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INTRODUCCION.

Partiendo de que el objetivo general de esta mvestigacidn. as
el estudio de La. Reestructuracidn de lr Deuda sxterns Mexicana en
el gex‘lodo 1982-1985, &e nos preaantan los siguientea interrogantea:
¢ Cuflles maron los elementos qué Intervinieron dentro del contexto
econfmico internacional de 13301982, que conduaeron a la renegocig
cifn de la deuds ? 4 51 la reestruoturacidn results o no vinble
para solucionar el problema dol endeudamiento externo de kéxico ?
¢, Qué relacién tiene el proceso de renegociacién llevado n cabo por
Kéxico con las reprogramacionss resliiédqa por otros pafses en deea

_¥rollo como los latinoamericenos ? 4 Qué vinculo auarda la reestruc
turacién respecto de los propbsitoa de'desarrono-‘econl.’s’@ieo, al '
modo de aplicacién de las politices econémicus y en'e'speoial sus
inetrumentos financieros en iéxico ? La resnucstu a estas inquietu~
- des, nos Lleven ineludiblements & sugsrir lineamientos de politica

" aconfaica relativas al financiamiento externo que permitan compati-

~ bilided directe con el costo econdmico y social que el mitmo impl i~
oa para el pafs, ‘

Conforme a esto, La Reestructuracién de la Deg_t_iL@_xtema Hexi-
cana en el perfodo 1982-1985, en tanto objeto de estudio 86 consti-
tuye de las siguientes partes: en primer t8rmino al gobierno como
representante del accionar gsiatel , espeqificamente el mexicano;
en sognnilb téraino el proceso de reestructuracién ligado a cus reig._
ciones econdmicas internacionales en s aspactos crediticios; y en
tercer lugar al proceso de reprogramacidn ubicado dentro del maroce
histérico en estudio referido a los periodos ds gobierno de Joad

Lépez Portillo 1977-1982, y p&rte del preaento con biguel de le Ma-
drid 1983-1986,

81 tema on sf, requiere parn su tratumiento de una metodologla
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que permita su estudio tanto en lo tedérico como préctico, 56lo as{
podi‘é distinguirse el contexto en que se desenvolvia el gobierno
mexicano & finales de 1982, agobiado por una crisis finamoiera, que
rebasaba el marco de la "polftica fiscal" . sn isl sentido, surgen
ciertos interroguntes, g Si las causas de la crisis financiera que
la generan se encuentrun en ls dindmica de los egresos coh respecto
a los ingresos? 4 quéd recursos cubren la brecha entre ingresos y
egresos reflejada por la dindmica del crecimiento %

La primera cuestidn‘ serd contestada en el primer caplitulo del
trabajo, en cuanto a la segunda, se debe decir que parte de la res-
puesta la encontramos precisamente en el endeudamiento, tanto inter
no como externo, aungque debe también tomarse en cuenta, de forma '
marginal, a la emisién mometaria, considerada como otra fuénte ax-
troaordinaria de recursos dsel gobierno.

dn tal virtud, se:requiere que para el tratamiento del proble-
me se aprecien en primer lugnr, las funciones de acumulacién y legi
timacidn y la-crisis financiera gubernamentales; y en segundo, de
describir 1a reestructuracidén como un proceso, donds al mismo tiem—
po se garantiza una fuente de financiamiento, cuyoé recursos son
utilizados y posteriorments devuéltos, como un ciclo reiterativo que

incentive el endeudnmiento,& favor de sus propietarios. (lo abstracto)

Por otra parte, mcercéndose el terreno histérico préetico (1o
concreto) y considerando que la rensgocincién de la deuda externa
'forma parte de las relaciones econfmicas y crediticias. internacions
les, en el anflikis con- el fin de ubicar la hipStesis de trabajo.
aplicable tanto al caso de los pafses capitalistas en desarrollo sn
general, en parficular algunos latinoamericanos y de manera espec{fi
ca para el caso de méxico, la serie de elementos interactuantes toms
dos para ello, sont 1) las condiciones de desarrolle de las econo-
pias capitulistas desarrolladas y atrasadas, 2) las nooeeidado’s.por



una parte de 1la8s economfas atrasadas de llevar a cabo Sl:l. "proyecto
de desarrollo econémico®, basado en la industrializacién, y por

otra las necesidades del capital a internacionalizarse; y 3) la in
tervencidn de los gobiernos de los pafses capitaelistas con sus fun-
ciones de acumulacidn y legitimacién en el proceso econémico y so-

cial de 1las sociedades dentro del fdmbito nacional e internacional.,

Desde esta perspectiva como marco general, para poder plantear
nuestra hip6tesis resulta necesario e interesante tomar en cuenta
gue dentro de los argumentos del Pondo Monetario Internacional (FMI)
‘8e menciona que los pafses ante la falta de liquidez para pagar sus
obligaciones financieras con el exterior, pueden aplicar entre otras
medidas la reestructuracidn, la cual permite ganar tismpo para ade-
cuar la economfe y al mismo tiempo sugiere polfticas de mjuste. En
tal sentido, los elementos asf{ considerados, la reestnwtu_i’acidn y

la polftica de ejuste, convendri separarlos dentro del plenteamier.to
hipotético. ' '

aAsf, por lo que respecta al primar elemento, el uwresents urebg
Jo busca demosirar que Mees‘tm_g_t_\_;.racidn de ln beuda sxterna hiexi-
cansa_en el gerl’.odo 19821985, no result ser una "solucién de fondo"
al problema del endeudamiento del pafs, porque a pesar de concluidas

las negociaciones, los términos de la misma transformuan dicha medida
en parcial e incompleta pera su mejor resolueidn, ya nue en el corto
y sobre todo en el mediano y largo plaro no se asegura que la econo=-
nfa mexicana, y principelments el sector pdblico, pueda cunslir de
manera regular con los pagoes del servicio de la deuda, al existir un
elevado costo financiero en el servicio por los intereses, Lo que ha
conducido al gobierno mexicano a realizar continuos procesos de reng
gociacidn para diferir los pagos del capital.

Por su parte, en lo concerniente al segundo ekemento, la politi
ca de ajuste que se instrumanté conjunta a la renegociacién de la deu
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la inicietiva de ir mds alld de lms negociaciones con 1la banca inter
nacional porque el problaoma finunclerc se encuentra inmasrso dentro
del contexto de poder econfmico de los pafmes desarrollados, y nor
tunto le solucién al endeudmmiesnto de los pafses en desarrollo va
mfs allf de la deuda misma donde tendrén peso la unidad de los pafses
deudoreé ¥ 1a correlmcidén de fuerzas {(entre screedores y deudores) a
fin de no sacrificar el desarrolle econdmico y el bienestar social
de la poblacidn de dichos vpafses. in tal sentido, se hace negesario
ademds de transformar el sistema finaneciero internacionel el insis-

tir por alcanzar un Nuevo Orden Scondmico.

Pues bien, de mcuerdo con la estruchturacién del estudio, se pue

den apreciar las siguientes caracterfsticas;

Bl primer capftule mbordard le deudu desde un punto de vista
tedrico, exnlicendo como la deuda externa constituys une funeidn par
ticular del gobierno que sl miemo tiempo permite a 6ste la realice-
cibén de otras funciones generales que facilitan la acumulacién y la-
gitimacidn del sistoma cepitalista y noder aclarar les causas tento
del endeudamiento extorno como de la crisis financiere, al no poder
los pafses en doanriollo llegar a liquider totalmente sus compromi-
sos finencieros. Al final se harén las apreciaciones de conjunto.

Para el segundo capfitulo, se tomard de refsrencie 1la coyﬁntura
econfmica de 1980~1982 y nos ubicaremos tento del lado de losa pafses
acresdoras como deudores para sfecto de determinar u gquién a t‘a\roré-—
cide mds 1a recesién ihtemacionul, encontrando las causas internas
¥y externas de 1a. crigis de la deuda. Despuds de aburcar el contexto
general mundisl, se basar& al dmbito particular de M8xico.que trate
¢l caso conoreto del financiamiento externo del goblerno dentre del
perfodo 1977-1982. A1l concluir se herd una evaluacisn globsl del pe
rfodo 1980-1982,

Ya en el tercer capftulo, so pretende mostrar lus limitaciones -
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da, podemos afirmur que dicha polftice avarentemente permitié. duren 4
te 1984 y 1985 el craecimiento modesto de la economfan, ademés de
otros resuliados parcimles al reducir la inflacién, el aéficit finan
ciero piblico y superdvits en balanza de pagos. Sin smbargo, no con
ducen & brindar una seguridad mis firme de que se cumplen con los ob
jetivos de desarrollo, cambio eatrucfural Y Justicia social; a la

par de solucionar el problema financiero producido indirsctamente
por la deuds.

De esta manera, consideramos gque la reprogramacién lograda por
. Héxico duranie 1982-1985 en ver de representar un paso importante
pura el gobierno en el sentido de articular una polfitica econémica
mfs acorde con 1las necesidades del pafs, ya que la misma se sustentd
sobre bases que han rosultado coniradictorias, llegando 4 profundizar
los problemas econdmicos. Ademfs, la regrogramacicSnv de la. deuda exter
na 4l no conducir a la solucién de las wresiones finencisras no traté
adecusdemente su causs, el endeudemiento en sf, ya que no se tomaron
otras medidas edn mds rezonables dentro de los arreglos téenico-oolf
cos con los ucreedores que la hicieran manejable y en lo fundamental
conlleven a 1a‘ cancelacidn dol capital que se ha estado ac\'xmulando.
Por ello, tanto la reestructuramcién como la polftica de ajuste requie
ran ahore modificar sus baseq o términos.

Algunas opeiones y resultados m&destos se han empegzado a dar en
paises latinoamericanos sl negociar reestructuraciones de adeudos
bajo mejores términcs, nuevos financiamientos al margen del FMl direc
taxﬁente con la banca internacional. ho obstante, 8i bien es cierto
que existen muchas altef‘nativas para resolver el endeudamiento de los
vafees on desarrollo en el mediane y largo plazo, en tanto estos NO
COMVENGAN a los intereses de los acreedores no serd posible avanzar

en ooluciones factibles del problena ﬂmmciero de estas naciones.

Por esa razédn, hasta el momento nafses como México no han tomado
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la inicietiva de ir més alld de las negociacianmi.rmnn la bunca inter
nacional porque el probleme finunciero se encuemfursm inmurso dentro
del contexto de poder econdmico de los pefses dessarrollades, y por
tanto la solucién al endeudamiento de los pafasas ezn desarrollo va
mds allf de la deuda misma donde tendrén peso I= mmidad de los pafses
deudoreé ¥ la correlacién de fuerzas (eantre scresdigres y deudores) a

de la poblacién de dichos pvafses., En tal sentido,, wme hace necesario
ademfs de transformar el sistema financiero intexrwaeional el insis-
tir por alcanzar un Nuevo Orden Zconémico.

Pues bien, de acuerdo con la estructurecids: ==l estudio, se pue
den apreclar lee siguientes caracteristicas:

. Bl primer cap{tulo ebordarf la deudn cesde: umn punto de viete
tebrico, exvlicendo come la deude externa comstismyys una funcidn par
ticular del gobierno que al 2ismo tiempo peramite:mm Bste la renliza-
cién de otras funciones generales que faciltt ;Eﬁucumulacidn Yy le-
'z‘g:‘.timacidn del sistema capitalista y sodexr acramk;silas caus:xy tanto
del endeudamiento extasrno come de la cricis finamé:.—ém, al nv poder
los pafses en desarrollo llegar a liquider %otxizrmerite sus coupromi-
sos finencieros, il final se harén las avreciacrommss de conjunto.

Para el segundo capftulo, se tonmard ée refacemnciam la coyuntura
econémica de 1980-1982 y nos ubicaremos texmto dadi lndo de los pufses
acreedoree como.  deudores para efecto de determirmzr w quién a favore-
cido m&s la recesifn iﬁtemacionnl, encontrando: Ikaxs causas internas
y externas de 19.‘ ocrisis de 1a deuda. Despuds da: a‘ﬁmrcar al contexto
general mundisl, se pasard al &mbito particulsr di=: México. que truta
el cavo conoreto del finenciamiento externo del. gchisrno dentro del
perfodo 1977-1982, Al concluir se hard una svalumeiifn global del pa
rfodo 1980-1982.

Ya en el tercer capftulo, se pretende mam;ﬁlus limitacionen
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de mquellas medidas de politica econémica que se aplicaron cusi a
" 1la par del inicio del proceso de negocincidn que condujo, a finules

del sexenio del presidente José Lépez Portille, a la Reestruciura-
cidn de la leuda bxterna iexicana, como son: la nacionalizacidén de

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

capitules, ¥ como el nuevo gobierno, con ifiguel de la Madrid, busc
dinamizar las funciones de la banca y de la sconom{a volviendo desde
fines de 1982 a una situacién similar de liberacidén econémica como
hasta antes de ls nacionalizacién, logrande reducir parcislmente la
fuga de capitales y en cuanto & la labor de financiamiento de la ban
ca logro ciertos avances que se reducian ante la polfticu de ajuste
que se opone m me jores resultados en materia finuomeciera y ubicen al
gobierno en una posicidn de frogilidad financiera. éin segundo lugar,
se tocard la ?enegociagién de la deuda piblica extarna,.donde s6 ha-
rén evidenter el condicionamiento polf{tico de los térmings en las ne-
ociaciones en favor de log intereses de la bance acraeedora y la acep-
tacifn de un marco de sjusta en }a nolfticn econdmica dondd se_da vre-

fersncis al servicio de la douda por el desarrcllc interno. 4inte la
limitacidn de estu medida seﬂalaremoé algunas opciones formuladas por
economistas con algune filiacién polftica, planteando lo gue & su pa
recer podria estructurar una estrategias distinta y radical en dondse
ademfis Be incluysn la banca nacionalizeda ¥y el control de cambios ge-
neralizado, subrayando la necesidad de unidrd enire los deudores en
las negociaciones con los acresdoraes para obtener de ellos mAs conce-

siones. sn tercer lugar, la Rensgociacién de la leuds Privada ixterna

de México, evaluando los mecanismos creados por el gobiernoc a través
del Banco de miéxico y administrados por PICORCA, explicendo como di-
chos mecanismos han sido insuficientes y subsidian en grun medida a

las empresas privadas sin obtener para la poblacidn civil beneficios
como contrupartidu, debiendo diferenciar a las empresas que realmente

necesitun esos anoyos. Por otro lsdo, tambidn se evaluurd la creacién



de empresas COmNo Ingg:nierfa Pinanciera, dentro del proceso desnucig
nalizador de la banca comercinl donde se requiere probar su viabili
dad econémica y sociul. Al finuligzar se mostrard el panoruma general
de la reéstm'cturncidn.

El cuarto capf{tulo, ampliard los propésitos y resultados del
perfodo 1983-1985 y lns perspectivas parn 1686 de la politica de
ajuste particularizando en el caso concreto del financiamiento exter

no para los cuutro primeros sflos. del perfodo de gobierno 1983-1938.

Un quinto capftulo, donde se apreciard com§ la coyuntura de 1584
y 1985 contribuy§ al cambio de régimen polftico en algunos pafsae de
América Latina y al mismo tiempo al cambio en las relacionas entre
deudores y acreedores, que estan conduciendo a obtener mejores térmi
nos en las reprogramaciones de la deuda externa, exvperiencias que no

pueden pasar por alto por sus anortuciones ante el problema de la
deuda.

Pinalments, en la perte de las Conclutiones y itecomenduciores,
se pretende abarcer los principaies elementos de polftica econdmica
considerados en el andlisis del trabajo. ‘

Mi sincero agzradecimiento, en primer lugar, a los licencisdos,
Benjamin Retchkiman Kirk, jefe del frea de Pinenzas Piblicas en mé-
xico en el Instituto de Investiganciones dcohdmicas de ie UNAN; y a
Constantino Pérez Morales, técnico adjunto a lu mismu éresm, por sus
valiosas sugerencias, observaciones y asesoramiento realizados a
este trabajo. &n segundo lugar, a los compafieros de trabajo dentro
de la Direccién Genersl de Informitica y svaluacién Hacendariu en la
Secretarfa de Hacienda y Crédito 2dblico, al fuciliterme informecidn,

Pactores que en suma contribuyeron a 1a elaboracién y terminacién
de esta investigacién.’



I. PUNCION Di LA DEUWA SKYSHNA DEL GOBISRNO.

Las funciones econdmicas del gobierno bajo un régimen capitulis
ta de produccién se circunscriben e interrelacionan con otras funeip
nes de carfcter politico-ideolégicas que en suma permiten justificar
¥y legitimar la existencia y la accidn del Estado en la economfa y
ante 1la sociedad.

Sin embaergo, dentro del sistema capitalista, el Estado es nés
que un instrumento dé la clase dominante y explotadora (burguésia na
cional y extranjera) pues le permite canservar y acre_cgntar su poder
econémico sobre otra clase social dominadu y explotada (los trabaja~
dores) por la via de la apropiacién privada de plusvalfa generads por
la segunda, existiendo por ello une contradiceién irreconciliable que
hace posible y necesaria le presencia del sstado.

Ahora bien, para que el gstado pueda realizar sus funciones debe.
materislizarse en un aparato estatul (conjunto de instituciones orgn-
-nizades jerdrquicamente), con funciones dmﬁmicaa de Direceién (medig
tizacién de le lucha de clases) y de Dominacidén (mantener las condi-
ciones de explotacidn en 1o naciondl e internacional) apr_oveohando la
existencia de una creciente divisién del trabajo en el Ambito mundial.

Pero debemos entender que son las funciones econdémicas (impuestas por

el modo de produceién) las que determinan y permiten al Estado la res
1izacidn de emas funciones de cardcter polftico-ideolSgico (Direccién
¥ Dominacién), con lo cual se favorecen la acumulecién y reproduccién
del capital de la clase dominente y al mismo tiempo justifican y legh
timan su accionar ante la sociedad, T

tn este sentido, le intervencién del sstado em la economfa eflo
es posible si dentro del aparato estatul existe una entidad encargadas
de llevar a cabo esas funciones, es decir por su representante prineci
pal, el_gobierno. Ae{, podemos comprender cémo la accién del Bstado se
materializa a través del sector piblico, o seam el agobierno y sus em=——



presas pdblicus.

Atendiendo a 1o anferior (¥ sin prqfundizar mds en el concepto
de gstado), se pretenden discernir las causas por l;as que en el proce
so de desarrollo se producen desqquilibrioa financieros, que se mani '
fiestan como déficits crecientes en la balanza de pagos, ¥ edmo el
gobierno los hu tenido que corregir recurriendo en una proporcidn
elovada a le deuda piblica, principalmente la de oi‘igen externo,

Con esteé marco de referencia, se pretende en este primer capftu
lo hacer un breve anflisis tedrico que permita explicarnocs por qué
el gobierno no puede pagar sus obligaciones financieras con el exte
rior y cémo 1o han conducido a la renegociucién continua de la misma
sin que con ello se logre su cancelacién total y se cree un obatéeulo
al proceso de desarrollo econdmico.

1. La Deuda déntro del Acclonar de) #stedo.

En las sociedades modernas, el gobiei‘no como 'reprosentanté del
Sstedo, es ol que toma 61 compromiso de dar solucidn al crecimiento
‘de las necesidades bfsicas de la comunided ¥y fundado en que lac neca
sidades colectivas orecen en forma m&s que proporcional a los recut-
808 disponibles resulta imperativo para §1 jerarguizarlas.

Bl gpbierno para poder cumplir con las funciones que tione enco
mendadas, ‘necesita primero contar con los recursos sufiecientes, lo
cual lo conducen a servirse de varias herramientas de pol{tica econf
micé_ para obﬁenquoa. Anf, a través de la polftica fiscel y sus em~
presas pSblicas, el gobierno consigue la mayor varte de los recursos
propios ordinarios ( v{e impositiva y via precios y tarifas );
siendo comvlementarios otros obtenidos a través de mecanismos crediti
cios (endeudamiento interno y externc) y cmisiGn‘ monetaria principal
mente. gstos d1ltimos, también llamndos extraordinarios, tendrén fina-
lidades similares a los recursos ordimarios. .
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Dé‘este pz_'imer paso dependa en 'gran, madida o1 adecuado finan-

ciamiento del gasto pdblico del dstado.

A través de la polftica de gueto, dentro de la 'politica fiscal,

el Bstado a travds del goblierno puede mantener y aumentar su presen

cia en el &mbito econbmico, E1 constante aumento de la poblaci6n< ¥
la diversificacién de las actividades econdmicas se han refla1ado

en un aumento creciente del gasto presupuestal como resultado de las
politi.caa econdmicas del gobierno tendientes a generar o estimular
el proceso de dcsmollo, pero ello ha xmplieado que para su realiza
cién se halla mcurrido en un aumento de sus obligaciones ﬁmmcia--
ras de douda,' es decir s mantensr prosupuestoav deficitarios.

"Se ha ‘eonsiderado, que en lo general en épocas de depresi6n, |
el ritmo ‘de crecimiento de la deuda pdblica aumenta, mientrae que -
diemimure el -de la privadaj e inversamente. en épocas de. auge, el
incramento de la deuda pdbli.ca dismmuye ¥y el de 1a privada numents,

como resultado, fundamentalmente, de la politlca compensatorin de la

inversidn piblica". 1/ Sin embarge, §sto no siempre sucede asf{ en la
préctice porgque el aumento de la deuda pblica, que depends en gan
medida de la polftica de obras en infraestructura econémica y sociel

conjunta s la funcién de las empresas y organismos del dstado,(estén
encaminadas & aumex_lts,r el grado de ocupacidn y a elevar el ingreso
nacional) ,no permite reforzar "gen dichos objetivos por la npolftica
fiscal principaimente, 8l no aumentar el gobierno los gravémenas, pre-
firiendo recurrir al empréstito. (Véace la Oréfica 10)

1/ Véase Aniceto Hosas y Roberto Santillén, Teorfa Genaz‘al de las
Pinanzas PSblicas y el Cueo de MExico, Primera edicidn, UNAM.
Wdxico, 1962, Pp. 159. Por otro lado, mfis udelante se verd que
esta wccidn comoensatoria del sstado encubre otro nroceso desca~

pitalizador en su afén por mantener la acumulacidn y legitimacién
del sistema canitelista.
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85 por ello que, en la medide en que aumenta el Hstado su dine-
mismo y participacidén en la economf{a se acrecienta el endeudamiento
del sector pdblico y por tanto tenga que recurrir el gobierno a nuevos
préstumos para mantener sus funciones al tiempo gue le da servicio a
su deuda pfblica contraida por 61 con anterioridad,

Lo deuda pdblica constituye us{ una funcién del gobierno, que le
permite, a su ves, cumplir una serie de funciones especfficas y que
se circunscriben dentre de la polftica econémica & la especificidad
de 1a polftica fiseal y a su influencia en la distribucién del ingreso,
la estabilidad social y el desarrollo econfmico. 2/

De esta mwnera, la deuda como funcidn del gobierno conlleva en
primer lugar a actos de orédito que jurfdicemente sunentan sus obligy-
ciones financieras; en segundo, a que en lo econdmico, el gobierno y
sus empresas obiendrén poder doc compra qﬁe les permitird completar el
fixmnc:lmionto requerido para sus inversiones, 3in slterar les opera~
ciones normales de sus ﬁmmzaa: y tercero, a que pﬁ lo t‘inuxiciez:o,
repreaerita una roportunidud de hallegarse recursos en el cortc plasc

frent‘o a compromisos de gran envergadura y maduracibn de a0 aknzo,

#1 problems no termina aquf, pﬁos habra que reponsr el crédito y
el costo por la utiligacidn (pagos parciales de cepital, intereses,
comisiones y otros gmstos), >pa,railo cual recurrird al cobro de impueg
405, sunque sin dejar de ver que con la utilizacibén del orédito ve
dota a 1a economsfa como un todo, de un medio mis préctico y equituti-
vo de realisar los gmstos, ya que como aprecia Gastén Jére, el ;irésf
tano os un medio que permite anticiper las percepciones del tributo. 3/

2/ Véase Constantino Pérez Kornles, £l Proceso de indeudamiento rxternc
del Bstado Mexiocano, 1970-1981, Tesis Ps UNAM. ﬁzxico, 1982, p. 43,

Y/ Véase Benj Retohkiman Kirk, Introduceidn al sstudio de la Scono-
nomfa Pdblica, Segunda edicién, UNAM, Néxioco, 1976, pp. 236,
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Ahores bien, respecto sl nugo de la deuda piblica interna del
#stado, el profesor Retchkimon sefiala que los teéricos de los puf-
ses desarrollados considerun que una diferencia importante entre
hacer el pago de la deuda sor medio de imposieidn o a truvés de un
pristamo piblico, estd en que &ste dltimo caso, perhite al causan-
te distribuir la cargn del imp&esto en varios uflos, en forma &cep-
table, y no encontrarse con obligaciones inmediatas que no puede
cumplir; la otra alternativa serfa gue el contribuyente aceptaré
vagar los tributos de una sole véz, recurriendo‘al‘crédito privado;
pero recuerdese que la facilidad -o dificultad- de endeudamiento no
es igunl para todos, con lo que el empréstito gubernamental, si
bien tieng un costo -costo de oportunidad- y no sumenta la cantidad
de recursos disvonibles, sigue siendo una férmula adecuada pura el
financiumisnto piblice. 4/ Aunque con relacibén a ésto, debemoe‘aclg
‘rar aque el dstado, a nesur de Gar su importancia a la emisién de
deuda piblica, debe contar con un aparéto fiscal tributurio moderno,
eficiente y eficaz, altamente prograsivo y aquitativé. que reduzca
al m{pino le evasidn impositive, caracterfsticas gue sflo se dan en

los sistemus fiscales de los vafses desarrollados.

HMusgrave adinite que existe otra motivacidn, que no ss reel sino
sicolégica, para oreferir le deuda piblica, y consiste en que si a
un contribuyente se le qﬁitan por medio de lu tributacidn los recur
808 necesarios para financier la obra del gobierno, &1 siente que se
le esta obligundo a nager todo el costo en forme inmediata, lo gue
orovocard una reduccién en su consumo y ahorro; si, por el contrario,
se hace una emisifn de deuda y Se consigue 1 transferencia de re-
cursos, el cuusante no tendrd la sensacién de que en forma inmediata

se le curga el costo, y los comnradores de 1a emisién menos udn,

4/ Benjamfn Retchkiman Kirk, Ibid. pn. 250-251.
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pues tienen promesas de pago ocon interesas adicionales. Bsto, dice
Nusgrave, que parece haber dejado de lado una carga inmediate, se
debe al modo asimétrico que tienen los inversionistas de comsiderar
como un abono en su haber presente la corriente futura de ingresos,
zientras que los causantes, por el contraris, no toman en cuenta en
forma actual los futuros impuestos que tendrf{an que pagar.

Otro aspecto importante de la deuda pdblica, y eobre todo del
princibio “disfrute y pague™, es cuando se aplica a varias genera-
ciones y a obras pdblicas duraderas (de largo plazo), pues su finan
ciamiento por gravémenes cargaria el costo sobre una generacién,
mientras que el préstamo pdblico resulta un método m&s adecuado para
distribuirlo entre variae generaciones, Dentro de esta confrontacién
goneracional por medio de la deuda pfblica existe el hecho de que el
empréstito mbernamental puedes evitar los ofoctog nocivos secundarios
que hebrfa si se descansara totalmente en los tributos, es decir que
evita 1a afoctacién mfs que proporcional del causante o friceién tri
btutaria sin que con ello los impuestos dejen de ser el medio princi-
pal de financiamiento gabernamental. 5/

Lo hasta aquf expussto puede a.piiéarse ¥ hacerse valido para el
pago de la deuda piblica interna, miema que ol profesor Retchkiman
- elasifica de tres formass a) la forma de empréstito gubernamental,
cuya meta e8 orear unt nueva eapresa para el Bstado o para producir
efectos multiplicadores en la economfa como es el caso de los gastos
en infrasstructura productiva y sooial; b) para liquidar la deuda
compensatoria, contraida en situaciones especiales imprevistas que
tratan de resolver problemas de balanza de pagos; y ¢) para el pago
de la llamada deuda clésice o permanente derivadea de grstos sociales
y adnmistrgtivoa iaproduotivos.

y Al respacto, James O'Connor menciona que el limite de la tributa-
cifén del Estado esta dado por el 1limite de las ganancins del sec-

tor privado. Véase James 0'Connor, El Estado y Capitalismo en 1a
Sociedad Norteamericana, Bdiciones Periferia, Goleccidn Ciencia N
Desarrollo, Buenos Aires, Argentina, 1974. pp. 240.



12
- Para el‘céao de la deudn pﬂbl;ca externa, habrf{a que conside-
rar otros fuctores exfgenos a la esfera de influencia del goovierno y
Que se circunscriben a las relaciones internacicnales del mismo con
otros gobiernos y con empresag e instituciones finencieras extranje-
ras. De eatos vinculos del gobierno de un pafs con las naciones cir-
cunvecinas se pueden determinar los mecanismos que permitenhal mis
mo. obtener recursos para su deéarrollo, as{ como para el pago de su

deuda piblica externsz, recursos necesarios ¥y distintos de los nacio
nales (dzvisas)

As{, volviendo al punto en que ia deuda bﬂblica, es un acto
cdncreto de,crédito pdblico,_se debe tomar en cuenta que ésty tiene
como caracterfstica principal el ser una transaccién voluntaria entre
el gobierno ynelrproveedor de ahorros, o séa, que es la ‘iransac-
'¢i5n; en‘la cual el Edtado obtiene recursos de los'miembfos de ia ‘
comun1dad, de otros goblernos, de entldades pﬂbllcas { siendo. §stas.
‘rentables) o privadas, pera relntegrarlos en un plazo determlnado,:
pagando unu cierta tasa de interds, y representada.f{sicamente por
obligaciones financleras estatales (bonos, valores, titulos y otraa
clases de documentos de crédito). d/ ObllgacJones que pueden nego-
ciarse en los mercados de capital y estar sujetos a la baja o ala

alza segin los mecuanismos de la oferta y la deianda,

Por su narte, es nosible enéonﬁrar otro tipo de obligﬂcidnes
que nd formun parte de la deuda oviblica ya que no constituyen pro-
piamente un acto de_crédifo odblico ai caracer del “"acto voluntario'y
.siendo ejemplos de ello: a) las deudas de guerra -impuestas_por'al
vencedor-; ¥y b) donde existe entrega de recursos oor parte del breg
tamista y recibe una vromesa de nago, tal es el caso de los sueldos
ﬁo pugidos a emnleados niblicos, nenesiones de retiro, emisiones dw

punel moneda, encuje legal 7/ y deudus contratindas con proveedores

g/‘CQnstantino Pérez Morales. On. Cit. vp. 48,
1/ Benjanfn Hetciukiman Kirk, Qo. Git. oo, 235.
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1e3inqtituciones financierus donde no. existan obligaciohes estata~
les. Estas ltimas, al no estar negociadas en los mercados de ca-

‘pital, su valor serd a la alza bajo condiciones rigidas. .

2. Aceidn del Gobierpo en.el Proceso de Acumulacidn Capitalista.

En el primer apariado de este capitulo se hace referencia a
la funeién de la deuda *como funcidn de un gobierno en genersl sin
' partxcularizar en algin pales con estructura econdmica determinada.
Por 1o tanto, para entendar ghors la funcibn de la- deuda del gobierno .
en el proceso de. acumulacldn noes remltzremos al caso partvicular de o
los paises cuys eatructura de yproduccidn es capltallata, tocando ‘de
modo. especipl a les nacionas en desarrollo, también llamadas subde-
sarrolladas, a efecto de poder detorminar que el motivo de su eleva
do andeudamlento pdblleo externo se ha debido a las funcxones que
desarrolla el mismo bstado. e

Para poder explicar las funciones del gobierno, demtro de uns ng'
cifn cuya estructura econdmica es capitaliste, y especialmehte, rela
cionadas con ia deuda piblica, por los efectos de éuta dentro del

protesc de desarrollo econémice, conviene analizer con wds deteni-
_miento el ciclo del capital dinero usurario{aprovechendo que su es-
quems es mis senci;la ¥y féelil de entender).

La deudn wéblica como- instrumento de la polftica fiscul contem
pla una serie de funcionss que lleva u cabo el gobierno, que en el or
dan prédctico se manifiestun en una serie de efectos de orden econf-
mico, politico, ideolégico y sociul en gemeral. Como dnicamente tra
taremos el econémico en nuestro estudic, se examinan los procesos
del fenémeno deuds niblica en sus trea uspectos fundamentulas: la

contratacién, la utilizacién de los recursos y lu liquidecidn.

£n el ciclo del canital dinzro se ancen evidentes dos criterios,

ol prisero ubicedo & los extremos del nrocesp y gue corresponde ul
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*del dcreeddr. donde éste recuperard en un lapso de tiempo determi-
- nado su dinero desembolsado inicialmente mds un incremento nor el
cobro de los intereses y que en sume se denomina el servicio de la
deuda. En tanto, que en la partie intermedia del eciclo actia el se~
gundo a niveles de produccién y distribucién en lus sociedades ca-
pitalistas, es decir, en los ciclos del capital productivo y del
capital mercuncfes, que en suma corresponden al deudor y se resumen

& cubrir aspectos sociales y el servicio de la deuda.

Bn este contexto, la mqvilizécidn de los recursos crediticios
hace indiepensahle en la sociedad que asten desarrollados los mecg
niemos financieros ligados a la bance como son el whorro y el cré~
dito.

Entendidas las fases del ciclo,'queda solamente esclarecer la"
funcién de lu deuda dentro de la accin del Estado en el proceso
de acumulacifén dsl cﬁpital, baralio cual se extenderd ahora el and
lisis, en primer término, con'relacidn‘a la utilizacién de los re-

cursos crediticios, y en seéundo de lu contratacidn y pago.

"in las sociedades capitulistas se acente en princinio, como
. una necesidad, la intervencibén del istado en la vida econémicae y
social, & fin de procurur y asegurar el mdximo de bienestar social,
osro al mismo tiempo guruntizar le umpliacién y reproducecién de la
acumulacién del capitul, lo cusl, segin James 0'Connor, & constitu

ido una accién dual contradictoria del sstudo moderno",8/

21 oroblema de la intarvencién o narticipacidn del ustado en
la sconomfe se enfoce hacia el asnecto mds imnortunte dentro de
lae funciones del Bstado gque tienden a determinar el grado y cali-

dad de dicha intervencidn.,

8/ Jumes 0'Connor, QOn. Cit. op. 16
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La accién del gobierno se manifiesta en el destino y monto de
sus " inversiones * , lus cunles incluyen eapréstitos siblicos,
u través de tres meccnismos, en: a) la eefera nroductivz y de la
circulucidn en foraan direecta, vwor medio de sus emnresas y organis-
a06 productores de bienes y servicios con finplidad social; b) la
acunulacidn rentable de las empresas del sector nrivado, en forma
indirectn, a través de diversos gustos de canitrl social (indirec-
tamente nroductivos), y de otros gastos sociales (indirectanente

improductivos); y ¢) el pago del servicio de 'la deuda.

Los mecanismos directos del gobiexrmo comprenden les empresas y

organismos a su cargo, las que & su vez, pueden clasificarse en

aquellas con canacidad para generar gannncias o divisus, os'decir,

.constituyen sus renglones rentables que le gueden pronorcionsar in-

gresos fiscales en mayor cumt{a; y las demAs ensresus ¥ orjanis—
208 que no son rentables y cuyo déficit de osericién incrementa el

déficit presupuestal del goblerno, es decir, representan celida de

; racursos de dos tipos: & manera de subsidios (no recitnorrbles)

como aportaciones (recuperables como acervo de cepltal que incremeg‘
tan el patrimonio de sus emgresus). Dichos gantos da trensfer:ncis
nermiten nantener los precios y tarifas de determinados bienes y
servicios nor debajo de su valor real, por lo que, a truvés d21 me
canismo diferencial de los nrecios se transfieve valor i los secto
res sociml y privado de 1la sociednd, con lo cuxl se favorece el in

cremento de la acunmalacién del capital.,

Conjuntomente, los mecanismos indirectos nermiten ul gobierno
generar dos tinos de gnsto, uno, para infraestructura nroductiva o
fisica como por ajemnlo las obras de riego, caminos, puentes, elec
trificueibn, etc.; y dos, nara infraestructura social como eon los

destinndos a vivienda, drenuje, escuelas, hosnitules, etc., La mayor
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parte de las obrus miblicus wroductivus y socianles son autoliquida
bles en el lurgo plezo, mientras que el resto de las obraus piblicas
no lo son. Ambas significan una eroguaciédn en el corto wvlazo y vor
tanto un aumento & su déficit presunuestal, y dado que estas erogp
ciones no representan una seliaa de recursos para el sector privado,

le permiten acumular ganancia, ya que indirectamente reducen el va-
lor de la Tuerza de trabajo., 9/

Finalmente, un tgrcer‘mecanismo que el gobierno utiliza y que se
refiere al paéo del servicio de la deuda del sector pibliceo. uste
encuentra una relacién muy estrecha con los anteriores, porque ade—
més de las obligaciones normales de deuds que él gobierno cubre

(que pueden incluir adguisiciones de bonos y valorea como apoyo & em-

presas privadas), 81 “mismo" wupoys a sus empresas y organismos con

gustos de dos tinos: 1) subsidios pard que liquiden varte del costo
financiero de sus adeudos de canitel e intereses, y 2) asumiendo

parte de esos ajeudos da canital.

Dantro de este Yltimo mecanismo, el gobierno, ademds de renlizar

el pago de su deuda, transfiere vilor o recursos 2 la sociedud y

~ wrinecipalmente al capital a travée del sistema financiero bancario

Yy el mercado de dinero o de capital.

£1 gobierno al tomar zhorro interno captado por los bancos, incu
rre en un endeudamiento a través de dos formas: mediunte el mecanig
mo del encaje legal, tomnhdo varte de los recursos captados por la
vanca y que provienen del vdblico ahorrador o bien a truvés de la
emisidén de valores gubernamentales bajo lu forma de instrumentos de
ahorro (certificados, bonoe, tf{tules, etc,) y obligaciones de deuda

que son ofrecidos al pdblico a través del sistema bancurio y el mer

9/ dsto se logra munteniendo bajos determinados gustos corrientes
relacionados a sueldos y salarios del sector trabajo gubernamen
tal, haciendo lo mismo 1la iniciativa privada con lus remuneracig
nes obreras. Vénse, Bonjumin RHetchkiman Kirk, Polftica Fiscal Me—
xicana, Segunda edicién, UNAM, M&xico, 1983, vop. 167.
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cudo de capitales. De esta manera, el gobierno tiene que cumplir li-
quidando sus compromisos de deuda con la banca y al mismo tiemno trans
fiere recursos a la banca y al mercado de valores paru pagar el capi
tel y los intereses de los ghorradores y tenedores de sus documentos.
Gracias a esto la banca ha podido acumular, ampliar y diversificar

sus funciones al mismo tiempo que puede destinar més recursos al sec

“tor privado para financiar la acumulacién del capital.

Aef, el gobierno a través de su proyecto nacional de desarrollo
cumple la misién de canalizar los recursos obtenidos de diversas fuen
tes (nacionales y del exterior) para la réalizécidn de numerosos pla-
nes y programas que no son otra cosam sino sumentar la capacidad de
sus empresas y organismos para producir bienes y serviéios. as{ como,
para mantensr, reparar y ampliar la infruaestructuru productiva y so-
cial, el miasmo 'tiempo que se favorece la acumulacién y legitinacién
del sistoma capitalista.

vl endeudamiento del gobierno y sus empresas es aceptado hasta
aquf como un proceso natursl y cuyo pago se resume, nare el casoc de
la deuda interma, & la carga fiscal impuscta por el gobierno  la sg
ciednd; y traténdose de le deuda externa, a 1a necesidad por obtener
divisas mejorando las relaciones comerciales y financieras con el
axterior, .

La accifn del gobierno en los pafmes atrasados favorece la acu-
mulacién de los particulares manteniendo reducidos sus ingresos ordi
narios propios, de ah{ que en la préctica se observe que el gobierno
en los mismos recurra cada ver mfe a fuentes extraordinarias como la
deuda piblica y la emisién monetaria, con sus efectos negativos sobre
los precios, la inflacién.

La deuda pdblica serd manejable en tanto el gobierno puedsa obte-

ner ingresos pRra pagarls y por lo mismo corresponde a Sate el de-
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terminer un 1fmite a sus compromisos dentro o fuera del pafs, as{ como

el de decidir la conveniencia de endeudarse con recursos internos o
externos.

Pasando al especto de la contratacién y el pago @e la deuda, se
ad\?ierte que mientras el gobierno pueda cumplir con el pago de aﬁs obli
gaciones por emndeudamiento, ello le permitird, husfa cierto Limite, 1a
continuidad de sus funciones.

La liberacién o extincidn de la desuda puede efectuarla el gobierno
a través de 1os siguientes procedimientos: ‘

1) Amorticacidén. &s la més comin y mds recomendable. Consiste en el
pago del capital en la forma y 1los términos convenidos; sin embargo, el
deudor puede anticiparse en los pagos del mismo sin que el acreedor este
obligado a reducir ol monto de los intereses. Puede efectuarse en efec-
tivo 0 en especise. ‘

: 2) Oondonacidén., s un acto exclusivo del acréedor, que consiste en
la renuncincidn de su derecho a exigir al deudor el reintegro de las
cantidades gue originaron la deuda; es wna operacifn virtual dbnde se
da la ,qxtinct&n de 1ap obligaciones en favor dal deudor.

3) Aoumicién. Bs el acto por el cual un tercero acepta pagar las obli
gaciones de un deudor, en las mismas condiciones convenidas por $ste, ‘

4) Prescripciédn. Consiste en la extineidn d¢ las obligaciones por hg
ber renunciado ambas partes del convenio, al haber transcurrido un pla
zo determinado y legalmente establecido, contado & partir de la fecha
en que debid haberse efsctuado el pago.

5) Conversién. il deudor sustituye obligaciones en circulacidén por
otras nuevas, siendo pera el acreedor voluntaria o forzosa, en cambio
para el deudor puede derivar en ventajas como: reduccidén de tasas de in
terde, ampliacién de plazos de vencimiento, disminucién de los pagos
parciales, etc,

6) Canja, #s e) cambio de un tftulo o valor por otro distinto, sin
que ello implique la disminucién de la deude,
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7) Consolidacidn. Cousiste en reunir en un solo tipo de obligneién
varias deudas, generalmente diferentes en tasas de interés, vencimiento,
comisiones, atc,

8) Rescate. £s 1a recompra que- el poder pfblico hace de sus propias
obligaciones no vencidae, puestas con anterioridad en circulacién. Pueg
{0 que pueden recolocarse no deben considerarse un pago ant'ieipado.

g) Repudio o Suspensién de pagos. No obedace a una falta de capacidad
en el pago del deudor sino, ;seneialmente, por condiciones desfavorables
para 6. Asf, el deudor presiona al acreedor pura revisar los téruoinos.
Tratdndose de-obligaciones con el exterior puede originar conflictos de
orden internacional.

10) iomtbria Involuntaria por Insolvenciu. 21 acreedor se ve obliga-~

do por el deudor a mejorar los términos de pago otorgando as{ mfe conce
siones, '

Bn 1a préctica se observun formas de pegp combinsdms (parn el caso
de México durante 1982-1985 llevo a una negociacién de conversién y con
solidacién). : '

5in embargo, para que el gobiermo pueds cumplir con sus funciones
escondmicus ha tenido que incurrir en mfs obliguciones de deuda, y por
tanto, a conthﬁoa actos de crédito que se particularizan nor ser de dos
tipos: uno, para la renovacidén de los pagos el servicio de la déuda; ¥
dos, para el refinanciamiento u otorgamiento de nuevos préstamos.

~ Es este proceso de renegociacién el que le ha permitido al gobier -
no la reestructuracién de los pagos del capital, xjed{xcir el costo del
servicio y con ello ganar tiempo y la continuidad de los flujos finan-
cieros, Pero para determinar sus consecuencias en el largo plazo de este
proceso, dejaremos esa explicacifn para el siguiente mpartado 3. 4

De esta maneras se concluye que la acoidn del Estado en el pro--
ceso de acumilacidn capitalista lo han condueido a -justificar su
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presencia en lu economfa al legitimur el sistemu, utilizando una
ecreciente deuca piblice, que en apariencia no es una amenaza si el &
bierno la sabe administrar y dar sulida pera su liquidacibn, esto

a pesar de tomar en cuenta los vroblemas de trunsferencia y mone-
tarios, ademés de los riesgos que trae consigo, las fricciones
fiscales transladadus hucia loe contriﬁuyentes, quienes en ltima
instancia soportarén como tributo; y que, por otro lado, dicha deu

da continue consideréndose como un medio mde entre las opciones de

la polf{tica econdmice tunto de los pafses industriulizados como de
los subdesarrolludos, que usan y usarfin por mucho tiempo, ya que

"necesariamente deben &prender a vivir con ella".

3., i1 Problema del Pago de la Deuda.

Como hemos sefialado, la deuda piblica contraide cumole une’
funcidn imnortante dentro de 1a politica de inversidn gubernamen-
tal vare 1a economia en general, Pero, vara que el gbbierno de una
nacidn en desarrollo siga cumpliendo sus funciones de bienestar
social y como fuctor de mcumulucidn del cepital, ha tenido que au
mentar su endeudamiento piblico en gensral, en especial, el endeu

damiento pdblico externoc. V

nyl crecimiento de le deuda nmiblica tiene justificabidn en 1la
medida en que sus efectos se traduzcen en una meyor socializacién
de sus resultados, y al mismo tiempo y en mayor medida, los frutos
de 1la acunulacién (las mayores gunancias), es decir, el beneficie
ds la intervencién del £studo en 1la sconomfa debiera iener como
objetivo una mayor distribucién equitativu de la riqueza socisl ¥y

no de una simple metu de costo-beneficio".ll/

En consecuencia, se hace necesario determinar en que grado

los recursos derivados del financiamiento externo son canalirados,

11/ Véase, Constuntino Pérez iordles, il Proceso de indeudamiento
XXX OE- Cit. P 53.
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por un lado, # finalidades nroductivas y socinlizdintes, y por
otra, con proasbsitos distintos imoroductivos y de mern esnecula-

cibn.

Paru noder determinar lo snterior, se hace necesurio shora ex
plicar luas causas por las que el gobierno cuya polfticn econdmich se
ha sustentado en el financiamiento externo, no ouede liguldar com-
vletamente sus adeudos derivados del servicio de lu deuda, a tra-

v8s de unalizur la légica adel aesuarrollo del sistema capituolista,

£l desarrollo histérico del sistema canitnlista ha 1legado a
establecer vinculos de devendencia de los nafses canitalistes atrg
sados hucia lox capitalistas desarrollados. asf, son los vrocesos
internos en las naclones industrializadas los que datarminun la
scumulacién dentro de ellas. y de estas con regnrecto 4 Li 2cwnulu-
cidn al interior de estos naflses, 3 la inter:i.ccidn entre grocscroes

mieraos y externos los gque exnlican la deo2ndsncia y 21 cerdet.r
de 1ua acumulecidn. .

sn tal sentido, y vor unu rarte, i& evolucidn o desarrolle we
lus econoafus atrasadas surge de intereses similares ontre 2ilus,
la bisqueda de un desarrollo industrial fundade en 1la sustituciin
de importaciones y despuds en su variunte de exportadora d23 hieres
manufucturados; y vor otra,lus necesidedss histéricas del caditel

a internacionalizarse.

La intervencidn del <stado, en los salses atrasados se ha re-
sumido a facilitar la acumulacidn y legitinucidn del sisiemu en su
conjunto, es decir en el oroceso econfmico-social, tanto en lo na-

clonal como en lo internacional.

8} oroyecto de acumulacibén gird entonces en la utilizecidn de
ahorro externo, dado nques a) no vodfan los nafses establecer une

nolftica fiscal ndecunda y suficisntemente uvrogresiva (que gravara
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més al capnital), b) las importaciones de bienes de canital no re-
percutieron en una suficiente sustitucién de importaciones, y e)

8 que los mecanisnos internos genernderes de recursos naru el g
tudo-de éslos nafses~ eran anurentemente insuficientes. wodo ello
con el‘fin de no desestimular a 1u inversién nrivuda nacicnal, og
ro sobre todo & la extranjera, vital oara el proceso de industria
lizacién. La utilizacidn de ahorro externo se trudujo tunto en la
entrada de inversidn extranjera directa como de inversibén indireg
ta (obtenida de Organismos Financieros Internacionales en princi-

pio y de Instituciones privudas de crédito comercial después).

A traviés de la deuda nifblicsd, y en esnecial la externa objeto
da nuestro estudio, los gobiornos de éstos pufses atrasudos comple
mentaron los requerimientos de rocursos vara sus nroyectos de in-

versidn internos.

Paro dado nue el nroyecto do acumulacibén basado en lu sustitu
cibn de importaciones como el sustentado en la bisqueda del merca-
do extcrior, no conducen en la nrdctica a la consolidacidn de un
oroysoto £obra " besss nucionales " |, ni a la solucién de los desg
quilibrios estructurales y & lu distribucidn de los frutos de lu
acumulacién {mayores ganunciss), se ha hecho cada vez mds indispen
sable 1a intervencidn del £stado en la economfa para tratar de llg
var a caebo no s0lo su proyecto de desarrollo sino dar salida al elg
vado endeudamiento, el cual conduce al gobierno,‘en el largo plazo,

de une situacién de erisis fiscal a otra de crisis financiera.

#n le ma2dida en que el endeudamiento miblico extérno se hace
mayor, una nroporcién de los nuevos financiamientos se destinun a
objetivos distintos & los oroductivos y sociales, es decir, gustos
imorodutivos entre los que se encuentran: los suntuarios, el servi

clo de la deuda y las fugas de cuoital,
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sl problema que la deuda odblica externu crea al proyecto de
desarrollo del eqado se resume a los efectos de la misme sobre la
accidn del sstudo tento dentro del proceso de acwmilacidén como para

dar salide al servicio de 1a deuda.

Asf, se da lugar a la desviucidn en el largo plazo de mfs recur
805 del gobierno para cubrirla, al ineidir en los precios y en el va
lor de la moneda de los pafses atrasados devaluén@olas; este fendme=
"no opera favorablemente para el caso de las divisus extranjeras, eo
decir, se transfiere valor o poder de compra, lo que & su vez sucita
la conversifn de moneda nacional por extranjera, especulacién, prin-
cipalmente entre los sectores privados con grandes recursos (sin que~
dar excentos los recurses piblicos y de la poblacién en general) y
con ella la.salide de capitales. Bsto ¥1timo obligs nl gobierno a in
tervenir endeudéndose con el exterior para compsnsar "de maners fic-
ticia" esa fuagn de capitales al exterior, pues al hecerlo ue generu-
ran nuevas presiones sobre el presupuesto y las finunzass subernamenta
les, o sea que, ocasionan la paulatina reduecidn de los rocursos del
gasto piblico que originmlments debfan corresponder a subret cowd
sueldos y salarios, obras de infraestructura y trensferancies dessing
das a finalidades sociales y productivas; en sumu, reducen la inver-
sidn pdblica y al gansto total en general.

Mientras el gobierno con su intervencidn no ha podido controlar
este proceso ha favorecido su recurrencia y con ello a agudizar la
concentracidn de los frutos de lu meumulacién, al tiempo que se fre-
nan la demanda social y el aparato productivo, Por estc razén, sl en
deudaniento del sector pdblico con el exterior resulta ser uno do lus
causas indirectas del smpobreciﬁianto de la poblacién en la medida en
que se busca dar prefercncia ul servicio de la deuda, yu que los recur
sos del servicio no se estan usando internemente purs incrementar la

inversién, produccién y por ende empled y salarios de la comuidad
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sacrificundo las metus y objetivos de desarrollo, usi, el gobierno
e ha visto obligudo a tretur de revertir estos procesos (infla-
cibn, salide de cunwitules y costo de lu deuds) de modo parcial

conduciendo el nroceso de desarrollo e 1z ldepresién,

Ladepresidn,comé obstdculo vara el desarrollo ¥ vara el pa-
go del servicio de lu aeuda pdblice externa, como se pucde obser—
var, no es méds que un elemento, que resulta del endeudamiento del
gobiermoi , 8in que halla hibido una resnucsta positiva de su ac-
cién en el proceso de acumulicidn cunitzlista, yue le permitan a

&ste hacerla mds fécil en su manejo y su pago.

4,  Apreciaciones de Conjunto.

gl nsoel de la deude piblicu externa de los naises en desarro
llo ue justificd como un recurso més dentro de las polfticas de 1os
Zobiernos de éstos naises, para fomento de numerosus uctividades
donde dste incrementabn su intervencidn ccondmica. £l elevado endewug
miento con el exterior tuvo como finnlidades, ademds de aquella de
cardcter socinl, favorecer princivalmente le ucumulecidn capitelis
ta (conceatrecifn del ingreso) y la legitimacién del sistems (rela
ciones de exvlotucién y devendenciu econémica). £n la medida en que
la accién del gobierno se ve interrumpide a través de la deuds,
y 8l no tomar decisiones para msantener mds el control sobre el pro
ceso productive y de ‘desarrollo en general, no le han permitido
instrumentar wiae voliticas finencieras y de presupuesto més
adecuadas y que, nor tanto, los resultados de la acumulacién no con
duzcun a solucionar laz desiguel distribucién de la riqueza as{ co-
mo & contribuir a le solucidn del nago de lu deudd, gsta situucidn
condujo al gobierno s 1¢ renegociscidn continua de su deuda externa
difiriéndola ovara gunsr tiempo, nero, sin que con ello se garanti-
ce su liquidacién, y nor tanto, la dsuda constituyz ahora un obst

culo oara el desarrollo, ya que sus efectos sobre el nresupuesto
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gubernumentsl se traducen en desviaciongs de recursos unroductivos
¥y sociales por la oreferencia para dar salidu al vago del servicio
de la deuda, mismos gque a mediano y largo plazo conducen a la}depgg

81én econdmica con un costo social alto.

£l problema del puago de la deudm externs del gobierno, que se
ho resumido a una falta de redistribucién de la riqueza en el dmbi
to rundial, u llevado a los gobiernos de los pafses en desarrollo
a tratar de solucionar parcialmente su situacién econdmica de li-
quidez a través de simples renegociamciones, que no vermiten hacer
compatibles los pagos del servicio de lu deuda con los del desarrg
1llo, as{ como, a que ests situscifn conlleve & una crisis financig
ra temporal en éstos pafses, y en su recurrencia n otra situzcién
de insolvencia, es decir, a que el prcblemn tienda & le lur.y &

acentuarse y comolicarse.
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IT, LA bLPUsCLON BCONOMLICGA DURANYLE #L PurliQDO 1980-1932 Y Li sBUs-
QUiDA DE NEGOCIACIONAS CON sL FONDO MONSTARLO INY&iNACLONSAL.

Dentro del panbrama internacional que domind la coyuntura del
periodo 1980-1982, existen tres elementos fundamentales que permi-
ten explicar las causas de ludepresiény de la crisis finunciera
de los pafses en desarrollo, dichos elementos son: el productivo,

el comercial y el finunciero.

Partiremos de anslizar estos elementos con el fin de ponernos
en el lugar tanto de los pafses desarrollados (acreedores) como de
los atrasados (deudores) a fin de establecer & quién beneficio més

la crisis recesiva de este nerfodo de estudio.

Con este merco de referencia, se presenta en primer lugar, la
coyunfura econdmica internacionel durante 1980-1982, y en segundo,
la evolucidn y carscteristicus de la situacién econdmica y finun-

ciera de iiéxico entre esos atios.

1. La Coyuntura fconémica Internacional) durante 1980-1982.

Pars entender la situacién financiera que imperd durante el
trienio de 1930-198? deberemos partir de ciertos antecedenteé hig
téricos, de tres elementos imvortentes ligados al desenvolvimiento
de los oefses desarrolludos, que estuvieron presentes en los aflos
setentas, destacundo méds durante el trienio que se estudia. Bstos
elementos son: uno, 1a nueva fase de internncionalizacidn del ca-
pital; doe, une polftica comercial nroteccionista; y tres, la apli
cacifn de una pol{tica moneteria restrictiva con altas tasas de in
terds. Dichos antecedentes incidieron en los pafses en desarrollo -

ufectando sus campos productivo, comerciul y finunciero.

1.1 La Recesidn Mundial,

Durente el nerfodo 1980-1982 la crisis del sistema capitalis—

ta se agudizf, como lo rebelan el descenso de la nroduccién, el au
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mento del desempleo, que nan coincidido con elevudus tesan de in-
flacidn y loz fuertes desajustes del comercio mundial y u: los mo

vimientos de cmpital.

La recesidn mundial tiene su fundamento en lou siguientes fag
toress a) el asineronismo del ciclo cconémico en los princinales
valses industriunlizados a lo largo de 1979 y 1980; b) a 1z debili
dud del déler y al deterioro aparente de l& comvetitivided del apa
rato productivo norteamericano en el comercio internacional 4l la-
do de pafses como lu Revndblica Pederal alemana (RFi) y Jaovdn; c)

a 1la elevacibén de los precios del vetrdéleo; y d) a que las nacio-
nes desarrolladas, como es el cuso de sstados Unidos, aplican dos
tivos de polfitica, una comercial proteccionista y otra monetaris
restrictiva unticfclicu para evitar le cafda del empleo y el ovro—
ducto nacional brute. 12/

8l proceso recesivo se generaliza a pariir ds]l segundo semeS-
tre de 1980. veis de los princinalés pafses cesarrolludos (ItFa, rg
-tados Unidos, Frencie, Japbn, Holande e Inglaterra) oliuvi:ron una
calda de sus Pl a precios constantes, al pasar de 3,1% en 167¢

a 101# en 1980. l}/

D¢ acuerdo con cifras del Banco Mundiszl 14/, on 1982 los vaf
ses industrializados redujeron su crecimiento en el PMB de 1.3%
en 1981 a -0.4% en 1982, mientrus que los palses en desarrollo lo

redujeron de 2.8% a 0.9% oara el mismo nerfodo. (Ver Grdfica 1)

Para el caso de iamérica Latina, significé una cafda brusca

12/ srnest Mandel, La Crisis 1974-1980, Prinera edieién, Serie po-
oular Sra, hkiéxico, 1980, pp. 200-20%.

1)/ Angus Maddison, Natureleza y Causus del sstancumianto Scondmico:
un examen de seis pafses, Hevista Comercio sxterior, Yol. 35,
Nim. 6. 8xico, junioc de 1985, nn, 594,

;g/ Banco Mundiel, Inforae Anupl de 1085, Washinghon, D.C. SUA, ».
34-35.
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dél Piy de ls regldén, yu que mientrus en 1990 lu tasa de crecimien
to reanl del producto ascendié e 5.7%, en 1¢8L dicha tase declingd
hasta 0.5% y & -1.3% en 1982, 15/

Los ‘sectores mds afectudos fueron le agriculturs, lu mineris,
la industriz manufecturera y de lu construceién, y en general los
servicios bércicos como son la bancu, el comercio y los pubernunern-
tales.

Comparativamente México mantuvo entre 1980 y 1981 iusas rea—
les de crecimiento en su PIB de 8,1% y 7.9 reupectivumente, 5Sin

embargo, en 1982 dicho indicador descendié a -0.5%. 16/

Particularizundo en el comportamiento dei sector mamufacture~
ro, mientras lus nuciones industrislizadas registraron en 1982 una
tasd negativa de -3,7% 17/, en los oafses en desarrollo dicho sec—
tor mostréd cierto dinumismo y una tasa de 1.7%. ‘

Bn términoe de producto ver céApite y tasa de shorro, las ci-~
fras muesfran aue: lag neciones industrializedas registreron tasas
conutentes de 0,24 y 1.0% resyectivamente entre 1981 y 1982; en
cambio, dintro de los nwufses en desarrollo las regionas més afectg
das fueron, américu Latina, cuyas tasas se redujeron a -4.,2% y
~14.8%; y le mayorfa de las nnciones africunas que obtuvieron nive
les de —4.1% y ~2.8%; Unicamente los nafses de dsia mostraron resul

tados nouitivos, '

ahorz bien, si exnlicuramos la crisis recesiva situdndonos
del lado de los ntfses desarroliudos y mostréranos sus ofectos so-

vre los demés en desarrollo, tendrfcmos lo siguiente:

15/ Bsnco Internmaricano de Desarrollc, Informes anunles de 1981~
1083, Wasnington, D.C. dstadoss Unidos de wnérica.

;é/ INSGL, 8PP, bistema de Cuentus Nucionules; y bHCP?, Informe Hn-
cendario iiensual, No. B. México, noviambre de 1983, owon. 32,
17/ intre 1979 y 1982 1n oroduccidn manufucturern de los 24 palses
que integron lu OUDE (Orgenizncidn onra 1o Cooneracidn y el De
sarrollo icondmico) disminuy$ en 4%, Véuse, BIu, Jrogrume sco-

{contindu nl reverso)
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Por un luado, el retrase en la produccién de los pafses indus-

trializados tiene también un componente cfclico debido a que dure.g
te 1la crisis recesiva el sector privado en éstos pafses {capital

monopSlico) destina menos recursos a inversiones productivas inter
nas as{ como una asignacién menos eficiente en economfas desarro-
lladas estancadas, canaligando entonces sus excedentes de capital

(ahorro externo) hacia los pafses atrasados, a travs de las empre
sas e instituciones financieras transnacionales,aprovechando que

eBas naciones se encontraban en una fase de expaneibén econémica in
dustrial.

La transferencia de ahorro externo bajo sus formae de inver-
s8ifn extranjera directa e indirecta tendrdn papeles importantes
dontro‘ doi proceso productivo y de deamolio de estos pafses, ya
due pafa crecer -necesitan incurrir en un elevado monto de importe-
ciones de bienes de capital a fin de satisfacer con su produccién
un mercado internc y externmo. De este ltimo, en especial, pues de
41 saldrén las divisaes para pagar esas importaciones y los présta-
mos por elloe contrafdos.,

De esta manera, el crecimiento econémico de los palses en dess
rrollo debfa garantizar a la inversién forénea, y principalmente
8 la indirectiam, su recuperacién, entendido esto, como la renova-
cibn del eielé de inversifén del erédito a nivel internacional, ya
que de esa forma podrfan los acreedores iniciar un nueve ciclo de
pristanoa bacia los pa_.lun atrasados.

Sin embargo, dentro del contexto que prevalecié durante los
afios setentas y en especial durante el lapso 1980-1982, existieron
dos factores mfs que se combinaron con la inversién intermacional,

El primero, se manifest§ como un marcado debilitamiento del dina-

(continuacifn)

ufaico y Social en América latins, £l sector externo, Informe
Anual _1982. Washington, D.C. Estados Unidos de América, pp.
99-115.
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mismo comercial en los paises desarrollados. 18/Este debilitamien-
to causado por la politica comercial proteccionista tuvo ademés
efectos en el volumen y los precios de los productos comercializa-
dos por los -pafses en desarrollo. Puea; en la medida en que se reg
tringfan las exportaciones' de los pafses atrasados por la via co-
mercial, é8tos no podfan obtener las divisas suficientes para des-
tinarlas al fomento de sus actiVidadeajproductivas, 0o a la importa

cién de bienes bdsicos y al pago del servicio de su deuda,

Debido a ello, los Estados de éstos pafses recurrian ceda vez

més a nuevos financiamientos con la banca privada internacional.

Un segundo factor, que sirvid de complemento a toda esta es«
trategia recesiva, lo constituyé 19, politxca moneta.ria restrictiva
¥ de altas tasas de interés que apllcaron los Estados de los pai-
ses desarrollados, con sus efectos financieros negativos sobre los
de menoxr desarrollo. |

La explicacibén de esa politica monetaria se ubica desde el inj
cio s@lel ciclo depresivo en los paises capitalistas desarrollados
cuando se hizo presente la inflacién, factor que ha obstaculizado
el creeimiento del producto, el ingreso y el empleo en §stos paf-
ses. Paro que en realidad se ha usado mds bien como un instrumento
de polttici econémica con finalidades polftico-estrategicas, sobre
todo, durante la etapa'de 1980-1982, la dréstica elevacidn de las

tasas de interéé.condujo a una redistribucién de la riqueza a ni-

18/ Durente el perfodo 1973-1982, la demanda de las exportaciones
de RPA, Estados Unidos, Prancia, Japén, Holanda e Inglaterra;
alcanzd un nivel de 5.1%, cifra reducida ei la comparamos con
la obtenida entre 1960-1973, cuando alcanzé 8.9%. Ni el reci-
claje de petrodélares, ni el mayor volumen de crédito de la
banca privada al tercer mundo lograron incentivarlo. Véase,
Angus Maddison, Naturaleza y Causas del Estancamiento Econémi
cos Un examen de seis palses, Op. Cit. p. 595.
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vel mundial favorable en todo momento a los pafses desarrollados
y bancos acreedores, ya que este fendmeno repercuti§ en los pai-
ses atrasados como una gran salida de capitales en busca de expeg

tativas de genancia més seguras,

Por lo tanto, 'durante 1982, cuando la crisisdepresiva tocé
fondo en los paises desérrollados, ja16 con sigo & las economfas
de loa_atrashdds. El excesivo endeudamiento, la elevacién del cog
to del servicio de la deuda (por las tasas de interés) y el debi-
litamiento comerc1a1 de los" paiaes desarrollados impiden a los atra
sados desde entonces, resolver su crisis financiera, ya que
por ‘otro lado, el ciclo del erédito a nivel internacional tendid
tambidn a estancarse por el aumento del riesgo para la banca, fren
te a lo cual, la misma, que antes se mostrd accesible para otorgar
recursos, ahora -se comporta renuente,y con ello, se diera lugar a

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

Asi, mientras las economias de los pafses desarrollados se aden
traban en los afios setentas en una crisis gepresiva méds aguda y
de tendencia prolongada, los paises en desarrollo buscaron crecer
de una forma mé&s constante y sostenida; no obstante, esta situa-
cién que e contradictoria en sﬁs propésitos condujo a que en 1982
se hicieran evidentes los problemas financieros y estructuraies de
aquellos paisés subdesarrollados cuya vinculacién con la economia

internacional era mayor en términos de dependencia econémica.

La recesifn que en el contexto internacional se caracterizé
por su interrelacidn global, general y prolongada de los problemas
econémicos mundiales, no dejd de afectar inclusive a los palses 80

cialistas,

En México, como en el resto de las naciones subdesarrolladas,

no fue la recesién en norteamérica y de los demds paises occiden-
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tales, lo que impactd en sus actividades econémicas, a pesar de su
gran vinculacidn externa y las condujo & la recesién en 1982, prin-

cipalmente se debfa a causas internas.

Si como seflalamos, las causas de la crisisdepresiva en los
paises en desarrollo se deben a problemas internos, es por su gran
interrelacién con el proceso de acumulacién del capitel a nivel
mundial. La crisis de los pafses desarrollados es trensferida a la
economia de los atrasados a través de las relaciones comerciales ¥
finencieras ligedos a eusvproyectos~de desarrollo, y en donde el
fetado en éstos paises no ha querido tomar otras decisiones frente
un proceso que favorece la reconcentracién del ingreso, y no inter-
viene afectando los 4mbitos donde los sectores sociales .- detén-
tan la rigueza, es decir: los campos productivo, comercial y finan
cieroj para tratar de rever¥ir la situacién critica financiera.

1.2 Cafda de los Precids de las Muterias Primas y Pol{tica Comer—

¢ial Proteccionista,

Situdndonos ahora del lado de los pafses deudores, analizare-
mos los efectos de la polftica comercial proteccionista de los pai

ses desarrolladoé sobre sus economias,
A. Materias Primas (Pafses No Petroleros)

La sctividad econfmica mundial ha dependido del dinamismo de
las estructuras productive, comercial y financiera de los pafses
industrializados, es decir, aquellas actividades realizadas a tra-

vée de sus empresas e instituciones multinacionales.

La variacién de los precios y el volumen de intercambio comer
cial de las materias primas, producidas en su mayorfa por los paf-
ses on desarrollo, se han visto sujetas a las medidas proteccionisg

tas comerciales impuestas por los Estados de los industriaslizados,
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con lo cuél han podido influir en el nivel de precios y voldmenes
de compra y venta de los menos desarrollados. BEsta situacién, como
se vord més adelante, incide también en el comercio de las manufac
turas, bieyes de capital, turismo y en el comercio en general de

esos pafses atrasados,

Para entender con mds clarided esta estrategia comercial con-

.- viene mencionar lo siguiente:

a) Para el mercado internacional (multinacional) son 3 las mate
rias primas estratégicas: los energ&ticos, los alimentos ¥ los me-
teles, ‘ S

b) Dicho mercado, tlene sus centros de comerclo en Nueva York y°
‘Londres, los cuales se rzgen a truvés de mecanmsmos directos, ‘ge-
@in 1a oferta y la demanda; e indirectos, de {ndole politlco-estra
tégico. Y ,

c) 88 tel 1la correlaci&n entre los mecanismos directos e indi;
rectos con el nivel de la actividud econdmica internacional, que-
el comercio mundiel .se ha convertido en un factor esencial para la
estabilidad econémicg de los vpafses menos desarrollados y sus va-

riaciones negutivas afectan ahora mds que nunca la marcha de sus

I3

economfus,

Dentro de este contexto, la polftica comercial oroteccioniste
de los pafses desarroliados durante los afios setenta y en éspecial
el perf{odo 1980-1982 condujo, oor un lado, & la temporal revalora-
cién del precio de los hidrocarburos (1980-1981) y, por otro, a lmr
consecuente cafda de los precios de todas las meterias primas, in-

cluydndolo después al mismo petréleo (1981-1982).

Los paises mds afectados nor la recesién y la polfticu comer-
rinl de los desarrollados fueron aquellos qus no eran productores

de petréleo, pues los ubiecd en una posicidn méds vulnerable frente
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a otros pafses gue contaban con esta ventaja comparativa, como lo
es el petréleo. Pero, ni ain los pafses petroleros pudisron esca-

per a esa itrampa recesiva a partir de 1982,

B, Petréleo

Veremos en primer lugar, la polftica internacional de precios

y comercializacidén y en segundo, la estratégia de las naciones de~
sarrolladas frente a este rscurso natural,

B,l Precios y Comereializacién.

La guerra Irano-Iraguf de finales de 1978 tuvo efectos en el
mercado petrolero de corto plazo. Al sus?enderse tenporalmente la
produceidn y exportucidn de crude iranf a Estados Unidos, Lsrael,
Sudéfrica, entre otros; situacibn que otras naciones buscaron sa-
tisfacer y con esé fin Arebia Saudita, Kuwait y los Bmiratos Ara-
bes elevaron su produccién. Bn 1979, la produccidn diaria de la
Orgenizacifn de Paf{ses Productores de Petréleo (OPEP) fue de 31.3
millones de barriles, 2.6% més respecto al afio anterior, mientras
que el consumo mundial se habia incrementado en 3,6%, £l efecto en
los precios fue inetantdneo; se elevaron ridpidemente, En julio de
1979, el barril se cotizaba en 18 délares; en mayo de 1980 en 28
délares, en 30 dblares en sepiiembre, paré diciembre, en una reu~
nién de los miembros de la OPEP realizada en Indonesia se aprobd
" un nuevo incremento de 4 délares, asf al terminar 1980 el precio
del barril de crudo ligero 1lleg§ a 34 dSlares,

Esta amlza en los precios del petréleo no deterior$ de ningu-
na manera el monopolio comercial de exportacién de petrfleo en ma

nos de las multinacionales de los palses industrializados.

A pesar de haber sido desplazadas de sus gonas de dominacién,

por la via de 1la necionalizacidn y vor el aumento de los impues-
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tos & partir de 1973, las compafiias vetroleras (en su mayorfa nor-
teamericanas) tampoco dejaron de ganar; ya que a pesar del alze en
el precio del petrdleo, las compafiias reaccionaron incrementando
los precios de los productos refinados o petroquimicos por ellas
producidos, ya que indirectamente también participaban en 1la comer
cializacién del mismo crudo, alquildndoles transporte e instalacig
nes para almacenaje, con lo cual si en 1975 controlaban el 7L.4%
del coﬁe:cio petrolero en 1979 lo hacfan con el 70.1%. Por el lado
de las importaciones los paises industrializados mostreron al mis-
mo tiempo, una enorme dependencia,pues mientras en 1970, les corres
pondfa el 57.1% de las importaciones mundiales, en 1979 lo hac{en
con el 73.5%. Este panorama se cambiarfa durante los afios de 1980

a 1982, 19/

Con la recesi&n, 1la estrategia de las compafiias petroleras
cambié en el sentido de reducir en una proporcién significative la
dependencia de las importaciones. Esta estrategia condujo a gue los
paises industrializados reforzaran sus politicas tendientesr a la
conservacién, racionalizacidn en el uso de sus reservas de hidro-
carburos i.a la sustitucién de estos por otras fuentes convehciong
les y no convencionales. Mientras tanto, en el mercado internacio-
nal existia una sobreoferta de crudo calculada en 5 millones de ba
rriles diarios que saturaban el mercado y que la generaban no solo
los pafses de la OPEP sino ademds otros productores de reciente in
greso como Inglaterra, Noruega y México. Asf, estos factores con-

tribuyeron a la cafda de los precios del petréleo en 1981 y 1982,

La OpgP tratarf{a en vano de mantener (e incluso de incremen-
tar) los precios de referencia para las variedades de crudo ligero,
gque en promedio llegaban a 34 délares por barril. La solieitud de

19/ Véase, Prancisco Colmenares, Petrdleo y Lucha de Clases en Mé-
xico, 1864-1982. Primera edicidn, Ediciones el Caballito. MEXi
€O, 19820 PP. 1670
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apoyo, a iniciativa de Arabia Saudita, entre los miembros de 1a Or
ganizacidn y con otros productores fuera de la misma, como es caso
de México, no encontraron respuesia., Pues, en la cafda de los pre=-
cios también contriduyeron, por un lado, la desorgunizacién de los
productores que pertenecen a la OPEP, ya que no respetaban las cug
tas de produccién elevdndolas y manteniéndo una variacién alta en
108 precios, entre 34 y 42 dblares por barril de crudo, todo ello,
por el afdn de conquistar el mercado; y por otro, que los producto
res de petrbleo que no pertenecisn a ese organismo reaccionaran

de manera contraria a la solicitud de apoyo de la OPEP para mante-
ner el precio de referencia del petréleo, es decir, compitiendo
por el mercado. Lo cual traerfas efectos en el corto plazo gque se
reflejarian en el Mercado Spot (entregs inmediata) de Rotterdam,
Holanda. Dicho mercado reaccioné desde enero de 1981, ante la in-
tencidn de Arabia Saudita de elevar el precio del barril arabian
light en 2 o 4 délares promedio, disminuyendo la cotizacién de los
crudos de Argelia, Indonesia, Irak, Kuwait, Qatar, Bmiratos Arabes
Unidos y Arabia Sauditaj; reduccién que durante el primer trimestre
de ese afio alcanzd los 3 dflares promedio. El petréleo maya mexica
no mostré parcialmente wun pequefio incremento de 53 centaves de db-
lar para situar su precio en 39.56 dflares por barril entre dep-—
tiembre de i980 ¥ enero de 1981, pera luegoe declinar a partir de
marzo de ese afio. Desde entonces, la OPEP ha perdido el control
sobre el mercado y ha dejado que sea el mercado de Rotterdam el
que de 1la paute en adelante para la fijacidn del precio de referen
cia del petréieo. Este hecho, representf{ un factor polftico-estra-
tdgico que favorecié en todo momento a las compafifas petroleras
multinacionales por su gran nafticipacién en el mercado de RHotter-
dam y por las conexiones de éstas con los mercados de Nueva York y

Londres principalmente. Por su parte, esta situacién que acabamos de
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mencionar traerfa consecuzntes pérdidas para numerosos productores
¥ exportadores de petréleo.

De acuerdo con cifras estadfsticas del Banco Interamericano
de Desarrello (BID), durante el periodo de 1980-1982, el comercio
de los pafses de la OPEP dependfa de sus exportaciones de crudo,
pues éstas representaban mds del 95% del total. Para el caso de La
tinoamérica, 6 pafses (incluyendo a dos miembros de 1a OPEP) produ~
cian para exportacidén una proporcidn elevada de petréleo y/o sus
productos derivados: Bahamas, 95.3% {productos de petrfleo); Ecua-
dor, 57.5% (petréleo crudo); México, 70.4% (petrdleo crudo); Pana-
méd, 19.8% (productos de petréleo); Trinidad y tobago, 9L.4% (pro-
ductos de petréleo) y Venezuela, 94.9% (petréleo crudo, 59.7% y
productos de petréleo, 35.2%). gQ/

Uéxico, reflejaria en su comercio, a partir de abril de 1981,
los efectos de las polfticas adeptadas, en primer lugar, por el
mercado spot; en segunda, por la estrategia tendiente a reducir el
consumo de Ridrocarburos en los pafses desarrollados; y tercera,
por la intencidn de la OPEP de reducir la sobreoferta de crudo
mundial en 2 o 3 millones de barriles diarios, ante el debilita-
miento de la demands internacional. Dichos efectos no sdlo afecte-
ron a 1a'Bajayloa precios de nuestro petrdleo y gas sino ademds su
volumen en términos de demanda.

B.2 la Estrategia de los Pafses Desarrollados con respecto al Pe-
tréleo.

Durante el periodo de 1980-1982 las naciones industrializadas

buscaron, ademés de la eficiencia en el usc de los hidrocarburos 21/,

20/ Banco Interamericano de Desarrollo, Informe Anual 1983, Washing
ton, D.C. USA. p. 116.

21/ Loe pafses desarrollados aumentaron la eficiencia en el uso de
hidrocarburos de 3.2% en el veriodo de 1973-1976 a 27.6% para
el periodo 1973-1981. Véase, Prancisco Colmenares, Petréleo y
luacha de Clases....0Op. Cit. p. 201.
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como intencién real mantener, conjunta & la recesidén econdémica,
una politice comercial proteccionista y restrictiva en términos de
demanda, ya que, en el corto plazo, les redituarfs debilitando los
precios de las materias primas, incluyendo al mismo petréleo, ¥y
con ello la poBibilidad de obtener, en un mediano y largo plazo,
por la urgente necesidad de divisas para efectuasr importaciones
bdsicas y el pago del servicio de la deuda externa en los paises
subdesarrollados, una mayor apertura comercial de sus economfas;
‘es decir, 1a posibilidad de poder aumentar sus flujos de exporta-
cidn de productos (sean alimentos,.bienes de capital, etc.), asi
como, lograr una mayor penetracién de sus inversiones foréneas di-

recta e indirecta, y con ello profundizar la devendencia comercial
y financiera de éstas naciones.

Para poder lograr el primexr objetivo de corto plazo, intervi-
nieron el mercado de precios del petréleo a travds del mercado
spot, el cual redujo la cotizacidén de referencia del mismo al tiem
po que se logruba controlar e influir en las nuevas cotizaciones
del petréleo en los siguientes aflos, Dicha intervencién incluyd
una campafia de desprestigio contre la OPEP y la suspensién de com-
pras de crudo. Estas "medidas" de politica econémica en los desa-
rrollados tembién repercutieron sn el comercio petrolero de los8
que no integraban la OPEP, y México en particular por su gran vin-
culecidn s Estados Unidos.

Como se sabe, las empresas petroleras instaladaes en Lstados
Unidos son nuestras principales consumidorass, ya que adquieren més
de 1a mitad del total de nuestras exportaciones de crudo, Por tan-
to cualquier modificacién en sus decisiones de comprus al exterior
nos afecta directamente en el programa de exportacién nacional;
tal como sucedié desde abril de 1981.
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En el mes de abril, Estados Unidos inieid 1la reduceién de sus
compras de crudo mexiceno al adquirir 19.7 millones de barriles
(contra 21.5 millones en marzo); en mayo, 18.5 iy en junio, 15.6
millones de barriles.

Durante el mes de mayo los precioe de exportacién de nuestro
petréleo eran de 38.5 dflares por barril para el crudo itsmo y de
32 délares por barril para el maya (en merzo era de 34.5 dflares
por barril para esta Wltima variedad).

La decisifn de junio redujo el precio promedio de exportacidén
de crudo de tal forma la mezcla negociada correspondfa al 40% del
tipo itsmo y 60% al tipo maya, cor un peso promedio de 3Q.6 déla-
res por barril. No obatanfe, esta baje oficial no obtuvo respuesta
positiva en las compras que efectuaran algunas de las principales
empresas petroleras de Bstados Unidos y Cenada como lo son Exxon,
Amoco, Ashland Texaco, Union 0il, Charter 0il, y paises como Yugos
lavia, India, Pilipinas, Suecia y Prancia, 22/

En julio, laB exportaciones petroleras mexicanas descendieron
a2 457 mil barriles diarios, el 41.3% de las exportaciones en junio
¥y el 33.6% de las realizedas en abril de 1981, El 20 de julio pe-
tréleos mexicanos propuso a Japén triplicar sus exportaciones de
100 mil a 300 mil barriles diarioe de crudo. Japén acept§, pero en
su luger, edquiri§ un millén de barriles, monto muy por encima de

su cuota mengual. Pero al hacerlo, éste pafs dejé de adquirir ener

22/E1 6 de junio fue sustituido Jorge Dfaz Serrano como director
de PEMEX, su lugar lo ocuparfa, hasta el término de la adminig
tracién, Rodolfo Moctezuma Cid., E1 dfa 23 de junio el nuevo di
rector de PEMEX, comunic$ a la OPEP, su apoyo solidario para
reducir en lo posible las exportaciones y con ello la oferta
mundial de hidrocarburos a fin de evitar la cafda de los precios.
Bl 26 de junio, Moctezuma Cid enuncié que PEMEX intentaba nego-
ciar con sus clientes en Estados Unidos un aumento de 2 d4iares
por barril de crudo. Las compefifas petroleras de norteamérica y
Canada no aceptaron esa revaluacién del crudo mexicano de 50%

( continGa al reverso)
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gbtico de los pafses de Medio Oriente, principalmente Arabia Saudi
ta. Bra evidente el boicot a la OPEP,

Ante la necesidad de aumentar la competitividad de nuestro
principal producto en el comercio exterior se decidif en el mes de
agosto fijar una reduccién al precio del crudo mexicano en el mer-
cado internacional (libre a bordo en puerto mexicano). Las varieds
des itsmo lo tendrfan en 34 dflares por barril y meya 28.5 dblares
el barril. Con esos precios se buscd incrementar las exportaciones
a un promedio dierio de 1.2 millones de barriles. Cosa que se logré
en parte porgue durante la segunda mitad del mes de agosto, PEMEX
firmé un contrato con el Departamento de Energfa de los Estados Uni
dos a fin de formalizar un suministro de crudos itsmo para ineré
mentar las reservas estratégicas de ese pais, de 200 mil barriles
diarios, durante los meses de septiembre a diciembre de 1981 (24
millones de barriles de aceite crudo en total). Y a partir de ene-
ro de 1982 disminuiria a 50 mil hasta concluir el contrato en agos
to de 1986, Esto se modificarfa en agosto de 1982.

£1 precio para el barril de petrdleo tipo itsmo mejorarfa en
noviembre al incrementarse un délar y situarse en 35. Nuevamente,
las compaﬂfas petroleras y los pafses consumidores disminuyeron
sus compras de diciembre (19681) a 973 mil barriles diarios contra

1.4 millones en noviembre.

£n enero de 1982, PEMEX decretis una nueva baja de preciost el
petréleo tipo mays que se vendla a 28.5 disminuyé a 26.5 dblares
(respecto de diciembre de 1981). En febrero, en medio de una pro-
funda crisis de la OPEP en relacidén con su politica de precios y

producecidn, el gobierno mexiceno autorizé otra baja de precioss el

(continuacién)

(ya que Dfaz Serrano lo habfa reducido en 4 dSlares) y le infor
maron que estaba en peligro de perder le mited de sus exportia-
ciones. Por ello, el gobierno tratd de negociarlo nuevamente
con ellos depreciando el valor promedio del barril de crudo.
5in lograrlo. Véase, Prancisco Colmenares, Ibid. p. 208-210,.
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precio del barril tipo itamo fue fijado en 32,5 y el maya en 25 d4
lares. En comparacidn con los precios de enero de 1931, ambos tipos
de crudo declinaron en 16% y 28% respectivamente. Descontando la
inflacifn la baja real es superior, Bstas cotizaciones se manten-
dr{an a lo largo de 1982,

_ Los acontecimientos de agosto, cuando México atravesaba por
una crisis financiera aguda, Ricieron evidente la vulnerabilidad

de nuestra economf{a frente al exterior y principalmente frente a
Estados Unidos, México no podfa adquirir divisas para reallizer sus |
importaciones bésicas ni cubrir al mismo tiempo el servicio de le
deuda externa. El precio del crudo itsmo se negociarfa a su valor
nds bajo, 25 dflares por barril de crudo. PEMEX suscribié un nuevo
convenio con el Departamento de Energfa de Estndos Unidos, que le
permitian aumentar los envios mensuales de 50 a 100 mil barriles
diarios como suministros para la reservs estratégica de esa nacién

Yy para cubrir necesidades del sistema de defensa americano.

Al finalizar el afio de 1982, PEMEX habfa obtenido por la ven-
ta de crudo y derivados petroquimicos ingresos por 16.5 miles de
millones de dlares, de los cuales 15.6 correspondian a aceite cru
“do (17.4% mée que en 1981) y por gae y derivados 838 millones de
dflares (60% mds respecto & 1981). A pesar de los ingresos obteni-
dos nuestro comercio se hizo dependiente de un solo producto, ya
que mds de tres cuartas partes de las exportaciones totales del
pafs correspondieron, en 1982, a los hidrocarburos (78%). Dicha de
pendencia 8e profundizaba con el exterior en la medida en que se

reducfan los ingresos por exnortacién no petroleras. 23/

Bntre 1981 y 1982, PEMEX aument$ su produceién de crudo total

de 2.5 a 2.7 millopes de barriles diarios, correspondiendo & expor

23/ Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico, Indicadores del Sec-
tor Externo, Informe Hacendario Mensual, No. 8. México, diciem
bre de 1983, pp. 36.
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taciones 43% pare el primer afio y 52.3% para el segundo. Bl incre-
mento en la produccidn de crudo, saunque fue reducido, se oponia a

los propésitos de la OPEP de reducir la oferte mundial de hidrocar
buros, contribuyendo directamente a la desestabilizacién del mereg

do petrolero.

Por su parte, dentro de los propbsitos de mediano y largo pla
go de esta polftica comercial de los desarrollados, el petréleo ju
garfia un papel importante, ya que les permitirfa atender objetives
militares estratégicos sl tiempo que se les garantizaba un suminisg
tro cada vez més barato de este producto, factor indispensable den
tro de su polftica de dominmcién favorable en todo momento & sus |

intereses via empresas multinacionales en el tercer mundo.

C. Manufacturas y Bienes de Capital

Después de las materias primas, las manufacturas fue el rubro
méds afectado. Los productos manufacturados de América Latind lo
constituyen en 2 terceras purtes alimentos procesados y productos
metdlicos no ferrosos. Los pafses con mayor peso en estos renglo-
nes son Brasil, Argentina, México, Colombia y Ecuador. Por lo que
respecta & bienes de capital los flujos comerciales si bien son
muy reducidos se limitaron al comercio intraregional realizz#do por

Brasil, México y Argentina con el resto de las naciones gue compo-

nen la regidn.

En el caso mexicano, la declinacién de las ventas de exporta
cidn de manufacturas se debieron, por un lado, & que no nos CoM=-
pran como antes ni a un precio mds justo y deseaban que les com-
prdramos més, por otro, la preferencia por materias primas estra-
tégicag como el petrfleo y finalmente, a que independientemente de
la falta de competitividad, la creciente demanda interna no permi-
tié grandes excedentes de exportacién.
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D, Turismo

Asimismo, se vieron afectados los flujos turisticos & la re-
gién provenientes de los palises desarrollados, no asf los flujos
intraregionales, Bl proceso recesivo en Norteamérica y Buropa
afectd enormemente a los sectores trubajadores de é4stos paises re
duciéndose‘ su poder de compra, lo que se conjugd con un sumento

importante del desempleo.

En el renglén turfstico, nuestro pafs resulté afectado prime
ro porque ademéds de ieducirse el flujo de inmigrantes vacasionis-
tas extranjeros al pafs, los que nos visituban gastaban poco y se
gando a que aumentéd més rdpido el flujo de visitantes mexicanos
al exterior principalmente hacia Estados Unidos y con ello el gas

to por mexicano (descapitalizante), con un incremsnto respecto a

1976 de 220%. 24/

B. Loa Paises Subdesarrollados y la Polftice Comercial Restric—

tiva.

Pero la recesién econdmica en los paises desarrollados, duran

te el perfodo 1980-1982, afecté al comercio en generel.

En 1982, el volumen del comercio mundial experiment$ una dis
minucién de 2.5%, la segunda en mencs de una década, que Vviene a
sumarse a los malos Tresultados de 1980-1981 en los que apenas cre
cié un 2% y 0.5%, respectivamente, lo cial contrasta marcadamente
con el perfodo 1963-1972, en que ol incremento promedio anuasl de

las transacciones comerciales fue de 8.5%.

Asf, ademés del impacto de los vrecios del petréleo y la cai-
da general de las meterias primas, la recesién acentué el protec-
cionismo comercial, este polftica influy$ tanto en la sobrevalua-

cién de las monedas como en la reduccibén del volumen de las impor-

24/ Véase, José Lépez Portillo, Sexto Informe de Gobierno, Periédi
co £1 Sol de México, Primera seccin, México, 2 de mept. 1982.
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taciones y exportaciones realizadas por los palses industrializa-

dos con las subdesarrolladas.

Tomando cifras estadf{sticas del BID y se comparan los datos
de la distribucién geogréfica del comercio de bienes de los paises
latinoamericanos de principios de los afios sesenta (1961-1963) con
los correspondientes a los de principios de la décade de los ochen
ta (1980-1982), se nota un incremento en la participacién del co-
mercio intraregional y del comercio con el Japbn y los palses pe-
troleros del Medio Oriente. En conjunto el incremento pasé de 11.9%
durante 1961-1963 al 22.6% en 1980-19382 para las exportaciones la-
tinoemericanas, Mientras que, para los mismos paises y regiones de
ﬁcuerdo al origen de las importaciones reslizudas por latinoaméri-
ca, el incremento pas§ de 16.2% en 1961-1963 al 31.7% para el pe-
r{iodo 1980-1982. Por otra parte, la participacién de Estados Uni-
dos, loo pafses de la Comunidad Econdmica Europea y del Canadé han
disminuido. Si toméramos nuevamente en conjunto la participacidn
de éstos paises incluyendo a Japén tendriamos que por el destino
de las exportaciones de América lLatina durante 1961-1963 la tasa
era de 73.1%, la cual descendil en el lapso 1980-1982 al 60.3%. En
tanto, en el rubro de importaciones hacia latincamérica pasé de
76.6% a 60.7%, respectivamente. Por lo tanto, a pesar de disminuir
el comercio de los pafses desarrollados con América Latina conti-
nuaban teniendo una participecién elevada dentro del mismo, espe-
cialmente con £stados Unidos, 25/

Adicionalmente, la polftica comercial proteccionista en los
palses industriamlizados, que me hizZo presente a lo largo del perigp
do de estudio (1980-1982), tendié a acentuarse més durante 1982.

£l Sistema Econémico Latinoamericano (SELA) destaca que Améri

25/ Véase, Banco Interamericano de Desarrollo, Informe Anual, di-
versos nimeros entre 1980-1984. Anexos Estadfsticos.
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ca Latina tuvo que hacer frente a un incremento en las presiones

proteccionistas de Estados Unidos de cuatro tipos. 26/

Un primer factor lo constituye los crecientes obstdculoes al
acceso al mercado estadounidense, orotegido mediante cuotas en nu
merosos productos de exportacién de América Latina, entre ellos
textiles, vestidos, azdcar, carne y acero,'asi como una legisla-
eién que aplicea impuestos compensatorios a otras mercancias provﬁ
nientes de la regién. Tal proteccionismo discrimina en contra de
ias exportaciones latinoamericanaé de manmafacturas, que son, con
el petréleo, los que tienen méds perspectivas de crecimiento en el

rubro de exportacién de la regién.

Un segundo factor dentro de este marco se refiere a la polf-
tica de gradwacién, segin la cual, en la medida gue aumenta el ni
vel de desarrollo relativo de los pafses latinoamericanos, verde-
rén psuletinamente su acceso preferencial al mercado de Estddos

Unidos.

Un tercer factor, le corresbonde el principio de reciproci-
dad, donde Estados Unidos exige a sues contrapartes comerciales un
trato comparable gl que otorga. Pero de acuerdo al SBLA este prin
cipio violq, en el caso de que se apligquen a paises en desarrollo,
el criterio bdsico de que las regiones en desarrollo deben disfrﬁ

tar de un tratamiento preferencial y no.reciproco.

Un cuarto factor, es la aplicacién discriminatoria del siste
me generalizado de preferencias. Iniciado en 1976 e instancias de
la UNTAD (Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y De-
sarrollo), este sistema permite la entrada libre de impuestos a
unos 3 mil productos procedentes de alrededor de 140 paises del

tercer mundo. Para Estados Unidos, las imoortaciones realizadas

26/ BANCOMEXT, SNC,,"Se debilité el Comercio con kstados Unidos'
Revista Comercio dfxterior, Vol. 34, No. 3, México, marzo de
1984. po. 254,
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en el marco de esias preferenciss representa alrededor de 8 mil

millones de dflares, es decir, 3% del total de sus compras exter-
nes.

A pesar de ello la importancia de estas medidas es mucho ma-
yor ya que los paises beneficiarios al verse afectados o limitados
dentro d§ estos factores de la polftica comercial, los han inter-
pretado como una nueva medida restrictiva del comercio internacig
nal, y que, en la medida en que no se consolida una recuperacién
econdmica (y que se notard en los siguientes afios) en Estados Uni-

dos y el mundo ocecidental en general, dicho proteccionismo no solo
ha _tendido a perdurar sino a volverse permenente,

Por la crisis recesiva también los pafses de latinosmérica
condujeron su polftica comercial a ser mds cautelosa y restrictiva
en el rengldn de importaciones, ya que dentro de sus economias
se estaban aplicando polfiticas de ajuste. BEsto de acuerdo al BID
incidié en el marco de la integraecién regional entre los mismos
pafses por la asincronfa y la gravedad de la crisis econémica y fi
nanciera que afect§ a cada una de las naciones. En todo caso sus
polfticas de ajuste comercial no consiguieron cubrir plenamente
sus necesidades de divisas para efectuar sus compras bdsicas y reua

lizar el pago del servicio de su deuda externa.

Fn el caso particular de M&xico, como en los deméds pafses de
,latindamérica, 1la recesidén en norteamérica fue determinante en el
rubro comercial. Entre 1976 y 1982, México aumenté su comercio de
exportacién con la Comunidad Econémica Buropea (de 6.9% & 9.6%),
Japén (de 3.9% a 5.8%), Canadf (de 1.2% a 2.4%) y lo redujo con
Estados Unidos (de 64.9% a 56.9%), los miembros de la OPEP (de 2%
a 0.1%) y con América Latinu (de 11.5% a 8.3%). BEn el rubro de

las importaciones hechas por México por pafs y regibn, éste las re
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dujo sensiblemente con la Comunided Bcondmica EBuropea (de 16.5% a
13.3%), Japén (de 6.2% a 5.5%), Canada (de 2.3% a 1.9%), América
Latina (de 4.8% a 4.5€) y con Estados Unidos {(de 62.2% & 62.1%).

Si bien a nuestro pafa no 1o afects aparentemente el proteccip
nismo comercial estadounidense, su impapto real lo podemos cOrro-—

borar por el monto de recursos que no se pudieron obtener ¥ que
estaban proyectados dentro del programs de exportaciones naciona~
les., Tan s0lo en 1981, México dejd de percibir 10 mil millones de
délares, por la baja del precio de las principales materias primas;
que con la cafda del precio y de las exportaciones del petréleo la
pérdida en solo este renglén fue de 6 mil millones de délares (muy
por encima de los 1200 millones calculados ‘en el mes de junio de
1981, por el gobierno, el cual también estimé que se dejarfan de
percibir 40 mil millones de pesos por recaudacidén fiscaml, equiva-
lentes al 4% del total que obtendrfa sl Estado en ese afio); y lus
medidaes de ajuste darfen lugar a la reduccién del 4% en el gasto

presupuestal del sector piblico cuyo monto serfa de 90 mil millo~
nes de pesos.

De esta manera podemoe afirmar que durante la coyuntura econd
mica aquf ®wnalizada (1930-1982), los palses en desarrollo se vie-
ron més sujetos que antes a las decisiones de las politicae comer
cisles proteccionistas de los mis desarrollados, pues & través de
sus centros en Nueva York y Londres contindan influyendo sobre el
volumen y precio de sus mercanciss, en espeéial les materias pri-
nas ¥y las manufacturas.

Sstu estrategia a cargo de sus empresas trasnacionales les
peruite en todo caso mantener una Zona de influencia controlada
impidiendo al mismo tiemno una mayor narticivacidn y competitivi-

dad de nuestras exportaciones (sobre todo menufacturas), ya que a
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peser de la integracién regional, como el caso de América Latina,
dichas empresas trasnacionales continuen incluso dominando ese
mercado al contar con los nexos comerciales y financieros suficien

tes con lo cual tienen un mayor desenvolvimientso que otras empre=-
sas multinacionales latinoamericanas.

El mantenimiento de esa politica proteccionista comercial,

busca la permanencia del Statusdepresivo y con ello la permesnencia

de un mercado desigual, en donde los vafses desarrollados son los
que ofrecen las menufacturas y los bienes de capital y los paises
en desarrollo las materias primas,

La dificultad en los pafses subdesarrollados por obtener divi
sas, los haria depender de otro mecanismo en poder de las naciones
industrializadae, la banca internacional, pues éstas naciones anhe
lan seguir creciendo y ello las induce a incrementar su endeuda-
miento con el exterior. '

1.3 Endeudamiento Externo y Crisis de la Deuda,

Nuevamente, situédndonos del lado de los vafses en desarrollo,
mostraremos los efectos de la politica financiera de los desarro-
llados sobre sus economfes. En primer lugar, citando las causas
del endeudamiento y sus efectos durante la coyuntura 1980-1982, y
en segundo, 1l& bisqueda de solucién a la crisis y las negociacioes
con el Pondo Monetario Internacional (FMI).

A, Causas del Endeudamiento Extermo y sus Consecuencias durante
el perfodo 1980-1982,

S1i bien es cierto que el financiamiento de balanzas de pagos
deficitarias he sido uno de los factores de endeudamiento externo
de las naciones en desarrollo sunado al financiamiento también de
déficits fiscales crecientes, estos no significen en si las cau -

ses de dicho endeudamiento sino que &stas se encuentran determing
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das vor fendmenos mAs de fondo, estructurales, que implican ademds
de insuficiencias econémicis también orovlemas ae correlacidn de

fuerzas oolfticus.

Claro estd aque aunados- a tales causns estructurales se oresen
tan olras de tino coyuntural aque wgraven en cierto momento los oro
blemss que yi se vienen arrastrando y cue en conjunto configuran
una situacidn de crisis, que en este caso se presentéd a ovartir de
1982. '

A.1 Causas Internas,

- Las princionles causas estructurules del endeudamiento exter-
no de los vufses en desarrocllo nueden resumirse cocmn lus siguisn-
tess

L. Una nlantc oroductive con noce cunacided ce financisr sus im
portacionee dandn lugar u déficit comercinlas,

2, Un sietemu tributarin ineficiente, incuantz de wrocursrle u
los gobiernos los suficisntes recursos sara finmnciar un crecisnte
gasto, encergado de crear infraesiructura, comnlementiar l& iavaer-
sién priveda (¥ en muchos cesos sunlirla cuzndo esta no wcudsz), fo
mentar la industriszlizuacidn y nrocurar servicios socizles & lu Co=
munidad.

3. Un creciente monto de nagos nox conceonto del servicio de la
deuda externa contratada, tue desequilibra la bwlunzZn ue servicios
¥ aue 2unada a los déficits comerciales configuran un desequili-
brio en el saldo de l& balanza de wngos, gque tiene ocue ser cubier-
to con deuda lo que imnlice mayor nago de interesss dando lugar al
circulo v{cioso, Deuda-itnterases-hds Deuda-iids Intereses-nés Deuda.

4. La falta de una reoroduccién umpliada del canital (reinver-
8ibn de utilidedes) en verios de los ssctores econémicns 1o nue

crea un estndo abundante de liguidez esneculstive aue busce zltos
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rendinientos de tasas de interés ¥y que constituye la masa de divi
sue que se fugan y gque agudizean los desequilibrios en el sector ex
terno llevando & los gobiernos a la absurda act{h;d de endenduarse
adiciontlmente vara financiur en divisas 1n salida de esos cavita-

les esnceulativos.

£l reflejo de la conjugacién de las causas referidas d4ié como
resultado que la deuda externa total de los nnfses en desarrolle
creciers con ritmo acelerado. Durante el lspso de 1980-~1982 el mon
to de la deuda externs total de &stos nulses crecid en 155 mil 738
miliones de dflar=s, hasta alcanzar los 626 nil millones de d§la-
res en 1982 (en 1980 su monto fue de 525 mil 352 millones). Correg
-pondiendo de ese total, varu los valses no productores de petrdleo
1la sume de 300 mil 800 millones de d6lares, el 43.3% en 1982. 27/
Pare América Jatine, el crecimiento de la deuda externa tétul en
oL trienio de 1G80-19;2 represzentd el 77.2% del crecimiento globul
.de ta deude en todos los vef{ses suldesarrollados (120 mil 200 mi~
"LloneEr), ¢91 wn nivel de 28 mil millones de ddlares en 1982 vara
1w regién, es decir, o1 46.2% de le deudn externe total., 28/ Con
relacidn a iz deudaz publice exierna pendiente y desembolsuda de me
disno y lurgo plezo de &stos nailses, Llas cifras del Banco sMundial
indican que en el verfodo que se menciona el monto del endeudamien
to crecid en 160 mil 690 millones de délares, vasande de 465 mil
196 millones en 1980 (57 mil 934 millones m&s que en 1979) a 568
mil millones de ddlares en 1932, o sea un crecimiento mayor al de
la deuda externa total (3.2%) y representando dentro del monto glg

bal un 90,7%. @n ecte rubro, Américu Lutine incrementd su partici-

27/ Vé:se, OCDE., Deuds cxterns en los Pafses en Desarrollo, Bole-
tin del PdIl, Ndm. 17, enero de 1933, Rev, gl Mereido de Valoras,
afio ALITI, Ndm. 3, iiéxico, 21 de febrero de 1983, on. 187,

28/ VY8ase, Cuarlos Loeza, smérics Litina: perpsctivus de su deuda ex
terna y algunas 2lternstaives de solucidn en el corto vlazo, Re-
vistn avinee secondinico, Vol, L1, do. 2, B4 S0NaP i di Ui abt, Wé=
¥ieo, octubre 194%, n, 9
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vacidn de 34.4% en 1930 al 37.3% en 1982. Ver cuadro No. 5.

Por su asurte, la asuda externs nor fuente de origen mostré un
camhio radical en 1z décade de lus 70's con etectdg nuy marcHdos
en el trienio que se estudin; la mayor parte de las obligaciones
financieras se habfian contratado con gruvos sindicados (bancos co-
merciales nrivados). La nurticioneidn de la vanca comercial en el
monto totnl de lu deuda extern: de los nifses en desarrollo vasé
del 57.8% en 1980 al 58.8% en 1982 (siendo gue en 1973 la proporcidn
era de 39,3%). Sin embargo, el cumbio fue mfs marcado en los oafses
latinoamericznos, pues dicha oparticinucidn peséd del 78.4% en 1980 a
. 81.8% en 1932 (en 1973 fue del 608). Ver cuadros No., 1 y 2. Hesnecto
de la deuda niiblica externa de los oafses en desarrollo, la orivati
zacidn de éuta representd en 1930 un 46.8% y en 1687 ol 4C%, La de-
clinacidn de les fuontes oficiales (biluteraluss y multilnterales),
Qﬁe se nizo notoria a vartir de 1973, ckedecid & oue los rufsag de
sarrollados redujeron su¢ avortacion:s & orgznisros como el HBID ¢
“el Banco :dundial (Bd) ¥ vor trrio sus disvonibilicades no eran sut'd
-cientes para llenar loc raquerimientos de los sucdesarrollados, en

eapecial los no oroductores ac vetrsleo. Véase el cuudre ho. G.

A.?2 Causas Kxternas.

En cuanto a aste tivo de causns sueden aitarce surticularmente
las experimentadas en los 80's tanto nor hér la etrna en gue 1a cri
sis de endeudamiento externo se nuce nresente como nor sar lus que
continuardn afectando a las economfas deudorus en los afios siguien—
teo. Entre ellas destacan:

1. Un incremento sustantivo de las tasar de interés internnciona
leg (1981-1982) que elevd bruscsmente el pngo del servieio de 1a
deuda externa sin 11 vosibilidad vor nurte de los oafses deudores
de generar mis divisas oor concento de exnortuciones, an el corto
plazo.
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2, dlevudas tasns de interds para shorradores en dSutlndos Unidos
proviciando fugas musivis de divisus de vrdcticsmente todus los ra
giones hacin ese nals.

3, Un uvreciente desarrollo moneterio maninulsdo nor la Politica
Monetaria norteamericans que ha fraguado una sobrevaluacién del dé
lar que encarece artificialmente los productos cotizados en esa di
visa y nresionn o aue los precios bajen sin motivo avarente. Un

ajemplo claro de ello es el precio internzcional del petréleo y de
otras meteriws primas, oroductos que son los nrincipales de exnor-
tacidn ds varios valses deudores,

4, Proteccionismo nor narte de los nafses desarrolladoes, que

atruvesaban profunda recesidn. durante 1980-1982, siendo que ellos
© son Lns princinzles mercados de nalses deudores., Y

5. LUne susnansidn de flujos de cavital de la bunca internacio-
nal arere gafsas dendores siendo cue coun esos mismos se estaba fi-
nanciundo el vngo del servicio de la dsuda, vor lo tunto, ahora

tal a;7ess se esta financisndo nrincigalmente vi{a recesién,

Ue todns estus ecnuntg, la relacionads con la Politica Moneta-
rin restrictive y de elavadas tusas de interds tienen una imnmortan
cia esencial dentro del marco de la crisis financiera de los paf-

323 en desarrollo.

Lu tusi sreferencial de 1w reserva fedaral de Nueva York (ppi
me rate flouting) en dstados Unidos ere de 11.25% en agosto de
1930, la.tnau de interés interbencaria de londres (LIBOR) se mantu
vo én una equivalencia similar. kn septiembre de ese afio se inicid
la esculada més aguda en la historia finznniera de dstados Unidos
llegando la tasz a 21.5% en el mes de diciembre de 1980. La tasa
prima se mantuvo arriba de los 20 puntos norcentunlas durante todo

el nriner semestre de 1931. Jusiamente entre el segundec semestre
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de 1980 y el primer semestre de 1981 del ascenso de las tasas de
interés en las principales plazas financieras coinecidfan con le
recesién mundial y la cafda del PNB de los pafses desarrollados.
A partir del segundo semestre de 1981 y el primer trimestre de .
1982 se inicia una declinacidn de las tmsas de interés y en marzo
ge situaron en 16.5%. S6lo hasta meptiembre de este afio cedif a
13.5%, nivel gque mantendrfa hasta diciembre.

Bl incremento generalizado de las tasas condujo a que por un
lado, ol endeudamiento externo se elevara pero & un ritmo menor
que el costo de la deuda; y a que por otro, dicho incremento en el
costo del servicio de la deuda anulara a partir de 1982 una parte
significativa de la contribucién financiera del capital externo a
la balanza de pagos.

As{, tomando necesariamente un plazo méds largo, tendriamos
que mientras la deuda externa total de los pafses en desarrollo
crecié en poco més de cinco veces de 1973 a 1982, para América la
tina dicho crecimiento fue de cuatro veces entre 197% (72 mil 429
millones de dflares) y 1982 (301 mil 968 millones de délares). Es
decir, tuvieron tasas de crecimiento anual de 22,5% y 20.2% respec
tivamente, Sin embargo, el servicio de la deuda externa de los
paises en desarrollo erecié més rdpido que la deuda misme, a tasas
que superaban el 30% de promedio anual. Siendo Latinoamérica el

que més altos porcentajes tuviera en su servicio.

Cifras estadfsticas del ™I, muestran que 1la relacién deuda
externa total como proporcién del PIB en los pafses subdesarrolla-
dos por regionea crecif mucho, pues mientras en 1977 representaba

para América Latina, Afriea y Asia tasas de 27.9%, 35.8% y 16% en
1982 lo eran de 42.1%, 49.5% y 20% respectivamente. 29/ Por su par

29/ Véase, SHCP, Principales caracter{sticas de la Restructuracién
de la Deuda, Rev. Informe Hacendario Mensusl. Afic I, Vol.I No, 9
México, enero de 1984. pp. 10-12,
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te, la relacién deuda externa total entre el valor de las exporta
ciones de bienes y servicios de éstos paises, mostrd incrementos
considerables, de 125% en 1977 a 142.3% en 1982. Analizando por re
giones se puede notar que el incremento es mds pronunciado, asf,
en América Iatina la variacidn pasé de 202.9% en 1977 al 274.4% en
1982; para Africa la participaciédn fue de 135.8% al 204.5% en el

mismo lapso; y en Asia las variaciones se mantuvieron por abajo
del 100%,

De esta manera, podrfemos agregar que dentro de los palses
en desarrollo, el 88% de la deuda externa total, se concentra en 7
paises con mayor tamafio y desarrollo econémico que corresponden al
drea latinoamericanas Brasil, México, Argentina, Venezuela, Colom-
bia, Chile y Perd. Pafses que incluyen més de las cuatro quintas

partes de la poblacién, las exportaciones y el valor mgregado (PIB)
de América ILatina.

Ia elevacién de las tasas de interéds internacionales impacta-
ron en el servicio de la deuda y més especificamente en su costo
financiero. Entre 1974 y 1982 los pagos de intereses como propor-
cién del valor de las exportaciones de hienes y servicios se elevd
de 14% a 23.4% de los pafses subdesarrollados. Notando que los re-
puntes mas acentuados ss presentaron en-1981 (20.1%) y 1982 (23.4%)
cuando la crisis llego a su nivel eritico. Por regién geogréfica,
encontramos que América Latina fue la més afectada ya que su rela-
cién pasé del 28% en 1974 al 42% en 198l; nara Africa, las varia-
ciones fueron de 7% y 15%; y Asia, de 8% y 9O% respectivamente.

Bl costo financiero de la deuda publica externa de los paises
en desarrollo crecié méds rédpido que la deuda misma, aumentando de
7 mil 200 millones de délares en 1975 a 49 mil millones de dlares
en 1982, &n el caso de latinoamérica, el costo pasé de 5 mil 674
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millones de délures en 1975 a 37 mil 758 millones de délures en
1682, Bs decir, o tasus promedio enual de 36.5%, para la deuda pd

blica externa total y de 35% pera la regién latinoamericouu.

3s por ello, que los intereses, en el lapso de 1982, contribyu
yeron méds a descupitalizar las economfas de los pafses atrasados.
Mientras los desembolsos brutos se triplicaron de 1976 a 1881 para
América Latina, esto éra, para compensar el aumento de los pagos
por amortizaciones e intereses y dejar un remmnente del orden de
los 20 mil 893 millones de dflares por afio en promedio entrs 1978
-~y 1981. En 1982, los desembolsos de créditos externos disminuyeron
en una proporeifn del 25#%, mientras que los intereses y reembolsos
del capim continuaron su procesoc ascendente. Como resultado, el
snldo neto de las transaceiones finaneieras vinculadac a la deudn
externa significé una salida neta de divisas de América Lutina de
10 mil 237 miliones de dflares (Guadro No. 3), Otros indicadores
muestran que el .ﬁ,nanciamiento neto ‘disnonible d¢ Américe Letina
como proporcidn del valor total de las exportaciones de bienes yv -
servicios declind de manera importunte, pues mientras en 1930 ¥
1981 el porcentaje para estos aflos fue de 9,8% y 7.4% respectivu-
mente, en 1982. el financiemiento neto era negntivo, en -18,5%
(20 mil 200 millones de d8lares), véase el Cuadro No. 4.

Ante le inminexite crisis de pagps‘ o de liquidez de diferente
magnitud itento del sistemn financiero internacional como de parte
de los pafses en desarrollo e induatriélizadoe, la bunca instrumen
to una polftica restrictive para el otorgamiento de crédito. Por
ello, durante 14982, le banca se comportd renuente unte fuctores de

riesgo como lo representeban la incapacidad para zervir su deuda,

Las principales veriebles que influyen en los ‘oéminos de con

tratacién de los préotamos con la bunca internacional pueden clasi



ficarse en exégenos (del acreedor) y enddgenos (del deudor), 30/

A.

Entre las variables exdgenas se encuentran:

Condiciones de crédito, owrinciviimente en dctados Unidos e

Inglaterra, ya que los oréstamos se basan en 1la tasa preferencial

de 1la resaervu federal de Nuevue York y en la tusa interbsncaria de
Londres (LIBOR).

B.

eién

c.
D.

Condiciones econémicas del pafs a2l que pertsnece la institu-
orestumiste tales comos

Tasa de crecimiento econdmico

Pol{tica monetaria, y

Controles de flujos de éapital

Factores de riesgo. '

Costos de transaccidn.

vyiendo las variubles enddgenas:

-dxnectativas a la tusa de cambio en les monedas,

Tena de inflacidn.

20liticas monetarias y fiscales,

*lujos comerciales.

fleputacién como prestatario dentro del mercado.
‘fasa de crecimiento del PIB. Y

Recursos naturales.

g3 obvio que la banca busca guruntizar la recuperacién de su

inversién, sin embargo, la persistencia en la avlicacién de 1a Po
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1ftier monetnria conducirfa mds bien ha hacer de los nafses en de

sarrollo en exnortadore¢s netos de cupitul (intereses y fugas de ca

vltul) antes que cuncelar los compromisos contrafdos con la banca,

La confluencia de los fuctores internos y externos presentes

en 1982 dieron lugar a la llamada crisis de la ueuda. £l primer

30/ sHCP, Ibid. no.l6
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pa{s que resulté directemente afectado poxr la crisis financiera

fue México. La incapacidad en el corto plazo para poder dar servi
cio a su deuda externa, condujo al Estado a iniciar negociaciones
a partir de la segunda quincena de agosto de.1982 con representan
tes de la banca internacional a través del Pondo Monetario Inter-

nacional,

De esta manera, la recesién de los pafses desarrollados con-
dujo a una crisis comercial y financiers nue llevé a las naciones
en desarrollo a laldepresién econdmica generalirada més grave avn
que en los mismos pafses industrializados. Los propdsitos por con
troler le inflacién, la devaluacidn, :la fuga de capitales, el de-
sempleo y la concentracién de la riqueza se vieron no sélo obsta-
culizados sino més bien agravados. Sus efectos se acentuarf{an un
afio deSpuéé (1983).

B. Ia Bdsqueda de una Solucién ante la Crisis: la Renegociacién

de la deuda externa.

Para la banca internacional 1982 significé ser el afio de las
renegociaciones especiales, El proceso de renegociacifn de las
deudas que se habfa iniciado en 1975 hizo que para agosto de 1982
tornera las cosas distintas ante un acontecimiento internacional,
le crisis de 1la deuda de México &l no poder hacer frente al servi

cio de su deuda externa,

De acuerdo con el Banco Mundial, entre 1975 y agosto de 1982
se llevaron a cabo renegociaciones para mds de 30 paises, incluyen
do 84 reprogramaciones, de los 34 miembros del organismo que se
menciona y que refinanciaron su deuda. Del total de pafmes que re-
negociaron en 197%, 27 lo volverfan a hacer entre septiembre de
1982 y diciembre de 1983. Asf el problema de la deuda se torno im-

portante gque se agudizé en septiembre de 1982, en el seno de la



58

reunidén anual del PMI y el Banco Mundial que se realizé en Toron-
to, Canad4.

La crigis de la deuda afectar{s esdicionalmente a otras nacig
nes del 4rea socimlista como: Cuba, Polonie y Rumaniaj; gque se ve-
rian envueltos en la reprogramacién de sus operaciones un afio des

pués.

La crisis de liquidez "tomé" de improviso & la banca interna
cional y demasiado tarde se dieron cuenta los pafses en desarro-
1lo para impedirlo. Ante la imposibilidad de que éstos pafses no
puedan renegociar y reprogramar inmediatamente sus adeudos los

ubicé en la posicién de establecer una moratoria previa a las negp
ciaciones y al mismo tiempo poderse coaligar para hacer frente al

problema de la deuda. La situacidn de los pafses en desarrollo no

era simplemente de una crisis de liquidez temporal pues la deuda

se convertia, cada vez més, en el principal factor desestabiliza-

dor y descapitalizador de las finanzas piblicas y privadas de és-

tos paises y por tanto, adn cuando existfan pafses con estructuras

productivas més fuertes y vosefan recursos naturales abundantes

dentro de sus territorios -como el caso de Mé&xico, con el petré-

leo-, la renovacifn de los flujos de financiamiento o liquideZ ha

cia ellos no era suficiente pues no resolvia su causa de fondo,
era necesaria una nueva politica frente a la deuda cuyo tratamien
to permitiera a las naciones en desarrollo darle una salida més
segure y confiable., La renegociacién debfa constituirse por tanto
en la posibilidad de un factor de cambio en las relaciones entre
acreedores y deudores (encontrando una solucién equitetiva) que
permitiera resolver esta situacién de crisis y tratar de evitar en
lo posible su recurrencia. Sin embargo, existe otro factor que va
mds all4 de la negocimcién polftico-técnice y que se circunscribe

a la negociacién politica real-econémica que no se logrard mien-
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tras no se cambien las reglas del juego entre las partes involu-

cradas.pues favorecen a la banca acresdora.

2, Bvolucién y Caracter{sticas de la Situacién Econémica y Pinen-
ciera de México entre 1980 y 1982.

La crisis recesiva de los pafses industrializados durante
1980-1982 contribuyé en gran perte sobre la crisis financiera me-
xicena ‘'pero al mismo tiempo condujo a le ecrisis de pagos del ser-

vicio de la deuda externa en agosto de 1982.

Para entender mejor estos acontecimientos al interior de nueg
tro pafls.como causas estructurales se mencionaran algunos resulta-
dos de periodos anteriores a esta coyuntura econémice (1980-1982)
gon el fin de encontrar la rafz del problema. '

2.1 Antecedentes y Prop6sitos de la Polftica de Endeudamiento Ex=

terno dentro del Proyecto Nacional.

La estrategia econdémica seguida durante el sexenio 1970-1976,
denominada desarrollo compartido, no representd una solucién & los
problemas derivados del llamado desarrpllo estabilizador implemen-
tado en nuestro pafs desde mediados de los afios cincuenta. El desa-
rrollo compartido establecié un proyecto sin llegar a disponer de
un plan que sefialara metas e instrumentos precisos de politice eco

némica y evitar con ello incompatibilidades entre los objetivos.

La economfa continuaba desarticulada y sus principales contra
dicciones: el desempleo, la concentracién de la riqueza, la baja
productividad del campo, etc.; se agudizaban en momentos coyuntura
les de crisis (1974-1975) a nivel mundial,

A pesar de los estfmulos promovidos por el Estado los secto-
res econfmicos no respondieron adecuademente. Bl déficit de la ba-

lanza de pagos mostré un creciente endeudamiento externo a modo de
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compensacién por las divisas que no genereban los sectores econémi
cos, la necesided de expansifn del sector paraestatal y vor las cre
cientes importaciones. De este modo, tocd al Estado apoyar con di-
visas al sector privado el cual se comportd capitalizédndolas, sobre
todo en 1976, hacia el exterior dando lugar a la fuga de capitales.
La devaluscidn del peso en agosto de ese afio dié por terminado el
dltimo reducto de la estrategia seguida todavia en los afios sesen-
ta.

Para recobrar la confianza de los principales centros finencie
ros internacionales en nuestro pafs, el Estado suscribié un acuerdo
con el FMI que en suma condicionabe la polftica del siguiente go-
bierno (1977-1982) a establecer un proyecto econémico de corte neg

liberal y con medidas estabilizadoras durante tres afios. 31/

Bl contexto en que se inicia la gestién por el gobierno de
José Lépez Portillo se caracteriza por una aguda crisis econdmica,
politica e ideolégica.

El endeudamiento externo cumplirfa un papel importante dentro
del proyecto estatal, el cual se delineé teniendo como fundemento

tres reformas: la politica, la econdmica y 1la administrativa.

A través de lu reforma politica, el gobierno buscé dirimir
las fricciones poli{tico-ideolégicas entre los diversos sectores de
clase permitiendo dentro de la vida piblica la creacién de canales
de expresién vara las minoriass polfticas dentro de las cémaras de
representantes del poder legislativo. Pero su objetivo real era lo
grar la renovecidn funcional del poder de decisién a cargo del eje
cutivo y con ello el control dentro de las cédmaras a través de sus
representantes de partido. Todo ello con el fin de asegurar las

restricciones salariales y demds notas pactadas con el FMI, que

31/ Véase Bduardo Conzélez,"Le Coyuntura de 1979 en el contexto de
1a crisie' Rev. Economfe Informa, némeros 67-70, FE, UNAN, Mé-
xico enero-abril, 1980. pp. 13.
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obviemente favorecfsn e los intereses de la burguesfa, en especial
a las fracciones mononélicas (nacionales y extranjeras). Asi, en
lo esencial el #stado recuperaba ante estas Yltimas la legitimidad
y la confianza que durante el sexenio anterior habfa perdido, a 1la
vez que daba cabida a los intereses de las clases dominadas en un
nivel muy secundario. 32/

De esta primer reforma partirfan el desenvolvimiento de las

reformas econfmica y administrativa.

La Reforma econfmica, buscé a diferencia del sexenio anterior
realizar sus acciones bejo el marco de planes en donde se tratan

de establecer metas e instrumentos precisos de politica econfémica,

Muchos de los objetivos econdmicos del sexenio anterior tuvig
ron que repluntearse pare tratar de alcenzarlos durante el periodo
1977-1982, que se caracterizé por fijar como metas prioritarias
del desarrollo a los alimentos y los energéticon, t-niendo como
slemento adicional la Alianza para la Produccién que seis aiios an-

tes se denominara Alisnza Tripartita (Pacto de Caballeros).

La estrategia debia llevarse en tres etapas: 1la primera, supe-
racién de ia erisis (1976-1978); la segunda, consolidecién de la
economfa (1979-1980); y la tércera, aceleracién del crecimiento
(1981-1982). |

Se fijaron objetivos de corto y largo plazo, de los cuales po-
demos mencionar los siguientes:
a) Privilegiar lo urgente sobre lo imvortante, que significaba
la predileccién de lo econémico por la poaposicién de lo social. 33/

b) Para el corto vlazo, disminuir la inflacién, restringiendo

32/ Véuse dduardo Gonzdlez, ILbid. p. 13
33/ Véase Eduardo Gonzalez, Ibid. pn. 13
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para ello el salario, el gasto piblico y el circulante (asegurando
con ello el apoyo financiero del FMI y el BM); mantener el tipo de
cambio sobreveluado bajo limites controlables gue permitieran ma-
yor fluidez en las transacciones comerciales y financieruas, buscan
do reducir la magnitud, por lo menos en forma relativa, del dese-
quilibrio externo y del déficit fiscal -especialmente en el endeu-
damiento externo-; as{ como normalizar el funcionemiento del siste
ma financiero,
¢) En cuanto a las de largo plazo, se propuso iniciar la crea-
cién de condiciones de tipo estructural que abrieran una perspecti
va de crecimiento sostenido, es decir, me pretendia restituir la
fluidez del proceso de acumulacidén del capital. Lo cual se logra-
ria, en un marco de esquema neoliberal, vor medio de tres elemen-—
tos: el petréleo, la agricultura y la industria productora de bie-
nes de capital. De hecho el petréleo se ha constituido ya en un
ingtrumento de vinculacién de la nolitica de corto plazo y él pro-
yecto estratégico, merced a su incidencia sobre la cavacidad expor
tadora, sobre las finanzas piblicas y sobre el excedente global
del que puede disnoner el sistema, y por su perte, la produccién
de alimentos estarf{a mpoyada en los productos agricolas.
d) En cuanto a la inversién, el Estado no sélo respetaria las
freas correénondientes al capitel nacional y extranjero, sino que
ademés asegurarfa el créddito y la partigipacién, dentro del proyec
to, de la pequefia y mediana industria. Por tanto, para cumplir los
compromisos de la Alianega para la Produccidén, la politica guberna-
mental obligd al sector privado a invertir y expandir la produccidn
de bienes socialmente necesarios, y prononer un proyecto nacional
de desarrollo de la industrias de bisnes de produccién para la in-
dustria petrolers, eléctrica y las industrias metal-bdsicas (ndicleo
del nuevo modelo de acumulacién). 34/

34/ Véase Carlos Perzabal, Acumulacién cavitalista dependiente y su-
(continda al reverso)
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e) Para que el sector agropecuario cumpliera con los requerimien
tos de alimentos (de consumo povular sobre todo), méterial_a prinas
y productos de exportacién, se trataria de consolidar, transformar
e impulsar a la agroindustria, prestando atenci6n‘maaiva s las for
mas tradicionales de organitacidn productiva y comercial que sub-
sisten entre una gran proporeidn de campesinoammexicanos; apoyeando
la produceidn agricola mediante refuerzo financiero y polftico de
1a SARH (Secretarfa de Agricultura y Recursos Hidrdulicos); solu-
cionando el problema de la tenencia de 1a tierra (el conflicto en
tre campesinos y terratenientes).

f) Paré el sector industrial se vlanted hacer a la industria ma-
nufacturera rentable (aumentando su capacidad axportadora), mejo-
rar y ampliar la produccién de bienes de consumo bAsico, y el més
importante, desarrollar la industria de bienes de capital en secto
res gque los energéticos requieren, transformando a la industria Pe
trolera en el eje de la acumulacién monopolista. Esta Yltima se rg
fiere al entrelazamiento del capital monopolista nacional y extran
jero, en los proyectos de desarrolle industrial de creacidn de big
nes de capital. 3}5/0trae medidas financieras brindarfan epoyo a
las empresas para resolver sus problemas de liguide? (en espacial
las medianas y pequefias), ' ,

€ tn lo social, se tratarfa de alcanzar tasas de crecimiento
sostenido de la producci&n, aumentando la produccién de los bienes
y servicios necesérios, Yy generando empleos & un ritmo caﬁaz de in
éorporar progresivamente al proceso productivo a la poblacién desg
cupada y subempleada.

k) Bn el terreno de las relaciones econfmicas internacionales,
se fortalecerfa nuestra capacidad de autodeterminacién, liberalizen

do el comercio, promoviendo a la inversién extranjera as{ como la

{ continuacidn)
bordinsda: el caso de México. 1940-1978, Siglo XXI, la. Edi-
cibn. México, 1979. p. 135.

35/ Véase Carlos Perzabal, Ibid, p. 133.
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mayor competitivided y eficiencia en las manufacturas mexicanas,
apoyando el peso de las expnortaciones en los ingresos por ventas

de petrfleo y manteniendo en todo momento la libertad cambiaria.

Finalmente, la reforma administrativa, la cual debfa proveer
al Estado de los instrumentos indispensables para racionalizer la
utilizacién de los recursos a través de la reorganizacién de sus
actividades, con el fin de intervenir me jor en el control del sis
tema. 36/ Para llevar a efecto dicha reforma el Estado hizo uso de
tres instrumentos legislativos:

A. La Ley Orgénicae de 1a Administracién Pdblica Pederal (D.0. 29

Dic-1976), que trata de realizar un proceso de reorganizacidn de

la estructura del Estado, con el objeto de evitar la duplicacién
de funciones, valiéndose "de la programacién de las aocionés de la
administracién pdblica, el establecimiento de prioridades, objeti-
vos y metas..." 37/y del establecimiento de una coordinacién, de
la administracién, por sectores de actividad, de los que serin res
ponsables las dependencias del Ejecutivo Pederal. Estas dltimas es
tardn encergndas de la planeacidn, conducciédn de politicas a seguir
por cada ssctor y coordinacién de los respectivos organismos des-
centralizados, las empresas de participacién estatal y los fideico

misos.

Adninistrativamente se manejardn los términos administracién

pdblica centralizada, parsestatal, y al conjunto, pdblica federal.

Destacen, aquf, dos consejos de ministross a) el de ministros
propiamente, que es la reunidén de los secretarios de Estado, los
jefes de los departamentos administrativos, el procurador genexal
de la Repiblica y el Presidente de 1la Repiblica; y b) el oconsejo o

binete econdmico, integrado por el Presidente de la Repiblica,
los Secretarios de Progx‘ﬁmaci&n y Presupuesto, Hacienda y Crédite

36/ José Angel Ruiz, Planes econémicos en el pafs, Tesis, Fi, UNAM,
México, 1978, p. 178.
31/ Joeé Angel Ruiz, Ibid. p. 178.
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PSblico, Comercio, Patrimonio y Pomento Indusirial, Trabajo y el
Director General del Banco de Mé&xico. 38/

B. La Ley de Presupuesto, Contabilidad y Gasto Pdblico (D.0. 31

Dic-1976), que se complementa con la anterior, para planear (y
programar) la economfa del sector p¥blico, y poder as{ influir
sustancialmente en la economia nacional. En tal sentido, la admi-
nistracién del gmsto pdblico federml se basard en las directrices
Yy planés de desarrollo econémico y social que formule el Ejecutive
a través de la Secretaria de Ptogramacidn ¥ Presupuesto,

C. La Ley General de Douda Pdblica (D.0. lo. Enero-1977), cuya
creacién obedecis & una necesidad de primer orden dentro de las fi
nangas pdbli¢§ﬂ,~ante las deficiencias del control, en lo jurfdico,
sobre el endeudamiento, que ya a mediados de los setentas alcanzg—

ba montos importantes y porque histéricamente no existfa una regla
mentacién de eate fipo.

En dicha Ley se especifica que la deuda pdblica se constitui=-
ré por las obligaciones de pasivos directos o contingentes deriva-
dos de financiemientos. Asf, “se entiende por financiamiento, la
contratacién dentro y fuera del pafs, de créditos, empréstitos o
préstamos que se derivan de: suscripcién o emisién de t{tulos, de
crédito o cualquier otro documento pagadero a plazo; la adquisicién
de bienes, as{ como la contratacién de obras o servicios cuyo pago
se pacté a plaros; los pasivos contingentes relacionados con los
actos mencionados; la celebracién de actos juridicos anflogos a
los anteriores". ;2/,Aaimismo se especifican en la Ley las faculta
des de la Secretarfa de Hacienda: a) en la contratacién, manejo y

otorgamiento de garantia en la realizacién de operaciones crediti-

18/ Véase José Angel Ruiz, Ibid, p. 181-182,
39/José Angel Ruiz, Ibid, p. 197.
Con respecto & lo que deberfa contemplar como deuda piblica, ¥y

lae deficiencias de lo aquf anotado véase el capftulo I de esta
tesis. ’
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cias, especificando que los créditos deberdn estar destinados a
proyectos de inversién o actividades productivas que estén acordes
con las politicas de desarrollo econémico y socisl aprobadas por
el Ejecutivo y que genersn loe recursos suficientes para el pago
del crédito y tengan las garantfas adecuadas; b) en la vigilanciea
del pago del capital e intereses de los crédi%oa contratados; y

¢) llevar el registro de la deude del sector piblico federal.

También trata, esta ley, la programacién de la deuda pdblica,
es decir, el establecimiento de la necesidad de créditos para el
financiamiento. del presupuesto federal, haciendo especificaciones
sobre los otorgados al Gobierno Federal (donde gélo la Secretaria
de Hacienda podrf contratarlos) y de las entidades distintas a &s
te, las cuales requieren de la uutorizacidn de la SHCP, y que po-
dr4 comprendexr aguellos financiamientos incluidos dentro del pro-
&anms de deuda, salvo el caso de los gue se obtengan para fines de
regulacién monetaria.

Por 1o que toca a la Comisién Asesora de financiemientos ex-
ternos, érgano técnico eauxiliar de la SHCP, integrada por la SHCP,
Banxico, Nafinsa, Banobras, Banrural, Bancomext, Somex y otros que
la SHCP considert necesarios, se menciona gue sus funciones soni
a) evaluar 1as necesidades de financiamiento del sector pdblico
federal; b) asesorar en el diseflo de la polftica que debe adoptar
se en materia de endeudamiento externo;.c) proponer medidas de
coordinacién de las entidades del sector piblico federal en todo
lo que se refiere a la ceptacién de recursos externos vara las mig

mas; etecétera.

Ahora bien, respecto & las polfticas fiscal y de deude piibli
ca planteadas por esta administracién, sus objetivos se centraron
en tratar de fortalecer las finanzas piblicas, esto es, mediante

una reforma fiscal en la estructura tributaria tendiente a8 alcan-
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zaxr mayor equidad para redistribuir la riqueza, gravando al que
més beneficios obtiene del mistema econdmico y desgravando & los
gue menos ganan, al tiempo que se buscaria mejorar la recaudacién,
la administracién y la fiscalizacibén (frenando la evasién y defrau
dacién) de los impuestos, adecuando precios & tarifas de las empre
sas y organismos del Estado e incrementando las exportaciones
(principalmente las de hidrocarburos). Todo ello con el fin de 1i
berar a las finanzas pdblicas de las trabas del endeudamiento in-
terno y externo. Bs decir, hacer del financiamiento un recursc com
plementario y secundario frente a los impuestos. De tal suerte, el
Estado dejarfa recursos diswonibles para ser utilizados por el segc
tor privado y que son captados del pdblico por la intermediacién
financiera del vafs; asimismo, el Estado limitarfa sus solicitudes
de recursos externos, con el propésito de reducir el déficit del
sector pdblico.

Sin embargo, cabe aclarsr que a pesar de la creacién de este
ordenamiento jurfdico sobre deuda pdiblica, dicha Ley, guarda cier-
tas deficiencias en su estructura ya gue no aseguran su observan-~
cia legal en la prdctica.

iatas deficiencias del control jurfdico sobre el endeudamien-
to persisten porque son violadas las disposiciones constituciona-
les (los artfculoe T1l; 72; 73, fr. VIII; 117, fr. VIII; y 131)40/
en la materia, princivalmente el artfculo 73, fraccidn VIII; en
donde se asienta que "corresponde 88lo al Congreso de la Unién la

capacidad pars aprobar nuevoe empréstitos"”,

40/ En dichas disposiciones constitucionales se da referencia a lo
siguientet

a) Los artfculos 71 y 72 a las iniciativas y formaciones de le
Yes, Debiéndose tener contemplada aquf a las Leyes de Ingre

808. (contin{a al reverso)
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Lo anterior obedece a que cada affo en la Ley de Ingraesos, que
8 aprobade por el Congreso, existe un spartsdo en 1la misma que
"deja abierta” la posibilidad tanto a2l Gobiermo Federal como & las
demds entidades del mector pdblico y baneca de desarrollo, de poder
en la prictica contratar empréstitoe segin sus necesidades,

Bsta caracteristice que prevalecid de principios de los afies
50's a mediados de los T70's, =e continué dando, desde entonces, al
crearse lea Ley Genersl de Deuda Pdblica; y por tanto, existe un va
ofo en la misma que ascgure el cumplimiento del artfculo 73, fr.
VIII, de 1la constitucién polftice mexicana; asf{ como, el de modifi

car dicho apsrtado en la ey de Ingresos para evitar en lo sucesi-

(continuaci.én)

b) Bl articulo 73, fr. VIII, a que el Congreso tiene la facul

c)

a)

tad "para dar bases sobre las cuales el Bjecutivo pueda cg
lebrar emprdstitos sobre el crédito de la Nacién, para
aprobar esos mismos empréstitos y para conocer y mandar pa
ger 1a Deuda Nacional. Ningin empréstito podrd celebrarse
sino para que la ejecuciin de obras que directamente produg
can un incremento en los ingresos pdblicos, salvo los que
se realicen con propésiteos de regulacidn monetaria, las opg
raciones de conversién y los que se contratan durante algu-
na emergencia declarada por el Presidente de la Repdblica
en los términos del artfculo 29",

Bl artfculo 117, fr., VIII, a que los Estados no pueden en
ningin case “emitir tftulos de deuda pdblica, pagaderoa en
moneda extranjera o fuera del territorio nacional; contratar
directa o indirectamente préatan_los con Gobiernos de otras
naciones, o contraer oblignciones en favor de sociedades o
particulares extranjsros, cuando hayan de expedirss t{tuloes
o bonos al portador o transmisibles por endoso®.

"Los Betados ¥ los municipios no podrédn celebrar emprésti
tos sino para la ejecucidn de cbras que estén destinadas &

producir directamente un incremento en sus respectivos ingre
sos",

El ertfoulo 131, que en lo particular se refiere a que “el
propio Bjecutivo, al enviar al Congreso el Presupussto fls-
cal de cada afio, someterd a su aprobacidn el uso que hublese
hecho de l1a facultad concedida",
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vo el sbuso en la contratacién de oréditos, especialments de los de
origen externo. Ello implicarf{a adicionalmente 1la realizacién de
reformae, adicionen y simplificaciones en otras disposiolones como
sons La Ley de Presupuesto, Contabilidad y Gasto Pdblico, ley de
Contadurfe Mayor de Hacienda de la Odmara de Diputados ¥y la Ley de
la Administraciin PSblica Pederal (y mée adelante la Ley de Planea~
eifn), para que el Congreso tenge mayor oontrol e injerencia en el

mane jo 'de 1la Deudn Pdblica y en la concentracién de nuevos emprés-
titoﬂo

2.2 Reouperacifn Parcial con Desartioulacifn Betructural.

En este eonfoxto de propdsitos, los resultados del proceso de

desarrollo durante el perfodo 1977-1982 muestran un panorama un
tanto distinto,

Del estancamiento con inflacifn que caracteriraron la etapa
anterior se pasé a una etapa de recuperscién econémica parcial,
_pero min con fuerte presién inflmeionaria.

La produccidn nacional sumentf a tasae considerables donde el
PIB ha pasado de una etapa de creecimiento de 3.4% en 1977, para al-
cansar el punto wfs alto de 9.3% en 1979, y luego seguir una tender
cia decreciente de 8.3%, 7.9% y -0.5% en 1980, 1981 y 1982, Asimis-
mo, como proporcifn del PIB destacan loes sectores de servicios y
el industrial, ein lograr elevar la participacién del sector agro-
pescuaric (que mds bien declind del 10.4% en 1977 al 8,8% en 1992).
Véange las Gréficams 2 y 3.

El carfcter parcisl de la recuperacifn deriva del apoyo prima-
rio a la produccién de hidrocarhuros.. de tal forma que fue el pe-
tréleo ol que "jall" a la econonf{a en su conjunto y no la defini-
ecidn de una polftica scondmica nacional donde halla quedado deter-
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minado el comportamiento de la actividad petrolera en el pais, Co
mo consecuencia de ello, se rez;garon relativamente la expansién
de otras actividades productivas y de bienestar social (incluyendo,
desde luego, agquellas donde interviene el sector pdblico). Ademés,
las que pudieron haberse desarrollado como resultado del crecimien
to de la actividad petrolera y no lo han hecho con la intensidad
deseable dentro del pafs. Asf, se han tenido que importar equipos
y materiales para apoyar el crecimiento de este sector perdiéndose
parcialmente para la economia nacional los efectos favorables de
la exvansién de esta actividad. 41/

Otro elemento que resulta indicativo del cardcter parcial de
la recuperacién econémica, es el que la produccién destinada a gru
pos de alto nivel de ingresos, en especial el de la produccién auto
motriz y el de la construccién han sido impulsados por subsidios y
obras miblicas,

Pinalmente, un elemento m4s de esa parcialidad, lo encontramos
en el avance que debim haberse dado en el proceso de sustitucidn de
importaciones y exportaciones, cosa que no se dio en definitiva, si
no més bien mostré un claro retroceso. 42/ El ¥nico sector que ob-
servé cierto avance en el proceso de sustitucién de gxportaciones

se encuentirs en el mismo sector petrolerxo.

hsf, mientras la inversién pdblica favorecfa preferentemente
renglones como la industria y servicios, se desatendfaen rubros de
infraestructura como el transporte y los puertos. Y por otra parte,
a pesar de elcanzar cierta autosuficiencia en granos bédsicos como
el mafz, el frijol y el arréz; el desarrollo de la agriculturé y
1a ganaderfa continuaban mostrando rasgos de creciente integracién

productiva y comercial ligedos a 1la economf{u norteamericana.

5;/ Véase Rolando Cordera y Carlos Tello, México, la disputa por la
nacibn, Siglo XXI, 2a. edicién. México, mayo de 1981, pp. 96-57.

42/ Véase Jorge Castaflares y Francisco Moreno, Evolucidn de los Cog
ficientes de sustituciédn de imnortaciones en México, 1979-1982,
Rev, Comercio Exterior, M&xico, abril de 1985. v. 349-355.
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Por su parte, debe wencionarse ol apoyo (en términos oficia-
les) que han brindado los trabajedores del pals, mismo que se re-
fleja en la realidad por su constante deterioro de sus condiciones
de vida. Por ejemplo, en materia del reparto del ingreso nacional,
tenemos que 1la participeacidn del trabajo ha d'escendido del 46.5%
en 1976 a 45,6% en 1982, ente un comportamiento favorable para el
capital que de 53,6% en 1976 pas6 a 54,4% en 1982, Si analizamos
la misma situacién de la distribucién del ingreso ahora como parti
cipaeidn del PIB se tiene que en 1976 el trabajo contribufa con el
40.5% y en 1982 con un 35,9%, mientras que el capital la vuelve a
incrementar al pasar de 46.6% al 51,3% en los mismos afios. 43/Bsta
_ desigual distribucién del ingreso hizo posible que se reactivaran
viejos desequilibrios ya antes vividos en 1976, las fugas de capi-
tales, con su conseccuente impacto en las relaciones econdmicas in-
ternacionales '(m(!s endeudamiento externo) y las finsnzas guberna-
mentales (crisis fiscal).

Por otra parte, en el Cuadro A se muestra que el reflejo de la
crisis financiera del Sstado se tradujo en renglones especfficos de
la balanze de pagos. Dentro de la cuenta corriente y la balanza co
mercial, el crecimiento del monto y participacién de las importacip
nes de bienes intermedios y de capital entre 1977 y 1982 se debfan
més al sector privado que al piblico. Lo mismo, pero en grado menor,
podrfa constatarse de lod# bienes de consumo. BEsto demuestra, que las
importaciones permitfan mantener en funcionamiento la capacidad pro-

ductiva del pafs y en menor medida la ampliaban,

43/ Véase David Colmenares, *Dramfticas cifras en la distribucién del
ingreso Periédico El Dfa. México, 17 de julio de 1985, p. 4.
El eje de 1la acumulacién y la estructura desigual en la concen-
tracién de la riqueza lo constitufa la concentrucién buncaria,
en especial a partir de la creacién de 1la banca miltiple, que
conaiste en la integracién de actividades relacionadas con la
nolftica financiera,
Las consecuencias de la concentracidn las encontramos en el &n—
bito de las empresas que controlaban y donde tenfan participacidn

(continde 81 reverso)



?%BEE LA BALANZA DE PAGOS 1/

UADRD_A
5

;
¢ MILLONES DE DOLARES )

?

c
FRINCIPALES RURROS Y SﬁLBO?

ot e s

1982

-

1979

1 o s 1o o L Y g T g P e e et e P

1981

1980

1977

CONCEFTO

1978

0o Wy 9o
It~ 80
N N9 DA
Qs Oﬂu Bn“u
Ty T 1]
1 t t
O O i)
Ms<t 3T 90
O 0O N
50 72. Or_:..
[x]

1

[=] ﬁn.uwaT.TErn
OO
ZONIISED

OIS OINANICI SN
IO ONINVITIoTHO
NG BIINS OO0 D
LIYMCLCIUIF NN Q01—

OTHBEI LI TIOOEI
e e ce e e emseee
OO0 DO IO MM S
WIDNDICIOMILOG 03I
O0OVD OO ~HICITL
amrmAamseanaal]
TAOM TIIAAOCINT
Nt e} et

M CHI— T OOTEMION T
ooooo v o e o e se e
DYDMo T T MONCLD
S PHINCINLDIO NG~ 3

O DONIINCNO -0 O

anrreranmr ol

1.0477-0?—11rd¢.u -3
-

MEPINO OO CHIE)—

101 10 G N0~ D
LIV DT WNNOVOO D
W CITIN 6247

11_

DN I - 091438
T A T IO ._6_.-.974.
SHYQC QDR IOMELINN

16037:3-&:_5041.4
PO A s
MeanT ———trt

i L

Relar Loy o Rote s o LaRa g ]
c o s s e e ce e e s
DOOCICILI G OMOM P
QINIMI SO NS EIPNS TN
CHICI CIIC —11938

NPararars -l
ol e n:.sﬁ~
i
<
=t
oo
Lude—t
ju g
~
o -0

W - - i . -
20 -] [S1 = [~
Q. -

R [}

L

-

~3+847.6

T03.,4

"
-

III.ERROREG Y OMISIONES

-8y361 uf{
~3,184.7

~8,372,7

"IV VEF L RESERV . BANCO DE MEXICO

1,150.9  1,012.,2

418.9

.
[

I
1)

3

2/

Para 1982 se adecud 1a

gO INTERMACIONAL, MAS LA

12

anco de México, de 1977 a 1981,

nueva Clasificacidn respecto al antiguo criterio.

LA O

ERIO DEL FONDO M
Fhe Al G5, 57ra, TNED

SELECCION
L CRI
ALy
B

GON E
RO LSTﬁN Y

CON LA
Informes del

g
AS_NO CO
IiE
1
£

N ESTA FRESENTACION SE AFLICA LA ANTIGUA METODOLUGIA LE CLASIFICACION
c
T
A

} FRELIMINAREY

_L
Posrt_tug_ti-
[ COTEL
1= i34
TONNNS. 2
TZ g o

(Elaboraci6n-Propla)

T1l-a



72
Por exportaciones, el sector pfblico destacé a través del sec

tor petrolero que domind el panorama hasta consolidarse en 1982

con el 78% de todas las ventas, y gracias a sus ingresos pudo fi-

nanciar a partir de 1980 més del 60% de sus importaciones.

Bn lo referente a la balanza de servicios, fue notorio que
renglones como servicios de transformacidn, turismo y transaccio-
nes fronterizas mostraran un comportamiento errdtico, sin embargo
el rubro de egresos relacionados con inveraiones en donde partici-~
pan utilidedes remitidas al exterior por empresas extranjeras e in
tereses por financiamientos al sector piblico muestran un crecimien
to acelerado. Asf, mientras las utilidaedes remitidas al exterior tu
vieron una tendencia declinante distinta al sexenio anterior, donde
se hicieron evidentes las salidas crecientes>(197l-1976); en tanto
que, durante ol perfodo que se analizae (1977-1982) la salida fue me-
nor, debido & le polftica y tratamiento cauteloso del Estado. Por
su parte, los intereses o costo de la deude del Hatudo se incremen-
to espesctacularmente, pues dicho costo representf durante 1971-1976,
3 811.7 millones de dfleres; para elevarse en el lapso de 1977-1982
a 24 287.9 millones de dlares, o sea que significd un incremento
de 537.2%. Es decir, que mientras entre 1971-1976 contribuyé con el
45.7% de todos los egresos relacionados con inversiones, para 1977-
1982 10 fue con el 67.9%., Destacando los afios de 1980 a 1982 cuando
los pagos de intereses fueron mAs altos.(de 3 958 millones, en 1980;
5 476 millonea, en 1981; y 8 400 millones, en 1982).

De estu manera, la crisis y los problemas que lo acompaflaban
tuvieron efectos acelerando el saldo negativo de la cuenta corrien-~

te en 18 balanza de pagos de México, tan sélo entre 1980 y 1981 el

{continuacidn)

sean nacionales y extranjeras., La crisis de 1982 no es casual,
como tampoco la concentracidns donde unos pierden y otros ganan,
Véase Carlos Ramirez, David Colmenares v Luis Angeles; Le Nacip

palizacidp de 1a benga, 1la., edicién, Editorial Yerranova. WeXi-
\ co’ 19820 po 18.
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resultado pasé de -7 223.3 en 1980 a -12 544.3 millones de délares
en 1981, Bn 1982, gracias a la drdstica cafda en las imwortaciones
se pudo reducir el saldo negativo a -4 878.5 millones de d4lares,

Con relacién a la balanza de capital, destaca el renglén de
largo plazo, donde la mayor parte de los recursoé netos derivadoa
de wréstamos, son canmlizados al sector piblico 88.4%, 87.3%, 68.5%,
62.,7%, 80% y 85.5% para 1977, 1978, 1979, 1980, 1931 y 1982. Obser
vando q\xe mientras se cumplfa con los términos de la Ley de Ingre~
805 entre 1977 y 1980 de limitar y reducir el uso de recursos exter
nos, la pol{tica se contradice durante 1981 y 1982 cuando lm crisis
financiera era evidente, Asimismo, destaca aunque en menor grado el
endeudamiento externo del sector privado hasta 1980.

La recurrencia 5 los créditos, en especial los de corto plago
por parte del sector pdblico (5 276.3 millones de délares) y priva-
do (12 175.4 millones Qe délares) durante 1977-1982, afectd de meng
ra importante los proyectoa de inversifn sobre todo de largo plazo,
el elevar sus costos, y vnor tanto, con sus efectos en los precies
¥ el tipo de cambio (devaluaciomes). Para evitar su aceleracién el
Estado tuvo que intervenir protegiendo a las empresas piblicas y
privadas difiriendo parte de sus pagos de impuestos; el freno sibi-
to de la economfa nor 1a falta de ligquidez para mantener su conti-
nua operabilidad hicieron que la econmomfa iniciara un proceso depreg
sivo de grandes proporciones,

Dentro de la cuenta de canitel de corto vlazo, existe otro ru-
bro los activos netos que lus empresas privadas mexicanas tienen en
exterior, el cual sumado al rubro de srrores y omisiones, mostraron
una tendencia bien clara. Mientiras entre 1971-1976 por estos concep
tos 1la salide de recursos nacionales fue de 3 902,2 millones de d4-
lares, nara el perfodo 1977-1982 esos rubros significaron 27 496.5
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millones de délares'(72% de los cuales correspondia a errores y
omisiones); es decir, 1la salida de divisas se incrementd en 604.6%.
Bn este sentido, los sectores monopdlicos y varticulares del pais
aprovecharon la coyunturs pars incrementar sus ganancias en el ex-
terior, esto se demuestra revisando los afios de 1980 a 198Z, donde
la salida de recursos renresentd al 90.3% del totul del sexenio de
1977-1982 {24 959.9 millones, donde el T74.1% lo constitufan erro-

res y omisiones); al mismo tiempo, estos sectoress no pagsban su
servicio de la deuda externa legitima o nacional, vor el contrario
se endeudaren méds y los hizo caer también en crisis de pagos en
1982, Esto darfs luger a que el Estado en su tratamiento a la deu-
da externa creara un instrumento que permitiera la renegociacién
de las obligaciones finuncieras del sector orivado con la banea in
ternacional, se dieron las bases para la constituecidn de FICORCA

(FPideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios).

Se concluye, que mientres el Estudo aumentd su narticivacidén
comercinl y su disponibilidad de divisas, sea exnortando o endeu-
d4ndose con el exterior, sobre todo en los afios de 1981 y 1982; el
sector privado incrementd sus importaciones, su endeudamiento ex-
terno y la salida de sus capitanles al exterior, Penémenos estos
que ineidieron en la inflacién, la dévalumcidén y la crisis finan-

ciera del Estado.

2.3 La Crisis Financiera, Devaluacidén y Dependencia EBconémica.

Abordando ahora el proceso de endeudamiento externo en el con
texto préctico de la politica fiscal en general y de la polftica
de deuda pdblica en particular,

La crisis financiera del istado se demuestra analizando la re
lacidn ingreso~-gasto y PIB. En primer lugar, los egresos ejercidos

por el sector niblico incrementaron su particinacidn de 37.3% entre
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1977 ¥ 147 & 49.15% ea :1.lavro 16H0-1¢32, corre: roudiendo o erte
Gitino verfodo los incredsntos m&s altos (41.655, 4T% y 58.6% en 1980,
1981 y 1932) y que coinciden con 1a erisis recesive internaciontl. A
2llo contribuyerorn, lt fuerte exwrnsidn del sector ndblico, los gre-
tos de transferencias y los negos nera el servicio de la deuds pﬁbll
ca. De este (ltimo, como lo muestra 1a drificu 6, destacs el perfodo
1980-1982 donde sl servicio participé con un vpromedio de 14,7%, sien
do menor eatre 1977~1979 con el 3,7% an el PIB; en 198l y 1432 dicaa
vorticindcidn fue de 1l.1l% y 24.6% resnectivemente. Por su parte, la
relucidn servicio de la deuda ndblica sobre el gasto ejercido total
mueestra que antre 1977-1979 su participacibn fue de 23,3% y se elevd
al 28,5% durante 1930-1982, dicho promedio fue més significetivo en
1987 cuando wlecunzé 42%, cllo debide al immacto de las tasas de inte

rds internas y externas sobre el costo del vervicio, los intereses.

Particularizando en el servicio de lz deuda piblicwn externa las
dréficas 9 ¥y 8 muestran tendenciss crecientes en los affos de 1977 &
1979 un lur reluciones con el PIB (4.8% en 1977 a 7.6% en 1979) y en
las exnortiacionzas de bienes y servicios (42%4 en 1977 a 62% en 1979)
y entre 1980 y 1982 decrecientes (4% & 6.1% en 1a rglacién servicio/

PIB y de 30% a 35% en la corresvondiente servicio/exportaciones).

La relacidn servicio de l= deuda miblica total entre la inver-
8ién pdblice federal rezlizada indica que entre 1977 y 1979 el coefi
ciente nasd de 61.8% & 75.2% en esos ciior, vara declinar al 35.9% y
31% en 1980 y 1981, con la crisis en 1032 este indicador se elevd

nuevamente ul 56,3 . (Ver Grdfica 7)

in zegundo término, el pretendido suneamiento de las finanzas
oiblicas, no te consiguif plencmente debido a le. baju particinecidn
d2 los ingre.os nrecusuestules efectivo: dentro de los ingresos tote

lew, y& que contribuyeron con casi dov tercerar partes del total
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¥y wna tercera parte correspondid a endeudumiento neto. Pero cube
-destucar que més del 50% de estos ingresos presupuestules provie
nen de empresus y orguanismos controlados presupuestalmente y en
especinl Petrbleos hiexiconos. Beta empresa contribuyd fiscalmente
entrs 1977 y 1979 con ingrecos que pasaron de 8% al 11%, mientras
que durante 1980 y 1932 estos ingresos se elevaron a 23.9% y 29.9%
(V8ase la Grdifics 5-A). No obstante, si se analizaxran loe "Estados
Pinancieros de Pérdidas y Gonencias" de PEMEX, resulta que su. in-
greso disponible después de los impuestos se reduce en un gran mar
gen., Asf, mientras en 1977 los impuestos representuron el 23.8% del
total de los ingresos por ventas de este orgenismo, para 1982 la
carge tributaria lo fue en 61,9%; llegando a representer 1a utili-
dad neta parti 1977 el 2% de lou ingresos totales y para 1982 el 1%
solemente. Por tanto, resulta obvio que si la escasa rentabilidad
de estas empresas la absorbe el Estado, ello las helle conducido &

endeudurse interna y externamente y por tanto exolican el -oreciente
déficit del sector npblico. 44/

Por otro ledo, lot ingresos tridbutarios \mueatraﬁ una baja par-
ticipacidn dentro del PIB pues si entre 1977-1978 mostré un incre-
mento de 1,76% al pasar de 12.56% al 13,67%; durante 1979-1982 lo
hizo en 88lo 0.85% al elevarse de 15,99% & 16.15%, lo cual rebela
lo limitado de las reformas fiscules (Grifica 5). Con recpecto & los
egresos totrles, los ingresos tributarios contribuyeron a financisr-
los entre 1977 ¥ 1979 en un 35.3% y durente 1980-1982 con un 33.3%.
Bn parte debido a las desgravuciones de las clases populares, no

obstante la carga siguid recayendo sobre aquellos sectores de ingre-
sos fijos,

Bs por ello que el dfficit financiero del cector piblico como

44/ Véase Petrfleos Mexicanos, Amario Estndfetico 1984, sditudo por
el Instituto Mexicano del Petrfleo. léxico, 1985, p. 141 y 142,
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pronorcién del PIB se mantuve en un nivel moderado entre 1977 y
1980 (de 6.7% y 7.9%) para eleverse n mds del doble en 1981 y 1982
(14.7% y 17.6%). Ello explica el creciente endeudamiento en estos
dos Wltimos aflos, y en donde se dio wreferencia a los recursos
externos. Tan solo en los afos de 1981 y 1982 la deuds piblice ex
terna crecié en 25 061 millomes de dflares, mis del doble de l1a
contraida entre 1977 y 1980; de ese monto 10 901 millones de ddig_.
res se canalizaron al sector paraestatal. Asimismo, la deuds ax-~
terna obtenida en 1981 y 1982 se convino con fuentes privadas co-
merciales de corto plazo {(que se registran en la balanza de pagos
como oﬁli@ciones de més de un aflo)., Por eate razén, el monto to-
tal de la deuda externa que en 1976 era de 19 600 millones se ele
v6é on 1982 a 58 874 willones de dflares. La deuda de corto plazo
que habfa reducido su participacién en el total del 11.9% en 1977
al 4.4% en 1980, la vuelve & incrementar eibitamente al 20.3% y
15.8% en 1981 y 1982, (Véa Cuadros No. T y 8)

Con relacién al endeudsaiento interno el sector plblico redu
jo sus solicitudes de préstamo del 41.4% al 38.8% en 1977 y 1978
pero & partir de 1979 los incrementos pasaron de 45.7% en 1979 a
més del 50% en 1982. Bsté canbio en la polftica financiera revela
por un lado la necesidad de recursos internos distintos a los fig
cales y segundo la intencidm por apoyar sus gastos de inversidn
en bese a un mayor endeudamiento. 45/

Las reprogramaciones de la deuda externa que se llevaron a
cabo entre 1973 y 19680 pemitieron ganar plazos y tasas adecuadas
en un mediano y largo plafo. Pero dado el fuerte incremento de
los préstamos de corto plato entre 1981 y 1982, que también compen

45/ Cave mencionar el uso excesivo y creciente de la oferta moneta
ria 1a cual tan sélo entre 1976 y 1981 crecid de 79.9 millones
de pesos al 218.8 millones de pesos, es decir casi dos veces,
con sus posibles efectos inflacionaries.
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saron las salidas de capitales, pusieron al Estado en situacién
de insolvencia temporal pare hacer frente en agosto de 1982 al pa

8o de su servicio de deuds externa,

Es importante mencionar que dentro del endeudamiento piblico
externo tienen escasa participacidn las obligaciones financieras
estatales en calidad de bonos pues entre 1976 y 1978 participaron
con 5.2% en 1976, 9.5% en 1977 y 10.8% en 1978, lo mismo podrfamos
decir de las fuentes oficiales que provienen del BID, BM, EXIMBANK

etc. 46/

La estrategia que se habla seguido en los aflos sesenta donde
se did preferencia a los créditos oficiales y luego en los seten-
tas a las colocaciones de bonos (1970-1973 y 1976-1978) bien pudie
ron seguir una ténica de largo plaZo en 1980-1982. Pero la escase:z
de los orimeros y lo voco atractivos de los segundos (sus tasas
de interés son bujas y estan sujetos al juego de la oferta y la
demanda) no contribuyeron a mejorar la perpectiva del endeudamien-
to externo del Estado,

Por 1o tento, la deuda niblica del Sstado mexicano se articu-
lo dentro de una estrategia que conducfa a mantener baja la carga
tributaria facilitando 1 acumulacién del capital al tiempo que el
Estado se legitimaba al garantizarles su margen de ganancia mante-
niendo y ampliando una infraestructura y base productiva subéidia-
da, sin afectar a los grandes capitales de las fracciones empresa-
rianles 1las cuales entre 1980 y 1982 las prefirieron canaligzar sl

exterior orillando al Estado & una crisis financiera severa,

sn 1982, nuestro pafs atravesaba por una crisis de liquidez
sin precedentes en 1a historia. Hasta agosto de ese afio, México

adeudaba g 108 acreedores del exterior 85 000 millones de délares

46/ Constantino Pérez Morales, El Proceso de tndeudamiento...QOp.
Cit. pp. 218-219



¥y no podfa dar servicio a un pago de capital de méds de 25 mil mi-
llones, ni al pago de sus intereses de casi 9 mil millones de dé-
lares; asimismo, no podfa adquirir imvortaciones bédsicas por més
de 2 000 millones de dflares.

El saqueo sistemftico de los recursos nacionales traducidos
a fugas de capitales en el exterior tan solo eran una parte de lo

que posefan ah{ los sectores burgueses del pais.

fn su ¥ltimo informe de gobierno, el presidente José Lépez
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Portillo mencioné: "Las cuentas bancarias en el exterior (de nacip

neles) ascienden & 14 mil millones de délares...por compra de in-

muebles urbanos y rurales en norteamérica, propiedad de mexicanos

asciende a 30 mil millones de délares. Esto dltimo generd una sali

da por concepto de enganches y primeros abonos, del orden de 8 500

millones de dflares. Las cuentas en bancos mexicanos denominados
en mexdflares ascienden a 12 000 millones de délares...Se puede
agregar que en los dltimos 2 o 3 afios (1980-1982) de 1la economfa
mexicana han salido ya por lo menos 22 mil millones de dflares y
a generado una deuda privada no registrada por liquidar hipotecas
Y mastos dg mantenimiento e impuesatos, vpor més de 20 mil millones

que se adicionan a la deuda externa del pafs". 47/

Bs obvio que si el sector privado nacional fue en gran varte
culpable de la crisis financiera, el iZstado también participd per
mitiendo este saqueo sin tomar anticivadamente las medidas adopta

das en septiembre, como son la nacionalizacién de la bunca y'el

control generalizado de cambios; pero ademés no ha querido adoptar

otra actitud frente a los sectores que detentan la riqueza para
gravarlos en forma conveniente.

Dicha actitud que sangrd nuestra economfa condujo primero, a

47/ Vo088 Lépez Portillo, Tercer Intorms... Op. Cit. (Ver Nota 24)
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-uniimpgcté inflacionario que occasioné la devaluacidén del peso desde
febroro a lo largo de 1982, Las medidas dé ajuste solo trajeron be—
neficios parciales. AJ. terminar el afio el ) mdice'de precios al con- -
sumidor era de 99,8% (Dic-_Dic)’, nuestro endeudamiento externo supe—
reba los 85 mil millones de délai'qsl y o1 déficit financiero del sec
tor piblico era de 17.6% respecto del PIB (Ver @rdfica 4). Después
de cinco efios donde se crearon mds de cuatro milldnes de puestos de

. trabajo en 1982 dicho indicador decrecif en casi 25%, y el.PIB
dospués de mantener tasas de crecimiento elevadas entre 1978-1981, |
se desplomsba a =0.5%.

La econonfa era vulherable porgue’ dependia'de un solo produc~
to, el petr6leo, y se ahondaba la dependencin frente al retraso y
; falta de respuesta de los domés sectores de la economia, en: ospa-
cinl del man.ufacturero, para generar divisas, La eriaiadepresi.va
marcaba Bin luger a dudas loa 1imites a la explotacién de hidrocar
'b\u‘os. ya que los mismos se vieron afectados por la cafde sistemf~
tica de los precios a 1o largo de 1981 'y 1982, Pero la corisis iam-
. bién imponfa otra linitante nl endeudamiento del Zstado porque la
crisis financiera no podfa resolverse cbn los procedinientos tradi
cionales- antes aplicados; por lo que desde agosto se buscl renego-
oiar de une nueva forma el débito extemo de los sectores péblico

y privudo de corto ¥y medieno plazo con la benca acreedora a través
del PMI.

3. Evg,uaoi&n Global 4o le Si.tugeidn goondmica dursnte el Perfodo
80 - 82'

Durante 1950~1982, 1a estrategin de los pafses desarrollados
en los campos productivos, comercial y finanoiere condujeron al
freno del ciclo del cepitel dinero e nivel interhacionnl, favora=-
ble en todos los aspectos an los nafses acreedores, vpues ello noen
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tud la dependencia de los paises subdesarrollados en esos tres cam
pos que se mencionan al entrar éstos en crisis financiera. Tal si-
tuacién los convierte en sxportadores netos de capital de manera

permanente en la medida en que dicha estrategia no cambia sus ba-

. 8es,

La erisis recesiva durante la coyuntura aquf descrita a lo dnji
co que condujo fue a favorecer la reconcentracién de la riqueza
tanto dentro como fuera de las economfas de las naciones en desa-.
rrollo, pero que benefician més a los desarrollados porque existe
una enorme transferencia de recursos que por utilidades remitidas,
pagos de capital e intereses de la deuda exterma y que como fugas

de capitales se filtran a sus economias.

En tal sentido, el Estado mexiceno no pudo cepitalizar total-
mente los enormeés excedentes de capital, que se obtuvieron tanto
del lado del sector pdblico como del privado, y de &ste dltimo,
la banca principalmente. Ya que, mientras el sector piblico canali
26 estos recursos en mayor medida a actividadea prioriterias esps-
ci{ficas, como el sector energitico, se descuid§ el impulso & la in
frasstructura y al bienestar social lo que dié lugar a una mayor
terciarizacién del aparato productivo con fuerte predominie de em-
pleo encubierio y a lﬁ persistencia y acentuacién de desequilibrios
estructurales. Bn cuanto al sector privado, tuvo peso la banca co-
mercial en la medida en que favorecié la concentracién de la rique
Za y 1la fuga de capitales del pafs. Lo que determind la nacionali-
zacién de la banca y el establecimiento del control de cambios el
lo. de septiembre de 1982,

México era el primer pafs cuya situscién crftica lo obligaba
a tomar con premura medidas de solucién distintas a los problemas

de liquidez a travée de negociar la restructuracién de su deuda ex



82

terna con la banca internacional en condiciones de emergencia y
donde necesariamente tuvieron que intervenir ademds las autorida
des monetarias de £stados Unidos y del FMI.

Las negociaciones con el FMI sujetarfan la polftica econémi
ca del Estado & instaurar medides monetaristas estabilizadoras
durante tres afios que en lo esencial buscan: abatir el défioit fi
nancieroc del sector pliblico y la inflacidn con efectos sobre la
dindmica del aparato productivo, el empleo, el salaric; y la ten-
dencia a liberalizar la economfa en los planos: productivo (mayor
penetracién de inversién directa), comercial (mantener la exporta
cién de materias primas) y financiera (mds endeudamiento externo
¥ perpetua exporta.citSq de capitales) gue no modifican lam causas
de fondo de la crisis en pafses como México, més bien acentdan
eeas causas y con un allo costo social.

Le crisis financiera de México en 1982 ~como se presentaria
luego en los demés pafses en desarrollo~ se deben a causas inter
nes estructurales en donde el Estado no ha cumplido plenamente
con su papel de rector en la sconomia al no tomar otras medidas
y decisionea de polftica econdmica, Con lo cual, se ha favorecido
la acumulacidn del capital y la legitimacién del sistema pero deg
cuidando el tratemiento adecuado & la concentracién de la riqueza,
sea gravando las grandes ganancias o bien obteniendo una respuesta
mds positiva del proceso de acumulacwn.que permita capitalizar y
socializar mis esas genancias, Es aquf donde el BSstedo debe aumen
tar su intervencién para conducir correctamente el proceso de desg
rrollo y con ello restablecer las finanzas y su posicidén rectoras
sn la economis,
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III. BETAPAS Y PRINCIPALES ACONTECIMIENIOS RELACIONADOS CON LA REES-
TRUCTURACION DE LA DEUDA BXTERNA NACIONAL.

Se tratarf, en primer lugar, la estrategia de polftica finan-
ciera posterior a la nacionelizacidn de la banca y el control de

cambios y, en segundo, las etapas y el proceso de renegociacidén de
la deuda externa mexicana.

1. Principales Medidas Econémicas Conjuntas a la Renegociacién.

La crisis financiera & que fue orillada la econom{a mexicana
en 1982 obligé al Bmtado a tomar dos medidas de pol{tica econdmica
cuya importancia y trascendencia se circunscribfan a trater de re-
orientar la situacién y 1la polf{tica financiera a fin de reducir al
néximo la fuga de capitales. Asf, se decidié nacionalizar la banca
privada y establecer el control de cambios a principios de septiem
bre de ese afio. -

Dentro de este marco, nuestra investigacién centrurd su andli
sis, primero, en la estrategia financiera seguida durante los me-
ses de sentiembre a noviembre de 1982 y, en segundo, la nueva ey

trategia financiera aplicada en el perfodo 1983-1985.

A, La Estrautegia Pinanciera durante Septiembre-Noviembre de 1982,

£1 primero de septiembre de 1982, al rendir su dltime informe
de gobiermo, el presidente José Ldpez Portillo anuncié la expedi-
cién de dos decretos: uno, que nacionalizaba los bancos privados

del peis, y otro que establecfa el control generalizado de cambios,

Bntre el lo. de septiembre y el 30 de noviembre de 1982 se ins
trumentaron una serie de trabajos en donde destacan los siguientes:
a) las reformas legules, b) 1la indemnizacién bancaria, ¢) la polf-
tica financiera, d) aplicacién del control de cambios y e) el acuer

de con el Pondo Monetario Internacionsal.
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A.l Las Reformas legnles.

Destacan la reforma al articulo 28 constitucional y la nueva
ley orgénice del Banco de Néxico.

81 21 de saptiembre, el presidente Lfpez Portillo envié a la Cs
mara de Diputados del Congreso de la Unidn uno iniciativa de decreto
cuya finelidaed ere adicionar un pirrafo quinto al artfculo 28 de 1la
Carta Magna que dijeras:s "Se exceptim también de 1lo previsto en la
primera parte del primer pérrafo de este artfienlo la prestucién del
servicio piblico de benca y crédito. Este servicio serd prestudo ex-
clusivamente por el Betado a través de inatituciones, en los términos
que establerca la coxrrespondiente ley reglamentaria la que también
determinard las garantfas que protejan los intereses del pdblico y
el funcionamiento de aquellas en apoyo de las polfticas de desarrollc
nacional”,l/ En su revisidén, los legisladores de jaron el pérrafo
que mencionas "Bl servicio pdblico de banca y erédito no sard objeto
de concesibén a narticulaxes". 8l 13 de octubre fue aprobade la inick
tiva y el 17 de noviembre de 1982 se publicéd en el diario oficial.
Ese mismo dir 1a Camars de Senadores sostuvo que México no estatiza,
ni capitaliza, ni socializa, ni comuniza; México nacionalize y, con
ello, refuerzu la soberanfa del pueblo y del dstudo nacional.2/

#sta reforma al no acompafiarse de otra complementaria adiciona-
da el artfeulo 27 constitucional no aseguraba el control total de la
banca por el Estado, pues de heberse reslizado en ella se tenfa que
precisar que corresponde a la nucidn (por eso se llama nacionaliza-
cién) 1a prestacidn del servicio piblico de banca y erddito a través
de Orgamnismos Pdblicos Decentralizados, O en todo cuso, que en la rg

forma al artf{culo 28 se hubiera precisado el cardcier de Orgenismo

1/ Secretarfu de Programacidn y Presupuesto, Legislacién y Documento:
blsicos 1976-1982, Tomo 1, México, 1982, p.474 '
2/ Véuse, Novedudes, 14 de octubre de 1982. Primera pland.
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Pdblico Descentralizado que deberfa tener la banca. Dicha modifica
cidn a la fraccidn V del artfculo 27 permitirfa a su vez una modi-
ficacidn a la Ley para promover la inversidn mexicmna y regular la
inversifn extranjera, con el objeto de aumentar los casos en que
las empresas deben ser propiedad del Estado. Sin embargo, todo con

ducfa a la creacifn de una banca miltinle mixta. 3/

Asimismo, se envié una iniciativa de Ley Orgfnice del Banco
de México con la finalidad de definir el papel que tendrfa la ban-
ca central en el proceso de desarrollo.

Su texto menciona reformas a dos 4reas: una, para transformar
al Banco de México en un Organismo Pdblico Descentr&lizaﬂo ¥, la
gegunda, sus funciones en materia de conirol de cambios y cuya

aplicacién seria permanente. Bn 1la iniciativa se suprimia el veto
de la Secretarfa de Hacienda a las resoluciones de la nueva junta
de gobierno. La fuerte oposicidn de las autoridesdes hacendarias y
los problemas legales a que se incurrfa en su revisién, no la ele-
varon al rango de Ley, lo cual pospuso su publicacidn y adecuacién
parsa el siguiente periodo de gobierno.

A.2 La Indemnizacién Bancaria.

Jurfdicamente los bienes expropiados a los antiguos propieta-
rios de 1a banca pasaron a formar parte del patrimonio nacional, y
de acuerdo con la Ley de bienes nacionaies, correspond{a a 1la Se-
cretarfa de Asentemientos Humanos y Obras Pdblicas (SAHOP) la res—
ponsebilidad y determinecién del monto a indemnizar en coordina-
cidn con otras dependencias como Comunicaciones y Iransportes, Pro
gramacidn y Presupuesto y Hacienda y Crédito Pdblico. Pinalmente

vara la forma de pago se requerfa de la intervencidn de la Secreta

3/ Véasme Carlos Tello, La Nacionalizacién de la bhanca en México, Se-
gunda edicién, Siglo XAI Editores S.A. M&xico, 1984. p. 158.
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ria de Programacién y Presupuesto (SPP).

Se decidié entre septiembre y noviembre de 1982 indemnizar de
acuerdo a los fundamentos de la Ley de ExprOpiabién en un periédo
gue no excediera a los 10 afios. Podrfa haberse hecho mediante emi-
8idn de bonos a una tasa de interés de mercado justa. En la précti
ca este procedimiento no se did y su aplicacién y condiciones se
pospusieron para un afio después. De haberse llevado este procedi-
miento el monto a vagar serfa de 68 520 millones de pesos que co-
rrespondfa a la suma de los capitales contables de los bancos ex-
propiados. (54 en total).

A.3 La Polf{tica Pinanciera.

El 4 de septiembre de 1932 se dieron a conocer las primeras
medidas que en el corto plazo debfan cumplir tres objetivos: a)
fortalecer el aparato productivo y distributivo del pafs, con el'
fin de evitar que la crisis finsnciera la afectuara adn més; b) con
tribuir a detener las presiones inflacionarias y c¢) dar seguridad
a los ahorradores apoyando principalmente & los pequefios ahorrado-
res y cuentahubientes de la distribucién del crédito del pafs. 4/

A pesér de la incertidumbre que manifestaron los diversos sec
tores de la poblacidén, en especial los industriales, trensportis-
tas y empresarios medianos y pequefios, la eritica mds dura vino de
los antiguos provietarios de 12 banca quienes buscaron a travée de
una gran campafla desprestigiar esta polftica puesta en marcha. Le
polémica se centrd en loa siguientes puntoss 1) la captacién dismi
nuirfa, 2) colapso de la operacidn crediticia y 3) las medidas ten
drf{an un costo social alto que darfa lugar a gque el Estado subsi-
diaria a 14 banca.

Sin embargo, en los tres meses que durd esta estrategia finan

4/ Véase Carlos Tello, Ibid. p. 169.
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ciera la captacién de aho}ro fue dos veces y media (841 626 millo-~
nes de pesos) a la generada entre enero-agosto de 1982 (336 021 mi
llones de pesos) lo cual se logrd mediante dos accioness 1) desdo-~
larizando el sistema bancario (84.7% del total, 9 600 millones de
délares al tipo de cambio 70 pesos por dflar) y elevando la capta
cifn neta (169 421 millones de pesos, el 76.8% de 1a ca@tacién en-
tre enero-agosto). Bl problema de la captacién que existia entre
enero-égoeto se debia por tanto a la libertad cambiaria que a su
vez facilitaba la fuga de divisas al exterior.

Se logré reducir el costo financiero externo e interno. Para
el caso del costo externo se establecieron dos paridades cambiariase
fijas: una, preferencial de 50 pesos por dflar y la ordinaria de
70 pesos por délar. Las empresas con adeudos a tipo de cambio 120
pesos por délar -tuvieron un shorro del 58%. Bl gobierno federal a
través del telex cireular 75/82 y 82/85, pudo operar una cuenta de
. Tesoreria de la Poderacidn en el Banco de México paru subsidiar el
* diferencial existente entre las dos paridades y de estas respecto
a la cotiracién del mercado libre en las cuentas de nacionales de-
nominadas en mex-délares, que tan 8010 entre septiembre y noviembre
de este afio representaron 480 000 millones de pesos. Bsto contribu-
¥6 a estabilizar la situacién financiera de las empresas y de la
banca. Tratdndose del costo interno, este se redujo bajando las ta-
sas de interés pasivas y activas en 10 puntos, elevando las tasas
de interés a cuentas de ahorro de 4% al 20% y reduciendo las tasas
de interés para adquisicién de vivienda vor sectores de ingreso me-
dio o bajo (tipo A y B) al 11%. Bl costo promedio porcentual descen
di6 do 46.42% en agosto al 45,51% en noviembre. Conjuntamente se re
dujo el margen de ganancia sin afectar su funcién lucrativa.

£n materia de financiamiento la banca oper$ proporcionando re-~

cursos baratos y al regular la liquidez evité efectos de duplica-
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cién., La demanda pas§ asf de =370 millones en agosto a 113 797 mi-
llones de pesos en noviembre. La banca de fomento contribuy$ a tra
vés de sus fondos en este campo, tal es el ejemplo del FIRA (Fidei
comisos Instituidos en Relacidn con la Agricultura) quien desting

el 20% de sus recursos,

Bl finenciamiento del gobierno federal se llevé a cabo medien
te el aumento de las emisiones de CETES (Certificados de Tesorerfia)
colocadas bajo un sistema de subasta la cual en funcidén de la ofer
ta y la demanda se establecfa el precio y la tasa de interés a un
bajo costo, Con este sistema, el monto se elevé de 21.7 millones
en agosto a 157 millones de pesos en noviembre de 1982.

Se racionalizf el uso de divisas para s8lo adquirir lo indis-
pensable en términos de importacibn y el pago del servicio de la
deuda externa. As{, se buscé sujetar las importaciones prioritarias
al permiso previo, con venta de divisas preferenciales y las’ impor-
taciones no indispensables Gnicamente al permiso previo., Ezta medi-
da tenfa el propdsito de que los empresarios usaran los délares de-
positados en el exterior para importar y con ello indirectamente re
patriaran capitales. De 2 179 millones de pesos por importacién, el
33% se realizaron con divisas de depésitos en el exterior o cuentas
de compensacién de divisas (divisas captadas por exportacién para
importacién).

Onicamente en las franjas y zonas fronterizas se permitid la
creacién de cuentas bancarias denominadas en dflares siempre y cuan

do fuerun empresas exportadoras rentables.

Se redujo el flujo tur{stico nacional al exterior y con elle
el gasto en divisa d8lar en 35% durante septiembre a noviembre res-
pecto del periodo enero-agosto.
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A,4 Bl Control de Cambios.

El problema de falta de divisas se conjugd con la aparicién
de casas de cambio en la frontera americana y la multiplicacién de
sus operuaciones peso-dflar fue el motivo para que se establecieran
cagas de cambio similares del lado de los kstados de la frontera
Mexicana. Bl 3 de noviembre de 1982 se publicaron las reglas gene-
rales de operacién de las casas de cambio:y de bolsa en 1la Zona:
fronteriza norte, que en 1la orédctica operaron muy precariamen%e y
por tanto no impidieron, mds bien acentuaron la salida de divisas
del pafs. ' |

A.5 Bl Acuerdo con el Fondo lénetario Internacional.

Desde ol mes de abril de 1982 se plante$ en México la posibi-
lidad de suscribir un convenio de apoyo financiero con el FMI. Sin
embargo, no fue hasta el mes de agosto del mismo afio cuandol a raiz
del establecimiento &e la doble paridad y la fuerte devaluacién del
peso frente al ddlar, finalmente se iniciaron las pléticas formales.
El 10 de noviembre se firm§ una carta de intencién en 1la que el go-
bierno mexicano solicitaba acceso a 1los recursos financieros del
PMI a los que Mé&xico tiene derecho y ascendfan a 3 900 millones de
délares, Adicionalmente nuestro paf{s requirié del apoyo de los ban-
cos comerciﬁles por 5 000 millones de dflares para cubrir liquidez
en 1083, E1 23 de diciembre de 1982, el ,director ejecutivo del PMI
aprobd la solicitud y dio pie a la suscripcién del Convenio.de Paci
lidad Ampliada con duracién de 3 afios (enero de 1983 a diciembre de
1985) .

Antes del lo. de septiembre ya era noticia de que el pafs ha-
bfa 1legado a un acuerdo con el PMI y se habimn acordado préstamos
con el Banco Internacional de Pagos y con la Reserva Pederal de Es-

tados Unidos por 1 850 millones de délares (por partes iguales en
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ca ey irreversible. Reestructuraremos las instituciones de crédito
de tal manera que se asegure el control efectivo de la nacidn a
través del Estado. Propiciaremos nuevas e imaginativas férmulas pa
ra evitar la burocratizacién, de tal manera que los ahorradores,
los acreditados y la sociedad tengan una participacidn adecuada en
8l manejo, e inclusive en el patrimonio de estas instituciones. Na
cionalizar no es Estatizar. La banca nacionalizada debe ser del

pueblo Ay no de una minorfa de dirigentes",

En el terreno cambiario: "Ajustaremos los mecanismos del con-
trol de cambios para llegar a un sistema realista y funcional....
que aliente al exportador y provicie la captacidn de divisas nece-
sarias para el abastecimiento de bienes y se_rvicios de la plenta
productiva, Bliminaremos subsidios cambiarios irracionales que afec
ten la salud de -las finangzas piblicas. Mantendremos un control os—
tricte sobre las importaciones y racionalizaremos gradualmente 1a
proteccién a los diferentes sectores para eliminar ganancias inde-
bidas que incidan negativamente en el bienestar de los consumidores
y lograr as{ una mayor integracién industrial y competitividad de
nuestros productos. Irabajaremos para restablecer condiciones objs
tivas que érr_aiguen en México el ahorro interno y eviten las fﬁgas
de recursos financieros". 6/ Asf, el financiamiento del gasto pibli
t;o se apoyaria esencialmente en la obtencién de recursos internos,
como lo es el crédito de la banca nacionalizada. Estos propésitos se
ampliarfan e. inecluirfan primero, en el Plan Nacional de Desarrollo

¥ luego en el Programa Nacional de Pinanciamiento para el Desarrollo.

B.1 Las Reformas legales.

Durante el mes de diciembre de 1982, se publicaron dos decre-~

tos: uno, el 13 de diciembre donde se anunciaba la abrogucién del

6/ Discurso de toma de Posesién del Presidente Miguel de la Madrid.

Banamex, SNC, Examen de la Situucibén Econdmica de México, Vol.
LVIIL, Ndm, 685. diciembre 1982,
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decreto que se estebleci$ el lo. de septiembre relativo al control
generclizado de cambios, el cual se sustituirfa por un control deA
cambios dual mds flexible que el anterior, como un puente entre el
general y su desapariciédn, estableciendo un mercado controlado y
otro libre sujeto al juego de las fuerzas del mercado. Con lo que
se generd$ un retroceso en la racionalizacién del uso de divisas

que anteriormente se usaban para compras prioritarias a pesar de
mantener el #stado, a través del Banco de México, el contrel del
80% de las divisas generadas por las actividades de exportacién,

Y dos, el 31 de diciembre, se publicéd el decreto de Ley Reglamenta
ria del Servicio Pdblico de Banea y Crédito, en cuyo texto se abrié
nuevamente un espacio a la participacién de los particulares en el
capital bancario, sefialando que 1as sociedades nacionales de crédi
to contarf{an con un capital representado por Certificados de Apor-
faci6n Patrimonial dividido en dos series, la "A", que represents
ra en todo tiempo el 66% del capital social y la "B" por el 34%
restante que podfa ser suscrita por el Gobierno Federal y otras en
tidades y organismos del Sector Pdblico, por los Gobiernos de las |
entidades federativas y municipales, los usuarios del servicio de
banca y crédito y por los trabajadores bancarios. En ningin momen-
to, nadie podré adquirir el control de loa Certificados de la serie
"B" por més del 1% del capital social. 7/

Bl establecimiento d@e una banca mi]tiple mixta representd otro
paso atréds, en el sentido de que los recursos financieros no se ma
nejarfan de acuerdo con 18s necesidades del pafs. Se volverfa a im
poner el criterio de interés particular en términos de dividendos
y se reducf{a la posibilidad de incrementar la capitalizacién y ex-
pansién del crédito. 8/

71/ Véase Diario Oficial, 31 de diciembre de 1982,
8/ Clemente Rufz Durén, Op. Cit. pp. 121-122,
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Durante el mes de mrrzo de 1984, el Presidente De la Madrid,
por conducto de la Subsecretaria de la Banca Nacionalizada en la
SHCP, anuncid qﬁe las acciones de diversas empresas que eran pro-
piedad de la banca nacionalizada serfan puestas en venta. Dentro
de las acciones puestas en venta destacsn, vor su importancia y
trascendenciat a) las operaciones del serviciec pdblico de banca y
erédito, b) las de los intermediarios financieros no bancarios,
¢) 1lams ﬁompuﬁias de seguros y fianzas, d4) las casas de bolsa, etc,
Es decir, empresas que son Trentables y operan recursos superiores
a los manejados por la banca nacionalirada. Estas acciones se ven

derfan en paquete mexciando empresas con o sin rentabilidad,

Bata medida se oponfa a 1a de 1la misma banca nacionalizada
pues se daban recursos a los antignos propietarios para constituir
un mercado financiero paralelo que operarfa en forma casi similar
pero con mayor ventsja, v eso sin tomar en cuenta las operacicnes
de éstos en el mercado de capital.

81‘3 de diciembre de 1984 aparece publicada la iniciativa de
Ley Orginica del Banco de México aprobada para entrar en vigor el
lo. de enero de 1985. Ademéis de transformar la banca central en
Organismo Pdblico Descentralizado del Gobierno Pederal (art, 1),
se menciona en su texto que 1a Junta de Gobierno serd presedida
por el Secretario de Hacienda y Crédito Pdblico y, en sus ausen-
eias por el director general del banco. Quien presida la Junta ten
drd ¢l voto de calidad en caso de empate (art, 24). La Junta podrd
determinar el monto méximo qus podré alcanzar el financiamiento in
terno del banco respecto de las ahora sociedades nacionales de cré
dito (art. 25), Dicho monto lo fijard en concordancis con las prio
ridades y objetivoe del Plan Nacional de Desarrollo y con la infor
macién, y oproyecciones consideradus para aprobar la Ley de Ingresos
¥y el Presupuesto de Bgresos de 1a Pederacidn (art. 7). El Banco de-
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terminard el o los tipos de cambio para las operaciones de pago
dentro y fuera del pafs (art. 18) pero se sujetard = las decisio-
nes del Ejecutivo Federal quien mediante decretos sobre control de
cambios podrd auterizar o mo la imvortacién o exnortacién y el co-
mercio dentro de 1la Repdblica, de divisas; la exportacién o impor-
tacién de moneda nacional; asf como otras obligaciones y requisi-
tos respecto del uso y aplicacidn de las divisas (art. 19), De es-
ta forma, se reducia la autonomia de la banca central a las decicig
nes del Estado sujetandb la politica financiera a los términos con-
venidos con el FMI de ajustar la economia estabilizﬁndola al tiempo

que se postergaban los objetivos y metas econémicos.(D.0. 3=Dic. 1984)

Entre marzo y junio de 1985, la SHCP anuncié la reestructura-
cién de las SNC redﬁciendo a 19 el nimero de bancos. Estos opera-
rien de acuerdo a tres coberturas: Nacional (Banamex, Bancomer, Ban
ca Serfin, Multibanco Comermex, Banco Internacionel y Banco Mexica-
no Somex), Multirregional (Banco del Atlantico, BCH, Banvafs, Banca
Cremi, Multibanco Mercantil de México, Bancreser, Banca Conffa y
Ordaito Mexicano) y Regional (Banoro, Banco Mercantil de Monterrey,
Banca Promex y Banco del Oriente). La bisqueda de racionalizacién Y
eficiencia de la banca miltiple sellograba absorbiendo a los bancos

menos eficientes y con pérdidas. (D.0. 17-Marzo 1985)

El 11 de julio, el Ejecutivo Federgl expidid los'decretos que
transforman los Bancos de Desarrollo en -SNC, dichos decretos se U
blicaron el 31 del mismo mes., En el artfculo 4 se precis§ que el ca
pital social de las nuevas SNC lo formarfan Certificados de Aporta-
cién Patrimonial, serie "A" {66%) y serie "B" (34%), siguiendo el
mismo criterio que con la banca miltiple. (D.0. 12-Julio 1985)

Cabe aclarar, que a la fecha (dic. 1985) no ha habido respues-
ta de los exoropietarios de la banca comercial con relacién al capi

tal social de la banca miltinle ni de Desarrollo.
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B.2 La Indemnizacién Bancaria.

El 4 de julio de 1983 se publicaron las reglas para la indem-
nizacién, se menciona que s61o se expropieran las acciones del eca-—
pital sociel de las Inetituciones Nacionales de Crédito antes pri-
vadas ¥ que el monto lo fijarfa el Comite Técnico de Valuacién in—
tegrado por SHCP, Banxico, Comisidén Nacional de Valores y la Comi-
sién Nacional Bancaria y de Seguros en base a informacién contable
y fiseal, Se procedid a ajustar el capital contable y a estimar el
pago del capital y los intereses, en base a una tasa de rendimien-—

to real promedio superior a las establecidas en 1982 (50%).

Con este proceso se beneficidé a los antiguos propietarios y en
espacial a los bancos més grandes, como el grupo de Bancomer, Bana-
mex y Serfin, Bn este orden, el valor de las acciones de estos ban-
cos sa incrementGlentre agosto de 1982 y agosto de 1983 en 370.5%,
266.9% y 356.8% zespectiviausaie. 8. pago ue 1A indemnizacién de losm
tres bancos mfs 1a capitalizacién de sus intereses (118 170.4 millg
nes de pesos) significéd un incremento frente & lo estimado durante
septiembre y noviembre de 1982 (47 236.5 millones de pesos) del
150.2%, Dicha indemnizacién permitié a los expropietarios una ganan

cia extraordinaria de capital que quedé aexenta del pago de impues-

tos. 9/

B.} La Poiftica Financiera.

La estrategia se fundamenté en el movimiento de‘laa tasas de
interés buscando estimular la captacién de shorro interno por la in
termediacién bancaria, de este ahorro debfa partir un monto de re-
cursos cada vez mayor para ser canalirados como financiamiento a los

sectores econémicos que permitieran atender las actividades priori-
tarias.

9/ Carlos Tello, Op. Cit. p. 168.
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Dicha polftica de tasas de interés se estructurd bajo un es-
quema de corto plazo que la condicioné conforme el nivel de la ag
tividad econémica ascendfa, la inflacién se acentuaba y se observa

ra un desiguel funcionamiento en el mercado financiero bancario ¥y
de capital.

Entre 1983 y 1985, el movimiento de las tasas de interés de
la intermediacién bancaria mostré un comportamiento irregular siem
pre en funcién de sus requerimisntos de cada afio. Pero a pesar de
otorgar rendimientos atractivos con sus instrumentos, a la capta-
cién de ahorro se contraponfa una poli{tica de tasas altas de inte-
‘rés activas en los recurses destinados a financiar los sectores pii-
blico y privado, ello debido a las medidas de ajuste restrictivas
impuestas por el PMI a través del gasto piblico.

Con este eéquoma, la captacién de ahorro por la banca comer-—
cial en 1933 representd el 08.1% (4 418 m.m.p.) de la capiacién to

. tal del Sistema Bancario Consolidado (SBC)(6 492 m.m.p.), con un

inceremento frente a 1932 del 63.5%. En términos de PIB a precios
corrientes la banca nacionalizada participf con el 25.8%, 2.9% me-
nos que en 1982 (28.7%). 10/

Durante 1983, 1la banca comercial otorgdé financiamientos por
3 359 m.m.p., 81 46.5% del total de recursos otorgados por el SBC
(7 222 n.m.p.), en 1982 108 recursos otorgudos significaron el
45.2% del total (1 995 m.m.p.) destacando para 1983 su preferencia
hacia el sector privado con el 57.7% ¥y para el sector pdblico un
35.9% (en 1982 las proporciones fueron 53.6% y 32% respectivamente),
el gobisrno federal redujo su participacién al 19%, 2% menos qus un
aflo antes (21%). Se privilegié as{ las actividades industriales de
tranaformacién y el comercio frente a otras como los energfticos,

1a construceién, actividades primarias como la agricultura y la mi-

10/ Véase Migael de la Madrid, fercer Informe de fiobierno , Tomo
Polf{tica Econémica, Estaacfsticas de Moneda y Bance.
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" nerfs y, para la adquisicién de viviends de interés social. A pesar
de los resultados, en 1983 Méxioo atravesd su sepgundo y mée pronun-
ciudo afio con depresién econémica.

Para 1984 y 1985, el esquema de corto plazo traté de estructurar
ge deniro de una estrategia prematura de mediano y lergo plazo que se
reflejé en el aumento de los rendimientos de los depbsitos con plazos
de 1 a 6 meses y en menor grado de 1 a 2 afios, con la finalided de
atraer un nayor‘volunen de recursos del pfblico. No obstante, la res-
triccidn crediticia determiné que la roenimacién del aparato producti

- Vo generara. presiones inflacionarias vie incremento en los precios, y
la necesidad de liquidet en la poblacién condujeren a le cafdu de la
" captecién, no asf del financiamiento respecto del PIB.

La recuperacién aparente de la economfa (3.7% y 2,7% en 1984 y
1985) también se descubre on las cifras de captacidn y finenoimmiento
brutas. kientras la captnciyqn decliné su participacién en ol PIE de
23,9% en 1983 (4 097 m.a.p.) ‘al 21.5% (9 818 m.m.p.) ‘en 1985, cuando
en 1932 1o hizo con ol 26.7% (2 516 m.m.p.); el finuneiaiento aumen
to su proporcién sn el PIB de 18.1% (3 103 m.m.p.) en 1083 ul 71,94 en
1985 (9 998 m.m.p.). Bs decir, a pesar do 1u respueutg dal sector pri-
vado nacional sus efectos en la oconomfa tuvieron poca relevancia. in
contr'asto, los mercados de dinero y capital mostraron constentes repun
tes en las cotizaciones y voldnmenes de acciones y documentos registra-
dos, en espacial las on:l.s!.énas de OBTE5, ya que representan més del 40%
dc las operaciomes. Bl sistema bancario perd!ix terreno frente ol siste-
ma extrabamcario dedo que la tendencia crecients a hacer de la banca
88lo un instrumento de depésitos pare pequefios ahorradores y caju de
gobiexno, con ol objeto de que los fuertes inversionistas y el financia
miento se den & travls de las sociedades de inversién y cases de bolsa.ll/

11/ Bn términos netos: la captacidn de la bunca comercial pasé del 9.2%
al 6.4% como proporcidn del PIB entre 1983 y 1985, y ¢l financiamien
1o 1o hiro de 6.5% al 10.1% en el mismo nerfodo. Véase Banxico, "In-
dicadores de fioneds y Banca", Heporte trimsutral, Mex., marzo de 1986.
Mientras en diciembre de 1983 el sistema bancario tenfa una peneira-
cién (en sl mercado de ahorradores e inveraionistas) del 83,97%
(79,294 bance comercial y 8.6% de Desarrolle) en Julio de 1985 se

(continfa ul reverso)
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As{, mientras el gobierno federal y el sector pdblico en general
declinaron sus solicitudes a la banca comexcial, hubd mayor disponibi
lidad de recursos parz el sector privado en 1983 y 1984,1a banca si-
2uid con el mismo criterio de rentabilidad y 1a preferencia por acti-
vidades mfs seguras y con menor riesgo. s decir, la funcidn de "apoyo
al desarrollo® aumenté en mayor proporcién a la de los ahorradores, sin
embargo, el elevado costo del crédito bnncé.rio para las erhpresas y el
Estado causaran el freno de las solicitudes del mismo y sus efectos eco
néntcoe en 1985. Por ello,la polftica financiera relacionada con la
banca continuaba desarticulade dentro del contexto de lu polftice eco-
némica en general, pues, indirectamente contribufe en la especulacién
del peso con el délar, lo cual acelersba el proceso devaluatorio del
peso mexicano y en cierta forma estimulsba 1a fuga de capitales,

Durante 1985, la situacién econfmica internecional que nos nabia
favorecido en 1984, se tormo cambiente y desestimulante al persistir
laé'-tprdctican proteccionistas en el comercio y las altar tasas de in-
terés.. Bn el primer semestre del aiic cayeron las ventas de exportacién
de petréleo y de productos manufacturados, el precio del barril de
crudo decliné en promedio 4.5 dfleres y se rogistrd una salide de di-
visus superior a los 1 000 millones de délares por el rubro de errores
¥ omisiones. 12/ La abrupta devaluacién del peso en junio, orillé al
gobierno en julio a elevar las tasas de interds paaiva_s de la banca

(continuacién)

redujo al 86.14% (77.54% la Banca Comerciel y 8.6% de Desarrollo).
El sistema extrabancario lo aument§ de 11.03% (10.86% en CETSS y
0,17% en Papel Comercial) en diciembre de 1983 a 13.86% en julio
de 1985 (13.78% en CH1SS y 0.08% el Papel Comercial). Cifras de la
Asociacién Mexicann de Bancos. Vase Oustavo Lomelf, "La Banea Na-
cionaliruda, convertida en Caja del Gobierno", Per., El Pinanciero,
siéxico, 17 de septiembrs de 1985, p. 6.

12/ Proyecciones econfmicas realizadas por la CAmora Americana de
Comercio de México (CANCO) indican que el Gobierno mexicano previé
una salida de capitales entre 1 000 y 1 200 m.d., sin embargo para
la iniciativa de este organismo dicho concepto ascenderfa a cercas
de 5 000 m,d. 1l terninar el presente afio, Véuse snrique  ———wme-

(continia al reverso)
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en niveles suneriores a los 65 opuntos (ya2 en diciémbré alcanzaban
los 75 puntos) en un intento wor evitnr mds salidas de canitales

y con ello generar mayor centicidn de ahorro, esto se comnlementd
con un éambio en 1 volfticsa de encaje legul. A nartir de enero de
1985 este mecanismo modificd su forma de financiamiento de crédito
directo por el de bonos de regulacién moneturia (ambos instrumen-
tos de corto plazo) en una nrogporcidn del 10%. Entre julic y octu-
bre, el sstado ecasi agota el monto de endeudumiento interno autori
zado con la boanca comercial de este afio (855 m.m.p.), al elevur la
tasa del encaje al 90% (a una tasa de interés de 68.5%). vsto dejé
al sector privadb sin disovonibilidad de recursos en el corto vlaZo,
por lo que la actividad econémica sufrirfa una cafda en su dinamis
mo ¥y, vor otro lado, a nesar del est{mulo en los rendimientos, la
captucibn de ahorrotllegé a sflo 3 billones de pesos a fines de
1985, es decit, alcanzard el 62.6% de 1a genorads en 1984. 1y Ia
elevacidn de las tusas activas de interes tendr{mn un imnrcto savero
sobre el costo del endendamiento interno, fpnéméno que ans Llizaremos

con més detalle en el canftulo IV de este trabajo.

Los fendmenos sfsmicos que se vwresentaron en seontiembre no cam
biaron la situacién, 1la emneoraron; el gobierno, al tratar de reali
zar las tareas de reconstrucecién de 1a zona céntrica del Distrito
Fadéral y adelantar otras néra,La descentralizaciédn adrinistrativa,
en realidad encontraron limitaciones financieras (a nesar de la ayu

da internacional) y al renlantearse su nolftica en estons aspectos

(continuacién)

Aranda,"La desconfianza, causa del problama, adn sin solucidn’)
Periodico £l Universal, orimera nlana, hiéxicn, 21 de diciembre
de 1985. )

13/ La cantacién de recursos del sistema bancario nacional uscendid
a 2 181.4 m.m.p. entre enero y la tercera semana de octubre de
1985, es decir, una cafda de 35.2% de 1o cantado en igunml laoso
en 1984, Véase Gustavo Lomel{,“Fracasa la volftica de tasas al-
tas, Per. gl PFinaneiero, México, 14 de noviembre de 1985, p. 7.

&/ Bn moneda nacional, sin incluir la moneda extranjera.
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no cambic la estrategic que le han fijado deszde 1982, el Fil,

Por su nerte, esta siturcidn nuede verse agravede si el gobier
no en su intencién por siraer capitules de nacionales en el exterior,
y ahorro de los grandes inversionistas restablece en 1986 o 1937 lun
cuentys de depdsitos en ddlares en las zonas fronterizas del norte
del vafs, lo cusl si bien puede dar resultados tumbidn representa un
retroceso y nérdida de iz soberanfa del peso mexicano, independiente
mente del elevado costo que renresentan estas oneraciones, pues yuo
en diciembre de 1985 el costo norcentual promedioc de cantacidn del
pistems beneario ern elevado, de 65.,7%, es deecir, 15.4% més que en
enero de 1983. dsta politica de dolarizacidn como 1lu correspondiente
g las de wltas tasas de interes pasives y activas solo conducen u fg
vorecer la concentracidn de 1a riqueza y o la desvineidn de recursos
del gesto wiblico para servir mds la deuda interns con lLa banci y
los tenedores de instrumentos dg ahorro u otras obligaclones finan—
cizras de deuda ofrecidas nor el dstado. Por fanto, la dolarizacibn
crzarfe uis nroblemas que soluciones y con ello el subsidio del go-
bisrno, Low efsctos nesativos por 1 captacidn y el finuncicmiento
# que conducirfan contradicen los objetivos nrevistos por el Progra-

me. Wacional de Pinenciamiento para el Desarrolle. (PRONAFIDE). 14/

B.,4 Bl Control de Cambiou.

La sustitucidn del control integral de camblos, por su similar
flexible, ha contribuido @ dinamizar, en cierta forma, el rubro de
las exportaciones nacionuies,aunqué en ¢llo han tenido mayor partiei

pacidn factoresconxla dristica cefda de las importaciones, la recupe-—

14/ Bl gobierns, ndemds de subsidior la diferencia cambiariu de los
wieudos en agoneds extranjern de lawv LNC, también Lo huce con los
intereses que ne derivan de obligaciones finuncieras no registra
dns con el exterior de las SNC, deuda excluida cuyo monto oscila
entre 3 500 y 3 800 millones de délures, suto no ue menciona en
el PRONARIDZ, nues la intencidn de fote es mis bien fortnlecer
2) ahorro interno del istado viv mayor captucidn sin considarar
¢l olto costo que ello iammlici, '
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racién econdmica internacional y los convenios de intercembio c.
mercial entre México y las naciones industrializadas y demés paf-

ses en desarrollo.

La doble varidad cambiaria vermitid & la vez que, a través
del tipo de cambio controlado, el sector pliblico wudiera asimilar
parte del costo financiero de les empresuas privadas mexicanas al
adquirir estas divisas por debajo del precio del mercado libre y
poder con ello realizer sus compras de importacidén béAsicas, asf

como para el pego del servicio de sus obligaciones con el exte-

rior,

A pesar de lo anterior, el c¢...rol de cambios ha adolecido de
ciertas deficiencias legales y operativas en la prdctica que han
restado al mismo efectividad y eficacia en el tratamiento de la es-

peculacidn y la fuga de divisas hacia el extranjero.

Dentro de este contexto, veremos primere los mercados no con-—

trolados del dflar y en segundo las etapas del control de cambios,

B.4.1 Los siercados No Controlados del Délar.

Tedricamente se ha aceptado que el gobierno mexicano ha conirg
lado el 80% de las divisas extranjeras gque ingresan uwl pafs a través
de los diferentes rubros comerciales de bienes y servicios, y que
son captados por el Banco de liéxico. E1 20% restente que queda en
poder de los particulares no debe representar un peligro, pues su uti
gacién no puede conducir a una pronuncisda especulacidn y salida de
capitales. ‘-i. no existe el control de cambios para el sector privado.

Por elle ., una investigacidn econdmica reslizada por Alejan-
dro Ramos y Carlos Ramirez, rebela que a pertir del cumbio de instru
mentacidn del control de cambios rigido nor otro mfs flexible se han._

conformado 18 mercados donde se comerciun peson con dblares. 15/

19/ Véuse Alejundro iemos y Carlos Ramfrez, Lu Psicosis del DSiar,
Primera edicién, Editorial Disna. México, 1985, p. 120.
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sstos mercados no controlados del délar han permitido que los
usuarios con mayor poder de compra realicen un gran negocio al te-
ner acceso a dflares no controlados por el Banco de México y que
no son declarados o registrados a travds de las diferentes vias le
grles y no legmles. Dichosn mercados son los siguientes:

1. Bl Libre., Manejado por el Banco de México. Uirve para ventas
de dflares a particulares a razén de 500 por ocasién desde enero de
1983 y de L 000 por ocasidn después de noviembre de 1985, en donde
los bancos pueden llegar a ofrecer & cuentahabientes hasta dos mi-
llqneénde d8lares. Segin datos extraoficimles obtenidos por encuess
ta en los bancos y mddulos del aereopuerto de la Ciudad de México
se venden disrio dos millones de dflares, gque multiplicados por los
dfas hébiles de un afio la cantidad ofrecida ascenderfa u 560 millo-
nes aproximadaﬁente. Se calcula por fantio, que entre 1983 y 1084,

.8e realizé una venta de dflares por 1 120 millones. Sin embargo, en
‘éste mercado no hay datos del Banco de México respecto a las’ ventas
de dflares, ya que no existe un registro de las personas que los ad
quieren y por tanto no existe en la prfctica un tope en las compras
de loe mismos, y esio tamnoco 1o ha resuelto el délar superlibre anli
cado desde agosto de 1985.

2. E; Controlado. También manejado por el Banco de México, que du
ré de diciembre de 1982 al 4 de agosto de 1985 en que fue sustitui-
do por el tipo de cambio de flotacién regulada ajustado segun la

oferta y demanda estableciendo un nprecio ;romedio de equilibrio. fn
este mercado, el Banco de México podrd actuer como comprador o ven-
dedor, con el fin de que no se nroduzean fluctuaciones abruptas en
el precio de la moneda extranjera., Por tanto, existen en la prdeti-—
ca dos opciones para que los pariiculares puedan llevar a cabo sus
.operaciones respectivas: una, al tino de cambio de equilibrio 6 bien
al tipo de cambio de ventanilla., Por otro lado, este mercado ha teni

do tambidn cierta participacién en operaciones ilegules de especula-
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cién de divisas aproéech@ndo las exnectativas.de las casas de cam-
.bio 0 las trempas comercieles de sobrefacturacién de importaciones
o0 la supuesta adquisicién de activos en el exterior, en un grado
limitedo. Lo anterior did lugar a numerosas medidas para evitar es
tos munejos en los Ultimos meses de 1985. Aunque no se ha menciona
do oficialmente, este mercado tiende més a 1la libertad cambiaria.

3. Bl Délar Piscal. Determinado para efectos de referencias impo
sitivas ¥ sin influencia en el mercado de délares.

4. 21 Pronterizo. Controlado nor casas de cumbio ubicadas en la
frontera norte, del lado estaﬁunidense, pero propiedad de mexicanos
¥ ubicadas en lugures con intensa relacién comercial como Califor-
nia y Texas, Su cotizacién es 5 a 10% mds alia que la del tipo de
cambio libre. No esta controlado oficialmente.

5. E1 Comercial Fronterizo. Controlado por quienes habitan en la

zona mexicana ffonteriza y ‘tienen negocios comerciales,y que también
mane jan los centros comerciales del lado estadunidense ¢ donde 2 u--
den mexicanos a realizar sus compras, Los délares o pesos que se ob
tienen de las ventas de divisas, segin sea el caso; son revendidos
a los visitantes nacionaler o extranjeros cuando estos van & hacer
compras. Su volumen asciende a varios miles de millones de pesos ¥
no esta controlado oficialmente,

6. E1 Pauralelo. Que se realiza entre particulares con relaciones
puramente comerciales. Se da une compra-venta de dflares n precios
mnfs atractivos que en los mercados bficiales, poro purw tener acce-
so a este mercado se requiere de grandes contactos empresariasles y
bancarios. 21 volumen de divisas puede gser elevado y sin 1limite.

7. Bl Negro. Que suele realizarse en'lugares espacfficos como los
aereopuertos o en hoteles y restaurantas donde su cotizacién es 10
a 20% superior a la del mercado libre. Tambidn se le encuenira entre
cajeros de bancos y empleados y gerentes que pagan de su bolsa las

divisas y luego las revenden a clientes o demencantes.
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8. Bl Exterior o A Futuro. Fijado en tres mercados financieros de

Estados'Unidos (Sen Diego, California; Chicago, Illinois; y Browns-
ville, Texas) ¥ su precio se establece por el volvmen de la demenda
Y el grado de confisnza.

9. El D8lar de Contrabando. A través de casas de cambio que operan

en la frontera de los eéstados del sur de Estados Unidos, millones de
délares son trafdos para su comgrcializaci6n. £1 diferencial respec-
to al tipo de cambio oficial libre llega a ser 20 a 30% mds alto, de
pendiendo de la demsnda o urgencia del comprador.

10, El del “Money Orders". Constituido con dflares que provienen de

braceros mexicanos cuando envfan éstos sus ingresos & nuestro pafs a
través de una ingtitucién bancariaidel exterior como "Giros™, Bl gi-
ro sin cobrar es vendido o rematado a un tipo de cambio mayor al que
g8 cotizan gstas transacciones. Su sobreprecio oscila entre 10 & 15%
sobre el oficial libre. Tampoco esta controlado oficialmente.

il. Bl Contrabando Hormign. Que se forma con los délares que entran
ilegalmente al pafs y son tréfdos por negociantes estadunidenses o
mexicanos, E1 volumen de divisas asf trafdo es reducido.

12, Las Casas de Cambio en México. Que opera donde exioten principa

les centros turfsticos, sobre todo en la capital ¥ que se dedican a
la compra y venta de déleres, pero por el predominio de las compras
los dflares son reciclados por vias cubterraneas que nadie controla
y sus voldmenes son altos.

13. Casas de Bolsa, S5in las mismes faciiidades que tenfan en el pa~
sado, pero con ciertas posibilidades, algunas cases de bolsa se dedi -
can a comprar o vender dflares mediante un mercado discreto y su pre
cio se fija en base a un mercado & futuro de £.U. como el de Chicago.

14. El Bancario. 8n el cual se procede a abrir varias cuentas de dg
pésito en diversos bancos y luego compran dflares segin la regla 500
por ocasién, luego me mcumulan y mediante el uso de cuentas persona-

les o & nombre de representaciones comercisles en E,U. salen del pafs.
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Puara cue e2 realice este mecanismo, lod demendunte:s requieren tener
cuentas en alain bonco de s.U.

15. £i de Particulares. ¥s un minimercado, que se establece mediap

te anuncios en los periddicos. Se publicn un teléfono y las transac
ciones se hacen mersonalmenie. dste mercedo es muy demendado en la
compra de délares nor turistes que vun a d.U. y‘pnru quienes auleren .
hocer negocios acumulendo divisas y tiempoo pars rasvenderlus.

16, 81 de Trensacciones Pronterizas., Que se comercia del lado mexi-

cano en los- estados del norte del pafs con ciudades como Tijusne, e
xicali, WMuevo Larede, watamoros, etec., entre visitentes y turistes

que crazun la lfnea divisoriu.

17. 81 de Triangulacién o Back to Back. Quiza el mfs importunte y
que se realiza a través de corresvonsalfas o sucurtales de buncos ex
tranjerss que operan'en el pafs, Los clientes entrogan pescs y los

'pancos los convierten or délares {inclusive despuds de huberse s~dc—
culado en el mercado de -dinero como CELS5 obieniendo altos rendimien
tos) y que son enviados ¥ depbsitados ea1 ol exterior. e requisre te
ner cuentas en bancos de E.U. 16/

18. Entre smpleados de Compeiilns sxtranjerass y lor demmnacntes. Los

cuales al recibir su paga en dflares, cotizan sus divisas o precios

fijodos por elles y superan hasta en 30% le cotizacidn oficial libre.

16/ Cifras del Banco de Kéxico, rebelan gue entre enero de 1983 y sen
tiembre de 1985 han salido del pafs 7 585.3 mi.lones de délares,
de los cuales el 79.7% correspondieron & uctivos netos en ol exte
rior y el 20.3% restante por el rubro de errores y omisiones.
Por otro lado, de manera reciente han cobrado imnortznciu les opg
raciones de triangulacidn o bgpcx to buclk como antes de lansciona-
lizacién. Oficialmente, se hu mencionado que dicho marcado es re-
ducido y equivale a un monto de P00 in.m.p., el 2% del monto opera
do por la intermediaciédn bancario como deodsitos, Cstuv y acepta-
ciones (10 000 m.m.n.). Indicadores de la Comisidn Wucional Baneg
riad y de USeguros (CNBS) muestran que tun solo en los primzros 8
meses de 1985, le captacidbn de recursos del piblico en moneda ex-—
tranjers, registré un crecimiento en lr Revdblica hexicana de 21

* 909 m.p. Gin embargo, las sucursales del extranjero de las LNC re
gistruron otra de 101 166 m.n. (194 696 m.p. como s8ldo total en

(continda al reverso)
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‘Como puede aprecisrse son més los mercudos no controlados. en
donde se ha favorecido la especulacién y la salida de recursos del
pafs y en donde han participado en cierta menera los bancos nuacio-
‘nalizados, ya que predominan los mecanismos financieros inclusive
fuera del pafs. De acuerdo con Alejandro Remos y Carlos Rumfres,
estimacionas no oficiales indicabun que entre 1983 y 1984 hubo cuan
do menos 22 mil millomes de dflares que circularon sin control y
Que se comercian en los diversos mercados especulativos y mantienen
vive y creciente le fugn de capitales.

Por otro lado, existen tmn'biélﬁ trempes en el comercio de expor
tacién e 1mportaci6h de mercancfas realizadas por empresarios priva
dos mexicinos a travé€s de la préctica de sobrefacturacién de impor-
taciones o le subfacturacién de exportaciones.

A rafz de julio de 1984, las autoridades mexicanas, as{ como la
embajada d¢ México en B.0., habfen detectado retencidn de délares ¥y
errores en las cifras que manejan ambos pafses en materis de comercio

exterior. Asf{ se descubri8 que un 10 a 15% de las divisas generadas

{(Continuacién)

agosto de 1985, Bsto contrasta, con el crecimiento de las cuentas
en d8lares de nacionales en el exterior que superan los 15-mil
millones de dflares en donde han operado ademés de la triangulacién
“ el contrabando de divisas y la sobre y subfacturacidn. Véace J.A.
Z¥fit gn, "Suma 38 mil 500 mdd la fuge de divisas de 1973 a la fecha,
segin los datos oficiales®, Per. El Pinunciero. México, 29 de octu
bre de 1985. p., 9. Y Gustavo Lomelz;, "La Triangulacidn cambisria
fomentaba la fugn de capitales", Per, ElL Pinanciero. México, 7 de
noviembre de 1985, pe T»

Por su parte, guards cierta relacin gue la Bolsa Mexicana de Va-
lores haya mostrado un gran repunte durante el primer uemestire de
1985, donde predominaron las operaciones especulativas con Cetes.
dntre enero y octubre de 1985, el fndice de lu Bolsa tuvo un creci
miento de 267,1% al pasar de 3 709.,8 a 9 907.4 millones de pesos.
Bn este mismo lapso la naridad libre y controlada se devaluaron en
223% y 161.8% respectivamente, €otu dindmica que busca adelantarse
a 1la devaluocién se debe a las expectativas de inflacidén que se
busean suparar obteniendo mfrgenes de utilidad extruordinarias.
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por ventas de productos privades u B.U. no reingresaron al pafs. Ten
s6lo en 1983 las. cifras del Departamento de Comerecio de E.U. sefialan
que hubo 7 000 m.d. que no se registraron o sujetaron al confrol gu~
bernamental de México. Bn 1984, los délares retenides ascendieron a
5 000 m.d, de diferencia en las estadfsticas de comercio de importa~
 ciones y exportaciones entre biéxico y E.U. 17/

B.4.2 Las Etapas del Control de Cambios,

De diciembre de 1982 a la fecha (enero de 1986) se pueden dis-
" 4inguir 4 etmpas en la instrumentacién del control de cambios., De
acuerdo con informacién del Banco de México, 1a primer etapa sbarca
de diciembre de 1982 a diciembre de 1683; la segunde, de enerc a sep
tiembre de 1984; la tercera, de octubre de 1984 a julio de 1985 y la
cuarta, a partir de agosto de 1985,

le primer etapa, de flexibilizacidn del control de cembios impli
¢8 que se dejaran "libres" los dflaraes turfsticos, los envios de bra-
ceros via giros bancarios y las transacciones fronterizas. A partir
de entonceé, el Banco de México tuvo la intencién de volver nuevamente
a un mercado libre de facto, aun cuando la banca central teéricamente

hable del control, es decir, "controlar las divisas del sector piblico".

Asf, la primer etapa fue de adecuaciones y faecilidades para la
adquisicién de divisas. Nace con ello el Fideicomiso para la Oobexrtura
de Riesgos Cambiarios (FICORCA).

La segunde etapa, a partir de enero de 1984, comenz§ con cambios
de fondo conducentes o simplificar trémites relucionados con el con=-
trol cambiario:

- Se amplié el plazo para entregar divisas de exportaciones. '
~ Se cred el Compromiso de Uso o Devolucién de Divisas (CUDD), lo

- que permitif eliminar trémites para el acceso a divieas para importa-
ciones.

17/ Alejandro Ramos y Carlos Ramirez, La Psicosis.., Op. Cit. p. 131,
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- Se di6 vceceso u divisrs controlides oaru todes las importaciones
sutorizadus, con o ¢in peraiso previo.
-~ Se concedid el derecho « adouirir aivisas hasta sor el 110% del

monto w»efiilado en los permiso:,

La tercer etaon, consolidd la flexibilizucidn del control de
cambios, lo cusl se upreciun en las siguientes medidas:

~ Blimineecién del paveleo excesive en la venta de divisas para pago
de intereses de la deuda privada,

- Venty de divisas para el pago de uaccesorios de la deuda, comiuio
nes y otros gastos del servicio de la deuwda privada, sin necenidad
de reglistro o control mediante recibos.

- Deducciones autométicas o ventas_de divisas pare el pago de gas—
tos asocirdos ul comercio exterior, haste cierto lfmite sin ﬁecesidad
de presentar comprobentes. Los solicitunter pueden tener accoezo & di
viuns sin eﬁtregar nade. & cumvlo.

- Simplificacién de los requisitos vura el uso del Cub.

Con estos nueves requisitos el meconismo dei control de cmbios,
’permite que muchas divicas sean solicitadas ¥y entregedas tan wlo eon

fiando en la buen: voluntad de los solicitantes.

La cuarta etana, centr§ sus medidas fendientes a combatir los

mecanismos relacionados con la triangulacién cambiaria. ¥y ordcticas
de sobre y subfacturacién. Pare lograrlo se procedid =« léfsiguiente:

- Se autorizd a las SNC a utilizer cartus de crédito u favor de arg
veedores en el exterior pagaderos contre la vresentacién de freturas
y documentos de embarque relativos, Srdenes de DHED DATH abonb en
cuents del proveedor o giros nominativos no negociwble: « nombre del
ucreedor. '

- ie resiringif 1la disponibilidnd de divisus & importudores (cus £f

lo nodrfn hacer anticipos por el 20% de sue comoras totalex) y exnor-
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tadores (los cumles s§lo podrdn disponer del 50% de las divisas que
generan y el resto lo deberdn entregar ul Banco de iéxico) . Bn ambos
casos se les obliga & los empresarios a utilizar en mayor medida re-
cursos depositados en el exterior o sea la intencién indirecta de
repatriar capitales,

- Realizar reformas al Cédigo de Procedimientos Civiles para el
Distrito Federal donde se pretende la aplicacién de mecanismos que
eviten 1la sobre y subfacturacién del comercio exterior, y le creacidén
de un banco de datos para llevar un control riguroso de gquienes mane-
jan divisas, '

- Bfectuar reformas a la Ley de la Administracién Pdblica Federal
relacionadas con el control de cambios; ¥y en lo esencial, se creard.
un subcomite que deberd evitar acciones que afecten a este instrumen
‘o,

Por sobre y subfacturacién el gobierno mexicano anLicd multas
por 1 700 millones de pesos a evaspores durante 1985, Bn cuanto al
tratamiento de la triangulacién cambiaria se buscd:

- La eliminacién del sistema de subasta para los certificados de
tesorer{a, ya que el ajuste a las tasas de interés se hacia arbitra-
riamente y muy por arriba de su nivel real alcanzando rendimientos
de hasta mfs del 75%, Por lo que a partir de octubre de 1985 sblo el
Banco de México ¥ la SHCP podrdn fijar el nivel de las tasas de estos
instrumentos.

- Restringir la triengulacién para las operaciones con divisas. De
faL suerte que sblo las instituciones bancarias autorizadas podrén
realizar transacciones con dflares,

- Limitar las operaciones crediticias hechas en el exterior con ps

sos. 18/

18/ La informacién para las primeras tres etapas procede de Alejan—
dro Remos y Carlos Ramfrez, Op. Cit. p. 137-138, Y para la cuar
ta etapn véase Ubaldo Dfaw, Propone DLM medidas conira la fuga
de cepitales, Per. Uno més Uno. M&xico, 14 de noviembre de 1985,
Pe 5-
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Sin embargo, las medidas antes vistas ¥ que se aplicaron entre
septiembre y noviembre de 1985 contrastan con otras tomadas en no-
viembre de 1985 ¥ enero de 1986,

- Limiter la venta de divisas en el aereopuerto a 1 000 délares
norteamericanos para quien salga de viaje al extranjero (antes de
esta operacifn la compra consistfa en 500 por ocasién). (nov, 1985)

- Se podrén utilizar el 100% de las divisas que generan los expor
tadores mexicanos para el pago de anticipos de importaciones, sin
depositar garantfas fiscales. (enero de 1986)

- Los importadores podrdn descontar de sus Compromisos de Ventas
de Divisas (CVD) no sélo el monto de sus compras &l exterior sino
el de sus proveedores, compafifas con neios patrimoniales o el de
productores indirectos. (enero de 1986)

-~ La operacién en breve en el mercado a futuro de délares, lo que
les permitird a'los empresarios "vender" sus divisas a dos o tres
meses de distancia de obtenerlas, tratdndose de exportadores, Y
por otro ludo, los importadores las podrdn adquirir a un tipo de

cambio conocido sin que las devaluaciones los afecten. 19/

istas Yltimas medidas reafirman la confianza que el #stado de
posita en los empresarios apoyéndose éste en aquellas otras disposi
ciones que tratan de erradicar las prdcticas ilegales comercimles y
financieras, al tiempo que se pretende apoyar la liberacién comer-
cial con la finalidad de favorecer las exporiaciones no petroleras
0 el nbastecimiento de insumos, refacciones o bienes de capital ne-

cesarios para la planta productiva,

Por lo tanto, aun cuando los reglamentos relacionados con el con
trol de cambios han detenido en gran medida la salida ilegal de re-

. s P N < s
cursos financieros del pafs, este mecanismo continua sin abarcar to

1%/ Véase Banxico, Seguird y se Simplificard més el Control de Cam-
bios, Per. Bl Nacaonal. México, 22 de enero de 1986, p. 1-3.
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do:- lou amsrcedos no controlados dal ddlav lon gqae, eaarentemante, no
causan problemss y wato low cunles el cebtalo mexicano dewz tomwr me
didas més estrictas y solicitrr 1lm cooverecidn interntcional. fe 4,uU.

ners combatir con eficiencia la fuge Jde eeniteles. De requiere gue la

instaureciédn del control intepgral de cambios sbargue al sector privado.

B.5 KL Nnevo demerdn con el Fondo #onetrrio Internanionul.,

gn octubre de 1985, 12 situveidn erondmice de idxico era crfti
cn nues 1as reservans dal Baneo de Wéxico mostraron nnn constrnte ten
dencia a la bajs, anf de 8 m.m.d, o que ascenifa en diciembre de
1084, daclinnron a1 6 581 med. en rentiamhre y ¢ aspe™  que se si
tlen  en 4 400 m.d. -l terminar el sRo; vor otro lado, se requieren
mfnino 3 000 m.d. para 1e raconstruccién de 1a zone céntrica del Dig -
irito Federal, Asimismo, no era rosidle conter en el corio nlaZo cen
cuficientes recursos nroveniantes de las ventas de exrortacidn ae ne

tré1a0 v manifetures, ni contratando -mavos erdditos con 1 hanesa

intarmneionei,

Ante 12 urgeneia del gobiernc vor decidir su Proyacto de Lej da
Tngreros y 21 Presunuesto de‘Egresos para 1986, fie nacesario dife-
rir en octubrs un payo de capitzl de 950 m.d. corresnondiente a la
deudn miblica externa, un prenagn del crédito jumbo =»or § 000 m.d,
otorgﬁdo en 1982, acordndoc en 128 nepociseionas de reestructuracidn
de 1a deudn niiblica en sgnsto de 1085, La nuevu fecha y los términos

en ane =e cumpliran eslos compromisos serdn fijuados dentro de 180 dfas.

£n noviembre, durants el desarrollo de las nrimerss negocioncio-
nes de emergencia con el BM, BID y PMI; 4xicn abtavo de inmedinto
rernrsos nor 1 150 m.d, Al tiemoo nue &ste envishs una Cartz de Inten
cidn solicitendo recursos ¥ un nuevo amcuerdo con el FWMI, £1 nuevo
acnardo an su modnlidet Stend By ntorsmrfe a Méxica Q0D m,d. y las
condicion=r earfon gimilares a las del nrogrems Ade ajuste a2gtobleci-

Anron el unterior scuerdo de facilidad amplimda, y en donde se dablan
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aleanmur Tan meine =imionters 1) reducir el qdtficit {inunciere dal
sector piblico de 9,6% en 1085 = 4,9 en 10% como vronorcién del

PIB; ?2) incrementar loe irsrenpa miblicos y redueir loe pertos co-
rrientes del vreswmvesto fedarel; 1) wleunzoe un nivel de inflneidn

del 35%; y 4) un crecimientc del PIB del 1%,

21 nvuevo acuardo, ecuy: anrobreidn y suserincidn se reniizara
en los nrimeros meses de 1936, es mfs estricto en cuanto 2l cumnli-
miento de los resultados, v por tanto, <e esvera que dursnte el tienm
po da snlicseidn de 1os ajustes (12 s 18 meses), el cos=to uncinl ren

mie severo gue en los tres afios anteriores,

Se concluye que, el Rstado, en materia de pniiticz finenciera,
renuiere de una mayor articulacién dentro dal corlexto dn 1p polfti—_
cH econdmica, principelments en el tervero fiscul, s fin de asemrur
1A obtencidn ée ingresos sutficientes de uné mAanaxry éana ain ove se

afecte el noder sdquinitivo de los trabnjadores ¥y sin recurrir e un
alevado costo (intareces) en la contrataci %1 da erédite irterno ean
1 banca nacionalizader, Ahora bien, nare loprarlo, el <st-dr rexin-
no necesita el contrel total de 1a banece comerniri’ a efuntn de 3sag
rar mediante rendimientos atractivos de largo nlzzo (m4n bajos B losn
establecidos en diciembre de 1985) nque permiten 1ls centarién adecua~
da de ahorro interno, lo que a su vez debe permitir a un brje costn
una mayor cenalizecidn de financiamientos para anuellas actividades
prioritarias como 1a agricultura y 1a mineria o 1a adquisicidn de vi
vienda de interés social, as{ como vara los nroyectns de largo ninzo.
gn el Ambito del control de cembins, se renuiere nus su regla-
mentacién abarque todas leés formus de operrcidn reesliradas con mone-
da extranjera, tento dentro del nnfs eomo amuellas relacionadas con
1a coooefacidn entre nafses fronteriroes como #.U. oare lograr meyor
efectividad en =u anlicacién, al tiemno que se esteblece su forma ge

ners1lizedr Adebiendo cnn ello reducir 1la fuger 1a canitales y, con ello,
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la brusca cafda del p;aso mexicano frente al dflar “sea mediante pa
ridades fijas controlada y libre o de preferencia una sola que evi
te el subsidio del Estado™.

2. La Renegncincién de 1a Deuda Pdblica Externa de México.

En primer término se realizard wuna evaluacifn de las negocia-
ciones realizadas a través de las carﬁa de intencién y el rnonvenio
que autorira el establecimiento de una polftica de ajuste econémi-
00; en segundo, se¢ hara una dbreve crbnolog(a de las principales ac-
ciones dentro de las dos etapas de 1a reestructuracién del dbito
pdblico extermos torcoro.. se mencionarén los principales beneficios
alcantados en la renegociaciényy y cuarto, se agregarén algunas opi-
niones relacicnadas con el fenfmeno.

2,1 las Cartas de Intencién y Los Convenios Suscritos con el Pondo
Monetario Internacional. (ElL Transfondo de las Negociaciones)

Se verén primero las condieiuna‘ del acuerdo de facilidad am-
pliada durants el perfodo de enero de 1983 a diciembre de 1985, y
7 en segundo, las condiciones del acuerdo stand by por celebrarse en
1986, concertados ambos con el MM,

A, El Acuerdo de Pacilidad Ampliada (1983-1985)

La éptobaci&l de 1a carta solicitud enviada por México al PMI
el 23 de diciembre de 1982, le permitieron obtener apoyos crediti-
cios conpmntorios por 3 410.6 millones de dblares (podfa haber
&irado por un monto de hasta 4 500 m. d.) que le fueron proporcio-
nedos por tramos trimestrales de sproximadamente 284.1 m. d. cada
uno, durante los ires afios de vigencia del convenio de fucilidad
ampliada. No obatante, debfa alcanzar mediante une polftica econé-
uiea de ajusts la estabilizacién de dos frentes: 1) Internos la in
flacién y 2) Bxternos el desequilibrio de 1a balanza de pagos. De
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lograr avances en estos campos México contarfa en el transcurse de
1983 y 1985 con el apoyoe financiero de la banca internacional.

Dicha estrategia facilité la reprogramacién de la deuda exter
na mexicana y el acceso & nuevos préstamos nor parte de la banca
acreedora. Con este esquema me tomd a M&xico como ejemplo a seguir
para otros paises con una situacién financiera similar.

Bl Bstado mexicano establecerfe una polftica de ajuste en don
de el crecimiento econdmico, y los incrémentos del empleo, el sala
rio resl y los niveles de b_i.enestar estarian aupdditados a 1la solu
cién de esos dos frentes ya mencionados al tiempo que tratar{s de

reestructurar la economfa del pals a través del manejo de 1a deman
da. '

Conforme a esta perspectiva, se pretends adecuar la demenda
al potencial de la oferta "y no la oferta a las necesidades de la
demanda”, apoy&ndd‘a.e para ello en la reduccidn del déficit finan-
cierc del sector pdblico, y el desaliento y la penalizacién del con
sumo suntuario por la via fiscal. Aspectos que trataremos més ade-
lante en el capftulo IV, ' i

De emta manera, 1la politica econémice a instrumentar por el
gobierno actual observ$ en todo momento los lineamientos del FMI,
ya que los planteamientos de polftica econdmica enviados al PFondo
en la carta de intencién o solicitud pamsron a observacidn y visto
bueno de dicho organismo, que eatablece sus pautas de polftica eco
néaica }, por ende, sin ser necesaria la imposicién, los pafses co
mo México obviamente no pueden dejar de guiarse por las mismas, _2_9/

Las negociaciones tembién ineluyen compromisos de parte de los

20/ Dichas pautas de Polftica Bconémica se encuentran contenidas en
los informes anuales del FMI, especi{ficamente en el apartado de
"Consideraciones de Polftica Beconfmica® Véase Constantino Pérez
Morales, Deuda Pdblica y Crecimiento Econémico en México, I.I.
'B. UNAM, México, octubre de 1985. p. 20-2l.{Trabajo Mimesogrdfico)
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deudoras nara vermitir la supervisién unual de misiones del Fonde
y el acceso n todo tino de estadfsticas; con estn informucién la
representncidn del organismo elubera un infarme analftico fundamen
tudo en loas resultedos 2 nivel de Presunuesto’de ggresos de la Fe-
detacidn ¥y el Programa Onerativo Anuml Finsnelero. Las conclnsio-
nas del informe son enviadas al director del PMI y uns vez revisa-
do aes difundido # la comunidnad banesris iaternacional.. Por su par-
ta, el unhisvno maxicnno e comnromele a enviar informes trimastrs
les sobre el desnrrollo de 1r economfa nacional asl como un resu-

men anunl con la sigiente carta de intencidn (una por cada a%ie de

duracién del convenio enn =1 FMI),

Por 1o anterior, el Ponds conterfa en todo momento, con dnsa
necenismos nara “"sujetar" las decisiones de nolftica econdmica del
4stada mexieano ¥ de cunlauier pa{s en daesarrollo que sea miembro
in est: nrganismo, acemés da convartirse an sunervisor de las ac-
einones Ael #stado el Fondo quedd como gserante ds 1w deuda frente a
1+ bareca internacionel, é&stos aspectos son fundamentales nues des-
de un nunto de vista polftico-estratégien, este organismo puede de
tectar a identificar sl club de dendores que simnatizan o no con

Jlas neutas establecidas.

Bn dicha estrategia se hac{an nresentes tres particinantes:
1) las sntoridades monetarias de Estedos Unidos, 2) el PMI, ¥y 3) 1a
banca acresdara; con 1o cual, los limitas de 1a renegociacidn da 1a
deudn externa y la susnensién de crédito, se dardn cuando el PHI re-
tire 1la confianza.

Al imnoner el FMI lav condicioner de austerided y contraccidn
econdmicna, el Fondo se nrovone en lo esencial surantizar a) méximo
el nago dal eanitel ¥y los intereses de log edrgos de endeudamiento

9 1la bunes wcreedora y 1a remisidn nerfndica de ntilidadas naf como
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otros beneficios al cnpital privado extranjero (fletes, almacenaje,
asistencia téenica, etc.); a lo cunl, los pafses deudores deben res-
ponder: a) cumpliendo sin contratiempo los pagos del nervicio de la
deuda fijados arbitrariamente por la banca internacional y b) 1la inse
gtzridad de que las politicas monetaristas garanticen ung estabilidad
(no econdmica) indispensable pard la récuperaéi6n de las deudas pero

no as{ del crecimiento y desarrollo econémico sostenidos.

Ademés, ¢l cumplimiento del pago de la deuda contrafda con la
bence internacional se garantiza al verse reforzada contractualmente
por una “cladsula de incumplimiento cruzado” (Cross default) que es
aplicable. por cualquier banco acreedor y facul.ta gl mismo para exigir,
mediante cobro judicial, el pago de 1la totalidad de un préstamo cuando
el deudor ha faltado al éumplimi.ontd_de alguna de sus obligmciones fi-
nancieras con otro acrsedor. Paras el caso de 1os bancos privados este-
dunidon_sos, ‘18 legialacién norteamericana concede & los mismos un derg
cho, sin perjuicio del cobro judicial, denominade "derecho de compensa
cién de cuentas” (Set-off Law), el cual les parmite &4 los bancos acre-
adores ratener y pagarse directements lo que les edeude algdn 2stado o
empresa por concepto de obligaciones ya veneidas y pendientes de pago
con ol producto 1fguido de las exportaciones de los pafses deudores de
positados en sus mismos bancos, 21/

Por otra partes, en o1 contexto de la actual crisis financiers tan
to .acreedores como deudores tienen conciencia de que unte la misma no
existen soluciones inmediatas y de que su eventual cobro judieial ine
volucra mfltiples riesgs que ningmna de las partes considera prudente
asumir, de ahf la proferenci.a por la remegociaciln continua de la deu~-
da. 5in embargo, la renegociacifn que hasta antsa de 1982 habfa opera-
do de wanera positiva, ahora se trasforma en une trampa que sujeta a

21/ V8ase Gonralo Bigee,"Los Aspsotos Legnles de la Deude Piblica La-
tinoamericonns la relacidn con los brncos comercimles) Kev. de 1a
Cepal, No. 25, resumen de los capftulos III y IV citados en la Rev,

B) Mercado de Valoeres, Nim. 32, México, 12 de agosto de 1985, p.
772-111.
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los participuntes, deudores y acreedores, en un circulo vicioso en

la medida en que los primeros tienen cada vez mds difid_ultadea para
cumplir con el pago dei servicio de sus deudas y los segundos a no

poderles cobrar sus oblignciones de menera segura al tiempo que los
bencos restringen sus flujos de financiamiento hacia los deudores.

Beta situacién, sin embargo, favorece m&s a los acreedoras en la mg
dida en que se les garuntim 1la continuidad de sus gunancias vfa pa
go de intereses ya que el ocapital se he pospuesto para su pago.

Se desprende do lo anterior, el hecho de que la estrategia de
ajuste acordada por México con el Pondo trata de resolver sélo un :20]
blema de financiamiento de pagos internmacioneles mas no su completa
¥y correcta esignacidn, es decir, de otra politica' que propicie una ma
yor asignacién de recursos propios para el pago de la deuda, compi-
tiendo con los correspondientes al consumo y la inversidn_interna, de
ah{ ol desborde del gnsto pdblico y la 1m§osibilidad de controlar la
inflacién, con lo que el primer frente interno no es tratado adecua-
damente sino, més bien, lo exacerban por fallas de concepcidn e ing~
trumentacién realizadas por el Estado al mceptar dicho marco-de éaus-
te y por tanto no se'a mera casualidad la dificulted para reducir el
déficit fineneiero y de balangza de pégps, es decir, en el frente ex-
terno, 1la relaciln con el exterior se tornma perverea, en la medida en

que se sacrifican el crecimiento econdmico, por el pago del servicio
de le deuda.

Por 1o tanto, se requiere que el Batado mexicano implemente una
polftica que primero contemple las necesidades nacionales y después
8l interds externo., s necesario megociar con el PNI otra politica
econdmice, ain condicionaﬁientoa, o de lo contrario esta se negbciara
directamente con la banca acreedoras. La recurrencis de la crisis de
deuda en 1985 oblign a México a cambiar los términos de la reestructu
racidn realizada entre 1982-1985, pero lus negocinciones con el FKI, no
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permiten vislumbrsv w1t nejorfn en cusnto n Jea condirions: (de 1na
potfties de »inmte que anlicard héxien), par ello al nroblema finma
ciaro se resnlverd  en oarte sin tomar en cuenta la ncenturcién
del costo socinl, entendido ecte como pérdida del poder adquisitivo

y de los niveles de birenestar socinal.

B. Bl Acuerdo Stand Bv (1986-1987)

Ias nuevas negociacionss con el FMI en 1986 conducen otra vez
a tratar de resolver los mismos frentes: la inflecidn y el desequi-
librio de la balanza de pagos. Las caracter{sticas de esfe acuerdo
son, sin embargo, mds severas que su antecedente de Tacilidad am-

nlinda, ya nue el acuerdo gtuand by nretende adecusrse a 1lur wroposi

e et

cionen del llamado Plan Baker® Ademds de.que 31 iéstudo mexicano ten

dré que cumplivr en mayor medide com 1lus metas gurs reducir ol défi-
cit finaneiero, la inflacién y realizar cembios estructuvainzs en |a
economfa, del lado obscuro da2l Plan se rnlecan las rcondiciones de
ajuste a largo plafo impuestus vor los orpenisgmos finunciarnse como °*

el Banco ilundial, que incluye provuestas sinilorse &l Mismo FWI,

De acuerdo con este marco, nuestro pafs debe reducir {adn més)

al tamafio del sector ovitblico, liberalizar el comercio (de eh{ 1la pre
mura de las gestiones para ingresar al GATY entire noviembre y dicienm

‘bre de 1985 y vor suscribirse a mediados de 1936)abriéndolo # 1a in

versifn extranjera. Con ello el vnroblema de la deudr no sdlo no se
resolverd ‘sino, mids bién, lo comvnlicard, ya que el Pl=n Baker sunpone
una syuda financiera en el lanso de tres afins de 29 m.m,d., de lo=s
cuales 20 m.m.d, serén pronorcionados oor la buanca comercinl interna
cinnal y 9 m.m.d. vor BM-PMI-BID; dicno monto renresenta el 3,6% de
1a deuds evterna total de los nafses en desarrolle, ¥ el 8.1% de la
corresnondiente a latinoamérica. Como puede anreciarse,esta ayudn re

sults insuficiente y» aue esos recursos =e terdrfan que revertir en-

+ Dentro de este Plan, Mé&xico recibird 4 000 m.d. distribuidcs en 3
afios, perfodo de vigencia del mismo.
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tre los 15 pafses con mayor problemas de endeudamiento, por lo que,

si hiciéramos un célculo equitativo le corresponderfa recibir a cada
uno en esos tres afios 1 933.5 millones de ddlares (644.5 m.d., por afio)
¥ ei comparasos este monto con los requerimientos de México para 1986,
por 4 820 m.d. {Cuadro No, 20-A) o con el pago del servicio de 1la
deuda pdblica externa realizado en 1985 de casi 13 m.m.d. (10 m.n.d.
son intereses) veremos que en si resulta insignificante y por tanto el

Plan Baker no conduzes a nada en la préctica (Véase el Cuadro B).

El Plan Baker serd una reslided si es aprobado en el transcurse
de 1986. En tanto esfo oourre sigue existiendo una escasa cenalizacién
de financiamiento de parte de la banca internacional para pafses como
néxico y para obtener un poco de estos se hace imprescindible la me-
diacién del FMI y el condicionamiento de la polftica econémica o de
lo contrario las negocieciones serfen rechazades y no habrfa posibili
dadlalguna de cambiar los términos de la reprogrumacifén llevuda a cabo
antre 1982-1985 o de ser mecesario una nueva reestructuracién del dé-

bito extorno de nuestro pafs.

2.2 Etapue de 1a Renegociacidn.

El proceso de Reestructuracién de la deuda piblica externa de
México pasé por dos etapast la primera, en donde el Gobierno logré
reprogramaer los sdeudos de corto y mediano plazo entre 1982-1984; y
la =zegunda, donde se resstructuraron los adeudos anteriores (de corto

y medianc plazo) més los de large plazo entre 1985-1990.

A, Primers Ltapa de la Reestructuracidn (1982-1984)

Bl 20 de agosto de 1982, México tuvo que hacer frente = una cri-
sls de ligquidez temporel de casl absoluta falta de divisas. Ante esta
situacidn, México declara una moratoria de pagos de 90 dfas, es decir,

informé o 1la Comunidad Bancaria Internacional, en Nueva York, B.U.,
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(ante representantes de 120 bancos privados) ague no podfa dar ser-
vicio regular a su deuda externa de corto plazo (20 m.m.d. de capi
tal ¥y 10 m.m.d. por intereses) y requerfa de un pluzo de revolven-

cia de 3 meses para reanudarla.

Goncluido el plazo de moratoria, el 20 de diciembre del mismo
afio, las autoridades hacendarias de iéxico solicitaron a 1la Comuni
dad Pinenciera Internacional (CPI) la reestructuracidn de 23 m.m.d,
con vencimientos entre el 23 de agosto de 1982 y el 31 de diciembre
de 1984, asf como nuevos apoyos financieros inclu{do uno por 5 m,m,
d., para 1983, Véase el Cuadro No. 1l

Los primeros apoyos financieros que se concertaron de forma in
mediata en agosto de 1982 fueron de 3 tipos: el primero, por 1 850
m,d. en su modalidad SWAP (trueque) que fue convenido con las auto-
ridades monetarias y 1la Reserva Federal Americana, gquienes aporta-
ron 1a mitad (950 m.d.) y lo demds el Benco do Pagos Internaciona-
les a donde conéﬁrrieron las bancas centrales de -Alemanis Federal,
Bélgica,’ Canadf, Bspafia, Prancie, Holanda, Inglaterra, Itulia, Ja-
pén, Suecia y Suiza; los términos, plazo de un afio y una tasa fija
de 8% anual sin sobretasa ni comisifn, en caso de no tener recurses
al $tfrmino del plago México podria pagarlos con barriles de petré-
leo o con reservas de oro. Estos adeudos se terminaron de liquidax
se con sus intereses el 23 de agosto de 1983,

El segundo apoyo, se obtuvo de la Cornoracidn Crediticia nara
Mercanc{as de E.U. por 1 000 m.d, nara adquirir granos y alimentos.
Y un tercer anoyo, de 1 000 m.d. como anticipo por la ampliscién
del suministro de petrdleo nara la reserva estrﬁtégica ¥y el Departa
mento de Defensa norteamericano. De igual forma estos créditos se

pagaron en el transcurso de 1933,

Pue en mayo de 1983, cuando le CPI convino otorger u Héxico me
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diante sindicncidn de 526 bencos nrivados, recursos frescos nor

5 memed, y satisfacer los requerimientos de reservas monetarias pa
ra 1983, En marzo de este afio se recibif de forma previn un tramo
puente de corto vlazo por casi 500 m,d. ¥ la primer disvwosicidn de
1 200 m.d., los restantes 3 300 m.d. se proporcionarfan en desem—
bolsos trimesirales, Las condiciones fueron: plazo de § afios inclu
‘- yendo 3 de gracia y a un costo de 2 1/8% anual sobre 1ln tass base
prima de la RFA o 2 1/4% anunl sobre la LIBOR, asf{ como comisién
dnica de 1 1/4% anual.

Por fin, el 26 de agosto de 1983, se dio inicio a la primer
etava de la renegociacidn de la deuda pdbliea externa, la cual se
realiz$ en tres subetapas., lLa primera, el mismo 26 de agosto, don-
de se suscribieron documentos vor un total de 11 400 m.d, y que co
rrespond{an & compromisos del Gobierno Pederal, Nafinsn y PEMEX.
la sepgunda, el 29 de septiembre, se firmaron contratos por 8 432
med,, de los cuales 1 800 pertensc{an a BANCOMEXT, 2 400 a BANOBRAS,
1 603 a BANRURAL, 1 333 a CFE y 1 296 a CONASUPO, Y la tercera, en
octubre por el 13,8% restante (3 168 m.d.)..

Las condiciones fueron: plazo de 8 afios incluyendo 4 de gracina,
a un costo donde la sobretesa serfa de 1 3/4% anual sobre la tasa
prima o 1 7/8% anual sobre 1a LIBOR y comisién dnica de 1% anual,
Bajo este esquema se suscribieron 52 contratos de reestructuracién

para igual ndmero de entidades del sector pdblico.

gsta primer etapa de renegociacidn hubfe logrado cambiar favo-
rablamente la estructura de pagos de amortizacién de capital por
8 144.4, 3 960.2 y 5 367.9.m.d, que prevalec{an en 1982, 1983 y 1084,
nor otra de 584.9, 1 475.2 y 1 655.0 m.d, vara los mismos afio&. No
obstunte, a partir de 1985 lor nagns de amortizacidn se acumnlaron
aleanzando montos muy elevados. Tlun soln en 1985 su nivel era de

10 172 m.d,, siendo més alto en 1987 con 13 728 m.d. nor lo que era
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necesarie wna segunda reestructursciédn nuars los vencimientos acumu
lados entre 1985 y 1990. Véase cuudro No. 13.

Antes de finalizar 1983, el 29 de diciembre, el fGobierno Fede
ral a través de las autoridades financieras lograron un nueve acuer
do de financiamiento para 1984 con un grupo asesor de 550 bancos
privados internacionales para 1la concesidn a nuestro vafs de un
préstamo sindicado por 3 800 m.d. Se convino realizar la suscrip-
cién el 27 de abril de 1984. Las condiciones fueron: nlazo de 10
afos incluyendo $ de gracia, un costo de 1 1/2% anual sobre tasa LI-
BOR o 1 1/8% anual sobre 1a PRIME y comisién unica de 5/8% anusl.

B. La Segunde Etapa de 1la Reestructuracidn (1985-1990)

Bl 7 de septiembre de 1984, el Gobierno mexicano logré una.sg
ganda nepgocincién de reestructuracidn por el total de la deuda pi-
blica externa con la banca eomercial internacional aue ascendf{n a
48 700 m,d. Dicho monto lo componfan: a) 20 700 med. que tenfan ven
cimlento original entre 1935 y 1990, ¥ que no habfun sido reestruc-
turndos} b) 23 000 m.d, que fueron reestructurados y que correspon-
dfan a adeudos entre 1982—1984.'Para estos 2 montos que totalizan
43 700 m.d., las condiciones fueron: plazo de 14 afios en pagos cre-
cientes incluyendo un afio de gracia, el costo con una sobretasa de
1.13% aﬂual sobre la LIBOR, sin pago de comisidn. En esta parte de
1la negocimcidn México dejaba un margen libre a su favor para poder

golicitar recursos en caso de necesitarlos vor 1 000 m.d. para 1985,

Para los 5 000 m.d. restantes y que correspond{an al dinero
fresco de 1983 las condiciones también cambiaron: el nlazo se exten
dié en 10 afios m&s, a 16 aﬁos,.con perfodo de gracim de 5 afos; el
costo con una sobretasa ajustada en 1.13% anual sobre la LIBOK; y
los pagos se estructuraron en un sistema creciente similar a-loa

adeudos anteriores. Bn suma se reestructuraron 48 700 m.d.
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Ia suscripcidn de este segundo convenio de reestructuracidn
se desarrolld en dos subetapas: la primera, el 29 de marzo de 1985
donde se arreglarfa la estructura de pagos para'28 600 m.de; y la

segunda, el 29 de mgosto de 1985, pare los 20 100 m.d. restantes.

Para el cmso narticular de los recursos frescos otorgudos pa-
ra 1983, se decidid que durante las subetanas de la renegociacidn
el Gobierno mexicano debfa pagar 1 200 m.d. del capitnl que corres
pondfan a dicho préstamo, y que reducfan las obligauciones del mis=-
mo 2 3 800 m.d, 81 sistema fue de prevago o anticino previo a las
‘negnciaciones finales, asf, el primero se realizd en enero por 250
m.d. y el segundo debfa realizarse en septiembre, pero las condicig
nes desfavorables nacionales e internacionales obligarsn al Estado
a solicitar su prérroge de vago hasta principios de abril de 1986
de un monto de 950 m.d. (V&ase cuadro No. 20)

2.3 Princivales Beneficios Alcanzados en las Negociamciones.

La segunda ronda de negociaciones para el débito publico exter
no de México aseguraba otro esquema de pagog més reducido y crecien
te dentro de un plaso de 14 afios, con un pago inicial en 1986 de
250 m.d., 500 m.d. en 1987 y 1 000 m.d, en 1988 con la benca comer-
cialy y de 2 298 m.d. en 1986, 3 077 m.d. en 2987 ¥y 4 209 m.d en
1988 con el totel de mcreedores. Ver cuadros No. 13 y 14

Para 43 700 m.d, se logré eliminar como referencia la tass pri
m& preferencial de &.U. aplicando en su lugar la LIBOR; de los cua-
les, 22 700 m.d, a la tasa de los Certificados de Depésito que es
bédsicamente igual o ligeramente ménor ala LIBOR (1 a 1.24): ¥y para
21 000 m.d, la tasa LIBOR de mercado. El diferencial que se cubria
para esos montos reestructurados serfe shora también decreciente,
de 7/8% durante los primeros dos afios, 1/8% en los siguientes cinco

afios, 1/4%4 en los dltimos siete, En promedio 1a sobretusa para el
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perfodo 1985-1999 serfa de 1.12%, ligeramente menor a 1 1/8% anual,

Los 5 000 m.d. del crédito obtenido en 1983, que tenfa diferen
ciales de 2 1/4% anual sobre LIBOR o 2 1/8% sobre tasa prima, se
cambian vor otras de 1 1/2% unual sobre LIBOR y 1 1/8% anuzl sobre
tasa prima. S6lo por este Yltimo eoncepto, el ahorro en términos de
intereses serd una cifra cercana a 37.5 m.d. anuales (525 m.d. en tg
tal).

B1 ahorro total logrado por 1la reestructuracidn era de 5 146.8
m.d., de los cuales 3 813.6 m.d. se debfan al combio de tasa prima
a LIBOR, 808,2 m.d. por la reduccién en difersnciales y 525 m.d. del
cambio en diferenciales pera el erédito de 1983, Véanse los Cuadros
No. 16 y 17.

Asimismo, no se pagarfis ninguna cantidad como comisifn de rees-
tructuracién y las tasas de interés a nque se sujetardn los pagos en-

trardn en vigor para todo el vpaquete el lo. de enmero de 1985.

Los primeros resultados favorableé nor estos cambios en el cos~
to de 1as negociaciones se hicieron sentir en julio de 1985, 1la deu-~
da pfblica externa ascendfa segin cifras preliminares a 69 567 m.d.
de los cuales, el 82,1% se encontraba contratada con la banca comer-
cialg uor su parte, la deuda privada externa era de 18 500 m. d. Yy en
donde el 83% se habfa concertado también con lea baenca comercici. EL
descenso de la LIBOR a 6 meses en Certificados de Devdsitos y Acepta
ciones redujo el costo de la deuda, nof un lado, entre junio de 1984
y Jun1o de 1985 en 1 798.9 m.,d., de los cuales 1 379.3 m.d. corres-
pondian al sector ndblico (sin considerar las SNC), 106.8 m.d. a 1la
SNC y 312.8 m.d. al sector privado; y por otro, tan sélo de enero a
junio de 1985 el ahorro fue de 1 080.3 m.d. (851.6 m.d. vara el sec-
tor pdblico, 86.5 m.d. pﬁra las SNC y 142.2 m.d, para el sector ori-
vado). 22/

22/ Nafinsa, SNC,"Impacto de las Variaciones de 1ns Tasas de Interds

Internacionales en 1la Deuda Externa de México', Rev. Mercado de
Valores, Num. 28. México, 15 de julio de 1985. on. 657-663.
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Quedaron fuera del proceso de reestructuracidn créditos por

17 300 m.d., que constitufan oréstamos de México con Organismos Fi
nancieros Internacionales (OFI), como el BM, BID, AID, EXIMBANK,
ete., gue no son reestructurables porque yn tienen condiciones favo
raubles de ple?o y costo. Tamnnco se incluyen en las negociacionas
bonos y valores gubernamentales a través de PEiiX, NAPINSA, ete, y
que se encuentran en poder de miles de shorradoeres. No se incluyen
también: a) 4 500 m.d. en Aceptaciones Bancarias de PEMEX ya que
tienen su propia mecénica de financiamiento y su caracter{stica de
ser un adeudo de corto nlazo renovable periddicamente; b) 3 800 m.
"d. del préstamo sindicado otorgudo a Héxico en 1984; y ¢) 3 800 m.
d. de deuda excluide externa corresnondiente a la banca nacionaliza
da en 1982,

Como un bensficio adicional, habra la posibilidad de oue 1a
banea no nortesmaricena puedn cambiar: 1) al 30% de los saldos en
d4lares vor otras monedas distintas como el yen japonéds, marco ale
in, franse suizo, etc. en un vlazo de 24 meses; y de mansrs simi-~
lar 2) los que decidan hacerlo por el 40%, en un plazo de 30 meses;
¥ 3) hasta el 50%, en 42 mases, Con lo anterior, se permite diversi-
ficar las fuentes y mercados de divisas de 108 cuales se obtienan re
ecursos, con miras al retorno de México a los mercados de capitales
en el futuro, y permite tambidn proteger al Estado contra los fendme
nos revaluatorios derivados de la polf{tics monetaris restrictiva de
.U, Bsto a su vez puede permitirnos colocar mroductos en el mercado
cotizablea a nracios fijados nor una canaste de divisas, se reduce
el riaszo cambiario (o sobrevealusaidn) y en el corto plazo punde 602
tribuir A un importante mhorro nor concento de intereses, ds decir,
al cambiar los créditos de ddlares s otras divisass combia tombién 1a

taan LIBOR en délares por otram locnl (de otro nafs), ejemplos: 1la ta
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en LIBOR en dflares en de 12% ¥ 1a tasa nrimn preferencial es de
13%, de cambisr @ otras monedas distintas al ddlar la tasa LIBOH en
mércos alemanes es de 6% (7% menor), la tacsa TLIBOR en yens es de 6%

(7# menor) y la tasn LIBO# en francoa suizos es de 4.5% (8.5% menor).

£1 nuevo nerfil de la deuda externa total y las proyecciones sg
bre la balanza de pagos nermiten amegurar que el endeudamiento exter
no ndicional necesario nzra los siguientes aros, mantendrd une ten-
dencin descendente. Y como pronorcidn del PIB, disminuird de 55,7%
en 1984 a 31.7% en 1990, ¥y la deuda publica, bajard de 39% sl 24%
en los. mismos afios. AsimiSmé, las nuevas contrataciones entre 1084
y 1990 deberdn declinar en términos de balanza de nagos en 8.3%, es-
to es considerando una inflacién internacional de 5 a 6% y un endeu-

damiento neto adicional de 4 a 5%. Ver Cumdres No. 15, 18 v 19, 23/

2.4 Oniniones en Torno a 12 Reestructuracién del Débito Piblico
gxterno.

Desde el inicio de las negociaeciones de renrogram=cién 1a 1p
deuda externa mexicana, ha existide nreccupzcidn y mntivedo »' irte-
rés en los diferentes sectores de la opinidn mocial tanto ninlica co
mo privada y que han conducido a la adopcidn de diversas vosiciones
frente a este fendmeno y, desnués de concluidus éstas, dichas opinio
nes en su debate miblico las haya llevado a concretarse dentro del

Poro Nacional de Consulta y Anflisis de la Deude Externa de México. 24/

23/ Véase Naf;nsa, SNC, "Programn de Reestructuracién de la Dends £x-
terna), Rev. Mercadn de Valores, Ndm, 38, Héx1co, 17 de septiem-
bre de 1984, p. 933-946. Y Nafinsa, SNC."Reestructurucién de la
Deuda Kxterna de itéxico} Rev. Mercado de Valores, Wim. 15, M&xi-
co, 15 de abril de 1985, p. 337-346.

24/ tate Poro pratende, a martir de noviembre de 1985,la remlizacién
de una serie de Conferencims en etapas regionales en todo el £m-
to nacional con la flnalidad de hacer productives sus resultados
en 1a medida que se ‘nuedan obtener multinlieidad de alternati
vag de aolucién frente al oroblema de 1r Neuda Externs Nacional,
Dicho Foro esta orsanivado nor uns Comisidn Plurinartidista de
la Cémara de Divutados.
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Dentro del contexto de eate Foro celebrado en noviembre de
& nivel nacionel, destacan tres posiciones como un voto de con

za a la estrategia gubernamental, dichas posiciones son:

Los que demandan que la deuda externa se cancele por conside-
rarse que ya fue paguda con creces por la extraccién de utili-
dades y la fuga de capitales. Y cuya opinidn es sostenida por
renresentantes de Partidos Polfticos como el PSUM, PRT, PNT,
PPS5, PAN, ete., que de algunn forma simmatizan también con la
nosicién 2.

Los que proponen la moratoria en el pago de los intereses y ca
pital reconoeciendo que la deuda y su costo se deben pagar, pe-
ro interpretan la moratoria como una posposicién de pRgos a re

negociar en mejores términos.

Los que proponsn avanzar en la reestructuracién de 1a deuda ex
terna y vrofundizar en las negociaciones para lograr mejores
condiciones de pago, en especial los intereses, propuesta sos-
tenidn nor los sectores gubernamentales y por el PRI, 1ls cual,
eventualmente podrfa combinarse con la,segunda ¥y complementer
su estrategia.

Para entender mejor el vor qué de estas posieciones, analizare-

primero 1a oficial en sus vrincipales aspectos.

Ia posicidn oficiel mexicana sefiala que considera la renegocia

cién como un medio prdetico viable, pues se puede ganar tiempo ¥y per

mite transformar un problema severo en otro de circunstancias meneja

ble,

" ento permite el control de la crisis financiera externa. kste

esfusrzo no es tradicional pues tocd a México ser el wrimero en resol

verlo de una forme distinta y cuyo esquems fue yronuesto y aceptado

por

el Consenso de Cartagena 25/, y en la Reunién de Jéfes de Este-

25/

Documento signado por los Cancilleres y Ministros del drea finan-
ciera de Axrgentina, Bolivia, Brasil, Ghile, Colombia, Bcuador, Mé-
xico, Pem{, Rep. Dominicann, Uruguay y Venezuela el 22 de junio de

1984 al rounirse en Cartagene de Indiss, Colombia,
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do de América Latina en Quito, Zcuador; y l1a Reunidn de Jefes de g
tado de los princioales wafses desarrolledos en lLondres, Inglaterra.

" Que se celebraron del 9 al 13 de enero y el 19 de mayo de 1984 res-
pectivamente.

Bn especial, dentro del'marco dei_ Consenso de Cartagena, Colom
via; se acentd que 1la Reestructuracidn era absolutamente congruente
en términos de extensién de plazos, eliminacifn de tasas adninistra
tivas, la reduccidn de diferenciales o sobretasas y la supresién tg
tal de comisiones. Debfan los Estados mantener informada en todo mo
mento = 1a Comunidad Pinanciera Internacional sobre su situacién

econbmica. Por su parte, en el marco de la Reunidn de Londres, se
acords que la negociacién debfs ser individual (pafs nor pafs) con _
el blogue acreedory no incurrir en moratoria unilateral sino con la
renegocincidn pacffica y el pago vuntual del servicio de la deunda,
necesario para reanudar los flujos financieros por oarte de 1n ban-
ca acrecdora a los pafses en desarrollo, como M&xico; el resnaldo
del gobierno para reorogramar los adeudos iel sector wrivadn (.- ane
veremos mic adelante); aplicar volfticas de ajuste en ls economfs y
realizar cambios estructurales u_ué en todo enso buscan la liberacién
de la economia meﬁ conjunto, en términos de comerecio, ‘entrada irres
tricta a la inversién eitran:]era directa (ejemplo las maquiladores);
polfticas que reduzcan sl tamafio del sector ofblico en términos del
nimero de empresas ¥ organismos, as{ como del total de renglones del
Presuvuesto sean gastos corrienfes, de inversifn y transferencias,
sin tocar el correspondiente al page del servicio de la deuda exter-

na. 26/

Los argumentos que justifican esta estrategia son los siguien-
tes: 1) la negociacién individual, permite a México aprovechar sus

ventajas comparativas frente a ls mfs desventnjosa situacién de otras

»

26/ Véase Mario J. Zepeda (IIB UNAM),"La Beestructuracidn de la Deuds

§ Solucién o Trampa sin salida ?’{ Per, La Jornada, México, 29 de
agoato de 1985, pp. 15-19. '




129

naciones. Bstas ventajas se deben nlasmar en mejores resultedos en
las negociaciones frente a los que pueden alcanzar otros pafses,

2) la diversided de situaciones nmcionales hace impracticable e in
conveniente la formacién de un frente comin de pafses deudores. Ls
te camino, ademds de provocar la irritzcién del bloque de los acre
edores, impediri{a a México capitalizar sus ventajas comparativas,
3) 1la moratoria polftica de los pagos (de capital y de intereses)
conducir{s a una confrontacién que de inmediato se traducirfa para
los vafses deudores en: a) la suspensidn de todo flujo nuevo de ca
pitales a los mismos; b) la suspensién de los movimientos de comer
cio exterior, incluidas las importaciones bfsicas; ¢) la imposibi-
‘lidad de recuperar (por lo antes dicho) las tasas histéricas de
crecimiento econémico. 4) Parte de 1a crisis de la.economfa mexics
na 3se exnlica vor la falta de competitividad y de modernidad del
pafsz, compurada con el contexto internucional (en esmecial con los
pafses industrinlizados), Se debe por ello forzar una nueva integra
¢ifn de 1# planta productive nacionsl a la economfe internacionsal
que, ®l nlentar las exnortnciones y la captacidn de divieas, supueg
tamenie debz parmitir qus en el futuro Méxiéo afronts con &xito sus
compromisos de deudr externa sin necesiduad de sacrificar el volumen
de las imnortrciones gque reguiere el crecimiento econdmico del pals
y recurriendo en mucho menor medida que en el masado al ahorro ex-

terno. 27/

dete e~trategis, 94 acuerdo con Mario Zepeda 28/, ha renortiado
nequefias gunanciag comnarativas al gobierno mexieans, debido & que
1ne resultados de 1a sepunda rondn de reestructuracidn suneran 1o
loprado en las negnciaciones con el bloque acresdor por Qtros paf-

ses, tn cambio, no he podido ir mAs alld del terrens y la filosoffa

o

27/ Wario J. Zepeda (II& UNAM), Ibid, p. 15.
28/ Mario J. Zepede, Ibid, p.l15.
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del erauema de "solucidn” nlsnteado nor el bloaue ucraeedor v nue

reagonde totalmente a sns intereses.

Por su narte, y con relacidn a la tesis que nostiene que 1a
renegociacidn aleanzd a controlar la criris de la deudn, 2duarde
Gonzalez 29/ sefiala que 1a reestructuracidn de los adeudos con el
exterior era uns necesidad fatal ‘sujeta en todo mnmento al condicip
namiento volftico entre screedor y deudor. La renagocincién resulté
conveniente tonto nard lo.e nafges deudores como pere los acreedores,

£1 punto clave pues, no es la nosnosicidn de pagos (1a reestructura

cidn en 8f), sino los términos de esta, es decir, los vlazos v ol

costo (1los intereses), sobre todo para la deuds péblicn externa,

Con respects al primero, los plazos, la informacidn refiala que
en el préximo decenio la amortizacidn aleanwzard niveles snurleq que
irén de 4 409 nm.d., en 1990 a 6 173 m.d. en 1908, Rato si mificn oue,
an rigbr, ruestra econom?n tendrd un ressiro en lo qae reste del nre
sente sexenio de Miguel de 1la Madrid para enfrentar en el sisuiente

un flujo de amortizZaciones d= cierte consideraciba, Ante lo cunl con

vendria un perfil para 1s liquidacién de 'r deuda mds beio y m€s ex-
tendido en el tiemmo. (Ver Cuadro No. 13)

Al respecto, el profesor Benjamfn Retchkiman, sugiers que en ma-

teria de reprogremacidn deberfan provonerse nlazos de 20 a 30 afios.39/

Con 1o cual se distribuirfan los pagos parciasles del capital en montos
més reducidos, permitiemdo al gobiernoc disponer de un‘margen mayor de
recursos para su utilizacidn interna productiva.

Por 1o que toca a los intereses, fue poaitivo el cambhio de la
tasa Prime por LIBOR y la nosible sustituciédn del dflsr nor otras di

visas. £1 ahorro de 350 a 367.6 m.d. anual es bueno. Pero si conside

29/ Vénse iduardo Gonzalez R.,"La Renegocincidn de 1a Deuda: tapar
el s0l con un dedo, Rev. Proceao, No. 411. ¥éxinn, 17 de septiem
bre de 1984. op. 16-17.

30/ Véase Jesis bSénchez,*Plazos Largos y Tasas Cortas, dnica salida

{continin al reverso)
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rumos que México por nago de intereses significerd un prdmedio sim
ple de 324 del total de las exportaciones en los sigpuientes 6 affos,
o sea 4.5% del PIB, tasa que no es compatible con las metas de cre
cimiento del producto enire 4 y 6%, ym nue su monto vromedio alcan
zard los 12 700 m.d. entre 1985 y 1990 es muy alto. tn otras pala-
bras, no se contemplardn totalmente, los principios generales adop
tedos en Cartmgena, Colombia; yz aue en sl documento msf{ denomina~
do se establece, nor ejemplo: “Que en las renegociaciones de la den
da externa no se deben comprometer los ingresos provehientes de las
exportaciones mfs alld de porcentajes razonables compatibles con-el
nantenimiento de la actividad productiva y el crecimiento econdmico".

De ahf, gue sea indispensable nsgociar la deuda con bage en tasas-

fijas y bajus as{ como topes porcentuales de las exportaciones,pues,

de lo contrario, se corre ol riesgo de pervnetunr la crisis de insol-

veneia. 31/El profesor Retechkiman, seflala que deberd riegooiarse en

una_tercera reestructuracidn, el replantsamiento de los intereses y

les sobretasas en términos ds su reduccidn sistemdtica. 32/0tre pro-

puesta de Constantino Pérez 33/, suglere que ge_podrfa negociar la

suspensidn del pago de intereses de le deuds externa, oars oue al ca-

bo de unog afiog se nueda liquidar la deuda acumulada.

“ Ahora bLen, lo hasta aquf expuesto permite distinguir dos for-
_mas distintas para el tratamiento del endeudsmiento piblico externo.

La primera, donde se combinurim la moratoris y la renrogramacidn en

base a plazos més largos y a menor costo; y otra, gue propone la mora-

toria ) pago de intereqqupara noder cencelar la deuds en pocos afios.

(continuacién)
de bMéxico para no Estancarse en la Recesidn, Periddico El Pinsn-
ciero, México, 19 de julio de 1985, p. 15.
3/ Véage Nafinsa, SNC,"Consenso de Certagenu} Rev, Mercado de Valo-
. .res, Num, 27. Méxxco, ?7 de julio de 1984, p. 674. Asimismo,
-Bduardo Gonzalez ‘R.y La Renegociacién de la Deuda....OQ. Cit,
. 164 -
32/ Jeads € j&nchez, Plazos Largosess. Op. Cit. p. 15.
Conetanting Pérez, La Deuda Externa Mexlcunn"rer. Los Universita-
. rios, Vol. XIII/Ndm. 30, México, octubre de 1985, Ps 15,
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Bn este orden, =i ernalizdArsmos m&e enins dos nosiciones, obser
varemos oue 1a nvimera vermitirfsa 2l deatnado mexiceno contar con un
mohto maydr 4@ recursos, voder de compra, que podrfs a su ver desti
nar para los nroyectos de desurrollo econdmico y efzctuar importa-
ciones bdsices. Sin embargn, el refinsnciamiento continuo, volverfa
acymlativa 1n deuda en el tiempo, con ello la crisis se volverfa rg
currente y se parveturrf{z el pago de las obligaciones financieras

.con el exterior en cantidades excesivas. En cambio, la segunda op-
cién facilitarf{a al dstado la cancelseién del canital en un lapso

de tiempo menor ul acordado durente la segundas renegociacién de 1984-
1985, La unica dificultad reside en gue al dar preferencia al pago
de cepital, el Estado no contarfa con liguider suficiente en el cor-
to vluzo considerando que las ventas de exvortacidn no tuvieran una
variacién de incremento suficiente o con tendencia a la baja. ssto
vodria resolverse si los negos de capitel se reslizaran en bnse e ti
pos de cambio aplicadoe para la operzcién de origen (cuando se con-
trataron) o bien & un tino de cambio mée reciente paro controlde
més bajo y fijo que permitieran su liquidacidn sin afecter tanto e
liquidez del gobierno.

De esta manera, si el Eétado logra un sus futuras negociacioner
propuestas como la segunda oncidn,se estarfa dando solucidn reanl el
problema de un sobreendeudamiento que es considerado por todos remo
impagabie en un corto y mediano nlazo. 9in embargo, ambas alternati-

vas pueden ser viables si se toman las medidas adecuadas.

Més adelante veremos que existen otrms opciones, con aportacio-
nes relevantes, que pueden complementarlas y hasta inclusive dar ba-
ses para toda una estrategia de polftica de endeudamiento, en>donde
existe una responsabilidad compartida entre acreedor y deudor, Con
ello, se buscarfa dar solucidn al problema de la deuda externa en su

conjunto, es decir, favorable a los sectores piblico y privado.
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Por su parte, en los $ltimos tres afios, México ha pagado alre
dedor de 35 m.m.d. como servicio de su deuda externa total, de los
cuales, el 87.5% corresponden al sector pdblico; deuda que en lugar
de reducirse en términos nominales ha aumentado, y de casi 80 m.m.
d. a que ascendfa en 1982, actualmente alcanza los 97 m.m.d., cifras
en donde el sector piblico ha participado con el 75%; lo que con re-
estructuracién y todo, significa que cada vez tendremos’que pagar
un montio mayor de intereses, en especial el sector p¥blico. Agimis—~
mo, el Gobierno Federal ha reconocido gue el problema de la deude no
quedd resuelto con la segunda rensgociacién, por lo que a partir del
segundo semestre de 1985, éste haya sdoptado una nueva estrategia
en donde se buscd el apoyo de los gobiernos de América Latina con el
propésito de avanzar en una solucidn viable y duradera al problema
de la deuda. Dicha estrategia tenfa como objetivo el "crecer para
pngﬁr" y se caracterizé por lo siguiante, se plantearfa a la banca
internacional dos caminos: 34/

. a) Aliviar méds el pesovdel servicio do la deuda por reduccidn en
A el nago de parte de los. interesas difirigndo el resto.
b) Obtencién de recursos de crédite nuevo, ;omo otra forma de dis-—

minuir la transferencia de recursos del exterior.

Lo priﬁero ouede definirse como un esquema de “difericién™ por
via de capitalizacidn total o varcial de los intereses, Este esquema,
gin embargo, se enfrenta a severas resistencias de las autoridades
regul.atorias {PMI-BM) y de 1la banca internacional. €n el mismo caso

se encuentra el concepto "quite" nara el cual no hay uwrecedentes re
cientas,

34/ Véase Nafinsa, SNC¢,"La 3Istrategia de ln Reestructuraciédn de 1a
Deuda Externs de M&xico” Rav, Mercndo de Valores, Nifm. 45, Méxi-
co, 11 de noviembre de 1985. Terecar Informe de Gobierno de Mipguel
de la Madrid, Tomo Polftica #conémica. Méx. eapt. 1985, p. OAO,
SHCP, Estrategia de 1n Reestructuracidn.,.. On. Git. v». 20.
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e ahf, que tengr wreeminencis el nuoel ds los orminismon de
financiemiento a1 desurroilo (tino BID-BIRF), abocudos A Anoyar no
el ajuste coyuntural, sino los nroyectos y nrogrames de 1largo nle-
zo de dasarrollo ncondmico y el cambio estructural. A este financin
miento puede sumarse, en foraa comnlementarina el crédito buncario
semi-voluntario de los wrinciniles bancos privados, ligudos con los
financiamientos del FMI, el danco Mundial y el BIN. Pero come se sz
be, estos organismos catablecen condiciones rfgidas a la nolftica

econdmica de los vafses deoudores, en esnecial el Banco #undial.

Ahora bien, desde septiemhre a rafz del tercer informe presi-—
dencisl, el gobierno dejé szbierta 1a nosibilided de una moratoria
al pago del servicio de le deuds, pero esta dependfa de 1la actitud
que asumiera la banca acreadora. Pues, aunqué el fendmens es econd
mico, su soluci§n tendrd que ser noiftica, norque imnlica Lz digno-
gicidn de deudores ¥y rcpeedores nara ceder de ecuarde al cormorta.-

mianto de las principales vurisbles econdaicna,

Ia tesis gibernamnental de que “para noder pagnr ee necesario
erecer™, constituye un princinio de negocineién orra 1o soieiba del
probleme del endeudamianto externo, en el que se intenta dar rrimers
importancia al desenvolvimiento econémico interno del nafs vara cén—
tar con recursos suficientes y cubrir satisfactoriamente con los »e-

gos de intereses y amortizaciones.

A pesar de lus circunstancins adversas que se hiciaron nresen--
tec en el transcurse de 1985 tanto dentro como fuera del pafs, &ste no
hab{a faltado a los éompromisos vactados sobre la base de la negocig
eidn, Sin embargo, esto nued§ entredicho wor los sismos de captiem-
bre y la reconstrucridn del D.,P,, y» que imnlicé 12 suswencidn da un

pago de capital de la deuda ndblice externa. Véase el Cuadro No. 20

Por lo anterior, el sobiernn nersime phora c=mbios an lag nego

ciarlones para obtener majores condiciones de nago, "er decir, reduc
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cidn de tasas de interés, ampliucién de nlarzZos y reanudar eon nue-
vos empréstitos, el finsnciamiento internscional, as{ como aumentar
1an exportaciones del pafs". No obstante, todo funcionard bien si

10 anterior se apoya en."cambios dentro del sistema finsnciero in-
ternucional™, lo cusl carece de bases en los hechos de: la realidad;
y mor otro lado, de tornurese crftica la situscidn internacional se

impedirfa el cumplimiento de la estrate gin exportadorn de México., 35/

Esta estrategin de "crecer para pugar", dif lugnr a que surgie
ra duranfe la Reunién Anual del BM-FMI, celebrada en ociubre de 1985,
en Seul, Corea; una propuesta ds las autoridades monetarias de E.U.
denominada Plan Baker, que ge resume al refinenciamiento de adeudos
o sea adquirir créditos para pagar crédiftos, que solucionan un pro-—
blema de liquidez coyuntural pero no garantiza la solucidn de fondo

pues no revela avances sustanciales en este asnecto.

Por lo anterior, hun surgido otras provuestus con més sentido

en el aspecto de “crecer para pagur" entre las quevencontramos:

A. La de Partidos P8L{ticos como PSUM, PMT, PRI y PPS; que propo-~
nen la suspensién total de pagos (capifv.l e intereses) por un perip
do corto de tiempo que posibilite negociar una moratoria & la deuda
v externa, que incluye a su vewz la cancelacidn de la deuda ilegftima
por haber finenciado fugn de capital y otros conceptos similares.

La moretoria dsberd ser concertada entre un grupo de pafses, un Club
de deudores, y donde las negociaciones se harén directamenté con la
banca acreedora sin la mediacifn del PMI con la garantfa de los acree
-doree de que no habrd represalies y se asegure el cambio en las condi
ciones de la polftica econémica, que rompa con el progrema de ajuste

impuesto nor los acreedores a través del FNI. 36/

35/Véase Juan Antonm Zufiign, "Revela el Informe una posible Moratorin:
Legisladores) Per. #1 _Pinancierp. Néxico, 3 de sentiembre de 1085,
P 5

36/Véase Rodolfo Guzmén,%Cancelamiento o Moratorim, Onciones frente
a 1la Reestructuracién de 1la DEN Per. 21 Finunciero, México, 11 de
noviembre de 1985, p., 18
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B. Ls de Clemsnte Huiz 37/, e pronone se acuerde con las nruto-
ridedes del Departanento del Tevoro nortesmericann, y 1saa correapon
disntes de lon pobiermnos latinoamericanos y el Banco de Pagos Inter
nacionales, el establecimiento de un registro de los depdsitos que
exintan de letinonmericanos en todo el sistems financiero internracio
nal, incluyendo los realizados en parafsos fiscale=, Con este regis-
tro se podrfa entrar en una frse de negociacién, en donde 1la inten-
cién serfa la utilizacién de esos recursos en apoyo al crecimiento,
£n este sentido se buscarian férmulas para la renantriacifn volunta-
ria, déndose un plazo perentorio para que esto mcontecieras, Los capi
tales que no accedieran a la repatriacién voluntaria, serfan expro-
piados por los gobiernos latincamericanos y papadoe a lor nacionales
en forma de bonos en moneda nacionel. Kstos recurrog nodriun ser uti
lirzados bien para imgportaciones bédsices o biasn nrre afeciuar nagos

de capital e intereses de la deuda exierna.

C, Inclusive algunas preosussies ofijecirles susieren, entre otras, 1g
recuccidn de tasas y nohretnsas a niveles histéricos n Lijen 1n Suenep
sién de nrpoe de intereses mor 3 a 5 afios 9 dertinar el 5% de Las

exportsciones pare el servicio de la deuda externa {tivo Perd).

La critica situacién nacional e internacional obligd a Héxico
Y a las naciones que conforman el Consenso de Cartagena, Colomhin
a sugerir a la CPI y OFL mayores erdditos, la reduceién de las tasss
de interés y una limitacién de la condicionalidad para losg nievos
préstamos. La reduccién de las medidas proteccionistas y el aumento
de 1as ventas de exndrtncidn de las neciones deudoras a les acreedo~
ras con el nrooésito de avoyar su estrategia de creciﬁiento de =sus
econcmfas y como Unice salida nl vroblema de 1a deuda externs {la

reunién se celebrd§ el 17 de diciembre de 1985). 38/

37/ Véase Clemente Ruiz Durén, Yixproniar Dinero Fugndo, La Opoién®
Periédico, Bl Pinanciero, México, 10 de diciembre de 1985. p. 14

38/ Véase AP,"Reclamn el Consenso de Curtugena mfs eréditos, baja en
las tasas ¥y no condicionar préstamoaf Per. El Financiero, México,

18 de diciembre de 1985, p. 13.
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Como podemos apreciar, la visién acercs de las solucionaes sg
bre el nrohlema de la deudn externn ve mds alld de la deudn en sf,
Pues an vez de pensar en internucionalizar nuestra economfa en un
afén de cubrir lns necesidades de divicus del nafs nara el servieio
de lu deuds, habria que tomar como referencia la endogeniznecidn de
nuestro nroceso de crecimiento econémico ya sen a nivel del nafs,
ya de la regidn latinoamericana o de los palses en desarrollo en su
conjunto, para desnlegar nuestras capncidades productivas internas,.
Requiriéndose, ademds, que los cambios planteados no dejen de lado
A nivel internacional, la bisqueda de un nuevo orden econémico en
el cual la deudn queda sujeta a otras reglas del jusgo, incluso fue
ra del contexto de los OFI existentes o de una reestructuracidn que
imolique la eliminacién de las nrficticos de ajuste que afectan a
las economf{as subdesarrolladas, como la de México, donde las posicip

nes de fuerza para lograr ese nuevo contexto, son eseunciales,

A nivel nacional se requiers de la particinacién de la pobla-
eidn en las decisiones que se tomen; hastiu el momento no interviene
en gu caontratacibn, wero sf es afectada mor la deuds en aus nivales
de bienester, &n el mismo sentido resulta necesario no descalificar
las opniniones que se vierten al respecto, tanto a mivel nacional co-

mo a nivel internacional, vara dar solucidn sl problema, f/

3, Lsg Renegnciaci&h de 1a Deuda Privads Externa de M&xico.

Se apreciar{ en primer luger el Programa nara la Cobertura de
Riesgos Cambiarios y en segundo la creacidn de Ingenieria Financie
ra Internacional de Mé&xico.

3, Bl Programa para la Cobertura de Riesgos Cambiarios.

Desde agosto de 1982, las emuresas naclonales afronisban una

situacién de falta de liquidez severn, pero esta situacidn también

¥/ Véase Constantino Pérez M,, "La Deuda Externa ...0p. Cit. p. 15
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era aparente, en especinl, para aquellas empresas mayores (nacionales
o de capital extranjero) que de alguna foran contribuyeron a la fuga
de capitales y tenfan adeudos en moneda extranjera, vor lo que no no
dfan hacer frente al servicio de su deuda de corto plazo con la banca

internacional.

A pesar de esto, el gobiermo renové sus concesiones a los mismos,
para recobrar su confianza, al creer en abril de 1983 un programa finan
ciero de apoyo que les permitiera refinenciar sus obligaciones y, al
mismo tiempo, reducir sus riesgos frente a las devaluaciones del peso.
Lo denomind Programa para la Cobertura de Riesgos Cambiarios, 12/

Bl programa, pone & disposicién de las empresas deudoras un meca-—
nismo de compra de dflares a futuro a precios nor debajo de las tusas
del mercado controlado de cambios, asf{ como un mecsnismo para pigar en
pesos las deudas en moneda extranjera a la paridad confrolnda. De esta
forma, se elimina pare las empreeas el riesgo cambiario oobre los pagos

‘de capital e intereces de los préstamos contraidos. fuern del oafa.

Las bases operativas del Programa se enmurcan er ol Programs. Inme
diato de Reordenécién Zconémica (PIRB), y son resultado de un proceso
de consulta llevado a cebo por las autoridades financierass mexicunas
con los representantes, tanto del sector productivo y bencario del pals,

como con la comunidad finenciera internecional.

Bl Programs se disefié para ser autofinanciablé, ya que los fondos
obtenidos por las ventas. de dflares a futuro, as{ como otros fondos
con los que se cuente, podrdn ser invertidos en los mercados financie-
ros nacional e internecional. Sin embargo, égte programa no seria sufi

ciente y darfa luger a la creacifn de un nuevo programa en 1984.

Purga la ejecucidn y administraeién del Programa, el gobierno fe-

deral establecid el Fideicomiso vara la Cobertura de Riesgos Cambia-

39/ Véase SHCP,"Programa para la Coberturn de Riesgos Cambiarios deri-
vados de indeudemientos Externos), Rev. Informe hacendario Mensual,
No. 2., México, junio de 1983, p. 19-25.
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rios (FICORCA), el cual realiza sus oneraciones n través de las ing
tituciones nacionales de crédito {comerciales o de desarrollo), te-

niendo como fiduciario al Benco de México.

Por su narte, el FICORCA también nuede otorgar créditos en mo-
neda neelonal (pesos) en donde el sistemn de pagos se caracteriza
pors a) representun una nronoreién constante de los ingresos por ven
tas que reslice la empresa durante el perfodo de amortizecién; b)
pretends distribuir la earga finsnciera en el tiempo, v»nern no afec-
tar la liguidez de 1la empresu; c¢) los abonos de capital son crecien

* tes en términos nominales nero identicos en términos de valor pre-
sente, descontadns a 1nAtésa de interds a 1a nua sme contratarsn los
créditos; y d) el pagoe de lus obligaciones en d8lares dependen, a

'su wvez, del cumplimiento de lae obligaciones en pesos de las empre-

SH8.

Como incentivos adicionales para las emnresas deudoras, la SHCP
mblicd an julio de 1083, un reglemento en donde se introducen for-
mee flexibles pafn que las empresas 7mdiersn deducir de sus impnastor,
t=nte los pagos de interesss a FICORCA como Las pérdidas cambiaries
acumuladas hasta le fecha en que se firmaron los contratos de cober-

tura, 40/ Asf, se establec{e un subsidio indirecto favorable al deu-
dor, '

Los contratos de cobert@p& celebrados a través de PICORCA con-
Yienen varios elementos ‘que 5uscan alentar a los mcreedores extranje
Tos « resstruicturar los- créditos de las emnresas nacionales. Princi-
palmente, nguel 2n donde se espéc%fica que{bajo 1a ‘imposibilidad (de
1la empresa nucional) de cumplir con sus ohligrciones.en pesos, el

acresdor tiene deracho a: 1) que FICORCA continue el nago’'de las obli

geciones en nesos de 1la empresa para asegurar el page ¢ las divisas

49/ SHCP, Programe de Cobertura....Ihid. ». 24,
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bxjo 1as condiciones en nue ne contratd nriginalmente; 2) que FICOR
CA reemplace a 1n empresa con un tercero, mue tomarfa bsjo =n ecorgm
el regto de la: nblisgnciones en pesns; y 3) que el nereedor reeiby
el rascate en nesos o en ddlares, sepmin dacida el acreedor en boce

a 1as opciones 1 ¥y ? nue ge mencionaron,

Entre los renuisitos neeesarios para tener acceso al Programa,
se establecieron loa sipuientes:
A. Que 1a emprenn esté establecidnr dentro del tarritorio nacional.
B. Que tengr contratado un ndeudo en monedn extranjera pagndero
fuera de la Renfblieca,
C. Que el adeudo hayn sido contrafdo antes del 20 de diciembre de
1932 y que esté registrado ante 1a SHCP,
D, Que 1n empréea hayn reestructurndo su deuda con el ucreedor co
rrespondiente, a plezos de 6 a 8 affo con 3 o 4 Vins de gracie.
E. Que presente una aolicitud a FLCORCA antes de) 25 de octubre
de 1933.

De acuerdo con lo mnnteriovr, el Pragrame tendrfe yma vigencin
de seis meses y al concluir debfan quedar reestructuradas ls mavor
varte de laa obliganciones financieras del rector orivado mexicano

con el exteriory ¥ que ascendfan a 20 000 m.d. en agostn ae 1982.

La Henegociacién de 1a deuda nrivade externn del »nfs se raalj
26 en una sola etapa comprendida entre el 27 de agosto de 1932 y el
25 de octubre de 1983. Se desarrolld en tres subetapns como sigue:
1a primera, el 27 de agnsto de 1982, en donde se liquidd los pagos
de intereses vencidos a esa fecha de 1 000 a 1 500 m.d, ajustados a
una sobretnsa de 1 a 7/8# anual sobre 1la libor (12#); 1a segunda,
en junio de 1983, donde el Gobierno Federal 1legf a un ncuerdo con
el Glub de Parfs prrz reestructurar el 10% del capitnl correspondien

te al totnl de la denda del sector privado, wor 2 000 m,d., 1as con
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diciones fueron: vlazo de 8 afios incluyendo 4 de pgraciu, y un costo
con una sobretasa de 1 a 7/8% sobre la LIBOR; la tercera, u través
de FICORCA, el 25 de octubre de 1983, por el 60% del capitul y que
ascendfs a los 11 608 m.d,, las condiciones fueron similures a las
negociadas con el Club de Purls cuatro meses atrds., (Vuse Cuadro No.

12) Ya en 1985, la CNBS ajustarfa dicho monto on 11 439 ml.d.

En las renegociaciones globules participaron representantes de
130 bancos comercimles. A través del Fideicomiso, se podimn pagar
los adeudos e favor de proveedores del extranjero por medio de dos
Programas que ftambién administra FIGORCA y que fueron dados a conocer
por BANXICO el 28 de febrero y el 3 de agosto de 1983, &sf como apli=
cando al pago de deudss hasta el 50% de los ingresos de exportecién
de las empresas deudoras. Otro segumento de la deuda privada, alrede-
dor de 2 000 millones de dflares, ya disponfn de cobertura de riesgos
cambinrios gracias al Progrema Zspecial de Financiamiento {reporto de
divisag) del propio Banco de México. Como operaciones exclufdas de
FICORCA se pueden seiivlar doss una, con donde sl gobierno mexicano re-
negocié ceveca de 3 000 m.d. de lu deuda privgda externa, mediwnte 1{-
neas de crddito garantizadas por instituciones oficimles extranjeras;
y dos, en donde el resto del endeudamiento externo nc remegociade co-
rresponde a smpresas rentables, generadoras de divisas, con lo que se

asegura su liquidacién con el tiempo. 41/ Ver Cuadro No. 9

De esta manera, quedd resuelta lu crisis de liquidesz de las em-
presas nacionales en el corto y mediano plazo. No obstante, las futu-
ras devaluaciones del peso hicieron necesgria la sustitucidn do este
Progruma de Cobertura el 17 de enero de 1984, asf, el Banco de México
snuncid el establecimiento de un nuevo instrumento al gue denominé
"Programa parn la Cobertura de Riesgos Cambiarios correspondientes a
Nuevos tindeudamientos Externmos”.

41/ Véase SHCP,"Deuda ixterns’ Rev, Informe Hucendurio Mensusl, No, 6
W&xico, octubre de 1983, p., 18. Asf como, BANXICC, Informe Anual
de 1983. México, 1984, p. 56. -
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Como su antecedente, el nuevo Programz seria adminiatrado por
PICORCA, £s muy semejante en sus caracteristicas jurfdicas y finan
_cieras &8l que estuvo vigente hastn el pasado 25 de octubre de 1983,
Sin embargp, se diferenciaba principalmente por lo siguiente: 42/

A. Bste programs cubre el principal e intereses de los adeudos,

proporcionando & los compradores (empresas nacionales) crédito
en monada nacional.

B. Realiza '~ operaciones de compravente de dflares. Bl comprador
puede comprar a FICORCA, al tipo de cambio controlado de venta
vigente en la fecha valor de la operacién, dflares hasta por

la cantidad necesaria para pagaf el capital del adeudo & su
cargo. Con los dflares ae{ adquiridos, el comprador deberd otor.

~ gar gl FICORCA, un préstamo en délares pagadero en el extranje~
ro hasta por un importe igual) al de-la moneda extranjera adqui-
rida del PICORCA (en los términos del punto D).

C. Proporciona crédito en moneda nacional. 81 comprador recibird

del FICORCA un crédito en monede nacional para linuidar el im-
porte de los dflares quz adouiera en los términos indicedos en
el punto B, , *

D. Recibe Préstamo en d61ares. Bl préstamo en délares que-el com-

prador habrd de conceder al FICORCA, tendrd el mismo programa
de amortizacién que el adeudo y devengmri intereses a cargo de
FICORCA, pagaderos en el extranjero por periodos vencidos, cal- .
culados con base en las tasas para dep§sitos en eurodélares co-
tizadas por bancos 1fderes, También se espacifica, que para A
aquellos compradores que deseen recibir por los préstemos tasas
de interds superiores, deberdn cubrir al FICORCA un precio supe
rior vor los dblares que adquieran en los términos indicados en

el punto B, pero al tipo de cambio controlado de fecha valor en

42/ Véase Nafinea, SNC,"Cobertura de Riesgos Cambiarios para Nuevos
gndeudamientos Externos) Rev. Mercado de Valores, Ndm, 4. México
23 de enero de 1984. p. 80-82.
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que se realice lu opei'acidn. .

B. Ios _compradores dsben cubrir sl Fideicomiso una comisifn sobre

el clo -de los dflares que adquieran y 'sobre el importe de
o8 g8 por princi @ _intereses de los créditos que reciban
del propio FICORCA. ' :

P. Contribuir el pag de sdeudos en monedas distintas al dflar.
Las ventas de moneda extranjera que efectusrd PICORCA serén de
d81ares. Por consiguiente, traténdose de amdeudos denominados en
otras monedas, 10os interssadoa podrédn obtensr la cobertura res—
peotiva en délares o bien, previa autorizacién del PICORCA, en
1la monede en que sste denominado el adeudo. : .

G, Evitar el otorgumiento de subsidios cembiarios y finencieros, al
uismo tismpo gue se proporcions un régimen de amortitacién de
los orfditos, sin translader el riesgo comercial de los adeudos
privaidos al sector pdblico.

H. El Programa, seré aplioable a empréstitos posteriorea al 20 de

dicieabre de 1982 y cuya operabilided inici& el 15 de febraro
. ds 1%4. N

COn este Prograsa, se buscaba dar mﬂa seguridad & las empresas
_privadas del pafs ronpoeto de futuros endeudamientos y procesos de
resstructuraciln de pagos de la deuds oxterna. Sin embargo, era evi-
dente que el Banco ds México les otorgs desde entonces, & estas empre
sas, un subsidio financiero y cembiario como intereses "capitaliza-
bles™ pm servir su deuds, Ello no significa una erogacién "aparente"
y ndicionnl para el presupuests del EBatado, pero sus efectos por le
‘crcaoldn monetaria sin mpu].do aobro los precios (inflacifn) no en-
cuentran una corresponsabilidad del lado de las empreses que reciben
el subsidio sl no traducirse en més impuestos, empleo, una reduccién o
estabilisacisn en los procloi de lou productos que ofrecen a la socie-
dad y mayor salario; por el contrario, favorecen ln aounulaoidn de pus
gananoins, sin contrapartida.
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A la luz de los hechos, FICORCA y demfn Programas que pretenden
tratar de resolver el riesgo cambiario de las industrias, resultan
siempre insuficientes. Por otro lado, los mismos se justificarfan sd-
lo pare el oaso de las empresas medianas y pequefias con adeudos en el
exterior, pues no cuentan con suficientes recursos financieros, y por
tanto no deberfa incluirse a las empresas mds grandes porque de alguna
forma pueden cubrir este costo tembiario con el producto de sus expor-
taciones o ventas internas, as{ como con otros m&s depositados en ouen
tas bancarias en el extranjero.

Asi, la continua presién devaluatoria del peso durante 1984 y
1985 era un indicio de que-en la prédctica FICORCA no contribufa a re-
solver la situacién finenciera de las empresas, sun a costa del mismo
BANXICO, el cual a pesar de haber pospuesto el problema de liguider
con la reprogramecién privada con la bance internacional entre 1982 y
1983, se convertfa & la vesz en el principal acreedor de estas empresas.

En 1983, loe adeudos reestructurados registrados en moneda necio-
nal ascendfan & 1 646 930 m.p. y en diciembre de 1985 & 4 024 240 m,
P+, ©8 decir observé un incremento de 144.4% (2 377 260 m.p.). 4Y

Hasta 1984, la polftica de sobrevaluacién del peso, al mentener
un régimen de deslizamiento diario de entre 11 y 17 centavos diarios,
las empresas pudieron invertir y acumular con mayor productividad,

La situacifn se torno critica en 1985 y a pesar del deslizanmiento
en febrero de 21 centavos, el gobiemo federal tuvo gque devaluar en 20%
an julio., La deuda reestructurada se elevé de diciembre de 1934 al mis
mo mes de 1985, en 82.6% (1 820 000 m.p.).

Bl total de los adeudos externos de les empresas privadas ascien
de en 1985 a 18 500 m.d. que equivalen a 6 345 522 m.p. En el caso de
que no existiera este fideicomiso, 1los 11 439 m.d. renegociados repre-
sentar{an en moneda macional 5 410 647 m.p. ¥y 81 tipo de cambio con-

43/ Véase Brrique Quintana, J.A.Z28fign y Patricia Mufioz,"La DE Privada
cracié 93% este afio; Plcorca se qued$ chicd”, Per. E1 Pinancierg,
México, 17 de diciembre de 1985, p. 22-23,
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trolado eses mismos dflares significan 4 024 240 m.p, Zsto represen
tarfa un subsidio impl{cito de 1 386 406.8 m.p., dos veces y medio
el monto presunuestario que el #obierno federnl destinarfa en 1986

para 1n reconstruccidn de 1a ciudad de #éxico,

Puera de FICORCA el endeudomiento estimado de las emwresas con
el exterior es de 7 061 m,d. ssa cantidad al tino de cambio libre,
a2l 10 de diciembre de 1985, ascendfa a ] 293 497.5 m.p. De este mon
to las empreses con mayor endeudemiento son: ALPA (330 593.9 m.p.),
TAMSA (125 561.9 m.p.), AVIANMSX (114 529,.6 m.p.), CANANEA (B5 326 m.
p.), Gruvo Minero México (60 327.9 m.p.), TOLTECA (58 438,1 m,p,) en
tre otras.

Por otro lado, la dificultad financieru de las empresas eﬁdeudg
das en dflares, se nos muesira observando la relacifn de sus nasivos
sobre sus activos, en donde loé'pasivos tienen crda ver més pann, Ard.
las empresas con mayor problome financiero son: CANANZA, cuya propor
cidr de paﬁivoe/aétivos, es de C0.9%; Salinas y Hocha, de 87,45;

ALPA, 86.8%; VISA, 86.2%; kmp. Villarreel, 82.7%; en tento qua ampre
sas como BRICSON, SATON Manufacturera, Contal y TMM, lo bacen con
méds del 70%, etc.

Las cifras al 30 de junio de 1985; de 1la Bolsa Mexicana de Velo
res, muestran (como en los casos aﬁteriores) que dentrn de una muer-
tra de 86 empresess importantes, son 10 las que tienen meyor deuda
contrateda con PICORCA, destacando ALFA con 255 249,0 mp, Véase el
Cuadro No. 21,

El neso del servicio de 1lr deuda privade sobre =su astructura fi
nanciers ha sido daterminsnte y, de menera similar e las finenzas mi
blicar imnlien la diztraccidn de meyores cantidndes de tr=bajo exprg

galan en dinero, gue tienen queo ser destinadas al extarior.

Asf, el pngo de 18 deuds externa ﬁrivada he limitadn la posibi
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lided de renlizar nuevas inversiones, fuentes de trehrjo y, contra
lo esperado, Al incornorar el "costo financiero" al nrecio finsal de
1as mercancfas, ha atizado la inflacidn interna, en sl mejor de los
casos, Y en el peeor de los casos, ho colocedn a 1es unidndes nredue
tives ante el umbral 42 In auiebra. El endaudamiento axterno he erea
do un obstfoulo que rebuss 1as nosibilidrdes de cuwlanier recunera-—

cidn sana,

Por su nnrte, si a esto agreaaremos que la econonfa mexicana
iniciard un proceso de liberacidn comercisl mds acelarado nor el re
ciente ingresb de nuestro pafs al GAT?, 1o mfs seguro es que no to-
das las empresas pueden efrontar cimbios estructurwles en un corto -y
mediano plazo, nue les permitan exﬁortar da menera crecienta y eficaz
en términos mée competitivos, por lo que raquerirdn ‘de més recnreons
financieros del exterior (o intarmo=) con la cual presionarfn adn
‘con mayor peso sus problemas Finenocierog, Ante 16 curd FICORC: tiene
poca wviabiliund y efectividad en la nréctice, Sélnane pues nacesnrio
reszolvar al nroblema del endauvdamisnto externo de 1as emprasas de meo-
rera gimilar al del) sector piblico, de mado que 3n aneugntren reio
res términos en lns nesocinciones de reestructuracidn de las oblipn—
ciones con el exterior, ya que en octubre de 1087, las emvreses nri-
vadas con adeudos reovrogram:dos deberan hacer frente £l pagn de las

amortizaciones a un costo que se antoja mds del doble al actunrl.

3,2 1am Creacidn de Ingenierfu Pinunciera Interntcionsat de Méxieco,

A fines de meyo de 19895, es creada "legalmente" 1lr empresa Inge
nierfa Pinanciera Internxcional de México S.A. A= C.V. (IPI), La fi-
. nalidad de esta empresa =er{a “ofrecer sus servicios de consultorfa
a empresns privadas y odblicas, pAra el desarrollo de nuavos proyec-—
tos y exvansiones; ls asesorfa en onaracionas complejas de intercambio

de comarcio internacional; la reestructuracién ds deudns y 1~ bdsque
’
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da de nuevas tecnologfas o socios capitalistas pura empresss que lo
requieran, fn resumen, dirigird su accidén s todas aquellas especina-
lidades de asesorfa financiera, necesarias para impulsar la crea-
cién y desarrollo de empresas, asf como nara superar les problemas
que las efecten®, g4/

kn el anuncio de publicacién, aparece como presidente del Con-
sejo de Administracién el principal impulsor de 1lm empresa, Carlos
Abedrop DAvila, exbanqusro y expresidente de la desaparecida Asocig
cidn Mexicana de Bangueros; como vicepresidente ejecutivo, Jacquds
Pontvianne, funcionario del banco Lézard dg Par{s, y como director

"general de IFI, Jaime Chico Pardo, exfuncionario de Banamex.

La composicién del Capital de la sociedad es el siguiente: Ban
comer (donde el director general es Ernesto Ferndndez Hurtado) y
Carlos Abedrop, 20 millones de pesos cada uno; Operadora de Bolsa,
cuyo presidente es fduardo Legorreta Chauvet, 18 millones; y los
bancos Lizard derNueva York, Paris y Léndres, 14 millones de pesos
cade uno. Totalt 100 milldnea; 8% nacional (serie accionaria A) y
42% extranjera (aserie B), | i

Bl mismo dfa de la publicecién, Oarlos Abedrop dio una conferen
cia de prensa para ampliasr la informacién sobre la empresa. Bn ella
sefinlé que “IFI no onfraria en competencia con la banca nacionalizg
da, pues desempefiarfa funciones muxiliares de asesorfa, nunca inter
vendrén sus integrantes como inversionistas directos en las empre-
sas, ni se proporcionarin créditos, ni se podrén. convertir en socios.
Cualquiera de estas tres cosas podrfa suceder, sin embargo, si le em

presa, de acuerdo con sus necesidades, as{ 1o determina®,

A pesar de lo anterior, la creacién de,IPI,'tanto en el proceso

de su constitucidn como el tipo de mctividades y servicios que pres-

44/ Vénse Carlos Acostz,“Aun con IPI registrada al margen de 1la ley,
1a banea se desnacionaliza’, Rev. Proceso, No. 448. Méxicn, 3 de
junio de 1985, p. 20-22,
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tard, mostraron violaciones a las disnosiciones legnles estableci-
das en dictembre de 1984, y en donde se especificu que los exbangug
ros, se anropiardn exclusivamente .de la intermedimcidn financiers

no bancaria y de las orgmmizaciones auxiliares de crédito.

Asimismo, por tratarqe de una empresa metcsntil de asesorfs y
consultorfa financiers no necesita, sde acuerdo con 1a Ley Reglamen-
taria del Servicio Pdblico de Banea ¥ Crédito, la autorizacidn de

"la SHCP, salvo en casos esnecificos de actividades de financiamiento.
Sin embargo, este ordenamiento dicta lo contrario. Dice en su ertfcu
1o 68 que las SNG —en este caso Bancomer- "reguerirén sutorizacidn
de 1a SHCP para invertir en tftulos representativos del canital so-
cinl de empresas gue les presten serviclos complementarios o auxilia
res en su administracidn o en la realisacién de su objeto". Todavia
wés, el artfculo 69 de la misma Ley abundas "Se requerirf sutoriza-
cifn de la SHCP para que las SNC inviertan en tftulos representati-
vos del capital social de organizeciones auxilisres de crédite, de

- intermediarios financieros no béncarios, o entidades finencieras del
exterior”. Asf, desde junio de 1985, IPI no cate sutorizada por {HCP
dade que mo se habfa formalizado la participacién d2 Bancomer median
‘te solicitud aprobade pdr esta dependencin, ni se ha determinado si

las actividedes de TPI son “social y nacionalmente neceserias".

Por au parte, en el caso de que IPI se centrarf en ectividr.ies
cuyos objetivos sean mpoyar con recursos finencieros a la nlantu
productive y la mrrticinzacidn en negocineiones de resstructurscidn
de 1a deude externa de unea farme habi tual, estarfe enirando en el
fmbito de las orgunizacionet auxiliares de crédito, especificaments
como arrendadora finamciera., Pare ello, reauisre de 1ln conceridn

g1 gobierno fedeval, su autorizacidn, y asto nn ne dif en le nréc-

v
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tica., Ademds, la participacidn extranjers en el capital social de
una arrendadora estard sujeta a las condiciones, limites, ‘proporcig

nes y requisitos que determine la SHCP,

#n cuanto a la posibilidad que tienen las casas de bolsa de
particinar en el capital de otras sociedades cuyo objeto es auxi-
liar o complementar actividades que realicen las casas de cambio,
la Ley del Mercado de Valores exige que deberfn sujetarse a las dis
posiciones generales de la Comisién Nacional de Valores -4rgano au-
xiliar de la SHOP-, asf{ como a la inspeccidn y vig'.lfmcia'de la mis
ma (art. 22)

De igual forma, IPI inicid actividades sin realizer trédmites
en el Registro Pdblico de la Propiedad y del Comercio de la Ciudad
de México. EB decir su creacién estaba al margen de ley.

fn la opinidn de un especialista en derecho, el profesor Jorge
Barrera Gfaf, sefinla que la creacifn de IPFl se inscribe dentro de
. 1a tendencia desnacionalizedora de la bancs que ha ssguido el gobier
no desde el camienzo d2 su gestidn, y con ello, trata a toda coste
de resiringir el alcance de la nacionalizsciédn y de hacer concesio-

nes permanentes & los exbangueros y demds varticulares. 45/

Bl Yatado que ha tenido una participscién activa.en los oroce-
sos de Renegociacidn de la Deudm Bxterna del pafs, podri{a quedar reg
legndo de estmm mctividades reduciendo su funcién rectdra en la eco
nonfa, westo aue 81 garantizan a la banca internacional el pago del
canltal y los intereses, sin nue con ello se vislumbren camhios pa-

ra une solucidn efectiva al nroblema finencinro del pafs.

Por io zantarior, IPI renrcsenia un vaso atrds en el marno de
1n nolftien Tinaneiers del nafes i ~ue, n! mismo tiemnn, se circuns—

eribe a un esquems de anartura comnlete comereisl y financiera de

45/ Qarlos Acosts, fun con IPI ,.,,.Ibid, n. 21,
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mungtrs econom{n, con 1o cunl se syjeterfsan 7%~ las deciviones del
<atadn a las desevenencias del merc:ado finsneieve internceionnl,

41 detado mexic&no‘deha intervenir nere nrobrr 1o lemlidad

d2 este tipo de emnresrs rsf constituidrr, =n viabilided y necesi-
dad nnra nuestro nefn, -ues es éste ¥ su noblacidn auienes recibi-
ran en §ltima instancia los beneficios o nerjuicios A2 cu opernbi-

1idad on la préctice,

4e Ponorama General de la Henegociscidn

La instrumentacién, vor el setade Mexicrno, de una estretegis
rara 14 reestructuracidn de la denda externa del pafs tendiante o
reducir la erisis finsneciera de Mfxieo desde 1982, brindé una solu
cidn temporal y narcial al problems de pagos intarnzceionales del
servicio de la domda; estn sucedid norgue en 138 negocirciones sinn
pre se hiro prasente un factor polftire que condiziord la- térainoy
en favor de los inlereses de la bance sereadores y, nor tante, e
aceptacifn determiné 12 imnoricién de ua moreo de Ajurte awtrbilisme-
dor de corte neolibersl recesivo en 1a nolfties 2rondmicn ove 92
opone confundentemente a los propdsitos #4e crecimiento y decerrolin
econfmico~social de prfses en Aesarrollo como léxien, Asimiemo, los
resultados de 1a reprogramacidn del débito externo son wmouwitives ne
ro minimos pues no garantirzan enAel mediano ¥ 1#rgo »nlazn nue lasn
condiciones internacioneles y la recuneracién snrrente de Jas neeip
nes industrielizadas permitan e nuestro nufs el cumnlimiente de lof
vagos del servicio de la deuda en las condiciones en que ue eoteblg
cieron ds menares repular, Ia tdsquedn de alternativas para resnlver
el onroblem= d2 1a deudn externa, despuds de coneluvid: 1a renzgocie-~
cién, han conducido 2 nuestro prfs a anoynrse en Porow como el (on-
senso de Cartegena con el fin de trater de acordar otros términos

con 1a bencs nereedora y laos orgmniasmne finonciern«; o soliciter la
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ayuda de las sutoridades monetariss de K.,U. de donde surgid el Plan
Baker y, que a fin de cuentas, tienen un alcance limitado mientras
no se cambien las reglas del Jjuego entre acreedores y deudores en un
plano més equitativo,' en el sentido de flexibilizar polfticas que
permitan no s6lo el pago del servicio de la deuda sino en primer tér
mino para la apliocacién de los recursos prestados en nuestro pefs a
" Bu progreso culturszl y econémico.

Para el caso particular de México, se debe dar importencia a la
politica financiera dentro del contexto de 1a polf{tica econdémica, que
articule mejor loe objetivos pare el tratamiento del sobreendeudamien
to oxterno con los del crecimiento y biemestar socisl del pafe; para
ello, 88 requiers de otra estrategia de polftica de endeudamiento in-
terno y externo distinta a la oficiel. Con relacifn a la deuda exter-
- na, diche estrategia comprenderfa los aspectos mAs relevantes de las
distintae pronuestas pare la solucidén del prodlema de la deuda; y pa-
ra ol caso de la deuda interna, el Sstado deberd reducir el coeto de
de su endeudamiento con la banca nacionalizade y en general con- el
sistoms finanoiero en general.

»

En tal virtud, respecto del endeudamiento externo, se buscarfa
negociar por ejemplo: em primer lugar, uns moratoria temporal al ps
go.de intereses con la finalidad de 1iqu1dax; en unos cuantos afios el
total do. los adeudos de capitsl (o la mayor parte de ellos) del sec-
tor pfblico, lo cusl traerfa conmecuencias positivas reduciendo el
adfioit gubemanental'; de manera conjunta se establecerfa un plazo rg
ronable para que 8¢ repatriaran capitales de naoionales depositados

. en cuentas ba.néariu en ol exterior o de lo contrario el Estado, me-
diants convenio internaocional, expropiarfa estas cuentes en favor del
pafs. Bn sepundo lugar, tambidn conviene buscar romper con el marco
de ajuste econfmico impuesto por el MMI, eolicitando el cambio en la
condicionalidad de los préstamos o de lo contrario se haran directa-
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mente con la banca acreedora, para esto Wltimo tambidn convendrian la
constitucién de un Club de pafses deudores ante la inminente suspen-~
sién de pegos colectiva, Cebe agregar una propuesta més que complemen
tarfe esta estrategia, y consistiria en separar la deuds acumulade {an
tigau) del nuevo endeudsmiento para efecto de su cancelacién.

Para el caso de la Deuda Privada, su situacién de endeudamiento
externo podrfa tratar de resolverse, siendo empresas medianes o peque
flas, é travée de los diversos mecanismos creados por el Estado como
lo es FICORCA; y, por mecanismos directos con la banca internacional
sin la necesidad de recurrir a Ingenierfa Pinanciera (IFPL) y de manera
independiente a la negociada por el sector piblico para el caso de las
grandes empresas; estas no recibirdn mfe subsidio, pues sflo incremen-—
ta sus ganancias sin que el Hstado o la sociedad obtengan mfe benefi-
cios del proceso de acumulacidén,

Io anterior, deberd acompafiarse de cambios en las polf{ticas comer
* oial y financiera de los pafses desarrollados que posibilite incrar.nen-
tar las ventas de.exportacifn y obtener nuevos flujos crediticios de
la comunidad bancaria internacional, en espscial de los orgmiamoa fi-
nancieros multilaterales y bilaterales.

BEn estas condiciones, el Estado podré consolidar los mecanismos
" internost monetarios, crediticios y fiscales, como un todo que, a su
ver, le permitan a §ste obtener un margen mayor de recursos propios y
extraordinarios a bajo costo para impulsar actividades priorifarias y
de largo plazo, con ello se reducirfa en cierts forme la dependencia
del shorro externo, en especial su forma de préstamo. Donde juega un
papel importante la banca macionalizada, controlada totalmente por el
8stado, y el cistema fimenciero en general; asf como le reimplantacién
del control integral de cambios, ya que de su efectividad en la prdeti
ca y dentro de una estrategia de largo plaro, se logrard combatir me-
jor 1a especulacidn del peso con el délar, detener 1a fugn de capita-

les y reducir el riesgo devaluatorio de nuestra moneda nacionml, e in-
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clusive abatir las presiones inflacionarias.

De estu formez, serd posible cumplir la estrategia de "orecer P&
re pagar" sin sacrificar a la poblecidn en sus niveles de vida, como
se ha venido dando en el perfodo de 1983-1985 con la instanracidn de
la polftica ds ajuste conjunta a la renegociacidn de la deuda externe
de Mdxico, Lo anterior esta reconocido por el gobierno, de shf su in-
tencidn abora por cambiar los iérminos de la segunda reprogramacifbn,
las acciones para lograrlo hen tendldo a proponer a 1a banca interna
cional ‘varias opcioness &) reducir las tasas de interds para los aden
dos reprogramedos de 9 a 6%; b) renegociar parte de la deuda con el
Club de Parfe, pagar gl" servicio de la deuda de.acuerdo con la capa-
cidad de pago del pafs ‘fijando un tope de 30% sobre los ingresos to-
trles de exportacidn; y o) diferir parte del costo del servicio de la
deuda, los intereses o a8l capital a pagar en 1086, MeAidas todas ellas
positivus pero que no solucionsn el problema de fondo, pues continuan
posponiendo la crisis financiera, y ese requieren opciones mfs seguras.

Da hecho estns medidas ya se estan aplicendo (febrero de 1985),
pero porque durante 1los pr:lméroe dos meses del presente aflo, el precio
del barril de petréleo cay§ abruptamente (mde de ocho dflares) dejando
de percibir el pafs cerca de § 000 m.d., ¥ sus® raqueriﬁientoe con la
banea internacional aumenten ahora de 4 820 m.d. a 9 000 m.d.} por lo
que el goblerno federal a través de 1la SHOP hayan solicitado a la co=
munided finanociera intermacional la poeposicidn del page de 950 m.d.
pendientes de liquidar en abril, difiriendo su pago para un afio des-
pués, ¥éxico deberd dar el primer paso anto el a#avamiento de la crisis,

‘E'al situacidn ubica a nuestro pafs en una situacién de fragilidad )
financiera y la virtual suspensién total del servicio de la deuda por-
que se requiere 1a firma del convenio de reservas (Stand By) con el
M4l para obtener del sistema financiero internacional los recursos que
necesita, Situacidn = 1a que se entdn sumando otros paIsen en desaryo-
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1lo, como mon lae naciones de Américe Letina; pudiendo entonces darse

una coyuntura para dimlogar y negociar con la banca acraedora alterhg_
tivas como las mencionadas al principio.

Bn cuanto a la polftica aconfmica interna aplicada por México,
no se vislumbran cambios de fondo, porque la perpectiva del gobierno
cuando reprogramd la deuda es mantener el ajuste s la economfa y su
1iberaciln sistemftica durante todo el mexenio (1983-1988) y parz los
siguientes dos perfodos gubernamentales. Por ello, €l tratamiento al
problema financiero es parcial y deban, por tento, realiearse accio-

nes en aete sentido, o sea cambiar la polftica econdmica..

Bs obvio gque 1as‘acc16nea parse resolver la orisis de la deuda
van mis alld de la Qeuda misma y las propuestas para su solucién en~
frentan obstfoulos y reprendliae de parte de la banca acreedora al
interrumpirse les flujos comercisles y financiercs en pafsee deudores
que no adoptan una actitud de sumisidn y apego & las politicas del
FMI. Por sllo es fundemental el cambic estructural del sisbemn finan
cliero internccional y en general que propieie un Nuevo Ordsn Econdmi
¢o. En ello contribuiris México ei se decléie;ra por negoclar con la

banca acreedora alternativas mds audaces que flexibilicen sus reglas.

Nuestro pafs necesita ademds acelerar su proceso de industriali
racién hacia adentro, o:bien dentro del contexto reglonal o global a

loe paises en desarrollo integréndose més con ello para desplegnr ca
pacidades productivas,

Finalmente, tumbidn deberé el Bstado tomar en cuenta la opinién
de 1la poblacidn con relacifn a la deude pdblica, pues hasta el momen

to no se les ha conaiderado, ¥y €1 se han visto afectados en sus nive-
les de vida,
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IV, LA POLITICA 02 . AdUS%e IMPLum<NTADA A PARTIR D2 DA ReeSIRUCTURA-
CLOH DE LA DsUDA sXTeRNA DuL PAIUL.

Se centrard este capftulo, en primer lugar, en le nolftica de
ajuste econdmico dentro de la estrategin de desarrollo seguide duren
te 1983-1985; y en segundo, la vpersvectiva pare esta polftica en —-

1986. Al final se hard una evaluacién para el perfodo 1983-1S3a.

1. La Polfticu de Ajuute en el Marco de la Estrategia de Desarro-

1lo_Econémico_y Socinl 1983-1985.

- Veremos primero los prop6sitos de ls presente administracidn y

luego los resultédos en la préctica.
A. Los Propdsitos.

Desde que el gobierno del presidente Miguel de la iadrid tomé
vosesién en diciembre de 1982, el Programe Imnadinte de Reordenacidn
‘Beonbmice (PIRE) ha constituide el instrunento fundemental de 1la po-
1{tice econdmice de la mctual administraciéu. bu presentucidr fus
. vrecedide de un dmplio diagstico sobre le situncién econémice y I3
nnnciera'del_pais y formé parte del discurso oficierl el lo. ae di-
ciembre de ese afio. Partfa del reconocimiento de 1 frave crisis nor
la que atravesaba w.éxico, debida a causas estructurales y de coyuntu
ra. Donde las primeras, de origen interno, ersn lzs m8s importantes
ya que se incubsron a lo largo de varius déesdas y en donds temoidn
pdrticinnron la "inflexibilidad"™ ¥y las “inconsistencias" de vnolfti-
cas econfmicas anteriores. Bl PIR< se inscribirfu entonces dentro de
un marce general de planeacién que el Estado mexicano treiarfa de im
vlementar para suverar las dificultades existentes n fines de 1982 y
abrir une ealida del vafs huein una sociednd "méds igurlitarieM. Lo
estrnteg{a econdmica y social se centrf as{ en torno & dos lfnens

bfsicass une de Reordenacidn Bcondmicu y otru de Crmbio Ystructural.
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A.1 Lz Heordenzeidn scondmicu.

Al inicio de ests administracidn, se pluntearon en el PIRg 10
puntos que contenfun las orientaciones estrategicas norn enfrentar

la crisis financiera, y se prononfun lo siguientes ;/

1. Austerided del gastd p¥blico y recrientucién de las inversiones.

2, Acelerar el proceso de reforma fiscal y de los ingresos de las
emoresas del dstado.

3. Moderacién salasriul y de las utilidades.

4, Proteccién al empleo y al zbasto vopular.

5. Apoyo a la planta productiva pars mantener loa niveles de ocupg
ciédn.

6. Reestructuracidn del sistema financiero.

7. Fomento del ahorro y el mantenimiento de 1ls estabilidad cambia-
rfa,

8., Reforzemiento del principio de rectorfa del HEstado.

'9. Proteger y orecisar los dmbitos de los sectores social y priva-
do, sujetdndolos al interés niblico, bajo un regimen de econo-
mfa nixta. . _

10. Reestructurncién y simplificacién de la Administracién Pdblica
Pederal.

Pare llevar u efecto estos 10 puntos, el fstado mexicano proce-
dié en parte con la mismuy estrutegia seguida seis afios antes, la cual
buseubz conservar la rectorfa del 2stade mediante la centralizacidn
de las decisiones de polftica econdmica en el Ejecutivo Pederal. La
instrumentacién de esta polftica, también de corie neoliberal, sujets
los topec salariales de manern méds estricta, segin los planteamientos
sefialados en las cartas de intencidn enviadas al FMI, justificando la
austeridad presupuestel mediante un uso mds racional. de low recursos

teniendo como ufs la renovacidn moral de los funcionariosu.

De esta formn, el plano polftico determino los camnos econdmico

1/ Véese Miguel de 1u [adrid, Plan iiacionul de Degarroilo 1953-14dd,
secreterfn de lu Presidencia. wéxico, mayo de 1683, p. 111-149.
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¥y adnministrativo en nuestro pafs,

Bn el pleno zcondmico, se buscd consolidar las acciones bajo un
marco de "pleneucidn democrdtica" como unu continuscidn y sunerncién
de esas scciones en este camoo; pero que en lo fundementel segufa
siendo el mismo esquema planiezdo para el verfodo 1977-1982, sdlo
que evenzé mds en el terreno de la liberacidn comercinl y de la eco-
nomfa en general (al sustituir en més del 61% de losn productos suje~
tos a la terifa generxl del impuesto wor importeciones = otro de aran
cel y las gestiones a fines de 193% vara ingresar al GAT1l), nreten—
diendo impulsur méds los proyectos de exvortacidn de empresas con cmpi
tal nacional y extrunjero, elaro que azpoydndose adn en log ingresos
por ventas de exportacién de petrdleo.(Al respecto véase el inciso
2.1 del Capitulo II de este trabujo)

Por su parte, en el plano administrativo, las disnosiciones se
abocaron a continuer en el proceso de reastructuracién de la eccnounfs,

Para eilo, el xstado hizo uso de cuatro herramientas legeles:

A, La Ley de Planeacifn (D.0. 29-Die. 1Y87), la cual sustituye n la
antiguun Ley de Pluneacién de 1930. 4 través de la misme se busca cool

dinar mejor las acciones de pluneacidn entre las entidedes fecerati-

vas, fortalecer el pacto federal y el municioio libre, vare tratar de
alcanzaer un desarrollo equilibrado donde se promueva lec descentraliva
cifn de la vida nacional de acuerdo con los lineesmientos del Plan Na-

cionul de Desarrollo, el cual fue aprobado en mayo de 1933.

Dentro de la elsboracién del Plan tuvieron narticipacidn las Se-
cretrr{zs de Hacienda y Crédito Pdblico y de Programacién y Presupues
to para la definicidn de las polftieas financiera, fiscal y crediti-
cia, Asf, en el cumpo esnecffico de 1z deuda le SHCP deberd verificar
que las onernciones en gque se hace uso del crédito ﬁﬂblico nrevean el
cunplimiento de los objetivos y wrioridedes del Plan y los Programns,

en esneciul, el Programz de Finenciamiento para el wssarrollo 1984-1983,
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nublicado en agowto de 1984 (PHGUAFINE).

Agimicmo, en 1t Ley se mencionu que dentro de este bistlenz N
cional de Pleneecidn tendrfn vreeminencis le oarticivacién y consul

ta populer de las diversus cluses sociales del puls.

B. Le Ley Orginica de lan Administracidn Pdblics lederel (D.0. 29-

Dic. 1982), con la cunl el gobierno federal se wroouso lb reeetructu
recién de las entidedes y orgenismos ndblicos con la finelidad de con
tinuar simolificendo acciones y Arens funcionales evitando con ello
dunlicuciones, ssf como buscer la reubicucidn de wctividedes y ¢rear
otrus nuevas en base al nuevo eaquems de “planeacidén democrétice" mds
acorde con la realidad y los objetivos de desarrollo econémico. dntre
las novedades que trajo in reestructurncién fue la creacidn de lu Le-
cretarfe de 1la Contralorfu Generul de 1ln Federmcidn (SCGP), le cual
el .coordinurse con la BPP y demfs degendencias y orgmnismos del sec—~
L tor pﬁﬁlico traterfon de busecar meyor eficiencin en gl uso racional
de los recursos presusuestales y evitar con ello-dsuvieclizias ilaxu~-
les y derroche improductivo, de conformidrd con Lon nroobsito: as Liv

renovuacién morael.

€. La Ley de Presucuesto, Contrbilided v Gasto Piblico Federel (D,

0. Reformas y adiciones &l l4-tne. 1985), que se comnlemsnti con las
anteriores y, que en lo princiopusl no ha sufrido cembios ea su conte—

nido y el sentido pars lo cual fue creada.

D. Ia Ley General de Deud:. Pdblice (D.O. Reformus y wrdiciones 28-

Die. 1983), cuyn inctrumentuacién se sbocurfs £ lo disouesto nor 2l

2jecutivo Federsl en 1a Ley de Ingreso:n y el PRONAPIDZ donde se ef—
vecifica que las nueves contratuciones de préstamos serdn minimas y
‘deberan conuiderarse comolementerias de los ingresos ordinerios del

dsfﬂdo.

Ahore bien, lz nolfticr de endeudwmniento dentro de 1w golftica
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financiera gubernamentul busca propiciar un financiamiento snno del

déficit pdblico apoycdo en mayor medid: con recursos iaternos.

Bn el PND y PRONAPIDE se menciona, "en los préximos ahlow, la ng
1{tica econdmica se propone hacer frenle & los requerimientos de fi~
nanciamiento del desarrollo, sin excesiva creacidn moneturia intentan
do aue el ritmo de ecrecimiento se mentengs a nivel inferior a 1lx tasa
de crecimiento estimndo del PI3 a precioss corrientes; asf como una me
nor utilizecidn relative ds credito extarho, egtablaciendo un equili-

brio adecundo entre las necesidades y los recursos disponibles”,

"Pare lograrlo se buscarfa recobrer y fortalecer la cumpacidad de
ahorro interno, sea ndblico, mediente reformas fiscalew gue mejoren
le recoudacidn y eviten la evasién impositiva, asf como actuzlizacidn
de precios y tarifes pdblicos al tiemne que se reducen y racionalizsn
los gastos presupuastales. Conjuntamente, en el plano financiero, se
pfetende financiar de manere sana el défieit pdblico, apoyar el sanea
miento de lms empresas orivadas y dinemizar la canalizacién de los
fondos ners el creciniento de los sectores prioritarios, maejorando la
cagtucidn de ghorro y ln intermediacidén vanceria tendiente a impulsar
haste 1o0s nroyectos de largo plazo y el desarrollo de los mercados de

dinero. y capital a través de tasas de interés realistas y flexibles".

.

Por otra parte, dentro .de la polftica ligada al sector externo,
el ondeudamiento externo girard, en el corto plazo, alrededor de su
reestructuracidn y rehabilitacién, a fin de reducir la presibn de las
emortizaciones ya que los intereses y gastos del servicio constituyen
une cargs  excesiva para lag rinunzen-pnnicas Ng privadns as{ como nara
1la balanza de nagos. 81 nuevo endeudamiento externo debera ser e; ma=
yor medida proveniente de Organismos Financieréa Internncionales mul-
tilaterales y bilaterales, reduciendo de munersa relativa el correspon

diente a bencos privados comercinles., 2/

2/ Véuse Secretarie de 1a Pregidencin, Programa Naclonal de Financia-
miento del desurrello 1984-1988. México, agosto de 1984, p. 90~130.
Y Mimel de la biadrid, Plan Hacionsl... Op. Qit, p. 183-200.
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Pinalmente, si se atiende la concepcién gabernamental y su pro
grama econdmico, 1o austeridad es impuesta por la crisis y va nids
alld de 1a reduccidn del gisto y @&8ficit vidblicos, inscribfendose
en un "proceso continuo de mejoramiento cualitative del mnnejo y

aslgnacidn de los recurros” en el corto y mediano plazo.

Supone, ademds, que la aus teridad "adecuadaments aplicada Qobre
bases de equidad", vermitird avanzar en la reestructuracién de la
econonfa y superar sus desequilibrios “dentro de un régimen democrdti
co, con un programa sflido y consecuente con los principioe origina-
les de 1a Revolucién", para ligarse as{ s cambios estructurales pro-

fundos.

En el PIRE se insiste en que el ajuste Al que se =ometerin le
economfa mexicana serfa sobre bases de equidad, particularmente en

cuanto al costo sociel que implicarfm.

A2 Bl Cambio EBstructural.

‘BEsta segunda 1inen de eptrategia peraigue inieiar cambins de fon
do en la estructura cconémica con la perticinrciédn active de L= socig
ded en el proceso de desarrollo. Se basa en seis orientvéionaw ienera
les que dan luger a las acciones globales, sectorialea y regionales;
dichas orientaciones son las siguientes:

1. Dar prioridad a los aspectos socimles y redistributives del crg
cimiento.

2. Reorientar y modernizar el aparato productive y distributivo.

3+ Descentralizer en el territorio las nctivid~des nroductivag,
los intercambios y el bienestar social.

4, Adecunar las modalidndes del finanoinmirnto a las nrioridades
del desnrrollo.

5. Preservar, movilizar y proyecfar cl potencinl de Desarrollo Na-

cional.

6. Portalacar 1a rectorfs del datedn, estimulnr 1 sector emnresa
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riel e iamulsar el sector sociul.

De ucuerdo con lo snterior, lu estrategia devfn sentar las ba-
ges pers wn crecimiento swno y sostenido que debfa nrolongurse més
alld del presente sexenio; apoyado en la realizucidn de ucciones ten
dientes a vencer la crisis eutructursl y de coyuntura e inicirr cam—

bios cualitativos sobre las estructuras econdmica, volitica y socinl.

B, Los Resultados.

Se anulizardn primero dentro del contexto macroeconémico, el eg
tancamiento con influcién; y despuds la agudizacién de la crisis fi-
nunciera dentro del proceso de endeudamiento al interior de las finan

zas pliblicus.
B.1 HEstuncamiento con Inflacién.

El panorume. de la econom{m mexicann durante 1983-~1985 mostré una
tandencia de marcadadépreaidnen el primer afio de este perfodo, obte-
niendo une tuse de ~5.3% en el PIB a precios constantés, pare luego
seguir otra de crecimiento moderado y continuo en 1684 de 3,7% y en
1985 de 2.7 que contrasie con las tasas de crecimiento del perfodo
1980-1981 cusndo se alcanzaron niveles de 8.3% ¥ 7.9% respectivamente.
Lo énterior, muestra que 1la crisis financiera no ha permitido a nues-
tra economfa una recuperazcién con niveles adecuados de crecimiento,
més bien lo conducen al estancamiento y los avances logrados tampoco
contribuyen a solucionar los desequilibrios estructuresles regionales

v sectoriales. Ver las Gréificas 2 y 3

La particinacidn de lou sectores econdmicos en el PIB durante es
tos trev uilos, obugervéd lo siguiente: el sector de servicios y el manyu
freturero contribuyeron en 1983 con el 56.5% y 313,9%, cuando en 1982
1o hicieron con 56,2% y 34%, es decir, ladepresiénque se acentud en
1944 efectd ligerzmente nl cector industrial, terciarizando mds 1la eco
nonfu; ya en 1984 y 1985, la recuperzcién del unarato productivo permi
ti4 cunentar 1e overticinucidn de la industria al 34,2% en 1984 y se es

iims en 34.3% en 1985, aumentando 1a correspondiente o servicios.
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En‘cambio, en el sector primario, la recumeracidn econdmica aumentd

‘la participacidn de este ssctor en el PIB desde 1983 al 9.6% (82 131
m.ps) cuando en 1982 se obtuvo un 8.8% (79 822 m.v.), pero reducién-
‘dose - durante 1984 y 1985. {(Ver 1las Gréficas 2 y 3)

Otro indicador, la inversién nacional, demuestra ademés que esa
recuperacifn modesta es frfgil y aparente, En el trienio 1983-1985
se ha producido une cefda de la inversién total del pafs equivalente
al 28%,'con'reapecto al trienio 1980-1982. Las pequefins recuperacio-
nes en la inversidn entre 19831985, no compehsan la pérdida en el
volumen real de la misma desde 1982, La invefsidn total en el trie—
nio 1983-1985 fue de sélo 439 109 m.p., cifra casi inferior en 33%
a la registrada durante el trienio de 1980-1982 cuando estz sumf
614 103 m.p. & precios constanies de 1970. Tan sélo entre 1982 y 1985,
la cafde fue de 17.4% al pasar de 190 302 m.p. & 157 157 m.p. para
asos efios. Dicho estencamiento de la inversidn tuvo efectos rececsivos
en la woroduceidn del . sector manufacturero, el cual # pesar de aumentar
su puriicipacién en el PIB en 1454 y 1985, en realidad, moatraron une
- cefde frente a 1982, pues en 1984 la nroduceidn menufecturera crecid

4.7% respacto a 1983, pero comparada con 1982 la cafda es de 3%. 3/

Oficialmente se sefimla que le recuperacidén fue alentadoro en 1984,
pues 1la produccién crecid tres veces més répido de lo anticipado, debi
do & la mnyor perticipacidédn de la inversidn privadu, sin embnrgo en
ello contribuyeron, 1= polftica moneteria expensioniszte de los dltimos
tres meses de 1984, es decir, inducide por un mayor gasto nfblico., Asf,
mientras la inversién srivada mostrd eiertn estabilidad en 1983 y 1984
pora 1635 crucid en 15% (de 87 436 mum. en 1984 & 100 551 m.p. en 1985).
én cmmbio, le inver:idn niblics he sepuido une tendencin declintnte al

pasar de 93 261 m.o., en 1991 & B4 297 wm.n. 2n 1987 y a 56 703 m.p., cn

3/ Vémse SPP, Listemw de Cuentes Nacionwles, Indicadores d= Inversién,
Kéxico, 1985, ¥ Criterios d: Polftice seondmicu varw La Inicietiva

da Ley de In 08 =1 Presunuento de igresos de ln Federscidn,
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1935, o san une cefus de 47,3% reswectoln 1631 y de 34.7» Irente a
1482, mostreando #8lo en 1984 una ligers recuneracidn de 0,6% con rg
lncidn « 1983, Lo anterior demusstra smue 1o volfiice de ejuste he
buscudo aantenec le vcwnulacidn del .sctor wrivado mieniras ve limi-
tuﬁ metes de infrusstructurse y bienestar sociel & través del gusto
piblico. Pero lo miis imoortante es que ertas cifras revelnn un greve
riesgo para el pafs de que no:nueda reuliéar le reconversidn indus-
trizl que necesita paru poder competir minimaments en «i comercio in
ternscional con los paflses desarrolluados dado su recisnte ingreso al
GATT,

Por su parte, la inflacidn, que se nensé reducir de niveles de
08.8% y 120% en 1982 n otros de 60%, 40% y 35% pars 1983, 1984 y 1485;
s6lo se lograron abatir en 80.,2%, GO.1% y 63.4% pera euou efios. Asf,
como puede observarse a nesar de les acciones orientadas ¢ infiuir en
le damande y la oferta a través de loc precios, cue iz lgun: Torn
impidiervon 1la hiperinfilmcidn, se les ononfa Llu nolfticn restrictiv:
del masto miblico, la que al amnlivrse y din el eres ads geaeri wIe

. . : . (]
siones inflacionerine y el :obraocslentamiento’ de 1+ 2c0nomfe,

Asf, & nasar de los provdsitoz del discuruo volftice, wue sitferaa
la bisqueds de la sociedsd iguslitaria, la wolftics de contencidn saly
rial y la influcidn incidieron en el voder de comnra y el nivel de vi
da de 1z poblacién. 31 producto vor habitante que declind en 3% on
1982, se redujo en T.4% sn 1683, se recunerd 0.8% en 10634 puere w2apura
mente volver a caer en 1985, Otro indicador, el sal:rio mirii aaflac
tado con el indice de precios ©l consumidor muesura que oera lizs fami
lias con més brjos ingresos el deterioro gque ers ya de 1¢% en 1982 04
ra 1985 eru de 80%. in términos d: emnlso ze loprd mmuntener ¢l mismo
nivel gque imoerab: :n 18382 pere, no obstante, vio crecer el desemnleo
abierto gue aunrdo a2l crecimiento de la poblecibi econo.icemente zeti-
va ovues a9l crecimiznto no fue suticiente ovrre absorber la fuerzu de

trabujo,
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Ahoru bien, la crisis finenciera se demuestra tambidn anulizando
loe rubros de la balanza de negos: (en adelante véase el Cuadro B)

én L. balanwg comerecial, el =aldo neto fue vositivo y suneréd
el nivel de 1937 que c¢ra de 6 792.7 m.d.; par: zlcunzar otros de
13 7611 m.de y 12 7993 m.d. en 1983 y 1984; en 1985 el saldo fue
menor, de 8 406 m.é. &n estos resultados ¢onlribuyeron dos factores,
1la recuueraci&n'de las naciones industrializadas en 1983 y 1984 y la
varticipeacidn de liderazgo del sector pfblico en las ventas de expor
tucién, donda el petrdleo aportd la meyor ovarte pero con una tendencin
a la bajn, de 74% en 1632 a 66%, 62% y 67.1% en 1983, 1984 y 1985; en
cambio el sector privado incremenfé sus ventas no petroleras de 22.4%
en 1982 (4 752.3 m.d.) 28l 31% en 1984 (7 4%52.3 h.&.) destacando las
mamifacturas que en los mismos afios se increment§ de 14.2% a 22,7%. A
.péaar de lo alentador de estos reaultado&, existieron factores exter-
nos que determinafon en perte el comportemiento de luw ex;ortuéiones
nacionales, entre ellas el proteccionismo comercial y le cafda de los
" ‘wrecios y 1 volumen de las materiae neimus. Factoreze qua 33 hicieron
mds evidentss en 1985 ya que simificaron vne reduccién de ngresos de
4 394 m.d. (que incluyen 2 000 m.d. por petréleo y 1 800 m.d. por manu
factufas) de ahf el saldo reducido en la balunza comercial en eéteedio;
Del lado de- las importaciones, se observa que durante 1983 contribuyd
en el saldo positivo de la balanza comercisl el corte drdstico de 1ns
compras fordneas tanto en el sector piblico (20.3%) pero mfs en el sec
tor privado (47.1%) ya Que las compras en general cayeron 42,2%, Para
volverse a incrementar en 1984 en 34,8% respecto a 1933 al pesar de.
8 351.1 med. & 1l 254.3 m.d, y en donde tuvo meyor perticipacién el
sector privado al incrementarlas en 51.9%, de 4 254.5 m.d. en 1983 a
6 464,6 m.d. en 1984 y el sector pUblico en vflo 11,2% de 4 306.5 m.dv
a 4 789.7 m.d. Asimismo, dentro de las compras del sector vrivado des
tacan las de bienes intermedios, reducifndote las de vienes de consumo

Yy en un menor grade lus de cupital, 5in embargo, en lu recuperacidn
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CUADRO =B~

PRINCIPALES RUBROS Y SALDOS NETOS DE LA BALANZA DE PAGOS 174
1982 - 1985
(M1illones de Délares)*/

Conceptos 1982 1983 1984 1985 a/ 1985 b/
CUENTA CORRIENTE -6 221,0 5 323,8 3 967.4 ~52,3 541,0
Balanza Comorclal 6792,7 13 761,1 12 799.3 6079.5 8406,0
Balanza de Servicios ~13 309.9 -B 738.6 -9 208,6 -6 455.0 ~B316.6
No Factorlales - 850.5 621.4 1009.0 450.7 445.3
Transformacién 851.3 818.4 1155.3 976.9 11281.5
Turismo 618.2 1 183.2 1307.1 885.2 1051.7
Transacclones Fronterizas - 183.6 - 37,3 - 1950 - 292,0 -~ 413.8
Transporte - 682.9 - 351,9 - 256,2 - 231.3 - 5.6
Factoriales -12 458,58 -9 360,0 ~-1lp 217,6 -6 905.7 -B876l.9
Utilidades Remitidas 620.7 184.,0 241,0 344.2 386.13
Utilidades Reinvertidas 770.4 197.3 215.3 219, 1 23l,8
Intereses 12 203.0 10 197.5 11.856.1 7 647.1 9917,1
Sector Bancario 4711.4 3 6585.8 4284,9 2787.4 3677.6
Sector No Bancarlo 7491,6 6611,7 7571.2 4853,.7 6 239.5
Piiblico 4921,3 4291,7 5192,§ 3 395.0 4334.8
Privado 2570.3 2320.0 2378,7 1464.7 1904.7
CUENTA DE CAPITAL 5754.1 - 105.8 -1576.0 -26893.1 -1276.3
Largo Plazo 15 20§,5 7 283.3 2629,1 ~ 562.4 294.9
Pasivos 15070.1 7 507.1 2810,7 - 488.3 §30.2
Sector Bancario 766,5 1 301.8 373,6 - 406.7 479.7
Banca de Desarrollo 2402.2 ~ 108,3 799.8 413.3 717.0
Disposiciones 3 550.7 961.0 1 461,7 1087 15§70.4
Amortlzaciones -1148,5 -1069.3 - 661,.9 - 666,6 =~ 853.4
Banca Comercial -1615.7 14,1 - 428,3 - 819.8 ~313.1
Sector No Bancarlo 9 492,86 3 646.9 2439,1 «~ 81,7 50.6
Plblico 6 470.6 2 640.8 1661,5 =~ 92,7 - 8.8
Disposiciones 10 549.0 6 060,9 3382.6 1602,6 1997.0
Amortizaciones -4070,4 -3420.1 -1691,1 ~-1695.3 ~2005.9
* Privado 3014.0 1006.1 777.6 11.0 $9.4
Inversidn Extorna Directa 1 653.3 460.5 391.1 a7l 490.5
Corto Plazo -8 448,5 -8389.1 -4205.1 ~-2330.7 -1§71.1
Pasivos -~5930.9 -5065.0 ~1838,3 -1325.9 - 712.0
Sector Bancarlo -1 416.1 339.1 333.6 ~ B52.7 87.7
Banca de Desarrolle - 762.3 344,4 176.0 -~ 409,6 §4.8
Banca Comercial ~ 653.7 - 5.3 15§7.6 - 243.1 32.9
Sector No Bancaric .276.2 -2 845,7 =-2171,9 - 673.1 - 799.8
piblico - 569.8 9,1 - 253 - 8,0 0.4
Pecivado 866,0 -2 854.8 -2 146.6 - 591.1 ~ 800.2
Actlvos ~2517,6 -3324,1 -2366.8 -~ 722,0 - 859,0
ERRORES Y OMISIONES -527.8 ~ 917,1 - 150,7 - 755.4 -1688.3
BANCO DE MEXICO
Variactdn de Reserva Bruta 1/ -3 184.7 3 100.9 3200,9 ~-2344,8 -%423.5

NOTA: Esta presentacidn corresponde a la nueva clasificacién de BANXICO,
»/ Eldecimal de las cifras puede no sumar el total, debido al redondoo.
1/ Reserva computada con el criterfo del Fondo Monetarlo Internacional, imés la plata, Las --
tanencias de oro estan valoradas a 42, 2 dlares la onza,
a/ A 31 do septiembre de 1985,
b/ Al 31 dediclembre de 1985,
B/ Clfras Preliminares,

FUENTE: BANXIQQ,']ndlcadoms de Segtor Extama, Resorte Trimegtzal, Méx. Abd! 1986,
(Elaboraclbn Pro +1a)
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econémice de 1984 (y mfs adelonte en 198%5) fue determinante el wumen
to de las imwortrciones, pero si observumou los niveles de compras
durante el lapso de 1980-1982 se notard que los niveles fueron muy
altos, de 18 832.3 m.d., 23 929,6 m.d, y 14 437 m.d. paras 1980, 1981,
¥y 1982 donde el sector privado tuvo mayor participacidn y fue ponible
obtener altas tasas de crecimiento en la economia. Por lo unterior,

se concluye hasta aquf, que la economin crecid de manera insuficiente
y& que esta depende en un grado elevado de las importaciones, en espe
cial las de capital, de ahf que dicho crecimiento sea leve y aparente,
por lo que, para obtener tasas més altas en el PIB se requiera un fuer

te apoyo a la polftica de sustitucifén de importaciones de bienes de ca
pital.

Con relacién a la balanza de sorvicios, se observan resultados vg
sitivos en rubros no factoriales, destacando el rengldn turfstico cuyo
saldo neto mejord en 1933 (1 183.2 m.d.) y 1984 (1 307.1 m.d.) superan
do al obtenido en 1982 (638,2 m.d.), sdlo en 1985,‘la recesién econdmi
ca ocasion§ una reduccidn del saldo en 248 m.d. para situarlo en apro-
Ximademente 1 052 m.,d.; asimismo, se redujeron los gastos ds alquiler
de traneporte (fletes) de ~682.9 m.d en 1982 & -256.2 m.d. en 1984, ya
que'en los primeros nueve meses de 1985 dicho saldo fue de -231,.3 m.d.
Y por transacciones fronterizas, la tendencia fue una reduccidn del
saldo negativo en 1983 (79.7%4) respecto a 1982, al pasar de -183.6 m.
d. a =37.3 m.,d, pero ya en 1984 el saldo negativo se incrementé en
412% elcanzando un monto de -191 m.d.; inecluso més alto en 1985, pues
entre enero y septiembre del mismo el saldo fue de =292 m.d.; no obs=-
tante, 1o anterior se vio més que comjensado'con los servicios de trang
formecidn proporcionades por nuesiro paié al exterior. Por su parte,
dentro de los serviclos factorimles, destacan los intereses pagados
por adeudos con el exterior, cuya participacién en el %totezl de los
servicios factoriales se incrementd significando en 1982 el 88.7% y en

1933, 95.6%; 1984, 95,9% y entre enero y septiembre de 1985, 92.9%,
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Y deniro de este rubro sporasalen los intereres pwugwsdos nor elL scctor
pdblico bencurio y no banesrio que de 9 632,7 m.d, en 1582 pisaron o
~ 7 8775 mede en 16383, 9 477.4 m,de en 1984 y 8 012 m,d. en 1985. Ob-
serviindose en 1983 que el monto pugedo se redujo por efecto de la pri
mer reestruciuracidn de la deude externa nero su monto continuo en ap
censd en los siguientes do: afioe & peser de la segunda renegociacidn
de la deuda externa, Esto debido a ‘do.r; causag: una, vor la elevacidn
de las tasas de interds internacional; y dos, nor el aumento del mon-
to neto de la deuda pdblica externa. dste misma tendencia se descubre
en los pagos de intereses realizados por el sector privado. BEn eate

rubro el sector pdblico partj.eipé en el totsl de lLos intereses con el
78,9% en 1982 y con el T77.2% en 1983, 79.9% en 1984 y 88,1% en 1985,

Por su parte, el renglén de utilidades remitidas al exterior por em-~
presés con capitsl for#neo mostrd que 1a salida de recursos se redujo
notablemente aunque con une tendencia‘a elevarse durnnte 1933-1¢85,

situacibn que se presents similar pere las utilidades reinvertidaes,

Hs por ello que el seldo dé la balanva de servicios obtuvo resul
tedos negativos, a pesar de haberse reducido este en 1683 a -8 738,6 v
m.d. respecto & 1582 cuando se alcunzd -13 310.1 m.d,, para luego iad
ciar su ascenso en 1984 (-9 208.6 m.d.) ¥ descender de nueva cuenta en
1985 (~ 8 316.6 m.d,). De esta forma, el saldo de este bulunza contri
buy§ a reducir los saldos de la bealanza 'come'rc;l.e.i Y como consecuencin
que el saldo de la cuenta corriente, que fue positiva en 1833 con
5 323.8 m.d. ¥y 1984 de 3 967.4 m.d. revertiendo el resultado de 1982
(-6 221 m.d.), se redujera en 1985 a 541 m.d. por efecto del peso
del costo del mervicio de la deuda externe nacional,

Por m'xenta de canital, destacan los renglones de largo plazo, en
especial los sectores bencario y no baneario vinculados al sector -
blico, donde se observa que redujeron sus sqlici‘tudea'de erddito exter
no de 14 099,3 m.d. en 1982 a 7 021.9 m.d. en 1983, 4 814,3 m,d. en
1984 y aproximudumente 3 567.4 m.d. en 1985, las amortizaciones 8iguen
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la misma tendencia por efecto de las renegocinmciones de la deudn de
corto y mediano plazo. Con ello, el saldo neto de los sectores buncu
rio ¥y no bancario pdblicos resuliado de rester lus amortizaciones a
los financiamientos, muestran que el endeudamiento neto re redujo en
tre 1982 y 1985 de 8 881.7 med. en 1932 a 708.2 m.d. en 1985 (y de
320.4 m.d. en los primeros 9 meses de 1685),

En o concérniente al capital de corto olazo, el sector pfblico
bancario de desarrollo fue el que mosird cierta necesidad de recursos
externos, Pero lo mfés importante se observé en el renglén que corres-
ponde al sector privado, pues se descubren saldos negativos en 1983
de -2 854.8 meds y 1984 de -2 146.6 m.d, como consecusncié de la rees
tructuracién de su deuda externa llevada a cabo a través de FICORCA.
Finalmente, los rubros de activos netos de corto plazo y el residual
de errores y omisiones, donde el primero se incrementd en 1983 en
=3 324.1 m.d. fespecto a 1982 (=2 517.6 m.d.) y luego seguir una ten-
dencia a la baja en 1984, -2 366.8 m.d. y de cerca de = 859 m.d. en
1985, es decir, que aApesar de la flexibilidad del control de cuambios
la falte de divisas era evidente, de ahf que no hubiera recursos para
invertir afuera del pafs. El1 segundo, de erro;ea y omisiones, cayé
drésticamente en 1983 (~917,1 m.d.) y 1984 (-150,7 m.d,) para‘elevar-
se en 1985 a cerca de -1 688 med. (-755.4 m.d. en enero-septiembre de
1985) nivel que es reducido si se compara con el de 1982 cuando alcen
28 -5 270.8 m.d, Asf, como puede‘apreciarse, se redujo la fuga de ca-

" pitales nacionules, sin embargoe es obvio que sl las hubo éstas se Tea
lizaron por mecanismos no controlados oficialmente en meyor medide,
siendo menor por vfus legules, sobretodo aprovechando la sobrefactura
cidn de importaciones o 12 subfacturccidn de exportaciones, cuyo tra- -

tamienté ya fue enulizado en el capftulo III,

Por lo tanto, el saldo de la cuenta de canital que fue nositivo
hastn 1682, entre 1983 y 1985 se torna nezativo, situacidn atribuida
a la falta de liquidez “anarente" del sector privado ante la escases
de crédito de 1a benem internucional.
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Por'lo anterior, el reflejo del agravamiento de La crisis fi-
nanciera en los renglones de la balenza de pagos hacen evidente que
1a polftica de ajuste logrd avances parciales en los resuliados del
sector externo, pero que no confirman que esta estrategia sea segura
ya que el sector piblico es el que financia en meyor medide con sus
exportacionee la recupexacién de la economfm al subsidiar al sector

privado para que este crezca inducido por las importaciones, cuando
deborfa ser sl revéa,

B.2 , Amudizacién de 1a Crisis Pinanciers y 1a Polftice de Bndeuda-
miento Externo. '

~ Procediendo con la misma metodologfa splicada para el periodq
1977-1982, se enalirari el proceso de endsudamiento externo del Esta
do en el contexto general de las finanves pdblices y de la polftica
de deuda pfblica en lo particular.

La crisis financiera del Estado tendid s agudizerse gl finalizar
el perfodo 1983~1985, esto se demuesira enalizando le relacidn ingre—
30 grsto y PIB. Bn pri.mor' lugar, lob egrecos ajercidos por el sector
~ pblico redujeron su participacifn de 58.6% (5 514 766 m.p.) en 1982
al 49,5% (8 492 560 m.p.) en 1983, 45 (13 235 015 m.p.) en 1984 y se
ostima en 40% (19 194 523 m.p.) on 1935 (Gréfica 6), pero en ello han

coniribuido 1os recortes presupuestales a partir de 1983, siendo més-
‘drdeticos en 1985 cuando me decidil en principio congelar plazas de
confianza y reducir en 236 empresas no prioriterias al sector pdblico,
pan luego suprimir partidas de gasto por 850 m.m.p. que ateétaron Y

25 subsecretarfas y 50 direcciones gunpraies del Gobierno Pederel, 4/
La relacién sorvi.oio de 1a deuda pdblica sobre &l gasto total ejercido
saesira que mientras en 1982 particips con el 42% (2 317 094 m.p.), en
1983, 1984 y 1985 lo hizo con el 35% (2 974 162 m.p.), 35.6% (4 710 145
. mepe) ¥ 428 (8 051 700 m.p.), esto dobi.glo a las renegooiacionas de la

&/ Véuse Mimel de le Msdrid, hmt_htmm_knmm._mﬁmﬁg
ca Boonfgica. México, septiembre de 1985, p. 735 y 757, 1187-11




deude interna y en aspecial exterha, as{ como por el descens:&’da las
tasas de interds internas y extarnaa en los Yitimoes moses de 1984 y el '
primer sepestre de 1985, pero que no se compensaron durtmtu la segunda -
mitad de este afio porque :anidieron doa factoree, la ubrupta develue~
cifn dol peso desde julico y la sdbita elevacién ao lee tasas de inte~
rés internas; que obligaron al Rstado a 1a ejecucién de un y.eto adi-
cional de'l 200 m.m.p. para ol pagn de diferencias oanbiartaa ¥ los
correspondientes a intereses, gaatoa y amortizacionee dol uarﬂ.cio de
la deuda, dicha cantidad es superi.or en 20.2% e im realizada ‘on 1984
(898 500 m.p.) 5/ vy 208 wenor a la de 1983 (1 500 mpe. )

Partwularizando en el servicio de la deudan total del aector con—
trolado prampuestalmente, el Cuadro.No. 24 permite. obaorvar que su
participacidn en el gasto bruto presupuesial (gasto total ejeroi.do), 3
segin 1a Cuenta de la Hacienda Pdblica Pederal, se redujo del 45.5’
en 1982 al 41,3% en 1983 y 39.7€ en 1984, Ko obstaente, ei se desa@-e—
gare el serviecio en internu y exterma, nes descubrirf que osa tandenoia‘
ge hizo mfs pronunci.ada en el servicio de 1& deuda externa, en cambio
en el ds la interna que se habfa réducido en 1981 ¥ 1982 a1 13-% y.
©13.8%, durante 1933 y 1984 se elevs al 2718 y 26.1‘ pero en 1985 vol
‘vi§ a elevarse aproximadamente sl 43.9% y en donde sl Gobierno Pedersl
tuvo mayor peso, y dentro de sus inatrumentos los OBTES (los cusles ox
_plican el 64,4% del incremento al 30 de :unio ds 198% por 1 511.1 Blalle
p. respecto del saldo final de 1984, 5.600 m.n.p., véase el Cuadro No.'
23). Por lo enterior, a partir. des 1982, la proporeidén de perticipacién
de 105 intereees  se ha incrementado dentro del gmeto bruto presupuestal

(GBP) y el servicio de la dsuda pﬁblioa‘(sbr)'. ‘

Por otro lado, si se oburnnllos- Ouigroa No. 25 y 27, veremos
que dentro del servicio de 1a deuda pdblicm total del ssctor controla-
do presupuestalmente, el rubro de hs anortizaciones declind su propor

5/ Vace J,A. 28figa M, “Destinarin nfs del 424 del Proaupueato esto aflo
al page del Serviecio de la Deude Botatal™, Per. Bl Financiero. México,
14 de agosto de 1985, p. 13. Asf como Mie,nal de la Madrid, Tercer In~
forme.,. On: 2; 3 P 735 y 757,
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cidn de perticipecién de 20.5% en 1982 al 13,3% en 1983 y aumentar 1i
geramente a 13.8% en 1984, para el caso de 1985 se espera que nueva=-
mente se reduzca por la difericidn de un pago de capital por 950 m.d,
En cambio el costo financiero que en 1932 significé el 25% del GBP,
para 1983 se elevé al 28% y me redujo en 1984 a 25,9%, aunque es pro-
bable que se incremente en 1935 muy por arriba del nivel de 1983 (la
cifra presupuestadas para 1985 se astind en 23,1%).

Qon respecto a esto €1timo, se puede seflalar conforme al Cusadro
No. 26, que si bien entre 1978-1982 la amortizacién de la deuda exter
na habfa participado con una mayor proporcién dentro del pago total
del principal, esta caracterfstica se 'i.nvierte a favor de la deudn in
terna a partir de 1983;' tal situacién se explica como ya se comentd
anteriormente, por la renegociacifn de la deuda externa.

En otro orden, para el servicio de la deuda externa del sector
pdblico en goneral, en la Gréfics 6, las oifras oficiales muastran qﬁo
mientras en el triento 1980-1982 el coeficients respecto del PIB pasé
de 8.3% a 24,6%, entre 1983-1935 este se mcrononw al 17.4% en 1983,
para reducirse al 16% en 1984 y se estima vuelva a elevares al 18.15
en 1985. El mismo servicio ahora como proporcién de las exportaciones
de bienes y servioios observé que entre 1980-1982 el {ndice pasd de 30%
a 358 y para 1983-1985 del 29% a 58% (Véase Grédfica 8). Ademés, ®i se
particularizara por rubro de exportacién, tan sflo los intereses eleva
ron la perticipacién de 15,8% a 29% entre 1980-1982 y de 23 8% a 46,5%
entre 1983-1985 (mostré incrementos superioroa al 133% en 1985 frente
a 1984) respecto a las exportaciones no petroloraa y del 71% para lae
petroleras (cuando en 1980, los interesas en eatos conceptos lo hicie-
ron con 84,3% y 37.9% respectivamente). §/

BEstas oifras contrastan oon las que &6 muestran en la Gréfica 8 y
que fueron cbtenidas del Tercer Informe de Gobierno de MMH,

6/ Véase Rodolfo Benitez, "héxico dedicé el 46% de sue ventas al pago
de intereses de DB", Cifras de Canscintra, SHOP, SPP y Banxico. Per,
Bl Pinancierg, México, 8 de noviembre de 1985, p. 12. Asf como de
Miguel de la biadrid, Tercer Informe... Op. Cit. p. 969.
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La relncidn del SDP entre 1a inversidn wiblice federal realizrda
(IPPR) indica que mientras en 1982 el coeficiente alcunzaba una prooor
cidn de particinacién de 53.674», vars el periodo de 1983-1085 se elevd
8l 93.7%, descendif a 82.5% y escendid al 154.4% en 1983, 1984 y 1985,
Lo anterior es obvio dado que lm polftica de austeridad contrajo més
la inversién sin afectar los pagos del SDP, en especial los intereses,
ya que de 35.1% que simificaban en 1982, se elevé al 58.8%, 62.5% y
116.8% en cada uwno de esos sfios. Véase la Gréfice T. »

En. cuanto al financiamiento podemos apreciar que mientras en el
periodo de 1977-1980 se observa un relativo estencumiento en la coio—
cacién de deuda, ubicada alrededor de un 35% de los ingresos totales,
_ muestra una leve variante, pues, en tanto lm colocacifn de deuds inter
na disminuye en cierta forme su participacién, la d2 la deudn externa
en cambio se incrementa acentuadamente; para 1981 y 1962, deaitac.an un
n;arcadb endeudemiento ubicado entre un 45% y 50% de lus. ingresos totn
les, donde se percibe un comportamiento asimétrico entre la colbcécicﬂn
‘'de la deﬁda interna y externe, ya que .—eh. tanto 1a deuds exterm-‘. se in
cremenfa fuertemente en 1981 y disminuye en 1982,' 12 deuda internsa ue
mantiene'constante en 1981 y se incrementé. mucho en 1982; finulmente,
en 1933 y 1984, el sector conj:rolado vresuvuestalmente al que nos he—
mos estado refiriendo, muestra una marcadz tendencia descendente an
la participacidn de la colocacién de deuda en los ingresos totales,
haste llegar al 28.4% en 1984 (21.4% de 1a colocacién interns y 7% de
la externa). Ver Cuadro No. 28.

Ahoras bien, para tener ima imagen de conjunto de la gravedad de
1a situacién de la deuda, es necesario apreciar le cantided de recur-
sos disponibles con yque cuente el sector miblico presupuestario, una
ve que n 1ln coloc'ucidn de deuda se le restu el serv:zl.e_i‘o de la misma
{Vésse Cuudro No. 29). En este sentido se advierte aue entre 1970 yi

197'6, huy unr fuerte' tandercia sscendente en la dismonibilided de re-
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cursos provenientes de 1a colocacién de 1 deuda (que va de 1,3% en
1970 & 56.5% en 1976) para financiar los gastos del sector controls
do presupuestalmente (que va de un 0.4% en 1970 hasta 25% en 1976),
Por otra pai'te, tambifn se contempla una situacién errftica entre
1978 y 1981, pues entre 1977 y 1979 dicha disponibilidad de recursos
dieminuye y con ella su financiamiento del gnsto, y entre 1980 y 1981
ee aprecia un marcado ascenso. 3in embargo, nuevaments, en 1982 se
vuelve a presentar una marcada dieminucién en la disponibilidad de
los reoursos y en su finenciamiento del smsto (elrededor del 12%), lo
cual marca el dltimo afio ‘sn que se tiens dicha disponibilidad. Asf, a
partir de 1933, y he aguf los resuliados mde negativos del proceso de
endqitdmiento, el serviocio de 1a deuda no sélo no deja disponibles re
cursoe provenientes del financiemiento, sino que, ademfs, abmorbe en
mayor medida los recursos derivados de otras fuentes ordinarias de £3
nanciamiento (de Gétan. utiliza el 4,8% en 1983, ol 14.8% en 1984, pro
yecténdose un 14.2% para 1985), '

8n segundo término, el pretendido caneamiento ds las finanzas pd
blicas, no se oonaimi& plenamonto, ye que, a pesar de que 1oa ingre~-
sos del sector pdblico representaron el 67% del gmsto a lw, entre 1983 y
1985 su porporcifn en ssos afios seo increment$ sisnificativamente obte-
niéndoee 82,.4%, 86.8% y 80.6% @ esoc aflos,y en donde m&s del 50% de loa
ingresos presupuestales para el sector provenfan de eupresas y organis
mos controlados por el Estado, en especial FRMEX, este organicmo con—
4ribuyé en 1983 con el 36,.3% para reducirse al 35% en 1985. donde ol

sector petrolero 1o hiro en 47.0‘ en 1983 para declinar al 45,9% en
1985. Ver Grifica 5-A.

Por otro lado, los ingresos tributarios mostraron una modersda
elevacién en su participacién dentro del PIB, pues, mientras entre 1980
¥ 1982 pasaron de 15,99% a 16,158, para 1983—19’85‘ fue de 19,86% en
1983 y se ectims de 15.8% en 1985 (dréfica 5), lo cual rebela lo limita
do de l1as reformas fiscales. Asimismo, reapectoAdo los ingresos totaw-
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les, low fngreaoa tributarios contribuyeron financiunao entre 1633-
1985 el 379 de lo= gmatos totrles ejercidos, 3.3% wds oue en 1982,
péro con unw tendencia descendente de 40,1% en 1983 al 35% en 1985,
16 enterior se debe a dos caunes, él sobregiro del presunuesto por
el incramento del costo del servicio de la deudw piblica y 1la cefde

de los precios del vetrélao y demés materias primas.

Bs por ello que ¢l déficit finenciero del sector pdblico como
proporcién del PIS no aleanzé las metas propuestas sl PHI ni las asig

nadas en 1a Ley de Ingresos y el FRONAFIDE. (Véase la Grdfica 4)

‘Asf, lo anterior exolica el que lu deuda piblice extern se hayn
incrementado de 58 874 me.d. en 1982 a T1 700 m.d. en 1985 (12 826 m.d.
més), en sﬁ'mayor parte con la benca privada ianternacional como sindi
caciones y en menor proporcidn de organisios finencieror internacionu
les. La reestructuracidn convirtif el 100% de la deuda de coric pluzo

"en otra de lergo plazo, pero los términos no conducen a uu adecuada
aiztoliquidacidn, es decir, oara pegpr al cepital porque este e noinu
sb-dunﬂo preierencie al pago de interaées;“de ahf que se requiers ciu
biar los términos para lograr ese objetivo, (VeI los Cuadsor No. 7,
8, 9 y 10), esto a pesar de que oficialmentz se afirma que li. deudi:

externa en esos afios se ha reducido en términos reales.

‘La misma observacidﬁ nodemos encontrar unalizando las cifres de
la Cuenta de la Hacienda Pdblica Pederal para el sector presupuesti-~
rio, las cuales revelan que en 1983 y 1984 los saldos de ‘ln deuda to-
tal han mostrado variaciones importanteé respecto 2 1932, =l onasar de
7 777 m.nop. en 1982 a 18 359 m.m.p. en 1934, es decir, se ha incremen
tudo en 136% en sflo dos eflos destacendo dentro de esfe el incrementoA
de la deuda externa con 152%, sobre todo aquella relacionnds con empre
888 y orennis,moa, ol constituirse an més del doble de-1lsn mterna. (Ver
el Cundro No. 22).

be puede concluir de todo do untes exouesto que, ante lu crisis
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finenciera, el cetado mexiceno hi reducide su nccidn en le economis
ubicéndolo en-uns situncién de fragilided finsaneiers &l no poder con
frolnr 1n inflacién y el proceso de acumuln:cidn capitalista dentro
del nafs, en donde no es fnvorable el_contexto internacionul voraue
predominea 1s recesidn, vroceso en el due se encuentra tambidén inmer-
50 nuestro opafs. El ajuste a 1n economfa condiciona los efectos posi
tivoé del gusto wiblico, entendidos estos como crecimiento del PIB,
el empleo y los miveles de bienestar, ym que estos reauieren forzorg

mente de su exvansién dindmica en lugur de buscar reducirlo.

2, Las Porsvectivas de 1a Polftica de Austeridad en 1085.

be verdn primero las previsiones en el coantexto intarnicionsd i

macroeconémico de HMéxico y luego lu nolfiier finunciera ypure 1636,
A. Contexto Internacional y Macroecondmico de México,

Se espera quz en 1¢B6& el entormo de 1z econoufi mundi -’ ego dox
fevoreble para bi€xico. Pernanecerd una witusci$y e recesidn econdui-
ca en .los princivales pefses industrialisados, trn sdlo v 1J.
preved una tese de 2% en su PNB, siendo cve :1a 19€E ezt ave de 3¢,

Lo anterior redundard en incertidumbre ¢ inestabiiidad wwv el ey
eio mundial, Yo que junto & las presiones nroteccionistas del mismno,
no facilitardn que se aumente el flujo d: nustrayr exsortucionas, I

la nolfticu monetrria de 4:tos wafses ante 1» nuceridrd oy cirmer
recursos o cemitales del exterior eleven las tauns de interds on los
bancos orivedos internacionales Yy sus convecuencifn sovre el costo del

servicio de la deuda externa en la segunde mited del ofic.

Lo anterior y 1la b:queds de muestro »af: wor reducir le infla-
cidn y el déficit de s velanwe de nezos conducirfn o ~ue el crecimien
to del PIB ser este nfio de -3 o -4% (y no de +1 o =1%). Ver Grdfica 2,

Le noiftier G2 entfmulo 21 sector wrivado an el »l:no comercinl

trate de iaducir el nroleccionitvmo i travs de continuer con el nrocg
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¢o de sustitucién de nermires orevio: nor nrunceles, que re comslemen

tard con un mercedo cambirrio etractive pera las exnorteciones.

No obstinte, nersistird ls =obreoferta estructurnl en el mercndo
internacionul del netréleo coun sus consccuentas efectos wolre su coti
zecidn, Bsta situwcidn yo le ectfl resintlendo México, nues, a finules
de enero del afio en curso el precio de nuestros hidrocerburos descen-
dié cuetro dflares, con lo curl dejard de ceptar divisas por 2 180 m.
d. aproximedunente, Paro, es probuble que sinoc se estabilizen los pre
cios y la oferta del crudo en el mercado internucional dicha reduccién
1legue a ser mayor (8 dflares), 7/ Esta situacién quisé puedn, en cier
te meners compensarse por sl aumento esverndo de las ventas no petrole
ras en 10%, de 7 500 m.d. y mantener un nivel de importaciones entre
13 000 & 14 000 m.d,, de tal suerte el saldo de la balunza comercial
- obtendrfa al finalizar al nfio entre 7.500 ¥ 8 500 m.d. Por belanza de
servicios =e espers mentener los niveles de flujo turfstico y aumentaf
los de transformucidn, sunque el ne<o dsl vervicio de 1n deude externsa
tormerd as:ubive esty belanza y restdndole fuerzn & la cuente corrien

te uue se entima obltenge un suldo igunl ¢ cerq o e 500 M.d.

Lo cuents de capital, mostrard por cuarto aro consecutivo un re-
sultado negativo ¥ en donde al renglén de lurgo pluzZo resalterf =a los
nectores bancurio ¥y no buncario del sector pdblico por las contratacip
nes de financiamianto externo y el bajo monto del pago de cepital de
ndeundos anteriores, Se espera un ingreuo de inversidn extranjera cer-
cano a los 2 200 m.d. Bl sector privado no contraturd crédito externo
da corto plazo y los flujos »or wsetivos en el extranjero ue reducird

recpecto a 1985 21 isuel gque el renglén de errores y_omisionéa.

asf, el szxldo de 1lu bulunza de nagos se equilibrard obteniéndo

una veriscidn dr rescerve negutiva de mds de 3 000 m.d.

Pese ¢ awtng resultadon pl costo -oeinl se scantunrd més reunecto

1/ Véurs SFd, AFP, DPi y ASA;"Necesario un sefuerzo Coluctivo NI 8VL
tar et Colinto Jeondmicod OPEP," Por., AL Wrcional, Wéx. 7 de febrero
de 1936, 2. 1.
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#1687 noruvue sl nrocese infleacionerio, donde se sunone se ebutird ‘
de 63% en 1985 & 45% o 50%, no se logre controlar =i el mercado inter
nacionsl nn favorece lus ventas de exnortucidn y dentro del pafs no

exists disponibilided crediticin nerw las emuresss con su consecusnte
impecto en los nrecios, elevando la inflaeidn a 35% o T0%. La uugteri
dad presupuests] conducird a un abatimiento del woder de compra y los

nivelas de bienestur por su escaso afecto en'la econom{a,
B. L Polfticw Pinanciera.

Ies ucciones del gobierno federal se centrardn asf en trutar de
reducir el déficit vdblico de 9,6% del PIB en 1085 a 4.9% en 1986. Kl
ajuste fiscal ne hgrd sumentando de 1.5% del PIB de los ingresos del
sector niblico presupuestal y en una reduccidn do 2,4% del PIB del
gasto programsble devengado. Este ajuste es nenor en términos relati-
vos. 1l realizudo en 1983 cuando los ingresos aumentaron en 4% y los
gAstor =2 redujeron en 3.4%. Para alcenzar estas metas durante 1986,
Jor ingresos, el Smtado realizerd medidas fiscaules poera aumentar la
recaudacidn y reducir 1é elusidn tributarie, pero en mayorimédida ei
enfuerzo recaerd en los ajustes a precios y thrifas, ya que estos re
presentarén el 86.75%. Por su parte, lon gastou presupuestales se redn
cirdn en uns pronorcidn de 68% en corrientes y 32% para los de inver-
QiGn, correspondiendo el 54% al gobierno federel y 46% a los orgeuisn-
mos y smpresas estateles. 8/

BEn el nlsno finunciero, el dsiado xeguird buscando estimular la
captacién de shorro del pdblico con tases de interds renlistus y fle~
xihles, intentando reducir el costo(de la cantacifn al 60% como prome
dio snual en 1 segunda mitad del wufio. A pesar de ello, se estims que
ln ceptacibn calgn en términos reslen —=0,85% y se compense con un flujo
de Fintneimmiento al sector orivado de +1l4% también real. Asimismo, du

rente el orimer semeaztre de 1936 hebrd restriccidn crediticia pare lus

8/ Criterios de Polfticus.. Ou. Cit, p. 9=10. (Ver nota 3)

a————
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smpresas privedus y el eector pdblico nor lo gue 1o reanimecidn del
anarsto productivo se lleve a cnbo con mis vigor en le segunde mited

del afio.

Conjuntumente, se tien@_contemplﬁdo reducir el medio circulsnte
real en =7.5%, imal que el Haldbaen el valor resl de lu deuda pﬂbl;
ca interna en =13% y se prevé un endeudumiento externo neto pars el
sector pdblico por un monto de 4 100 m.d. que deberd permitir estabi
1izar el valor real. de la deuda piblica externa, runque como sefiala-
mos al principio, si la eafda de los prscios de los hidrocarburos es
meyor a la registrada en enerc de este aiio, las disvonibilidedes del
mercado;financiero internacional se reduzcan ante el riesgo que este
supone correra si sucede una.auﬁpensidn de pagos del servicin de 1a
deuda. Le ineatabilidad en los precios del petrSleo y el contexto ge
neral que provalezca durente 1986 estda condicioninde e incluwo dets
nido temporalmente les negociaciones finales para L. cuserinvidn del
conveniovcpntingente‘con el FMI pues su eprobacién perﬁitirﬁAnl pefa
contar con recursos "metos* de 1e bance mundial por 4 §20 m.d.‘ (Vor
o1 Cuadro No. 20.A), 2 ehf que ce bdsque une accidn conjuite con otra:
pafaes productores de crudo péra estabilizar su »recio. Perv, nor otro
lado, los‘requeriﬁientos tenbidn pueden ser meyores si LA reduccién
de los ingresos por exporfaciGn ceen més & 1o nrevisto, esto lo deci
diréd en Yltima instancia el FMI. De suceder esto Wltimo, no se logra

rf{a estabilizer lu situacién financiers, mfs bien la agndizoris.

Ademds, debemos recorder que el Hstrdo mexicerno a financiado su
grsto en muyor medida con recursos internos decde 1083, =i analisfra-
meﬁ el nresuyuesté de egresos de la federacién wnara 1086 2/ 38 desci-
brirfa que‘el servicio total del endeudraiento. nfblico ascenderéd a

14 billonex 791 mil 300 millones de pesos, 10.6 billones de los cua-

Y Véase Jesus Sénchez y J. A wSfiign, "Contrators el Gobierno 6.§,Bi—
1llonen ia Pesos ¢6lo vare nagur Intereses de <u. Deudn Interns, Per.
sl Pinrnoisre, »éxico, 8 de erero de 1986, v. 14. ’
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les ce emvleardn nara el pugo de interemes y amortizaciones de la
deuda internu (7L.6%) ¥y 4.2 billones para la deuda extern=. Bl total

del servicio perticins en el presupuesto con ol 46.2%.

El endeudamiento interno se hi constiiuido en el shntituto de
1z contratacién de deuda externa y un elemento complementorio de 1la
tributacién, vero su excesive dinemismo, en especiel el costo, lo hun
transformado ashore en el segundo obstfculo (y« que 21 primero lo re-
presenta la deuda externa) que afrontarf{ el sector p¥blico en 1986.
Aaf, el endeudamiento interne que contratard el sector pdblico ascen
deré a 6,5 billones de pesos, loa cusles serdn integramente destina-
dos al pago de interemes de 1la propia deuda interna. De este total,
el 87.7% (5.7 billones de pesos) corresuonden al gob:.erno federal y
el resto (17.3%) a las empresas y orgmnismos del Hstedo.

Bl eervioio total de la deuds del sector piblito serd este nfio
-.cinco veces superior a la-disnonibilidad de recursos efec‘civos ordina

rios pare complementar sus 1ng'esos y cubrir ges'tosn.

Atendiendo & los requerimientos reales nara 1686 ambos endeuar-

" mientos serfn los causantes de dos. cosas: unz, que seaa cribiertos ne-
cesaria y obligntoriamente por 1r sociedad civil & trevds de diferen-
tes v!as,‘elevaci6n de impuestos, aumento en los precios y tarifas de
bienes y servicios del sector ndblico o la emisién primaria de dinero.,
Todos inflecionarios; y dos, que estas vfas rebasen incluso la disvo-
nibilidad de recursos para cumplir con los compromisos tanto dentro'
como fuera del vefs. B incluso hagan frlta recursos (calculados en 6,4
billones de pesos) para cubrir los objetives programedos,

Por lo tanto, a pesar de gue el sstado se ha constitufdo en el
princinal. intermediario financiero a través de la banca nacionalizada
la polftica de deuds interna y externs se han enceminados fundamentele-
mente, mén que A 1le obtencidn de recursos vsra comolementsr ingresos,

u la canalizacién de estor narn lu comporicién de utilidr-des empresu-
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rinles y bancurinn dantro y fuers del nofs, En lo interno, ademdn
de lbs interessn (6,5 billones de pesos) como CBYES, Peirobonos y
bonos de deuda, se uvagurdn amortizaciones por 3.4 billones de peses,
con Lo cual se comnleta el vinculo de trmnsferencia a lrn sociedad
npara gerantizar la rentabilided privada, la scumulzceidn y 1egitima—

cién del sistema, ¥y en menod medida el crecimiento de la economfs,

Por el lado del servicio de deuda externa se destinard 2.8 bi-
llones para intereses y 1.3 billones a las amortizaciones, lo que im
plieer que este afo se destinen dos pesos de serviecio por cada peso
recibidp por financiemiento nuevo externo, Bl servicic de la deuda
externs es dos veces éuperior a la recaudacién de impgestos incluyen
do al sector petrolero y tres veces superior a las transferencias
deatinadec a apoysr el conwumo y las actividades productivas mds in
dispensables. Dentro de esle servicio, destacun los pagos a realizar
nor el sector peraestetal vor 2.4 billones (57.1%) que en mayor medi
dn cubrirdn capital por 1.0 billones; en cambio, el gobierno federal
destinerd 1.8 billones pars su servicio, pero el 83.3% (1.5 billones)
se destinurdn al pago de intereses,

3

De eatn forma, la'polféica de austeridad éara-1986 no apofta na
de nuevo al esquema proouesto de cambio estructural ni consolida la
‘sociedad igualitaria, Por lo tanto, se requieren cambios importantes
v de fondo dentro de los ingrescs, una reform~ fiseel que deje de am-
parar un sistema tributario regresivo (ya que la particiypacidén de los
impuestos indirectos en el total de 1& recsudacidén representa cerca
del 65%) y se privilegien los impuestos directos a través del estable
c¢imiento de grevémenes patrimonisles ¢ sobre herencims y Legndos que
cumplan una funcifn econémica y no adlo administrative (de recaudacién
¥ contra lm evauidn fiscel); del lado de los gastos, la estrategia de-
be ser de expansidn, nero para lograr un nuyor efecto en la economia,
se debe der un tratariento mds efectivo al déficit miblico para redu-

cirlo m2diente medides y negociaciones con los-acreedores nacioneles
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y del exterior pare lograr tdrminos oune condyuven & ¢ liguidacidn
del capifﬁi por robre low intereseq, robretodo en el endeudrnianto
éﬂblico externo. 41 mismo tiempo, lus nueves disnosicionieor de deuda
pfblica externa o interna se deberfin contratar n tasew bajas de in-
terés y a plezos suficientemente largos nmre no vresionar lus finun
z+.s del Bstado,

Con estes medidas el Jstedo esterd més en posibilidades de raco
brar su gdsicidn rectors en le economfs neraitiéndoie conducir el
proceso de desarrollo obteniéndo wés benefieios d¢ la acumulecidn es
pitalista en términos de rediﬁtribucidn de la riqueza, empleo y el

“mejoromiento de los niveles de bienestmr de 1la noblacién. No debemow
olvidar que nara el cepso de la deude externa cuenta mucho el que los
flujos de exportucién se incrementeun en una provoreidn conveaiente
puet; de ah{ saldrén las divisas pars el nago (w1 eervicio de la deudu
piblica externa. dn estu polftice tumbién dsben tener nrriicisacién
la= actualizaciqnes de loz nreciog y terifes Ae biny. y tervicios
da les empreéas del 3Jstado nuar en su conjﬁntu coinonﬂn 1¢ baso Qé

»165 recursos ordinurios al lado de 1t trinutncién,

3, Svaluncién de 1a Polftica de Ajuscte.

Ante la crisis financiera del nafe, el anindo mexicsno instrumen
16 una nolftica econdmica estabilizadora.buscande;s6lo result.dos po-
sitivos en mlgunas variebles macroecorémices como son: L& tris de in-
flacidn, el défieit finenciero y.de balaneze de pagos, ¥ el PIB; con
lo cual se atendi§ la crisis de una forme parciel y coyuntural, avala
de en todq'mombnto vor al PMI & la banca internacional para podéi ob~

tener nuevos flujos crediticioe de 'la comunidad bancaria internacio-
nel.

41 crecimiento modesto de 1li economfa se alcunzd gracias a dos

fuctores: uno, la nolfticu financiera de franco #noyo al- sector prive
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do ul fuvorecer 1lr rowmlmeiln del casital o trev&r de Lr wolltics
de zasto en general (vio transferencine y el serviecio de la deud:),
esrgando el neso detl njuste en la sociednd eivil; ¥y do=, novr la rae-
cunerzeién econdmica de los nufses desarrollsdon, 1o qua nermitid in
crementer les ventne de exnoriacidn de nroductos no petroleros a mne-.
=o' de 1a ceflda de los nrecios de lus meterias nrimas, no obhstants
tumbién contribuyeron fundmmentalmente lms importwciones de biene=

intermedios y de expital.

arf, s necar de observarsze lou linewmientos del PND y el PROWA-
FIdd, en el seqtido de reducir la dependencia de las immortaciones,
lox flujos crediticios externos (sobretodo de ln bence comercial) y
aunenter las ventas d2 exsortacidn de nroductos no netroleros, quedo
clsaro yue el crecimiento econdmico registrado en 1984 ¥ 1985 fue insy
ficieate pues £ste devende de la exnensidn del gesto piblico y las
irmortrciones de bienes d: capital sinénito de dependencia econémi-
e Paro sdemds, le polftice econdmica astuvo sometida ¢l efscto de.
ceuntro veriablest las tasas de interes internucionales y nacionales,
le cafde de los precios del petrélec y la devaluacidn del peso frente
8l délar; con sus efectos sébre el presupuesto, en el rubro del servi--
cio de in deudsn pfblica en generazl, especialmente la extefnu, lo que
a su vez impret en el desborde del gasto, los desequilibrios. de
la vconomfa, la inflacidn y la imnosibilided de reducir el‘déficif fi
nanciero. Por ello, la perspective de esta polftics en 1986 vislumbra
ln eaudivseidn de la situncidn finenciera del nafs con un costo social
mdyx wevero. 10/ Postergindote el cambio estructural.

10/ Como =€ saba ls varineifn de un punto porcontual de la tasa de in
terés internacionel en el servicio de la deuda niblica externes in-
cremente o disminuye en 571 m.d. ul nifo, en 63 m.d. nare lay UNC y
130 n.de en lu deude nrivede, aue sumAn 764 med,; 1= diseinueidn
de un d6lar en el precio del brrril de petr§leo sisnifics une nér-
dida de 545 m.d. 8l Afio; nor el increamento de un wunto rorcentusl
en 1lu tass de inters interna el S5VP ce incrensnthn en W monenes ¥
nor ecx=dr unided ane mierde el naso frente al délar el prerupuarto
se axcade an 13 D0 m.p. nare el LIP (y en 100 000 m.p., para la
deuda externs total). '
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Por lo anterior, lu polftica de ujuste tiene limitaciones y se
desenvuelve en un ambiente contradictorio sujetando a la economfa
a une situacién con depresidn e inflacidn en donde no se han reali-
zado cambios de fondo.

Por su parte, dentro del contexto de las finanzas pdblicas, las
reformas fiscales durante 1983-1986 no conducen al saneamieritq de lae
finanzas del sector pdblico sino & mantener 1a misma situacién de cri
sis finenclexa; y & que el control del gasto para reducir el d4ficit
no se logre ni adn con recortss presupﬁ_estales, que 86lo afectan las
metas de crecimiento y bienestar soclal. Bsta asitunocién obliga al Bs-
tado & endendarse con el exterior (y la banca nacionalizada) para fa-
cilitar 1a acumlacidn del capital en un marco de liberacién de la eog
nomfa, pero a¥n sin obtener mayores beneficios en términos de soociali-
gacién de 108 frutos de esta acumulacién, de las grandes ganancias,

Bs por ello necesario, que en el plano fiscal, el Betado efectde
una reforma tributaria que deje de tener un cardoter administra‘tivo,
que tmsque s6lo mayor recaudacién y reduccién de la evasién impositiva,
por otra de cardcter scondmico "redistributiva del‘iﬂ@oso" donde se de
mayor importancia a los impuestos directos (disminuyendo la regresivi-
dad del sistema fiscal) estableoiendo aguellos de tipo patrimonial y
sobre herencime y legados pues su instrumentacién permitirfa al Bstado
hallegarse un volumen mfs alto de recursos que ﬁodrian a su vez desti-
narse al fomento del empleo'y .aetividadas productivas prioritarias,.

Conjuntaments, el Estado debe aplioar una politica de gasto expan
sionista canalizada a la invereién piblica productiva, lo cual permiti
rfa suavizar las variaciones de los cioclos econémicos y reducir las
presignes t"inancieras, segin los principios de la teorfa keynesiana
estructuralista. Al mismo tiempo, se podrfas reducir el aéficit de
menera real, si se consiguen mejores términos en la resstructuracién
de la deuda extorng del Bstado, que permitan priviligiar el pago del
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capitz-.l sobre lo~ interes=s o en s:u"defecto lograr une reduceidn sug
tancial de las tasks de interés in'telr‘ns.xcvions:‘-]., tomendo estn Wltimn

medids nnrn también unlicerla al servieio de 1i deuda interna con el
fin d¢ reduecir su costo. Pinalmente, busear colocur més 1ns expor te-
ciones mexicanas no petroleras en los mercados del exterior o efecto
de consplidar més ectr fuente de ingresos de divises y txetar de ubi

caris en una proporeién de 50% respecto de las ventus petroleras.

Pinalmente, convendr{a tomar més en cuenta la opinidn participa
tive de la poblacién respecto de la presente crisis financiera, pues
hasta el momento esta se ha visto afgctadn en sus niveles de vida y
no se le ha considerado plenamente conforme los objetivos de planes—
cidn den_xocrdtica. La crisis finesnciera generada indirectamente por
la deuda externs (e interna en lo generel) dei Bstado we presents
ahora como un instrmnéﬁté de dos filos,- al no haberss aprovechede to
talmente de menera productiva, limitando ol aesarrcllo y 1a voaibili
dad de construir bases estn_m‘curules mds colidas aue nérmitan ofrecer

& lon mexicanos de las siguientes generaciones mejoresz emoleos y nive
les de bienastar.
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V. ALGUNAS BXPERISNCIAS Y APORTACIONES RELACIONADAS CON LA REESIRUC-
TURACION DE LA DRUDA EXTERNA DE PAISES LATINOAMERICANOS,

Durante los afios de 1984 y 1985 se suscitd en América Latina una
coyuntura polftice y econémica favorable para que estas naciones pu-
dieran realirar un cambio de régimen militar por otro régimen més de,
mocrdtico. Bste nuevo elemento iqpltcar!a desde entonces un gl.i‘o en
las relaciones financisras entre psisega" deudores y acreedoi‘ea, que
estén comduciendo sl surgimiecnto de medidas importantes y distintas
denh'ol de las negociaciones relactohadas con la deuda externa, inclui
da la reestructuracién de ésta con la banca internacional, con efectos
. positiwvoa para el futuro de ssas negociaciones en favor de Laé a\ibdesg
rrolh&on. En cuanto al aspecto econdémico, los avances elcanzados por
Brasil y Perd fueron modestos. Tan @olo el primero slcenzé una tmsa de
cracimiento muy alta en 1985, _10#,- superando a México; pero el costo
- aocial aungue fue menor ubicé a Brasil con un nivel per cdpita més bajo.
Por su parte, 1la nacién socialista cubana, quien también salié afecta-
da por la crisis y cuya experiancia convione también analizar.

Ani, dentro de este contexto, se verén loa cReos particulares de
Brasu, Caba y Poerd, después una propuesta de]. Centro de Bstudios Mone-
tarios Latinosmericanos (CEMLA) para constituir un Pondo Monetario para
Anérica Latina, Al final se mencionarén lun consideraciones finales
al capftulo.

1. Brasy].

Antes. que México, Brasil buscé resolver la crisis de vagos en
1978, en ese afio 1la deuda externa total de este pafs ascendfa a 52 285
m.d,, 1a mitad del monto registrado en 1985 cercano & 105 000 m.d. (en
1984 era de 102 039 m.d.). )/ Durante los dos dltimos afios del régimen
de Jomo Baptista Figueiredo, el dirsctor del Banco Central (en ese mo-

1/ Véase BID, “Deudn Externa; Criois y Ajuste”, Eggeeg Beonfmico ¥

_L%%__Ms_mm. Informe 1085, Washington, D.0. EUA, 1966,
Pe .
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mento) , Alfonso Celso Pastore, llevé a cabo negociaciones con el FMI
¥ la bunce internacional que permitieron la reprog‘amacidn de la deu-
da externa brasilefia de manere tradicional, biasnual. Si se observa el
Cuadro No. 11, este mostrara que Brasil renegocid los adeudos del prin
cipal que vencfan entre 1982 y 1983 y luego nuevamente los correspon-
dientes a 1an etapa 1983-1984., Los montos reestructurados em 1983 y
1984 (4 800 m.d. en 1933 y 5 400 m.d. en 1984) eran reducidos si los
comparamos con los de México en 1983 (23 000 m.d.) o 1985 (43 700 m,
d.) y bajo condiciones menos favorables. A pesar de formar parte del
Consenso de Cartagena y adoptar una posicién de i)rudencia frente al
ocapital oxtranjei'o oh general, Brasil no lleg§ a concretar a finales
de 1984 el reescalonamiento de 45 000 m.d. de vencimientos hasté 1991,
con plafos de 16 afios para las amortizaciones con 7 afios de gracia,
de conformided al esquena aprobado en Cartagena, colqﬁbia.

Con el cambio do régimen politico en 1985, el nuevo gobernante
José Sarmey, dispheo negnciar_con la banca acreedora de tor_ma distin-.
ta 8 1a seguida un afio antes, E1 encargado de la estrategia fue sl
nuevo presidente del ﬁanoo cenﬁ'nl. Antonio Padua Seixas, al cual se
le encomendé negoclar directemente con la banca internacional, sin el
PHI, a fin de obtener uma prérroas para el pago del servicio de la deu
da externa y negociar una moratoria de 2 a 5 sﬂos a los pagos del capi-
tal al tiempo que se tratabun de reestructurar 16 000 m.d. de amortita
ciones correspondientes a 1985 (7 000 m.d.) y 1936 (9 000 m.d.). Sin
embargo, han existido tres factores que detienen momenténeamente estos
propdsitos. 31 primero, un convenio 06n el PNI; segando, ol pago 'do
adeudos de capital de dos grandes bancos brasilefios que entraron en 1i-
quidacién en noviembre de 1985, por mis de 400 m.d.; y tercero, la Te-
novacién de depSsitos por 540 m.d, Pactores que al resolverss le pernmi
tirfen a Brasil obtener ademfs financiemientos para 1986 por 12 000 m.
d, 2/ A pesar de ello, es probable que logre sus objetivos, en vieta

2/ Véase Agencia INSA, “Renegocierd Brasil sus Compromisos con 1os Acre-

edores al Margen del MMI Per. §] Naciopal, Sec, Bcoononfm, México,
18 de diciembre de 1985, p. 1-4,
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de que Venezuels, fue el primero en lograr acuerdos de reestructura-
ciédn con 1a banea internacional (21 200 .m.d.) por fueré del PMI, el
26 de febrero de 1986. E1 acuerdo signado por este pq!s incluys una
Clausula de Contingencia que permite la revisién de los ,téminds en

funcién de las veriables naturales o econdmicms cuando afecten su ecp
nomfa. 3/

2. Cuba.

Junto con otros pntsea,‘ Cuba -tuvo_(;ue sumarse en agosto de 1982
al grupo de naciones lntinoaneriqahas que iniciaron la reprogramecidn
de su deuda externa con la banca comercial internacionsl, y cuye monto .
ascendfa en ese afio & 2 694 m.d. con el llamado Club de Parf{s 4/. Las
negocinciones con la banca acreedora se efectuaron en tres etupas conm
prendidas entres 1982 y 1985, donde se reescalonuron poco mfis de 618 m.
d.; 490 m.d. de corto plaro, de-los cueles 373 m.d, eran con bancos
occidentales h 4 117 m.d. con inetituciones ‘socialistas; asf como 128 m.
d, de oblipeionos a msdiano plaso. Con ello se logreron plazoe de 8
afios para las amortizaciones, incluides 2 de gracia y un margen sobre
le LIBOR entre L /4 y 2 1/4%, 5/ .

Pbr su parte, los compromisos de deuda externa cubanos suscritos
con pafses socialistas, ascienden a mfs del doble de los negociados
con naciones occidentales. £l tratumiento para estos adeudos de capi-
. tal por las naciones del CAMB (Consejo de Ayuds Mutua Beonémica) es
bien distinto al lado de las condiciones establecidas por los acreedo
rea capitalistas. »

‘La mayor parte de las oblignciones financieras son con la Unién
de Repdblicas Socialistas Soviéticas (URSS), no obstante Cuba logré

3/ Véase AYP, DPA y IPS,"Restructuré Veneguela su Deuda al margen del
MIl; se considera como sin precedentes, Per. Uno mds Uno, México,
27 de febrero de 1986, p. 16.

4/ B1 Club de Par{s agrupa a los Bancos Centrales de Italia, Prancia,
Alenenia Pedersl, Inglaterra y Holanda.

5/ SHOP, la Bstrategia de la Reestructuracién...Op. Cit., p. 18.
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suscribir un acuerdo con los bancos de ese pafs desde 1972 pare apla-
gar, sin cergo de intereses, las amortizaciones de los créditos obte-
nidos antes del 26 de diclembre de ese afio. Los plaros ds amortiza-.
cién se reanudarfan & partir de 1986 y se cubrirfan mediante 25 cuo-
tas anusles, Con;juntamente; los financiamientos provenientes de los
dem&s pafses socimlistas seguirfan un mismo tratamiento pero con pla-
zos de 10 & 12 afios, con un perfodo de gracia de 5 affos, 1o cual le
ha.permitido' gran flexibilided pars realizar sus pagos y desarrollar
su economia, ‘

Desde su independencia (en 1962), Cuba ha enfrentado dos proble-
mas gconémicos; uno, la cafda de los precios del azdcar y, dos, la
falta de respuestw adecuada de la invereién extranjera directa para
desarrollar su industria. Lo cual ha orillado a Cuba a preferir més
las relaciones comerciales y financieras con los pafses socialistas
y denés naciones en desarrollo como México, ya que Cubn es también so
~ciaelista.

Con relecién al problema de la deuda de las naciones on,desarro-;
1lo, ol mundetario cubano Pidel castrbi convocd en octubre de 1965 al
*Bnouentro sobro la Douda Externa de América Latina y del Cdaribe" que
se celebrd en la Hebana, Durante su desarrollo, el mandatario afirmé:
“"Nosotros exportamos alrededor de 5 500 m.d. y el servicio de la deu-~
da externa con el Club de Paﬂs representa o1 8.,6% del valor total de
exportaciones. Hay pafses en AL que pagan de 30 a mds del 50% por este
concepto como norma. Con el mundo sucialista no tenemos problemas de
este tipo, porque nuestra deuda con el principal acreedor, la URSS,
la hemos negocindo sin dificultad, sin PMI, sin Club de Par{s, a 10 o
15 _afios _sin intereses. Nuestras deudas se renegocian casi automética-
mente con los pafses socialistas a plagos larges sin ningin costo. Asi
mismo, nuestra atdcar y demAs productos da exportacién tienen un pre-
.oio més j{xeto, Y el comercio con occidente apenas significe el 15%
del total”, 6/ .

§/ Véase Agencia BPS3,"Conferencia de Pidel Castro en la Reunién de la
Habana sobre D, Per, "GRANMA“, Cuba, octubre de 1985,
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Sin embarge, la oxperiencia cubana purece dnica entre los pafses
latinoamericanos, pues no parece pueda aplicarse para todos oilos, si
no s6lo a los mds pequefios. Por otro 1lado, no podemos descartar la pp
eibilidad de que pafses como México, incrementen sus vinculos comer-
ciales y financieros con los pefses sotialistas para poder asi{ eumen-
tar nuestras ventas de exportacién y al mismo tiempo obiener algunas
ventajas de su dssarrollo tecnoldgico y bienes de capital para el de-
sarrollo industrial y cientifico del pafs,

3. P‘r‘-

Durante los dltimos dos aflos del gobierno de !’el;na.ndo Belaunde
Terry, las sutoridades del Banco Central de ese pa:ts‘iogrgron concre-
tar la reestructuracién de adeudos con 1a banea internacional por 400
m.d. que vencfan en 1983, 1 560 m.d. a liquidar entre julio de 1684 y
julio de 1985, estos dltimos bajo condiciones muy favorables {Cuadro
No. 11}, de una deuda que en 1932 era de 11 057 m.d. Bote pafs que por
‘tenece también al Consenso de Cartagena, logZr$ 14 renegociuoidn de su
deudu nomciando un acusrdo con sl PMI donde la nucién peruane ee su-

jotar!a a establecer una polftica de ajuste en su economfa hasta %er
"minar el perfodo de gobierno.

_ " Al iniciarse el 26 de junio de 1985 una nueve forma de régimen

" polftico democrético (en sustituoién del militar) a cargo del dirigen
‘te Alen Garcfa, Sste se propusce cambiar la estrategia frente a la deu
da oxtu'na hasta enténces seguida por su similar saliente. De tal
auerto, au prograsa econémico buscé tres cosas: a) negociar directa~
nnto oon la banca internacional sin 1la mediacién del PAL, tendiente
a ll.opr s un acuerdo con el Clud de Parfs que le permita pagar los
i.ntorosu de su servioio de deuda en una proporcién del 10% del valor
‘do auq ‘exportaciones totales a partir de 1986; b) romper el marco de
njgsﬁ" impusato 8 1la polftica econdmica por el MI; y ¢) reorganirar
~1»a' econonfa pars poder enfrentar 1a crisis sin un costo social alto.
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As{, Perd era el primero dentr(; de los pafses que conforman el
Consenso de Gartagena, que proponfa un diflogo con la comunided ban-
caria internacional distinto guardando, sin embargo, los sefinlamien=-
tos del Consenso en el sentido de “no comprometer los ingresos prove
nientes de .19.3 exportaciones mds ulld de porcentajes razonables, com

patibles con las tasas de crecimiento econémico",

Por su parts, la pol{tice econémica implemen.tada se abool a tra
tar de reorganizar la administracién pdblica (desburocratizando las
fuerzas policiacas y el combate sl narcotrifico), intenta abatir 1am
la inflacifn estabilizando precios y salarios (similar a Argentina)
de ‘1447‘ en julio al 2,7% en noviembre de 1985 para obtener un nivel
acumulado snual del 38%, no obstante el costo soeial es muy severo.

Se aleanzé una devaluacidn del Sol peruano haste octubre de 158%.

* ‘Promovié la asistoncie alimenticia entre los desprotegidos. Se creé
el INTI, equivalonte a mil pesos oro (similar al Austral de Argentina)'
¥ que funcions como en M&xico el peso controlado. v '

Logs medidas més soveras se fomaron en dicismbre ds 1985, cuax;do
se retird la concesifn de exploiacilén del petrSleo en el subsuelo pe-’
ruano o las compafifas petroleras de E.U, al tiempo que se les naciona
lizabe a algunas sus activos. En febrero de 1986, Alan Gareia, deoidi6
repatriar fondos de plata en bancos de B.U. '

Por lo anterior, las presiones externss del sistema financie’!to,“
internacional se hicieron sentir el 11 de febrero de 1986, cuando‘:"é'l‘
PMI comunicé al gobierno peruamno que vencfe el plazo pera el PEgo do L
adeudos con este organismo por 600 m.d., que inclufan 75 m.d. por cuo‘ :
tas atrasadas al PMI, as{ como adeudos con le banca comercial por mﬁaj
de 2 000 m.d. A pesar de eno, el gobierno peruano no ha desistido ;da
sus propfoitos para reprogramar su deuda pdblice y pager sélo intere="

ges en un 10% (330 m.d.) del valor de luc exportaciones { 3 300 m.

1/ Véuse Agencia DPA, "Se increment$ lz Deuda Externa de 15 pafses i.A
en 6 579 millones de dfleres en los 10 primeros meses de 1985", Per,
Bxeelsior, Sec. Pinunciera, México, 31 de diciembre de 1985, p. l-4,



190

d.) directumente con la banen screedora. Tal ;‘esolucidn deberfa traer
consecuencias a corto plazo (3 meses) al restringirse los flujos fi-
nancieros ‘a este pafs de parte del blogue acreedor, a solicitud del
ML, Pero es posible que, en los siguientes meses a febrero de 1986,
Peri, como en los casos de Venezuela y Brasil, pueda llegar a negocier
reestructuraciones bajo t‘minoé més favorables, al margen del PMI,

Lo cual significard un paso proliminar para aleunzer a transformar el
sistema monetsrio y‘ financiero internacionul en un futuro préximo.

4, Propuesta del CEMLA para Constituir un Pondo Monetario Latinoameri-
cano (ML), o

Esta propuesta surge por la situacién crftica en las balenzas de
pagos de los pafses de América Latina ante la escasez de oréditos com '
pensatorios y 1los tropieros en las negociaciones con el FMI, asf como
por la insuficiencia del Pondo Andino de Reserva (PAR) creado en 1976,

La propuesta de Javier Pernédnder, supone 1ls creacién de un Pondo
Monetario.pare Américe Latina de complemento regionsl al MI asf como
una alternativa para disminuir la dependencia y idlnarabilidud finan-
ciera de los pafses latinoamericanos en ese rubro. 8/

Bl capital de este Pondo, se constimir_fa' por depfeitos de cada
. pafs en un monto apreciable, sobre el cuzl se obtendr{a una tasa de
rendimiento satisfactoria, aunque no extraordinaria, Para ello, y co-
‘mo segundo- elemento, se requerirdn Aispositivoe eficeses de adminis-
tracién de los activos internacionales lf{quidos que operarfan bajo un
criterio empresarial. 8810 asl pe podrfan destinar los recursos & mu—
chos pafses al mismo tiempo para resolver situaciones de corto plazo
y hasts largo plazo, aprovechando econoafas de escalas, reducisendo
costos, destinendo recursos a proyectos de inversién rentables, evitar
la concentracién de recursos en algun pafs, o el incumplimiento de pa-

8/ Véase Javier Ferndndex, "Un Pondo Monetario Latinoamericano®, B
4fn Bimestrsl, No. 3, OEMLA, México, mayo-junio de 1985,
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go serfu bajo, evitundo en lo posible la burucratizecidn del Fondo y-
la ineficiencia del mismo para financiar los déficits de balanze de
pagos de los pafses miembros. Betos dos dltimos factores serfen los
riesgos mayoree dentro de la operabilidad del nuevo organiémo.

Bl éxito y viabilidad del Fondo, exige ademfs un convenio ini-
cigl constitutivo, en virtud del cual las naciones participantes acep
tarfen un elemento decisivo de condicionalidad de le operacién del
ML y se garantice a 1la direccidn del mismo le esutonomfa suficiente
para enfrentar las presiones que se presenten en el sentido de rela-
jar 1la condicionalidad en casos especificos,

Por lo anterior, la constitucién del PML serfa positiva, pues re
presentarfe una opoién mfs para afrontar la orisis de liquidez de.los
pafses en desarrollo durante la segunde mitad de los 80's, su creacién
no se lograrfa en un corto plato péro 8i en otro medimmo a través del
apoyo y consenso regional latinoameriocanc. '

5. Coneideraciones de Conjunto.

La agudizacidn de la crisip finenciera dentro de los :pnises en
desarrollo, como es el caso de Braeil, 'Per\i o Venezuela, con régimen
capitalista; y Cuba, bajo régimen socimnlista; los ha conducido a tra-
tar de resolver su endeudamiento externo, logrando 1la 'reprog‘amacidn
de sus adeudos con la banoa internacional, sin el FMI, con posibles
mejores términos de pago paru' au servicio, que a la postre significa-
ran el comienzo de una serie de avances importantes para cambier las

reglas del juego entre deudores y acreedores mds ratonable tendientes

a tronsformar en primer término el esistema financiero y monetario in- °

ternacional y después alcanzar un Nuevo Orden Zconémico en el mediano
Y largo plazo. ‘Ante lo cual, los pafses deberdn ssguir luchando y bus
car alternativas para reeol\;er sus problemas finuncieros considerando
al dmbito internmacional en su conjunto sin descuidar su desarrollo in
texrno y el bienestar de la voblucién,
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CONCIUSIONKS Y RuCOMcNDACIONSS

Para comprender el proceso de la Reesiructuracién de 1s Deude

Extorne Mexicana durante el ger{odo 1962~1985, como objeto de estudio,
consideramos necesario ubicarlo primero dentro del contexto de la polift_;_'
ca de endeudamiento dentro del Aparato ;statal, realizado a través del -

gobierno y sus empresas, .partiendo de un marco teérico y segundo desde
un punto de vista préctico analizando la coyuntura econdmica interna-
cional entre 1980 y 1982 para determinar las caueas de la crisis finan
ciera de México durante 1982, como la renegociamcién permitié cierts
recuperacifn econémica del pafe en 1984 y 1985 y el por qué de la recu
rrencia de la crisis de la deuda en 1935 y‘1986. :

Sin desligsree de este marco en la investigacidn, pudimos apreciar
de una manera teSrica como la deuda oxterna del gobiernoc y sus empre-
pas pdblicas (sector pdblico) cumple une funcidn particular de &ste a
través de “actos comcretos de crédito™ permitiéndole un continuo endeu-
danionto por medio del cual 'pndo‘apoyar .con recursos el financlsmiento
de su gasto pdblico, indispensable para poder influir e intervenir cada
ver mécs deniro del proceso.de desarrollo econémico. Asf, el aparato es-
tatal puede cumplir con gus funciones ganorales'a.l favorecer la acumula
cidn del capital y la legitimacién del sistema., De esta maners, la reeg
tructuracién de la deuda como "acto de crédito" ha servido pars facili-
tar al goblierno estas funciones, sin que en principio el elevado endeu~
damiento represente un problema grave para su administracién.

La crisis finaneiera de] sector piblico  en pafses en desarrollo,
como el mexicano, se explica entonces porque en el desarrollo histérico
del sistema capitalista se han establecido v{nculoe de dependencia al
ligarse los procesos de dolméllo de 1las nacionee subdesarrolladas ha-
cia 1las capitalistas desarrolladas, por medio de sus empresas multinacip -
nales a través de 3 campos; bol productivo, por la necesidad de crecien-
tes montos de importaciones de bienes de capital e intermsdios; el co-
mercial, al mantener los flujos de materias primas como lo es el petré-
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leo, por sus finelidades estratégicas, por sobre otras como las manufac

turas; y el finaneiero, al incrementar los recursos cred;ticios hacia
“los pn(ses en degarrollo dentro de un contexto de recesién econbmioca
cada ver mayor en los pafses industrislizados durente los afios 70's y
que se agudizd durante el perfodo de 1980-1982, Lo anterior explica por
qué durente el desarrollo de la crisis hayen estado presentes factores
internos y externos a las econom{as de los pafses en desarrollo que de-
terminaron el endeudamiento de éstos,

Dentro de los elementos internos se encuentran los siguientes:

1) la incapacidad de 1la pianta productiva para financiar sus importacio-
nes dentro de un contexto con desarticulacién en los sectores econdmicos;
2) un sistema fiecal ineficiente y regresivo; 3) un creciente monto de
pagos por concepto del servicio de la deuda externa, gue al ser cubier~
‘tos por nuevo endeudamiento "compensatorio" dan lugar a un eirculo vioip
.80 donde se capitalizen intereses de forma oculta; 4) la falta de rein;
versién de utilidades, 1e cual es canalizada al exterior en busca de ren
dimientos de tasas de interds y que absurdamente sl gobierno ha buscado
compensar el endeudarse para financiar en divieas la salida de esos ca=
pitales especulativos. ’ '

Conjunto a esos elementos 1nternos, se agregaron otros de carfcter
internacionals 1) la polftice monetaria restrictiva en algunos de los
principales pafses desarrolladoe, y en especiml la de Estados Unidoe,
que condujo a incrementar susiancialmente las tasas de intoi‘s bancarias
¥y a freguar una sobrevuluacién del d8lar, con sus efectos sobre el costo
‘del servicio de la deuda (los inteieses) ¥ el encarecimiento artificial
de los productos cotizados en esa diviéa, présionando'sus precios a la
baja, como es el caco de lap materias primas, entre ellas el potr&lgo;
la acentuacién del proteccionismo comercial en las naciones desarrolla-
das, que al reducir el monto de las exportaciones hacie los pafses indus
trializados, siendo ellos sus principeles mercados, les impidieron obte-

ner recursos para financiar sus importaciones y el mismo pago del servi-
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cio de la deuwds; finalments, 1a éuapensi&n de flujos de capital de 1a
banca internacional hacia los pa(ées' deudores siendo que estos mismos
utilizaban esos recursos pars servir su deuda, y ahora tal egreso sea

finenciado vfa recesidn en los pafsea atrasados.

Do esta forum, la estrategin recesiva de los pafses desarrollados
condujo & que en 1982 las naciones deudoras no contaran con financia-—
miento neto disponible y se transformaran en exportadorus netas de ca-
pitales. Asimismo, 1la crisis de las naciones desarrolladas es transfe-
rida 8 las economfms de las atrasmdas con efectos més E8VEros sobre el
crecimiento del PIB, la inflaoldn. la devalnacidn monetari.a, el salario,
empleo y los niveles de bienestar de le poblacifn de los mismos.

Como consscuencia de todo lo enterior, el ciclo del capitel dinero
a nivel internacional tendi§ a fremarse dando luger a la crisis de la

deuda en los pafses en desarrcllo cautives de la bance acreedora, empe-
zando con México en 1982,

_ Dentro del contexto cm depresifn e inflaciér al que fue conducida
la economfa mexicana, esale a colacidn el hecho de que durante el perfodo
de gobierno de L8psz Portillo la bisqueds de acciones brjo un mrco de
planes ssepguré el desarrollo de la industria petrolers, pero sin poder
capitalizar totailmente los enormes excedentes de esta industria, como
los obtenidos por el mector privado. De ahf el rezago reletive en le ex
pansifn de actividades como la infraestructura productivn y de bienes- -
tar social lo que dif luger a wna mayor terciarizacidn del aparato pro-

. ductivo y 1a acentuascién de los desequilibrios estructurales. Asimismo,
el no haber sido la definicién de una polftice econdmica nacional la
que hayn determinado el comportamientp de la actividad petrolera, el
erecimiento del PIB durante 19783-1981, & pesar de haber sido elevado,
era parcial y aparente pues era mantenido artificialmente por importa-
ciones y el gasto piblico (vfa trunsfersncias), que apoyrron le acumu= .
lacién del eapital; nor otro lado, sl gobiernp tempoco mplicd una refor
ma fiscel mas eficiente que redujera la regresividad del sistema , por
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el contrario lé. incentivé al inclﬁir ul IVA y aumentar los ingresos fig
cales incrementando los ingresos de una sola empresa estaAtul, PoMBX,
pormitiendo marginal;nente la desgravucidn de las clases de ingresos £i-
jos, por lo que la cérga fiscal tributaria en México fue ese ailo de las
més bajas en latinoamerica (15% del PIB), s por ello, que la crisis rg
cesiva mternacional marcabs los limites a la explotacién de hidrocar'bu
ros (y de cualquier materia prima para exportacién) ya que los mismos
se vieron afectados por la cafda sistemftica de los precios en 1981 y
1982 ahondéndose la dependencia de un sélo producto frente al retraso

y falta de respuesta de otros sectores econfmicos, como el nanufac ture-
IO

Por lo anterior, el gobierno mexicano financid con los ingresos del
petrfleo y el endeudamiento extsrno las oreci;entes importaciones, el pa~-
go de oréditos concediﬁos al sector piblico (amortizaciones e ‘intereses),
a8l como la "salida de divisas", descapitalizando al pafs, y contabiliza
das en le balanza de pagos a través de rubros como "activos netos en el
axterior" y “errores y omisiones", eapecielmente en los afios de 1980~
1932, la cual delata que la concentracidn del capital avalads y apoyada
por el gobierno se diluye (al exterior del pafe) ants los intereses de
la burguesfa en general y de las monop§licus en particular, gue aprove-
charon el incentivo de la sobrevaluacidn del peso frents al dflar y la
libertad cambisria para lograrlo.

gn tal virtud, ante la orisis financiera del pafs, el gobierno me-
xiceno tomé§ diversas medidas, entre las principales tenemoss 1) tratar
de reprogramér la deuda externa del pafs, por medio de procedimientos
no tradicionales* para adeudos de corto Yy mediano plazo de los sectores

+ Bntiéndase por procedimisntos "tradicionales" aquellos realizados por
el gobierno federal para el sector piblico en general, donde la contra
tacidn y reprogremacién-ds las obligaciones financieras con el exte-
rior se llevaban a cabo por seperudo para cada entidad o empresa, de
ahf que en la préctica se observardn plazos de amortizacién parae el
capital y tasas de interds con comisiones distintas en los préstamos
con OFI o la banca privada internacional, También el gobierno podfa ser
vir de uval a través de la intermediacién financierus del paf{s para con-
tratar créditos para el sector privado, nero no se hacia cargo de su
pago y reprogremacién, como hastu despuds de 1982,
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péblico y privado; 2) la nacionalizacifn de la banca privade; y 3) el
control de cambios. Lstus dos ﬂl"bimas medidas tendientes a.detener la
salida de capitales al exterior,

De esta forma, conforme al planteamiento hipotético propuesto en
1la introduccién de esta investigacidn, para el primer elemento, se pudo’

deniqatrar que 6l gobierno mexiceno tratd de Reestructurpr 1o Reuda Fx-
te X 't per 2 negociando con la bance pri

vada internacional a través del Pondo Monetario (FMI). No obstants, con
dicha negvciacﬂns_a buscd ants todo recuperar la confianga y el pres-
tigio del pafe "como buen pagedor® frente a la banca acreedora, asf
como ganar tiempo ante la crisie financiera ¥ otros beneficios parcia-
les como el shorro de divisas derivado de los términos de 1la misma.
Pero en la préctica no se dieron bases firmes para "reducir" el endeu-
deniento externo del pafs., ' '

Como me aprecio en el capftulo III, dicha medida de reprogramacién
resulta parcial e incompleta adn despuds de terminadas 1as negociacio=-
. nes, ¥y ﬁor ’sf sola no garantiza que los sectoras piblico y privadoe pue
dan cumplir con los pagos rogalares del servicio de la dduda ni en el
éorto ni en el mediano y largo plazo, dado que persisten restricciones
comerciales y crediticias en el oontexto econdmico intermacional, asf
como altas tasas de interée y cafda de los precios del petrSleo en 1986,
Lo que ha conducido a renovar el proceso de renegociscién del capital
sin obtener més concesiones en el terreno de los intereses, profuhdizag
do con ello la crisis de la deuda.

La intencién de padses como México por buscar alcanzer mejores tér
minos en los convenios de reestructuracién mds recientes (1935-1986)
apoyado en iz'cuordosA como el Consenso de (artagena y propuests como el
Plan Baker por -B.U. en el sentido de tratar de conseguir una reduceién
sustancial de lae tasas de interds internacional (por abajo de 6%), pls
zos mds largos para los pagos de capital de corto plazo, obtener més re
cursos crediticios de la banca mundial 'y un aumento de los ingresos de
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exportacidn de bienss no petroléros; hun tendido & compenear las res—
tricciones externas ya mencionadas y el entorno desfavorable para nues
tro comercio., Sin embargo, el nuevo proceso de rensgociacidén conlleva
a que los flujos de recursos craditicios destinados por los acreedores
pare México se destinen sélo & pagar deuda, une forma oculta de capite
ligar los intereses, independientemente de que el gobierno solicitara
a la banca mundial en una negociasecién la transformacién de parte de los
intereses vencidos o a vencer en capital (Qeuda) inerementando su monto.

Con ello no son destinados esos recursos a fines productivos internos.

Por su parte, respecto al segundo elemento de la hipétesis, la _Po-
1i{tica de Ajuste, pudo apreciarse lo siguiente, para que México pudiera
Reestructurar su Deuda sxterna en el perfodo 1982-1985, el gobierno de
José Lépez Portillo tuvo que iniciar el proceso ds suscripcidn de un
convenio de facilided ampliada con el PMI, similar al celebrado seis
atios antes durante el inicio de gobierno, y que ratifticarfa el gobierno
de Miguel do la Madrid a finales de 1982 con duracifn de tres aﬁos.

A través de este convenio, el gobiermo mexiceno se comprometia en
ese tiempo (1983-1985) m trater de adecusr su economfa pere lograr resul
tados positivos en dos frentes: uno interno, la inflacién reduciendo 6l
déficit financiero pdblico; y dos externo, el déficit de balanza de pa-—
gos. Variables donde se aleanzarfan resultados parciales.

Dicha estrategis permitid establecer una polftica econémica de ajus
te estabilizador donde el crecimiento, los incrementos al empleo, sala-
rio y niveles de bienestar dependieron de la correccién de esas varia-
bles bajo un esguema naoliberal a través del manejo de 1la demanda (y no
de le demanda y la oferta en su conjunto), observanio en todo momento

los lineasmientos del FMI, sin atender debidamente la crisis financiera.

A pesar del marco de pluneacidn democrdtica y las reformas adminig
trativas y econdmicas propuestas por el éotual gobierno, en donde las
primeras intentan controlar més los ingresos y los g;asi:oa, 8in que has-
ta el momento se hayes decidido aplicar reformes en los dmbitos fis-
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cal, monetario, crediticio, cambierio, y de gasto; y las segundas se
apoyan ain en el petréleo y tratan de liberalizar més le economfa im-
puléa.ndo 8 los sectores industriales exportadores como el munufacturero
¥ el agropecuario; se sefiala en los planes (PND y PRONAFIDE) que los be
neficios sociales serfen resultado del crecimiento econémico, Sin embayr
g0, el crecimiento modesto de la economfa en su aparato productivo duran
te 1984 y 1985 se elcanzé gracias a dos factores: uno, la politica finan
ciera de franco apoyo 8l sector privado (nacional y extranjero) al favg
recer la acumulaocién del cepital a través de le polftica de gasto en
general (via traneferencias, inversién piblica y el servicio de la deu-
. .da ) cargando el peso del ajuste en la sociedad civil; y dos, por la re
cuperacién econémica de los pafses desarrollados, principalments E.U.,
lo que permiti$ incrementar las ventas de exportacién de productos no
petroleros compensando en parte la cafda de los precios de los hidrocar
buros y demfAs materise primus, pero donde contribuyeron tambidn las im~
portaciones de bienes de capital e intermedios. Y si a lo anterior agre
gﬂ.famos los requerimientos financieros de la banca ‘mundial se hace evi-
dente la profundizacién de la dependencia econémica. Asi, el crecimien-
to de la economfa mexicana resulta insuficients porque ademds depende

de la expansifn de los rubros de inversién productiva a través del gms—
to péblico.

fn tal sentido, al mponér las condiciones de austeridad y contrag
cién econémica, el MMI se propons en-lo esencial garantizar al méximo el
pago de 1os intereses por sobre el capital, la remisién de utilidades y
demés beneficios a la banca acreedorn y el capital extranjero. tn tento
México debe cumplir puntualmente con los pagos de su servicio y la apli
cancidn del ajuste a 1a economf{m. Nuestro pafs no podrfa negociar direc-
tamente con la b'anca‘privadn internaocionsl ya que interpondria como con
dicién 1a celebracién de un convenio con el WMI. .

Por esa razén, dicha polftica de ajuste propicia unu muyor asigna
oién de recursos propios para el pago de la deuda compitiendo con los
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correspondientes sl consuno ¥y la inversidn interna' gubernanontales, de
ah{ el desborde del gasto pdblico y los desequilibrios de 1la economfa
cuando éstv se dinamiza (princiﬁalmente a través de emisién monetaria
¥y ocrédito interno y mno via tributaria) y la imposibilidad para contro-
lar la inflacién (que se ve acentuada por la liberacién de precioes),
con lo que el primer frente interme no es iratado adecuadamente y por
tanto no se redurca tampoco el déficit financiero pdblico; tampoco es
posible mantener un saldo superavitario artificial en la cuenta del
saldo de balenza de pagoe, por las restricciones comercisles y crediti-
cias, as{ el segundo frente refleja la vulnerabilided y fragilidad fi-
nanciera ante los acontecimientos del exterior, mientras se sacrifican
el crecimiento econfmico y los niveles de bienestar de la poblacién por
el pago del servicio de la deude. Ademfs, la pespectiva de esia polfti-
ca de ajusie en 1936 no vislumbra cambio alguno, por sl contrario mde
bien adelanta la agudizacién de la crisis finunciera del pefs ya que ol
gobierno mexiceno negocia otro convenio con el FI san su modalided $tand
By (Acuerdo de Reservas)* ms estricto en su aplicacién (zjuste a lan sco
nomfa) en términos de acelerar la apertura de la economfa hacia el extg
rior, en el sentido de otorgur méds concesiones -al capital extranjero y
la tendencia a reducir y privatizer mfs actividedes donde interviene ol
sector pdblico. , sin considerar en primer término ol costo social, ni
se asegure con ello el crecimiento continuo y sostenido de la economfa
en sl mediano y larm_ plazo,

Ahora bien, particularizando en algunos -instrumentos de la polfti-
ca financierus mexicana que se implsm;ant&u‘on para ‘tratar de reducir la
especulacidn y la fuge de capitales durante 1983-1685, destacan tres
formas de apoyo al sector privados uno, para reprogramar sus adeudos .
del cupital contrafdos con la banca privada internacional, creando di-
Versos progremas y un fideicomiso, FICORCA, que los administrajdos, li-
beralizando cada vez més el control de cambios (a pesar de las medidas
que se proponen combatir la fuga de capitales, estas se manifiesta por

mecanismos legales y no legules al no estar completamente centrolados)

+ Pinelmente, el 22 de julio de 1986, el gobierno mexicano f£irmé un con-
venio de Kacilidad Ampliada que le permitfran diferir para 1937 el
ajuste a) déficit financiero pSblico; realizar el. pago del servieio
de la deuda niblica extorna segin el comportamiento del precio del
petréleo entre 1986-1987; asf como créditos por cerca del? 500 m.d.
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¥y tres, diversas concesiones otorgadas después de nacionalizade la
bance privada del pafs (permitiéndoless: 1) poder participar en el cepi
tal soclsl de las SNCj 2) al retornar a su poder 1as acciones de las
empresas industirisles y comerciunles donde la banca participa ; 3) al
devolver el gobierno, a los expropietarios de la banca, las institucio
nes del sistema extrabancario: arrendadoras, afianzadorue, seguros, etc.}
dando lugar & la creacién de un mercado finunciero paraielo con maybr
posibilidad de expansiln; 4) el permitir a los nismos expropietarios de
‘la banca le creacién de empresas como Ingenierfa Financiera Internacio=-
nel de México (IPI) donde hay participacién de inversién extrenjera, los
bancos privados Lézard, que se incluye dentro del proceso deénacionalg
zador de la intermediacién finanbierq ¥ sin que, hasta el momento, se

haya probado que sus funciones sean consideradss como econdmioca y social
mente prioritarias para el pafe; 5) la creacién de cuentas bancarias en
délares pera las zonas fronterizas del pafs; entre otras).

Con ello, el sector privado ha obtenido diversoe subsidios "implf-
citos" cambiarios y financieros (a costa del Banco de México) y otras
facilidades para invertir con productividéd para sus gnnancias,‘sin>ob-
tensr como contrapartida, mayor produccidn de bionoa; 14 reduccién o es
tabilizacién de los precios sobre esos bienes que producen, mayor em-—

pleo, mejor salario, mayor control fiscal ¥y un me joxr nivel de vida para
la poblacidn trabajadora.

Por su parte, la banca nacionalizada al reestructurarse y simplifi
cerse ha incrementado su eficiencia y sus ganencias conservando el mie-
mo criterio de rentabilidad, como hasta antes de la nacionalisacién, en-
contrundo como dnico cbstdculo la polftice de ajuste restrictiva que im
pone altas tasas de interds pasivas y activas, limitédndo la disponibili
dad crediticiu a las empresas por los mayores requerimientos del sector
pdblico, sobre todo cuando la crisie financiers se agudiza por efec?o
de variables externae como las tasas de interés y la cafda sistemética
de lot precios del petréleo en 1985 y 1986; con lo cual se seguirén re-
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legando actividades prioriterias como las primarias (la agricultura prin
cipalmente) o la vivienda de interds social, y la captacién de ahorro
tienda a declinar por la necesidad de liquidez en la poblacién ante la
escalada inflacionaria que se presentard durante 1936. Y si a lo ante-
rior agregiramos que el gobiermo continda aplicando refor;nas fiscales
con un carfcter adainistrativo con poca efectividad para redistribuir
la riquera (y sus efectos en la creacién de moneda sin respaldo), ten~
dremos que la polftica financiera en su conjunto se encuentra adn deser
ticulads dentro del contexto de la polftica econdmica en general,

. De dstn forma, la Reestructuracién de la Deuda Externa Mexicana
rog,tiula dnranto ol goriodo 1;982-1}85 condujo a 1a aplicacién de una-
‘polftica sconfmica con grandes limitaciones y se esté desenvolviendo
en un ambients contradictorio sujetando a la economfa a una situacién
de nuianontc recesifn con mnaoidn,' donde no es posidle lograr ni 1la
Socieded igunlitarie ni el cambio estructural, propdsitos de la actuel
administracidn, y en donde la sitnacidn internacional es desfavorable
. hocane nerpisten las restricciones comerciales y eradlticius en los
safnon dessrrollgdos, y )a imposibilided pars cumplir a tiempo y de ma-
nera inmgg con _Jlot pagos de] servicio de la deuda externme sin que
X WMB recursos a su_desarrollo nacio-

ngl, con un costo sooia) ocada ver més alto.

‘Asimismo, lg renegpoiacién continue de 1a deuda hasta 1982 operé

_ &ip problemss y durante 1983-1985 permitié a México ganar tiempo y un
alivio tempors) a) problema f:l.nanci.oro. pero al no resolver adecuadamen~
te_su causa gentral (el endsudsmiento en s{) la transforman en una tramps
que gujeta tanto a paises deudores como acresdores en un cfreculo viclo-
n donge se repite )a misgs situacién historica pero profundizando la
erisis financiera, ys que con la reprogramacién ge garantiza .en mayor
asdida el pago de intereses y no el de] capital, conservéndose intactas
las rexlas de]l Jjyego entre )ms partes involucradas, y a pesar de la .
corresponsabilidad, la banca privada internacional no otorga mayores




201

concesjiones a _log deudores para la solucién efectiva dsl problema fi-
nanciero internacional.

La reprogramacién de la deuda externa serfa visble si existiera
un contexto econdmico internacional de recuperacién més dindmico y con-
tinuo, pero en la préctica su tendencia es inestable con més caracteris
ticas recevivas que de crecimiento en el corto plago, por lo que no fun
cions de manera conveniente:. Bn tal sentido, vla resstructuracién opera-
rfo sin problemas para el nuevo endeudamiento, debiendo dar un 'fratami‘eg_
to distinto al que ya se écumuld. Por esa razén, la estrategia gué sigue
8l gobierno mexiceno para ls Resstructuracién de 18 Déugg gxterna_del
pafs y 1a Polftica de Ajuste a la_economfs no regresontan‘desde nuestro

- punto de vista ung solucidn de fonﬁg- para lcs g'b]etivos de desarrolle

i

nacional con justicia social ni brindan bases pai'a la_resoluocién de 1la
crigis finaxieiera Y deban cambiarse tanto los tGmMoa de la Renegocia-
cién_como las condiciones do la Polftics Bconémicm a_efecto de rovertir
ecs situacién contradictoria, v

Palses como Perd (primero) y Venezuela '(despuéb) ya han logrado al
&mnos avences desde principios de 1986 para sus na@oiaeionea de repro~
gramacién de la deuda externa, siendo las primeras dentro del Consenso
de Cartagena, en lograr lo siguiente: 1) la x‘onc@ciac“n de los adeudos
de cupital directamente con la banca acreedora sin el-aval del nI; 2)
que el pago de interesss se hiciera de acuerdo a la c'apac:l'dad de los in-
gresos de exportacién fijando un tope al monto deiéstos; 3) para el caso
de Venezuela, la inclusién de una Cladsula de Contingencia que funociona

‘como un seguro contra impresvistos de carfcter natural o econémico, ante

los cuales la banca estard obligada a revisar y medorar,lo‘s términos

para el pago del servicio de la deuda. En tales circunsiancias, los pai

ses latinoamericanocs y en genersl a los subdesarrollados podrén salir
beneficiados s8i en sue futuras negociacionese con los acreadores alcuhzm
mejores términos, inclusive mée novedosos, para tratar el endeudamiento
externo de los mismos. ‘
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Ante tales conclusiones hubria que recomendar una estrategiu dis-
tinta donde necesariamente se tengon que tomar medidas de polftica ecg

némicu donde se incluyan tanto el entornoc nacional como el internacional.

Con relacidn al contexto internacional y para el caso de la Rees-
tructuracién de la Deuda Pdblicn Bxterna, el gobierno mexiceno deberfs
optar por otras aliernativas frente a la problemitica del endeudamiento
que conduzcan & su solucién de manera confiable, y en donde también se
incluyan propuestas de otros pafses deudores, como los latinommericeanos,
En el capftulo III se mencionhron elgunas opciones sugeridas por ecorid-_
mistas y grupos polfticoe del pefs, las cuales ~desde su punto de vista-
podrfen en la préctica conformar una estrategia distinta y radical para
ol tratamiento de la deuda del sector pdblico mexicano, Sin embargo, si
bien es cierto‘ que existen muchas opciones para resolver el endeudemien
to de los pafses en desarTollo en el mediano y largo plazo, en tga._nto
estas NO CONV3NGAN -a los intereses de los acresdoras no serf posible
avanzar en soluciones factiﬁles del problema finenciero de estus nacio-
nes.. '

Asimismo, como pudimos apreciar, los logros de algunos pafres lati
nommericanos son significativos pero adn modestos en su éfecto aul tipli
cador hacia otras naolones como México, pues &sta enfrenta una fuerte
resistencia de parte de los bancos acreedores, en el eentido de que
éstos modifiquen sus reglas del juego en el corto plazo, sin estar dis~
puestés a reducir su margen de ganancia (intereses), ya que la negocia-
cién si bien es polltica continua siendo técnica y por tante deba trang
formarse en otra de carécter econémico. Por esa razén,mientras México
continue negociando de manera independiente estard aiﬁlado ¥ permanente
mente subordinado a las decisiones de los acreedores,

Bl hecho de gue B.U. no quiera que México caigm en una moratoria
total e involuntaria para el pago de su deuda externa, se debe & que
nuestro pafe tendrf{a que radicalizarse ante la agudizecién de ia crieis

de pagoe, con el consiguiente efecto de "domino" al conjunto de pafnes
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deudores que simpatizarfan con la misma postura mexicana, De sh{ que
convengn & lMéxico y & esas naciones una negociacidn conjunta con los
acresdores para alcanzar mejores términos. Bllo implicard ir més alld
de la deudn misma, por fuera de los organismos financieros, ya que su
problemftica y solucidn se ancuentra inmersa dentro del contexto de po
der econfémico de los pafses desarrollados y que esta representado por
BUB empresas ‘rasnacionales, y se requieras aiwra més gue nunca la uni-
dad de loe pafses deudores y la correlacidn de fuerzas entre &stos y
los acreedores a fin de garantizar més goncesiones sin tener que sacri
ficar el desarrollo econdnico y el bienestar social de la poblacién de
e808 pafsee, £s imprescindible la reestructuracién o traneformacidn del
sisteme econémico y'financiaro' mundial hasta alcangar la instauracidn
de un Nuevo Orden Rconbmico.

Tratdndose de la Deuda Bxterna del Sector Privado nacional y ex—
trenjero, esta deberén negociarla las empresas de manera independienta
a la del sector pfblico. 5l éobiemo federal podrd seguir apoyando oon
diversos mecenismos como iIGORCA 8l es el ocaso de medianas y pequefias
industrias que no 6uantan reslmenta con recursos para hacer frente a
sus obligaciones financieras con el exterior, mientras que para las em
presas grandes (parte de momopolioes naclonales y extranjeros) conven-
drfa la utilizacién de mecanismos directos con la .bance internacional
sin el subsidio cambierio y financiero otorgmdo por el Banco de Méxioco.
Por otro lado, la creacifn de empresas como Ingenierfa Pinanciera deben
probar su viabilidad, es decir, comprobar que sus actividades de aseso~
ria realmente responden a necesidades economica y socialmente priorita-
rias del pafs, pues es la poblacién quien en Yltima instancia recibird
los beneficios o perjuicios por su desarrollo. - A

Por otro 1ado, nuestro pafs requiere acelerar su proceso de indus-
trializacifn hacia adentro, sobre todo en el renglén de bienes de capi-
tal, endogenizando su desarrollo, o bien dentro del contexto regional

latinoamericano o global a los paises en desarrollo (donde no deben ex—
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cluirse‘laa naciones socialistas desarrolladas) integrédndose més con
ellos pars desplegar capacidedes productivas, al tiempo que se incremen
tan el mtetcambio'comercial; financiero, cient{fico y tecnolégico (en
las diversas ’xﬁodalidadea de trueque principalmente), que permitan redu-~
cir la depeéndencia econémicu con los palses desa.rrolladox's capitalistas,
Lo anterior es mﬁortante comprenderlo, ya que no deben eceptarse pro-
puestas de los acreedores como auﬁtituir dguda por sctivos de empresas
por su efecto desnacionalizador o sustituir deuda con bancos privedos
intemacibnales por Valores comerciales ya que habrfa dificultades para
su ret:.nanéianiento ¥ la negociacién no traerfa mfe créditos hacia el
pafs, perpetuando su pago. Bn todo caso, ante la apertura comercial del
aparato productivo so. debera _"convencer" a los acreedores para que nos -
permitan pagarles en "especie® ya que nos .es imposible obtener suficien
Yes divisas por las vias comercial y crediticia, la condioién serfa que
los pagos se realizarfan de preferencie con proéucoidn amanufacturera y
no con materias primas como el petréleo, pues este Yltimo no es renova-
"ble y deba.protegerse su. explotacién y consumo, v3ro ademfs los hidro-
carburos han dejudo de 'gn'antunr la "capacided de nago" del ;'mis por
la cafde de los precios internacionales del crudo y necesita nhore apo-
yarse en otros yroductos. Para el caso del petréleo y demds materias
primas convendrfan las ventas por contrato a fufuro de largo plexo con
lo cual se protegerfa el precio o ingreso de divisas sin que las fluctua
ciones a la baju nos afecte en el tiempo. '

Por su parte, considerando ahora el 4mbito nacional, serfa adecuado
que ol desarrollo del pafs descamsara sobre bases nacionules, es decir,
donde el @biomo encontrara fomlns para inducir a la inversién extran
jera directa a renglones especificos para eslabonar actividades s inte-
grar mfs la economfa, a que reinviertan uttliduden y contribuyan al de-
sarrollo de teonologfa sin que ello implique quo los sectoroa piblico y
privado nacional dejen de controlar 1la nayor!a de las actividades donde
ensa inversién e desenvuelve, para el beneficio del pala.' .
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£n el plano financiero y Presupuestal, serfa conveniente articular -

més les politicas fiscal, crediticla, monetaria y cambiaria con los ob
jetivos del gasto péblico, amumentando su coherencia de manera gue el
gobierno federal pueda implementar su estrategiu de desarrollo con mejo
res resultados en la prictica, o sea, que ademds de permitirle cbtener
suficientes ingresos ordinariocs (impuestos) y exitraordinarios (credito
interno y externo), éstos serfan a bajo costo, sin comprometer el poder
adquisitivo y el nivel de vida de la poblaeidn.

Pera, lograrlo necesita en primer términoc, dentro del marco de la
polftice fiscal, que el gobierno aplique una reforma tributaria con ca-
récter econfmico dando importancina & 108 impuestos directos a fin de an’
mentar la progresividad del sistema y redistribuir mfs la riqueza, como
son aquellos de tipo patrimonial y sobre herencias y legados. Para el
caso de sus empresas piblicas convendria actuaslitar los precios y tari-
fas sobre los bienes y servicios que ellas proporeionan, e inclusive ver
la posibilidad de que algunas sean rentables, y no sflo RiMEX,

En segundo término, el gobierno podrfa asegurar y mantener el con-
trol totel sobre el sistema financieroc en su conjunto, como son la banca
de desarrollo, comercial (nacionalizada) y Banxico con el fin de garanti
zar, mediante rendimientos atractivos pero dajos de largo plaZo, credito
suficiente para: 1) las tasas pesivas,que permita aumentar la captacién
adecuasda de ahorro interno del pﬂbliéo (sin mermaer 1la ganancia de las
SNC); 2) para las tasas activae, reducirlas en créditos canalizados para
-- actividudes prioritarias como la infraegtructura social y productiva
de largo plazo realiradas por el sector pfblico, como otras aspscificas
como la aé‘icultura, 1a minerfa, la adquisicidn de vivienda de interéds
social, sin descuidur aquellas de transformacién, comercio y transporte.

sn tercer t_érmino, considerando las medidas anteriores, el gobierno
podrfa controlar més la oferta monetaria y evitar presiones inflaciona-
rias.

cn cuarto término, y relacionudo al Ambito del control de oamb:l.os,'
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se requiere que su reglamentacidn abarque todas las transacciones reali
gadas con monedn extranjera y el peso mexicano tanto dentro del pais co
mo aq\iellas relacionadas con la cooperascifn entre pafses fronterizos
como B.U, para lograr mayor control y efectividad en su aplicacién, pero
bajo su forma generalizada, a efecto de reducir al méximd la fuga de di-
visas,i 1a especulacién del peso con el dflar (no habrfa circulacién de
moneda extranjera), la deyaluaci&l brusca de la momeda nacional e inelu
sive reducir la escalada inflacionaria (lo \cual se verfia complementado
81 8o mantuvieran estabilizados los precios de los bienes y servicios
por tiempo indefinido); en todo ello contribuirfa la creacién y amplia-
oién de una infraestructura que permitiera controlar tanto la entrada
como la salida de divisas, un mayor combate de la corrupcibn, asf como
el astablecimiento de paridades fijas controlada y libre o de preferen-
cia una sola que evite el subsidio del gobierno, '

De este manera, el gobierno podr{ instrumentar una polftica de gas
to expansionista de la inversién productiva, distinta a la impuesta por
el FMI de cardcter restrictiva y profinanciera (qu‘e busca asagn'rar el
pago. del servicio de la deudn). Lo anterior se verfe complementado si
en ol plano finapoiero mtox_imoionnl‘nueatro pals lograra mejorar los
térainos de 1la reestructuracién de la deuda externs, en el sentido de
mane jar opciones pars reducir los intereses del servicio como serfan:
a) que voluntariamente los acréedoroa aceptaran bajar mds tanto las ta-
saes base como 108 difersnciales; b) o que nos permitan pagar la mitad
del costo del servicio reprogramando con platos mfs largos y bajas ta-
sas para la doeuda de mediano y largo plazo; ¢) o bien aceptando un tope
_ del 254 de los ingresos de exportacién. Asi.nhuo.. se buscarian formas
de liquidar el capital de maners anticipads., Ya que en suas éato redu-
cirfa las presiones financieras sobre el déficit piblico y pi'ivado. do—
jando disponibles mfs recursos para el desarrollo econdmtéo,l ¥y también
estarfa en posibilidades de obtener en mayor medide creditos de-OFI mul
tilaterales y bilaterales, consideiando incluso los pr‘stamoa‘do la bd_q
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ca comercial semi-condicionados cuando &stos se otorguen a bajo costo

¥y con plaZos ragonables para su pago.

No debemos pasar por alto que el gobierno reduzca aquellosl renglo
nes del gmsto relacionados con costos innecesarios sobre todo & nivel
de transferencias, este proceso se facilitard méds si se logran me:jox"ar los,
4érminos de la renegociacién de 1a deuda externa y el costo del crédito
interno. '

Lo anterior es importante comprenderlo ya que hasta el momento,
la preferencia por el pago del servicio de la deuda, y dentro de ésfe
los intereses, no ha facilitado al gobierno mexicano un mayor mergen de
maniobra que le psrmitan aprovechar esoe recursos (como otros que se fu
garon del pafs) para ampliar la caﬁacidad de crecimiento del pafs al
tiempo que se cumple con las obligaciomes frent;; a los acreedores, es.
decir; este proceso ha generado que la remegociacién conduzca & la repe
ticién histérica de la misua situacidn de ‘criai.s financiera con el Bgra
vante de que s( se ha profundizado, ya que su mmtoﬁimiento tiende &
ubicarnes en_; el .corto plazo en una posicién de insolvencia total y mo-
retoria involuntarie, aef como de una recesidn permanents,

Dentro de este contexto, dado que la reestructuracién y la polfti-
ca de ajuhto desds nuestro punto de vista no representan una solueién a
nuestros problemas y se requiere de otras alternativas para la solucién
de 1a 'prqblom&tica de 1la -deuda ﬁue realmente noe beneficie, 1las cuales
tendrén mayor visbilidad si pai‘ticipmos en 1la relacidn con los acreedo
res de una forma conjunta con otros pafses deudores que se hallen en la
misma situacién. .

Finalmente, 1a poblacifén en general deben hacer valer su opinién
sobre la crisis financiera, sobre todo la relacionada con el tratamien=-
to para resolver el creciente endeudamiento del. pais, ya que no se les
ha tomado en comsideracién y of les ha afectado en sus niveles de bie=-
nestar, por lo que no deben esperar a que el gobierno tome las medidas
sin la aprobacién del concenso general de la nacidn,
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de la Presidencia, Tercer Informe de Gobierno de Miguel de la Madrid, Tomo
Politica Fconbémica. México, septiembre de 1985, p. 735 vy Criterios Genera-

eie

les de Politica Econémica para el Proyecto de lLey de Ingresos y el Presu--

puesto de Fgresos de la Federacién para 1986,
(Elaboraci6én Propia)



GRAFICA -~ 5 -
PARTICIPACION RELATIVA DF LOS INGRESOS PRFSUPUESTALFS BRUTOS
DEL GOBIERNOC FEDFRAL EN FL PIB A PRECIOS CORRIENTES

1977 - 1986
PIB
%
200 ¢ : : : 1o.88
.. Ingresos
16,7 Presupuestales
) Brutos
15
13.25 13.67
12.56 .
10.90-="17.32 11,51 . ~.
10 . 10.lz-§s o.82
—
9.05 Sector No Petrolero
T~=Ll .88l g
é 73 ‘.'-.,,' Lo~ 8.00 Sector Petrolero
.85 ""'7 41
" . 6.1 Pemex
6.83 e 6.
S 5'80. 5.70
L 1.87
Lse | LSl
1.00 ....,.1r.52

1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986
FUENTE: SHCP, Direccién General de Informdtica y Fvaluaci6n Hacendaria, Secretaria
de la Presidencia, Tercer Informe de Gobierno de Miguel de la Madrid, Tomo
Politica Fconémica, México, septiembre de 1985, p. 735 y Criterios Genera-
les de Polftica Econbmica para el Proyecto de Ley de Ingresos y el Presu--
puesto de Fgresos de la Federacibn para 1986.
{Elaboracién Propia)
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GRAFICA - 5.A -

213
PARTICIPACION RELATIVA DE LOS SECTORES PETROLERO Y NO
PETROLERO EN EL TOTAL DE LOS INGRESOS PRESUPUESTALES
DEL GOBILKRNO FEDERAL.
1977 -~ 1985
. a8
85.5 """ g1 \
X,
\
\,
3. .
(R S—
| . “nf2-3 Sector
", No Petrolero
"0 3820 eesarense 54,1
\-u-'---.u-usa A 6
47.0
/ ag. 459
. / Sector
37.1// Paetrolero
4 35.1
PeMEX

1981 1982
e/ Fstimaciones

1977 1978 1979 1960
p/ Cifras Preliminares

FUENTE: SHCP, 1BiID, p. 736.

(Elaboracién Propia)
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GRAFICA - 6 -~
PARTICIPACION DEL GASTO PUBLICO EJERCIDO Y EL SERVICIO DE LA DEU-

DA PUBLICA TOTAL EN EL PIB Y DEL SERVICIO DE LA DEUDA EN EL GASTO ‘

PABLICO E‘JERCIDO.
‘1975 - 1984

5046

GASTO PUBLICO EJERCIDO
45,0 PIB

SERV. DE LAE_E_}UDA PUR. TOTAL
i GASTO PUBLICO EJERCIDO

a——

/ 35,0

4.2

5.7
“06 .0 "u.. INTERESES
az-y/ \\ “)/ 24 s GPE
/ 21,7 "~~~ "
/ . ._ 7' is,4 SERV. DE IA DEUDA_PUB. TOTAL
Mo le= 505 ‘ g 12,6 PrE

nafd
f

’ ‘/ d 10,0,
—tT Y N INTERESES

6ot Bp0eens Tinar s
55,0000 LR ) o 7a0 PIB
!.0——-. 5.5 ‘.5

e————— --—"‘:
Ty 7.3 2.3 b *0 2.0

1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984p/

p/ Cifras Preliminares

FUENTE: SPP, Subdireccién de Control Presupuestal y Contabllidad. .Secretarfa
_de la Presigiencia, Tercer Informe....IBID, p. 757.

(Elaboracién Propia)
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GRAFICA -~ 7 -

PARTICIPACION DEL SERVICIO DE LA DEUDA DEL ESTADO EN LA
INVERSION PUBLICA Y DE LA INVERSION EN EL P I B.

215

Servicio de la

Deuda Péblica

155_ 154.4
Total
140_|
125 :
- . : 7
: ,116.8
110_| ' ‘.‘ Intereses
Inversién
i Pfblica
90_] :
75_
50_| 62,9
45_|
37.6
/7 Amortizaciones
30_ . , ; //
246 /us R 3o/
. 21,3 \ . S/ \ /
18. 8/ - z'i'l \18.0 § 21.2 },
15_hia. 4 J ‘ 11 AT >15.6 19,6
ll 2 _‘.-\--F' :
H"i 12.8 104 Inversion Ptblica
&7 7.9 9.4 Cegmdehovy, PIB
1976 1977 1978 1979 1980 1981 1962 1983 19848 1985/ afos
¢/ Estimacién

1975
Cifras Preliminares

2/ s
UENTE ; S,P.P,, BANXICO, S.H.C.P., IBID, p. 770 y 969

Elaboraci6n Propia)
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GRAFICA - B =~ ;
L 216

PARTICIPACION DEL SERVICIO DE' LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE
DE LARGO PLAZO (SDPEL) EN LAS EXPORTACIONES DE BIE-
NES Y SERVICIOS (EBYS).
1975 -~ 1985

SDPEL

INTERESES .

/ . R

16 Lo N R L
14 L oeeyes s . » 18
deoest 2001717 e

. 157778~ —— ~14 AMORTIZACLONES
2

. e L - i [ 2 A e re
1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984p/1985¢/

p/ Cifras Preliminares &/ Estimaciones
PUENTE: BANXICO, SHCP, DGCP y DGIEH, IBID, p. 735 y 969.

GRAFICA -~ 9 -
PARTICIPACION DEL SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE
LARGO PLAZO (SDPEL) EN EL PIB.
1975 -~ 1985

10.0  3ppRL

;8.2
' INTERESES

»
atteresae

4038.-"

ﬁ// - 2.7

l 1 ,........ /u-u ?-n.u--""'“‘"' ——-—5“"’7 -_\

.8
1.0 =13 1.9 ‘%r‘"i

AMORTIZACIONBS

T995 1576 19771576 1375 1986 Tog; 1567 1963 15645719858/

p/ cifras Preliminares ¢/ Estimaciones
FUENTE: BANXICO, SHCP, DGCP Y DHIEH, IBID, p. 735 y 969.

(Elaboracién Propia)
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CUADRO No, 1

PARTICIPACION DE LA DEUDA EXTERNA DE AMERICA LATINA Y DEL CONJUNTO DE

PAISES EN DESARROLLO CON LA BANCA COMERCIAL

1973 - 1984
(Miles de Millones de Dblares)

BAISES EN DESARROLLO

PAISES DE AMERICA LATINA

" ANOS - TOTAL Banca TOTAL Banea :
Comercial % . Comereial %
(1} _{2) (3)=(2)/(1) (4) {5) (6)={5)/(4
1973 108.2 42.5 39,3 42,6 25,7 60.0
1977 238.8 114,8 48,1 104,2 72.9 70.0
1980 444, 6 257, 1 57.8 204,3 160,1 8.4
1981 520. 6 304,2 58,4 241,5 194,1 80.4
1982 574.4 337, 6 58,8 260.7 213.4 81.8
1983 623.1 386.9 62.1 302.0 246.1 81.5
1984 700.0 - - 360.0 - -

FUENTE : Elaborado con base en informacién del Banco Mundial y del Banco de Pagos Internaciona-
les; para 1983 se usb la tasa de variacién implfcita en cifras del F.M,I. De América -
Latina se excluyen los datos de Cuba y Panami ; de los pafses en desarrollo se excluye-
a los exportadores de petr6leo con superfvit en cuenta corriemte ( Arabia Saudita, Kuweit,
etc,) tomado de Ricardo Ffrench-Davis. La Crisis Financiera Internacional y el Tercer -
Mundo, Rev. Comercio Exterjor, Vol. 34, Nfm. 10, México, octubre de 1984, p.p.9%40.
Las cifras para 1984 son de la Cepal, Informe_Anual 1984,

(Elaboracién Propla)
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» CUADRO No. 2
SALDO DE LA DEUDA EXTERNA TOTAL DESEMBOLSADA PARA AMERICA LATINA
: 1978 - 1982 ‘ o

{Millonee de Délares)

CONCEPTOS 1975 1976 1977 1978 .1979 1980 1981 1982
Deuda Externa Pgblica 44 .956 58 459 73 354 94 655 112 096 126 940 144 791 166 521
(Mayor de un afio) : :

Acreedores Privados ‘ 28 718 40 213 52 604 . 70 777 . 86 191 97 347 112 033 115 568 é‘/-
Bancos Comerciales 21 888 31 528 41 190 55 170 70 643 79 997 94 703 90 688
Otros 6 830 8 68% 11 414 15 607 15 548 17 350 17 330 24 880

Acreedores Oficiales 16 238 18 246 2_0 750 23 818 25 905 29 593 32 758 28 553 .E/

Deuda Externa del Sector Privado 19 445 20 813 28 549 36 817 41 810 46 975 69 683 78 637

(Sin garantfa oficial)
1

Deuda a Corto Plazo 8 028 9 208 . 10 039 12 866 23 272 47 933 59 973 56 810
(igual de un afio) .

TOTAL 72 429 88 480 111 942 144 338 177 138 221 848 274 447 301 968

1/ Incluye adeudos tanto del Sector Pblico y Privado.

a/ Cifra Parcial. ! ' -

FUENTE : BID, Tomado de Jorge Espinosa Carranza. Los Mercados Financieros Internacionales y los Problemas de la Deuda -
Externa Latincamericana, Rev. Comercio Exterior, Vol. 34 Nfim. 3 México, margo de 1984., p.p. 244.

(Elaboracién Propla)
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Lo e éUADRo'Nd. 3
TRANSFERENGIA NETA DE RECURSOS DE LA DEUDA EXTERNA TOTAL
\DE LOS PAISES LATINOAMERICANOS
1976 - 1982

{Millones de Pesos)

s Saldo de la ; ] i . :
ANO Deuda a fin Desembolsos Amortizacién Desembolsos - Intereses . Transferencias
de cada affo Brutos _ Netos e . Netas :
1976 88 480 24 602 8 551 16 051 6400 9 65l
1977 111 942 35 1253 11 791 23 462 7 412 - 16- 050
1978 144 338 49 309 16 913 32 39.6 10 271 - 22 125
1979 177 178 53 948 21 108 32 840 15 384 ' 17 456
1980 221 848 64 145 19 475 44 670 22 294 22 376
1981 274 447 ) 74 025 21 426 52 599 30 982 21 617
1982 301 968 55 ‘276 27 758 27 s21 37 758 -10 237

FUENTE : Banco Interamericano de Desarrollo, Informes Anuales,1980-1984

(Elaboracién Propia)
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CUADRO No. 4
FINANCIAMIENTO NETO DISPONIBLE DE AMERICA LATINA
1973 - 1983

(Miles de Millones de Dblares)

Afluencia Pagos Netos . s/ b/ : e/
-ANOS de de Utilidades F.N.D. F.N.R.D. E.B.yS ' B
Capital & Intereses . » %
(1) (2) (3)2(1)-(2) (4) {8) {6)=(3)/(8)
1973 8.1 4.4 3.7 8.3 30.3 2.2
1974 11,6 5.3 6.3 11,9 46.0 13,7
1975 14.5 5.8 8.7 15,0 43.17 . 19,9
1976 18,3 7.0 1.3 18.7 49.9 22,6
1978 26,4 10,5 - 15,9 22.9 64,5 : 24,7
1979 29,0 14.2 ¢ 14.8 19,0 85.8 17.2
1980 29.9 19.0 10.9 12.3 110.9 9.8
1981 38.0 C. 291 8.9 9.2 119.6 7.4
1982 T 16,6 36.8 -20,2 -20,4 109.0 -18.5
" 19834/ 25,0 35.0 -10,0 -10,0 105.1 . <9.5

2/ Financiamiento Neto Disponible,

b/ Financiamiento Neto Real Disponibie.

g/ Exportaciones de Bicnes y Servicios.

d/ Estimaciones.

FUENTE : F.M.I. Balanza de Pagos Anual. Varlos NGmeros. Véase Enrique V. Iglesias, La Econg
mfa Latincamericana en 1983, Rey. de la_Cepal , No, 22, México, 1984, p. 32.

(Elaboraci6n Propia)
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DEUDAPURIIMMUAM!MOYLM%O‘M'%%’%P@HW 1/ SALD0S A FINAL DE CADA ARD
(ENNILLMSIEMMES

190

REGIONES 190 1994 172 1978 1w 1981 1992 1983 1%/ 1985 ¢/

UR TE_EUROPA Y UTRAS NACIONES ' :
DE HEDIC ORIENTE WM 142 IR A N2 52,019 S8, 723 81,286 7497 75,592 80,210
AFRICA AL SUR DEL SAHARA B0 18,912 - 3580 41,956 2,838 40,93 4SS 7ML M2 84588 02,435
NORTE Y ESTE MERIDIONAL DE '
AFRICA LS 16,345 AL3W 54,081 5084 49,345 0,4 43,485 70,091 700432 71,349
ESTE DE ASIA Y DEL PACIFICO 8,928 21,838 42,872 W5,206 61,643  TH162 83,277 TA88 103,099 103,291 103,270
SUR DE ASTA 1,968 25,18 369 I 04D 8,499 51,816 570121 58,876 40,806 43,247
MERICA LATINA Y EL CARIBE 2,589 AT012 94,287 120,768 144,517 160,237 16376 2LL,7W 262 3235 359,695

TOTAL 8,130 149,922 275,91 7,747 M7,282  M5,196  SISALL S67,852 434,363 . 722,320 765,408
DEUDA PENDIENTE Y DESEMBOLSADA
FUENTES OFJCIALES 2/ W12 943 135,04 107,835 A1,012 47,309 87,74 289,387 30,118 323 IS267
FUENTES PRIVADAS 3/ 2,020 S5408 120,880 159,912 (195,98 217,897 2ATé47 278,M5  IMAS 17,092 412,93

TOTAL 137 19SR WS UAT MI262 W96 SISALL 567952 SIN3E3 722,324 75800

a/ PENDXENTE-DE.;EMSAM Y M0 DESEMDOLEAB

COMPRENDE A S EN DE!
"/ EﬂGLﬂBn TANTO h INSTHUCIONES BILATERALES COMD MLTILATERALES
NSYIM!MS FINACIERAS (GRUPOS SINDICADCS) Y OTROS

&nmmsé

FUENTES BANCD MUMDIAL, INFORNE ANUAL 1982, p. 132-133 Y PARA 1985 pe 140~141

(Elaboracién Propia)
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CUADRO No. 6

DEUDA PUBLICA EXTERMA DE LOS PAIGES EN DESAALLD 11, TACLUION LA PARTE MO DESEMIOLSADA FOR FUENTE 0 (RIGEN

(ENMLLKS&NLMS)

FURBNTES PRAIVADAS

PERIUDD Tﬂllzhl.

~ FUENTES OFICTALES

]

OTR0S L sumern o

1NST, PN, X

WLTLAL 1 Ly 8

BILATDAL
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WAL D v EY Ot

P e L
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{Elaboracién Propia)
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CUADRO .No, 7

UBLICA EXTERNA DE MEXICO EN EL PRODUCTO INTERNO. BRUTO
1970 -1986 -

i+'Deuda del Deuda d¢ lag Eme~ b/

Gobiemo Federal % presas y Organismos = 9
L) _(5)=(4)/(1) (6} =)
701 2.1 3 561 10,6
742 2.1 3 804 10.8
798 L9 4 266 10.4
'1.081 2.2 5 989 12,1
1 488 2.3 8 487 13,0
1 851 2.0 12 898 16,3
2 864 3,6 16 136 21,1
3 669 5.0 19 243 25,9
. 4 797 5,2 21 468 23,2
- 5135 3.8 24 622 18.3
: 3 5 5 622 3.0 28 191 15,1
1981 239 634" 52796) 22,1 - T 234 3.0 45 727 19,1
1982 164847 . . 587874, . 35.7 ' 12 476 7.6 46 398 28,1
: 19832/ 14 054 62 886 54.8 16 963 4.9 45 593 39,9
T 1984F 158967, ‘49 378 43.6 ., . 24 653 15,5 44 725 28,1
L 1985PJ' ~122 215 1. 707 58.7 T - 26 403 2l.6 45 304 31
o 1986-9/. 136’590 - 76 527 56.0 29 295 21.4 47 232 34,6

4+
"a/ Para los afios de 1970 a 1975, se utiliz6 la paridad 12.50 por d6lar; de 1976 a 1981, se utiliz6 el promedio del perfodo (15.444,
22.579,22. 767,22,805,22, 951,24, 514 pesos por dblar) y de 1982 a 1986 los Tipos de Cambio Promedio de perfodo 57.126, 150, 294
185,189, 392,75 y 546.00 pesos por délar.
b/ Incluye Deuda det D. D.F. y CAPFCE.,
¢/ Estimaciofes.
B/ GCifras Preliminares.

FUENTE : Banco de México, SNC.y S.H.C.P., ,Direccién ‘General de Crédito, véase Secretarfa de )a Presidencla, V y =

vl Informes de Goblerno de Jos8& Lbpez Portlllo, Anexo Estadlstico Histérico; y I1IT Informe de Gobierno
de Miguel de la Madrid, Tomo Polftica BeonBmica. Anexo Estadistico,

(Elaboracién Propia)
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CUADRO No.8

PARTICIPACION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA

1970 - 1986

(Millones de Dblares)

5&:5&1&5&61\ i
yor de enor de

Sector * Plazo Mayor de Plazo Menor de.
Afio. Pblico un Afio un Afio . uft Afio un Affo
(1) (2) (3) (4)3(2)/(1) (5)=(3)/(1)
1970 4 262 3 259 1 003 76.5 23,5
1971 4 546 3 554 992 78.2 21.8
1972 5 065 4 322 743 85.3 14.7
1973 7 070 5 732 1 338 8l.1 18.9
1974 9 975 7 981 1 994 80,0 20.0
1975 14 449 11 612 2 837 81.4 18.6
1976 19 600 15 923 - 3 6M 8l.2 18.8
1977 22 912 20 185 2 "7 88.1 11,9
1978 26 264 25 028 1 236 95,3 4.7
1979 29 757 28 313 1 442 95.2 4.8
1980 33 813 32 322 1491 - 95.6 4.4
1981 52 961 42 207 10 754 79.7 20,3
1982 58 874 49 549 9 328 84,2 15.8
1983 62 556 52 779 9 717 84.3 15.7.
19842/ 69 378 68 994 - 384 99.4 0.6
1985 % 71707 7 215 492 9.4 0.6
19862/ 76 527 75 258 1 269 98.3 1.7
¢/ Estimaciones,

p/ Cifras Preliminares. ‘
FUENTE ; IBID ( ver cuadro No,

(Elaboraci6én Propia)
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GUADRO No. 9
DEUDA EXTERNA DE MEXICO POR FUENTES DE FINANCIAMIENTO

1982 - 1985
(Millones de Déingo-)

CofAceptos - 1982 ' Participacién - 1983 Participacion - 1984 Participacién 1985'/ Participacién
: % B . % : %
TOT AL © 88,767 - 100.0 92875 190,0 94 218 100, 0 94 407 100.0
A. Sector Plblico 58 848 68.6 66 559 1,9 69 318 73,6 69 567 73.7
- Bancos Comerciales - 41090 54,9 54 090 58.4 56 866 69.4 57103 _60.5
Reestructurada . - -- 23 110 25.90 23 143 24,6 23 149 24.5
No Reestructurada 47 090 54.9 30 980 33.4 "33 723 35.8 33 954 36,0¢
Aceptaciones 4 850 5.7 4 375 4.1 3 925 4.2 - 3 350 3.6
Otros ' 42 240 42,2 26 605 28.7 29 798 31.6 30 604 32.4
. Otras Fuentes - Coamsy 13 124y s LSz L2 A e
: Banco Mundial Y BID . 311 3.6 4 432 . 4.8 879 5.1 5 072 5.4
Bilaterales o .. 2 800 3,3 3 069 3.3 3 381 .:3.5 | 3 452 3,7
Colocaciones Prlvndu ‘ T15 0.8 865 . 0.9 710 0.8 1608 )
Proveedores . 851 1.0 337 0.4 247 0,3 282 0.3
" Bonog 4 281 5.0 3 766 4,1 3295 3.5 3 050 3,2
B. Sociedades Naciofajes de Crédito 6 509 8.1 6_909 7.5 6_340 6.7 6_340 6.7
~ Batncos Comerciales 5 146 6.0 5 146 5.6 5 000 5.3 5 000 5.3
- Otros Acraedores 1 763 2.1 1 763 - 1.9 1 340 1.4 1 340 1.4
C. Sector P"tlvado 20 010 23.3 19 107 20.6 18 500 19, 7 18 '500 19.6-
- Bancos Comercialee 15 354 17.9 14 557 15,7 15 415 16,4 15 415 16,3
- OQtros Acreedores 4 656 5.4 4 550 4.9 3 085 3.3 3 085 3.3

8/ Ciiras Preliminares a junio.
FUENTE : 5,H.C.P,,Informe sobre Deuda y Tasas de Interés, Rev. Comercio Exterfor, Vol.35,NGm, 8.México, agosto de 1985. p.p. 772,

- gee

{Elaberacién Propia)



CUADRO No, 10
SALDO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE MEi(l-C:O
1975 - 1984

(En Miles de Millones de Délares al 31 de Diciembre)

ENTIDAD 197 1976 1977 1978 1979 1981 1981 1982
Sector Pblico 14.4 - 19.6 22.9 26.3 29.8 33.8 53.0 v 58.9
Sector Goblerno 2.2 3.5 4.3 5.4 5.5 6.0 .6 13,1

Corto Plazo - - - - - - - -
Largo Plazo 2.2 3.5 4.3 5.4 5.5 6.0 1.6 13,1
Organismos y Empresas 12.2 16,1 18.6 20,8 24,2 217.8 45.3 45.8
Controladas 6.2 8.2 9.3 11,3 13,4 16.5 22.7 27.0
Corto Plago ] 0.4 0.1 - . - - -
Largo Plazo . 5.9 7.8 2.2 11,3 13,4 16.5 22.7 27.0

No Controladas 0.4 Lo 1.1 1.2 - 21,2 1.1 1.1 1.3
Corto Plazo - - - - - - - -
Largo Plazo 0.4 1.0 1,1 © L2 1,2 1.1 1.1 1.3
Financieras 5.8 6.9 8.2 8.3 9.6 10,2 245 17.5
Corto Plazo 3.5 3.3 2.6 12 14 1.3 10.6 6.7
Largo Plazo 2.3 3.6 5.6 s 1.1 8.2 8.9 10,9 10.8

p/ Cifras Preliminares.
1/ Incluye 0.9 miles de millones de dblares por concepto de Variacién en el tipo de camblo y otros.ajustes.
FUENTE ; 8,H.C, P, Direccién General de Crédito, IBID . p. 965 a 968.

(Elaboracion Propla)
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CUADRO No. 11 :
ETAPAS Y CONDICIONES DE LA REPROGRAMACION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA EN ALGUNOS PAISES EN
DESARROLLO CON LA BANCA PRIVADA

B T € © Afios de Vencimiento . ~‘ P _GCONDI _(_: lQ__!:l_;E_S ________
Etapas y Pafses Montos Involucrados . Reprogramado Margen
que Reestructuraron sus . :
Adeudos (Millones de Délares) 6 Afio de Giro del - Sobre la.. Plazo_{Afios) Comisiones!-/
. ) ) Nuevo Crédito_ Libor = - Total Gracia :
Primera Etapa (1982-1983) - ' ’ ' !
BRASIL : : . : : _
Amortizacién Reprogramada 4 800 ; 1983 2,50 ° " 8.0 2.5 1.50 :
. Nuevos Créditos 4 400 ) 1983 2,13 8.0 2.5 | 1,50
CHILE . :
Amortizaci6n Reprogramada 3 460 . ‘ 1983 - 1984 - .7 2.13 8.0 4.0 1.25
Nuevos Créditos - 1 300 . 1983 : - 2.25 7.0 4.0 . 1.25
- MEXICO ‘ . » : N ‘ ‘ _
Amortizacién Reprogramada 23 000 . Agosto 1982-1984 o 1.88 8.0 1.00.
Nuevos Créditos 5 000 . 1983 L 2,25 6.0 W25
vSe unda_Eta) 1983-1984
. . BRASIL S : , : »
’ 9 Amortizacién Reprogramada - 5 400 ' 1984 2.00 9.0 .00
Nuevos Créditos ) 6 500 - 1984 2.00 - 9.0 .00
MEXICO .
Amortizaci6n Reprogramada - ) - - - - -
Nuevos Créditos’ . 3 800 . 1984 1.50 10,0 5.0 . 0.63
PERU o ‘ : ' ) :
Amortizacién Reprogramada ’ 1560 o Julio 1984-1985 1.75 9.0 . 5.0 0.75
Nuevos Créditos ‘ - - - - : -
Tercera Eta; 1984-1985
ARGENTINA ’
Amortizacién Reprogramada . 13 900 . 1982 - 1985 - 1.38 12,0 3.0 -
Nuevos Créditos : ) 4 200 1985 1.63 10.0 3.0 0.63
. MEXICO C. )
Amortizaci6n Reprogramada 43 700 1985 - 1990 .13 - 14,0 -y -
Nuevos Créditos - - - - - -
4 H N
VENEZUELA
Amortizacién Reprogramada 28 500 1983 - 1988 1.13 12,5 - -
Nuevos Créditos - - - - - -
a/ Calculado como porcentaje del monto total de la transaccién y pagado s6lo una vex al firmar los contratos crediticios.
FUENTE : CEPAL, Balance Preliminar de la E fa Lati icana durante 1984. S.H.C.P., Informe Hagendaria Mensyai, No. Zl M‘xieo. marzo -
de 1985, p, 10 y 11. .

(Elaboracién Propia)
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' CUADRO Mo, 12

CONDICIONES DE LA RENEGOCIACION DE LA DEUDA EXTERNA DEL
SECTOR PRIVADO MEXICANO

Perfodo de Gracia

Conce P toa Base Cantidad Previasta on Afios & Plazo Tasa de .
N {Millones de Dblares) su_ Especificacién Intereses

Renegociaci6n (1982-1983)
Primera _Fase

Arreglo de los Pagos Vencldos ) o .
de Intereses al 27 de agosto - ' 1 000 a - E - 1-7/8
de 1982 ‘ : 1 500 / Libor

Sequnda Fase

Acuerdo de Reestructuracib6n -

con el Club de Parfs, a travéa o . ;

del Gobierno Federal, en junio 10%: 2 000 4 8 1-7/8
de 1983 del Capital : /Libor

Tercera Fase

Acuerdo de Reestructuraci6n a : B e
través del Mecanismo FICOR - 60% 11 439 : 4 ) 8 1-7/8

CA, octubre 25 de 1983 del Capital : ) ) . / Libor
Liquidacién de Capital fuera de 7.5% 1 500
FICORCA 1984-1985 .del Capital . '

'

FUENTE : S.H.C.P., Direcci6n General de Informéitica y Evaluacién Hacendaria. Rev, Reestructuracién de la Deuda Exter~
na_de México, junio de 1985 p, 13

"
[

(Elaboracién Propla)



CUADRO No. 13

PERFIL DE PAGOS DE CAPITAL DE LA DEUDA EXTERNA ANTES Y
DESPUES DE LAS ETAPAS DE LA REESTRUCTURACION

1982 - 1984 y 1985 - 1990 °
(Millones de Délares)

, " la, REESTRUCTURACION 2a, REESTRUCTURACION
PERIODO 1982 - 1984. 1985 '« 1990
ANTES  DESPUES ANTES  DESPUES
1981 . 4 806,0 4 806,0
1982 ~ 8 144,4 584.9
1983 B 960,2 1475.2
1984 5 367.9 1 655,0 . :
1985 9 672,1 10 172,0 . 93N 3 221
1986 5 148,0 - 8 497.3 8 498 1 565
1987 7 525.4 13 728.0 13 469 3 685
1988 4 670.1 10 785.0 11. 778 2 443
1989 3 s521,2 9 129,2 i 10 097 3771
1990 1 129,1 9 087.0 . , 8 032 4 409
Otros Afios 3 161,1 - 5 333.3 . B .
1991 : P 1 802 5 290
1992 1 507 5 496
1993 1270 5 761
1994 843 5 910
1995 359 5 184
1996 ' N 359 5 958
1997 359 6 484
1998 : 359 6 173

1/ Comprende arﬁortizaciones de agosto 20 a diciembre 31,
FUENTE : S.H.C.P. agosto 31, 1984, Nafinsa, Revista Mercado de Valoxes, NGmero 15,
México, 15 de abril de 1985. p. 339,

(Elaboracitén Propia)
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CUADRO No. 14

ESTRUCTURA DE AMORTIZACION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA
POR TIPO DE ACREEDORES

1985 - 1995

{Millones de Dblares)

Instituciones Instituciones 1/
PERIODO Multilaterales Bilaterales y Otros Banca TOTAL
: Proovedores Comercial

1985 388 990 340 0 1 718
1986 372 1 164 512 250 2 298
1987 | 444 1 568 615 500 3 077
1988 506 1 906 797 1 000 4 209
1989 551 2 052 233 2 993 5 829
1990 . 628 2 330 404 3 M 7 139
1991 711 2 636 261 5 369 8 967
' 1992 806 2 752 266 6 236 10 060
1993 - 902 2 802 109 7 446 11 259
1994 * 928 2 917 154 8 455 12 354
1995 958 2 75 11 9 827 13 271

1/ Se refiere sobre todo a colocaciones de bonos en el Mercado Flrancierc Internacional,
FUENTE : S.H.C.P. Amortizaciones sobre la Reestructuracién de la Deuda Externa del Sector
‘ Péblico, Rev, Examén de la Situacién Econémica de México de Banamex, Nam, 707,-
México, octubre de 1984.

(Elaboracién Propia)
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CUADRO No,

15

ESTRUCTURA PORCENTUAL DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO NETO ESTIMADO DEL
SECTOR PUBLICO POR TIPO DE ACREEDORES

1984 - 1990

 Organjsmoe Financieros

Organismos Bilaterales

Banca Comercial

Perfodo Total Internacionales 6 Proovedores y Otros
1984 100,0 10,8 6.8 82.4
1985 100.0 21.0 17,0 62.0
1986 100.0 15,6 12.2 72.2
1987 100,0 15.0 1.7 73.3
1988 .100.0 16,4 .12..8 70.8
1989 100.0 21,8 16.4 61.8
1990 100.0 22.8 16.9 60.3

FUENTE : S.H.C,P., IBID p.945

(Elaboracién Propia)

vee



CUADRO No. 16
ESTRUCTURA DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA POR TASAS BASICAS DE- CONTRATACION
. 'DURANTE LA PRIMERA Y SEGUNDA REESTRUCTURAGION
1982 - 1984 y 1985 - 1990

(Variaciones Porcentuales)

PRIME LIBOR TOTAL
Deuda No Reesctructurada 25 5 100
Primera Reestructuraci6n 1982-1984 74 26 100
Dinero Nuevo 1983 76 24 100
Dinero Nuevo 1984 76 24 100
Segunda Reestructuracién 1985-1990 14 86 100

FUENTE : S.H.C.P, IBID p. 339.

{Elaboracién Propia)
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.- GUADRO No, 17

REDUCCION DE LOS DIFERENCIALES Y AHORRO DE INTERESES
POR CONCEPTO DE LA REESTRUCTURACION

{Millones de Dd}nu)

1985 - 1990

Tass Promedio Sobra

. Diferengial :
Exime Libor _Toral
Deuds No Resstructursds 0,829 0,660 0,704
Primeza Resstructuracién 1982- 1984 5,741 1.871 . L1714
Dinero Mueve 1983 2.12% 2.249  2.188
Dinsro Nuevo 1984 1,125 1,500 1,214
Promedio ( 1's 4 ) 1.872 1,004 1,364
Segunda Reestructuracién 1985-1990 - 1.128 1,128
AHORRO - - ,‘DEBIDO A
. ' Cambio de Reducclén [T Camblo Diferencial Ahoiro
Perfodo Prima » Libor?  Diferenciaies . Grédito 1983 Total
1985 272,4; 171.3 31,5 487.2
1986 272,4 177.3 37.5 487.2
1987 272.4 69,3 375 379.2
1988 272.4 69.3 375 379.2
1989 272.4 69.3 37.5 379.2
1990 ) 272,4 69.3 35 379.2
1991 272.4 69.3 LY ] 379.2
1992 272.4 15,3 3.5 325.2
1993 272.4 15,3 3.5 325.2
1994 272,4 15,3 31.5 325.2
1995 272,4 15,3 35 325.2
1996 272.4 15,3 1.5 32s.2
1997 272.4 15.3 7.5 325.2
1998 272.4 15.3 37.5 325.2
TOTAL 3 813. 6 808.2 §25,.0 5 146.8

:/ Supone un Diferencial promedio ds 1.2% entre Libor y Prime, dicho Diferencial es el prome-

dio de los Gltimos tres afios,
FUENTE : 8§.H.C.P., IBID, p,34t,

(Elaburacién Propla)
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CUADRO No.

ESTIMACION DEL CRECIMIENTO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA Y

1984 - 1990

-SU EVOLUCION RESFECTO DEL PIB

(Miles de Millones de :Pesos)

Evoluci6n de la

Evoluci6n de la

: Deuda P(blica Externa Deuda Total Deuda Pb. Ext.

Perfodo Saldo Crecimiento Saldo  Crecimiento Saldo % Saldo %
Nominal % Real % PIB PIB
1984 67.5 6.4 67.5 1.8 95.9 55.7 67.5 39.2
1985 69.8 3.4 65.8 - =245 93.4 46.8 69.8 35,0
1986 73.3 5.0 64.6 -1.9 102.8 45,3 3.3 32.3
1987 7.3 5.5 63.4 -1.9 106.5 42.2 77.3 30.6'
1988 81.3 5.2 63‘»3 «1.7 110,0 39.2 81.3 28.9
1989 84.7 4.2 62.2 -1.7 112.6 35.4 84,7 26,7
1990 88.3 4,2 61.5 -1.2 115.4 31,7 88.3 24.3

1/ Délares de 1984,

FUENTE : 5.H.C.P., IBID p. 944

(Elaboracién Propia)
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CUADRO No, 19
' SERVICIO DE LA DEUDA COMO PROPORCION DE LAS EXPORTACIONES
"ANTES Y DESPUES DE LA SEGUNA RENEGOCIACION
1985 - 1990 '

(Miles de Millonqs de D6}ares)

Perfodo Servicio de la Deuda antes de la Servicio de la Deuda despues de la
Reesctructuracién 1985-1990 Reestructuracién 1985-1990
ProporciSa de las Proporcién de las
Monto Exportaciones Totales Monto Exportaciones Totales
% %
198¢ 17,2 56.5 17.5 57.5
1985 23,5 71.0 14.4 43,5
1986 23,1 . 65.8 15,2 43,3
1987 22,7 4.1 16,2 43,3
1988 29.4 73.17 19.7 49.4
1989 28.3 65.2 : 21,5 49.5

1990 26,9 57.1 ) 23.2 49.2

FUENTE : S.H.C,P.: IBID.p, 346

(Elaboraci6n Propia)
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CUADRO No, 20

CONVENIOQ CREDITICIOS DE EMERGENCI.A PARA LA RECONSTRUCCION
EN MEXICO

1985
(Millones de Dblares)

Opexaci6n Original < Nueva
Monto Crédito Afio . Plazo de Fecha de

Jumbo__ Otorgado _ Suspensién Plazo
Etapa Preliminar ‘
Diferimiento de un Pago :
de Capital ‘ 950 5 000 1983 6 meses abril de 1986
Apoyos para la Reconstrucci6n D.F, .
Primera Fase

Créditos BIRF Nov,1985 250

Segunda Fase.

Créditos BIRF-BID Dic. 1985 600
Apoyo Especial de Emergencia .
FMI Dic. 1985 ' 300

FUENTE : S,H.C,P., Rev. lLa Estrategia de Reestructuracién de la Deuda Externa de México México, octubre
de 1985. p. 32 y Vease Jes(is Sanchez, "Plan Baker y Firma de Acreedores con el FMI en febrero -
Per. El Financiero, México, 14 de enero de 1986, p.1.

(Elaboracién Propia)
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CUADRO 20.A
CONVENIO STAND BY CON EL FMI Y PAQUETE CREDITICIO
‘ 1986

{Millones de Délares)

'DESEMBOLSO - " PAGOS

BRUTO ADELANTADOS - NETO
TOTAL 7 150 2 340 ' 4 820
Fondo Monetario Internacional 900 125 175
Créditos con OFI y Bancos Pri-
vados Comerciales 6 250 2 215 4 045
. . . .

Bancos Comerciales 2750 250 - 2 500
Bafco Mundial y BID 1 200 417 783
Bilaterales y Proovedores , 1 000 554 . ‘ - 456
Credit Commodity Corporation : 1 000 - 507 ; 493

Bonos y Colocaciones 300 487 - 187

FUENTE : S.H.C.P., Rev. La Estrategia de Reestructuracién de la Deuda Externa de México.
México, octubre de 1985, p.32 y Vease JesGs Sanchez,"Plan Baker y Firma de acuordo
con el FMI en febrero, Per. El Financiero, México,14 de enero de 1986, p.1.

(Elaboracién Propia)

ove



CUADRO No. 21

ALGUNOS INDICADORES SOBRE LA DEUDA EXTERNA PRIVADA DE LAS PRINCIPALES
-EMPRESAS NACIONALES Y EXTRANJERAS,REGISTRADAS EN FICORCA

A JUNIO DE 1985

(Millones de Pesos)

Empresas con Mayor

Empresas con Mayor

Proporci6n de '

Deuda Fuera de FICORCA Deuda Dentro de FICORCA Pasivos/Activos
SIT10  _EMPRESA MONTO SITIO EMPRESA MONTO SITIO EMEPRESA -
lo. Alfa 330,593.9 lo. Alfa 225,249.9 lo. Cananea 90,9
20, Tamsa 125,561, 9 20. Cydsa 65,200,0 20, Salinas y Rocha 87.4°
3o. Aviamex 114,529.6 3o. Gissa 44,978.4 30, Alfa 86.8
‘4o, Cananea 85,326.0 40. Celanese 43,759,0 4o0. Visa 86,2
50. Grupo 50. . Irsa 29,226.9 50. Emp, Villareal 82.2
Minero bo. Spicer 24,408,1 6o. Ericson 78. 6

México 60,327.9 70. Carbide 20,989.0 70. Eaton

6o. Tolteca 58,438.1 8o, . Condumex 19,071, 5 Manufacturera 77.1
7o, T.M.M, 45,566.8 90. Negromex 14,330.3 8o. Contal 73.9
8o. Irsa 33,080.3 100, Contal 11,423.3 90. T.M. M. 71.6
90. Chrysler 32,711.8 100, Texaco 67.4
100. P. Sn, Crite~ 1lo. Cydsa 66.9

bal 12,225.7 120. Grupo Indus-
trial Saltillo 62.2

FUENTE : Informes Mensuales de-la Bolsa Mexicana de Valores,

(Elaboracién Propia)
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GUADRO No. 22

SALDOS DE LA DEUDA PUBLICA D‘TIRNA CONSOLIDADA DEL GOBIERNO FEDERAL Y EMPRESAS CONTROLADAS PRESUPUESTALMENTE
1982 - 1984
{Miles de Millones de Pesos)

31 ie : 7 ' Variscién
1982 Participacién 1983 Participacibn 1984 Participacién 1983/1982 1984/1983  1984/1982 )

Conceptos

Tetales © 11113 100.0 12 820.2 100,0 18 358,17 100. 0 64,8 . 4d2 136,1
Interna 3 563.5 45,8 5 808.4 45,3 7 761,3 2.3 63.0° 33,6 111.8
Externa : 4212.8 54,2 7 0il.8 54.7 , 10 597.4 57.7 66,4 51,1 155, 6

Gobierno Federal 42815 - 55,1 7.240.2 56,5 10 738.5 58.5 69,1 48.3 150, 8
Interna - 2 627.8 33,8 4 086.1 L9 5 335,1 29.1 55,5 30.6 103,0
" Externa 1 653,7 21,3 3 154.1 24.6 5 403.4 29,4 90.7 7.3 226.7

Organismos y Empresas 3 495.8 4,9 - 5 580,0 ,_43.5 7 620.2 41.5° 596 o 366 118,90
Interna 935.7 12,0 1 722.3 13.4 2 426.2 13.2 84,1 40,9 159.3
Externa 2 560.1 32,9 3 8577 30,1 5 194,0 28.3 50,7 34.6 102.9

FUENTE : 8,H.C.,P., nta de la Hacienda Péblica Federal 1983,1984, Tomos de Resultados Generales, Cuadros de Deuda Consolidada por -
origen. Tomado de Constantino Pérez, Deuda Pblica y Crecimiento Econémico en México , Trabajo Mimeogrifico , Instituto de
Investigaciones Econfmicas de la UNAM. México, octubre de 1985, p. ll.

&



CUADRO No.. 23’
'SALDOS DE LA DEUDA INTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL
. . ,
Al 30 dé Junio de 1985 .

. (Mlles de Millones de Pesos)

: S A L Db O 8§
Conceptos 31-Dic.-84  Particip. 31-Mzo. -85 Particlp. 30-Jun, -85 Particip. - = YARIACIONES %_ _ ..
(1) @) {3) 8)=(2)/ (L Gr=1/(3)
TOTAL 5.600.0 100,0 [ -1175) 00,0 LirLz 100,0 de.8 b
Directa 5 588, 0 99.2 6 803.2 _99.4 71836 _99.5 17.1 9,7
Emisiones de Bonos 2 668.2 47,6 2 666.0 - 40,8 2 636.5 36,8 -0.1 . -1,1
Banca Nacional 5049 0.9 48,7 0.7 49.7 0.7 -4.3 2.1
Nafinsa 273.8 4.9 309.6 4.7 357.7 5.0 13,1 15.5
Banco de México 1 627.9" 201 1909.6 29.2 -2 143,2 29.9° 17.3 12.2
Cetes L 934.2 . 16,7 1 569.3 " 4.0 1 946,5 27,1 68,0 24,0
Asumdda 45,0 0.8 ~ 38,7 0.6 37,6 0.5 14,0 2.8
Nafinsa 13.4 0.2 15.0 0.2 14.2 0.2 1.9 -5.3
Banca Nacional 11.9 0.2 6.7 0.1 7.4 0.1 -43,7 10,4
Banobras ) 19.7 0.4 17.0 0,3 16.0 0.2 -13.7 ~5,9

Banco de México -

*/ Cifras Preliminares. :
FUENTE : S.H.C.P., Informes de la Deuda PGblica correspondientea al cuarto trimestre de 1984 y segundo trimestre de 1985, Tomado de -
Constantino Pérez, 1BID, p., 30.
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Afo
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1877
1978
1979
1980
1981
1982
1993
198422/
1884

100528/

1
Gaato Bruto

Presupuestal

109,238
121,331
148,768
204,033
276,483
391,146
518,489
730,177
937,307
1,266,210
1,779,558
2,760,630
5,509,749
8,492,560

11,746,400
13.227,483%/
18,390,000

Pr/ Presupusatado,

by
2

~

“Afior anteriores".

GASTO BRUTO PRESUPURSYAL Y SERVICIO DE LA DEUDA DEL

[}

0 No., 24

SECTOR PUBLICO CONTROLADQ PRESUPURSTALMENTE

1470 - 1984

{ milloncs de Poson )El ‘

2w 34 3
Serviclo de 1a 2/1 Servicio de la 3n
Deuda Piblica . ,Deuda Pdblica
Tota1d/ (%) Intarna2/ 3/ %
22,927 21,0 14,037 12.8
25,053 20.7 14,293 11.8
25,250 17.0 15,209 10.3
35,604 17,5 21,308 10.4
43,254 15,6 29,143 10.5
53,105 15.1 . 37,468 9.6
83,758 ., . 16.2 50,661 . 8.8
164,724 2.6 .° 87,113 ¢ “11.9
252,602 27,0 124,507 13.3
301,589 23,8 -232,599 18.4
44,847 25,0 251,618 14,1
755,797 27,4 384,987 13,9
2,508,250 5,5 758,982 13.8
3,513,459 4.3 2,308, 300 27.1
4:308,100 38,7 1.951,200%/ 18.6
5,252,248 a7 3,487,828 26,1
6.861,696 37.3 4,159,374 22,6

/ Los totales pusden no coincidir debido al redondso.
De 1970 a 1979 as agrupd en qntu rubro aquella deuda que en la Cuenta Piblica aparece con el t{tulo da “Flotante” o

) 1 .
3/ Incluys Adefas 1ss sigulentes cantidsdes en miles de millones‘de peeocs: .
(1970) 2,019.4; (1971) 2,079,1; (1972) 2,156.1; (1973} 3,228.4; (1974) 2,655,6; (1975) 3,786.1; (1976) 7,670.9; ~ -

(1977) 12,050.8; (1978) 22,031.9; (1979) 36,278; (1980} 38,075: (1961) 65,0868 (1982) 92,130; (1983) 171,000} = =

(1984)PE/ 235,000; (1984) 16%,300; (1985) §50,000.00,
Adefas se distribufan on 1los diferentes capftulom del gasto.
_.Para_antos. daton ae recurrid.a la Cusnte de. la Hoclanda' Pihlicu.Fedetal y al fresupueato de Egrenos.

4;/ Este dato diflere en 7,532 mllllunan del anotado en sl Patado B-1 {con 13,235,015 millones) dé la mipma Cuenta debi-

do o las transferenclias no ejercidas por les Orgenismot y Empreaas de Control Divecto,

FURNTE

4
Servicio de 1a
Deuda Pdblica
Externa

8,890
10,760
9,940
14,496
14,112
21,639
33,077
77,611

* 128,185
68,990
192,929
370,810
1,749,268
1,207,800

2,386,628
1,794,690
2,702,321

a/1

Lk il il

o e 0

-
B

Hay que resaltar aqufi que en jom afos de 1970 a 1676 los - -

Eleborado con datos para los aflos da 1970 o 1979 de Constuntino A, Pérez Moralea, El Proceso de endeudamisnto
externo del Eotado Maxicano, 1970-1981, Tesis, FE, UNAM, México, 1982; de 1980 a 1984 de 5PP, Cuenta de la - -

taclandn Piblica Federal, {Estados Presupuestarios y Econémicos Consolidados); y para 1884 y 1985 de Presupues

1o de Egrescs do 1a Federacién., Tomado de Constantino Pérez Moralea, Ibid, p. 42
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g

g - Gasto Bruf

L Ao Presupuestal
1970 109,238
1971 121,331
1972 © . 148,768
1973 204,033
1974 276,483
1975 391,146
1976 518,489
1977 730,177
1978 937,397
. 1979 1,266,210
1980 1,779,558
1981 2,760,630
1982 5,509,740
1983 8,492,560
1084/ 11.746,400
1984 13,227,483
10855/ 18,390,000

Pr/ Presupuestado,

1/ Los totales pueden no coincidir debido al redondeco.

€ U A DR O N5 25

1970 - 1985

( Millones de Pesos )l/

2= 34 .

. Servicio de la - 2/1 3 _
Deuda Kiblica ’ Amortizaciones
Total - N (%) de la Deuda

22,927 21.0 17,007
25,053 --20.7 18,429
25,230 17.0 18,038
35,804 17.5 25,863
43,264 15.6 27,743
69,1059 15.1 38,728
- 83,788, 16.2 52,284,
164,724~ 22.6 117,517~
252,6923/ 27.0 185,1763/
301,589 23,8 209,077
444,447 25.0 298,836
755,797 27.4 462,764
2.508,250 45.5 1,131,555
3.513,459 41.4 1.132,389 .
4,308,100 36.7 1.468,900
5,252,248 39.7 1.830,976
6.861,696 37.3 2.620,471

3/1

(%)

15.5
15,2

-
[\

LMDV OR OO0

=
on

P RN R e
W WO OMOW

@ v

.

14.2

a2

(%)

74,2

73.6

7.5
72.2
64,1
65.5
62.4
71.3
73.3
69.3

1 67.2

61.2
45,1
32,2

34.1
34.9

38.2

-GASTO BRUTO PRESUPUESTAL Y DESGLOSE DEL SERVICIO DE LA DEUDA
’ DEL SECTOR PUBLICO CONTROLADO PRESUPUESTALMENTE '

4

Intereses, Gan 4/1 4/1
tos y Comisio-

nes (%) (%)
5,920 5.4 25.8
6,624 5.5 26.4
7,192 4.8 28.5
9,941 4.9 27.8
15,511 5.6 35.9
20,377 5.2 . 3a.5
31,474 6.1 - 37.6
47,207 6,5 28.7
67,516 7.2 26,7
92,512 7.3 .. °30,7.
145,611 8.2 32.8
293,033 10.8 - 38.8
1.376,605 25.0 54.9
2.381,070 28.0 67.8
2.838,100 24,2 65.9
3.421,272 25.9 65,1
4,241,225 23.1 61.8

2/ Incluye 2,432.6 millones de pesos de un pagaré con el Banco de México, 5.A., que fue renovado,

3/ 1Incluye 4,018.4 millones de pesos de dos pagarés con el Banco de México, S.A., que fueron renovados.

FUENTE: Elaborado con datos de los cuadros, 24, 26 y 27. Vedse Constantino Pérez Morales, Ibid. p. 43.

she



C U A DR O No. 26
AMORTIZACION DE DEUDA DEL SECTOR PUBLICO
CONTHOLADO PRESUPUESTALMENTE
1970 - 1985

‘( Nillones de Penos )l/

1 = 243 2 .

aflo Amortigacién d7 la A.oruucién d7 17 2/1 Amortizacién de la 3/1:

Deuda Piiblicad: Deuda Internas (%) Deuda Externa {x)

1970 . - : 17,007 10,538 + 62,0 6,469 38.0 .

1971 18,429 . 10,798 . 58,5 7,641 41.5

1972 - 18,038 11,421 63,3 6,617 36.7

1973 X 25,863 14,024 64,2 11,839 45.8

1974 27,743 17,563 63.3 10,180 36.7

1975 38,728 24,333 62.8 14,394 37.2

1976 52,284 28,538 54,6 23,747 a5.4

1977 .o 17,817 59,207 50,4 58,309 49,9

1978 . 185,176 . 86,001 46,4 99,175 - . 53,6

1979 . - 209,077 9%,070 45,5 114,007 : 54,5

1980 298,836 148,646 49,7 150,190 50.3

1981 462,764 217,544 47,0 245,220 53.0

1982 1.131,565 340,236 . 30.1 791,319 69.9

1993 1.132,380% 670,204 59,2 462,005 40.8

‘1904~/ 1,468,939 ans, 128 26,4 1.080,811 73.6

1904 1.830,976 1.208, 2067 70,7 535,690 29.3

10858/ 2,620,471 1.822,844 69.6 797,627 ' 30.4

P/ Presupuestado.

1/ Llos totales pueden no coincidir debido nl redondeo.

2/ De 1970 a 1979 se ugrupu en ente rubro aquella deudn que en 1a Cuenta Plblica aparece con el t{tulo de "Flotante" o
“Aflos anteriores".

3/ lncluye Adefas.

4/ Los datos de la Cuenta Pibllca no coinclden wnlre los menclonados en el Tomo de Resultados Generales (Cundro de Ser
vicio de la Deuda, p. 335) y lea de su onexo culudistice {cundro dv Estados Presupuestaries y Feonomicon Consolida=
do) pues en el primero fio se tumd la cantidud de 64,7 millones de pesos de amortizaciones del Gobierno Feddral, -
nfno 378 mil millonen,  Esto ey, hay uwna diferencla de 316.7 mil millones. Tal sftuacidn ar ubica c:;pcc[l'lcnmvnte
eon tan amorttzaciones inteenna nueu en la primorn petorencia anarecen 235,10 nil mi)loney y en 1 cepundn B51.7 mil-
millonag, Al tamamnr n) dadn da 1n gemndn referencia, » en In Cuen's Piblica no ne cxplics vata,

':/ Lon dotos de la Cuenta Mblica ne coineiden en el Tono de Resultadon penerales entre los mencionados on el cumlee -

da nervicto do Lo Dewda pe 434 y Jon el caadro de Entadon Presupusstarion y Econdmteon Conend gl
renpton die Adelan y_ Alion Anferimies g que e el nreimern s

pe N2, 1n el

reee tnoeantidad de 165,400 millones oo penoa y on ol -
neganito de TR0, 1o cinl nlte cloneg en 156 millonen, nqnl beman optado par tomar
¢! dito de bng II-||:ulu| Prosupies v ing seonden e e deelr, en ver de lon 1LHTSA00 0illones de la 1% pefarencin

prefecimosg Loa DIV 0 mlEnges s cmp et e o i e,

ol omonte de ) smnet i

FUENTE:  Las mismas del Cioadro 23, Yedae Contant Ino Péres Bgrates Ihid, p, 44,

N

9,



C 4 A DR O No. 27

INTERESES, GASTOS Y COMISIONES DE LA DEUDA DEL SECTOR PUBLICO
‘ CONTROLADO PRESUPUESTALMENTE
1970 - 198%

( Millones de Pesos )l/

1 =243 .2 ' 3
Intereses, Gastos Interenes, Gastos 2/1 Intereses, Gastos 3/1
- y Comisiones de y Comisiones de y Comisiones de

ANO la Deuda la Deuda Interna (%) la Deuda Externa (%)

1970 5,820 3,498 59.1 - 2,421 40.9
1971 6,624 3,505 52.9 3,119 47.1
1972 7,192 3,868 53.8 3,323 46,2
1973 9,911 7,284 73.3 2,687 26.7
1974 15,511 . 11,580 74.7 3,932 25.3
1975 20,377 13,133 64.5 T 7,245 35.6
1976 31,474 22,143 70.4 9,330 29.8
1977 ’ 47,2072/ 27,906 59.1 19,302 40.9
1978 67,5162 38,506 57.0 29,010 43.0
1976%/ 92,5123/ 137,529 148.7 - 45,017 - 48,7
1980 145,611 102,872 70.6 : 42,739 29.4
1981 | 293,033 167,443 57.1 125,590 42.9
1982 1.376,695 418,746 30.4 957,949 69,6
1983 2.381,10@ 1.635,600 68,7 745,400 31.3
1984P—x:/ ' 2.839,100 1,563,097 . 55,1 1.276,014 44,9
1984 3.421,272 2.162,272 63.2 1,259,000 36.8
1085FL/ 4.241,225 2,336,530 55,1 1.904,694 44,9

Pr/ Presupuestado.
1/ Los datos pueden no coinecidir debido al redondeo.

2/ los datos de estos aflos no colnciden con loa de la Cuenta Plblica, por el tipo de cllculo efectuado aquf. Los da-
tos para 1977, 1978 y 1979 son respectivamente en millones de pesos de 46,791.5; 60,247.0 y 72,883,0.

3/ Los datos de este aflo nos parecen inconsistentes, por lo que no son confisbles para el andlisia.

FUENTE: De 1970 a 1979 el cuadro estd elaborado en base a la sustraccibén de los datos de los Cuadros 24 y 26, Y de -
1980 a 1985, las mismas del cuadro 24. Véase Constantino Péroz Morales, Ibid, p. 45,

Lye



‘C U A D R O Wo. 28.

TNGRESOS TOTALES Y FINANCIAMIENTOS DEL SRCTOR PUBLICO
CONTROLADO PUESUPUESTALMENTE .
1970 - 1898%

‘A( Millones de Pescn )é/

2 = 344 3 4

L1/ Loy de Ingresos de la Federacién.
li.D, Ne disponible,

1/ los totales pueden no colncidir debido al redondeo.

g_/ Para 1975 y 1976 incluyen 9,504 millones y 1,534 millonss respectivamente, por "traspaso a diverses organismos para

obras".

lo de "Flotante",

3/ De 1970 a 1979 y 1383 y 1984 ge agrupé en este rubro el financiamiento que en la Cuenta Piblica aparece con el tftu-

4/  No incluye economfas por 190,0 y Adefan de Financiamicnto por 300.0 mil millones de pesoa.

FUENTE: Elaborado con datos vdra los aflos de 1970 a 1979 de Constantino Pérez Morales, op. cit. cuadros 9 y 11; para - -
1980-1984 de la Cuenta de 1a Hacienda Piblica Federal. Vefise Constantino Pérez Eorafu, 1bid, p. 46.

1 Financiamientos 21 Financiamiento Inter 3n Financiamiento Exter an
Ingredos {Colocacisn de no (Coloc-cténﬂa - no (Colocacién de -
ARO Totales Deuda) (%) Deuda Internn)= (%) Deuda Externa) {X)
1970 109,042 23,239 21.3 12,681 11.6 ' 10,558 9.7
. 1971 120,520 27,598 22.9 17,801 14.8 9,797 8.1
1972 148,407 37,551 25,3 27,889 18.8 9,662 6.5
1973 205,612 62,244 30.3 36,944 18,0 25,300 12.3
1974 281,571 80,112 28.5 51,778 18.4 28,385 10.1
1975 403,5412, 137,178-2-/ 34.0 86,884 21,5 50,294 12,5
1976 . 528,2852/ 192,6152/ 36.5 129,555 24.5 63,061 11,9 |
1977 733,764 249,981 4.1 117,837 16.1 ‘132,144 18.0
1978 950,210 317,446 33.4 104,468 11.0 212,978 22.4
1979 ©1.292,405 423,959 32.8 229,480 17.8 194,479 15.0
1980 1.811,940 650,519 35.9 404,930 22,3 245,589 13.6
1981 2.830,048 1.291,6855 45,6 * 624,620 22.1 667,235 23.6
1982 5,702,095 2,869,124 50.3 1.778,268) 31.2 1.092,861 19.2
1983 9,081,324 3,232,943 35.6 2.356,212 25.9 876,731 9.7
1984Y/ 11,746,366 2,801,363 24,6 N.D. - N.D. ’ -
1984 13.460,011 3.824,094 ‘28,4 2.880,424 21.4 943,670 7.0
1985£/ 18,390,000 4,941,100 26.9 N.D. - N.D. -

8
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Ly 19m

19724

1

Finsncisaientos 2
{Codooacién do Mttt
Dade) =~ eDsule
23,239 17,007
27,58 18,429
7,551 18,038
62,244 25,85
80,112 2,743
137,178 »,728
172,615 52,264
249,981 17,97
317,446 186,17
223,950 28,077
650,519 28,836
1,201,866 462,74
2,860,124 1,131,565
3,232,043 1.132,3%0
2,801,363 108,500
3,824,094 1,620,976
a.0a1, 100 2,620,471

Pr/ Presupuestado.

1/ Los totales pueden no coincidir debido al redondeo.

L/ Ley de Ingresos de la Federacién.

'

3=1-2
Dissirsifis o
Amento neto
de Do (Flu

Joo Yom

62
9,169
19,513

. 36,38
52,350
99,450
140,32
132,464
132,270
214,88
1,600
829,09]
1,737,569
2,100,564

1,422,824
1.993,118

2.30,69

C .U ADGRO No 29

o
%)

2.8
.2
52,0
8.4
65.4
.8
72.9
63.0
41,7
£0.,7
5.1
64.2
60,6
65.0

. 4,2

82,1
2.0

1970 -~ 1985

(" Willonep ‘de Pesos )1./

4
Intexeemm, G- 5234
ton y Oomiexio ~
neg de 1a Daudn de Recureos
5,920 a2
6,628 2,545
7,192 12,30
9,941 26,40
15,511 36,868
20,377 78,073
3,474 108,858
41,207 86,257
67,516 64,704
®,512 122,30
145,611 206,072
293,60 535,068
1.376,605 360,874
2,381,100 280,546
2,800,100/ 966,676
3.4q,27 -, -1.428,154

4.241,200 =1.,920,571

2/ De 1083 a 1985 consideramos no significativo hacer el chlculo.

3/ De 1970 a 1982 consideramos no significativo hacer el célculo,

FUENTE:

Elaborado con los cuadros 25 y 28. Véame Constantino Pérex Morales, ‘ibid. p. 47,

2.9

415
12.6
-8.7

=3.4
3.3

-3.9

RECURS0S DISPONIBLES DE LOS FINANCIAMIENTOS UNA VEZ DESCONTADO
EL SERVICIO DE LA DEUDA

32,041
43,731
565,453
684,76
964,621
1,335,111
2,004,833
3,001,499
4,979,101

7,438,305/

7.975,2%
11,528,300

85,80
w,02
110,855
143,568
201,450
266,363
335,660
43,73
632,764
8,46
1.161,421
1,508,193
2,632,971
5,848,381

8.855,003
9.63%,917

13,448,%0

62



250
BIBLIOGRAPIA.

LIBROS

Anguieno Bguihua Roberte, "Las Pinanzas del Sector Pdblico", Quinta
reimpresién, UNAM, México, 1978.

Colmenares Péremo David, "La Nacionalizacién de 1a Banca', Segunda
edicidn, TERRA NOVA. México, 1982.

Colmenares Prancinco, "Petrdleo y Iucha de Clases on México 1864-
1982", Primera edicidn, Bdiciones Bl Caballito. M&xico, 1982.

Cordera Rolando y Tello Carles, "Ls Disputa por la Nacién. Parspec-
tivae y opciones del Desarrollo”, Tercera edicidn, Sigle XXI, Méxi-
co, noviembre de 1981.

. Diversos Autores, "Capitalismo y Crisis en México", Primera edicién,
Bdiciones de Cultura Popular. México, mayo de 1978.

Chapoy Bonifagz Alma, "Ruptura del Sistema Moneturio Internacional®’,
Segunda edicizn, UNAM, NMéxico, 1983.
Flores Antonio, "La Crisis Monetaria Internacional y sus 3fectos en

la Deuda Bxternu de México", Tesis Pacultad de Lconomfa UNAM, México,
1979. '

Gresn Rosario, "Estado y Banca Trasnacionsl en México", Primera edi-
cizn,,CEESTEn, Editorial Nuevu Imagen. Liéxico, 1081.

Outiérreg C. Sadot, "Pinanzas Piblicas", Tesis sscuela Sunerior de
Beonomfa IPN. México, 1982. ’

Ire Alain, "Bl Pinanciamiento del Gasto Péblico en une Econom{a en
Crecimiento: el Caso de México", Banco de M&xico. Serie de Documen-
tos de Investigacién, No. 5. México, noviembre de 1678.

Mandel, Brnest, "La Crisis 1974-1930. Interpretacién Marxiste de los
Hechos", Primera edicidn, Seris Popular ERA. México, 1980.

Manrique I » "La Polftica Monetaria en la Hstrategia del Desarro-
1lo. Su Impacto en Américe Latina y México"™, Primera edicidn, BDAMEX.
México, 1979.

O'Connor James, "E1 Eetado y Capitaliemo en la Sociedad Norteamerica
na", Bdiciones Periferis, Coleccién Ciencia y Desarrollo. Buenos
Alires, Argentina 1974,

Olmedo aég;, "La Crisis", Textos Vivos No. 9, Primers edicidn, tdito
rial Grijalbo. México, 1979.

Padilla Araghn inrique, "Ciclos Bconémicos y Polfticas de sstabiliza
cién®, Tercora edicidn, Siglo XXI. México, 1978.



251

Pérez Morales Constantino Alberto, "El Procesc de indeudamiento £x-
terno del Lstado Mexicano 1970—1981" Tesis Pacultad de uconomfa,
UNAM, México, 1982.

Perzabal Carlos, "Acumulacién Capiteliste Independiente y Subordina
das el Caso de M&xico 1940-1978", Primera edicién, Siglo XXI, México,
1979.

Quijano José Manuel, “"Méxicot dstmde y Banca Priveds", Primeras edi-
cién, CIDE, Wéxico, 1982.

Remirez Carlos y Ramos Alejandro, "La Psicosis del Délar", Primera
edicidén, Editorisl Diana. México, 1985.

Reo Badri, "Cambios Recientes en la Deuda Pdiblica Bxterna de los
Pafses Latinoamericanos", Primera edicién, CEMLA. Héxico, 1964.

‘Retchkiman Kirk Benjamfn, "Pol{tica Piscal Mexicana", Segunda edicién,
UNAM. México, 1983.

Retchkiman Kirk Benjsmfn, "Introducoién al Bstudio de la Economfs
Pdblica", Primera edicién, UNAM, México, 1972.

Ruiz Durédn Clemente, "90 Dias de Polftica Monetaria y Crediticia In~
dependiente", Primera edicién, Divisién dc Batudios de Posgrado de
1la Pacultad de Economf{a, UNAM-UAP, México, 1934,

Ruiz Bstevelina, "Bl Finunciamiento en Cartera de los Pafses Subdesa
rrollados”, Tesis Paculiad de Hconomfa, UNAM. México, 1979.

Ruiz Josd ingel, "Planes Bcondmicos en el Pafs", Taesis Pacultad de
Economza, UNAM, México, 1978.

Salas Menuel, "La Deuda Pdblica", Tesis Facultad de Economfsa, UNAM,
Minoo, 1982, .

Strachey John, "La Naturalegza de las Crisis", Publicaciones Bconémi-
cas LA HABANA, Editorial de Ciencias Gociales. Instituto Cubano del
Libro, Cuba, noviembre de 1971.

Tello Carlos, "La Nacionalizaciédn de la Banca en México", Segunde
edicién, Sigle XXI. México, 1984.

Torres Gaytdn Ricardo, "Comercio Internncional", Tercera edicidn,
S5iglo XXI. México, 1976.

PUBLICACIONSS OPRICIALES

Banco Interamericanc de Desarrollo, Informes Anuales de 1980, 1981,

1982, 1983 y 1084.




252

Banco Intersmericeno de Desarrollo

-~ "Deudn Bxterna: Crisis y Ajuste™, Progreso Econdmico y Soeiwl en
America Datina, Informe Anual de 1935,

- "El Sector #xterno", Progresa Bcondmico y Social en Américs Lati-
na, Informe Anual de 1982,

Banco de kéxico, Informes Anuales, 1977 a 1984,

Banco Mundixl, Informes Anusles, 1930 & 1085,

‘Petréleos Mexicemos, Anuario Bstadf{stico de 1984, Bditedo poxr el Ing
tituto Mexicano del PetrSleo, hé€xico, 1985,

Secretarfa de Hacienda y Crédito Péblico

- "Im Deuda Sxterna del Sector Piblico", Informe Hacendario Mensus],
No. 1, M8xico, mayo de 1983, p. 21-27.

- "Progremn para la Cobertura de Riesgos Cambiarios (FICORCA)", In-
forme Hacendario Mensual, No. 2, México, junio de 1083, pe. 19-25,

- "Indicadores Kacroecondmicos 1977-1982", Inforue Hecendavrio Men~
sugl, No. 8, lifxico, diciembre de 1983, p. 14~-37.

~ "Conferencia Bconfmice Latinoamericana, Quito, dcuedor" ¥ "Princi
peles Caracterfstices de 1a Reestructuracidn Internncionnl de 1a
Deuda", Informe Hacendario Hlensuel, No, 9, §&xicn, eaevro dc 1034,
n. 3-8 y 10-19.

- "L Situacidn Econfmica de Américe Letina" y "Los kesultados ¢e in
keunidn Cumbre de Ifndres”, Informe Hacenderio lierpual, o, 12,
México, mnyo de 1984, p. 15-19 y 20-25 rcspectiviner te.

- "Programa Hecional de Pinancismiento pure. el Jeserrolle"”, Irforue
Hecendario Kensual, No. 15, México, sevtiembre de 1¢34, ». 14-23,
- "La Reestructuracién de la Deuda Externs”", Ianforme Hacendarip jen-

sugl, No. 16, México, octubre de 1034, p. 20-24.

-~ "La Situacidn Bconémica de America Latina", Informe Hecenderio
Mensual, No. 23, réxico, mayo de 1685, p, 12-32,

- "La BEstrategia de Reestructuracién de 1lu Deuda sxterns da ihéxieco",
Nfmero Especial, kéxico, cctubre de 1985,

Secretdirfn de 1a Presidencia

- Criterios Generales de Polfticn Bcondmice pura las Inicintivus de
Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos de 1a Fe--
deracién, prra 1935 y 1986, liéxico, diciembre de 1684 y 1G85,

- iifuel de 1a lkiedrid, Tercer Informe de Gobierno, l.éxico, seniiem~
bre de 1985,

= IDgii, Plan hacional de Desarrello 1983-1053, idéxico, mayo de 1983,

- xngm, Programe. Nucional de Pinenciariento vara el Desarroello 1934-
1988,

Secretaria de Programicién y Presunuesto
1 43
1982, 1933 y 1<34.

v

< L4 [ -
L 2 » Torio de Resultedos Jenerales,



253
REVISTAS

Acosta Carlos, "Adn con IFI registrade al margen de la Ley, la Banca
se Desnacionaliza", Proceso, No., 448. México, 3 de junio de 1985, p.
20=22, .
Banco de Comercio, SNC
- "Mercado Internacional de Productos Bfeicos"™, Panorama Econdmico,
México, noviembre de 1983.
- "Regcuperacién Moderada en 1984", Panorame BEcondmico, M&xico,
diciembre de 1984.
-~ "La Bconomfa Mexicans en 1985", Panorama Econdmico, México,
enexro-margo de 1985,

Banco Nacional de Comeroio Exterior, SNC
- Seccién Latinoamericena! "Se debilité el Comercio con Estados Un:i.
dos", Comercio Exterior, Vol. 34, Nim. 3, México, marzo de 1984,

. S

Banco de México, "Cobertura de Riesgos Cambierios pars Nuevos Endeu-
damientos Externos", Bl Mercado_ de Valores, Afio XLIV, Nim. 4, Nafinsa,
SNC, Eéxico, 23 de enmero de 1984, p. 80-82,

Banco de México, "Plotacién Regulada del Tipo de Cambic Controlade”,
Bl Mercado de Vaiores, Vel. XLV, Nim. 31, Nefinsa, SNG, México, 5 de
agosto de 1585, pe T51=756,

‘Bunco de lMiéxico, "Ley Orgdnica del Banco de México", El_Mercado de
Valores, Vol. XLV, Ndm. 2, Nafinsa, SNC, México, 14 de enero de 1985,
P 29"37.

Benco Nacional de México, SNC
~ "Consideraciones sobre la Reestructuracién de la Deuda Externa
del Sector Publico", Examen de la Situacidn Kcondmice de México,
Vol. IX, Nim. 707, deico, octubre de 1984, p. 557-563.

. = "México en Cifras". Suplemento, Numero Sfcpeeial, Ibid, p. 10—11. . (.':j*'vwv

Biggs Gonzalo, "Los Aspectos Legnles de 1la Deuda Pblica Latinoameri
canat la relacién con lot Bancos Comercimles®, El Mercando de Valores,
Afio XLV, Mdm. 32, Nafinea, SNC, México, 12 de agosto de 1985, p.
T72-7111.

Castuflares Priego Jorge, "Evolucidén de los Coeficientes de Sustitucién
de Importaciones en México, 1979-1982*, Comercio Exterior, Vol. 35,
Ndm. 4, Bancomext, SNC, México, abril de 1985, p. 349-355.

De la Madrid H. Miguel, "Discureo de Toma de Posesién", Exemen de la

Situacién dconfmica de México, Vol. LVIII, Nfm. 685, Banamex, SNC,
México, diciembre de 1982, p. 593-612.

Bepinosa Cerranze Jorge, "Los Mercados Finencieros Internacionales y
108 Problemas de 1s Deude Externa Latinoamericana™, Comercio sxterior,
Vol. 34, Nim, 3, Bancomext, SNC, México, marzo de 1984, p. 239-245,




254

Perndndez Javier, "Un Pondo Monetario Latinommericano', Centro ds
Estudios Moneterioes Latinoamericance (CEMLA), Boletfn Bimensual No, 3,
México, mayo-junio de 1985. ‘

Gonzalez R. Lduardo, "La Renegocincidn de la Deuda: tapar el sol con
un dedo", Proceso, No. 411, México, 17 de septiembre de 1984, p. 16~
17'0 '

Loeza Manzanero Uarlos, "América Latinas Perspectivas de su Deuda Bx-—
terna y Algunas Alternatives de Solucién en el Corto Plezo®, Avance
Boondmico, Vol. 1, No. 2, Facultad Qe Economfn, BNEP ARAGON UNAM,
México, octubre de 1985, p. 11-14.

Maddison Angus, "Naturaleza y Cnusas del Bstoncamiento Econdmico: Un
examen de seis pafses™, Comercio Hxterior, Bancomext, SNC, Vel. 35,
Ném. 6, Héxico, junio de 1985, p. 593-603,

Hencera Aguayo Mimuel, "“Los Mercados Pimancierps en nuestras actugsles
condiciones de inestabilidad®, Examen de lp Situscién Econémica de
M&xico, Vol. LII, tim. 717, Banamex, SNC, México, agosto de 1985, p.
369~376.

Pérez Moralee Constuntino, "Deuda Pdblica y Crecimiento Zconémico en
M8xico", Versidn Mimeogrédfica, Inutituto de Investigacioneu Beondmi~
cas de 1a UNAM, México, octubre de 1935, -

Secreterfn de Haclanda y Crédito Pdblico

.. = "Gonsenso de Cavrtagena™, Rl Mercado ds Vulored, Afic XLIV, Ndm, 27,
Nafina_ﬂ, S“c. H‘xﬁ.co, 2 de 3“110 Qe 1984’ Pe 669—6751

- "Impacto de las Verinciones de lan Teeas de Interde Intermscionr—
les en la Deuda Externa de México”, El NMercedo de Valores, Vol.
XLV, Ndm, 28, Nafinsa, SNG, México, 15 de julio de 1985, p, 657~
663,

-~ "Inicintive de ley de Ingresos de la Pederacifn oars 1986", Bl
Mercado de Valores, Vol. XLV, Ndm. 25, Nafinsa, SNC, México, 25
de noviembre de 1985, p. 1109-1114.

- “Programs de Reestructuracidn de 1a Deuds sxterns™, El Mercado de
Vaiores, Vol. XLIV, Mim. 38, Nafinea, SNC, México, 17 de septiem=
bre de 1984, p. 933~946.

~ "Reglas Genernles sobre suscripcidn, temencia y circulacidn de
Certificados de Aportacién Patrimoninl de la Serie "B" de las SN,
Bl Mercudo de Valores, Vol. XLV, Ndm. 31, Nafinss, SNG, México,

5 de agonto de 1985, p. 757.

~ "Reestructuracidn de 1la Deuda Externa de México", B1 Msrcado de
Valores, Vol. XLV, Nim. 15, Nefinse, SNC, México, 15 de abril de
1985, p. 337-346. _

~ "Resstructuracién de las Sociedudes Nacionales de Crédito", Bl Mer-
cado de Valores, Vol. XLV, Ndm. 12, Nafinsu, SNC, wMéxico, 25 de
marzo de 1985, p. 273-277.

~ "Iransformacin de las Inatituciones que integran la Bancu de Desa
rrollo en Sociedades Nucionales de Crédite", £l Mercado de Valores,
\Glgé XLV, Ndm, 29, Nafinsa, SNC, México, 22 de julio da 1985, p.

"'687.




255

Silva Herzog Jesus, "Considereaolonet sobre el estado de la dconomfa
Mexicana™, Exemen de la Hituacién deondmice de Wéxico, Vol. LXX, Num.
717, Banamex, SNC, México, agovto de 1965, o, 359-368.

PERIODICOS

Agencius APP, ANSA, DPL y dRi: "Necesario un esfuerzo colsctivo para
svitar el Colapeo HZcondmico: OPEP", El Financiero, México, 7 de febre
ro de 1986.

Agencias APP, AP, DPA, BPE, Pl, UPIy "Pagaremos cuando el pafs pueda
y quieras Alan Garcfa al PuI", K1 Nacional, México, 12 de febrero de

1986' P 1.

Agencius AFP, DPA y IPS5:1 "Reestructurd Venezuela su Deuda &l mergen
del PNI; se considers como sin precedentes", Uno mds Uno, Mé&xico, 27
de febrero de 1886, p., 16.

Agencias APP y EPS: "Renegociard Brasil sus compromisos con los acree-
dores al margen del Fonde Nonetario Internucional™, E1 Nacional, Sec~
eidn Eoondmiecn, México, 18 de diciembre de 1985, p. 1-4.

Agencia DPA, "3e incrementé la Deuda Kxternu de 15 Pafsea LA el 6 579
millones de d8lares en los die# primeros meses de 1985%, Bxcelsior,
Seccifn Pinencisra, México, 31 de dictembre de 1985, n. 1-4,

Agenaia cFu, “"Uonferencia de Fidel Omstro en la Reunién de la Habana
gobre Deuds Sxtorna®, " GEHANMA", Iia Habana, Cuba octubre de 1885,

Agencia P, "Formule Ibercumérica 1le Carta de Montevideo; Healismo, en
Contrapartida al Proyecto Beker®, El Finsnciero, México. 18 de diciem’
bre de 198%, p. 1 ¥ 13.

Arandu gnrique, “Ia Desconfianza causa del Problema, adn sin solucién®,
Bl Universal, M&xico, 21 de diciembre de 1985, p. 1.

Banco de México, SNCs “lLey Reglamentaria del Servicio Publico de Banca
y Orédito”, Diaric Oficial, México, 31 de diciembre de 1982.

Banco de Wéxico "Seguird y se Simplificard més el Control de Canbioe",
Bl Nacional, México, 22 de enero de 1986, p. 1 y 3.

Benitez Rodolfo, "HMéxico dedicé el 46% ds sus ventas &1 pago de inte~
reses de su DB, gl Pinnnclero, México, 8 de noviembre de 1985, p. 12.

Colmenures Péramo David, "Dramdtices Cifras en 1a Distribucién del
Ingreso™, £l Dfs, w8xico, 17 de julio de 1985, p. 4.

D{az Ubrlda, “Propone DL¥ medidas contra la P ga de Divisas", Ung més
Uno, Néxice, 14 de noviembre de 1985, p. 1 ¥y 18.

Guzmén Rodolfo, "Cancelamiento o iloratoriu, opcionss frente s la Rees-
tructuracién de la DE", #3 Financiero, Mdxico, 11 de noviembre de 1985,
p. 18



256

Lomelin Gustavo, "Bvitan Lriangulacién Cembiaria™, gl Pinanciero, Mé-
xico, 7 de noviembre de 1985, p. 22-23,

Lomel{n Gustavo, "Fracasa la Polftica de Tasas Altag", Bl Pinanciero,
México, 14 de noviembre de 1985, p. L ¥y 7.

Lomelfn Gustavo, "Otra vez, Depdsitos en Divisus", g1 Pinanciarg, Mé-
xico, 12 de noviembre de 1985, p. 1 ¥y 12.

Lomelin Gustavo "La Banes Naciénalizud:{, convertida en caja del Go-
bierno", El Financierc, México, 17 de sevtiembre de 1985, p. 6.

Lépez Portillo José, Sexto Informe de Gobiermo, Bl Sol de México,
Primera Seccidn, México, 2 de septiembre de 1982,

Pérez Morales Constantino, "La Deuda Externs Mexicona", Los Universi-
tarios, Vol. XIII, Ndm. 30, México, octubre de 1985, p. 13-15.

Presidencia de la Repiblica, "Ley Orginica de la Adwinistracién PUbli
ca Federal®, Disrio Oficial, México, 22 de diciembre de 1976,

Quintana Snrique, Mufioz Patricie y “¥iign J.A., "In DB Privede crecié
93% este afio; Picorea se guedd chico", El Pinanciero, México, 17 de
diciembre de 1985, p. 22-23,

Ramos Alejandro, “Vuelts hacia la paridad Ynica", B)_Pinancioro, Méxi
co, 9 de enero de 1936, pe. 1L ¥ 7.

Ruiz Durédn Clemente, "Exprooiar Dinero Pugndo, La Opcién®, ) Fin: Finan-
ciero, México, 10 da diciembre de 1935, p. 14,

Sé&ncher Jesus, "PlaZos largos y Tasas Cortas, ¥nicn salida de México

pars no estancarse en la Recesién", 31 Finmnciero, héxico, 19 de julio
de 1985, Pe 15-

Sénchez Jesus, "En 10 meses, la Deuda Interna del Gobierno crecid §
veces", El Pinanciero, Mfxico, 19 de diciembre de 1985, p. 12,

Sdnohez Jesus y Zdfiign J.A., *85, Aflo de Serios Desequilibrios", Bl
Pinanciero, México, 10 de enero de 1986, p. 1 y 1l.

Sénchez Jesus y 4ifiiga J.A., “Contratard el Gobierno 6,6 billones de
Pesos slo para pagar Interesss de su Deuda Interna®, E1 Finunciero,
México, 8 de enero de 1986, p. 14

Secretar{a de 1la Contralorfa General de la Pederacién, "Ley Pederal
de Responsabilidades de los Servidores Piblicos", Diario Oficial,
México, 30 de diciembre de 1982,

Secretarfa de Hacienda Y Crédito Pdblico, "Ley Generul de Deuda Pd-

blica®, Diario Oficial, México, 28 de diciembre de 1976; asf como
Reformas y Adiciones al 28 de diciembre de 1983,

Secretarfn de la Presidencia, "Ley Orginica de la Adpinistracién pd-
blica Pederal™, Diario Oficial, México, 4 de enero de 1982,



257

Secretarfa de Programacién y Presupuesto
- "Ley de Presupuesto, Contabilided y Gasto Pdblics Pederal,
Diario Oficial, México, lo. de diciembre de 1976; as{ como Refor
mas y Adiciones dels 30 de diciembre de 1977, 30 de dlclembra
de 1980 y del 27 de diciembre de 1984.
- "Ley de Planeacién", Diario Oficial, México, 29 de diciembre de
1982.

Servolov Yuri, "Captacién Bancaria menor a la Prevista; por la Auste-~
ridad y el Control de la Liquidez", Bl Pinanciero, México, 8 de Noviem
bre de 1985, e 1,

Servolov Yuri, "Plan Beker: Arranca en Febrero. Incluye el Convenio
de Ajuste que México firmara con el PMI", 51 Pinanciero, México, 14
de enero de 1936, p. 1 y 1l.

Zepeda Mario J., "La Reestructuracién de 1la Deuda, 3 Solucidn o Trampe.
sin salida 9", La Jornada, México, 29 de agosto de 1985, p. 15-18.

2dftiga J.A., "Destinardn més del 42% del Presupuesto este afio sl pago
del Servicio de la Deuda Estatal", El Pinanciero, México, 14 de agos-
to de 1985, e 15,

2iftign J.A., "Financiamiento Bruto por 7.1 billones necesita el Go-
bierno”, El_Pinanciero, México, 3 de diciembre de 1985, p. 1 y 13,

Z\iﬂiga J.h.y "Reveln el Informe una posible moratoria; Legisladoree"
Bl rinanciero, México, 3 de septiembre de 1985, p, 5.



	Portada
	Índice
	Introducción
	I. Función de la Deuda Externa del Gobierno
	II. La Situación Económica durante el Período 1980-1982 y la Busqueda de Negociaciones con el Fondo Monetario Internacional
	III. Etapas y Principales Acontecimientos Relacionados con la Reestructuración de la Deuda Externa Nacional
	IV. La Política de Ajuste Implementada a Partir de la Reestructuración de la Deuda Externa del País
	V. Algunas Experiencias y Aportaciones Relacionadas con la Reestructuración de la Deuda Externa de Países Latinoamericanos
	Conclusiones y Recomendaciones
	Bibliografía



