vinculados al con- 

diferencias 

  

venio de México virtieron sus puntos de vista 

al respecto. 

Tal fue el caso secretario del Tesoro de 

    

Estados Unidos, James Baker, quien después de decir que el 

Cc logrado por México era una prueba tácita de volun-    

tad de los bancos comerciales para reestablecer los flujos 

de capital, resaltó la estrategia mexicana al declarar 

que debería ser imitada por naciones que tuvieran el mismo 

problema. 324 / 

         

  

yaren que 

  

quete de rescate"para México no debería ser visto como mo- 

delo por otras naciones deudoras porque no constituía un 

precedente, 325 / 

La respuesta de los banqueros luego de haber ma- 

nifestado un tímido apoyo al refinanciamiento de la deuda 

externa mexicana fue que tanto el Fondo Monetario Interna- 

cional como el Banco Mundial pretendían resolver los pro- 

biemas de nuestro país con nuevos recursos. Y, en cuanto 

a futuros acuerdos, agregaron que esperaban que las presio-
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nes de los bancos centrales no volvieran a repetirse en 

ocasión de las negociaciones sobre la deuda con Argentina, 

Brasil y Venezuela. 32€ / 

Si bien es cierto que la mayoría de las percep- 

ciones coincidía en que la renegociación de la deuda me- 

xicana había resultado un éxito -como afirmaron algunos 

especialistas estadounidenses- 327 / también hubo plantea- 

mientos que delucidaron aspectos negativos del proceso, 

puntualizando que el acuerdo "deja a ese país con una deuda 

  

externa de 114 riil millones de dólares y con problemas más 

graves que deberán ser cubiertos por el sucesor de Migue! 

de la Madrid Hurtado", 

  

23/   

En el contexto mexicano, analistas privados ase- 

guraron que, si bien para el año 2006 México terminaría de 

pagar su deuca pública externa -58 mil millones de dólares- 

durante los próximos 20 años el país habría transferido al 

extranjero cerca de 210 mil millones de dólares. 329 / 

En cuanto a la situación global de la economía 

para el fin de la presente administración, en el editorial
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se expusc que ésta "se torna- 

      

espinosa a partir de la segunda mitad de 

las fuentes de crédito cbtenidas en la 

reciente negociación con el Fondo Menetaric Internacional, 

en casc de que la economia nc logre un sólidc repunte y nc 

de la banca para prestarnos " Si 

    sminuiria el estrangulam 

  

    

    
7 años, -añadia el mencionado es-   

l al extranjero 

  

1994 los intereses 

1994 a 2 006 habrian 

de pagarse 

  

s de dólares con una 

  

ber" de 

  

6.5% anual 330 / 

Por su parte,veceros del sector privado indicaban: 

"puede advertirse cue el pro 

  

lema de la deuda externe"uel 

pais está lezcs de haberse resuelto en el reciente acuerdo". 

  

de la firma del 

  

rircipie de acuerdo, 

  

los principales diarics estadcunidenses y londinenses se 

apresurarcn a exter   ar sus cpinicnes.   
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Para el serarario The Escrorist, por 

empeora+z la situación a largo plezo convirtiendo una crisis súbi- 

«a en un problema económico 5, y 

    

  

coir en negar que el Plan Baker pudiera dar solu- 

  

ternacional 

  

ción a la crisis: ni las perspectivas de la economía 1 

son alentadoras ni es posible imponer de manera generalizada pro    oramas mas severos de ajuste, 

    

ciertas circunstancias que + 

  

nadas, exis 

  de rescate mexica" pudiera ser un nuevo paradigma para el manejo del   

  

problema de la deuoa. El principal obstáculo para ello 

    

la existencia de una percepción generalizada del carácter excepcio 

  

nal del paquete mexicano. Esto particularmente claro en el caso 

de la banca comercial. La actitud con que recibió la solicitud de - 

millones de dólares fue inusitada- 

  

participar con préstamos 37 6” 

  

nanifestando 

  

de aportar tal financiamiento, 

ba la recuperación 

  

que el marco económico global vigente ne gara: 

, Je la solvencia de México. A diferencia de operaciones anteriores, 

donde las principales voces disidentes sólo provenían de los bancos 

regionales de Estados Unidos y de algunos bancos europeos, en esta 

oportunidad la salud financiera de la última operación fue cuestio-
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incumplimiento por parte de Méxicc. Nc c 

  

craren las debidas precaucicnes para tratar de que 1 

nes cbtenidas por México nc pudieran ser extendidas a ctros deu= 

   dores. Este fue clarc y explicite en la cuesti 

tingente per nuevas caidas en el precic del petrólec. 

Para evitar que  ctres  deudcres aquejados pcr
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ertidumbre en los mercados de productes básicos reclama- 

  

  ran cláusulas "gatillc" similares, aquel crédite contingente   
ne se ligé explicitamente al precio del en forma 

económicos de    más mediata a través de un conjunto de 

  

(recaudación fiscal, nivel de actividad eco- 

némica, etcétera). Obviamente, Ésto nc aseguraba que los 

  

más deud: c trataran de presionar a la banca para 

  

    las similares, perc es muy ilustrati 

      

  

ene tener en cuenta que cilmente se acep-    

  

acicnes con ctros paises una £ 

  

tará en negoc   
cial tan intensa scbre la banca, ya que en la visión de las aute- 

ridades ncrteamericanas "México es especial". En efecto, el 

  

vuelco de Estados 

cia a otra de deciaido apoyo, estuvo determinado per considera- 

ciones de indole politica, económica y estratégica, que sen 
e e 

5 . > lc aplicables a su vecino inmediato del sur.



CAPITULO vi 

EL FINAL 

El acuerdo de México con la banca internacicnal del 

20 de marzo de 1987: su enternc e implicacicnes
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1.- La situación económica de México de 1986 a principios de 1987 como 
marco del acuerdo, 

Entre los países latinoamericanos, sólo Perú rechazó total- 

mente el programa de Baker, lo que resultó coherente con su 

orientación antitética a la de las reformas sugeridas. En - 

tales circunstancias, varios deudores de la región adoptaron 

una postura intermedia, consistente en la negociación de -- 

préstamos con el Banco Mundial, sin adoptar una aplicación 

masiva de las reformas Baker. Esta versión gradual del plan 

Baker tuvo la ventaja para los deudores de facilitar un ma- 

yor control del ritmo y tipos de reformas a implementar, per 

mitiendo un ajuste más consensual. Naturalmente, la desven- 

taja de esta modalidad radicó en su escasa capacidad para mo 

vilizar masas importantes de recursos financieros. éh especial 

de la banca privada. De tal manera, no constituy6 una solu- 

ción al problema de la deuda aunque resultó una fuente de fi- 

nanciamiento no despreciable. 

  

México, en cambio, sí optó por una aplicación del 

Plan Baker más apegada a su inicial diseño y al firmar un -- 

acuerdo con el FMI en septiembre-octubre de 1986 dio inicio 

también a un largo proceso de necociación con la banca privada,
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que finalizaría el 20 de marzc de 1987, para cbtener hasta 

12 mil millcnes de délares de financiamiento externc cuyo 

descgloce aparece en el cuadre 60. 

El acuerde con el FMI, ya se señal Es presentaba 

algunas caracteristicas positivas tendientes a influir en las 

  

circunstancias económicas de     1987, tales como 

10ad de financiamiento c: 

  

pensatoric que supuestamen-    

a a México de nuev 

  

caidas en el precio del petrélec; 

  

creación de ctra facilidad compensatcria gue financiaria     

versicnes públicas para estimular la actividad eccnémica, 

  

ésta nc llegase a crecer 3.5% anual al concluir el primer tri- 

mestre de 1987; una nueva metodología para el cálculo del déficit 

inada a descon impacto de la inflación sobre     

  

intereses de la deuda pública interna, un mencr ritmo de 
    

  

scal, ya que el déficit debería disminuir en 3% del PIB 

hacia fines de ese año, y finalmente, un incremente sustancial 

de los préstamos del Banco Mundial, los cuales estarian supedita- 

des a la implantación de politicas de refcrma estructural en las 

líneas trazadas por el Plan Baker
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CUADRO 20 

         
(en millones de dólares 

  

  
Fuente de financiamiento 1986 1987 Total 

FMI 700 700 1 400 

Banco Mundial 900 1 000 1 900 

BID 200 200 400 

Bancos - 2 500 2 500 6 000 

  

Créditos de exportación 
ofíciales 500 1 000 1 500 

  

Créditos agricol - 
Estados Unidos 200 600 

  

TOTAL 5 000 7.000 12 000 

  
Fuente: The Ka1l Street Journal, 27 de julio de 1986
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La duración del acuerdo de México y el FMI se es- 

tipuló, sería de 18 meses. Previniendo la reticencia de la 

banca comercial, el FMI destacó que no se efectuaría ningún 

desembolso del stand by hasta en tanto no se concretara un 

acuerdo entre nuestro país y la banca acreedora. 

       
hacía referencia párrafos arriba), estaría disponible sí el -- 

precio de barril de petróleo descendía por debajo de los 9 dó- 

lares por 90 dias c más jurante los primeros tres meses de vi- 

gencia del programa. Ahora sabemos que los precios del crudo 

  

alcanzaron niveles superiores a los 18 dólares por barri1 

y que los precios del crudo mexicano semantuieron 30 y 40 cen- 

tavos de dólar por arriba de las cotizaciones internacionales 

para los tipos Itsmo y Maya, respectivamente. 
ae
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   r p: 

  

y r o de un déficit 

del 13% para 1986 (hoy sabemos que dicho déficit fue de 16%). 

El ajuste fiscal se basaría en un aumento de los ingresos, gra 

cias a una mejor admin1stración tributaria y a una disminución 

de los costos de las empresas, sin necesidad de efectuar nuevos 

recortes en el gasto público. 333 / 

    Ss estructu: 

  

sa 

   a de Ttención"se impleme: 

  

rían en tres áreas: el sector público, el comercio exterior y - 

la inversión extranjera. En torno al sector público, nuestro - 

país modernizarís, — vendería O cerraría 300 de.gus 500 empresas pa 

raestatales. Los recortes se tarín en sectores no estratégicos 

como son el petróleo o el acero, por lo cual se esperaba que per- 

mnecieran pocas industriasen manos del Estado. En materia comer 

cial se aceleraría la apertura de los mercados internos a las im 

portaciones, eliminando las cuotas y las licencias para importar 
    y reduciendo los aranceles 2 os (Méx 

  

o ingre:   

  

us 1986).  Asimiswo, en lo que se refiere a la 

  

inversión extranjera directa, ésta debía promcverse sin descu1- 

dar los intereses nacionales.



CS 

    México cumplía asi, cabalmente con sus comproma 

ses de refermas estructurales en contraste con el hecho que la 

  

se de la reestructuració 

  

r de la deuda externa mexicana que 

per cuanto 

   que represen - 

es acreedores privados, que se neg: 

  

a otorgar los cré- 

dites Las dificultades para obtener la colaboración de la 

banca comercial internacicnal eran previsibles. vego de 

la firma del acuerdo entre Mexico y el FMI los banquercs demostra- 

  ron ciertas reservas en relación a tres puntos del mismc   
1) el mento de los préstamos; 2) la mayor flexibilidatde? 

  

les crganismos internacionales; 3) la llamada cláusula "gatillo". 

En lc que concierne al primer pu 

 



to,es de sobra conocida la resistencia de los bancos a - 

aumentar su exposición crediticia basándose en el argumen 

to de que la concesión de 6 mil millones de dólares de -- 

nuevos préstamos por parte de la banca comercial no aumen 
taba la capacidad de pago de muestro país sustanciabrente y sí exponía a los acreedo- 

  

res. La renuencia fue mayor entre los bancos reg1onales de Estados Unidos, 

algunos de los cuales han preferido desprenderse 

de sus créditos latinoamericanos con pérdidas de hasta -=- 

-sobre todo de España e 

  

40% y más, yen 

Italia- que, por las características de los regímenes - 

  

canos, al mencs en un principio 

Con respecto de la mayor flexibilidad mostrada 

por los organismos financieros internalfonales, los bancos 

verían que ello pudiera dar lugar a un relajamiento de los es- 

fuerzos de ajuste de México y, por lo tanto, a una reducción 

de su capacidad de pago. 

    

  
   a el caso mexicarz 

    

los precios de ctros produc 
80, por ejemplo, descendieran de su rzvel 

vigente, era considerable.
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En suma, pese a la suscripción del convenio con el 

Fondo Monetario Internacional que garantizaba nuevas líneas 

de crédito, en 1986 México enfrentó una severa crisis finan-        

      

da (3.7 bidones) y equivalió al 16% del PIB. De 

esta gigantesca suma, el 95 % fue financiado con re- 

cursos internos, que en total importaron 11.9 billones de pe- 

sos + (334) 

«4 % Como se observa en elcuadro 61, correspondió 

a la banca cc 

   sos destinados al financiamiento del déficit del sector 

co. En camb10, el Banco de México redujo drásticamente su -- 

participación en el totalom relación a 1985. 

De acuerdo con la programación original, la banca 

comercial virtualmente no participaría en el financiamiento del 

nal fue precisamen'   sobre ella donde r 

  

déficit público, pero    casi todo el peso de la caída del precio del petróleo y de la ausen « 

dito externo. En vez de 0.2 % contribuyó con 43.1%



CUADRO 

154 - 

  

FINANCIAMIENTO DEL DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO 

(PORCENTAJES) 
PROGRAMACION 
ORIGINAL 

1986 
FINANCIAMIENTO TOTAL 100.0 
CREDITO EXTERNO 46.6 
CREDITO INTERNO 53.4 

BANCO DE MEXICO 28.3 
BANCA DE FOMENTO 12.8 
BANCA COMERCIAL 0.2 
VALORES 
GUBERNAMENTALES 12.2 

(ENERO-DICIEMBRE) 
1986 P/ 1985 

100. 
-1. 

101 
42 

8 
39 

11. 
R
r
e
h
b
w
u
b
o
 100. 
5. 

94. 

28. 

7. 
43. 

16. 

0 
2 
8 

1 
4 

1 

Fuente: Dirección General de Planeación Hacendar1a, SHCP=1987



- 455 - 

    del déficit plblicc, en 

  

de México se mantuvo en el porcentaje originalmente previsto. 

Con ello pudo salvaguardar sus reservas, pero al costo de surer en la 

anemia de recursos a toda la economía. El resultado fue la Caf- 

da desd % en el PIB y de 6.1% en la pro- 

ducción industrial. 

que contribuye a explicar el pro- 

  

fundo bache financiero en que cayó el sector público en 1986 - 

el retroceso de los ingresos no petroleros, que alcanzó, se 

  

   gún la misma fuente, 14.6 % en términos reales, asi co 

las caídas correspondientes al impuesto sobre la renta 

SRA (16.6%) y al IVA (20.2 % ). Se sabe bien que per 

  

  lo quí se refiere al 15R, la mayor disminución real se dio en el ca- 

so de las empresas, cuya contribución fiscal ha representado en los 

últimos cuatro años sólo     

En cuarto lugar, debe mencicnarse el hecho de que el 

a tornarse inmanejable 

  

o del sector externo empe 

  

desequilib 

    

ello era el 
tuvieron un aumento de 21.8%, contrastando 

con los articulos " nc contrelados" que aumentaron
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97.3%. Este incremento estuvo 16.1% por arriba del nivel al- 

canzado por el indice nacional de precios al consumidor que = 

en 1986 concluyó en 105.7 por   to   

  Este aumento acelerado se debió a la política gu- 

bernamental de eliminación de subsidios a productos básicos y al ¡ncre- 

  mento de los precios de los bienes y servicios que ofrece el 

sector público para mejorar sus ingresos. Según el Banco de 
Méx1CO, fue el año de más crecimiento de la inflación 

  

desde 1925, se iniciaron los estudios del comportamiento 

  

inflacionario. 

No obstante que la crisis se vio agravada por 

factores de corto plazo fácilmente identificables, relaciona- 

dos básicamente con problemas de manejo de demanda y con la - 

  

evolución del mercado petrolero internacional, otras deficie 

cias de la economía mexicana, de una naturaleza más estructu- 

ral, también salieron a la luz. Las circunstancias económi- 

cas de 198% muestran una planta industrial orientada al merca- 

do externo (logrando exportaciones del orden de 9 500 millones 

de dólares en productos no petroleros: la cifra más alta alcan 

zada en la historia de la economía mexicana), pero para mantener dida 

tendencia y compensar además el hecho de que el mercado interno continúa deprimido, 

se ha tenido que depender, en buena medida, de materias 

primas y otros insumos importados. En consecuencia, los secto- 

res público y privado se han tornado cada vez más dependientes 

de las exportaciones petroleras (las cuales ascendieron a 6 500
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millones de dólares en 1986) y no petroleras (que como ya se 

indicó, registraron 9 500 millones de dólares en ese año) pa- 

ra satisfacer sus requerimientos de divisas. S1 éstas no se 

realizan o no se destinan al soporte fundamental de la opera- 

ción del programa de reconversión industrial, se deberá seguir 

acudiendo a los créditos externos. Por ejemplo, las inversio 

nes que la industria siderúrgica requerirá entre 1987 y 1990 

serán de 971 ml millones de pesos; en el mismo renglón se en 

cuentra la industria azucarera que en un plazo de cinco años 

prevee la autosuficiencia product1ive.335) Y en la medida en - 

que el ahorro interno y las divisas provenientes de la exporta 

ción han sido insuficientes para cubrir las necesidades de in- 

versión del país, se ha tenido que recurrir cada vez más a la 

deuda externa para financiar la reordenación económica. Por - 

último, al encontrarse encarecido el crédito interno, las em-- 

presas han registrado bajos niveles de productividad y de empleo. 

La cuenta corriente de la balanza de pagos tuvo un - 

saldo negativo de 1930 millones de dólares en 19 

ro de la balanza comercial, la caída de precios de algunos pro- 

ductos, la disminución de la renta petrolera y, primordial- 

mente, al pago puntual del servicio de la deuda externa(336). Se- 
gún datos del Banco de Comercio Exterior, se estimaba que pi a 1987 

habría un repunte de 10 a 15% en las exportaciones de productos - 

no petroleros, por lo que México captaría 11 mil millones de dó- 

lares. Empero, de acuerdo a estimaciones del Banco de México y - 

de la Presidencia de la República, la balanza comercial iría a registrar 
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un saldo negativo de aproximadamente 4 700 millones 

de dólares. De esta manera, se mantiene congruente con los sal- 

dos negativos de los años precedentes (337). 

La política de deslizamiento de la moneda, se 

anunció, se mantendría también en 1987 en virtud de que dad e 
   

la capacidad exportadora de en los productos no 

petroleros, las autoridades cpiratan "que es necesario queÑesa 

política )se mantenga para cumplir las metas que sobre comer- 

cio exterior se han propuesto" (338). 

En el marco internacional, en 1986 continuó pre- 

sentándose, como ya se vio, una serie de problemas que agrava- 

  

ces mexicaras, principalmente hacia Estados Unidos, 

cuyas autoridades siguieron imponiendo restricciones a los 

productos mexiands, así como limitaciones al ¿njercambio comer= 

cial entre los dos países 

  

preocupación a pri 

  

cipios 

  Unidos de retira 

  

34 productos del Sistema Generalizado 

de Preferencias apoyado en el argumento de la "cláusula de la 

necesidad de competencia"; la aplicación del im- 

puesto discriminatorio al petróleo, a pesar de ser éste viola- 

  

torio del artículo tercero del GATT, y que 

  

co dejara de percibir 75 millones de dólares en ese año, (339) (por es 

  

presentó y gané una queja en el     marco del la nueva ley de comercio de Estados Unidos, en dá 

    

cusión, tenderte/ ver la posible guerra comercial que enfrentaria ese país con  
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la unidad Eccnémica Eurcpea y Japón, pere que per su alte 

contenido proteccionista pcdria afectar a México en algunes pro- 

ductos. En su momento preccupé también el ingresc de España 

a la CEE, pues se calculaba que ést* acrecentaria las dificul- 

   s comerciales de nuestro pais al verse cbligado a competir 

  
s productos africanes que tienen una situación preferen- 

cial, como lo afirmé el propio subsecretario de la Secofi, Luis 

Eravo hguilera.(340) 

Si nuestro comercic extericr plantea tan innumerables 

dificultades es igualmente un hecho que la actual entrada de 

capitales externos al pais, es insuficiente para apoyar 

    crecimiento y la estabilidad de la planta productiva y E 

sas necesarias para el pago del servicic de la deuda 

  

externa Este es cierto tante per lo que teca al"dinero fres- 

co"ien 1985 y 1986 nc entré ni un délar per ese concepte en 

tante que México se convertía en exportadcr neto de capitales 

    ír su deuda externa), come per lo que se reñere a la ver 

  

ra directa. 

En ese últimc sentido, la inversión extranjera canala- 
de pescs 

c tctalizaba hasta 1986, 165 mil millones /lc que zada a Mé:    

representaba el 5% de la inversión total nacional. Tan se- 

lc en 19856 mel mento total alcanzó los 2 mil
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millones de dólares. Se esperaba que en 1987 el monto del ca- 

pital externo se incrementara en aproximadamente 2300 

millones de dólares.(341) 

  

Durante 1986, cerca del 50% del monto total de 

novedoso mecanismo de capitalización 

  

de pasivos o sistema de sustitución de deuda externa por inver- 

sión ( swaps ), el cual promueve la inversión extranjera dotan 

Méxicoy utilizando los derechos de cobro de la deuda 

  externa mexcz =5 "en partes sociales" de diversas 

  

empresas públicas y privadas. 

En el fondo este mecanismo consiste en un cambio 

de deuda externa por interna, ya que el pago que realiza el go- 

bierno mexicano proviene de los CETES o de otros instrumentos. 

Hasta 1986 se habían realizado cien operaciones de este tino: 

69% correspondieron al sector automotriz, 11% al sector turis- 

mo y 20% a otros sectores. Sería de esperarse que este meca- 

nismo creciera inclusive en otras áreas relacionadas con la 

balanza comercial o la balanza de pagos (342), aunque no se 

piensa que acabe teniendo un éxito desmedido y alivie así, en 

forma sustantiva, la carga de la deuda externa de México. 

Por otro lado, debe aclararse que pese a sus ven- 

tajas, incremento de la capitalización de pasi- 

  

plaba concesiones en áreas es- 

  

vos previsto para 1987, no conte   
iratégicas de la economía; 2unque, como señaló el subsecretario 

 



de la Seccfi , la inversión extranjera se podría llevar a la 

  

agroindustria sin ubieradesnacionalización o pérdida de la 

    

soberanía, ya que el ejido se resper (343) 

De tal suerte estableció que para 1987, sólo se 

  

millones de dólares por medio de este me- 

  

canismo, aceptándose títulos de la deuda al 90% de su valor y 

liquidándose en pesos mexicanos para ser invertidos en el país 

  

ajas como: transferencia de tec- 

  

reos nen ve     

nología, aumento de empleos e incremento de exportaciones. Es- 

a los mexi-   ta sustitución de deuda por inversión se extendera 

canos. Es decir, quienes colocaron su capital en el extranje- 

  ro podrían ccomprar deuda con 20 a 40% de descuento y convertir-= 

la en inversiones repatriando nuevamente su dinero -(344) 

Una nota relevante en 1986 fue la detención de la 

  

fuga de capitales y el retorno de parte 

últimos años. Durante ese año,se mencicrabaanivel extraoficial, 

  regresaron 2 mi millones de dólares. Según el secretario de 

Estado norteamericano George Shultz, el flujo de divisas de 

México a Estados Unidos se había invertido en dicho año, 

  

regresaron a nuestro país | 500 millones de dólares, (345)
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Debido a la ausencia de crédito externo y a la im- 

posibilidad de continuar el financiamiento de déficit público 

con recursos de la deuda interna, durante 1986 se pusieron en 

circulación dos billones 343 mil 600 millones de pesos, de los 

cuales, poco más de la mitad se introdujo en el último mes del 

año. La tasa anual de crecimiento de circulante se colocó en 

67.5%, el más alto en los últimos diez años. (346) 

     cosas, evitar segur aument 

  

las estrategias económicas que para 1987 buscaba implementar 

el gobierno federal eran: la utilización de recursos"frescos " 

  

del exterior, una política fiscal más dinámica,/ creciente mo- 

dernización industrial, la elevación de los niveles de vida 

  

de la población, el fomento a la creación de empleo, el com- 

bate a la inflación, el impulso a la consolidación y amplia- 

  

ción del proceso de cambio estructural y la descentralizaci 

de la vida nacional .(347).. 

En vista de ello habría de continuar 

  

para concluir las negociaciones de 

  

créditos frescos 'y acelerar la llegada de recursos que evita- 

ran desfasamientos en los sectores agropecuario, siderúrgico, 
a 

de producción de fertilizantes y contribuyeran/la reconversión 

    industrial. Se esperaba también, incrementar los ingreses tributarics 

en 

  

3% del producto interno bruto durante 1987. Finalmente, 

    la política de precios de los cics que presta el sector pú 

blico preveía ajustes periódicos a fin de mantener un nivel 

real de acuerdo al proceso inflacionario.
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Respecto al problema de la deuda externa, es impor- 

tante destacar que, sin recibir recursos externos durante to- 

do el año de 1986 (como tampoco se habían recibido en 1985), 

el servicio del débito se elevó al 12.8% del valor del PIB, 

582 millones de dólares. Se espe- 

  

lo cual representó 

raba que para 1987, por este mismo concepto se registrara un 

ascenso a 14 175 millones de dólares, lo que significaría 

el 92.8% del total de las exportaciones, incluyendo los crédi- 

700 millones de dólares, co tos solicitados por 7     
20 de     habrían de firmarse 

En tanto, el problema del retraso de créditos, debe 

ser ubicado en su esquema real. En octubre de 1986 la rees- 

tructuración de la deuda externa mexicana había sido concluida 

  

   

  

con 

gbierno norteamericano. El gobierno mexicano inmediatamente 

aplicó la serie de medidas de ajuste impuestas, no sin impor- 

tantes sacrificios sociales. Sin embargo, la parte que en el 

     améxico por un total de 12»   paquete de créditos Dro 

millones de dólares, correspondía a los acreedores privados 

(6 mil millones provenientes de la banca privada internacional   
mas 1 400 millones como créditos de contingencia pa= 

ra atender a la caída de los precios del petróleo) fue demo- 

rándose en forma preocupante. En noviembre de 1986, el se- 

  

cretario de Hacienda declaró que se había 

FMI crédite comercial; l acuerdo con el e 

1987       go, a? 

una prérrcga de un 

  

viajé a Nueva York
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un préstamo a corto plazo de A S0OO millones de dólares 

  

a presionar las gestiones del crédito atrasado. En 1982, la 

“operación de rescate”había puesto de manifiesto la capacidad 

de respuesta y organización de los bancos y el sistema fiman- 

ciero internacional; en 1987, las dificultades para logar wa "s- 

     gunda oper 1 de rescate", porían en seric peligro 2 Brefinanciación de la deuda 

externa mexicana y a la propia economía nacional. El princi- 

pal obstáculo para que se concretara, como se seña- 

laba páginas atrás, fue la a de bancos menores 

  

acreedores, tanto de Estados Unidos como de otras naciones euro- 

peas que, con reticencias y especulaciones habían demorado su 

participación. Sus razones ¡ban desde lo innecesario de cana- 

lizar más créditos,dada la recuperación del crudo mexicano, (349) 

  

asta la desconfianza y la incertidumbre respecto a los logros 

  

del ajuste en la economía , es decir, a la capacidad 

real del gobierno mexicano pará aplicar las medidas del arre- 

glo. Según Hillcoat y Quenan, este atraso planteó la 

  

ía de si el capital financiero representado por los bancos 

acreedores sacrificaría posiciones frente al capital producti- 

vo de las naciones deudoras latinoamericanas. La renegocia- 

ción de la deuda mexicana ejemplificó los desafíosa los que se 

ven confrontados los bancos "...que no están dispuestos a 

adaptarse pasivamente a la nueva lógica macroeconómica interna- 

cional que, esta vez, se contrapone a sus intereses microeco- 

nómi cos" .(350)



- 65 - 

A mediados del mes de enero de 1987, el gobierno me- 

xicano expresaba su contionza en el sentido de que los crédi- 

tos no tardarían más de un mes en concretarse, pero no cabía 

  

la menor duda que se iniciaba un proceso de estira y afloja 

entre acreedores y deudor. 

En el escenario nacional, los partidos políticos de 

oposición criticaban la postura de las autoridades y expresa- 

ban que la demora de los créditos representaba el fracaso de 

la política económica del gobierno.(351) 

A fines de ese mismo mes de enero se ¿dentificó que, 

como se señalaba, las reticencias provenían principalmente de 

bancos menores de Estados Unidos y Europa, que ¡mdividualmen- 

te tenían poco peso en la deuda mexicana pero que en conjunto 

eran un grupo importante (se mencionaban cifras que ¡ban des- 

de poco menos del 50% al 10%)  Ilustrativo de ello, 

  

política crediticia de los bancos pequeños norteamericanos 

que habíande adoptar una posición diferente a la de los gran- 

des bancos. 

Entre 1982 y 1985, los grandes bancos de Estados 

Unidos aumentaron el volumen de riesgo de sus créditos a Mé- 

xico en un 3% con el único fin de seguir cobrando intereses. 

En el mismo período los pequeños bancos lo redujeron en 15.5%, 

(17% según la CEPAL)
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Por ello, los pequeños bancos preferían no partici- 

par en nuevos empréstitos, posición que, se insiste, era com- 

bancos europeos - (352) 

  

partida por 

ic, el presidente De 

  

En esas mismas fechas, por 

a Madrid demandó mayor apoyo crediticio a los organismos 1m- 

ternacionales "en estos tiempos de plena crisis de liquidez 

interna" (353) 

El retra o de los créditos fue el síntoma de que la 

situación financiera del país era crítica. El 28 de enero de 

1987 se tabla solicitado que se extendiera otros tres meses el crédi- 

600 millones de dólares que debía expirar el 

  

to puente delr 

día 30 de enero. Esta solicitud se envió a los bancos extran- 

jeros que participaron en el crédito a seis meses, plazo que 
México había pedido para que no se dgotaran sus reservas 1n- 

les. (354) final            

tarle a México había sido un gran negocio,pero se tornaba cada 

vez más riesgoso con cada reestructuración. Haciendo previsro- 

nes, los banqueros privados renuentes veían que aun con los 

12 mil millones de dólares, la economía mexicana tendría una 

diferencia de 3 mil millones entre egresos e ingresos totales, 

lo que la hacía imsolvente desde el principio .(355)
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La posición de esta línea dura se confirmó cuando €l per 

  

informó que el presidente 

  

del Citibank, John Reed, manifestaba serias dudas respecto     

a la posibilidad de pago de las deudas de los países subdesa- 

rrollados y que optaba por vías alternativas como las ¡nver-= 

siones extranjeras en dichos países. La política de Reed sólo 

pretendía reforzar su posición frente a la crisis financiera 

internacional,     
   préstamos equívocos e ¡rrecuperables. Di-     

chas reservas del capital propio del banco fueron 35% mayores en 

1986 con respecto al año anterior, alcanzando 21 500 mi= 

llones de dólares. (356) 

Mientras el gobierno mexicano intentaba convencer a 

los bancos, el 13 de febrero se liquidaba "sin dificultades" 

el crédito puente de ¡600 millones que habían concedido a 

México 16 bancos centrales y el Departamento del Tesoro de Es- 

tados Unidos. 

2.- La moratoria de pagos de Brasil, la reacción mexicana y 
su impacto sobre el acuerdo, 

Cuando parecía que el impasse del caso mexicano había 

sido superado, la comunidad financiera imternacional se vio sa- 

cudida por la noticia sobre la moratoria de pagos brasileña en 

febrero de 1987. En efecto, en los dos meses que antecedieron a 

la medida, el gobierno del presidente Sarney había concentrado
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su atencion en dos frentes: la insatasfacción de la sociedad brasleña por las 

    nuevas 

  

El 21 de noviembre de ese mismo año, después de las 

elecciones, el gobierno lana:    es: 

    

madas Cruzado 1l basadas en el descongela nto general de 

precios. Estas consistían en aumentos de precios a la 

gasolina, el alcohol, el azúcar, los cigarros, las bebidas, 

los automóv: les» los camiones, así como las tarifas de taxis, 

energía eléctrica, teléfono y vivienda. Pero, tras esta de- 

cisión se sucedieron presiones en otros sectores económicos, 

las cuales lograron la generalización del aumento de precios 

todos los productos. 

De esta forma,regresaron muchos de los males que se 

habían combatido con el Plan Cruzado 1, tales como la especula- 

ción financiera, la inflación, las amenazas de desempleo, el 

congelamiento de los salarios y la devaluación diaria de la mone- 

da. Surgieron las contradicciones y las críticas al gobierno 

l,señalando que cuando habla ccur     ride el congelamiento 

de los precios, éstos eran altos y los salarios aún nc se equipa- 

r a 10s mismos. 

 



- 469 = 

La respuesta del pueblo brasileño no se hizo esperar. 

Se realizaron protestas, marchas, manifestaciones, actos públi- 

Entre ellas, las más importantes fueron la 

  

cos, huele 

del 29 de noviembre en Brasilia, cuyo saldo fue de 300 deteni- 

dos y 200 hospitalizados; la de Sáo Padlo, el día 28 de noviem- 

  

bre, donde se realizó una asamblea yk marcha; y la huelga ge- 

neral del 21 de diciembre de 1986, cuyo resultado no fue del 

todo desfavorable p 

  

Las nuevas medidas económicas permitieron que el apo- 

yo popular al Plan Cruzado 1, al gobierno y sobre todo al con- 

gelamiento de precios descendiera radicalmente. Cuando se lan- 

zó el Plan Cruzado 1, éste había sido considerado como neutral, 

pues no perjudicaba a ninguna clase social, y en todo caso se 

le reconocía un sesgo aceptable en favor de los trabajadores. 

No obstante, hacia finales de 1986 la ortodoxia fue nuevamenté” 

puesta en práctica y surgieron dudas al apoyo incondicional 

otorgado a Sarney en los in1c10s de su mandato. 

Así, la situación económica brasileña puso en grave 

riesgo las conquistas democráticas en ese país, surgiendo la 

necesidad de la moratoria como la sustitución de la estrategia 

económica conocida como Plan Cruzado. 

En este contexto, el 19 de febrero de 1987 el presi- 

dente brasileño, José Sarney, declaró una moratoria técnica 

ante sus acreedores internacionales. Ante la falta de liqui-



- 470 - 

dez, la moratoria ancha la suspensión provisional, unilateral y 

  

parcial del pago de intereses de la deuda externa por 90 días, 

1 suspensión indefimi-    

da del pago de intereses de la deuda externa de su país. (357) 

De continuar los niveles de pago que enfrentaba Bra- 

sil, el país debería mantener un superávit comercial de 7 mil 

millones de dólares en 1987 -lo que parecía imposible= y obte- 

ner recursos crediticios por un mínimo de 5 mil millones de 

dólares, y un alargamiento de créditos a corto plazo por unos 

15 mil millones de dólares necesarios para impulsar el comer- 

c1o exterior brasileño. 

Se hace hincapié en la transferencia que por 55 mil 

millones de dólares ha realizado Brasil al exterior en los úl- 

timos cinco años y en los refinanciamientos que ha oStenid0 por 

19 mil millones de dólares, hecho que demuestra cómo ese país 

ha cumplido sus compromisos en detrimiento de su desarrollo 

interno. 

Paralelamente a la moratoria, el presidente Sarney 

  

anunció un plan de contenc y estabilización que se espe- 

raba racionalizara la circulación monetaria, limitara la ¿mver- 

sión estatal y revisara la aplicación de subsidios 2 algunos 

productos básicos.
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El presidente de Brasil se manifestó en contra de la 

recesión económica y el desempleo debido al grave riesgo polí- 

tico que en esos   momentos de transición   el país; sin em- 

bargo st 

  

también su desacuerdo sore in er! 

  

la banca internacional. 

Sarney declaró que su país mantendría los pagos de 

los préstamos intergubernamentales, los de las instituciones 

multilaterales de crédito y los interbancarios de corto plazo, 

el importe de los pagos a la banca privada se depositaría en 

moneda nacional (cruzados) durante el tiempo que durara la mo- 

ratoria técnica, medida que se levantaría cuando existiera un 

acuerdo de pagos que pudiera manejarse y sostenerse 

En el momento de la declaración de su moratoria, Bra- 

sil contaba con una reserva de 3 909 millones Ye dólares, 

la cual era suficiente para pagar importaciones por varios 

meses. El Banco Central de Brasil estableció un rígido con- 

trol bancario de divisas que mantuvo hasta el 27 de febrero, 

con el fin de evitar una brusci salida de capitales como con= 
  secuencia de las edida:   instrumentadas 

  

Brasil declaró que en la próxima renegociación con 

sus acreedores en marzo de 1987, solicitaría una sobretasa de 

riesgo ("spread") como la lograda por México en su acuerdo.
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un crédito por 1500 millones de dólares 

  

También    

con tase en cl programa de ayuda a países que enfrentan proble- 

mas económicos por la caída de su comercio exterior. 

La decisión brasileña sobre la moratoria técnica re- 

sultó ser un catalizador en la toma de decisiones de las na- 

ciones latinoamericanas, y en forma paralela ofreció un abani 

  

co de soluciones diferentes y cualitativamente superiores para 

avanzar en la solución del problema de la deuda. Algunos ob- 

servadores mexicanos, sin embargo, manifestaron su preocupación 

en el sentido de que la moratoria brasileña pudiera demcrar 

aún más los arreglos de México con la comunidad financiera 1n- 

ternacional. 

  

L la moratoria 

brasileña constituyó el mayor desafío desde 1982. La renego- 

ciación con Brasil se convirtió en una carrera contra el tiem- 

po, a fin de evitar la suspensión de pagos que se traduciría en 

pérdidas para los bancos norteamericanos. La gran preocupa- 

ción era saber la duración de la medida de suspensión de los 

pagos. 

Es claro que el efecto de la moratoria brasileña re- 

sultaba fuerte para los bancos, pero su gravedad se veía ma- 

tizada ante el robustecimiento de sus reservas monetarias, ya 
  que, según se señalaba, a relz de la crisis de la deuda di 

  

1982 los bancos comercia-
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es (muy particularmente los europeos) decidieron fortalecer di- 

> reservas con el fin de hacerse menos vulnera-   
bles a otra crisis similar. Por lo que se refiere concreta- 

mente a los diez principales bancos de Estados Unidos se sabe 

    que éstos llegaron a aumentar sus reservas en 

   

Los intereses de Brasil correspondientes al primer 

trimestre de 1987 ascendían a 4 100 millones de dólares. 

De no abonarse dicho adeudo , ésto traeríapérdidas importantes 

para bancos como el Citibank (186 millones de dólares), el 

Chase Manhattan (113 millones de dólares), el      
(91 millones de 

  

e    millones de dólares) el M 

dólares), y el Morgan Guaranty (77 millones de dólares) (358) 

Con su moratoria técnica, Brasil aspiraba a reestruc- 

turar 70 mil millones de dólares de Su deuda externa, “a un” 

plazo de 16 años con 7 de graciajacbtener nuevos préstamos por 

3 mil millones de dólares; ya establecer una sobretasa de 

e pudiera aún menor a la lograda por México. 

  

riesgos igual 

  

Todo esto sin tener que negociar con el FMI, lo cua era 

equivalente, en opinión de los bancos, a cero programa de 

ajuste. 

El 21 de enero de 1987, por cierto, Brasil había 

firmado un acuerdo con el Club de París para reprogramar
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más de 4 mil millones de dólares por concepto de capital e 1m- 

tereses, el cual no había tenido el aval del FMI, pero tampo- 

co negaba la disposición del gobierno brasileño a observar 

cierta disciplina económica. Las características financieras 

de dicho acuerdo fueron l3S siguientes: 

4 122 millones de dólares. 

  

3 274 millones de dólares por pagos de 
capital e intereses de 1985 y 1986: 

848 millones de dólares por pago de ca- 
pital en 1987. 

e) Período de amortización de 6 años con 3 de gracia. 

Tras la moratoria brasileña, la República Dominica- 

na tomó la decisión de suspender el pago de intereses de su 

deuda externa que asciendia a Y 200 millones de dólares. 

El gobierno del presidente Joaquín Balaguer manifestó enton- 

ces que no estaba en condiciones de pagar los intereses de la 

deuda externa que en 1987 alcanzarían la cifra de 700 millones 

de dólares, el total de las exportaciones de República Domini- 

cana de ese mismo año (359). 

Por su parte, el 18 de febrero de 1987, el gobierno 

de Ecuador dejó de pagar 40 miliones de dólares por concepto 

de intereses de su deuda externa, con la esperanza de que la 

banca internaciona! ablandara ! 

  

5 condiciones concertadas en 

diciembre de 1985,   antes de la brusca caída de   los precios
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del petróleo. Concretamente se planteaba que los intereses 
  se sujetaran a la tasa'Libor%y no a la"prime," lo que signifi- 

caría una baja de un punto porcentual,* que el margen sobre 

esa tasa se redujera en 3/8-360 / 

El gobierno ecuatoriano estaba negociando,además, la 

moratoria parcial de su deuda externa de 8 mil millones de 

dólares, y había presentado también, una propuesta según la 

cual haría un solo pago anual de 350 millones de dólares en 

septiembre de 1987 y cancelaría por un tiempo determinado los 

del principal de la deuda. Para entender esta propuesta debe 

recordarse que sólo por concepto de intereses, Ecuador debía 

  

pagar 700 millones de 

  

élares en cuatro desembelsos trimestral 

  

que absorbía las pérdidas por la destrucción de 50 kilómetros 

dew oleoducto, el cual se repararía a un costo de 300 millones 

de dólares y en un plazo de 5 meses .361 / 

Mientras en Brasil el gobierno del presidente José 

Sarney declaraba la suspensión indefinida del pago del servi- 

cio de la deuda externa, fuentes financieras estadounidenses 

(confirmadas posteriormente por el secretario mexicano Petri- 

cio11) informaban que las negociaciones para el otorgamiento 

del crédito por 7 700 millones de dólares concluirían con 

éxito el 20 de marzo en un paquete financiero aportado por 

450 bancos de 45 países, lo cual disminuiría los temores 1mi- 

ciales causados por la medida brasileña entre algunos observa-
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dores mexicanos. Debe aclararse, sin embargo que la postura 

oficial mexicana ante ese evento no dejó traslucir esos temo- 

res a posibles represalias o "empantanamientos" provocados por 

la suspensión de pagos decretada por Brasil, sino que más 

bien ésta se mantuvo cautelosa. Es más, el presidente Miguel 

de la Madrid declaró "su solidaridad" cmaqel país, manifes- 

tando una mejor disposición "para apoyar a Brasil en estos 

momentos difíciles, en la medida que lo juzgue útil el gobier- 

no brasileño".362 / 

Por su parte, ante la moratoria brasileña, el secre- 

tario de Hacienda mexicano señalaba que de esta manera "se 

confirma el carácter efímero y altamente inflacionario de los 

experimentos teóricos adoptados para reactivar la economía 

y buscar el desarrollo".363 / Con ciara alusión al Plan 

Cruzado, se pretendía demostrar que el programa que seguía 

México era el más indicado para retomar el camino del desa- 

rrollo, 

  

acallar toda propuesta de un "Plan Azteca" que va- 

rias veces se había leído en la prensa nacional. 

Al calor del sismo fimanciero provocado por el pre- 

sidente Sarney, el subsecretario de Relaciones Exteriores 

de México, Víctor Flores Olea, puntualizaba ante el Movimien- 

to de los Pa 

  

ses No Alineados en Georgetown, Guyana que 

"sólo en la medida en que podamos satisfacer la más urgen- 

tes necesidades sociales, es legítimo política y moralmente
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continuar con el pago de la deuda externa" 364 / Las expec- 

tativas generadas por el acuerdo financiero cuya firma se anun- 

ciaba para el 20 de marzo alejaban,al menos en el corto plazo, 

las posibilidades de una moratoria mexicana. 

Más tarde, confirmada esta posición, el secretario 

de Hacienda, Gustavo Petriciol1, descartaba la posibilidad 

de que México pudiera declarar una suspensión unilateral de 

pagos del servicio de la deuda externa, al afirmar que el 

país no se encontraba en una situación de quiebra y que en re- 

lación al retraso de los créditos, se podía emplear la cláusu- 

  

la de "reciprocidad" para aquellos bancos que no pudieran o no 

quisieran participar en la conformación del paquete que se fir= 

maría el 20 de marzo.(365 / Hasta el 2. de febrero se tenían 

asegurados 7 448 miliones de dólares, que representaban 

el 97% del total. Añadía Petricioli que hasta el 

31 de diciembre de 1986, el monto del endeudamiento externo de 

México era de 100 mi! millones de dólares, de los cuales 75 

  

mil millones correspondían al sector público; 16 milions 

tor privado y 9 mil millones a la banca comercial. Al final 

de 1937 se esperaba que la deuda externa total de México se 

situara entre 10% 500 millones y 107 mil millones de dó- 

lares. De ahí que los recursos prometidos (y finalmente fir- 

  mados) aparecieranentonces como necesarosk 

* Cuando finalmente fueron acordados, el 20 de marzo de 1987, resultó que 
ya no eran necesarios para apoyar actividades que ya se habían presupuestado 
en ausencia de esas divisas y que su incorporación a la economía las haría in- 
flacionarias, por lo que acabaron en las reservas anternacionales del Banco de 
Méxaco 
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En el contexto nacional, la Confederación de Traba- 

jadores de México (CTM), señaló que a pesar de que el pago de 

los intereses de la deuda externa es una de las causas funda- 

mentales que han provocado un alto costo social, la posibrli- 

dad de que el gobierno declarara una moratoria debía descar- 

tarse, manifestándose por "el diálogo y la negociación" con 

os acreedores 366 / Al ¡igual que la central obrera, la 

  

mex se     

sil, ni unirse para formar un club de deudores - (367 J 

Por su parte, los partidos de ¡zquierda pedían imi- 

tar el camino de Brasil y suspender el pago del servicio de la 

  

deuda externa, siguiendo una política de bloque de deudores pa- 

ra hacer frente al bloque de acreedores.368 / 

En resumen,puede decirse que se dieron en México 

  

dos posiciones en relación con la moratoria brasileña: los 

que la favorecían y a partir de ello exigíanse siguiera en 

México el camino escogido por el presidente Sarney, y los que 

la criticaban y descalificaban alegando que era resultado del 

fracaso de la estrategia brasileña contenida en el Plan Cru- 

zado. Además, estos últimos señalaban que, en todo caso, la 

moratoria brasileña no constituía en realidad un "elemento de 

ruptura" ya que en ningún momento el gobierno brasileño había 

declarado que abandonaba Sus compro: 
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    De heche, como ya se el pago de intereses s 

do puntualmente a través del Banco Central de Brasil que lo 

depositaba en una cuenta especial en el extranjero. Es decir, 

con la moratoria no se buscaba no pagan sino lograr mejores condi 

   
renegociación que rechazara los ajustes económicos recesivos 

del Fondo Monetario Internacional, si bien se reconocía que 

  

algún programa era necesario. Así, el gobierno brasileño plan- 

teaba el propósito definido de realizar objetivos como: "el 

crecimiento económico, la renovación de su planta productiva 

y un mayor nivel de competividad de sus productos en el mer- 

cado externo".370 / Fn otras palabras, las autoridades brasi- 

leñas trataban de apegarse a las conclusiones a las que se había 

llegado tanto en el Consenso de Cartagena, como en la "Decla- 

ración de México", resultante de la Reunión Extraordinaria de 

  

la CEPAL celebrada 

Es importante destacar que,a pesar de las diferentes 

posiciones seguidas por México y Brasil, uno y otro país han 

instrumentado estrategias de negociación que apuntan a aliviar 

el peso de la carga de la deuda: la economía brasileña está 

siendo sofocada por el envío al exteriordel 5% de su PIB, es 

decir 10 mil millones de dólares al año, mientras que México 

dedica más del doble de ese porcentaje del PIB al servicio de 

su deuda externa.
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Como lo destacara Gustavo Petriciol1 el 20 de marzo 

  

en una reunión previa a la firma del acuerdo con los 

bancos: 

  

debemos ver el problema de la deuda en un entorno 

  más propicio en el campo internacional. No lo podemos soluc1o- 

nar si no existe este entorno político-económico de gobiernos, 

instituciones bilaterales, de la banca y de los países deudo- 

res. Es el problema del desarrollo, no solamente el de la 

deuda, que tiene claras implicaciones políticas en los países, 

que deben ser reconocidas", 372 / 

  

El acuerdo y la consolidación de la cuarta etapa. 

El mes de marzo de 1987 resultó ser crucial para 

México por lo que se refiere a la cuestión de la deuda exter- 

na. En primer término, empezaron a llegar los recursos  "fres- 

cos" que las autoridades habían convenido con bancos centrales 
en 

y organizaciones financieras en el acuerdo 2uciad/jido del año ame 

de ese mismo año. Em segundo lugar, el 20 de marzo se      
a la cbtención de recursos por 7 700 millones de dé 

lares con la banca comercial y que se habían atrasado por más 

de cuatro meses por la renuencia de bancos menores de Estados 

Unidos y Europa. Finalmente, se daría forma a una opción que 

cerraría una fase más de la crisis financiera internacional 

  

y abriría una nueva y con mejores perspectivas para la solu- 

ción al problema del endeudamiento de las naciones latinoa- 

mericanas: la capitalización de las deudas.
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En los primeros días de marzo de 1987 se obtuvieron 

por parte del Banco Mundial 500 millones de dólares para la 

puesta en marcha de un proyecto para la construcción de carre- 

teras en el marco del paquete financiero firmado el año ante- 

rior. De la misma forma, se firmó en Japón una primera línea 

de crédito con el Eximbank para el otorgamiento de 100 millo- 

nes de dólares para el inicio de un proyecto petrolero de 

Pemex en la costa del Pacífico»a fin de suministrar a esa re- 

gión del país energía y productos petroquímicos. La ¡nver- 

sión total ascendería a 700 millones de dólares, todo esto den- 

tro del paquete de ayuda financiera de 12 mil millones de dó- 

lares. 

Esta situación demuestra que existió mayor disponi-= 

bilidad por parte de los bancos centrales y organismos finan- 

cieros que de los bancos comerciales para cumplir el acuerdo 

tado. También es imprescindible destacar que con estos 

créditos se pusieron en marcha algunos proyectos del gobier- 

no, que desde enero esperaba su realización. 

Sin duda, el evento más importante fue la tan espera- 

da firma para concretar el paquete s el 20 de marzo. 

  

Hubo expectación respecto a si no se volvería aotrasar una 

vez más por la reticencia bancaria y las consecuencias que 

ésto traería para la economía nacional.
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Pero finalmente, se suscribieron los convenios de 

reestructuración de la deuda externa mexicana por un total de 

$3 “00 millones de dólares, así como el crédito de 7 ?00 

millones de dólares con el que se garantizaría la reali- 

zación del programa económico nacional. La comunidad finan- 

ciera participó en un 99 % con la seguridad de que 

la parte faltante ¡ba a reunirse todavía en otras dos semanas. 

Según el presidente del "grupo asesor”, William Rhodes, 

  

el problema de esos bancos era "individual" y no estaba 

del programa propuesto por el gobierno mexicano. 

El programa financiero fue suscrito por un total de 

    de dólares, e incluyó los 7 700 mí der     

nuevo crédito, la reestructuración de adeudos del sector públi- 

co por 93 700 millones 

  

9700 millones del 

sector privado gerantizados, 373 / 

  

Respecto =1 oréstamo (que sería cerrado     

en abri1),374 / el primer uesembolso (de 3 500 millones 

de dólares) se programó para ser entregado antes de un mes. 
  El resto se ejercería en cinco trimestres en partes iguales 

  
de 500 millones. Los 1 700 millones sobrantes correspondían 

a dos créditos "contingentes". El primero de 1 200 millones de dáx 

que se utilizaría si el precio de petróleo caía por debajo 

de los nueve dólares por barril: los otros 500 millones se 

utilizarían si la tasa de crecimiento económico era menor 

del 3% en el primer trimestre de 1987.
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Las condiciones de pago fueron las mismas del año 

anterior: los 4 700 millones de dólares que adeudaba el 

sector público se reprogramaban a un plazo de 20 años con sie- 

te de gracia, se otorgaba una disminución de la sobretasa o 

"spread”al 0.81 

  

y se acordaba el traslado de la ta- 

sa de interés "prime"a la libor” (de esta forma, el gobierno 

ahorraría 300 millones de dólares anuales). 

Esta ayuda financiera con casi seis meses de retra- 

  

so significó, según W. Rhodes, el primer paso para la real: 

zación del Plan Baker, precisamente después de año y medio de 

pronunciado. 

Este acuerdo representó para México la consumación 

de los importantes esfuerzos y los grandes sacrificios en los 

que incurriera a lo largo de 25 meses de no recibir recursos 

  

financieros, y la consolidación y puesta en práctica de la es- 

trategia económica gubernamental, especificamente de aquella 

relacionada con la reconversión industrial. El secretario de 

Hacienda, Petriciol1, señaló estar satisfecho con el acuerdo 

pero reconoció que la cuestión de la deuda nosrestata solucio- 

nando de manera definitiva, por lo que demandó a los acreedo- 

  

so 

  

problema que no debe verse aisla- 

  

damente, sino en razón de la falta de desarrollo y de expan- 

sión comercial.



- 484 - 

Es así como se dio fin a una etapa donde resaltaron 

las innumerables y lentas renegociaciones que desde 1983 tenían 

como meta el acuerdo del 20 de marzo de 1987. El saldo de la 

deuda externa para los últimos dos años de la administración 

   del presidente De la Madrid» 

  

calcu a, ascenderá a 1 

  

dólares y representará un ¡incremento de 23 805 millones de 

dólares desde el inicio del sexenio.375 / 

Cabe destacar que, según la Secretaría de Hacienda, 

el pago del servicio de la deuda externa de ese período tota- 
lizará 40 371 millones de dólares. Tan sólo en 1987 y 

1988 se destimarón 29 

      

  por 

  

     (13 044 

millones de dólares). 

Para 1987, se estimó «qué=se pagarían    

  

de : 
rvicic/ia deuda, lo que sería equivalente 

al 83.3 % de las exportaciones previstas. 

Respecto a la contratación de créditos, el paquete 

  

inanciero total suscrito por México con diversas institucio= 

nes externas ascend 

  

a /% 400 millones de dólares, de 

los cuales 12 mil se refieren a préstamos directos. 

  

ayo 

  

monto total, por su origen, se distribuyó de la siguiente manera: 1.7 mil m 

  

de dólares del FMI, 1.8 mil millones del Club de París; 

  

millones en tres 

  

de Japón, 2.5 mil millones de dólares del Banco Mur 

millones de bancos centrales y 6 
del Eximbank 

    

dial; 1. 

  

    lones de dólares de la banca comercial _376
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De esta manera, según un nuevo calendario de la Se- 

cretaría de Hacienda, México destinaria  .5Y 525 millones de 

dólores al pago de amortizaciones de su deuda externa durante 

los próximos 12 años y pospon___dria $0 846 millones de dólares 

que se cubririana partir de 1999. 

El nuevo calendario de pagos establece una reducción 

di 

  

30 582 millones de dólares respecto al programa que tu- 
vo vigencia hasta antes de la aplicación de los "principios de 

financiamiento de 1986", el cual consideraba una erogación to- 

tal de $5 107 millones de dólares para el mismo fin, entre 

1987 y 1998 . 

El programa de pagos del principal, elaborado especí- 

ficamente por la Dirección General de Crédito Público de la 

Secretaría de Hacienda, prevé la eliminación total de la deuda 

  

externa privada en 1999 y a este objetivo se desffnarán 155t0 

millones de dólares durante los próximos 12 años. 

El calendario anterior de pagos de amortizaciones 

de la deuda externa preveía una erogación de 13 983 millo- 

nes de dólares para 1987 y 1988. Luego de negociaciones con 

el FMI y la banca acreedora imternacional, se estipuló un pa- 
délares, 

go de /2 316 millones / lo que significó una reducción tem- 

poral de 4 667 millones de dólares.
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La comparación de ambos calendarios -el de antes y el 

de después de la aplicación de los"principios de financiamien- 

to "de 1986- exhibe diferencias de monto y tiempos, de tal ma- 

nera que aun con un renglón impreciso que se denomina "otros 

años", el programa original contemplaba un pago total por 

31 568 millones de dólares, de los cuales debían cubrirse 

75 107 millones entre 1987 y 1998, 

  

El calendario actual reduce el pago de amor 

nes en los 12 años comprendidos, pero si se agrega el monto 

considerado en el rubro "otros años", el pago total asciende 

a 95 371 millones de dólares; es decir, 5 803 millones 

de dólares más que en el anterior. 

Del monto total establecido en el calendario vigente 

=realizado con base en el"paquete financiero para 1986-1987 

acordado entre México y la banca cómerciar”- 33%79 millones 

) se em- 

  

de dólares (cantidad eguivalente al 65.4 

plearán para el pago de amortizaciones de la deuda contratada 

con la banca acreedora internacional. 

El resto - lé 846 millones de dólares- correspon- 

derá a los pagos de amortizaciones de deudas contratadas con 

"otros acreedores", entre los que figuran el Banco Mundial, 

los poseedo- 

  

el Banco Interamericano de Desarrollo, los proveedor: 

res de bonos de la deuda.
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Al FMI se destinarán 3 301 millones de dólares 

en pagos de amortizaciones que abarcarán hasta 1995, en can- 

tidades que varían año con año entre los 2 millonesde dóla- 

res como mínimo y los 751 millones como máximo. 

Para 1987, el calendario de pagos indica una eroga- 

ción de 5 833 millones de dólares, de los cuales el 36%, 

2 096 millones de dólares, corresponderá a las 

amortizaciones de la deuda externa privada y el resto, 3 737 

      

Según el documento de la Secretaría de Hacienda, en 

1988 se emplearán 6 483 millones de dólares para pagar 

amortizaciones; en 1989 se destinarán € 353 millones; 

  

siguiente, 7 332 millones, en 1991, ? 230 millones;de 

en 1992; 3 872 mitlone Br en 1943 2 599 
1996 

en/ 2 408 millones en 1997 y     
3 64 millones en 1998. 

Se trata, en total, cmo ss sfalata, de 5% 505 millomes de dla 

res para el pago de las arcrtizaciones de la deuda externa 

total del país y de 40846 millones más que deberán cubrir- 

se a partir de 1999 377 / 

En el contexto externo, nuevas actitudes Sdouirian 

relevancia: capitalización de pasivos y creación de
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compañías en los países que atenderían los créditos de alto ries- 

go de los países subdesarrollados,378 / en tanto que las auto- 

ridades mexicanas 

  

esta tener sus propias propues= 

       

  

más enfátuca.Enels 
  el crecimiento era prioridad fundamental, da: 

salvaguarda y el bienestar de la nación mexicana. 

Mientras tanto, una vez firmado el ccnv 

  

bierno mexicano se aprestó a utilizar por lo menos 1    
millones de dólares de créditos de contingencia pactados con 

la banca comercial y los organismos multilaterales de financia- 

miento, para garantizar una reactivación económica que pudiera 

traducirse en un crecimiento de entre 2%y 3 £ del 

producto interno bruto durante 1987, según un documento elabo- 

rado por las secretarías de Hacienda y Crédito Público y de 

Programación y Presupuesto... 

El mencionado es 

  

dio imdicaba que el monto del f 

  

nancramiento externo neto destinado al sector público ascen- 

dería a 9 900 millones de dólares en 1987, de los cuales 

elas % , es decir 4 500 millones, se destinaría 

a fortalecer las reservas internacionales del Banco de México, 

para evitar que esas divisas se convirtieran en un factor adi- 

cional de presión inflacionaria al "monetizarse".
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Sin embargo +el documento destacaba que "las presio- 

nes inflacionarias continuarán siendo fuertes durante los pri- 

meros seis meses del año", debido, entre otros factores, Al 

retraso en el otorgamiento de créditos externos. El primer 

trimestre del año se daba como un período perdido que obliga- 

  

al sector público a realizar un esfuerzo de disciplina y 

austeridad en el manejo de las finanzas públicas para sentar 

las bases de un crecimiento económico ascendente y sostenido a 

partir de 1988. 

Se explicaba que los Y 500 millones de dólares 

que engrosarían las reservas internacionales del Banco de Mé- 

xico serían empleados posteriormente para distintos "proyectos 

de inversión, sin que éstos se tradujeran en un factor de cre- 

cimiento imecesario de los precios. 

Debe recordarse que al momento de la firma sólo 

1 600 millones de dólares de dichos créditos tenían un des- 

tino específico para proyectos de inversión. Entre ellos des- 

tacaba el correspondiente al financiamiento parcial del pro- 

yecto petrolero del Pacífico con recursos del Eximbank de 

Japón— que se destinaría a la puesta en marcha de la Fase 

Il del Proyecto Siderúrgico Lázaro Cárdenas- Las Truchas .
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El multicitado documento, discutido con la banca 

acreedora internacional, modificaba algunas metas de política 

Entre económica que originalmente se establecieron para 1987. 

ellas, sobresalía so aumento de 4 500 millones de dólares en 

las reservas internacionales del Banco de México que podían 

mediados de la superar los 10 mil millones de dólares en 1987 

  

se sabía que 

  

De acuerdo con esas modificaciones, se stimaba un 

y un 

superávit de la balanza comercial de ¿mil millones de dólares, 

producto de un aumento en las exportaciones petroleras 

descenso en el nivel de compras al exterior, en tanto que ori- 

los criterios generales de política económica pre- g1nalmente, 

500 millones de dólares veían un superávit comercial de 1 

aproximadamente, derivados de una exportación con valor total 

de le 194 millones de dóTSres. y una importación de 14 700 

millones de dólares 

La corrección oficial de esas metas presupuestó una 

400 millones de dólares de ventas externas de 

13 400 

    
mercancías mexicanas, y una importación total por 

lo que significaba que el superávit co- millones de dólares, 

  

de dólares a los 4 

  

mercial pasaba de 

inalteradas las lado, mantenía por otro de délares, el cual, 

metas sobre el crecimiento de los prec1os.379 /
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La renegociación de la deuda externa del sector privado 
(Facorca) en las circunstancias del acuerdo, 

Los pagos que deberá hacer el sector privado a par- 

tir de 1988 por concepto de vencimiento y que ascienden a 

1 300 millones de dólares, amparados en el Fideicomiso 

para la Cobertura de Riesgos Cambiarios (Ficorca), no 1incidi- 

  

rán negativamente en nuestra balanza de pagos porque, al tiem- 

po que se pagarán,el acreedor extenderá otro financiamiento al 

  

corca por igual monto, pero a mejores plazos y tasas de 1n-   
terés. 

  

Así lo informaron la Secretaría de Hacienda y Cr 

dito Público y el Banco de México, al dar a conocer los "prin= 

cip1os" en que se basaron las negociaciones con la banca ex- 

tranjera en torno a los adeudos del sector privado von, ella y 

que forman parte de la documentación suscrita el 20 de marzo. 

Como se recordará, durante 1983 un gran número de 

empresas reestructuraron a largo plazo sus pasivos a favor 

de la banca extran 

  

ra, al amparo de la cobertura de riesgo 

cambiario ofrecida por el Ficorca. De acuerdo con tales rene- 

gociaciones, a partir de 1988 comenzarían a ocurrir los ven= 

cimientos del capital, que promediarían unos 2 mil millo- 

nes de dólares anuales durante 1988-1991, y que irían dismi- 

nuyendo en años subsecuentes.
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Dicha reestructuración se basó en el supuesto de que, 

  al presentarse los vencimientos, ya el país y las mismas empre- 

sas habrían recuperado un acceso normal al mercado externo de 

crédito, de tal manera que el proceso de refimanciamiento se 

daría de manera natural al otorgar los acreedores nuevos crédi- 

tos de carácter voluntario a empresas privadas, en montos que 

  

compensarían los vencimientos del Fic a 

Pero ese supuesto no se dio y las autoridades hacen- 

darias y fimancieras tuvieron que renegociar, junto con toda la 

deuda pública externa, la deuda externa privada, pero para que 

hubiera equidad entre los acreedores, se obtuvo que los plazos 

renegociados fueran congruentes con los obtenidos por el sector 

público y, al mismo tiempo, se asegurara la permanencia de las 

fuentes de financiamiento externo para las empresas producti- 

vas del país. 

    como 

  

res haya sido que al ocurrir el vencimiento del capital del 

Ficorcas éste sería pagado en la fecha originalmente pactada, 

ería un financiamiento 

  

pero simultáneamente <l acreedor exte 

al propio Ficorca por un monto igual al vencimiento, a plazo 

y costo 1dénticos a los acordados en la reestructuración de la 

deuda pública externa Es decir, a un plazo de 20 años con 

7 de gracia y a una tasa de ¡interés 1gual a la"libor más un   

  

13/16 rmincs porcentuales.
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de permitir la recanalización de dichos fon- 

  

dos, el Ficorca efectuaría, bajo ciertas reglas, el pago an- 

ticipado de los financiamientos que recibiera como parte del 

programa, a condición de que los acreedores aplicaran los fon- 

dos respectivos al otorgamiento de nuevos créditos en dólares 

a empresas mexicanas. 

De liquidar las empresas estos créditos en plazos 

inferiores al calendario de pagos de la deuda pública externa, 

los acreedores restituirán al programa de referencia los finan- 

  

ciamientos preparados por el 

Aclararon Hacienda y el Banco de México que los con- 

tratos de cobertura relativos al adeudo en favor de agencias y 

organismos oficiales del exterior, de proveedores debidamen- 

se registrados, así como los correspondientes abonos y otros 

títulos de colocación pública emitidos antes de 1983 y títu- 

los colocados en forma privada antes de dicho año, no estarían 

sujetos a participar en el programa. 

Por tanto, el Ficorca efectuaría estos pagos en 

los términos originalmente pactados, criterio que igualmente 

se aplicaría a los adeudos que hubieran participado en el"Pro- 

grama de Cobertura de "iesgos Cambiarios Correspondientes a 

  

nueves endeudamientos, puesto en operación a principios de 

198%.
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El programa no comprendería los intereses que el 

Facorca debiera liquidar conforme a los contratos de cobertu- 

ra suscritos, es decir, únicamente comprendís al capital o prin- 

cipal. 

Por otro lado, Hacienda y el Banco de México imfor- 

maron que el reciclaje de estos recursos sería gradual, a fin 

de no desequilibrar el desarrollo de la banca comercial mexi- 

cana ni la polí 

  

¡ca monetaria y crediticia implementada para 

los próximos años. 

De tal manera, se convino que el incremento en el mon- 

to total de los fondos disponibles a ser recanalizados por la 

banca extranjera, estaría limitado a un máximo de 125 millones 

de dólares trimestrales durante 1988-1991 y de 145 millones 

    lare 

  

   

l acuerdo suscrito el 20 de marzo de 1987    

significó -según algunos anelistas- la primera aplicación del 

  Plan Baker a poco más de un después de su enuncia- 

  

ción, bien podría decirse que punte de partida de 

unprocesc todo hace suponer que marcó el fin de una etapa Desde 

  

aque se in egociaciones 

  

terno al acuerdo hasta su 

firma, la crisis del endeudamie:      6 de tal 

forma que, se insiste, es prácticamente imposible continuar 

transitando por el caminc de las reprogramaciones 

  

iclicas y aun
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prelengadas abierto por nuestre pais en 1983 y prcabablemente 

cerrado por la ceremenia de firma del convenio citadc. Este   

  

senderc consistió en una serie de reestructuración: 

  en Última instancia y pese a lo novedoso de algunas de       
ccn el fin principal de permitirle al pais continuar pa, 

servicio de la deuda a través del aumento, vía nueves 
  de sma. Es decir, incrementando aún más la deuda externa, 

    

aumentando la carga de su servicio (aun si se reducen 

    ferenciales sobre las tasas de interés), y exigiendo     
creciente de crédito feránec que, por lc demás, dadc que la 

banca comercial privada ya nc está dispuesta a conceder, sólo 

contribuye a alargar y desgastar el procesc de negociación y a 

hacer extemporánea la canalización de los recurscs y las condicic= 

nes en que éstos finalmente se cbtienen 

La banca comercial retrasó por des años el flujo 

de "dinerc fresco" a nuestro país y per siete meses la 

  

firma del paquete financiero. Con elle generó un espacio en 

el tiempc durante el cual pude verificar el cumplimiento del 

Je un régimen 

  

programa de ajuste y cbservar cómo una economia,   
   de austeridad, en crisis y con =0e0, es 

capaz de cubrir el servicic de su deuda puntualmente. Con esta 

demcstración, México lcgré renegociar 43 700 millones de dólares 

de la deuda externa del sector público y 9 700 millones de déla- 

  res de la del sector privadc, y negociar un acuerde que implicó 

un total de 12 mil millones de dólares (más 2 420 millones de
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délares per concepto de "necesidades de contingencia") a 

ser ctergados en 18 meses bajo ciertas condiciones ya expl1ci- 

tadas en este trabajo. Sin embargc, comc destacé el presi- 

  dent:      Miguel De la Madrid en su Y Infcrme de Gcbiern "La 

  

deuda externa del pi    sigue constituyendo una pesada carga 

  

para la econcmia nacicnal (...) Un considerable detericro 

de nuestros términcs de intercambic con el extericr -scbre 

todo en el casco del petrélec-, el alza en las tasas de inte- 

rés y la suspensión de les flujos de financiamiento volunta- 
. 

  

ric hacia lcs paises en desarrcllo, 

  

lugar, a partir 

de 1982, a la crisis de la deuda. En gran medida, seguimos 

viviendo con ella." (380 

Las renegcciacicnes cíclicas por las que ha atrave- 

sadc el endeudamientc externc de Méxicc, aunque necesarias, 

han resultade insuficientes en sus efectes y peligrcsas en 

  

ntitud. "Ebypreblema de, lamdeuda externa [puntualizó 

el mandataric mexicano en su V Informe] se gestó a lc largo 

de varias décadas y nc seria realista pretender resclverle 

por completo en unes cuantos años! 

  

Nc cbstante, De la 

Madrid también destacó que "pcdemcs considerarncs razcna- 

blemente satisfechcs de lo alcanzado ha: 

  

a la fecha", en vir-= 

tud de que del 31 de diciembre de 1982 a finales de ageste 

de 1987, el aumente neto de la deuda pública externa 

(15 700 millcnes de délares), mencs el decrecimiento de la 

correspendiente al sector privado (per un mente estimado 

de 7 500 millcnes de délares), prepcrcicna "un incremento 

neto de nuestras cbligacicnes con el extericr de 8 200 

millones de délares en cifras redendas". Luego subrayé que
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estras reservas internacicnales aumentarcn -en el mismc 

  

lapsc- 12 765 millcnes de délares". De lc antericr, el Jefe 

del Ejecutivo deduje que, "a lc largo de esta administración, el 

pais ha registrado un desendeudamientc neto por 4 500 millcnes 

de délares, aprcximadamente. Debemos mencs. Ellc contrasta ccn 

lc acontecido en el decenic 1972-1982, pericdc en el cual se 

recibiercn 76 mil millones de délares de crédito externc neto". 

  Para De la Madrid,el país se enccntraba en una situa- 

ción de maycr fcrtaleza financiera y afirmó haber dejado para 

el future bases sélidas scbre las cuales se puede seguir avanzan= 

de. Pero recalcó lc siguiente: 

"El procesc de renegociación de la deuda 
externa nc ha ccncluidc. Mediante el Conse: 
sc de Cartagena; discutimos estrategias or 
les principales deudores de América Lati 
Con base en lc cbtenide hasta ahora Seguirenos 
esferzándenes per diseñar nuevos esquemas que 
respondan a las necesidades y aprovechen las 
cpertunidades de cada momento". | 381 

    

Se reccncce, en el discursc cficial per consiguiente, 

que el endeudamiente externc del pais "sigue censtituyendo una 

pesada carga para la economia nacicnal"; que este problema "nc 

seria realista pretender resclverlc por complete en uncs cuan= 

tes años" y que su procesc de renegcciación "nc ha concluido". 

Todo elle baje la certeza de que la economia del pais llega al 

punte culminante de la sucesión presidencial en un estadc criti- 

ec. El PIB es infericr al de 1982 (añc clave de la crisis fi- 

nanciera) en más de 2 puntes porcentuales. De acuerde a datos
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de la CEPAL, el salario real de 1986 es casi la mitad del valor 

del prevaleciente en 1976 

    

año). Para este Orga: 

  

deterioro del nivel de vida está dada, en 

creciente servicio de la deuda externa en     ha abscrbidc, entre 1983 y fines ds 1 

63 300 millenes de délares (382 

del cuadre 93 scbre la deuda externa total, cbservamos que 

  

ésta as un salto de 58% entre 1980 y 1982. Dicho salto sería del 

100% si lc perseguimos hasta 1986. El servicic aumenta a más del   
dcble de 9 mil millones de délares en 1980 hasta 19 400 millones 

de délares en 1982, para posteriormente registrar una leve dis- 

manución en 1983 debido fundamentalmente/las renegcciaciones 

  

parte, si analizamos las relaeapñes entre 

la deuda externa total y las exportaciones de bienes y servi- 

  

cios resulta que los porcentajes son estracrdinariamente altos   
ción a las ex-    Baste señalar que el servicio de la deuda en rel 

pertaciones de bienes y servicios escila entre 38 2% y 75.3% 

para luego disminuir de manera gradual hasta 47.0 Tales indi- 

  cadores 

  

muestran el grave orcblema de liquidez que enfrenta la 

balanza de pagos del pais/poder cubrir el servicic de una deuda 

externa, ahcra más abultada por la centratación de los nuevos 

créditos. Une de los costes internos derivados de dicho 

servicic ha side una inflación que de septiembre de 1986 al mismo



CUADRO 59 

MEXICO: INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO 
(míles de míllones de dólares) 

  

  

1980 1981 1982 1983 198% 
  

       

53.0 58.9 62.6 694 
42.2 49.6 52.8 69.0 
10.8. 93 98 04 

20.4 6.3 4.6 7.8 

6.6 2.8 8.2 9.6 

1.2 0.4 0.9 1.0 

5.4 8.4 7.3 8.6 

50.7 74.9 87.6 93.7 

1u.5 28.8 17.5 12.5 

9.0 13.0 19.4 14.3 

3.5 4.6 7.0 4.0 

5.5 8.4 12.4 10.3 

Porcentajes 
Relaciones 

Deula externa total 
exportaciones de 216.1 259.3 334.8 345.1 222.1 353.6 456.9 

PARTIDOS 33 22.9 
de“hienes y servicios.  ” 

  

Intereses netos/exporta 
ciones de hienes y ser= 23.4 291 47.4 38.0 39.6 35.8 38.2 
vicios. 
Servicios deserbolsaño:   62.1 45.1 112.6 81.6 269.8 309.5 193.4 

  

"Notas para el Estudio Económico de dérica La- 

    

    
ne 

hetario Dmemaciónal. LOMX/L. $1 10 de Juno de 1907 
a Cifras preliminares.
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mes de 1987, habla ascendidc a más del 135%, debidc a que fue 

necesario devaluar inamente el pesc en relación al délar, 

    

a fin de generar excedentes comer cuanticses, independien= 

    y politica. 

  

neta de recurses ha neutralizade los 

  

esfuerzos encamin 

  

una parte, ha 

pueste federal ra, al activar la inflación, ha con- 

  

ducido al alza y per consiguiente ha 

de manera cnercsa la deuda interna. Según 

  

cbligadc a increrent: 

dates de la SPP, nuevamente el próximo añc el pago de intereses 

generados per el endeudamiento público externc e interne, cons- 

tituirá la mayor partida presupuestal, para la cual se considera 

un mente de entre 79.2 y 82.8 billcnes de pescs, cantidales que 

representarán entre el 22% y el 23% del PIB en 1988. (383 

c, los grandes desafios serán 

  

fundamentalmente dos: En y la deuda, tanto externa 

come interra. De acuerdo a las estimaciones presupuestales de 

  

la SPP, la en 1987 pcdria alcanzar un indice 

de 140%- bajari 1988, aunque se calcula 

una devaluación Paralelamer        

  

  secalcula que el superávit ccnerical se reducirá a entre 6 mil 

y 8 mil millcnes de aéólares, cuando el servicio de la deuda ex- 

terna será de 16.5 mil milicnes de dólares (el documento esti- 

ma que se utilizará más de 30 mil millones de dólares para el 

pago del servicio de la deuda externa e interna),siempre y cuan-



de nc aumenten las tasas internación 

    

nc acenteció ya que, a 

  

medic 

    

deseguilibrics (el d 

  

y pasará de 21 billones 

xicanc espera alcanz 

    

septiembre de ese añ 

  

co Mundial, "la estr:    
tible con el page del 

  

eccnémico internacional". (384 ) 

Dicho entornc parece 

  

del mundce desarrolladc (1mfer 

w jance Mundial) ha correspon 

  

proigecicnistas, enmarcacos 

y financieros que prefiguran un di 

  

     de les pri 

  

cipales pa 
alza de las tasas internac.cn 

un seric impacto en 

Como resalté el pre 

existe un grave peligro de q   
sión económica mundial   
inherentes para las economías de los países menos desarr: 

  

y en particular para lcs más endeudados Es más, el hecho di e



  

viste caer su Índice Dew    
re de 1987, e sea, 22.62%, con- 

lamadc "martes negro" del 28 de 

    e momente, que exist 

  

inc pais del ncrte se p 

  

ra a una profunda recesión en las siguientes semanas 

En relación a este contexto internacional desfavorable, 

  

durante la XLII Asamblea Anual del FMI y del Banco Mundial 

didas     1987, el llamado Grupo de los 24 planteé una serie de 

glcbales para avanzar en la sclución de la crisis de la deuda y 

  

atenuar los desequilibrios financieros y comerciales. Concre 

mente sugirió una baja en las tasas de interés internacionales 

  

hasta establecerlas en su nivel histérico, la amertización de 

  

deuda de acuerdo a su valor real y nc nominal y la 

, comercial y financiero, que ción de un diálege a nivel globa   
ccadyuvara a ordenar los mercados internacionales, lc gue signi- 

nificaria en los hechos un nuevo Bretton Wocds. Una demostra- 

ción de cuán lejos estaban dichas propuestas de instrumentarse 

en el corto plazc, fueren las posiciones de Reagan, Conable, 

  

chel Camdessus y Baker. 

Por ejemplo, la dencminada nueva versión del Plan 

Baker sólc proponia un camb1c en el sistema de ctergamiento de 

créditos de los bances, utilizando el llanado "menú de cpcicnes" 

(créditos dirigidos a proyectos especificos) y estableciendo,



  

  encia" que permitiera abscrber   
que afectaran a las     

Para secretaric     eccncmias de las 

del Tescre ncrteamericanc, radicaba en que la banca 

  

de les programas" de los deu- 

  

"pueda cenfiar más en 

dcres, para asi ctorgar maycres crédi 

  

Si come afirmó el Grupc de los 24 el Plan Baker 

"ha sidc un absclutc fracasc", nada garantizaba que la propuesta 

revisada tuviera maycres viscs de viabilidad. Mientras tante, 

per le que hacia al "fondc de contingencia", los paises indus- 

trializadcs nc se pusiercn de acuerde ni en su mento ni en la 

ferma en que se podrian distribuir les aportes. Baker había 

propuesto su creación, pero quisc que le financiara Japón, algo 

a lo que el pais asiático se negó de inmediatc. Otra negativa se 

dic en ternc al aumente de fendos del Bance Mundial, lc que ccn- 

  

dujc a una suerte de punto muerto. e 

En este contexto, las declaracicnes de Gustave 

Petricicli, en el marce protocolario de la suscripción de un 

crédito de 185 millones de dólares con el Bancc Mundial, nc 

smc scbre la evclución futura de la 

  

pudieren “ocultar el pesin 

economia internacional y las centradiccicnes que enfrentaba 

México con relación al Plan Baker. Comc señalaba el titular 

de la SHCP, el pais aún estaba lejos de haber resueltc sus
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sus preblemas financieros, y tcdc hacia prever que, en el 

enternc mundial, la situación se agravaria en 1988. Cierto 

que, come destacé Petricio 

  

FMI tuve un cla- 

  

ma "más positive" que algunas 

tunadamente ello nc se reflejó en propuestas creativas encami- 

nadas a prepercicnar sclucicnes de carácter"concesicnal" al pre-   
blema de la deuda externa. 

  

Per su parte, el Anual de 1987 del Banco 

Interamericanc de Desarrclic advirtió que "la transformación 

  

de la eccnomia mexicana es posible siempre y cuandc se logre una 

sclución permanente al prcblema de la deuda. Sin un avance en 

ese sentido, las expectativas dificilmente se modificarian y 

continuaría entonces el circule vicicsc incertidumbre-fuga de ca- 

pital-falta de inversién-recesión-incertidumbre" 

  

> - 
Per ello, las tareas económicas del e gcbier= 

nc deberán conde nsarse en la conciliación de la necesidad de per- 

sistir en la reanudación del crecimiento y del cambic estructural 

cen la renegcciación tante de la deuda externa ccmc de la deuda 

sccial contraidas durante la presente administración, perc scbre 

bases diferentes, menos cestosas y más permanentes. 

candidato del Partide Revclucicnaric Institucional 
Tres dias antes del V Infcrme de gcbiernc, eV(PRI) 

a la presidencia, Carlos Salinas de Gortari sentenciaba de manera 

categórica:



"El reto de un gcbiernc seric y fuerte es 
ntener la perspectiva del futuro y Antepenen= 

as p s del mo 

    

la 
sacrificar el trabajo 
radera de nuestros preble 

  

la continuidad de les 
la lucha centra la inf. 
cambios sería una falta d 
tivación seria una falta de di 

  

   

  

¿Céme enfrentará escs desafios la nueva administra- 

ción? Enel horizonte inmediato, se insiste, las tareas pricrita- 

rias tiener que ver con lcgrar avances de crden "cencesicnal" en 

el procesc de reestructuración de la deuda externa; reducir el ni- 

vel de la inflación; y recuperar el avance en los niveles de emplec. 

Además, el cbjetivc fundamental del gcbiernc mexicanc 

en el ámbito internc continuará siendo el de lograr un crecimiento 

scstenidc en un clima de estabilidad financiera. Por tanto, la 

nueva estrategia de financiamiento para los próximos años tendr   
que incluir tante medidas de manejo de demanda, diseñadas para mante= 

ner bajo control las principales variables macrceccnémicas, come 

politicas de cferta, crientadas a premcver la eficiencia de la eco- 

nomia y a fertalecer las perspectivas de desarrclle del pais en el 

large plaze 

Es impcrtante destacar que tal estrategia nc podria 

  

resistir el impacto de un ajuste recesivo que amenazara las perspec- 

tivas de crecimiento, con el Único fin de seguir absorbiendo interna- 

  

nte el impacto de un "shcck" petrclerc que per fertuna comenzó a 

ser superado en 1987. Por el contraric, la estrategia gubernamental
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s económicas de 

  

temar en cuenta que, dadas las circunstanci 

  

1987, el crecimiento económico sin recesión se plantea comc 

     sclución de large plazc para los prcblemas que enfrer 

  

economia mexicana. Varics desafics pueden explicar la necesi 

  

del cambic de énfasis, del ajuste recesivo al crecimiento. 

ellos destacan los siguientes: 

  

1) La recesión económica tiene efectos negati 

scbre los ingrescs tributarics. Pcr tanto, para pcder abscrber 

la reducción de estos ingrescs, asi ccmc la posible disminución 

de los ingresos petrclercs, sería necesario llevar a cabo recor- 

tes considerables del gaste público. Comc consecuencia, la eco- 

nomia se moverla inevitablemente de la recesión a la depresión, 

lc cual empecraria la ya dificil situación financiera de las em- 

presas públicas y privadas. La industria mexicana se verla afec- 

tada negativsmente y la capacidad del pais Mfba.servir su deuda 

externa se ercsicnaria. “ 

2) La inversión pública estuvo deprimida per más 

de cinec años. Reduccicnes adicicnales del gaste público impe- 

  

dirian que las empresas estatales llevaran a cabc gastos is- 

pensables de reposición de capital y dificultarian que el gcbier- 

nc federal realizara inversicnes en infraestructura y ctros servi- 

cics públicos. Esto tendria un severc impacte scbre el funcio- 

namiento de la planta industrial y scbre el bienestar económico 

de la población.
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es de depresión eccnómica, c aun de 

  

    nuar con el procesc de cambic e 

  

recesión, sería impcsible c 

tructural. Las refcrmas al patrén de gaste público, 

quidación de un númerc adicicnal de empresas paraest 

    

conversión de la planta industrial y una mayor liberal 

las importacicnes nc pedrian ser llevadas a cabe a mencs que se 

asegurara tasa adecuada de crecimiento eccnómico. 

  

4) La demanda de emplec se incrementará sustancial- 

mente en los próximes años, debido a las elevadas tasas de creci- 

miente de la pcblación registradas a finales de los años sesenta 

y principics de les setenta. El incremente de la pcblación ecc- 

némicamente activa alcanzará su máximc nivel durante los Últimos 

años de la presente década. Más aún, dadc que el emplec durante el 

perícdo 1982-1987 aumentó a tasas infericres a las registradas per 

la fuerza de trabajo, la tasa de desemplec ha continuado en expan= 

  

sión. En consecuencia, si el PIB nc crece a-taske adecuadas será 

impcsible crear el número de emplecs que la eccncmia estará 

regueriendo. 

5) Un procesc de ajuste recesivo era, en 1987, mu= 

che menes plausible que en 1983, y también hubiera tenido conse- 

cuencias bastante diferentes. En 1983, la eccncmia estaba salien= 

de de un pericdc de alte crecimiento que habla beneficiado a tedos 

los sectcres de la pcblación. Las ganancias, los sueldos,



  

umentado sustancialmente 

    

  

a a absorber el ajust 

  

cuatre años de ajuste eran eviden 

   

  

balde se señalaba que con la firma del convenio 

  

    
toca negcciaciones prolengadas y cíclicas como por 

lo cación, al anterior del pais, de 

cas recesivas, características de ctras negcciacicnes. Parecía ha- 

ber llegado, pues, el mcmento de planear una nueva estrategia que, 

aun si incluía algunas viejas demandas, diera un pase adelante con 

decisión. 

  

prepic secretaric Petricioli asi lc 1nsinuaba 

  

plar= 

    tear tan sele uno de los compcnentes de esa estrategia: "seguimos 

pensando que el problema fundamental sigue estando presente, para 

  

requiere una acción mucho más decidida de todos los paises. 

De otra manera vamos a tener problemas muy serios, si hay limitacio= 

nes y restricciones a nuestro comercio, s1 nc recibimos financia= 

miento adicionales frescos que se requieren para el desarrollo y s1 

nc existe un entcrnc internacicnal favcrable para la sclución del 

  

del endeudamiento”. ' 386 

En el ámbito externo, entonces, los nuevos desafios 

que deberá enfrentar el próxime gcbiernc tienen que ver con la 

imperiosa necesidad de complementar el esfuerzo de recrdenación 

económica interna con un entornc mundial más propicic para el cre- 

cimiento. Una serie de áreas criticas reclamarán atención inmediata:
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tiva de crecimiento económico de las nacicnes industr:     la pers; 

s de acceso a los mercados de tales     lizadas; las pesibz 

para nuestros preductes de expcrtación (fundamentalmente 

petrclercs); la referma de las relaciones mcnetarias internacio- 

nales (que en el ctoñc de 1987 se planteaba de manera urgente 

ante les "cracks" de las principales bclsas de valcres del mundo); 

  

la canalización de recurscs financieros externcs para el desarrolle 

y la búsqueda de sclucicnes de orden "concesicnal" al problema del 

endeudamiento externo. 

Dichas scluciones nc podrán verse aisladas de la ex- 

pansién de nuestrc comercic extericr y de lcs requerimientos de 

recursos financieros "frescos" para impulsar la modernización del 

país. De ahi lá necesidad que tendrá la próxima administración de 

insistir en que resultará imprescindible el esfuerzc de los paises 

acreedcres, deudcres y organismos multilaterales, asi como de les 

bancos transnacicnales, a fin de evitar una crisis aguda del sis- 

  

tema financierc interancicnal, mediante el reconccimiente de que 

se trata de un prcblema politico de interés general.



    

made Grupc de participar de manera más active 

    

fin de analizar y prepcner s que rebasen las de carácter 

meramente "comercial" en ternc a la deuda externa y que trascien- 

dan el marco económico de 

  

nes internacicnales y se 

  

el financiamiento, en un ámbito 

    

de decisicnes pcliticas inscslayables. 

Ante los retos que presenta la medernización del 

pais, será precisc luchar por la conformación de condiciones eco- 

némicas favorables en el exterior. México tendrá que expcner una 

vez más su firme convicción de que resultará indispensable una 

econemia internacional revitalizada, pere que al mismo tiempo 

pueda difundir su reactivación Uh beneficie de Las eccnomias 

de América Latina, región con la que el pais busca nuevas formas 

de integración y de concertación. De «hí que el préximc gcbiernc 

también tendrá que profundizar sus vincules cen les puebles la- 

  tincamericanes que hcy avanzan per un impcrtante procesc de demc- 

  

cratización. Elle ncs permitirá una mayor capacidad de diálogo 

y será posible, scbre todc, instrumentar acciones ccordinadas an- 

te problemas comunes como €l del endeudamiento externc, cempcnen- 

te vital de esa agenda.
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El diálege con la scciedad civil tendrá que ampliar- 

se y fertalecerse, medisrte 

  

vigerosa y compre- 

metida. La crisis que enfrenta el pais exigirá respuestas 1nme- 

diatas, que pueden ser estructuradas a través de un sistema más 

demccrático de censulta ágil, que en lc politico tienda al respal- 

de especialmente de lcs sectores populares, mientras que en lc eco- 

nómico permita el establecimiento de una seguridad sccial benéfi- 

ca para un precesc de medernización capaz de erigirse en el eje de 

las transfermacicnes que el país reclama.
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Consideraciones finales. 

v conclusiones: ¿Hecio une nueva forma de 
renecocier le Ceuda externe? 

    

    damiento externo de Mexico. como por ejemplo que se tr 

  

eno estructural profundamente arraigado en nuestro 

  

lento economico. De hecho, la d 

  

antigua como la propia nación 

   

  

da con la denominada “deuda de Longres” para 

  

ferrocarriles en 1824 ha estaco prese en préctica- 

todos los momentos de nuestra historia, con e: 

tal vez del periodo que va de 1910 a 1942 en que 

cibe creditos del exterior por encontrarse en morator 

.. A 

pción     

    

  

Aunque siempre un elemento a tomar en cu: 

  

camiento externo de México no ha desempeñado e 

  

en cada instancia, Así, en un primer m 

todo el siglo XIX, su función central fu 

gar los gastos militares a los que dan lugar los diversos pe- 

     
de conflagracion por los que atraviesa el pais y las 

res campañas de pacificación; y -sobre todo durante 

  

iriato- financiar el programa de obras públicas que 

inicia el proceso de modernización del país. Adicionalmente, 

se contrata nueva deuda para indemnizar a los residentes ex-



tranjeros que habían sufrido pérdidas como consecuencia de las 

luchas civiles en las que el pais se vio envuelto y de las va- 
  rias nacionalizaciones que se realizan lodo, como 

las agrarias, la ferrocarrilera y más tarde la petrolera. Du- 

rante todo este primer período, pues, el endeudamiento externo 

en ese per 

fue un expediente de emerge 

  

a y de ninguna manera parte de 

una estrategia de desarrollo, como lo seria a partir de la sex- 

ta década del presente siglo 

Una vez recuperada la capacidad crediticia oel pais 

(interrumpida, según se señalaba, entre 1910 y 1942), se da un 

segundo momento de la evolucion de la deuda externa mexicana 

Que va de 1942 a 1950, periodo en el que se fortalece una poli- 

tica económica de corte nacionalista y el gobierno mexicano re- 

curre al crédito externo de manera bastante limitada Pese a 

la devaluación dé 1948, se logro mantener una alta tasa de cre- 

cimiento de la economía, fundamentalmente debido a la actividad 

de los inversionistas privados y del gobierno Al iniciarse la 

década de los cincuenta sobreviene, sin embargo, un descenso en 

dicha tasa, claramente percibido en 1952, y la economía debe 

abrirse a la inversión extranjera directa y al endeudamiento ex- 

terno, cuyas participaciones se habían mantenido a niveles mode- 

rados hasta entonces. 

A partir de ese momento, el recurso al endeudamiento



externo empieza a crecer, auspiciado primeramente por una es- 

trategia de desarrollo que lo visualiza como una forma no in- 

flecionaria -o por lo menos no demas:ado- de financiar el gas- 

to público y el déficit en cuenta corriente, y poster ¡ormente 

por una abundante luquidez en los mercados internacionales. 

Surge así un tercer momento en la historia de la deuda externa 

mexicana que habría de llegar prácticamente hasta 1982 y que 

se caracteriza por su desbordamiento, particularmente a partir 

de 1973, 

i Debe recordarse que en los años cincuenta el gobler- 

no de México adopta la estrategia de “desarrollo estabilizador”, 

cuyo principal objetivo era la industrialización a ultranza del 

país, a fin de mantener una tasa de crecimiento de la economía 

suficientemente elevada (de 1950 a 1970 fue de 6.2% anual en 

promedio), en un merco de estebTfkcad cambiarta y dewprecios. 

En ese Contexto el endeudamiento público externo se convierte 

en un aspecto fundamental. El Estado mexicano se endeuda con 

el doble propósito tanto de asegurar el equilibrio en la ba- 

lanza de pagos y el crecimiento de las reservas internaciona- 

les, como de complementar los exiguos ingresos fiscales para 

apoyar un gasto público en expansión, sin tener que recurrir 

a formas excesivamente inflacionarias como emitir moneda, O 

realizar complicados ajustes del gasto público y la estructura 

fiscal.
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En descarga de lo anterior, debe señalarse que, teor1 

camente, dentro de la estrategia del “desarrollo estab1lizador”, 

el recurso al endeudamiento externo 

sólo complementaria sino transitoria, pues se pel 

del crecimiento económico que generaría la ap 

visto Col    
    

    
modelo, los diversos problemas a los que se enfrel 

«icana se 1rian resolviendo paulatin:     

    

mentes años demostraron que tales perspectivas 

s y, en los terminos concretos de la meterla que se ha 

tratado en esta obra, pusieron de manifiesto la ele 

  

dencia del Estado mexicano respecto del financiamiento externo 

para llevar a cabo la inversión publica. 

  

Así, alentado por la estrategia del 

tabilizador”, el crédito externo se convirtió, a lo largo del 

lecenjo de los sesenta, en el expediente favoritoyde las auto- a 

ridades mexicanas para resolver muchos de los ihportantes pro- 

blemas financieros y de balanza de pagos del país 

El endeudamiento público externo se utili 

p cubrir el déficit en cuenta corri 

gos Ese deficit se expandía a medida que aumentaban las col 

    

ente de la bala       

pras en el exterior, pese al proceso de sustitución de importa- 

ciones -y hasta como consecuencia de él-, mientras que las ex- 

portaciones mexicanas perdían dinamismo y las entradas de divi- 

sas por concepto de turismo extranjero, clásico compensador de 

la cuenta corriente, registraban una disminución relativa debi-



- 515 - 

do al incremento de los gastos en el exterior de los turistas 

nacionales, todo lo cual encontraba su explicacion parcial en 

  

   
la creciente sobrevaluación del peso mexicano Coady 

    

a ampliación de ese deficit la suspensión y posterlor elimina 

ción del programa de braceros, la magnitud del contr 

  

bando y el   

    deuda externa expar 

  

En segundo lugar, el crédito extern 

cubrir el déficit del sector público debi 

    

    paldo financiero nacional al gasto del gobierno te el 

problema era de una estructura fiscal poco progresiva, con car- 

gas insuficientes que arrojaban niveles de recaudación sumamente 

bajos y con un elevado índice de evasión, consecuencia de la i 

posibilidad, o de la falta de voluntad por parte del gobierno, 

de proyectar y llevar a cabo una autentica reforma f1 

  

redis- 

  

   
tiibutiva y generadora de mayores recursos.” Pero etr"barte, el 

problema se originaba también en la ineficien: 

los componentes del sector público. Por un lado, cier -    
sas de participación estatal funcionaban en muchos casos con uti- 

lidades exiguas O incluso con perdidas importantes. Por el otro, 

algunos organismos descentralizados proporcionaban sus servicios 

con tarifas muy bajas -como parte de la política oficial de fa- 

vorecer al sector industrial, consumidor maslvo de esos servi- 

cios- y no podían cubrir sus gastos con sus ingresos, por lo 

que presentaban situaciones deficitarias graves. Asi, tanto 

el gobierno federal cuanto los organismos descentralizados y las



  

s de participacion estatal, contribuyeron a la acelera- empres   

ción del endeudamiento externo, al recurrir a el como la forma 

más sencilla no solo de dar respuesta a la creciente presión so- 

  

cial y política por la vía de incrementar el gasto público, sino 

de resolver otros problemas financieros. 

  

En síntesis, dentro del marco general de 1 

  

jel "desarrollo estabilizador”, recurrir al e 

  

no disminuyó la necesidad de afrontar los 

   indole implícitos en una devaluación, una nueva emi 

  

una reforma fiscal a fondo, o cualquier otro ajuste de polit 

  

que modificara el equilibrio de fuerzas en el país. 

Esta actitud del gobierno mexicano, aunada a la enor- 

me disponibilidad de recursos en los mercados internacionales de 

capital, que se inicia a principios de los años- sgtgjta -cuya 

expresion máxima es el fortalecimiento del mercaeio del eurodólar-, 

nterbancar1a tal disponib111dad 

origina, y que a su vez abarata el crédito, da la pauta del cre- 

  

y a la activa competencia 

  

cimiento de la deuda externa de México. 

  

Efectivamente, una de las paradojas más impresionar 

tes de la década de los años setenta en mater1a de deuda externa, 

es que la tradicional demanda de recursos que se originaba en 

los países en desarrollo para contribuir a financiar su creci- 

miento económico, y que invariablemente era planteada a aquellas
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instancias de asistencia externa que habian sido diseñadas en 

su momento para cumplir esa función, no va a ser satisfecha ni 

por el Banco Mundial, ni por el Banco Interamericano de Desa- 

rrollo, mi por los otros bancos regionales de desarrollo, sino 

que va a ser cubierta por la gran banca transnacional Es 

Justamente esa banca comercial, que en el pasado Jamás se había 

  

preocupado por cuestiones como las necesidade:   
de los países en vias de desarrollo, la que va a convertirse, 

la década de los setenta, en la p 

e financiamiento. 

o S 

  

Existen dos razones que explican esta paradoja, y 

que tienen que ver, por un lado, con la oferta y por el otro, 

con la demanda. Es un hecho que la recesión que golpeó bru- 

talmente a los paises industrializados en los años setenta, y 

que por cierto, venía originándose desde la decada anterior, 

  

va a llevar a que los tradicionales clientes de los"bancos 

transnacionales, los paises desarrollados y sus industrias, no 

demanden recursos en la misma magni 

  

ud que en el pasado o no 

los demanden en absoluto. Dada la estructural preocupación de 

los banqueros por encontrar dónde colocar estos excedentes mo- 

netarios que se originaban en esa     
sus tradicionales clientes desarrollados, algunos países del 

Tercer Mundo van a llamar poderosamente su atención en tanto 

que clientes reales o potenciales a los que buscarán canalizar 

sus recursos excedentarios.



  

Varias naciones de America Latina con gran potencia- 

i económica como Brasil, o importante estab1l1dad económ - 

      

s economías, por lo que van a busc 

    

a esos nuevos clientes que son algunas naciones en de: 
P o 

  

principalmente del ya mencionado mercado del eurodól 

  

a 

Este reciclaje de los denominados “petrodólares” ha 

países del Tercer Mundo, va así a beneficiar a un buen número 

stos, pero también a los banqueros que encuentran con 

la solución a sus problemas más inmediatos de excesi 

  

liquidez. 

Debe señalarse que no sólo los paises en desarrollo 

mejor dotados o los paises socialistas con necesidades de 11- 

quidez adquieren crecientes deudas externas con la banca trans- 

nacional en ese momento. Otros paises, por cierto sin suficien 

  

te credibilidad y para los cuales ni siquiera se hacia un aná- 

lisis sobre su viabilidad económica, se convertirian en acep- 

tables sujetos de crédito, alentados por una banca transnacio- 

nal preocupada sobre todo por rendir cuentas a sus accionistas 

sobre una oferta de dinero en movimiento, y no sobre una acu- 

mulada en las arcas de los bancos
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Así, esta abundante oferta de liquidez, que es una 

de las caracte 

  

cas determinantes de la decada de los se- 

tenta, va a explicar en buena medida el acelerado crecimiento 

de la deuda externa de los paises en desarrollo, au que no 

toda su expansión. En otras palabras, de ninguna 

  

deuda les fue impuesta, ya qu 

      

señalaba que los países en desarrollo tradicional 

  

facer sus necesidades Pero lo que se quiere indicar es que 

la abundancia crediticia del pasado decenio no sólo va a 

facer esa demanda sino a desbordarle, de manera tal que en el 

área financiera tal como en la de la producción, se registra el 

fenómeno de que la oferta genera su propa demanda, en el 

satis- 

caso 

del endeudamiento, da lugar a una demana adicional por ese capi- 

tal de prestamo. 

Con todo ello, lo que se quiere recalcar es que, en 

la década de los setenta hay dos culpables del endeudamiento 

acelerado en los paises en vías de desarrollo: por un lado, 

  

los banqueros deseosos de prestar a los paises del Tercer Mun- 

do esa abundante oferta de capital que ya no colocaban con fa- 

cilidad entre sus clientes tradicionales; por el otro, los países 

en desarrollo deseosos de resolver sus problemas de déficit tan- 

to interno como externo con estos recursos financieros, que 

llegaban por cierto en condiciones sumamente favorables y les 

permitían posponer reformas nacionales que, pensaban, podían re-



sultarles en cierta medida inconvenientes. Recuérdese cómo 
3 acia el último cuarto de la década de los años setenta la 

tasa real de interés era cero e incluso negativa, dado. los 

elevados niveles de inflación mundial y sobre todo en Esta- 

dos Unidos, haciendo que el costo real del dinero resultara 

simo y que pedir prestado fuera un gran negocio. 

  

Esta circunstancia especial y poco duradera, por 

cierto, generó sin embargo un supuesto falso con el que van a 

operar los paises en desarrollo durante un tiempo. Al creer 

que existía una oferta infinitamente elástica de recursos 

obtenibles en condiciones extraordinariamente ventajosas, 

empezaron a privilegiar el endeudamiento externo sobre cual- 

quier otra forma de financiamiento, convirtiéndolo así en el 

instrumento idóneo para resolver muchos de sus desequilibrios 

internos y externos, México no fue la excepción. 

7 ts 

Cuando en diciembre de 1970, una nueva administra- 

ción asume el poder en el pais, una de las primeras man1festa- 

ciones de su política económica es la crítica y el rechazo de 

la estrategia sobre la que la nación habia basado 20 años de 

crecimiento y que la había llevado a endeudarse; sin embargo, 

tal crítica apenas superó el nivel retórico pues en los se- 

tenta la deuda externa rebasaria todos los niveles hasta en- 

tonces alcanzados.



  

En relación con el endeudamiento público externo, 

la posición condenatoria del nuevo gobierno se dio a cono- 

cer por boca del entonces secretario de Hacienda, Hugo B, 

Margain quien señaló, al asumir su puesto, la necesidad de 

disminuir la contratación de créditos externos, diciendo: 

“es preciso hacer saber a la nación que por el camino del 

endeudal to hubieramos llegado a la insolvencia y tal vez 

al deterioro de la armonia social”. Sin embargo, se insiste, 

  

durante la administración de Echeverria, la deuda externa 

crecería mas que nunca. 

El gobierno de Luis Echeverria, en sustitucion del 

modelo de “desarrollo estabilizador”, propuso una relativamen- 

te nueva estrategia de “desarrollo compartido”, la cual aña- 

dió a las metas de crecimiento y estabilidad cambiarla y de 

precios, objetivos que parecian haberse relegado en el pasa- 

do como el aumento del empléo, el mejoramiento en la distri- 

bución del ingreso y en la calidad de la vida, y la reducción 

de la dependencia externa, fundamentalmente de la financiera. 

Pero en muchos aspectos, y en especial en este ultimo, el mo- 

delo estabilizador quedó intacto en la práctica. 

La verdad es que, con independencia de los logros 

concretos en cada uno de los objetivos señalados, y dejando 

de lado por el momento toda referencia cuantitativa al pro- 

blema del endeudamiento público externo, el fracaso de esta



  

estrategia, por lo menos en el campo de la reducción de la de- 

pendencia financiera, era un hecho evidente aún antes de que el 

sexenlo termir hiciera la evaluación global. Esto que- 

da reflejado en la actitud y declaraciones del secretario de 

Hacienda del gobierno de Echeverria, José López Portillo (su- 

cesor de Marg: 

    

. en el sentido de que s1 el país se había se- 

guido endeudando era porque no tenía otra opción: “sin endeuda- 

miento habría habido recesión y hasta hambre”. Tales palabras 

podrian interpretarse no sólo como el derrumbe de la política 

financiera del gobierno, sino también de la nueva estrategia 

sobre la que se pretendia sustentar la política económica en ge- 

neral. 

Cuando en diciembre de 1976 una nueva administración 

toma las riendas del país, la deuda pública externa se ha con- 

vertido en uno de los problemas más serios a los que se debe 

enfrentar. La salida de capitales, propfciada en su inicio por 

el clima de desconcierto a que había dado lugar la política 

económica del presidente Echeverria, y desbordada a finales del 

sexenzo por las dos devaluaciones del peso, así como la necesi- 

dad de no entregar el pais en bancarrota a su sucesor, dieron 

lugar a un nuevo e importante incremento de la deuda externa, 

demostrando la relación endeudamiento-"fuga de capitales”, 

Al terminar la década de los sesenta y, más concre- 

tamente, al concluir el sexenio del presidente Díaz Ordaz, la



deuda externa del sector público se aproximaba a los 4 mil mi- 
  llones de dólares Si bien la información sobre la del sec-   

tor privado era casi inexistente, algunas estimaciones la acer- 

caban a los 2 mil millones de dólares, en el supuesto de que 

tradicionalmente ésta representaba un tercio de la deuda ex- 

terna total de 

  

pais (6 mi1 millones de dólares). 

Al finalizar el sexenio del presidente Echeverria, 

la deuda externa del sector publico se había auintuplicado, 

alcanzando un nivel cercano a los 20 mil millones de dólares. 

Como se decía que la del sector privado fluctuaria entre los 

8 mil y los 12 mil millones de dólares, ésto colocaba a la 

deuda externa nacional en un monto que oscilaba entre 25 mil 

y 30 mil millones de dolares, incluidos el corto y el largo 

plazos. 

De ahí que una de las primeras medida? del gobierno 

de López Portillo hubiera sido la de enviar al Congreso de la 

Unión un proyecto de Ley General de Deuda Pública, cuyo prin- 

cipal objetivo recuerda los primeros ideales de la administre- 

ción anterior: el crédito externo debe ser complementario del 

ahorro interno y debe mantenerse dentro de límites que no sig- 

nifiquen una carga excesiva para la población ni un servicio 

que exceda la capacidad de pago del sector público y del país 

en su conjunto. Como antes, en esta ocasión las metas tampoco 

se lograron.
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Concretamente se esperaba reducir la tendencia al 

endeudamiento externo, disminuyendo el ritmo de crecimiento 

del endeudamiento total y mejorando el perfil de la deuda 

por medio de plazos de amortización más convenientes para 

los nuevos compromisos. Tal decisión se inscribió en el 

amplio marco de la supuestamente nueva estrategia de desa- 

rrollo propuesta por la administración de López Portillo con 

el nombre de "alianza para la producción”, pero también en 

el más concreto del acuerdo estabilizador que el gobierno me- 

xicano firmó con el Fondo Monetario Internacional en octubre 

de 1976, y que la nueva administración ratificó en diciembre 

del propio año, asi como de las metas que dicho instrumento 

establecía, sobre toda aquella que limitaba el endeudamiento 

externo neto proveniente de cualquier fuente, incluidos el 

largo y el corto plazos, a no más de 3 mil millones de dóla- 

res para cada uno de los tres años que duraría el programa. 

  

En cumplimiento con lo anterior, la deuda pública 

externa se expande durante los tres primeros años de la ad- 

ministración de López Portillo, en no más de 10 mil millones 

de dólares en total. Los posteriores “descubrimientos petro- 

leros” y sus consecuencias, desde mayores inversiones hasta el 

desplome del precio internacional del crudo en el segundo se- 

mestre de 1981, van a proyectar nuevamente al endeudamiento 

externo de México a niveles increibles.



  

Asi, no es de extrañar que al concluir el régimen 

del presidente López Portillo la deuda externa total del país 

se situara entre los 80 mil y los 85 mi1 millones de dólares. 

De ellos, más de 70 mil millones de dólares serfan atribuidos 

al sector público, sobre todo a partir de la nacionalización 

de la banca comercial y el hecho de que su deuda externa fue- 

ra integramente absorbida por el Estado mexicano. 

  

Las graves consecuencias de este proceso expans10- 

nista de la deuda externa nacional que la llevó a crecer en 

más de trece veces de finales de 1970 a fines de 1982, han 

debido ser reconocidas por las autoridades mexicanas en di- 

versas ocasiones. Hacia el término del gobierno de Echeverria, 

el aumento acelerado del endeudamiento externo del pais se 

os responsables de la devaluación 

dificultades financieras de ese año de 1976, Al fina- 

el sexenio de López Portillo, el cuantioso crecimiento 

de la deuda externa, incluida la del sector privado, fue se- 

ñalado como uno de los principales causantes de la crisis que 

    

entonces se desata y aún no se controla del todo. En ambas 

instancias, sin embargo las mismas autoridades resaltaron los 

“aspectos positivos” del endeudamiento externo del país. Cre- 

cimiento económico, expansión industrial, creación de empleos 

y fortalecimiento de la paz social fueron argumentos que se 

esgrimieron a menudo para justificarlo, pero en todo caso, la 

verdad es que hubo una opción clara a favor de esa forma de



financiamiento externo como fuente importante de recursos a ser 

util 

  

dos nacionalmente. 

Bajo este panorama podemos hablar de las principa- 

les tendencias del endeudamiento externo. En primer lugar, 

resalta su notable incremento nominal a lo largo del llamado 

tercer momento de su evolución, pues, ya se señaló, se expande 

en trece veces, lo que equivale aproximadamente a 78 mil mi- 

llones de dólares, como destacara el Presidente De la Madrid 

en su V Informe de Gobierno. 

En segundo lugar, en esos años se presentó una mar- 

cada tendencia a la “privatización” de la deuda externa, es 

decir, a que en el total predominen los créditos de fuentes 

privadas sobre los provenientes de fuentes oficiales, multila- 

“” teralez o bilaterales. 

  

La explicación de este fenómeno podría encontrarse 

tanto en la inflexibilidad del volumen de la asistencia finan- 

ciera externa oficial (bilateral y multilateral), en los últi- 

mos años, como en el hecho de que México no puede ser receptor 

de recursos provenientes de organizaciones como la Asociación 

Internacional de Fomento (la tercera ventanilla del Banco Mun- 

dial), etc., destinados a los países de menor desarrollo rela- 

tivo. Pero el factor determinante fue, como ya se señalaba, 

la abundancia en los mercados internacionales de capital y el 

hecho de que la creciente competencia interbancaria permitía



obtenerlos de manera más expedita y barata. No en balde, cerca 

del 90% de los créditos otorgados a México siguen siendo, a la 

fecha, de origen privado. 

En tercer lugar, se registró también una tendencia 

que puede denominarse de “bancarización” del componente privado 

de la deuda externa, pues los créditos provenientes de los gran- 

des emporios bancarios y financieros internacionales acabaron 

por desplazar a los otrora muy importantes créditos de provee- 

dores. Asi, mientras que estos últimos representaban el 27% 

del endeudamiento de origen privado en 1965, contra el 56% de 

los bancos e instituciones financieras (como las llamadas fi- 

nancieras industriales, las de ventas al consumidor y las com- 

pañias de arrendamiento), en 1970 las proporciones fueron de 

20% y 61% y en 1975 de 5% y 88%, respectivamente. $1 se sepa- 

ran los bancos de las instituciones financieras,, se abserva 

que el mayor auge expansionista corresponde a los primeros: en 

1965 representaban 39% del crédito privado total; en 1970, 

40% y en 1975, 77 por ciento. 

En cuarto lugar, se llegó a producir una tendencia 

a la “norteamericanización” del componente bancario de la deu- 

da contratada por el Estado y por los empresarar1os mexicanos 

con entidades privadas en el exterior. Es decir, s1 como se 

señalaba, la banca privada extranjera comienza a cobrar 1mpor- 

tancia en México a finales de la década de los sesenta y prin-



   cipios de la de los setenta, y en ese perfodo se convierte en 

el 

  

or de financiamiento por excelencia, tal expansión es 

  

marcadamente norteamericana y se concentra fundamentalmente 

en seis bancos de Estados Unidos: el Bank of America, el Chase 

Manha: 

  

an_Bank, el Chemical Bank, el Manufactures Hanover, el 

Morgan Guaranty Trust, Co. y el Citicorp International Group, 

donde esta ubicado el First National City Bank, Único que 

cuenta con sucursales en el país por haberlas establecido antes 

ae las reformas de 1965 a la Ley General de Instituciones de 

Crédito y Organizaciones Auxiliares de 1941, que impideron la 

participación del capital extranjero en toda clase de opera- 

ciones de intermediación financiera en México. 

A fin de 1lustrar esta tendencia a la “norteamerica- 

nización” del componente bancario, y reconociendo la dificultad 

de desagregar los datgs para conocer la deuda contratada por el 

sector público (mayoritaria) y por el sector privado, baste de- 

cir que en 1976, cuando la deuda externa total de México (públi- 

ca y privada) a plazo mayor de un año ascendía a unos 24 mil 

millones de dólares, 15 830 millones (66%) estaban contratados 

con bancos privados en el extranjero, de los cuales 1] 540 mi- 

llones de dolares (73%) provenian de la banca privada norteame- 

ricana, y particularmente de los sels grandes bancos mencionados. 

S1 bien esa tendencia dejó de tener la importancia cuantitativa 

que tenía, años más tarde, en los últimos tiempos repuntó y si- 

gue siendo, hasta la fecha, un factor muy importante.
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En auto lugar, se generó una tendencia a la "mul- 

tilateralización” del componente oficial, es decir, a que 

los créditos provenientes de instituciones multilaterales de 

financiamiento como el Banco Mundial, el BID, etc., predom- 

haran sobre los concedidos por gobiernos y agencias bilatera- 

les. Así, mientras que en 1965 los créditos bilaterales re- 

presentaban 36% y los multilaterales 64% del total oficial, 

estos últimos se incrementaron hasta llegar a 70% en 1970 y 

a 71% en 1975. 

  

La explicación de esta tendencia, además de refle- 

Jar una decis1ón gubernamental, radica en el hecho ya seña- 

lado de que México no califica para recibir buena parte del 

financiamiento bilateral que se ofrece en términos concesio- 

nales -a tasas de interés menores que las comerciales y plazos 

de amortización y periodos de gracia más largos,qwie los que 

privan en el mercado— pues éste está destinado generalmente a 

los países de menor desarrollo relativo. También podría es- 

pecularse en torno a que México no ha recurrido en mayor me- 

dida al financiamiento bilateral y sobre todo al proveniente 

de Estados Unidos por medio de la Agencia para el Desarrollo 

Internacional (AID) y del Banco de Exportación e Importación 

(Eximbank), o a través de la asociación de ese país con el 

Comité de Ayuda al Desarrollo (DAC), de la Organización para 

la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE) debido a 

que muchas veces se trata de créditos con serias ataduras co-



merciales 

del pa 

y política 

is acreedor, y que si b1 

s, Que reflejan fundamentalmente el interés     
  en algunas ocaciones implican 

  

costos financieros relativamente inferiores a los del mercado, 

pueden tener elevados costos políticos y sociales 

En sexto lugar, conviene hacer alguna referencia a 

la tendencia al deterioro de la capacidad de pago del pais, me- 

dida a través de un indicador que, pese a sus limitaciones, se 

utiliza ampliamente: la relación entre los pagos por servicio 

de la deuda y los ingresos en divisas por concepto de exporta- 

ciones. Se sabe que México destina cerca de la mitad de esos 

recursos a servir su deuda y que las secuelas de la crisis de 

1982 lo han vuelto exportador neto de capitales de una manera 

obviamente “perversa”, constituyéndose así el problema de los 

Pagos al exterior por concepto de deuda, aun en momentos en que 

como los actuales sólo se cubren intereses, en uno:de primeri- 

sima importancia. 

Finalmente, algo debe decirse respecto al perfil de 

la deuda externa, si bien más adelante se da fe de las diversas 

reestructuraciones a partir de 1982, En su momento, una de las 

pricipales criticas a la política de endeudamiento externo del 

gobierno de Echeverría fue sin duda la dirigida contra el gran 

peso que llegó a tener en las contrataciones netas anuales el 

endeudamiento de corto plazo. En 1976 por ejemplo, mientras 

que la deuda nueva a plazo mayor de un año fue de 5 506 m1llo- 

nes de dólares, la de corto plazo alcanzó la cifra sin prece-



  

dentes de más de 3 mil millones de dólares. Si bien la “fuga 

de capitales” (calculada en mas de 4 mil millones de dólares 

sólo en ese año) se consideró como la culpable principal, el 

gobierno de López Portillo expresó su firme compromiso de mo= 

dificar el perfil de la deuda externa. El tope al endeuda- 

MI 

facilitó lograr este objetivo. Asi, en 1979, al concluir di- 

cho programa, las contrataciones a corto plazo ni siquiera 

representaban el 10% de las totales, siendo estas últimas de 

3 493 millones de dólares y las primeras de 206 millones. El 

monto global de la deuda pública externa era de 29 757 millo- 

nes de dólares de los cuales 28 315 millones eran a plazo ma- 

yor de un año y sólo 1 442 millones (4.8% del total) era de 

corto plazo. En 1980, la contratación a corto plazo (49 mi- 

  miento anual del gobierno incluido en el Convenio con el 

llones de dólares) cayó más aún, representando poco más del 

1% de las contrataciones totales (4 056 millones de dólares), 

Al año siguiente, sin embargo, la situación se modificó drás- 

ticamente. La caida de los precios y ventas del petróleo y, 

por tanto, de los ingresos previstos, así como el desplome de 

los precios de otros productos mexicanos de exportación, for- 

zaron la contratación de deuda externa de corto plazo a ni- 

veles sin precedentes (9 263 millones de dólares), poco más 

del 50% de las contrataciones totales de ese año (19 148 mi- 

llones de dólares); situación en la cual, por cierto, 

tuvo mucho que ver, también, “la fuga de capitales”. Como con-



  

secuencia de esta contratación, la deuda externa del sector pú- 

blico en 1981 se proyectó a los 52 961 millones de dólares, de 

los cuales 42 207 millones eran deuda de largo plazo y 10 754 

millones de dólares (20.3% del total) de corto plazo. 

En 1982 la deuda externa total se siguió expandiendo 

como consecuencia in 

  

diata no sólo de la persistencia de condi- 

ciones nacionales e internacionales dificiles.sino como resultado 

también del mismo patrón de crecimiento vertical de la deuda 

adoptado en el pasado. Asi, la nueva deuda se vinculó en grado 

sumo al pago de intereses y amortización de capital (por lo menos 

hasta la moratoria de agosto sobre el principal) de la deuda ya 

contratada, y se veria muy afectada en su monto después, al no 

recibir México “dinero fresco” durante varios años, entrando a 

un cuarto momento en la historia de la deuda externa del país, 

caracterizado por una escasez de créditos qUe se «desbloquea en 

ocas1ones, pero sólo ligera y “forzadamente”, 

En suma, el endeudamiento externo, mecanismo de ajus- 

te tradicional y preferencial durante los setenta, acabó con- 

virtiéndose, en los ochenta, en restricción fundamental de la 

vida económica nacional. El país entró de lleno en un proceso 

vicioso: en el pasado había optado por una estrategia que lo 

llevó a endeudarse en exceso para crecer, en el presente y el 

futuro inmediato, una negra opción parecia plantearse: la de



  

dejar de crecer para pagar. Por lo menos, ésta seria la situa- 

ción hasta la renegociación de 1987 donde el énfasis se pone en 

el crecimiento y se obtiene algo de “dinero fresco”, 

La administración de presidente Miguel de la Madrid 

va a heredar así una crítica situación económica, caracteriza- 

da no sólo por un abultado endeudamiento externo y la amenaza 

de una posible insolvencia habida cuenta de lo elevado de las 

tasas internacionales de interés y la enorme escasez de crédi- 

tos externos (voluntarios o "forzados”), sino también por un 

decrecimiento real de la economía; una elevada tasa de desem- 

pleo; una inflación galopante; un déficit fiscal abrumador; 

una paridad cambiaria que nuevamente habrá dejado de ser rea- 

lista; una economía “petrolizada” pese a la negativa al respec- 

to de la administración anterior; y un conjunto de problemas 

muy serios en el sector externo entre los que «sebresal fan la 

caida de los precios y ventas de nuestros principales produc- 

tos de exportación (incluido el petróleo), los embates de un 

creciente proteccionismo en los principales países industria- 

lizados, la contínua “fuga de divisas” y el práctico agota- 

miento de las reservas internacionales del país. 

De todos esos males reseñados, el que ha interesado 

destacar para los efectos de este trabajo es obviamente el del 

endeudamiento externo, abultado y encarecido en los términos 

descritos. De ahí que pueda decirse que el gobierno de De la 

Madrid va a buscar, por lo menos ef una primera instancia, más



  

que la contratación de nuevos préstamos, que por otro lado se 

negaban a acudir voluntariamente al país, la renegociación de 

lo eueudado (si bien algunos creditos se consiguieron, más no 

“dinero fresco”). Asi, a partir de 1982 México entrará en un 

prolongado periodo de renegociaciones cíclicas, buscando sanear 

sus finanzas externas para volver a tomar la ruta del crecimien- 

to, logrando avances en la materia, pero sin poder decir que 

los problemas se han superado por completo. 

Cuatro fases o etapas renegociadoras pueden identi- 

ficarse entre 1982 y 1987: 

La primera corresponde a la renegociación de 1982-1983, 

la cual estuvo encaminada principalmente a resolver la llamada 

“crisis de caja O liquidez” de la economia mexicana, que se pre- 

sentó en agosto de 1982 cuando se agotaron las reservas ipterna- 

cionales, problema que se afrontó declarando uná suspensión de 

pagos del principal de la deuda externa de tres meses, que ha- 

bría de extenderse por cuatro meses más. Las consecuencias de 

esta “moratoria” no se hicieron esperar; se detuvo el crédito 

a proveedores, obstaculizándose el comercio internacional, ya 

que el sector privado de la economía presentaba rezagos de in- 

tereses por más de 1 mil millones de dólares, teniendo necesi- 

dad real de importaciones básicas, lo cual causó un estancamien- 

to inegable de algunos sectores de la planta industrial. Duran- 

te este periodo de finales de 1982 a mediados de 1983, se ca- 

reció de divisas de manera fundamental.



  

Sin embargo, la suspensión sirvio para negociar, y 

se obtuvo la primera reestructuración en el pago de los venc1- 

mientos de la deuda, que consistió en diferir los vencimientos 

entre septiembre de 1982 y diciembre de 1984, mismos que ascen- 

dían a un monto de 23 mil millones de dólares, a ocho años de 

plazo con cuatro de gracia. Asimismo, en 1983 se obtuvo un 

crédito “forzado” por 5 mil millones de dólares otorgado por 

más de 500 bancos comerciales internacionales, permitiendo 1m1- 

ciar la reordenación de la economía y la realización de las im- 

portaciones necesarias para reactivar los sectores industriales 

que se habian paralizado. Pese a todo, ésta fue una solución 

temporal y no implicó, como ya se señalaba, la entrada de “dine- 

ro fresco”. 

La renegociación de 1984 constituyo la segunda eta- 

pa y significó un paso adelante pues logró instaurgr la téc- 

nica de negociaciones multianuales a las que, si bien el pro- 

pio crecimiento y peso de la deuda acumulada han restado algo 

de su importancia, no dejan de ser significativas. Además, 

esa reestructuración permitió también ampliar los períodos de 

vencimiento, reduciendo igualmente los costos, pero tuvo la 

desventaja de que creó un falso optimismo que habría de permear 

la tercera etapa, como se verá más adelante. 

Además, en 1984 se obtuvo un nuevo credito por 

3 800 millones de dólares, y tal reanudación de flujos de recur- 

sos crediticios externos así como las medidas de ajuste interno,



  

hicieron posible que las reservas internacionales de México al- 

canzaran niveles superiores a los 8 mil millones de dólares. Sin 

embargo, tampoco esta vez el crédito fue voluntario ni significó 

“dinero fresco”. 

A pesar de todo, esta situación permitió adoptar una 

solución más a fondo del problema, proponiéndose una reestructu- 

racion del total de vencimientos de la deuda externa, dejando 

fuera solamente los bonos de tenedores y los créditos provenien- 

tes de organismos internacionales. 

Dicha propuesta permitió la reestructuración de cerca 

de 48 mil millones de dólares que vencian originalmente entre 

1985 y 1990, alargándose los plazos de pago a 14 años, con amor- 

tizaciones crecientes. Así, México se convertía en el primer país 

en lograr una reestructuración de vencimientos mudtinenuales, en 

lugar de renegociar cada año. : 

Al mismo tiempo, conseguía eliminar el total de co- 

misiones así como la reducción de los costos a través del plan- 

teamiento de fórmulas concretas para abatir tanto las tasas 

básicas de interés, como los diferenciales que se cobraban sobre 

esas tasas, 

El año de 1985 integró una tercera etapa caracter1zada 

por ese optimismo al que se hacia referencia y que habria de ser



cancelado por dos acontecimientos altamente desfavorables: la 

caída de los precios internacionales del petroleo a lo largo del 

primer semestre y los sismos del 19 y 20 de septiembre, hechos 

que hicieron que todo cálculo financiero para ese año, basado 

en las cifras del anterior, resultara inútil. Sin embargo, al 

menos de esta tercera fase se obtuvo algo. el establecimiento 

del principio de que la capacidad de pago y su compat1b111dad 

con el crecimiento económico debían regir en todo compromiso so- 

bre la deuda externa, asi como del de la corresponsab1lidad entre 

deudores y acreedores a fin de compartir no sólo ganancias sino 

también pérdidas. Como consecuencia de ésto se empezó a part1- 

cipar activamente en el Consenso de Cartagena, con otros diez 

países latinoamericanos convergentes en líneas similares 

La renegociación de 1986-1987, que constituye la 

cuarta etapa, introdujo algunos otros elementos interesantes 

por un lado, ingresó al país dinero propiamente “fresco” des- 

pués de dos años de no contar con él, por el otro, se incluyeron 

también novedosas definiciones conceptuales como una cláusula 

“gatillo” que indexaba la asistencia financiera a los precios 

internacionales de crudo, una metodología para calcular el défi- 

cit fiscal que no cancelaba del todo el crecimiento y hasta un 

“seguro” que lo garantizaba, por así decirlo, 

En necesarlo señalar que como marco inicial de esta 

negociación se habría presentado, a principios de 1986, un acon-



tecimiento más de signo negativo para México: una nueva caida 

en los precios internacionales del petróleo, esta vez tan vio- 

lenta que llevó al pais a perder el 6% del PIB por ese concep- 

to, lo que equivalía a una tercera parte de sus exportac1ones 

totales y a la suma de la inversión pública total. Esto trajo 

como consecuencia severos problemas financieros, fiscales y de 

   

balanza de pagos que afectaron en forma directa la actividad 

económica y el empleo. 

Al verse así liquidada la posibilidad de un ajuste 

de orden interno de carácter convencional, el gobierno de Mi- 

guel de la Madrid estableció, el 23 de junio de 1986, el Pro- 

grama de Aliento y Crecimiento (PAC). Este programa planteaba 

la recuperación y el crecimiento a mediano plazo y el rediseño 

de la estrategia de la deuda externa, la cual insistía en el 

cumplimiento verdadero del pr A io.de corresponsabilidad en- 

tre organismos internacionales, “gobiernos de paises acreedores, 

paises deudores y bancos comerciales, posición que el propio pre 

sidente planteó prácticamente desde el' inicio de su administra- 

ción. 

Para comenzar, se hizo un anal1s1s completo de la ne- 

cesidad de financiamiento externo requerido para cumplir las 

metas que proponía el PAC, determinándose por fin así que era 

necesario un apoyo externo de 12 mil millones de dólares para 

que la economía mexicana pudiera lograr un crecimiento moderado 

y sostenido, que a la vez combatiera la inflación y permitiera



avanzar en el cambio estructural. Además, se previó una suma 

adicional a dicho monto por si nuevamente ocurrían eventos que 

estuvieran fuera de control, y así poder compensar sus efectos. 

Esta partida se definió como una necesidad “contingente” de 

2 420 millones de dólares. 

La distribución de estos nuevos financiamientos, 

que ascenderfan a 14 420 millones de dólares, comprometía a 

las fuentes oficiales (FMI, Banco Mundial y otras, multilate- 

rales y bilaterales) a aportar 6 m11 millones de dólares, 

otro tanto a la banca comercial internacional; y dividía las 

contingencias crediticias en tres tramos: uno petrolero de 

720 millones de dólares y dos “facilidades” o servicios, uno de 

500 millones de dólares y otro de 1 200 millones de dólares 

Las complicadas negociaciones que integran, esta cuar- 

ta etapa cue concluye el 20 de marzo de 1987 se desarrollaron en 

tres pasos. El primero consistió en lograr un acuerdo con los 

organismós financieros internacionales a fin de utilizar los 

recursos a los que México tiene derecho como miembro de los 

mismos . 

El 22 de julio de 1986, el gobierno de México presen- 

tó su Carta de Intención para llegar a un Acuerdo ce Contingen- 

cia con el FMI. El Directorio del Organismo decidió finalmente, 

el 19 de noviembre de 1986, apoyar el programa económico del 

gobierno de México, mediante el otorgamiento de 1 700 millones 

de dólares.
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El segundo paso de este largo proceso, puso fin a 

la negociación con los gobiernos de los países industriales, 

la cual buscaba que las instituciones financieras gubernamen- 

tales de esas naciones otorgaran un crédito de apoyo a las re- 

servas internacionales de México. 

La propuesta fue aceptada por 11 bancos centrales 

de paises de la OCDE, y se sumaron los bancos centrales de Es- 

paña, Argentina, Bras1l, Colombia y Uruguay. 

Asi, el monto de este apoyo oficial bilateral fue 

de 1 100 millones de dólares, a los cuales Estados Unidos con 

tribuyó con cas1 el 50% (545 millones), y el resto lo aporta- 

ron los bancos centrales de los otros paises. 

Además, el gobierno de México se reunió a negociar 

con los representantes del Club de París el acuerdo de cómo 

se llevaría a cabo la reestructuración de todos los vencimien- 

tos de capital desde el 22 de septiembre de 1986 hasta el 31 

de marzo de 1988, 

Las amortizaciones al Club de París alcanzaban en 

ese periodo 1 500 millones de dólares y quedaron reestructu- 

radas a 10 años de plazo con 5 de gracia. También se reestruc- 

turó el 60% de los intereses con vencimiento entre septiembre 

de 1986 y finales de 1987, por un total de 282 millones de dó- 

lares.
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Igualmente, el gobierno de Japón apoyó a México, 

otorgandole un crédito por 1 mil millones de dólares dest1- 

  

nados a tres proyectos especificos: el petrolero del Pacífico; 

la terminacion de la segunda etapa del proyecto siderúrgico 

Lázaro Cárdenas (Las Truchas) y un proyecto para promover las 

exportaciones de manufacturas mexicanas. 

El tercer paso de este complejo proceso de negocia- 

ción que corresponde a la cuarta etapa fue el que se refiere 

a la banca comercial. Este esfuerzo logró obtener un plazo 

más adecuado para la deuda antigua con dicha banca, que ascen- 

día a casi 44 mil millones de dólares y la cual se reestructu- 

ró a un plazo de 20 años con un periodo de gracia de 7 años, 

implicando con ello, que no se pagará capital hasta 199%, 

Se logró también una reducción de costos en las 

tesas de interés, al eliminarse el diferentral sobre la ta- 

sa preferencial o “prime”, obteniéndose así un ahorro de 

70 millones'de dólares por año; el margen sobre los costos 

de fondeo para los bancos se redujo de 1.50% a 0.81%, repre- 

sentando ésto un ahorro adicional de 230 millones de dólares 

por año 

En esta etapa se obtuvo, además, “dinero fresco” 

para el programa de 1987 y 1988 por 6 mil millones de dó- 

lares en nuevos créditos bajo las siguientes condiciones: a 

12 años con 5 de gracia para 5 mil millones de dólares y a
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15 años con 7 de gracia para el resto, ambos con un diferen- 

cial de 0.81 por ciento. 

  

Por último, la banca se comprometió a facilitar re- 

cursos contingentes para proteger el crecimiento de la activi- 

dad económica, hasta por 2 420 millones de dólares. Sin embar- 

go, todo ello ex1gl1ó mas de 7 meses de difíciles negociaciones 

ensombrecidas por la denominada ”cond1c1onalidad cruzada” que 

   

planteaba que entraban todos o no se realizaba el acuerdo de 

asistencia financiera, lo que necesariamente lleva a una re- 

flexión que plantea si no con esta cuarta y desgastante eta- 

pa se habrá llegado al final de un tipo de negociación carac- 

terizada por estas renegociaciones cíclicas que no acaban de 

resolver el problema del todo. 

En otras palabras, de la amplia reseña (y tal vez en 

ocaslones involuntariamente tediosá) que se ha hecho en este 

trabajo del proceso negociador, pareceria poder deducirse que 

no obstante las varias renegociaciones por las que la deuda externa 

de Mexico ha atravesado en los ultimos años y los avances que en esa materia ha 

logrado, no está en lo absoluto resuelta, entre otras cosas 

porque en algún sentido, dichas renegoc1aciones se han carac= 

terizado por su naturaleza “comercial”, hab1l1itando a México 

para pagar sus compromisos externos a costa del ensanchamiento 

de su misma deuda externa, en vez de por su naturaleza “conce- 

sional”, que sería aquella que planteara una reducción, quita
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o perdon de lo adeudado, tanto en términos del principal como 

de los intereses, no como un acto unilateral sino como una po- 

lítica negociada entre deudores y acreedores para facilitar el 

crecimiento de nuestro país. 

le se sugiera que México redimenslone su deuda externa 

el ahorro que se ceneraria al recomprar su deuda externa al 

ercado, es decir“ Bor io” ménos más barata que su 

valor en libros, que pueda pagar una parte de ella en moneda 

2 

  

capturando p: 

valor del 

    

nacional; que siga avanzando en el proceso de conversión de 

deuda en inversión ("swaps”); que se una con sus hermanos la- 

tinoamericanos en una verdadera guerra contra la actual ten- 

dencia al alza de las tasas de interés; que siga luchando 

porque la situación financiera de las organizaciones mult1la- 

terales de crédito se fortalezca a fin de depender cada vez 

menos del "voluñtarismo” de la banca comercial; todo ello, por 

supuesto, sobre la base de una negociación concertada con sus 

acreedores, pero fuertemente apoyada en la convicción de que 

es eso o una moratoria forzada por el peso de las circunstan- 

cias. En otras palabras, lo que se recomienda es que se nego- 

cie en términos “conceslonales”, aceptables para ambas partes , 

a fin de garantizar no sólo el mantenimiento del sistema finan- 

ciero internacional, sino, de manera particular, el crecimiento 

de la economía mexicana sobre el que se apoya la verdadera paz 

política y social de nuestra nación.
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De ahí que una conclusión de indole general con la 

que se desea cerrar este libro tenga que ver justamente con 

la cuestión de otorgar un “tratamiento conces1onal” a la deuda 

externa del Tercer Mundo antes de que resulte demaslado tarde, 

pues es un hecho que el problema sólo se ha diferido en el tiem- 

po y que la verdadera solución dista mucho de haberse alcanzado 

Es obvio que las diferentes reestructuraciones o re- 

programaciones de la deuda externa por las que paises como Mé- 

xico han atravesado no han traido alivio alguno a la carga que 

representa dicha deuda, ni por lo que toca al pago de intereses 

ni tampoco por lo que se refiere a la cancelación de parte del 

principal. 

La permanencia del fenómeno como uno de indole pro- 

blemática es tan obvia que recientemente hemos presenciado una 

tica, seguida en particular por Tos bancos nor- 

teamericanos, (últimos en alcanzar conclusiones a las que ya 

habían llegado los europeos y los japoneses) de acrecentar sus 

reservas para pérdidas por concepto de préstamos. Tal acumula- 

ción de reservas no hace sino reconocer explícitamente una ver- 

dad que todo el mundo ha sabido desde hace mucho tiempo: los 

préstamos a los grandes países deudores se cotizan con un des- 

cuento de entre 40 y 50% 

  

interesante po 

el mercado secundar1o. 

  

Aún así existe un enorme debate en torno a las bondades de un 

alivio “concesional” a la deuda externa de los países del Ter-
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cer Mundo. Se argumenta que el alivio debilita la voluntad 

de los bancos para conceder prestamos e intensifica su afán 

de abatir su índice de relacion entre exposición y capital, 

todo lo cual redunda en la eliminación de las posib1l1dades 

de los países deudores no sólo de volver al mercado volunta- 

rio de créditos sino de obtener dinero fresco aunque sea en 

condiciones “forzadas” en el futuro. También se argumenta la 

imposibilidad de establecer el alivio a la deuda con un carác- 

ter de obligatoriedad para los bancos. 

  

Cierto, resulta imposible deducir obligatoriedad 

del hecho de que los bancos estén acrecentando sus reservas 

Para pérdidas y su base de capital o de que estén dando por 

perdidos algunos préstamos y estén vendiendo otros en el mer- 

cado secundario, absorbiendo las pérdidas por su descuento, 

dado que todo esto, se dice, son decisiones»voluntarias de los 

bancos para protegerse o inclusive para perder. Pero aún si 

no puede deducirse obligatoriedad, o alivio forzoso de la deu- 

da externa del Tercer Mundo a partir de lo anterior, el dato 

refleja un importante grado de madurez y realismo por parte 

de los banqueros y sienta un precedente muy importante, de ma- 

nera tal que probablemente habremos de presenciar más ejemplos 

de política de alivio a la deuda en el futuro, condiconada en 

todo caso, a compromisos por parte de países que reciban tal 

alivio de introducir reformas en aras de un crecimiento econó- 

mico más rápido, que facilite además la compra de exportacio-
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nes, principalmente de aquellas provenientes de Estados Unidos, 

con lo que se impactaria favorablemente su déficit comercial. 

Sólo la combinacion de un cierto tipo de alivio a 

la deuda externa del mundo en desarrollo que implique la con- 

donación de parte de ella, así como una decidida búsqueda por 

reducir las tasas de interés internacionales y encontrar otros 

mecanismos que, como los denominados “swaps”, bajo un contro. 

soberano nacional, reduzcan el volumen de lo adeudado y garanti- 

  

cen la obtención de suficiente “dinero fresco”, principalmente 

de origen multilateral, previo reforzamiento de las institucio- 

nes que lo otorgan, podrá 1r perfilando una verdadera solución 

al problema de la deuda externa, permitiendo su pago sin cance- 

lar el crecimiento de los países deudores
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POST-SCRIPTUM 

EL PRESENTE LIBRO SE TERMINÓ DE ESCRIBIR EN OCTUBRE DE 1987 

LA IMPOSIBILIDAD DE PUELICARLO HASTA AHORA Y LAS IMPORTANTES 

MEDIDAS QUE EN MATERIA ECONÓMICA EN GENERAL Y DE DEUDA EXTER 

NA EN PARTICULAR, SE TOMARON DESDE ENTONCES, HIZO NECESARIA 

LA INCLUSIÓN DE ESTE BREVE POST-SCRIPTUM EN EL QUE SE RESEÑA 

DE MANERA ESPECIAL, LA ESTRATEGIA DE DEUDA QUE PARA 1988  - 

ADOPTARÁ EL GOBIERNO MEXICANO: DESDE LA SUSPENSIÓN DE LOS 

DENOMINADOS “SWAPS” HASTA LA EMISIÓN, APOYADA POR LA TESORE- 

RÍA DE ESTADOS UNIDOS, QUE TUVO COMO AGENTE BANCARIO AL MOR= 

“A 

  

y TRUST. DE LOS LLAMADOS “BONOS CUPÓN CER 

  

SA 

  

PARTIR DE ELLOS SE CONCLUIRÁ QUE ES DE ESPERARSE QUE EN EL 

FUTURO SE CONTINGEN UTILIZANDO ÉSTOS Y ALGUNOS OTROS INSTRU- 

MENTOS SIMILARES QUE BUSQUEN REDUCIR LA CARGA DEL SERVICIO DE LA| 

DEUDA EXTEKNA MEXICANA A FIN DE HACERLA COMPATIBLE CON LA QUE LAS AU- 

TOPIDADES SE HAN PLANTEADO COMO PRIORIDAD NÚMERO UNO: EL CRE 

CIMIENTO ECONÓMICO DEL PAÍS EN CONDICIONES DE ARMONÍA Y NO 

DE CONFRONTACIÓN CON LOS ACREEDORES. PARA COMPRENDER ESA NUE 

VA ESTRATEGIA, ES PRECISO SEÑALAR LA SITUACIÓN ECONÓMICA QUE 

PREVALECÍA EN EL PAÍS POCO ANTES DE SU LANZAMIENTO 

DURANTE LOS ÚLTIMOS TRES MESES DE 1987, LA ECONOMÍA NACIO 

NAL MOSTRÓ GRAVES Y PROFUNDOS DESEQUILIBRIOS. PRINCIPALMENTE 

EN EL SECTOR FINANCIERO, QUE TRANSFORMARON EL AMBIENTE FAVO-
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RABLE OUE EXISTÍA Y QUE SE CARACTERIZABA POR UN AUGE BURSÁTIL. 

UNA RECUPERACIÓN EN LA PRODUCCIÓN, EL REGRESO DE CAPITALES. EL 

INCREMENTO EN LAS EXPORTACIONES NO PETROLERAS Y UN ÍNDICE DE 

INFLACIÓN MENOR, EN COMPARACIÓN con Los 10 MESES ANTERIORES. 

DENTRO DE ESOS DESEQUILIBRIOS A LOS QUE SE ALUDÍA. DESTACÓ 

EL DESPLOME EN LOS ÍNDICES DE PRECIOS DE LA BOLSA MEXICANA DE 

VALORES. QUE EN PROMEDIO FUE DE 66,92% PARA OCTUBRE Y NOVIEM- 

ERE, Y QUE SE ENCADENÓ A LA CAÍDA GENERAL DE LAS BOLSAS DE 

VALORES INTERNACIONALES, CREANDO EXPECTATIVAS MUY DESFAVORA- 

BLES A NIVEL MUNDIAL Y NACIONAL. ÉSTE PROCESO SE VIO ACOMPA- 

ÑADO POR PRESIONES INFLACIONARIAS QUE DIERON LUGAR A UN CLI- 

MA DE DESCONFIANZA QUE EMPEZÓ A REFLEJARSE EN FUERTES PRESIO- 

NES CAMBIARIAS QUE OBLIGARON AL BANCO DE MÉXICO A ELEVAR LAS 

TASAS DE INTERÉS BANCARIAS PARA RETENER EL AHORRO INTERNO. E 

INCLUSO A RETIRARSE DEL MERCADO LIBRE DE DIVISAS, EL 18 DE 

NOVIEMBRE, PARA PROTEGER LAS RESERVAS, REGISTRÁNDOSE EN CON- 

SECUENCIA UNA MACRODEVALUACIÓN DEL 50% DEL PESO CON RESPECTO 

AL DÓLAR. QUE LLEGÓ A COTIZARSE HASTA EN 3 000 Pesos EN LOS 

PRIMEROS DÍAS DESPUÉS DE ANUNCIADA LA MEDIDA. PARA LUEGO AN- 

CLARSE ALREDEDOR DE Los 2 270 PESOS. 

Los ACONTECIMIENTOS MENCIONADOS PRODUJERON UNA SITUACIÓN | 

TAN DIFÍCIL QUE EL GOBIERNO TUVO QUE ACUDIR A UN RECURSO EX- 

TRAORDINARIO DE CONCERTACIÓN ENTRE LOS DIVERSOS SECTORES SOS 

CIALES PARA TRATAR DE CONTENER LA AMENAZA DE UNA HIPERINFLACIÓN”, 

*De AcuERDO CON EL BANco DE MÉXICO EL ÍNDICE INFLACIONARIO FUE DE 159,22 
PARA 1987,
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LAS MEDIDAS DE EMERGENCIA ACORDADAS IBAN MÁS ALLÁ DE 

LOS ESQUEMAS DE AJUSTE TRADICIONALES. EXIGIENDO EL COMPROMI- 

SO DE TODOS LOS SECTORES EN UN ESFUERZO SOLIDARIO PARA CUM- 

PLIR CON TAN URGENTE PRIORIDAD. FUE ASÍ como surGIÓ EL Pacto 

pe SoLimarimaD Económica (PSE), anunciaDo EL 15 DE DICIEM- 

Bre DE 1987. 

EL PSE se PLANTEÓ COMO UNA ESTRATEGIA MACROECONÓMICA QUE 

BUSCABA RESOLVER EL PROBLEMA DE LA INFLACIÓN EN EL PAÍS. SE 

APOYABA EN UN DIAGNÓSTICO QUE SEÑALABA QUE, SI BIEN EL GASTO 

PÚBLICO SE HABÍA VENIDO REDUCIENDO EN LOS ÚLTIMOS CINCO AÑOS, 

PASANDO DEL 30,5% DeL PIB AL 22%. AÚN ERA EXTREMADAMENTE AL= 

TO E INFLACIONARIO. POR LO QUE UNA DE LAS METAS ERA CON-= 

TRAERLO TODAVÍA MÁS A FIN DE INCIDIR POSITIVAMENTE SOBRE LA 

REDUCCIÓN DEL DÉFICIT PRESUPUESTAL, DONDE SE REFLEJABA NO 

SÓLO EL GASTO EXCESIVO AL QUE LA DEMANDA PÚBLICA HABRÍA DADO 

LUGAR (RECUÉRDENSE LAS INVERSIONES PÚBLICAS TAN CUANTIOSAS 

REALIZADAS ENTRE 1979 y 1981), siNO TAMBIÉN LA PÉRDIDA DE RE- 

CURSOS DEL GOBIERNO, MUY VINCULADA A LA CAÍDA DE LOS PRECIOS 

DEL PETRÓLEO Y OTRAS MATERIAS PRIMAS, EN LOS MERCADOS INTER- 

NACIONALES. SITUACIÓN QUE NO SE DIO SIN IMPACTOS NOCIVOS SO- 

BRE LA YA DE POR SÍ PESADA CARGA DE LA DEUDA EXTERNA, 

ÉL MENCIONADO DIAGNÓSTICO SEÑALARA IGUALMENTE QUE SE 

TRARARON DE ENFRENTAR ESAS DIFICULTADES MEDIANTE UNA 

POLÍTICA DE TIPO DE CAMBIO (Y DE CONTENSIÓN FISCAL EN 

GENERAL) QUE LLEVÓ A ACUMULAR 7 MIL MILLONES DE
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DÓLARES EN LA RESERVA INTERNACIONAL (FUERA DE CRÉDITO) EN CINCO MESES. 

SIN EMBARGO. INDICABA QUE NO SE HABÍA PODIDO CONTROLAR EL IMPACTO DE ES- 

TO SOBRE LA INFLACIÓN, QUE ESTABA ESTANCADA EN CERCA DE 7 Y 8% MENSUAL: 

HUY ALTA COMO PROMEDIO Y GENERADORA DE UNA VULNERABILIDAD Y DE UNA VOLA- 

TILIDAD MUY GRANDES Y MUY RECEPTIVAS A CUALQUIER CAMBIO DE POLÍTICA. Las 

CONSECUENCIAS NO SE HICIERON ESPERAR. SE REGISTRÓ LA SERIA CAÍDA EN EL 

MERCADO DE VALORES A LA QUE SE HACÍA REFERENCIA (AGRAVADA POR LA CONTRA- 

VACIONAL), Y UNA SITUACIÓN DE INCERTIDUMBRE CAMBIARIA A LA 

  

PARTIDA INTE 

QUE SE UNIÓ UNA SERIE DE OPERACIONES DE PRE-PAGO DE LA DEUDA EXTERNA PRI 

  

VADA QUE INCIDIÓ SOBRE EL MERCADO DE DÓLARES. LO QUE AL AMENAZAR A LAS 

¡ACIONALES. HIZO QUE EL BANCO DE MÉXICO LIBERARA AL DÓLAR. 

  

RESERVAS INT 

COMO YA SE INDICABA, DÁNDOSE LA MENCIONADA DEVALUACIÓN DE NOVIEMBRE QUE 

SE ADICIONÓ A LAS DIFICULTADES YA RELATADAS DE INFLACIÓN ALTA Y REZAGO 

EN LOS PRECIOS Y TARIFAS DEL GOBIERNO, TODO LO CUAL HABRÍA DE LLEVAR A 

UNA SERIE DE EMPLAZAMIENTOS DE HUELGA. 

FRENTE A ESTE CONJUNTO DE DESASTRES. DEBIÓ DISEÑARSE ENTONCES, COMO 

VA SE APUNTABA, UNA ALTERNATIVA, UN PLAN, Surció Así EL PSE, QuE BUSCÓ 

REDUCIR EL DÉFICIT FISCAL EN 3 PUNTOS (DE 8,5 A 5.5%) A PARTIR DE MEDI= 

DAS QUE AFECTABAN, TANTO AL GASTO (REDUCCIÓN) COMO A LOS INGRESOS (CO= 

RRECCIÓN DE PRECIOS Y TARIFAS), ESTA “PRUDENCIA FISCAL” LLEVABA UNA POLÍ. 

TICA DE ENCAJE LEGAL (CORRECCIÓN MONETARIA), TAMBIÉN PRUDENTE. ÁMBAS ME- 

DIDAS SE VIERON ACOMPAÑADAS DE UNA APERTURA COMERCIAL QUE REDUJO EL ARAN 

CEL PROMEDIO máximo DEL 40 AL 20%, Y LA PROPUESTA SE REDONDEÓ CON UNA PO 

LÍTICA CAMBIARIA QUE BUSCÓ, IGUALMENTE, QUE DISMINUYERA LA INFLACIÓN. 

ESAS FUERON LAS CUATRO MEDIDAS ORTODOXAS QUE SE INCORPORARON AL PACTO. 

PERO QUE SI BIEN SE REGISTRABAN COMO NECESARIAS SE ANUNCIABAN
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TAMBIÉN INSUFICIENTES. POR LO QUE DEBIERON SER COMPLEMENTADAS 

CON ALGUNAS MEDIDAS HETERODOXAS QUE TENÍA Que VER TANTO CON LOS 

PRECIOS COMO CON LOS SALARIOS. Asi SE DISEÑÓ POR COMPLETO UN 

PACTO DEL QUE SE DIJO EN UN PRINCIPIO TENDRÍA QUE INCIDIR NEGATI- 

VAMENTE SOBRE LA INFLACIÓN, PERO DEL UE SE ESPERABA SERVIRÍA 

LO CONTRARIO: DISMINUIRLA. DICHAS MEDIDAS NO CONVENCIONALES 

PLANTEARON UN TIPO DE INDEXACIÓN, NO “A LA Cono Sur”, ES DECIR» 

CON BASE EN EL MES ANTERIOR, SINO CON MIRAS HACIA ADELANTE, A 

PARTIR DE LA PROYECCIÓN DE UNA CANASTA BÁSICA. LA META ERA ES- 

TABILIZAR PRECIOS Y SALARIOS Y ÉSTO SE APUNTALÓ CON UNA ESTRATEGIA 

DE “PRECIOS LÍDER”, (BUSCANDO LA CONCERTACIÓN CON LAS EMPRESAS 

LÍDER. APROVECHANDO LAS CARACTERÍSTICAS OLIGOPOLÍCAS DE LA 

INDUSTRIA MEXICANA), EL PACTO SE ARMÓ ENTONCES, Y COMO YA SE IN- 

DICABA, A PARTIR DE UNA CONCERTACIÓN AMPLIA QUE INCLUYÓ A OBRE- 

ROS, CAMPESINOS, INDUSTRIALES Y GOBIERNO 

PERO YA SE APUNTABA TAMBIÉN QUE, ADEMÁS DE CONTROLAR PRECIOS, 

SALARIOS. GASTOS Y SUBSIDIOS, ALGO DEBÍA PLANTEARSE EN TÉRMINOS 

DE DEUDA EXTERNA PARA ACOMPAÑAR AL PACTO, Y ES EN ESE CONTEXTO 

DONDE SE UBICÓ LA NUEVA ESTRATEGIA AL RESPECTO, A LA QUE SE HACÍA 

REFERENCIA: EN EL RECONOCIMIENTO DE QUE LA INFLACIÓN INTERNA Y 

LA DEUDA EXTERNA CONSTITUYEN LOS DOS PROBLEMAS CLAVES DE LA ECONO- 

MÍA MEXICANA. LA INFLACIÓN BUSCÓ ENCONTRAR SALIDA EN EL PSE; La 

NEGOCIACIÓN DE LA DEUDA EXTERNA ESTABLECIÓ LA URGENCIA DE UNA QUI- 

TA O PERDÓN, PARA REDUCIR EL PRINCIPAL Y EL PAGO DE INTERESES, 

PUES SE ESTÁ CONSCIENTE DE QUE LAS RÉNEGOCIACIONES TRADICIONA- 

LES YA SE AGOTARON: LOS MÁRGENES SE HAN REDUCIDO TANTO PARA MÉxICO
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QUE YA SE ACERCAN AL COSTO DE OPERACIÓN PARA LOS BANCOS: LOS 

PAGOS DEL: PRINCIPAL YA SE CALENDARIZARON A 20 AÑOS Y NO HAY MUCH( 

MÁS QUE HACER: EL ESQUEMA DE “DINERO FRESCO” VOLUNTARIO O “FOR= 

ZADO” NO HA PROGRESADO MUCHO: Y, POR SI LO ANTERIOR NO FUERAN 

SUFICIENTE, NO SE ESPERA QUE LA BANCA DE DESARROLLO INCREMENTE 

SIGNIFICATIVAMENTE LOS RECURSOS QUE CANALIZA A AMÉRICA LATINA. 

IncLusO. LO QUE SE TIENE SON TRANSFERENCIAS NEGATIVAS DE LOS 

PRINCIPALES DEUDORES DEL ÁREA AL BID (y Hasta A .FMI) 

La PERCEPCIÓN DE TODO LO ANTERIOR ESTUVO EN LA BASE DE LA RE- 

FERIDA NUEVA ESTRATEGIA DE DEUDA EXTERNA QUE, ADEMÁS DE SUSPENDER 

LOS “SWAPS”, CONSISTIÓ EN BUSCAR LA CONVERSIÓN DE PARTE DE LA VIE 

JA DEUDA EN BONOS DEL GOBIERNO. SE TRATABA DE RETIRAR DEL MERCAD 

HASTA 20 MIL MILLONES DE DÓLARES DE DEUDA VIEJA, CAPTURANDO UN 

DESCUENTO DE APROXIMADAMENTE 50%, COTIZADO EN EL MERCADO SECUN= 

DARIO, A CAMBIO DE LA EMISIÓN DE HASTA 10 MIL MILLONES DE 

DÓLARES EN BONOS GUBERNAMENTALES, APOYADA COLATERALMENTE POR UNA 

EMISIÓN DE BONOS CUPÓN CERO DE LA TESORERÍA NORTEAMERICANA, POR 

UN MONTO DE 2 MIL MILLONES DE DÓLARES, A SER CUBIERTOS CON PARTE 

DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES DE MÉXICO, Y LA CUAL TENDRÍA 

COMO OBJETIVO FUNDAMENTAL GARANTIZAR EL PAGO DEL PRINCIPAL DE LOS 

BONOS MEXICANOS AL TÉRMINO DE SU VENCIMIENTO, QUE SE FIJÓ EN 20 

AÑOS + 

No SE ESPERABA QUE ESTA ESTRATEGIA SOLUCIONARA TODOEL PROBLEMA 

PERO SÍ SE CREÍA QUE AYUDARÍA EN ALGO, YA SE SABE QUE EN MATERIA 

DE DEUDA EXTERNA LAS SOLUCIONES SON MUY PERENTORIAS PUES LOS ES-
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OUEMAS SE AGOTAN MUY RÁPIDAMENTE. SUCEDIÓ CON LA REDUCCIÓN DE 

LOS MÁRGENES: LA AMPLIACIÓN DE LOS PLAZOS: Y. MÁS RECIENTEMENTE 

CON LOS DENOMINADOS “SWAPS” MECANISMO POR MEDIO DEL CUAL SE INTER 

CAMBIÓ DEUDA POR INVERSIÓN, Y QUE ACABÓ ABANDONANDOSE., DESPUÉS DE 

QUE LOGRÓ DISMINUCIONES POR 2 300 MILLONES DE DÓLARES SOBRE EL 

MONTO DEL PRINCIPAL, PUES INCIDIÓ NEGATIVAMENTE SOBRE LA INFLACIÓN 

EN MÉXICO AL CONVERTIR DEUDA EXTERNA EN INTERNA, ADEMÁS DE QUE 

LOGRÓ eno EN TÉRMINOS DE CAPTURAR UN DESCUENTO SUFICIENTEMENTE 

ATRACTIVO EN EL MERCADO SECUNDARIO. 

Como SE VIO DURANTE EL MES DE MARZO DE 1988, Los BONOS CUPÓN 

CERO TAMPOCO RESULTARON DEFINITIVOS. PERO ES UN HECHO QUE EN ALGO 

CONTRIBUYERON, PERMITIERON AL PAÍS UN AHORRO DE CERCA DE TRES MIL MILLONES DE 

DÓLARES, TANTO EN CAPITAL COMO EN INTERESES, AMÉN DE QUE DE HECHO 

CREARON UN ESPACIO, UN RESPIRO.DONDE OTRAS ÚPCIONES Y NEGO- 

CIACIONES PUEDEN IMAGINARSE, PERO LO MÁS IMPORTANTE ES QUE ESTA 

ESTRATEGIA REPRESENTÓ UN NUEVO PASO EN EL CAMINO HACIA UNA 

SOLUCIÓN MÁS PERMANENTE AL PROBLEMA DE LA DEUDA EXTERNA Y UN 

CAMBIO CUALITATIVO MUY IMPORTANTE, PUES ES TAL VEZ LA PRIMERA 

MANIFESTACIÓN DE CORRESPONSABILIDAD QUE VA MÁS ALLÁ DEL DISCURSO. 

ES EVIDENTE, ENTONCES. QUE MÉXICO LLEGÓ A ESA ESTRATEGIA. QUE 

HABRÁ DE IRSE PERFECCIONANDO CON EL TIEMPO, SEGÚN SEÑALAN LAS 

AUTORIDADES CORRESPONDIENTES AL BLANDIR UN MENÚ DE POSIBILIDADES, 

A PARTIR DE LARGOS AÑOS DE PLANTEAMIENTOS PARCIALES DONDE DE 

PRONTO LO QUE PARECÍA IMPENSABLE SE HACÍA POSIBLE. FUNDAMENTAL - 

MENTE POR EL PESO DE LAS CIRCUNSTANCIAS. DESDE LA MORATORIA
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DE AGOSTO DE 1982 HASTA LA ACTUALIDAD Y A LO LARGO DE LAS DIVERSA 

ETAPAS DESCRITAS EN ESTE LIBRO, LO QUE HA QUEDADO CLARO ES QUE 

MÉXICO ESTÁ CADA VEZ MENOS DISPUESTO A SACRIFICAR SU CRECIMIENTO 

EN ARAS DE CUMPLIR CON SUS COMPROMISOS EXTERNOS; DE DONDE. SÓLO 

SI SE DAN FACILIDADES.SI SE COMPRENDEN LOS REQUERIMIENTOS MEXICAN 

Y SE SATISFACEN. LA ARMONÍA PODRÁ SEGUIR PREDOMINANDO. 

LA CONCLUSIÓN FINAL APUNTA EL HECHO DE QUE MÉXICO NO PUEDE 

NDO AL EXTERIOR ENTRE 6 Y 7% DE SU PIB, EN FORMA 

  

DE INTERESES SOBRE LA DEUDA EXTERNA. Y RETOMAR LA RUTA DEL CRE- 

CIMIENTO AL MISMO TIEMPO. Y SI A ESA TRANSFERENCIA SE AGREGA LA 

INCERTIDUMBRE DEL MERCADO PETROLERO Y AQUELLA EN TORNO AL FUTURO 

DE LA ECONOMÍA MUNDIAL Y DE LA NORTEAMERICANA, EN PARTICULAR, SE 

LLEGA AL CONVENCIMIENTO DE QUE LO ÚNICO QUE EN VERDAD PUEDE PROPI- 

CIAR EL CRECIMIENTO MEXICANO, ES ALGÚN TIPO DE ARREGLO EN SUS 

FINANZAS EXTERNAS (SIN MINIMIZAR POR SUPUESTO EL ESFUERZO 

  

QUE SE HACE EN LO INTERNO), DE LA NATURALEZA QUE PROPONE LA NUEVA 

ESTRATEGIA, ES DECIR, SEGUIR INSISTIENDO EN ALGÚN TIPO DE QUITA, 

NEGOCIAR TÉRMINOS ADECUADOS PARA EL PAGO DE LA DEUDA EXTERNA, E 

INSISTIR EN QUE ÉSTOS SE SUBORDINEN A LA CAPACIDAD DE PAGO DEL 

PAÍs EN CONDICIONES DE CRECIMIENTO. DE AHÍ QUE EL CONSENSO IN- 

TERNACIONAL EN TORNO A ESTA ESTRATEGIA RESULTE INDISPENSABLE, PUES 

ESTÁ PLANTEADA EN UN ESFUERZO DE CONCERTACIÓN Y NO COMO UN IN= 

TENTO DE CONFRONTACIÓN. SIN EMBARGO NO PUEDEN ACEPTARSE JUSTIFI- 

CACIONES CORTOPLACISTAS PARA NO HACERLO. COMO PUEDE SER EL ARGU- 

MENTO DE QUE ALGUNOS BANCOS NO CUENTAN CON SUFICIENTES RESERVAS 

PARA PÉRDIDAS QUE LES PERMITAN CONCEDER EL DESCUENTO QUE MARCA EL
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MERCADO SECUNDARIO: O QUE LOS GOBIERNOS DE LOS PAÍSES ACREEDORES 

NO ESTÁN PREPARADOS PARA ABSORBER LAS PÉRDIDAS FISCALES CUANDO EN 

VERDAD ÉSTAS SE COMPENSARÍAN TANTO POR LA RELATIVA ESTABILIDAD EN 

LOS MERCADOS FINANCIEROS DE MÉXICO. COMO POR EL EVENTUAL AUMENTO 

DE LAS IMPORTACIONES MEXICANAS DESDE ESTADOS UNIDOS, PRINCIPAL 

ACREEDOR DE MÉXICO. DE AHÍ QUE SEA NECESARIO ADOPTAR UNA VISIÓN 

DE LARGO PLAZO QUE PLANTEE COMO PRIORIDAD VIABILIZAR SOLUCIONES 

Y SALIDAS NACIONALES, INTERNACIONALMENTE ACEPTADAS, EN LUGAR DE 

ARRINCONAR A LOS PAÍSES, LLEVÁNDOLOS A SEGUIR EL ÚNICO CAMINO QUE, 

EN UN MOMENTO DADO, PUEDEN TENER ABIERTO: EL DE LA SUSPENSIÓN DE 

PAGOS . 

México. D.F., 
30 DE AGOSTO DE 1988,
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