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P R O L O G O 

En estos mom~,,.., tos, debido a la dif!cil si tuaciCln economica 
por la que atn;ivieza el pa.is, la mayor· parte de la poblai;ión, ha 
mostrado 1Jn gr·an inten~s por· comentar ;(tlgunc•s de los problemas 
ecor1omicos que más los inquietan, r'esal tan do por su importancia, 
apaYte de la inflación, el de la deuda póbl.ic:a extPl'na. Es por 
ello que "'l propos.i to del pr·es€•nte t.1·abc1.io es con ti' .ibuir· de una u 
otra manewa a ampliaY el conCJc.imiento que se tiene sol:we la 
prqblomatica que para los pa!ses en desan·ollo r·epr·esenta el 
constan ti;,·· 1:1·ecimiento de su deuda pllblica externa, asi i;omo el 
pago de ""J SE>rvicio, haciendo especi.:d. 1·eferencia al caso de 
México. 

Este trabaio tiene com~, fir1~lidad cstablecet· mediante 
ci<?rto!;. p<etn~metn:1s, la capacidad de endeudamiento de J;, econom!;.1 
mexicana, ent.1:~rrdiendose r~sta como la relación de lrt d1-?.uda püblica 
exte,.·na con una ser i'? de indicador-e:z.: mact~oeconómicos importantes, 
que nós ampliaran el c:r i ter io de una manera mAs clar·a sobre si ya 
se ha rebasado ~sta capacidad. 

Seg1ln varias urg.:tniza:r::iones int.ernaciona.l~-·s como lr.i CEPAL., 
BID, FMI, establecen que una YC•la.-:.i<!in maynr dal ~;o::; de la deud<• 
con estos indicador8s, ,o;,,,.i'íala pt·oblemas en dicha capacidad. 

Se considera nece,;:at' i o >:0.i:,í'íala1·, que el Lema de- la deuda 
externa, ademlts de sei- de muc:ha ac:tualidad, es inogotd.bl•» pcw lo 
que se t.ratarén •lnicamente algunos de s•.Js aspec:tns m.~s 
relevant.~s, as! cnmo las r.1lt.i: .. r~nat.Jvas n pt-opuesi·.:1:-::-; dt-• soluciLi,n 
que se cor1side!ran más .at:tuales e intet·esant.es, siendo inc.luso 
p1·obable que se 1 lege al aí'ío 2000 con el problema d<-' la deuda 
~xtet-na, t:oda.via c~nt.,...e los tema:-::: m.!t:::: . .impnrteent:('•S' y ·:-:.in scdución 
apar'ente, porquB más que problt..~m•:1 t.&cri.icc',, la df:::.>udr.ii e.:-: t EH"n"7\ es un 
pyoblemD polftico. 
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En Pl primer capitulo Re pretende identificar Jo mas 
clan;mente posibJ ,· .. !..:1 r:woblem•l tic a que pan" los paises de Am~1- ica 
Lotina (en e~=;pecial. de M~xico), t~F1pt-esenta el ac:el.erado 
cr1~cim.iento da su endt:~r.tdamiento p1lblico extet-no., qut1 a Pdrt.lr de 
la decAdn de los 70 ':> llamo poderosamente la aten.::l~'n, como 
r-esu J t.ado dt? la ampl Íi:í manl festacidn d<~ Fuer t•~s desequ .i libr- los 
tc'3!nto int.':;!,...nos como <~Xti:rnos de carclcter estt-uctural Y 
Cf"JYIJntur.:tl~ Se concluye e1 capltulo con tln brf~Ve an~l.is.is sobre 
o.l papel y lc:1 .i.rnportancia actual que tien<~ la deuda p1~blicn 
1.?:-:t.et·na <~n la economla mexicctna. 

En el segundo capl tul o se describa el cambio que suf1· io la 
~ .. :.:.._;t:ruct.ura de la deuda p1!iblic:a extern.:1 mexjcant:.t, as! como los 
efecto~; que esto provoc~¡, en los pagos del servicio de la. deuda, 
lo que se refleja de 111<1ne1·a directa en el ccmtexto maci-oec:on6mico 
de co1·to pl¿1z<), ante una disminw~ión en los ing1·esos por 
exportaciones, derivados de una baja en el precio internacional 
del principal ¡.woduct.o de expo1·tacic"in. En este mismo Cé•P.i t.ulo se 
hace referencia a l« c:t·ecj.ente importanc:ir1 que ha tenido la 
relación existente entre la deuda p~blica externa y las pollticas 
r.ft!I ajuste" pc.:.ra conc.1.1Jit· con un t~ma que? en los dl timos aPíos ha 
tenido igual o mayor int~t·es, que P.1 de la deuda externa mismo, 
no!·~~ t·c~FP.r imo!-; a la deudc:t intet·na ~ 

El tercer cap.itulo, considerado como .-~J. más importante del 
p1·esent.e trabajo, presenta una evaluación sntwe la capac:idr1d de 
<?ndeudamient.o de la economla mexicana, pa1·tiendose d•: la 
hipOt.a~_:;l::.!:: de que est.a ht...=t ~:;~ido superada y para demos:tr.-:ir-.1.o, se 
emplea una serie de indicadot·es que relacion~n la deuda p~blica 
e:<t.n•·na y <:•l pago de su sei-vic.io, con las principales vat·i·°lbl.<?·-:: 
m.-1ct·c,,:,oc:on6micas., Jo que nos pet~mi t.lrt1 cc)inprobar si Mi!xJco ha 
1·>"1:•asado o no dicha capacidad.Poste1·.ioi-ment.e s:•e presentan las 
pnrspectivas del endeudamiento pOblico externo mexicano, a la luz 
de la t·eestnJctu1·acion de la deuda d<? 1984, con un ilust.n!ltivo 
ant?xo estad.fstico de este proceso. 

En el cap! t.u1o cuat·t.o, se presc1ntan algunas de las más 
Jn1portan1.es aJt&rnativas de solución a ll1 deuda p~blica externa, 
como lo son: Lrc ;··t~est,..uctur<1ci'r1 y t~E:>nE~goc:iaciorr'de ld dE~uda; 
La propuesta del p,.-«~sident.e d'? C1..1ba F.idel Castt·o, que tjen(~ mucho 
que ve1· c:on la mt>rato1·ia; El Club de deudora::;; y el 
esf:;;b.lecim.iento de un Nuevo Ot·den Econom.Lco Internacional; y poi· 
1~ltirno se describe c~l Plan Baker, que vieru~ siendo la p;~op1.rc~r:;t:.:s 
de los ac1·eedcwes pa1·;:i '''C1luc:ionat· e.l problemét de J <t deuda 
i:~xterna. 
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A rnar112ra de cnnc'lusJCw1. Sí,;'···prL~i=-entan ur1·a· set·· .ie de ·-t'"eflexior1es 
finales al con t.Anido de. lu ,. tes.is., : mar1t.eriiemdo.' cúri,. ello abiet· t.o el 
deb~:.te st.:1brt;• el ... ~ndedd~m~eh:.t9'.. ~~~x~.e~~no .de·.·· ·.10S pa.fses 

~~~:~!~~:~~~~7·~i~!~;.~~~~t~~'.l~'tlt~f~}l~~~~~~i~;1SH;~~i~ 1~~::i~n~!~~~~ 
·.): 

··\:;,~-·~ .·h·.-_:.' 
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CAPITULO I 

IDENrIFICACION DE LA PR013LEHATICA DEL ENDEUDAMIENTO PUBLICO . 

EXTERNO DE AMERICA LATINA. EL CASO DE HEXICO. 



s 

l.- EL ENDEUDAMIENTO PUOLIC:O F.XTEl1NO DE AMERIC:A LATINA. 
Un enfoqué genér:al. 

. . ' 

El finar1ci<uni&r;~.; del drecimi~nt.o _ ecónOmicc, ,de los pal.ses de 
/\mét .. ica Latina hit·'·:tf?nido .en '].os./r?1J."t.i:mos ·a~ios.:·:.qn~:t, .imp<Jrtancia,.·Gada 
vez mny_or · ·en e.l.·. m:::crcO· dr~ lit r~conó1í1ia ··nr11n«jj"i:t 1· ·>·pót.:. la Creci-~ntc' 

ne~es.idr:1d quo -· pt"est?ntl.11~1 ~~-·1_;?~-;· ·~L~ .. i-~~-ó~ · ._i:l .. t·.~_; _-,_P,. ~-·L:f ?di~u~~~~c~?.-.c~~i~.-,:.·,·;~:n-~ -.. -;_:~,--_L_~_-a:.>1_-r_(?c:üt·.·~G~ ... 
·financ::iBros p_a~-a ,._·rm.:.""i.ntc~ner -a··acr:.df~r;:.:fr '..I '·"-' - J .-== dd sus 
econc1111iaS. · ·>·\~{-~;.-~._,,..,_- ··<,-

;:.-~: .. :· -;¡,: . ' 

- - ·:· '~:.::J: -~~;i~ .. ~~!t~)~}~i}~: ;,: ~- ' -.. 
Dentr:o de _los 1·E,c1.11·sos r.:unside1-.01dc1s:,.• .. i!~P,i:itit.ant.e_s _para 

financiai· el cn,.cim.iento económico se <~ncuentran::;;:-r-). 
·-. ~~, \ ' 

A.- Los r:ecui·sos int.et·nos. Pi-Ód1..fr:.'tt/-'_.·de pospone1· 
volunt.oi-.iamento el consumo act:1..1<~l o de la_.:, implontacic3n de 
polit.icas impositivas quo por:miten elevar: ~l aho~r:o .intorno. 

B _ - Los rec:ut·sc1s provenj er1 tes del ('.nme..1rc.i.o 1:3:.: 1.et· i1.)r _Son 
las d.iv.i:sas r-esu.l. tc:tdo d1? .Las expur Eac.tones dc:1 6L8nF!S y ·.~érv.1 c:.i.os 
necesat·l~s pat·a realj.zat J.as i1npnt·taciones que la estr·uctura 
pt·oductiva requier1~-

c.- Los pt·éstamos exter·nos y la ir1VE!FsiC1n extranjfJt"·~ 

Los palse.~s dE~ Am~wjr:":a Lat.ir1a .han tc~nido dl ria..:u.ttades para 
ampliar las dos prin1er·as fuentes de financiam~ent~, 1~·~~10 r·Rsultado 
de profundos desuquilibriou estr1Jctur~les inter~nos,~or· lo qu8 han 
tenido q1..tF.? t·ecut·rir·· ét la tt~t·c17-.•ri:1 ·.rltent.12·"p' lru:::ipa]m~~nte al 
ende1Jdami1~nlo p,,:1bl.ico fa>:t<:!rnc:i,sobt~.c?· todo.·.a par..t-11· di: J.crt de«.":c:tda .de 
los 70't::. ;!~) .:. ~ 
----------------- -- ··---·-··--:-:--·-t·;·:--:-._:-:.:.:;.~:-:-:~~-;-.::.."."';~-:-:-:-:--·"".~;., . < ;:...·;· :· .... '" .. '· ·., ·'.·+::.·., 

1) THIHWAL. ;r .E. ''La. •f.Í.
1

~~:~2.i.~~:j'.;;h , /<'J,;;.1>< ... desarrollo 
economico". Coli~cc .ióh _r::conom.1.a_;· .t•z77: MACMILLAi'l,-,VICEtlS;:V.IVES pa•.;i. 1.4 

,, , o,. ;:·i ·.:.:. ,.. .:¡: .. ' '· .. .;- -'· {' .. 

!: ,.;~~ ·~~~~~~~~~~·z:.:'~~Fáf m~·f.á, t~";::i~~i~ .. : ~ .. !~, .~~~~: 
extranjer0i y ·pag~der~ ·&n 111oh€dil extt:~nj~~a·. --
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El e fec: to posi t.i vo o nc~ga t.i vo que~ EJ.1. Effrde1..1damien r-.o ex t:t-,rna 
tiene sot•re la .;1ctlvidnd f?conómic:a, de estós· .paises, depende- del 
fin ~tl que sF.? destin<?: S.i. s'~ emple,=1 simp.lemen-tt~ -_,.p·a_t:-r..1 · sat)~-~féiCet·. 
una necesidad de cor1s1.Jmo mcunentáneo .. no_ co1:1t.ribU'l1~.·d~fin-ft.i.varn8nte 
a impulzar r~l ct-'ecimit:w1to t~conómico pudiendo·: i.hálu~o_ retat·dc.:ir lo; 
Por el contrario s1 se destina PRr·a- lniporta~ la- maquina~ia y 
P.quipo nec:E1s;;;1rio peu·a el funcionamiento ·de la P1·antc:1 
prod1Jr;tivcl, asi •~orno pat·a ri?~liZi1r in~ersionas· eri .inft·aestruc-tura 
b'COn~rnd.ca que impuls&n el ct·ecimit .. n t:o y dejerL ·r.,·ara pagco· Pót.. si 
mism<is el c:osto del endeudamiE•nt.ci c:ontt··ib•JYE!íl de ·mane·t·a ef"ect.iv<i 
<:1 lr.i e:,p..t:ns_i.r~Jn dr:- let ;~e ti vJd8d econC1mJ.c~;a _ · 

S.in (?mbc:H~go en lo~:. 1ll timos anr:is el c~r1deudi.."'tmi<.;_.nto externo, 
t.-:imbi,~n SH ha destinado para resol ven- prc.1blemas t.rc:1nsi torios y 
coy1 .. mt.w·aJes de crisis en la Balanza de Pagos, producidas pcw 
va1·iacionr,s en la pn~ducc.ión del p1·.i.nci.pnl producto de 
exportación o por una baja en su pre<~io intet·naclonal (como r~l 
petn,.11.eo en .19(:1-1982 y J.985-1986 en .,1 caso de México) y además 
para p;:1g~H- el servicio de .l.:. mj sma deudff. 

El endeuc:fr1mi12n tu p1}blico extorno de t.al man<:t-a, puc::!,.:k.~ 
contri bu.ir .·11 crecimien l:o econúmi(:o de. los paJSE.\S en desart .. olJ.c:J 
dependiendo del uso t·<icional que "-"°' .le de; E•vi tando la necesid<:1d 
de totnat· medidas dras·t.iC:dS di? po J .{tica econe1tn.ica, que podt· lan 
inte1·rumpi r •Jn progn:imn de desa1Tollo o provocar f"w,wt.es 
presior1es infletcíonarJ;;is. 

Los paises de Amé1·ic<i Latina han recurrido al endeudamiento 
extet·nn "'n :n.ciycw med.ida a P<wt.ir de la década de ·los ~O's, como 
resultado del particular- fJJncionamiento d<? su ':structu,...a 
económica Y de la din~1mica misma de 1~1s t-e:Jlacianes e.>conómicas 
.internacional8.s tanto t·inanciet-as canto comerc.i.ét.les qLlE~ é1f'E-?C.:t.r.1n en 
rnayot- m1·1dida a los palsf~~-. r.;in desat-ro.llo. 

El funcicir1dnd '?n to cfE, la estt·uctura Fwoduc t.l va de la mayor 1.a 
de los pa.!ses d1.? Amer lcc.:i Lrjtina y s1..1 inser1::iOn en la economl.r.t 
mund i.al.., a r:n-ovocado que ¡:;-n f.~J cea-to o en c.:?l mediqno pl~zo se 
produjE.1 t·a un deficiente. ahort·o y/o una insufjc:iencic:r de div.i.sas 
que han impuesto distintos tipos' de .llml tacion1?s a.J. c:,...c~cimien to 
ecoru~1mi c:o de ::.~us E1cc1nomJ ~es. 

1 



TalPq insuficiencias amplian la denominada 
co111et·~:idl" y "brecha del ahotTo" que hace imi:wescindible 
al ahorro externo para c:omplementar los recunsos 
empleados para· f'inarrciar su crecindento econ~'>mico. 3) 
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"brecha 
recun·ir 
inte1·nos 

Es sobre todo <?n la d<~cada dr: los 70 '~,; cuando .la deuda 
extF.wna d<ó! América L•.1 tina 1 !ami~ !.a atencic~n como res•..tl tado del 
acelet·ado ct~1:-cimient.o del endeudamiento de? vat~ios paises, como 
Brasil y Héx ico, qui; han a•JmrJn 1·.ado S•J deuda casi al triple 
dw·etnt.e el periodo .1970-1'.''85. (VEW cuadro m!tm. 1) 

El aumento de la deuda exte1·na registrado ~• partit· de la 
década de los 70'>" es también producto d•? la crisis ost1·uct1Jral 
que vive la econom.il mundial y las ca1·acte1·J~;t.ic<1s particula1·es que 
asume el problema en los di f'eren tes paisE.•s, va de acue1·do con el 
papel que desempei'ian en est~, r::omo prrJductores de bienes 
prima1·ios G importadores de bier1es intermedios y de r::apital. 

r::"u' c:1·i~ds estructu1·al E•s el 1·ef'lejo de 1.~ exp<insión del 
comercio internac:ionaJ y del creciente déficit de la balanza 
comercial y de pagos de estos paises, el continuo d1?.te1·io1·0 de los 
términos de in l:.et .. cambio, la pét-didrJ de dinamismo de las 
expcirtaciones p1·ima1·ias, l<:i irrfl.ac.:iórr y la 1·ecr~siórr económica 
mundiaJ. 4) 

Todo ellc1 unido a la tendencia quE.• se registt'"ó (~n la déc:ada 
de lo,:;; 70's de una c1·ecientc disponibilid::td de ahorros en los 
met'c:ados financieros j n t.et .. nac:iona.les i:n "forma de eurod?il 2ries y 
pr:itt'"<)dt~letre?s q1..le l.:t banca pt·ivada cir-culc:tba c:?n .los paises df.? 
Am~rica Lat..Lna con maynr nivel de d1?sart·ollo, teniendo como fondo 
''La crisis del Sistema Honetat·io Internacional,que empez~a 
gesta.-sc cuando entran en viyor l<~s acuerdos de B.-etton Woods y 
que ,;::e mani f'iesta ma~·1·1 's ampliamen t.E.• a f.irrales de la década de 
lo~~; 60';3 y principios de los 70"s,cr .. ando !:a~ dc~clar.a .la 
incorrvert.il:d l idad 01 o del d~1lar no1·t.eame1· ic;;ino dev<.:1luandose". 5). 

~>-Arm11;:;s-;Aña-c~¡c1a:-t\;;;;;;rtos-t~cñico;;-Je-1a-ae¡J3a-exterña-de-ros---
pa t ·;;;,?.s 1..-.tinocuuer-icanos. 11 Considc~r;:1clonr:.n~.., teOr.i.cas sobt·e f?l 
endeud~rniento cxterno.CEMLA.1900-P~~ 25 · 
4) Paz Snopeck,Pedro. 11 Causas del Endeudamiento Externo de los --
P.!J;J;:;~~ del Tercer "Mun·do. Investigaci6n Economic·a. UNAM. Vol. XXXVII 
1· 143· Pág. 207'-215 ;· . 
5) 1,gtd.lar Montevet·de.,Alonsn. 11 L<:t Crisis Ec:orrOmic:a ac:t.ua.l Y de.l 
Tet·cer Mur1do" _ J:nvestigaci1~1n CccinOmir.::a No. 156· .Abril Junir.1 . 
l ';:181 - p.~g - l:;:t 



FERIQOO mm CREDITOS 
OFICIALES 

(]JADA() ' 1 

AttERICA LATINA Y EL C:ARIBL 
fti llone~ de dolares 

HUL TILA· BIRF A!D OTROS 6ILATE~ALES CREDITOS FR(•V[[· 
!ERALES rnIVAOOS D'if:f5 

HERr.ADI.' 0[ 
CAP!TAL[f. 

-------------------------- ---- --------- ---- . -------- --------------------------- -------------------- ---· ·-------· - -- ---- . 
1970 15535. 5 3061.2 1023. 2 2120.0 UJ.9 79¡_;; 5038.0 7474.3 2&I0.·1 4855.? 
1971 16677 .'l 3315.2 2558. 9 2438.0 120.9 .o 5756.3 3362.7 2302.I 5560.ú 
1972 21535.l 10225. 9 4077. 5 2796. 9 l46.9 ll3:i. 7 6148.4 ll309.2 3221.2 800$.0 . 
1973 n921.6 11217.7 3368.5 3193.5 175.0 o.o 71J49.2 12709. 9 º09.J 11800.6 
1974 360!1. 7 14126.2 5(.19..1 3744.6 193.2 1676.6 9506.S ?1385.5 40,;J.a 17821. 7 
1975 42143.(. 14J95.S 4524. 9 4213.8 231.1 .o 9370.6 ~ma.1 3970.1 2376º.0 
1º'6 St>t;7r,_:. H124(1.5 ?425. l 4608.l 265.1 2471. :·1 lnS15.4 ~fin~.1 426?.6 34169.5 
l".17 72048.5 20743. i 366?. 7 5209.~ 304.4 3148.7 l?O&l.0 51304.8 4862.0 46H2.9 
l?lV ?;;560.7 23871.5 J02J 5. 7 5734.! 33~.3 4142.:; IJ6~1S.r. 6%39.2 6123.3 6356fo. 9 
1979 llll74.I 25~93. ~ 11%1.8 6551.7 353.8 5041.3 J 3937 .1 85275.2 s,.~5.7 7962?.5 
1980 12nrns.o 29629. 7 14228.B 7743.4 427.2 G058.2 15400. 9 93476.1 5637. 9 92838.2 
l?i)l 1·16734. 9 32316.1 16529.3 8943.B 495.2 7090.3 1~236.8 1U963.8 5210.4 1087;;8.4 
198? 174427.8 39916.2 J?·¡~S.l 10241. 9 523.0 9193.2 1995[:.l 134511.6 f,47?.S 128032 .1 
1933 217150.4 43749.6 21874.8 11867. 3 551.9 9455.6 21874.B 173400.8 7lJ J.3 lb6239 .5 
1?84 24~316. 9 50690.2 25349. l 13922.2 580.1 10846.B 2534?.J 193618.7 7624.7 135994 .o 

---- - -- ----------- -------- -:----- -------- -------------------------------------------------- -------~----------------------
Fuente: World Debt Tables. BIRF 
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Estos facto1·cs transformaron p1·of"1Jndamente 1<:1s 1·elac:Jones 
com~rciales y financieras internacJonales, y en consecuencia 
t.1Jvie1·on erectos negativus en contra de las econom!as en 
desar1·ollo, incrementando con ello su necesidad de recurrir a los 
1·ecursos externos pa1·a lograr cJ.:;.'l'tc• n.ivel de crecimiento 
oconóm.ico_ 

Est.;:~ si tuaci~1n mundial, se tn'tdujo Em una disminución de la 
demanda d& impcH-tac::Jorrt:,-s procedentes dF~ los Pi.."llses en desart~allo, 
a~::J como (-~n un mayot· d1~ter ioro en los t<~rminos de in ter cambio,. ya 
q1 .. H~? lo in"flac.iOn mund Lr:tl Pt~acocó un aumento en el cost.o de las 
impo1·taciones realizadas por los paises de America Latina, lo que 
t1·ajo como cunsecuencid aumentos en el def ici t de su balanza de 
pagos, y con el.lo un crecimiento en la deuda externa para saldar 
tal def ic:i t-. 

· La problemlttica ·del c1·ec:iente endeud<:11niento exte1·no de 
Amet·Jca Latina en los 70's, estuvo influ1.da también por 
importantes fact.ores coyunturales r=xt.ernos como= la c1·!sis del 
dólar, el aumento de los precios del petróleo y el cambio en la 
estructura de la deuda externa. 

La mayor1.a de los paJses latinoamericanos durante esta 
década presentaron una aceleración en el ritmo de su 
er1deudamiento externo, debido a los f"actores .antes mencionados, 

··aumentado .la deuda ptlblica externa de 15751.4 millones de dóla1·es 
en 1970 a 128950.'-'· millones de dólares en 1980, llegando hasta 
246082.9 millones de dóla1·es en 1984. (véase cu.adro 1\1). 

El cambio en .la estructi..tra de la deuda externa ha tenido •.Jna 
import.ancia relevante en el crecimiento de la deuda, porque los 
pn~'ºtamos externos de origen privado sob1·epasaron poi- mucho a .los 
préstamos of"ic:iales. lo que t.ra.io como conse•cuencia efec:tos 
inm<•d.iatos en los términos bajo los c•~ales se contrata la deuda 
externa poi· pa1·t.e de los paises 1<1tinoam(,ff ic:anos. Esto :;::igni f"ica 
que las tasas de intet·és que pagan actualmen~e estos palses son 
ffi'-iS €~.l~~Vadas en t"'F.•J.C1CiÓn <:I las que pagaban pnr los pr{•S t:aHJOS 
of.icié.1.le!.::•, mientras que los plo;;o~:• de amort.izacJ~,n son ma··'t·r?.::; 
cor tc1s, lo que encarece el costo del endeudwniento externo, 
c:on:s:;ti t.u1.dc1 po1· e'.l Pa~10 del se1·vJ.cio de l<t deuda, lo que t.1·ae 
efectos negativos scJbre la balanza de pagos al destinar una 
propot~cfdn P levo:.'idi:."1 de~ st.1s .ingresos pot· e;'(pnr·taciones al pa90 do J. 
set·vicJo, qur~ en pt·omod.i.o h<1 aumE~nt¿1do durante la décadi:t de .los 
70's (Vf.~dSf~ cuadro A~) .. 
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La importancia que el 1::rt~~c.im.i.ento de 1::1 de•..tdc~t extP.t~na de los 
pa!ses de America Lat.i.na tien€! actu<1lmente, no sólo se deb¡;o a su 
vol~men, a las condic:ionP.s de los J."'>t-~st:.:1mós y al cambio en lé:-t 
e.~st.ructut·a de.1 la deuda, sirio sobt~E.'. todo q sus t.f'!nderrc.ias y 
perspectivas en el corto y medianil plaz6, que est~n en funcidn de 
la si tuac i•~n económica mundial y r:le l cambio r~stt·uc tur.:.l que se d~ 
<:?n s1..1s• econ1Jmla·s. 

2.-EL CARACTER ESTRUCTURAL DEL ENDEUDAMIENTO PUBLICO EXTERNO DE 
LA ECONOMIA MEXICANA. 

La ec:c1nomla mexicana como la maycwla de los palses de 
América Latina, se ha visto en la necesidad de recurrir al 
endeudamiento externo, como t•esu.l tado de fuet·tes desequilibrios 
estructurales internos como la desigual distribución del ingreso 
y la riqueza, el desequilibrio sectorial y los obst~~1los 
económicos -Y pollticos para instrumentar pollticas fiscales y 
financieras capaces de incrementar el ahorro interno. 

Por otra .parte, la situación económica mundial de lcJs 
~lt.i.mos anos (anteriormentR se~alada) ha influido de manera 
determinante en el deterioro de los términos del intercambio, y 
ha propiciado Junto con la polltica interna de la industria y del 
comercio exterior (excesiva protección comercial y sobre 
valuacio"" .. f-f'n del tipo de cambio), una incapac i_,j:ld est:r·uctr...1ral ~n 
el aparato p1-odu1:tlvo pat·a generat· divisas que sean empleadas 
par-a. financinr el crecimiento ~!conf!1m.ico, pot· lo •iue se ha tenido 
q1Je t·ecr.Jt-r.i.r· en con!'.·~ecuer1c . .ia: de manc?t·a .i.ntens.ivd .:..l t-~nd!-?1.1d.:.1miento 
extet·no, sob,-e todci a partir de Ja dec:ada de Jns 70's. 

Lo~. desequilibt·.ios est:,.·uct.urales internos s.r:.• tdcict·on mc!ts 
notorios y pt·ovoc:an:in la ct·i>.'i.i"-' en Jos ai'íos Finétl.;,s .Ju los 60's y 
pr-inc.i.pios di? los 70's,por lo q1_1e se considet·a necesat·ic1 
anali z,:1rlos con el f'ln df~ c:onocet· e~l cat·l1ctet· r:•st,.-uct.ural d.:~l 
endeudamiento p~blico externo. 

Dentro de los desequilibrios est,-uct.ut·ále~ Jntehnos que en 
lr.t decada de .l<..1s 70'.S.Pro.\.ic.:.ic.;1rt..1r·1 t:..1.'tós. c·t~F!.C·.~~'.~'.~.nt.o:-=:;;-. ~n el 
endE~l.Jdarnj en to pilbl-ico ex tet~no df"~ México_: s~f_.,>· encuent.t~an 'dos 
fao.::to1·es prJnciP<1lE!s:E:.f "déFicj.t ·d~~ la- t>i:1i<,-n<:.;1 :de p."gos y .,,_¡ 
d~f le i t. dr.;-1 s.f;!C:: t..-:..H~ r-ii'."ibJ .i.i_:ó _ 
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Est.ns factot·es demuestt·an, que el ca·ecimiento dr~ la deuda 
p1~b.l .i.c.:-t extet·na mé!ts que pnt• f€tC t.cu·es CC>YLtn tut·aJes., ha sido 
resuJ.·tado de f"act:cwes estt·uctut·ales que a su vez, son prciducto de 
pollticas econd1nicas inapt·opiadas quR no han sido r~suQlt~~-bn-·la 
ne t:ualidad y que corrtino~an siendo €'1. í.:1c l.o.- mas .impcwt.ante :de · la 
cr·ec: ien t.e nec:esj d<1d que pt·e1sen té1 la economla me.xi caro a. de 
continuat· t·Pcurriendu al endeudamiento externo. 

~~-1. - EL DESEQUILIBRIO EXTERNO O DEFICIT EN LA BALANZA DE PAGOS. 

Existen 
estrL1ctural 
impot· t.an tes: 

varios elementos que explican el 
del sec:tor externo,de los c:uales son 

desequilibrio 
dos los mlts 

1. - El modelo de desan·ollo adoptado pot· el pals a partir de 
la d~cada de los 40's de sustitucion de importaciones o de 
crecimiento hacia adentro. 

2.- La est;n.1ctu1·a y tendencia de las exportaciones. 

2.1.1.- El modelo de sustitucion de importaciones. 

Est<? modelo se apoyaba en una estn~t.egia de soJsti tucion de 
.i.111pn1·t.:1clones 1'uert1~rnent.e apoyada pcw <~l Estado, con el objet<J do~ 
industrializar al pals. Para ello se aplico un elevado e 
indesct·iminado pr-ot.eccionismo al sector industrial, empleando 
todos los instrumentos de polltica económica existentes: 
comerciales, Fiscales,· crediticins, arancelarios, ate. Con la 
intención de que est.e sec:tcw se pudi€n-<i expandit· ampliamente y 
f"oJera E•l motor del ct·ec:Jmientco ec:one11nic:o en el medi<tno plazo. · 

Esta estrategia, se finc~ba err J.a expansión del n1ercaclo 
in t<~rno., sePíalandosc~ que pc-?t~m.L t:.i r le1 la ins L:alac ic~n dt~ 
una planta productiva suficientamenta diversificada, qua pudier·a 
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satisfacer los t·1~quet-imi.entos int:1:?rnc:..1s de bienes de consumo· Y 
avanzat· en la fabt· ic:ac:i.ór1 de lci:.:• '""'dio,,; de pt·ciduc:c.i.?.m, por lo que 
.las imPC>t·tac.i ones de bient.?s Jn termE?d.iCJ~:o y de crtpi tal ner.esar .ios 
para tal f'innli.:lad, se f'.i.n•~nci;:,rian c:on la exportaciún d"' bienes 
pr.imarios,en osp~cial agt'lcolas. ~>-

El sec:tot· agrlcola en este mo.JE,J.o cu111p.li?i el papel de apoyo 
al sect.or industrial propot'"c:.ionandolE-! mann de~ obra Y mat.eria 
prima a bajo costo, ad<?m~s de alim<?ntos bat·at.os a la población 
Yural y Ln·bana, as! como dlvi~:.:::.as pcw medio do sus 1::-xportacione~:; 
que pet·m.i. tiet·on f'inanciar la rnayot· p;,rte de las impcwtaciones que 
la lnd1.tst:t- ia t"'t:!qUP.t-ia pc.-=tr<~ desat·ro.llars'?-

Este prCJCE?so de ct .. E.•cimiE!nt.o estabc"'f. acomp(.1ñado por un 
cont..in1...to y ct·,~,::iente dr~seq1.1.illbr.i.o exl.c.?rno mc1l.:iv<.:1du por lc:i 
;;icelet·¿1da expanciein dc•l producto ql.H'' implicó en f'cwma simultanea 
y necesar-ia un crecimlento de las import.c:. ... ciones, y como las 
divisas que ingr·esaban al pais pot· concepto de f?XP<Jt~tacic>ne:-~-. de 
bienes y set·vicios no creciet~c:>n cCJn la rap.idr:~z ne1::osar·ia J.a 
dispar-idad entt·e Jas tasas di=' crecimiento de las irnpcwtaciones y 
de las expc1t·taciones,trajo como consecuencia un d~~i.rit cr·~nico 
en la balan za de pago··~ en cut?.n l.:a c::c:ir- t .i.c~n te. 7) 

Durante el desa1-i-ollo est.abilizadrJt", la eccinom.!a i:t·ecie1 7 • .1% 
en prnmL•dio anual con est.ab.i.l id ad cr.1mbiat· ia y .de 
c:ontinuó el desequi.lit>1·io ex~.erno , por lci que ::•e 
uso de mar1era ascendent(~ del endeudamient.c1 
mecanismo de ajuste~ a tal desP.q1.1ilibrio. 

pr-ec io:.:•, pet-<) 
si gu.i.ei haciendo 

como 

Po..- factcJt~es de prirH·id;:1dos poll t:ic.::is, dr_~ que~t-et· de~;arrollc:ar 
un sect.ot· industrial fuerte, se 0J.vid.:1rt~1n d,..")ol ·:-:ec:t.or pt·imt..=tt·Jo, lo 
quc1 pt-ovoc(~ un det.eri.oro gt~adtH .. =tl de~ este sec.::tot~., que <?!.;Calle\ a 
Fines de los 6o•s y prlnr::ip.ios de los 7o•s t·c~flejo~ndoso c?n el 
est.ancamient.o de la supet·f'ic:ie cul t.ivada, en el endeudam.i..,nto 
t·elativn dr,, lc1s obr-as d•:• inf'ra<?c.:.tn.1ct1..wa como t·"'''"~ltndo del 
rc.!Lago dE:' .las invet~sionP.S pt~b.l Jc:c:1~; y pr· i vadé1s., dic:ho r~%él90 SA 
df.-lb.i.ó .-:1 la Yt.G!ni:·i.r!Jn pt iori 1:1.:at-i.:.1 deJ SE.•t:t.(u- jndu-;.";t.ri;:rl, Jo que 
dist:t-a..io recursur:. ck~·;'7.f.in.:-4.dos• i.'"t.l c.:irnpo a:.~1 comn a lF-ts Yeduc:idas 
eXPl~c::t..:.t.i.va:-::; de 9anc:1fH::i.as df?ri.vad.J~~ de? los dc~~·favot·c:. ... bJr?r··; tc~H-minos 
de i.nt.ercqmb.ic.1 <~n1·t·t~ el C•~unpo y la c~iudad. :::) 

6) Banco 
Exte1·.icw. 

C•.1mr;.orc:io Ex t:er· i or ~ Ri-?vis t."l de Com~rcio 
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Estt;! modelo 11 sobt·e t.ndn dur·ante F.?.l desat·t·ol.lo r~st-Olbi lizador 
en su et.apa final, tt·aJo efectos contt·ariL1s a los espE>rados, en 
la medida que propició que surgiera una estruc~Jra productiva 
ineficiente, 0J.igop1'ilica y POCO COmpétitiva asl como IJn 
des~1n·L11Jo t·egionaJ y sectcw iaJ deseqr..ti li.twado y una concentr·aci~• 
e:<cn~..-.ivc.:i d1~l ingreso y de~ la r·iquezc1. Esto se d'l;ivió al car~ctt:!t' 
indeisct·imin•~do de la estructura pr·ntec::cic:inista t?.j,~cutada por· el 
Estado, que creo un mercado caut.j vo· para Ja industria en el que 
pudo oper.:ir ineficientemente, sin pnó'ocr.1parse po1· la utilización 
del total dr• la capacidad instalada y del usa de tF?cnalag!as 
ir1adecuC1das. 

De ést.a maner..:1 se produjeron al tos c-ost:os y precios que 
dien:in origen· a una alta inflación, lo que no so~H'lo f1·enó la 
expot·t.ación de manuf"acturas, sino también la expo1·taci~in de 
bienes primat·ios, q1..1e utilizaban insumc•s industriales y que 
continuaban representando a finales de la década de los 60's el 
mayo1· ingreso ch~ las ventas al exterio1·. Ademas, se intensificóel 
det1ó't· io1·0 de los terrninos del in ter-cambio ent1·e la ag1· ir:ul tura y 
la industria, que f<1vot·ecian en t-.xceso al st:etot" indut.rial, lo 
que estimul(~ una ineficiente asignacir~n de recut·sos entre los 
sect.ot~r1s de la ecorH·Jmla y rnit?ntr·as uno se <~stancaba, el ntt·o se 
desa1·1·ol laba inef ic if~n t.l'1mcn te. 

Esto pt·ovocO grandes desajustes sectoriales, que 
contribuyeron a c~J.iment.ar al c1·eciente desequilibrio ·externo. Este 
fracaso de la pol!t.ica d1? sustitución dr? importaciones, al no 
incidir· en fot·ma significativa en la pn~ducción de ma1·.1~rias 
pr- imas .i.ndustr iales y Je bienes de capital, ha pt·avncado qui~ se 
continóen impcwtando estos bienes pa1·a el Funcionamiento de.1 
apat·ato industrial. 

2.1.2.-LA ESTRUCTURA Y TENDENCIA DE .LAS EXPORTACIONES. 

El modelo d8 crecimiento v.l.i:t sust.it.ic.i.ón de 
i.mportaciones, as! como el papel que le ha tacada d1~sempeñar a la 
economJ.a mex ir;ana en el mercado nuJndia l, han sido .los facto re<;; 
det:enninr.tnt.es de que• no haya habido cambias relevantes a nivel. de 
gr.andr;is a9t·8gado~~"'i r-?.n las r?XPOt" tac iones. 
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Este modelo provoc<~ modificaciones telativamente 
importAntes en J.a estructura del comet·cio exterior, pero rro fue 
suf.ic:ientt:-~ p.:.1t .. a transf1:>rmc:1r ~d. pai!:.-: en expor t.ador de 
manu-factttras. 

Durante la m¿1ycu· pat·tE-' dt:l modelcJ de susti t.ucd.bn de 
importacion~s. las exportaciones del sector primario fueron las 
111.!s r-ept·e~-:enta Liv.:c::~ derrt:r·o del t.otaJ, Y en e] lc~IS Se? SUStent.aba el 
modelo, ·o.d rviendo para c:ubr it· li:~s impot· tac:iones de bienes 
int:e•·m1?dios y de capital nece~.arios para a.lim•'1nt.lt"lo por lo · qUl, 
el mayor peso de la genet·aci¿1n de divisas," ccit·respondia c::1 las 
expo1·taciones de un pequeí'ío gn.1po de product:e>s pt·imarios, 
principalmente agrfcolas. 9) 

El mismo fracaso de la pc1l! ti ca de sust.i. t1..1ci6n de 
impo1·taciones, al no incidit- en forma :sign.i.ficativa en la 
p1·oducci6n de matr,t· ias pt· imas industriales y de bienes de 
r.:api taJ., ha pP'-nvocado que se sigan importc1ndo c1 ~:.:..:1:os bienes pat·a 
que contin~e funcionando el apnrato industrial. Este 
e:ompnt·t.amient.o tanto de l:..'1s c?.xpot·t.ac.iones 'como dE~ las 
impor-tac ionr-:as c?s lo que L:c:cmb.ién ha influido '~n 1~l crec:1c~nto y 
constante dt~f.icit en la cuent:a cot·t·ic:nte de ia: balanza de~ pr::tgot~-

A niv,;:'1 de la::;:; expcwtac:iones t.c1tales, e•s en el inic:iú di;1 l<.• 
década de los 70 's crJando se nota en m<1Yot· medida el cambio en su 
estructura, pasando de exportador de productos agropecuarias hasta 
l ?73 11 afio en que e..l sector manr.J 'fetc t.urero c·obra mayor importan e ia 
c:omo exportador ha!:-> ta 1977 11 cuando ~•ut·ger1 J .1!:;. expnt· t.acJones. 
petrolera:·~~ Ct:Hnn c~l pt· inc i.Pt:t l producto gen,;ir·adot· dl~ 
d.ivisas11 manteniendose en esta pc.sic:i~Jrr ht"1st . .:-i. la fecha. 

Las exportaciones agrJc:olas han tenido un comportamiento 
relevan te en 81 t.ot.aJ , sobre t.c1dc1 de l ':01é.i-J a 1970, donde 
d•~sempef'íat·<:•n el pape.I de J. ~":";ector m1~:;: • .impur f·<ur f. c .. nn la gc:Z.'ru.)t·acit~n 
de divisas, t·ept .. esentando m~s d1~l 60% dr~ los in9t~,?~~o~; totalo~:; pard 
fi.nt<rrciar las i.mpcw t.:rciones del ,.,oc:t;cw Jndr;:.;;t t· ia.l , disminuyendo su 
part.ic::ipac.i.,~n d<? 1·.~-;.70 a 1975 al 5~~-•l-% ha'std .f.J,:?gar al ~50.~~% de·~ 
1975 ~; J 0::•131. En lo que t·est.a del · pe1· Jo, '"'"t:1_, ·~'er.:tor disminuy"' 
~:a_1 participuc.io t-~n f?J. l:ot:r.cl, .. ;_:al t .. c"?prf:!:.:-.;~ntar· l'..:-tn solo r~.l 5% <:!n 
promedio de 1982 ~ 1985. 

•:;.) R1.1lz N•~1Poles,f>ablo, Desequ.i.l.i.brio Externo y Po.l:.iti.c•'< 
Econc~m í.i::.:i on lu~~ 70 '~{;, Irivr~:_:..-;t.j g«.:tC::.Í.l~n Ecorr~111.ica OC tijb-, .. ~ Di<:: i<?mbt·c 
de' l97U. No. 150. r:ac:ul l:ad d1~ EconomJ.;_~. IJNAM. P.1i;i _ 110:6·. 
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Dt=Jnt.t·o de las expcJt taciones d!Jt .. Jr..:olas, sólCJ tt~es prodttctos 
rept·esentaban m&s del 80% del total., si.endo el algodón, caf~, y el 
jitomate, lci que demuest.-a la g.-Rn concentrnción de laR 
exP_or t;"c .ion0s en ui-1 gn.1po 1·educido ·de p1·odtic tos pr.i.m<'ff ios -

El sector agrfcola se vio afectado en sus exportaciones en 
relacion al total, principalmente por el desequilib.-io sectorial 
de can~cter 1~stn_¡ct1..u-al que prod•JJo el modelo do cn;icim.i<"i-ito· 
hacia adentro, que le prc1vocó da~os irreparables al sector·. 

Por factores de prioridades pollticas, de querer desarrollar 
un :::;ecto1- industrial f1_¡erte, se olvidaron del sectcw p.-imario, lo 
qu.? provoc~~. un d13terioro gradual de esti:. sector que estallo a 
fines de los 60' y principios de los 70' "'"f'lejandose en el 
estancamiento de la supe1-fic.:.ie cultiV<lda, en el endeudamiento 
relativo de las ob1·as de inf'raestnJc tura como rezago de las 
inversiones póblicas y privadas, dicho resago se debióa la 
atención prioritaria al sector indust1· ial,. lo cual distrajo 
t·ec1..1r·sos destinados al c:ampo, as! ccJmo a las redücidas 
espect.ativas de ganancia det·.ivadas de los dG~'favorablc?s tc}~·mlnos 
de int.e1·c•'1mbio entrr:. '"l campo y la ciudad. 10) 

En el lniclo de la década de los 70 s 'algunos de lns 
principales p1·oductcis primarios de exportac.i~1n, det.et·minant.es en 
la generación de divisas, comenzar·dn a pet·der importancia, 
incluso provocaron que en el resto de la década se impo1-t.aran 
p1·oductos b~si.cos como el malz y tt·i90., en condicione~:. 
de!:> f.:1v<H··:-1bl(=s dado ?:::a.t precio intcr-n0;c::J<.:>nal. 

Las exportHciones de minerales representarón de 1960 a 1970 
16. 5%cnn r•~spect.o •:'tl tota.l, en la dec&da de? los 70s, disminuye 
est.a relación, represent.arido de 1'"71 a 1975 .,,1·11%, y di:. 1976 a 
1980 baja hasta el 6%-En la par·te final del periodo de 1981 a 
1985, esta ¡-r,.lacíón es de tan sólo del :,:.s::: en promedJo. (ver 
cuRd1·0 f\ 3) .Esta c:ontlnua baj."3 se debí<~ sobn~ todo a.l. d1°sccnsn d1? 
J.a producr::i1~n .inter·na de.1·.ivadil dRl dr~splcime de los ¡;wer.:.ios 
in tcrnacionaJ.c::ios ~ 

Las expcw l::acionE.'~~ dF.~ manufact.1Jt"a5 t·.uv.i.eron un compot·t.arniento 
mA!.:.. o menos c:.o~~-;t.abJ.r) cr1 t'"f~lac.i1~n al totéj.l, cobrando mayor 
importanc.ia de 1970 a 1977.Durante el poriódo 1960-1970 

JO ) Esteva Gustnvn_" Que hay Detrás de la Crisis Rural " 
Revista de Comercio Exterior Vol. 30 H 7 

Julio de 1980. Pág. 720. 
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representr1ron el 18.3% del total ,aumen t.ando hasta 31 .. 2% y 
disminuyen al 17. 4% de 1')78 a 1981.. (Veas1;/ c:uad1·0 R 3). De•·.1981. a 
1985 la 1·elr1ción indica un lige1·0 repLmté, ·al promediar. e.l 2ü:r. del 
total -

Est:e sP.c:tor- no ha sido rept-esent.a t.ivo en cuanto a los 
ingt-(:?sos por exportaci<.)n•~s, mlts que~ nada porque no ha t-<~spondido 
a lo largo de.l tiernpn a la pal! tlca dG est.J.mrJla·s qui~ se le ha 
bt·indado, sino que por el. cont1·at"io, ha continuado con su 
tt"adicional falta de competitividad en preuio, volOmen y calidad 
en el met"cado intet"nacional a lo que se lr, ha sumado la escazes 
intet"na de matet"ias pt"imas y los desequilibt"ios intersectot"iales 
de Pt"ecios que agudiza las dificultades pat"a vendet'" al 
exterior ,al mismo tiempo, el propio estrangulamiento externo 
limitó la posibilidad de expansión del sector industrial Y. con 
ello sus posibilidades de exportación. 

Por ~!timo, las exportaciones petroleras que no hablan 
tenido mucha importancia, dado que su p1·oducción hab!a sido 
1lnicamente para el consumo .intet"no, es a partir de 1976 qr.te ante 
los grarrdes descub1· inrientos petrole1·os en la zona de Campeche que 
se .inti~nsi fica la explor·ación, exp.lot<.1cic1n y ext1·a1:cion masiva 
del petróleo que tiene una impo1·tancia relevante hasta nuestros 
dl<is, en que aparte de' satisfacer completamente el mercado 
interno, sus exportaciones rept·esentan a pat·tit" de 1980 ml1s del 
75 % del total. (Ver cuadro 1\ 3). 

El total de las exportaciones de met·canclas,ent.1·e 1960 y 
1970,crecieron 59% en promedin,de 1971. a 1974 crecen 
22.6%,bajaron en .1975 a 7.3% y de 1976 a 19E:l aumentan a 37.2% 
productQ del gran incremento de las expot"taclones petrole1·as. 

La tendencia de las exportaciones mexicanas ·hacia la 
Monoexportación es nl1toria y muest.1·a cier·ta vulneno.b.i.lidad en 
Balanza de Pagos, ante su fa.l ta de dive1·,;:;i ficacio, en la medida 
que uno rJ varios productos componen la mayot" parte del. total de 
los ingresos por expo1·taciones, lo que puede p1·ovoc:a1· fue1·tes 
problemas de liquidez de divisas en el corto plazo, ante una baja 
en el vcilürnen exportado derivado de problemas inte1·nos o por una 
baja en su precio internacional. 
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A mane1·a de ej13rnplo, :e.e pod1·ia pone!' E'1 caso del pet.n~ileo 
dut~c:'1nte 19E:l-1982 y mt!ts t~E?C:it.~·nt.t:=-mente en 1985--1996 en que ba:..ió su 
p1·ec:io y proVClf:·C\ ruet"tE'S presionC•S sobn~ la Balanza de .Pagos, ~11 
•·educi1·se 1·as divisas y c:on ello la capacidad de• la .ec:onomla para 
hacer:-1.t-;: frSnte a sus 1;ompt~am.i.sos con f:?l f~xtet·iot .. , en cuanto al 
pago del set'"Vico dE::J la d8ud¡;1 y p,:u·i:1 f.i.nanciat'" la~~ .import.acionc-fS. 
T~1do ello tP--ajo como consecuencia una p1·ofund<:1 i;r is is de liquidez 
c.r1 la balanza de pagos, una wnpliac:i¿in dr~ la brE,c:ha come•·cial y 
dr:-1 d~flcit externo que;.- hizo necesi..::mr.io recurrir al andeudamil:!nto 
extfwno de corto plazo pa1·a complementat· tal d~rici t.. 

El cambio en la est.n1ct1~n:1 dr, las expo1·t.acion1~s y su 
tendencia monoexpot·tadot"a a lo largo dc;d. tiempo, ha mostrado su 
caP--acter .. estructuP--al en la dete1·minacit3n y ampliación del 
deseq1.d l Jti1· i o ex tet"no. 

2.2.-EL AHORRO Y EL DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO 

Dent1·0 de la actividad económica de los paises en 
.desarP--ollo, el ahoP--ro .interno ha desempE!ado un papel importante 
en el rinanciamiento de su· .cl"ecimiento econC\mico. Potencialmente 
estos paises son c4:1paces de S<:1stenet~ un moderado crecimiento 
basado en sus 1·ecun;ms p.-opios, sin embat"go, la urgencia de 
ac1:!lerat- éste hace que necesiten gen<::iraltm;int:e de rr~r..1 .. 1t-$OS 
externos. 

En e.l caso •.:le Méxic:et, el ahort"o interno en el mediano plazo 
r-epresen ta uno de los c:aminc1s con mayot-es pos.i td J idc1des pat·a 
financ:ii:il" su cn~clmiento econ1~mico y se.-vir dr• base P•'11·a reduci1· 
la depr;ondencia do los t-ec::ut"sos f.?X tet·nos _ 

Es un hecho que el paJs, no puede t·estringir ~'n el corto 
plazo su Jnvet·~Jón, i1 ll1 que realiza dnicamEtnte cc1n 01 ahot··ro 
-1.nt.l?rnn, slr10 q1 . .cf.::' deb.-~ cornpJ.emet1t.ar :::•us rec:-ttt'·so~:; c:on ut.rc1s 
provr~nicntes dc-?.1. t~xhn·.Lor, pa.ra Si::1th-:facet· los ,-,~q1 .. u~r.i.mi1-::?ntos do 
t1rli:1 G>conomia en constan t.E: E: .. xp;::1nsie1r1, est.a dt.~PE--ndenc ia s~,-.~ menor· 
en .la med.i.dc1 que eJ. ~·ei::tor püblic:o inc::r·emt=-.!rrt.c~ ~.:•us nivelE•s dF.: 
ahnr ru ~ L<1UJent.aJ:d.P.fllPn t.i;::~ este ;:ahorro nu ·-:;e hrt j ncrE·m~n l:iadn 1~n 
t~a:;.:1~1rr d1? un.;:::1 !~.,,;-r.i.o d~ f;.ictof"8•::; 1~!~t.ruct.Urrt1.t?S, qrJ<~ son t~r~:-:;ult.ndo el 
su ve;.: de un proce·:.;i:) de ec:onomi;-1 m.i. xta, dc1ndt! r!] ahor rti p1.1bl ico 
re"f l,~..in las rir ior id ad ns que el Estc::cdo se hi:.1 f.i jndo '~n ma t.er .i.a dt .. 
desnrt·oJJo e1;or16mico. 
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El sector poblico desde el gobierno del General L~zaro 
Cdrdenas r1mp.lio su pat~ticipaci1..'an en las actividades econ<..'Jmi•::as, 
hasta consti tuit·se como el rectot· de la econom.ii, si.n embargo ol 
ahon·o gF.!net·ado poi· ~l no ha sido suficiente para n"al.izar la 
invc1·s.i.n <iue su pat·t..icipación en "'l cn¿,cimi~mto económ:ico deJ 
pals rt.-!qui€H-e-

La invE.·t-~iOn pr~bl.i.ca ha desempE-JÍi<1do un impr.:Jrtc:1nte pape.•l éri 
l'e.st:e procE,sc>,sc>twe todo porque buena pa1·t.f> del t•it.1110 y 
orlenl:<i<.:ion de la economla, depende del monto y de~st:ino de la 
.invet·sit.>n póblict<, configut·andose como seJ soporte pcw medie> de la 
cor"':t.t·ucción de J.a inft·aestt·uct.ura t~conómlca necesi:wia para (,,} 
bt.tE-?rr fur1c iorr..:1mierito de la es true t.ut-a produc: ti va_ 

El sectot· p1.lblico cuenta con dos e lernentos b<!sico,o; para 
genet·ar rece.u-sos pt·oplos y por lo tanto ahorro, aunque muchas 
veces tennina con fuertes déf.icit, como 1·esult:ado de un elevado 
gasto.El prirne1· elemento con que cuenta el secto1· pe~blico es el 
81.Jbsector gobit~r-no fedt:n·al y el segundo es ol ~";1..tbsect:or­
pat·aest.att1l, los óuales pot· medio de .s.u:=.; objetivos pc..=trticulat·es 
de~ po.l l t.icd et.;Onc'1mica, 9f?nF-.?t·an lo qUf~ '3<.~ COOCJC:::<~ <.::f.."1ffi0 Erhf.:Jt-t•t.-i CJ 
d1?fjcit del sect.cw p1lblico_ (vease ot·ganig1-ama) _ 

Pr.w medio del sub"-'ecto1· pa1·aestat.al, el s:ectcw pl'.et>J.ico 
p;;.-1 . .i.cipa rnds activamente 1;,n el pt·oc•~so prod1..1ctivo conformando lo 
quE• se conoce como "economice mixta", donde ~ste subsector apoyi:e y 
c:wnplementa al sectci,... p1·ivado en sus actividades productivas, por 
lo qu,:! "La ct·f:"'aci.dn y funcionamiento dc2 estos or-ganlsmos y 
E•mpt·esas han sido explicados en func:ic>n de lél importancia que 
ti<"n'~ actuéllcnent.e la intervenclón d<~l C::st.ado en l<l vida 
L1Cond111.ica, pat·a lotJra..- propc~sJtos t.:1.li?S como el dc~s;.1t·rol 1.<J 
.-~cone'imi.co y la jeJst.i.cia soci<•t.l". 11) 

r::~~t.e :::>ubsec. t-cw ·~::-. E.11 prjnc:iptd inst:t·ument.o del Estado p¡:o-a 
ampliar ~:;i.1 int1:?rvencJór1 en la ecorrom1 a, c.::omenz.:tndo pot- ~-.er 
'::omp.1•z.•m1-:-nt.arias de .las empFesas pt-ivadas, cumplit~ndcJ func:.iorlf::!S 
que ést:a>o: reo quiewen a no pueden cump.l .i.1·, f<evcweciendo ""-' 
<.~cur11e . .1J.ac i.on y "'u t·en tab.i J.idad, no t.1·at.a de 1·nemplaz;:~r la, 
dit-JgJrlt:c n ·31.tbordinarl.=t, sJncJ que rea.lJ~ra r:tc:tJvidf1des poco 
renl.:nbl1;.s, sust..i.t:eJyendo empt"e!>as donde l•OI n;,ntabilidad hn 
dism.i.nuJ.dcJ y doridr-.• Jas invi:n·sione~s t.iE.'l''1E1n un maycJt- ,.-.i.n~~go. 

11>-·--¡:;:;:¡;:;1;:;;:;;;;·~fiü¡;;?;:t;;:----¡::;:;;;:--;:=1¡:¡;;;¡:¡:zª;--a01--sec:tü1----¡:;e3°¡;ü;;;;:r.::;:r:----- -
IL M. /\. M - , 1'<\o. .L:?.-
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La Polftica proteccionista del sector pablico hacia la 
industria, se ve m~s claramente en las actiVidades de las 
E~rnpresas 1=>1~blicc..1s., qut.~ apc1yan al sc:.•ctot· pr .i V<1do pat·é1 que 
encuentre las condiciones idóneas pat·a invertit~ y obtener 
beneficios por medio de mecanismos dE.• transft:"1t-encia de recursos, 
vla pt-.i.nc.i.pa.1.mentc-: la fljac.il'in de pr1?ci.os y tari.f;as. do los bienes 
y sr:H .. V Je:: los que producc:;:on .las cmpt .. ,~sr.ts p1~tilicas, la cuiil es ti' 
basc:1da f::Wr 1.:1 modi f icac.i.1~1n dr~ los pt·ec lo~·.::;., por medio de~ sub~idios, 
incentjvos, etc: ... Ademlts de que le compran a precio~:; alt.os a las. 
emp1·esas privadas y les vend•m bar<•t.o. 

es pot· L•:1lc~·s f1..tnciones que cumple este subsector que 
ntn-111cd.111E~nt.c~ y er1 su m::.1yor ia .las empres<ts que lo integr-an son 
def"!c i t;a1· ias y no apoyan por consiguiente el ahorro total del 
sector publico, sino que por el contrario lo afectan, provocando 
fuet-t.E~s incrementos en su deTici t. y pot· lo t.ar1t.o grandes 
des1:-?qullibr.ios en las f'iné:tnzas pób.licas., que hacen necesar-io 
1·ecur.-ir al endeudamineto inte1·no y ext.Ewnn para solvent.a1· tal 
si tu<:tci1~n _ 

Por otra pa1·te, mediante el gobie1·rro -federal el sector 
publico amplia su acción hacia la polltica tributaria, con 
efectos claros sobn:. la política moneta1·ia y financiera, en la 
orientación que como 1·ector de la econom!a debe dat·le ha la 
actividad económica. 

Los ingresos t1· ibuta1· ios del gobierno fede1·al excluyendo a 
Pemex, habia most1·ado un comportamiento 1·elativamnete din&mico en 
la primera parte de la décad<~ de los 70's al pasar el 7.9% del 
PIB en 1970 al 10.6% en 1976. Sin embargo, a partir de este 
1lltimo aflo se observó una significativa desaceleración en estos 
ingresos., los c..:::uales se increment.at·on 1..1nicamente en 0.1 puntos 
porcentuales del PIB en los 6 aí'ios siguientes hasta alcanza1· un 
10.7% en 1982 y el 10.4 en 1985. La debilidad de los ing1·esos 
publicos se explica pm· el grado de evasidn fiscal. El nivel de 
las t•~sas impositivas, el .elevado g1·ado d1? conc•~ntracidn del 
ingreso y la progr~sividad de las tasas deberían propiciar una 
recaudacio fiscal ma~or que la observada, lo que indica que la 
evaslón f.iscal es excesivament.e al t.a_ 12) · 

La faJ. ta de dinámismo en los ing1-E?SC>s del gobierno fede1·al, 
unido al inct"ement.o EW1 .lc•s subsidios y trarrsfet~Anc.i.as que este 
uf".orqo., y al ct-,:c.imi.t~n to del gasto püb.lic:o debido sobt-e todo 

12)-PI~ñ-Ña~T(,~~l-de-ñe;;¡.¡:oIIo~-SPP~MéxIC:o-1983=1988~P~g~-94=95~-
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<• la furrc:i¿>n o papel qL1€' t.it"ne' r,J. gcibiewno federal de atender léaS 
necesidades b~sicas dE~ tir1c:1 poblc::"1c:.it!1n en const.éZtnte· ct~ec:j.mierJtO 
viene s:i.endo la causa pr).hcipc:1 l~ del .incrr~mEW1 to r;~n t:.•l dE!Fi-Ci t. 
publico. 

Por las mismas funciones que el subsect.cw pat·aestatal ria 
dr:!t-:;empefía1Jo c:n la econom.la m1~x lcana, c~l ahot~rn qu8 g•~nnr-a ha sido 
negativo a lo largo dEd. periodo 1•;;i70-J.98S. Sjn eimtiargo el ahorro 
genen:tdo po1· pc•mex apart.i r de 1977 si con t:r it••.¡ye a "'vi t.ar que el 
c.::rhort~1J de c~.t.e subsc:.1ct.ot· sea mJ:s neg¡::rt.ivo~ 

La mayor carga en la genet·acion dE'l é1hot·t·,, del sector 
p!lbli.co ha dependido del que prJede genet··ar e.l gobif~r.no federal 
por medio d• .la polltica impositiva y princ:lpalmente de pemex por 
el lado del subsect.or pa1·aestat.<1l. 

La sit1.1acl1~n deficitaria d1;,l sector p1lblic1J a lo largo del 
periodo de 1;,studio, es resul t.ado más qtJt;> nad<l de los factot·es 
estn.1cturales que genet'i-3 una economía mixta. 

3.-EL PAPEL Y LA IMPORTANCII\ ACTUAL DE LA DEUDA EXTERNA DE 
MEXICO. 

3.1 El Papel de la deuda externa. 

El papel q1..1c ha dr,,sampc:•ñado la deuda prlbl lr;a <?X torna en la 
actividad ecónr~rnica, ho estado en func.i .. on de Las causas que. han 
provocado t·ecurrit· a ella como fuente de recur·,·,os ponil financiar 
el crecimient.cr económico del pals. 

Un pals cont.t·at<1 endE•Udé'1mJent.o ext:e1·no en eJ momento que lds 
c:ond.i.ciones ecnn?.1ud r:.:r.is j n t:c-H·n~~·.. le' ot>lj ...:-1an a real .i zat· un gasto 
mayot· .:1 lCJs .lngresrJ?:."':; qu& t·E.1cibe., dt .. u-ant.8 un pEw·iOdo dado., 
gerret-olment.8' un .:tf';o, lo qtu~ le pet'"m.i te c::ompl1:H11entar con r•~curso~-; 
externos el gasto interno. 
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En u11a visi~n .n1~s ~mplia, un pals en desat·t•13llo como el 
nu•~stt·o, t·ec1 .. irr·e _ ·c:1.l endeudamientr) externo cuando ·.in cstt·1..1c:t:ura 
productiva no' eS;::fo. sUf.icien-tement.e capaz de rcndit ,.·e.·suJ tados 
sa tis'factor las·· de!·.·ct-:-ec·1~mi~rftc:~-": <=Óóri,?Jmico, dando como r·esul tadc1 en 
el corto. o mi"'di'á'rfo'.'~F:>).~,ízó :unte :frisuf'iciencia de ahorro interno y/o 
una escasez d~~_>d~:vi:Sf::1_s.;·_. agu_~i~:r.1ndo c.::on elJo la brec:h<:-t del ahot·ro 
(difowi?.nci<.:1 <?ntrc. "~J· ~, áho'r.-o y la invo1·si<3n) y/<~ la b1·echa 
comet·c ial (di f1~rari1~L~:1 (~ht.t""P-· las 1~xpor· tac iones y .Las 
imPC>t'" t.ac ionc~s)·. 

En M~!Xicc> comO r-?n la mayOrJa de Jos pa!s. e.•n d~sar-rollo, es 
comün qtlE.' .::-imbas br~chas se den, y.::1 que rru pt·esent.an 1.:1 capacidad 
para genet·at· el ahorro intet·no suficiente que iguale la inversión 
que el c1·ecimiento económico 1·equiere, y por ot1·a parte,la 
estructura productiva y come1·cial no ha podido en el mediano 
plazo inct·emrantar el voldmen de las exportaci•3nes que permitieron 
f"inanciar las .importaciones con .:d fin de reducit· la brecha 
comercial .Aunque en la ampliaci¿•n de esta brecha, influye además 
la estn~ctura de la dem<1nda d<? los paises subdesar..-olladoo;;,, las~ 
bat·r,:ras ar-ancelat· ias y no aranc:elar ias lmpu,?.st..-:ts. por el 
su1·gimiento del neoproteccionismo en estn:o: paises, y al constante 
dete1·.inro di~ los terminas de int.en;;~mbío. 13) 

Por lo tanto, c•l endis•udamíent.o exte1·no ha :oddo empleado r.:omo 
mecanismo de ajuste del desequilibrio externo, para complementar 
el financiamiento de] déf".i.c:it del ~'cK:tor pabl.ic:n, asl come> el 
escaso ahorro interno y estimular con ello un nivel de inversión 
privada Y <;Statal que de otra manera no S<Jrf;:, posibl~, lo qtJC ha 
p~t·mitldo, mantenet· •:• acelet·.:=tr ·el c..:recimiento econ1'unico del pals, 
ya quf.? •~ste a !;•'.J vez a reqr.Jet· idn dt-=! g,. c:.indc:!S volllmenes dt~ 
importaciones q1.Je no PIJGdC!'n set· f'in,:cnc:i..:tdas: 1lni.Ct...-1n11;1nte con los 
ingresos por· exportaciones. 

La deuda p•lbl.ic:a extet·na ha tenido como ft..•nc i •'•n p1· in<0ipal a 
lo lart:Jo del tiempo, en EJ.l ca~:o df:.• Méicc1~ apoyar, sostenet· ~ y 
aceler~1r r~l ct·ecimiento ecoru .. 'lmico, eondición necesar·ia pat·a 

13)-vIIIal-8al~Reñé~-«EI-ñesequII1t.t-IZ-Ext81-ñ0-d~-~~ét-I~a-Lal.Iña-y 
1.:1 Ct·Isis del Cap:i.t'.a..liswo Jndu~tt·.ial•'.Ece>nr.>mla dP'·/\m~t·i.ca Léttin.:-1, 
CIDE,~:egundo se.mest1·p,.J•.;>:;:u No. 7. pi!tg. 67. 
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,·, 1 r.•1nzar cierto n.i.vc:?.l. •Je desc.=tt'"t'"ol lo. 1\1.tque en los ül t.imos aPíos 
l.a111bi~n se le:! ha t:.'lnpJ.eé:ido como inst:t'"umen t.o pat·a incrernr:.•n tar .la 
liquidez int:et-na de divlsas y pat'"ét pc.1t_~c:tr- e.I. .::~E~rvi~lo de .las 
deudas contratad•:is antet""icit-mente, que como· se· vera ·postet"ic>rmenl:H 
.=..s el pt· incipal problema en ~l c:ont.e:.-:.t.o mi1Ct-oecofu~.unico de cea· to 
plazo que ha geru~radu f-:d. i::t·ec~imiento de la deuda pi.lblic;a ext.sr-nf:I. 

3.2 Lll .IMPORTANCIA ACTIJl\L DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNI\ DE HEXICO. 

El endt!udaminnt.o t!Xterno del sect.01· publico mexicano, se ha 
conv<H"tido sobr-e todo en los llltirnos af'í"''• en uno de los tópicos 
de mayor inter-c!!s en los c!n;ulos nacionales e internacionales, 
especialmente po1· el 1·ápido c1·ec.imiento de Jr.,s contrataciones 
b1·utas y de los pagos del se1·vicio que la deuda extel"na genera, 
siendo éste ~!timo el principal problema por resolver en el corto 
plazo, mi!ts que el volumen total de la deuda. 

Para la comunidad Financiel"a internacional, constituida por 
los or-ganismos Financi<?ros y la banca p1·.ivada, el ct"ecimiento del 
endeudamiento extet·no del sector publico mexicano constituye un 
problema de ser i.a <i t<mción, sobt"e todo po1·que ha estado aFectando 
la magnitud y las condiciones, bajo las cuales se con t1·atan los 
nur:~vos prt~stamos. 

L<i rweocupación p1·inc.ipal, es motivada po1· el 1·iesgo que 
significa continuar prest6ndole al pals en grandes cantidades, lo 
que en el mediano plazo puede aFectar la estabilidad Financiera 
mundial_ 

Poi" ott"a pa1·te, mient:1·as el pals no pueda modi Ficat" las 
condiciones econdrn.ic.:1s intet·nas que J(.:: provnr.:ar-on recurrit~ err 
111;;,yor medida a los 1·ecut"sos extet"nos y t·equiet"e POI" tal motivo 
nuevos p1·estamos, el riesgo se lnc:-rementa y po1· lo tanto las 
condiciones financiet·as de t.alc~s credi tos se endut"ecen hasta 
consti tuirs'? como •.Jna verdad1~t·a car9a p<:tt·a la r~conom!a f:?rl el 
cot· to plazo. 
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En los 1.ll timos a1~ís, la preocupc:1ci<~r1 hi..1 crecido 
pt·incipalmente pat~q1.Je los t .. ecursos externos, Y'-'l 
st!1ll., la finalidad de financiar- programas y 

no tic•nen tan 
proyectos de 

desarrollo económico cnri t"·t:~rrdimient.os .:1 mediano y 
que c:ont.t· ibuyen de una o de Otra Fot·ma a madi Ficar 
la estructut·a econdmica del pa!s y PU<~dan pagar por 
servicio q1Je •'.!C·""!rt·ea asta d~r..eda,. sino que, como sn 
los 1~1J t..i 1110::: _....,fias han sido c~mpleado~; rnuc..::h<:.-ts VE~ces 
créditos pcc..-a pagar el sc>t·vicio de la"'· deuc.Jas 
antar.Lormente, principalrnente irlter·esPs. 

Jat·go plazo, 
gradualmente 
si mismos el 
ha visto en 
los r11.1r.1vos 
contratadas 

1_u an t.e1· iot· se podr la resef'íar de la siguiente manet·a: El 
endeudamiento ext.et·no de México continuanJ creciendo en los 
pri'iximos aí'ios, el ri•?~'9º pat·a los act·eedores se incrernr?nt.anJ a la 
par, lo que conducira a un maitot· endurecimiento de las 
condiciones bajo las cualc•s se t·eest1·ucturan y contratan nuevas 
deudas, lo que podr!a conducit· no a una negativa pot· parte de los 
acreedcwes de facilitarle rnaycwes pt·i!stamos al pa!s, por lo que 
esto prr:ivocaria. sino a IJna pos.i.ble y mas dura crisis de .U.quldez 
inte1·na dr~ divisas, provocc~da ya sea pot· una baja en el volumen 
de . las exportaciones, incrementos constantes c~n las tasas de 
interés internacionales, por la per·sistente y cont.lnua Fuga de 
capitales o pu1· una l>a.i<• en el precio internacional del principal 
p1·oducto exportable .(El petróleo) ,1 o que podria traer como 
consecuenci.a ur.a posible suspensión de pagos por. parte del pais, 
lo que ocasionaria rin alto costo social interno casi inmediato v 
por ot.t·a parte, la consigu.ientE> incsté1bilidad económica mundial. 

Para la pol!tica económica interna.el crecimiento de la 
deuda p!lblica externa. ha tenido una gran impot·tancia, sobre todo 
por las limitaciones que ha impuesto el. crecimiento 8c:on6mico. 

El pago del servicio de la der.ida es c~l elemento mlts 
importante del endeudamiento externo pm· los eFectos de corto 
plazo que pt·ovoca en Ja ec:onom!a, principalmente ante crisis de 
liquidez en la balanza de pagos, ccin lo que limita ·1a capacidad 
de importacic~n, al destinar una gnm proporción de los ingresos 
en divisas por concepto de·exportaciones de bienes y servicios al 
pago del set·vicio de la deuda exte1·na, provocando con ello 
estancamiento en la planta pt·oductiva y en los objetivos de 
crecimiento econO«tico. 
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CAPITULO II 

LA ESTRUCTURA· DE L~'. DEUDA: ~BL.I~ · EX'J'ERNlf>*"tL;;,. PiAn IE~ 
. ~-~ · · ,,,, 
·· .. ~~ ~~vtc10 
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L- LA ESTRUCTURA DE LA DEUDA rUl3LICA EXTERNA DE MEXICO. 

LL-- IDENTIFICACION DE LA PROBLEMATICA-

El crecimiento del endeudamiento externo del sector pllblico 
mexicano ha ·~stado influido, si no en fot·ma determinante, si en 
buena parte pot- el cambio que en la estt·uctura de la deuda se ha 
dado a partir de finales d1;, los ai'íos 60's Y ·principios de los 
70~s. 

Este cambio significó el traslado de préstamos flexibles o 
de fuentes oficiales en tét·minos concesionales a préstamos duros 
o de fuentes privadas en términos no concesionales. · 

Esto se debió entre otras causas, a que el monto de las 
disponibilidades de las fuentes oficiales se han red•..1cido ante la 
demanda creciente de recursos externos, sobre todo a partir de la 

. llltima década, por parte de los paises en desan-ollo, para 
mantener o acelerar su crecimiento económico que de otra manera 
no seria posible. 

Por tal motivo, los pt·éstamos con carltcter conc:esional en su 
mayoria han sido limitados a· los paises de menor desarrollo 

·relativo y como nuestropais est;§ clasificado por las fuentes 
oficiales de. financiamiento con un grado de desarrollo medio 
:superior, se le han reducido este.tipo de préstamos, dejdndole 
·como lloica camino para financiar su crecimiento económico;; ·los 
recursos provenientes del mercado internacional de capitales. 

Este cambio sustanci°al en la estructut·a de la deuda., se 
debió además a la exi~t.encia de un exeso de liquidez 
internacional en forma eurod{1lares y petrod6lares que estaban en 
poder de la banca privada int-.ernacional y que ésta canalizaba 
hacia los paises en desarrollo de ingresos medios y altos. 

El cambio en la estructw·a de la deuda, por lo tanto provc1ca 
un encarecimiento del costo de los préstamos externos, en la 
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medid~ quE.• los ptMést.éunor,¿. fle:.-:.ibles S(.Jn con l:tMat.ados a una t.asa di:~ 
Jntc:·r•!:-s baja y f'i..ia., c<.Jn periodos de étmort.lzacie1n mfts CJ menos 
largos, en relc::-tc:i~n c:on .lcJs préstarnr.Js duros, que·. son cont.ratadc1s 
e:; ... d. L·:1s: ta~-.as dE.• in t.•~~res., que ademf1s scJn f luc f;uan tes y con cot .. tos 
per· l Odos de amor· t.i z ac: j e,n y de gracia M 

Esto ha pt·ovocado un ac:ele1·ado c1·ecimient.o en los pagos del 
servicio de la deuda, lo que ha influido en la necesidad de 
contt·atar m&s deuda ext.~•t·na, ya ·no tan sólo pat·a f'inanciar el 
creclm.i.ento económico, s.ino para pagar der..tdds contYatadas con 
ant.ei-io1·.i.dad, pi-inc:ipalment.e sus int.e1·éses, lo que influye en 
fc,,.ma dr~t.onninante en la dctividad económica, sobre todo al 
incrementar la rigidez sobre la balanz;¡ de P.agos en cuenta 
co1·1·iGnt.e y (•n c:on::;ecuenc:.ia en la profundización de la crisis de 
liquidez interna. 

Por tal mot.ivo, se analizan~ a continuación, la estructura 
de la deuda, con el objeto de conocer de que manen:~ influyó su 
cambio en el ct·ecimiento de los pagos del set·vicio de la deuda y 
lo que ésto signi f.ica en el contexto macroeconómico de cort.o 
plazo. 

1.2.- EL ENDEUDAMIENTO PUBLICO EXTERNO. DE ORIGEN 
OFICIAL. 

Este t.ipo de endeudami.ento está consti tu!do por préstamos 
procedentes de fuentes mult.ilar,erales y bilaterales. Dentro de 
las principales f'uentes multilateral.es se encuentran los 
organismos f'inancieros internacionales como el Banco Mundial 
(BIRF), la AsociaciOn Internacional de Fomento (AIF), el Banco 
Inte1·amet·icano de Desan·ollo (BID) y el Fondo Monetario 
Internacional (FMI), quien a pesar de tener un car~cter 
compensatorio f'undamentalmente en probl.emas de balanza de pagos, 
ha desempel'rado en los 111 timos afros una intet·vención cada vez más 
import.ant.e en el problema de la deuda externa de los paises en 
desarrollo. 

Como fuerrt.es bilate1·ales se pueden Emcontrat· el EXIMAANI< de 
E.U.A., y el Comité de Asistenci;3 al Desarrollo (CAD) constituido 
por paises de la OCDE desdr~ 1960. 
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aJADAO fl 

ESTRUCTURA DE u DEUDA PUBLICA EXTERNA DE li:xico 
"iliones de dol~res 

: ------------------------::--------.-------------------- .. --------------------------------------... ---------~---··------------
P[RJQDO IOTAl CRED!TOS MULTILATE UlAIERALES CREDITOS PROVEE "ERCADO DE CREDITOS PIOYEE- llERCADO DE 

OFICIALES RAlES PIIVAOOS DORES CAPITALES PRIVADOS DORES . CAP JTAL(S 
------------------------~---------------------------------------------.:.-------------------------------------------------

1970 4262.0 1530.11 1094.0 436.1 2731. 9 327.8 2404.l 2731.942 2618.4 4855.9 
1971 4545.0 1631.7 .. 1166.6 465.0 2913.3 349.6 2563.7 2913.345 2802.l 55~0.6 
1972 5064.0 Jr.13.0. 1299.9 SJS.l 3246.0 389.S 2056.5 3246.024 l22J.2 8088.0 
1973 7071 .o 1675.8 1 Jl98.2 477.6 5395.2 377.7 5017.5 5395.173 999.3 Jl!l00.6 
1?74 ?97!i.O 2364.1 \ 1690.3 673.8 7610.9 456.7 7154.3 7610.925 4063.a 17821.7 
1975 1444:'.0 2390.5 \ 1715.0 683.6 12050.5 482.0 11568.4 12050.46 397?.l 23769.0 
1976 1%00.0 3~53.6 2277.5 976.l 16346.4 326.9 16019.5 16346.4 4269.6 34169.5 
1•n7 22912.0 3368.1 2JS7.6 1010.4 19543.9 ;;90. 9 19153.l 19543.93 4862.0 46442.8 
1973 ?626-l.O 3860.3 2702.6 1153.2 22403.2 448.l 21955.l 22403.19 6123.3 63565.9 
1?79 29757 .o 3749.4 2624.6 ll24.8 26007.6 520.2 25487. 5 26007. 61 5645.7 79629.5 
l?SO JJOl~.O 4530. 9 1 ;J?J.7 1359.3 29282.1 292.8 28989.2 27292.05 5637.9 92838.2 
1901 52%1.0 6726.0 4573.7 2152.3 f62J5.0 462.3 45772. 6 46234. 95 5230.4 108738.4 
1?82 5RC74. O G535.0 4509.2 2025. 9 52339.0 261.7 52077 .3 52338. 98 6479.5 128032.1 
1933 ,t;255o.O 694J.7 4305.1 2638.6 55612.3 278.l 55334.2 55612.28 71Jl.3 166289.5 
1:·10.1 i.9378.0 ?701.0 4774.6 2926.4 61677.0 308.4 61368.7 61677.04 7624.7 185994 .o 

---------------------.-··-----------.----------------------... ------------------------------------------------------------
Fuente: World D~bt Tables: BIRF v ~sti1aciones. 
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La de1.1da pl)blica extet·na de f'uenl;es oficiales d1..1rante V:t 
1.U. tima década (c:uandc1 c1·er.:lc> en fcwma explosiva la deuda ex l:et·n.od 
ct'·ec- j 6 mt!t~" dt?. dos veces er1 tér-minos nominales,, PfH·~o ha r-eg.ist t~t;;1do 
a :s:u vez una disrninuc.i.~m en impo1·t.ancia en relación con el total 
dP. la deuda ext.ewn;;,, (como lo muest1·a el cuadro A 1), ya que 
mi1:mt.nois en 1971 representaba el 36.2%, en 1975 ''"'ª de 20.3% y en 
1980 baja hasta 13.4%. 

1.3.- CONDICIONES DE LOS PRESTAMOS EXTERNOS 
DE r-UENTES OFICIALES. 

Durante el pe1·!odo 1970-1984, y 
de los 70's los 1·ecur·sos p1·ovenientes 
venido pe1·diendo importancia en el 
externo del sector pdblico mexicano. 

especialmente en la década 
de fuentes af iciales han 

total del endeudamiento 

A lo largo del periodo, las ccandiciones se han deterirado 
sotwe todo en tiempos de c1·isis, como en 1976 y 1977, en donde la 
tasa de interés aumentó y disminuyeron los pertdos de 
amortización, lo mismo que las pe1·!odos de gracia y el elemento 
concesional. (vet· cuadro R. 1), mejorando paulatinamente en los 
siguient.es al'íos, sobre todo en lo que se refiere al pago de las 
am<lrtizaciones. 

Estas condiciones vat·lan de acuet·do a la fuente oficial del 
crédito, ya sea multilateral a bilateral. En la medida que los 
préstamos mul tilatet·ales han sido mayores que los bilaterales, 
implica un mayor rigor en las condiciones económico-financieras 
de los pt·éstamos en los primeros que en los segundos, aparte de 
que se recrudecen a medida que el pals es de un mayo grado de 
desarrollo r'elativo. (ver cuadro f\ 2 ) . 

Est.e tipo de préstamos también imponer1 condiciones pol! ticas 
que var.lan de acuet·do al origen de la f'uente, ya sea bilateral n 
multilateral. 

Los préstamos bilaterales que poseen caracter!sticas m<§s 
flc;,xit•les, est~n orientados princ:ipalment.e a incrementar el poder 
de compra del pafs que los solicitó y san empleados para demandar 
drricamente productos que los p1·eestatar ios producen y que se 
importan en términos flexibles. 
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Este t;.i.po de pn}stamos, no impone condiciones ec.:onómicas y 
polleas dun01::.' pa1·a su pago?. sin emba1·go, a pesar de ser 111.~s. 
flexibles que la"' multilaterales, son- menos . .impci_rtantes para el 
desarrolle• económico del pals, en la medida que se r·ec.:urr·e a 
ello, cuando existe una insufic:ienc:ia de carlicter coyuntttral en 
la producci<'•n inte1·na, como po1· ejempló, una disminución en la 
produce ión agr !cola, n;oc1.u- 1· .iéndos<~ <;.n este caso al EXIMBANK de 
E.U.A. para importa1· los p1·oductos que complementen la demanda 
interna. 

Los pn~stamos multilaterales que repr·esent.an una p1·oporción 
mas elevada del t.otal oficial, se han empleado para financiar 
programas y Pt"l>Yecotos especl ficos destinados a la c1·eaci6n y 

. fortalecind.ento de la . estructura económica. 1), siendo muy 
vigilado:~ pa1·a su cumpl.i.mi<?nto, est<!n sujetos a un an<§lisis 
cuidadoso de sus costos, especialmente de los montos n<~cesarios 
en divisas, indisp~nsables para realizar la compra de equipo y 
suministro del persorn:il ti}cnico entre otr·os ·insurn<)S. Sin embargo 
estas consideraciones también puedon estar sÚpedi t.adas a opciones 
poli ticas genet·ales v de· pol 1 ti ca económica en particular· de las 

. entidades prestam.istas.2) 

Estos ·préstamos· en la medida que estan encaminados hacia 
objet.ivos· especificas río pueden set· dest.inadas a otro t..ipo de 
programas· que abarquen un panorama mas general, que incluya a 
varios sectores de la economla, a la ve·z, que benefician al gran 
capital antes que a la poblaci<~n. 

1.4.- CL ENDEUDAMIENTO PUBLICO EXTERNO DE ORIGEN PRIVADO 

El acelerado endeo.idand.ento externo del sector pllblico 
mexicano es resultado entre otros factores del aumento de la 
deuda externa de fuentes privadas, que en conjunt.o han tenido un 
significativo aumento en importancia, con respecto al total como 
se puede observar en el cuadro R. 2, donde la part.ic:ipaci(ln de 
este tipo de endeudamiento, ha mostrado una tendencia al alza a 
lo largo del periodo dE• estudio, pasando de n;opresemt.."r el 64.0% 
del total en 1970 y 86. C.% en 1978 y· 90% en 1984. 

1r--wioñczek~--MI9üeI~"EI-encieüciamieñt.Ci-Ext.erño-ae-Io5-?81ses--en 
Desarrollo. El Colegio de México. 1980. pag. 104 

2) Wionczek, Miguel. ob. cit. pag. 104 
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En .,,1 per 1 ndo de es:•tudio p1··esen tl'.1 un inc1·emen t.o promedio 
anu<.•l de 20%, rnostt·ando una mayor alza en el periodo, 1976-1984. 

· Dent1·0 d"' este tipo di~ cn~di tos ha existido también un 
cambio r.uali t:ativo en su estructura, en la medida que los 
cn~di t.os de proveedores han disminuido en relación al total de 
los ct·éditos p1·Jvados, de 14.6% que 1·ep1·esentabérri en 1971, pasóal 
5.6% cm 1975 y al 1.1% en .l'.'80, existiendo por tal motivo un 
enot·me incn~mento <ó>ro los cn~di tos provenientes del mercado 
in tet·nac ional de capitales. (Ver cuadro 1\ 2) 

Este Ct"F..>cJm.ient:.o se deb.ió no tan sólo a la necesidad de 
solicit . .::i1· mi!is c1·éd.it.os ext:e1·nos y al exceso de liquidez 
internacional, sino también a que México poseé las 
caracter ist.icas idóneas requer idad pcw la banca Privada 
.internacional como lo scin: Una situación geogr&fica relat.ivarnente 
grande,de ingresos altos (segl\n 81 banco mundial). en constante· 
crecimiento, con un sistema pol!tico estable, con contactos bien 
establecidos con la ·Comunidad Financiera Internacional, con 
recut·sos mine1·os y con lo que es m<'is · importante con enormes 
yacimientos pet:rol!feros 3). Esta llltima caracte1·!st.ica ha sido 
en los llltimos años, el elemento principal por medio del cual se 
le continuo rwestando en grandes cantidades. 

1.5.- CONDICIONES DE LOS PRESTAMOS EXTERNOS DE FUENTES 
PRIVADAS 

Las condiciones económico-financieras que imponen este de 
prest.amos, se han endurecido sob1·e todo en la déc:ada de los 7o•s. 
Este endurecimiento ha sido mayo1· que el registrado por las 
fuentes oficiales (Ver cuadro R. 1) lo ·que forma part.e t:ambien del 
é1·eciente problema del endeudamiento externo del pa!s. 

Este endureciminento se de debió sobt"e todo al riesgo que 
···para la banca privada internacional, significa aumentflr los 

prestamos al pt:1!s en· épocas de ct·lsis económicas, donde se pone 
en tela de juicio la capac:idad de la económia para pagar las 
obligaciones qoJe signi f.ican los nuevos prestamos, as! r.omo las 
condiciones inflaciona1·.ias de la económ.ia mundial y la 
disminución del poder negociador del pa!s dadas las condiciones 
ecom.\rnicas en el momento de la renegoc i ación. 

3) Wionczek, Miguel. ob. cit. pdg. 82-83 
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ML"::x1c:o 

CONDICIOt·IE:O; DE LOS PRESTllMOS EXTfZJ<M(l:'; 
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: or::r:C.IllLES 

HITE11ES. . . AMORTIZllr::IOM Pl':IHODO DF. 
% . .·AÑO~; (ií~r\CJA··f.h•JS 

Prr: Tonn · · ·-· --.. -·----- ·-·--- -· -·--·---·-···-·-··-------·--- -···----
n-rrcFicis ... .,, . ,\, 

AMORTlZACION PERIODO DE 
Ai/•)S CHACIA A~OS -·-·-·- .:...-···---"--~..:.-_:...~_.:~----··---::..... ________ :._ ____________________ ;._ __ --~---·-----:....-------·-· ···- ·-·-··-···. 

4. CJ o_·;:;· 
4 .2 G: .. 3 
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El crec.im.i1~nto d<~ la de,..ida <·~X ter-n.:-1 de 'fu1::.>ri tf'3!S pr i Vi:1das: 
influyo deternd.nant.•~me.mt.e •=m el c1·eci111irmto de .los P'-19DS del 
:o'erv.í.ciu de la deud•~,en la medida que las tas<1s. de interes son 
mJs ;:1lt.as y lc1:;:; perldc1s de amcwti2<.1c.i1~n y de' gracia son menores, 
lo que en el co1·to plazo ante una disminución de los ing1-esos pcw 
expot' tac; iones, provoc<'1do ya sea p nr si t1.1aciones coyunturales 
int.et .. nas o ext.t:H'"ni!1s .. c.:ausa una crl~~is de .. .liquidez de div.isa~; que 
p1·evee a su vez posibles~ et .. !sis de pc::1go, incr,:rn1en tandose ademltS:i 
la t .. igidez sobt'"E.) la bt::,lanza de pagos .:1s1 cr..'lmo la r'Jecesídad de 
contratar· mJs deuda e:<terna de c<:wt.o plazo, par·a pag<Jt" el 
·:-.et·vjcio de la~-: dPudc1s (:ont.t .. atadas con anteriot'"idad. 

Inicialmente '"st.-, tipo de pré::.;tamos no imponlan condicionm; 
pan:1 el uso de los r·ecu1-sos, pudíendosele 1)tilizar para pt·.ogn!\mas 
de bienesta1· social, para co111plemr~ntr.1r· el déficit en la balanza 
de p13gos o para pagar el servicio de la deuda, existia por lo 
t.anto, absolut.a libert:nd pat'a su 1ltilización, sin tene1- por ello 
que sujet.a1·se a ciertos lineamientos tanto. técnicos como 
poll ticos exigidos pot· los prestamistas oficiales, tan solo con 
que el pals p1·esent.ar~1 signos de solvencia e1·a suficiente para 
que si;, le continuara pt·e:;:;tando. 

Sin emba1·90 en los ül timos aí'íos •Úrtro> e( (-igravamientó de ~"1.a 
ct·.f.sís económica int.er·nacional,que. seüne-·a.Ja que viven· los 
p~dses en desarrollo, surgen problemas de solvf!fli::ia, por lo que 
para facili t.ar les mAs credi tos exigen que el FMI intervenga en 
sus económias imponiendo.les Fuer tes pi-agramas de estabilización 
como en el caso de méxic:o en .1976,1982 y es muy probable que 
tambien suceda en 1987. 

tmte estos problemas de solvencia surge urra propuesta de los 
estados Unidos para enfrentar-los en voz del Secreta1·io del Tesoro 
de los Estados Unidos James Baker,en la reunión de Seul, Corea 

·del Sur del FMI y del Banco Mundial en Octubre de 1985, 
exponiendo el llamado Plan Beker. que ccinsiste en demandar a la 
Banca Privada Inte1·nacional qw3 preste a las NacionF.!S endeudadas 
un m.tnímo de 20 mil millonE1s de dólat·es en los proximos 3 af'ios. 
4) 

Los paises deudot·e:=' dE,ben!ln adoptar pollt.icas que promuevan 
el c.r·ecimient.o, ajusten la Balarrza de Pago::' y reduscan la 
inflación, ig1.1almente pt·opone el increment:o a esos paises de 
créditos por parte del Banco Mundíal por 6000 millones de 
dólares, para préstamos extn.tct.w·al.es_ 

4) Véase . El Financie1·0. 8, 9, y 10 de octubn.? de 1985: 
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2. - EL SEINICIO OC LA DEUDA EN LA ACTIVIDAD EGONOHICA. 

Es indudable que lo deud<1 p1:Cblic:a ex tern<1 pr·ovoca po;' sr..t 
uso, una ,;::o;,;·ia de beneficios al proceso de c:n;,cim.i.ento de la 
inayoria de los paises en desa;-;-ollo como complemento del ·ahorro 
interno, haciendo posible con ello una alta inversión q~e de otra 
manera no podt""l.""a set .. Pf:>~-;ible, as! ccuru:.a proporcionar sufiCi<~rit.es 
divls<1s pa;·a equilibn,;· la ba 1.anza de• pagos haciendola menos 
vulnerable. 

Pero al mismo tiempo, resulta ser también innaoable que como 
cont.rc:c part'~ df:J t:;;.stos beneficios, :.::e1 encuentran sus cost<:is y 
estos se miden en términos de las cond.i.cicrnes bajo las cuales · se 
contratan los prestamos externos en f'crrma de intereses y 
amortizacionr;,s, conocidos como pago del servicio de la deuda. 

El pago del servicio de la deuda en los ól timos <1i'ios, ha 
cobrado •..tna .imput·tancia ;·elevuntr;i, ,;;obre todo en el r::n~cimiento 
del endeudamiento pl)bl.ic:o P.xternr:i y r2n sus efecto'º' .inmediatos 
sc1twe la balanza de pagos en CUL•nt.a c:cwr·ient.e, ya que en la 
medida que la deuda externa se incrementa paralelamente se 
incrementan las obligacion1;,s que por· el uso del c:apit.a.l ext.erno 
se tienen que pagar. 

El problem~ principal de la deuda p~blica ext.erna no radica . 
tanto en su volümen, como en el dete;·ioro de los términos de su 
contrat<sc:.ión que ;·edunda en crecimientos en el pago de su 
servicio. 

La pol1t.ic:a de ;·ecurrir de unél mtinera c:rec:.iente al 
ende•..tdamient.o extet·no, SL'> enft·enta en el caso de los Pa.lses en 
desarrollo como el nuestn~. a incrementos en .la ;·igidaz que 
introduce el pago de. su se;·vicio sobrE' la balanza de pagos en 
cuenta co;·t·iente,afectando en el corto plazo, l<t cap<.icidad de 
importación· .de la ec:onom1a al mismo tiempo que acelera el ritmo 
de endeudamiento ext.ewno, ante posible~; e:;· Jsis de liquidez. 

Dentro de lo>:o; fi:1ct.o;·es que mAs han .influido en -:'1 aumento de 
los pago,;:. del servic ir~ de la deuda se encuentr<'ln, el mismo 
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crecimiento de la deuda, la inflación mundial y sobre todo el 
camtiio en la est~uctura d~ la deuda extet·na, que ha incrementado 
el CL>st.o del endeudamii;mto, haciéndolo ve1· ~tsl Ana Lttcla Armijos 
cuando sostiene q1 . .u: "Las condiciones r·elat.ivr-is a las t.ast:lS de 
lr1t~t-~s y al pazo pat·a reembolsar los pt•ésta111os cons1:ituye uno de 
los principales ·Factores determinantes del servicio de la deuda 
exte1·na, lo tendencia al crecim.i.ento progresivo de las 
condiciones financieras de los pr~stamos contratados po~ los 
di f1~1·entes pal.sns expl.ica t?l r~pido c1·p•c.irniento del se1·v.icio de 
.la deuda. 5) 

El problP-m~• del pago di='l servicie> de la deuda, es sotwe todo 
d.ispon.ibilidad d1? divisas, de liquidez, en· la medida que sus 
¡::..agc:ts t·e~qui.:-~t·en de monedi.:1 ext.ran..iE~ra, es por t..~llo qut::-? las 
expo1·taciones tienen g1·an importancia en la econom!a, po1· ser 
f•Jente de divisas, as! como los nuevos c:api tales que ingresan en 
f'onna de préstamos para pagar las importaciones que la planta 
p1·oductiva requie1·e, asl como el servicio de deudas ante1·iores, y 
por Oltimo la inversión extranjera directa. 

Pu1· lo tanto, el problema que gene1·a el pago del servicio de 
la deuda sun~e de la facilidad que se tenga de captar divisas y 
en la medida que los ingresos por export.aciones no sean 
suficientes Pat·a pagar las importaciones, menos lo serán para 
paga1· corduntament.e el servició de la deuda. 

Una fluctuación en los ingresos pi:>r exportaciones provocadas 
ya sea una baja en el voli!imen exportado o por una disminuci~n en 
el pn?cio internacional del principal producto exportable del 
pa.ts, provoca en el co1·to plazo 1.ma crisis de liquidez de 
divisas, para paga1· el servicio de la deuda, as! como para 
realizar las importaciones que el aparato productivo requiere, 
atentando incluso contra el nivel de las 1·eset·vas int.ernacionales 
lo que presiona adem<-~s el valo1· de la moneda_ 

El crecimient,o econ6miloc1 del pals, ha dependido en gran 
medida de las importaciones de bienes intermedios y de capital, 
po1· lo que ha sido indispensable mantener un nivel ale.vado de 
importaciones, para sostener y acelerar la actividad económica, 
siendo necesario para ello mantene1· la capacidad de importaci.i~n-

5) Armijos, Ana Lucia. ob. cit. p&g. 23 



La capacidad de import<ic.idn est~ en funcidn de 
di,;::ponil:•ilidad d1;, divisas y •~Stas a su vez son producto de 
exportaciones y d<? la entn.~da de nuevos capitales menos el 
dE>l servicio de la deudo:1. 

l~~ 
las 

pago 

Guarido el pago del se1·viciu · de la deuda m~s las 
importaciones, son 1nayop·es qrJe las ingresos por ~xportaciones m~s 
la ent1·ad•~ de-nuevos capit::ilo"'-'• se reduce la disponibilidad de 
divisas. ocasion<'lndose un g1·ave pn:iblema de liquidez como se ha 
dado en México en 1'7:32 y en 19:36, ant.e la flttctuaciOn del precio 
internacional del principal p1·oduc:to ex por table. 

El pago del ser-vicio de la deuda m•~estra por lo tanto, un 
p1·ob.le111a de liquidez en el co1·to plazo, ante la ionpcis.ibilidad de 
un· pa.fs de hace1·le fue1·te en un momento dadc:i,contt·ayendo con ello 
la capacidad de importación. 

Dentro de los f"actores que afectan en el cot·tc• plazo la 
balanza de"pagos y por lo tanto la capacidad de disponi'-"r divisas 
para· pagar el servicio d<=> la deuda se encuentran: Las 
fluctuaciones en los in91·esos por expo1·t;:u:.lonPs y la inflaci1~n 
mundial, esto da lugar aJ u,;;o de vat· iable:=. compensatorias, como 
las reservas internacion8les, ld reducción gradual de las 
impo1·tacione,;, '>'. el aumento necesario del endeudamiento e:<tei-no. 
6) 

Al s•JrgJi- pi-oblemeis· en lt1 balanza _de pagos. el pago del 
servic:io automáticamente se convierte en 1Jn elernen to que 
inc1·ement.a la r·igidez en .,11::1, afectando pcw lo tanto en el corto 
plazo el conocimiento económico. 

La inest,1bilidad de los .ingrescis por exJ.>ortaciones de la 
econom.fa mexicana, ha sido uno de los principales elementos de la 
vulneratd..lidad de la balanza de· pagos y de s•.J c:apacidad de pagar 
el G•?rvicio de la deuda, pr·inc.i.palmente, po1-c~u., ha hecho depender 
sus ingresos por exportaciones de un sólo producto, no existiendo 
·una c::livei-s.i.ficacidn de las expot·tar::.i.1;1nes. 

6) King, Benjamln. 
debt". BIRF, 1968. 

"Notes on the mechan.i.c,,; of g1·owth and 
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Los .incr-em.-,ntos en el pago del servicio de la deuda son .en 
r-ealidad el principal problema de incrementar la deuda pOblica 
exte1·n~~. par- los efectos que produce G'n el r;arto o mediano plazo 
sobr-e la ac:t..iv.idad ec:on~1mica. 

Para disminuir .la vulnerabilidad de la balanza de pagos e 
incrementa•· la disponibilidad de divisas en el cor·to plazo y pan.t 
pagar. e•l servicio de la deuda se ha 1·ecun· id~1 en los ul timos aí'íos 
a un mayo1· .. endeudamiento poi· lo que al 1·ene9ociar- la deuda 
extet·na, necesat·iameot_e se debt>n buscar- t~r-minc;s mAs flexibles, 
lo que no siempn;. · t"esül-1:.a ser pc1sible, trasladundose la 
problemAtic:a al mediano plazo, donde por- lo general han 
continuado las condiciones por las c:uales se 1·enegoci~ o 
1·eestructuró la deuda, su1·giendo r-apidamente la problem&tica que 
presenta para la econom!a el pago del set·vicio de la. deuda, como 
una carga o un obst&culo pat·a el crecimiento económico. 

En tet·minos absolutos, el pago del servicio de la deuda 
exte1·na mexicana en 1970 et·a de 691.3 millones de dólares, 
creciendo 128.8% para 1'?75 cuando llegó a l.581.8 millones de 
dt'Jlat·es, en .19RO,los pagos ascendi&n "' 7::::55.':'• millones.lo que 
significL~ un crecimiento de 396.6% , con respecto a 1975,por· 
llltimli para 1984 estos pagos fuen~1n de 11090.7 millones de 
dólat·es, lo C':IUe 1·epresento un c1·ecimient.o de 41.1% y de 1504.3% 
en relación a 1980 y 1970 respect.ivamEmt.e. 

Las c:i fras absolutas del pagos del !ó;ervicio de la deuda pcn­
muy al tas que sean, r"~ representan nada por sl mismas, por lo que 
es nect;>sa1· io relacionat· los con algunos de los m!s imp•"Jrtantes 
indicadores mai::n:ieconomicos, que reflejan la situación económica 
del pals, como el PIB, las exp1;wtaciones totales de bienes y 
servicios~ las reset .. vas int.ernacioné1les y con la misma deud.:i 
p~blica externa, con el objeto de mostrar de una manera mAs clar-a 
Y objetiva V1 impo1·tancia del pago del servic:o de la deuda en el 
contexto macroecon6mico de cor-to plazo. 
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3.- EVOLIJCION DE LOS P/\GOS DEL SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA. 

Dentro del crecimiento de los pagns del servicio de la 
deuda, cada uno de los elementos que la in t.egr·an: los .in ter eses Y 
las amcwt.izacic1nes, han tenido en un momento dado una mayor 
import..:.nci.a, po1· tal rnot.ivn se consi.d•'>t"d necesario anal.izar de 
maner·a .ind.ividual a cada uno de <~llos, con el objeto de conocer 
su evolucie>n, s•-t i.nf'luer1ci<• en el crec.imient:o de los pagos del 
servicio de la deuda Y con ello su r·elélciein con la prublemaicél 
que r·epresenta este cercimiento ·sobre la actividad econ6mica·, que 
es lo t·ealmente irnpur·tan t.e en el andlisis del pago del servicio 
de la deuda. · 

A.- EL"SERVrcro DE LA DEUDA - INTERESES. 

Es a par t.it· de la segunda mitad de la década de los 70s, que 
el pago de los intereses de la deuda externa ha. cobrado una mayor 
importancia en el total de los pagos del servicio de la deuda, 
debido sobre todo a que la mayo1· parte de los nuevos préstamos 
son contratados con la banca privada inte1·nacional baja 
condicic1nes menos flexibles. 

Estas condiciones de las t.asas de inte1·es son de caréctei­
fluctuante y dependen de la situ<:1ción económica mundial, as! como 
del riesgo que representa para la banca privada inte1·nacional, 
continuar prest:andole a paises con al to volumen de endeudamiento 
Y altos niveles de servicio de la deuda, por .lo que la 
problemática que 1·epresenta el pago de los intereses no t.iene 
solución en los proximos aí'1os. 

Dentt·o del total de lc>s p<igos del ser-vicio de ls deuda~ los 
inte1·eses · han 1·epresentado de manera paulatina una proporci6n 
cada vez mJs importante, muestra de ello es que de n;,presontar· en 
1970 el 31.3%., para t.•;;r76 rf.=.1!::1ist.t;o un po,...r.c~·nt.aJe d8 24.:3%, 
mient1·as que para 1980 fue de 20.1%,sin emban;io a P"<t·t.i.1· de 1981 
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comienza a aumentar esta relación ~m promedio hasta 1984 en 
42.7%,llegando en 19135 a su m<!ls altci nivel con 77.6%.,con ello se 
demuestra que el pago de intereses d1.1n:mte el per 1.odo de estudio 
ha . ten.ido una .importancia menot· en t~l total del pago del servíct.~ 
dr, la deuda,sobre todo de 1970 a 1~~80,""'iendo en los ultirnos años 
cuando cobr;~n Lma rnayot· impot·tanc.ia, sobre todo Em 1985, 1·esul tado 
sobre todo del i:woceso de reestn.1cturación de la dEo!uda. (vet· 
cuadt·o f\ ~) 

B.-· EL PAGO OEL SERVTCIO DE LA DEUDA - AHORTI ZACIONES. 

El comportamiento de los pagos de Vis amortizaciones de la 
deudA P•~blica extewna, han mostrado un comport<1miento fluctuante, 
en su importancia ,como resultado de Jos acet·tados procesos de 
reestructuración de la deuda, transf .ir inedo la pt·oblematica que 
reprc•senté1 un monto mayor de amortizaciones hacia los años 
siguientes,. distr.ibu'i'.endo estos pagos a lo largo del tiempo. 

Han ex ist.ido años en que el mon tci de las amot· ti zaciones ha 
sido muy elevado,como en 1970 - 1973 y 1976 - 1979, y en 1982, 
con t·especto al total, debido sobre todo, a que los nuevos 
créditos han sido pactados en base a las condiciones económico­
financiewas del mei·cado intet·nacional de capitales , y por ott·a 
pa1·te han existido periodos en los que ,las amortizaciones han 
rE1ducido su impo1·tancia,como en 1981-1984 y sobre. todo "'n 
1'::>85,como resultado de los ef'icientes procesos de renegociación y 
reestruct•.u-ación de la deuda, que han Permitido transferir el 
pago de la deuda de corto plazo a deuda de largo pla·zo, enfocando 
los pagos unicamente hacia el renglon cot·respondiente a los 
intereses, los que han sido una gran carga para la econom!a 

·mexicana en los ultimas aí'íos. (ver cuadro f\ .i) 

4.- DEUDA EXTERNA Y POLITICAS DE AJUSTE. 

El creciente déficit. en la balanza de pagos de los pa!se en 
desan·ollo era el motivo principal pat·a que se solici t.ari!iapoyo 
financiero al FMI, para ayudar al pals que presentaba este tipo 
de p1·oblemas Y se establec!a pan~ el caso una pol .l tica de de 
estabilización o de ajusto a la economla. 
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SERVICIO DE LA DEUDA TOTAL 
.. 

ftillones de dolares 

SERVICIO DE LA DEUDA A"ORT IZACIONES INTERES(S 
PERIODO --- --- ------------------·-- ----- - - -- --------------.------------ --- ---- - ---------- ---------- -------

TOTAL C/PLAZO L/fLAZO TOTAL l:{PLAlO L/PLAZO TOTAL C/PLAZO L/PLAZO 
------------------------------------------------------------:..-----------------------------------------------"'-

1970 1700.5 9jG.3 770.2 1410.0 863.2 547.6 209.7, 67 .1 222.6 
1?71 17J4.2 94:l.B 790.4 l42B.9 867.1 561.8 305.3' 76.7 228.6 
1972 2031.2 1079. ~ 951.3 1711.0 1015.6 695.4 320.2 64.l 255.9 
1,73 275B. 2 1448. o 130?.3 2316.3 1379.l 937.2 441.9 69.8 172.l 
1974 27Bt. 8 IS:il.2 1250.6 2076.0 : Q90.9 685.I 705.8 140.3 565.5 
1975 4599.4 2521.3 2070.1 3:i67 .3 22º? .7 1267 .6 1032.1 221.6 810.5 
1?76 5312.0 307? .8 2232.2 3993.0 2837 .o 1156.0 1319.0 242.8 10?6.2. 
1977 751Ú 3970.2 3543.8 5972.0 3677.0 2295.0 1542.0 ?93.2 1248.8 
1978 9014.0 2920.7 6093.3 6991.0 2727.0 4264.0 2023.0 193.7 1829.J 
197'l llfü.0 13Sl.4 1M2?.6 8523.0 1237 .o 7286.0 2388.0 144.4 2743.6 
1980 9123.0 1630.9 7492.1 5165.0 1442.0 3723.0 3958.0 IBB. 9 3769.1 
1931 lli73.0 2fü.7 · QS21.3 6297.0 1491.0 4306.0 5476.0 760.7 m5.3 
1902 24851. O 14565. O '10286.0 14825.0 10754 .o 4071.0 10026.0 3811.0 6215.0 
19Sj 20758. o 12151.0 8607.0 . 12746.0 9326.0 3420.0 8012.0 2325.0 5187.0 
1984 21032.0 13317 .o 1 7715.0 . 11468.0 9777 .o 1691.0 9564.0 3540.0 6024.0 
1935 10671.0 444.0 10227.0 2390.0 384.0 2006.0 8281.0 60.0 8221.0 -- - -- ------------- ----------------------·-------------------------------------------------------------_______ .. 

Fuente:Direccion General de Credito. S.H.C.P. 
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En los ül timos años, el c.-ec:iEmt.e ende•.1d.iwliento >:•xte1·r10 de 
ee:tas pals-;r;: .. s., a~-1 conu:> d~l pago de su set~vJc.io~ hc1ri sido t:amtd.t..!.-n 
1 os ~w incipales elementos que conducen ~· un pals a sc•lici taY 
apoyo del FHI, antes de decla1·ayse en E"C'tado de insolvencia, 
siendo adErnH.!ts t"equisito indlspenst::tble de Ja be1nc:a privada 
internacional pat·a renegoc iat· su deud;:.1, as1 como pat~a 

facilitarles mAs créditos. 

EJ FMI, es un or·ganismo fin~nciPt·o e1specializado de las 
Naciones Unidas de carácter multilateral, creado Junto con el 
Banco t11..mdial en la t'eunión de· Bn:•tt.on t~oods en 1944, s.iendo 
desde en ton ces los t~ncat-gados de e$tat1lect~t- leas ncu ... mas que rigen 
el Sistema Honet<11· io Internacional, as! como presta.- asistencia 
financiera en determinados casos los paises miembros Y actu~r 
adPmlts como Or-gano consultivo con los got)ier .. nos cuando éstos lo 
t·equiet·en. 7) 

En base al pode1- de voto que dispone EUA prn· cont.ribuit' con 
una mayor cuota como pa!s miembro del FMI, es pn~cticarnente el 
encargado de adoptar las decisiones en la insti tuc:ión, que 
gene1·almente son las que más conviene a sus inte1·eses, imponiendo 
nonnaJmr"nte pol!ticas de estabilización, llamadas también, 
pol.l tic:a:o• de ajuste, cuya caYacteristica principal. es el de ser 
de corte neocuanti tatívista, que desde luego va en c:ontt·a de los 
beneficios que p1.1di.e1·a obtenet· la población del pa!s solicitan te 
de la ayuda. 

Las mismas att·lbuciones del FMI, lo facultan pa.-a set· 
el guardián de las finanzas mundiales y en especial agente del 
capi t.al y de comunidad financiewa internacional. 13) 

La actividad financiera del FMI, radica en resolver 
di fer entes tipos de pt·oblemas de cada uno de los pal ses miembros, 
dit' igiendo sus poli ticas a la amortiguación de los desequilibrios 
t1·ansitorios de la balanza de pagos, contribuyendo a la cobertura 
de su déficit, con la f'inalidad de evitat' E!l descenso del nivel 
de lfas i-eservas internacionales por debajo de un punto de peligYo 
que pudiewa l legat· a una devaluacidn drá$tica de la moneda. En un 
plano más global el FMI, gat·antiza una si tuacion adecuada de 
liq•.tid<"z intet·nacional. 
---·-------------------------------------~---~---------·-----------------

?) Tama'mez, Ram<..'ln. "Estn.tctur·a Económica Inte1·nacional" .E'.di t. 
alianza. 6a. edic., 1980. pág. 65 

8) Tamtm.,,z, Ram1".in. ob. cit. pJg. 68 
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Dentt·o de los pt·cigramas inst.t·umentadc1s por el FHI sobt·esalen 
las impuestas por la l.lamada· C:::-;c:uela de Ch i1:::•~1go, que ccimo y.::i se 
menciont.i son de ordE'n neoc1..tant.i ta ti vista, que at.t·iiA.1Ye a Ja 
moneda la cc1us;-. y c:urar::ión de t.o;:los los males económicos. 

Estos programas son llamados dentt·o de las polJ. t.icas 
económicas que impone el FH.t, pt·ogram<ts de estabilizac ion, que 
incluyen lFt .i.rnp.l.ementé!CÍ•~n de progt·nmds antii.nf.l;~c.Lon<H-ios, lc1s 
cuales desc:anzan en el control de .los salat·.ios y la l·iberacit.in de 
los precios, plélnteandose que la in flaci6n es la principal 
enfermedad de la econom!a Y que esta se debe principalmente a las 
siguientes c;:1usas: 

l.- La.oferta de dinero y cuasidinero. 

2.- El déficit presupuesta!. 

3.- La inflaci~m provocada por los aumentos salariales. 

4.- Los controles gubernamentales . de precios. 
comerciales y cambiarías. 

5.- LctS distcwciones entre el ahorre• y la inversión. 

6.- El desaliento a la inversión extranjera din;,~ota 
debido a restricciones "excesivas". 

Y, pr-oponen par-a mejorar tal situaci6n,1as sigui8ntHs :;:.oluciones: 

1.- La devaluación monetaria como condiciL'n previa. 

2.- La liquid.:.cioPH'n de empresas estatal.es. 

:;;_- Reducción del gast.u pt,blic..-. y de la buroct·acia , 
as! como de los gast:os de segut.-idad 
social. 

4.- Rl~duc:ir la intervenci<'m dF.!1 Est.ado en la 
economla, l iq•Jidando empt·esas p1~bl ic<.1s, ;:,plr.1zandr.1 la 
reforma fisc<t.l direct.a y P..l iminando c:•:mtro.les dP 
pt-ec.i.OSw 
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5.- Congelar salarios,no disminuyendo las utilidades. 

6.-~Mayores facilldades a la inver~ión extranjera 
directa y a la libre exportación.de ca~itales. 

7.- Suprimir barreras comerciales,arancelarias y no 
arancelat" ias. 

El costo de tales pollticas la llevan principalmente los 
trabajadores y desempleados de estos paises que se ven en la 
necesidad de recurrir al n1I en ·busca de financiamiento. 

El objeto de tales pal! ticas c•s ··aument.ar el grado . de 
monopDlio, la desnacionalización de la economla, ampliar la 
brecha en la distribución del in~reso y la riqueza, congelar 
salarios, abolir el det·echo a huelga, limitar importaciones. 
r::ont1·olar energ~ticos y acentuar la compn~ de los productos de 
las transnacionales. 9) 

Ante este breve panot·ama de las funcii::lnes v c:aracter isticas 
de las pol!ticas de ajuste del FMI, se tiene que México, ha 
ténido que recurrir al FMI, en tres ocaciones· en los llltimos 
aí'íos, en .1976, .1982 y en .1986, como resultado de crecientes 
·déficit en balanza de pagos y pm· elevados niveles de 
endeudamiento externo que ha obligado al.pafs a reestructurar su 
deuda externa, lo que ha est<:ido condicionado a la firma de un 
acuerdo con el FMI, con el fin de garantizar el pago de la deuda. 

El establecimiento de un acuerdo de este tipo es resultado 
mlis que nada de la misma situación económica interna de un pa!s, 
en la medida que la pol.ltica económica que se ha aplicado, no ha 
sido lo suficientemente eficaz como para resolver los problemas 
estruct.u1·ales o de c:oyuntura que se presentan en su ·economla y 
que concluyen en fu.,.rtes crisis económicas, qo.ie · le provoca 
recurrir a un elevado· nivel de endeudamiento, a una c:t"isis de 
liquidez y por lo t:anto de insolvencia. 

Esta s.ituaci1~n económica interna es lo q1~e obliga a la 
b~nca privada internacional a condicionar la reestructuración de 
la deuda externa, as! como los futuros pn~stamos a los pal ses 
deudores, a la f.irma de un acuerdo con el FMI, lo que pt·ovoca los 
efectds ya conocidos. 

9) Colmenares PAramo, David. " Polit.ica y Estrategla del FMI" 
Coyuntur;) ENEP-ARAGON-UNAM.Enerc.~-At>ril de~ 1981. pAg. 6f3 
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5. - LA DEUDA. T.NTERl'-IA. 

Err los· ül 't.imos ;:;fÚ:is .. J.<:t. dw.1d;;.1 lnterna del. goblEwno rederal ha 
comenzado a >te':'l~_r- Un.c:Í-'~·-¿:!iim~~-ii:1r- 'j.;nPOrtárn;).~1 .:.1: la deudc:1 ext:et~na., por 
su alto vol.:.i.rnen y sotirF.i: todo' por el pago de lntereses· de la 
misma. 

Es en 19::::5 que Ja dE".tda intr..,r·na llama .!<1 atención, por P.l 
peso que el pago de· su,;; intet·ese"" ocaciona sotwe la evolucidrt de 
.las Finar1zas p1.lblicc=1!2•, lo quc-:;i p•.Jede contemplett~se en toda su 
dimensi~m sl se observa que .;il reduclr· sus inter·eses de. la· deuda 
j.nte1·na y externa del gasto ej~wcido, e.! saldo del ejercicio 
ingreso gasto al Pr'.irnet· semestt·e de 1'~85,ponia a lRs rinanzas 
publicas con un estado superavitario. 

En la med.ida que en los ültimós meses de 1984 y prjncipios 
de 1985, los intereses del cmdeudamiento externose redujeron 
apt·oximadamer1tF.! en 2 mil millones de dól~~r-es Pot· la t·educci6n de 
las tasas de interi!os internacionales, lo q1Je pone de t·elieve, el 
hecho de que Ja deuda .i.ntet·rra consti tr_.ye una cc:wga rinanciera tan 
onerosa como la propia· deuda exterior.lo) 

En 1984, a causa de la persistente elevación de las tasas 
nacionales de inten~s y la creciente emisión de valol"es 
gubet·namentales, el secto1· pilblico tendr~ que p.;,gar· alr-ededol" de 
5 millor1es de pc:~sos put" c:oncept.c.i de la ch.?udo in ter· nn, .lo. que 
junto con los pagos dE.1 J._1 d81.1da c~xter·na, 1im.i.t.an eil 1. ~ecimir::?nto 
econc..~micn del P"-=tl.s, asi conir.:1 r:l saneamier1t.n dP- las finanzas 
p1lblicas. ll) ' 

La deuda j nte1·na en 19135 casi se duplir.~' Em relación con el 
nivel que tenia el aí'ío pasado, p1Jee> :::e ostima que en dic.iembre de 
1985 fue superior a los 10 tJillome:o• de pesos. 

10) El rinanciero. " Reporte económico mensual." 6 de noviembre de 
1'785. pi~!,!. 10-11 

11) El rinarrciero. "H•~.odi t.CJ>:o• dt~ la deuda int.ernn: :;, billones". 24 
de rJctubr·e de .19f.::s. 
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~1EH::1ón ;~1.lgunos ec onomi st<:"ts., seííalaron que.1 el peso de la d~.1ud.:1 
jnterna, y sobr·e todo el pago de int.et·Rses de la misn1a, es uno de 
los factores principales que dispararon la estimación original 
del d•ficit pOblico de 5.1 por ci~nto. calculado pat~ final del 
a~o ~l 9.9 por ciento. 

Agt·egan ademt1s, que con tasas de in ten~s promedio de 49 por 
c.JP.rrt.o •::in l. ·-1:-:4, c.::1di::1 punt.o i:tdic i.onal <l .1 cH.:.""' r€•di tos internos 
t·ept·e:::. . ..;~ntaba uni:I car·ga de 50 mil mil.ton'=~-:; de pesos u la de1...tdc:1 
gubername1·1tal. Y este a~o, en que las tasas de interés han 
expet· imerrtado una elevac:Jón de 20 puntos po1··centr.1ales, cada punto 
dt! incremento en los r~-;>d.i. t.os ,.·epresenta ur1 BUfJH':!n t.o c:.1di c.ion.=11 de 
80 mil mi.1.lorres de pesos pot· concepto dt0- intet·e!";es.12) 

En este anAlisis descriptivo se establece claramente la 
importancia ac: t.ual del problema de la deuda int.et·na pudiendo 
señalarse que "El monto de los intereses de la deuda extet·na,en 
moneda nacional a tipo de cambio de 3~>0 pesos por dólar, 
ascenden~ d 3.3 billones de pesos aproximadamente, es decir, .1.5 
bil lomP;:; .;,bajo de Jo que se destinara el pcrgcr de los irrtet·eses de 
la deudo publica interna. 13) 

Al 31 de Diciembre de 1984, segón la S.H.C.P., en el monto 
gl obdl de l<.1 deuda publir::13 interna ascen<::l1¿1 a !3. 6 billones de 
pesos aproximadamente. Dw·ante los pt· imet·os 3 meses de este año 
habla aumentado a 6.5 billones, un incremento de alrededot· de 940 
mii millones de pesos que t•ept·esentat·on una elevación de 16. 7 pot· 
ciento a tm t".i tmo de 310 mil millones .J"' pesos de aumento en 
prr:"Jmedio mt..~n!;.•ual ~ 

Confonne a los result;;idos oficiales, el sector p1~blico pagó 
este año entre intereses y amortizaciones del endeudamiento 
interno, 3 billones 270 mil 500 pesos, en tanto que para el 
servicio de la deuda oxt.et·na se destino l billón 794 mil 700 
millones de pesos. 

En 1985, la deuda publica interna llegó a 10.5 billones de 
pesos, Jci qUE! t"epresentO un dUment.o de 4.9 bi.lloni;,s sobre Al 
nivel que pre,-,entaba al final.izar 19:'14. (Véase cuadt·o 1\ 'f ) . 
12) El Financ.i.ern. 24 de Oc:t.ubre de 1985. 

13) El fi.nanc:iet·o. 24 de oct.1.1bt·e de t9:o:5. 
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El aumt!nto del "Encaje Legal" .:. ')0 por cient.o en 1.•.::ifJ.S, sobt-e 
la capt.ac:J.¿in E•xcedent.e d p;:wt.i.- de Junio, ha elo~vado 
sustancialmente en rdve.1. d1~.l endE,udam.ientc• inte.-no del sector 
p1lblic·o, ;1J. ~:wado de qun actu,'tlmente S!o' es1·i.rna en 10.5 billones 
de pesos, cuyo sencillo acumulado pa1·a todo el afio 1·ebasat"lt J.Ós _5 
billones de pesos 7 ci "fra que r-ttpreseri t".a m~15 de una CLli.H"ta peo-te 
del p1·esupuesto que term.i.mu«~ de ejecerse el ::n d~ dii'ieííibre de 
J.985.. ~·. 

Est.e sencillo · <1nalisis sobre el t.em;:1 de la de1.1da interna.­
permi t.e ver que .. es tan o mas impot"tante, que el mismo 
endeudam.i.en to ex.terno· . .-en el contexto mac1·oeconómico de corto 
plazo. 

CUADRO 14 

Sl\LUO DE LA . DEUDA INTERNA DEL · GOB Tf:ftNQ'.~rl?DERAL . 
Mi lJ.ones de p.;sos -. ."·:':~-~:,:::. ·.: ··· 

----·----------------------·-----·---:-.:::·---·-----·-::--:--
1'.'ERI900 .· 

~ . ~-- _. ' ' 

TOTAL DIRECTÁ 

Fuent:r~'=Ir1Fo1111e Pt·esidencial 

61 
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CAPITULO III 

LA CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO DE LA ECONOMIA MEXICANA. 



El 
polt>J. i e o 
de los 
economla 
inte1·no. 
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1. -· EL PERr-IL DE LA DEUDA í'U13L.TCA EXTERNA 'DE MEXICO. 
EVOLUCION PA~>ADA Y SITU/\CI(JI·~ ACTUAL. 

recurri1· eil enderJdamiento exte1·no por parte· d•~l secto1· 
mex icarrCJ, se inct··em~n t.(, en ·for-ma aiat~m~lnt.e ,·-en·· -1a ~ deCi':tdél 
7D's, corno resul t.ado de li:rs limi tac'iones .que' tiene· la 

de generar di.visas, y para complementar 'e{ '-.ahort'.o 

"-'' ;.-..-.;.: ,'.\ :/.,< .:.·;~::-' 

pal s L<r ,.:.~~~;: f~nc.i~:l h .i.s!;~;~~~~a~:~=~:;~a _q~~t.:~fi,1~'~ ¡~~~~~~· ~~~~~~~~c:fa¡~ 
.i.mr•or t-.•:tc.i ones · d€-.' bienes y set·'vic:io"s C.:1de:,: ·se · conSidet-abah 
n<'>C'.8Sar i.as, POI" lo que Ol I" i. tmo del . endeudamiento ex te1·n~1 
evoJ uc:.i.on•~ en fcw.rn<r P<'rrnlela con JÓs déf"icit "eri 'cuenta "corriente 
y <:n Fcwma cont1·<11· ia a la evolucicin de· las· expcwtac:iones . (ve1· 
gr-ltfic:a No.1). 

El •=,ndeudamient.o c:reciO especialmente en el pe1·iodo 1973-
1976 y la relación del saldo dE' la deud<r E>Xte1·na <1lc:;mzc1 niveles 
r1xcesJvos representando mlts de dos veces y medi.::1 el 'flu .. io de 1<1s 
expot·t.ac.inr11=~::. anuales. (ver grt!tfic.:t.:1 No.2). Los porc:e~ntajr;!s 
alc<in 7ado8; f1H.Jron supet· iores al 200% durante los años 1.97!J-1978 y 
de 1981. a I'."85, siendo los años m~s ct·.i.ticu:;.I977 y 1985 donde 
las relnciones: f"1.u2t·On mayores al 260% _ 

L<• tasa de c1·ec:imiento de la deuda ext.e1·né1 f'ué m<ryor en el 
per·iodo 1973·-1976 donde alcunz~'i en promedio 40.3%, mient1·as que. 
de J.977··1'?80 fue de 1·1.6%; sin L~111ba1·go en 1981 alcanzó un 
incremento de 56.6%, como resultado dt?l .:=tl.to creci.mientf:> de la 
deud;:1 de c.:orlo plazo, pat"á 1982, 19EJ3, y 19E:4, disminuye en 
pt·omedio al 8.1%, hasta llegar en 1985 a cracet· tan s6lo 3.9%. 

De 1966 a 1971, la deuda externa de corto plazo representó 
en pr·om1;.dio el :~2% del total. lo que '"n s1 es un dl to porcentaje, 
1·efli¿,jar1dose con r:llo el dete1· lon:i del pe1·Fil d•~rantr~ '~'>te 
pe:-n~iodo. Con f~xc:epc.i.On de 1972, donde lc:1 'dt.~uda de cnt·t.o plazo 
represonto el 14.7% del total. el perf"il no mejoro hasta 1977. Es 
a p;:,rtfr· dr~ 1973 que· el endeudam.i.ento pr?iblico exte1·nr:i ccimenzo ~~ 
crecet· c?n c1na c~t 1 ta s::it~r::ipot·c.ión hust.:J 1976, r:-on el consiguien Lt:? 
dr~teri.uro del pet"fil, t~r-:ip,..-e~;1~nl:.t1tndo ol endt~Udc:tmir:?nt.c:> dc:J corto 
plazo en promedio anual el 19.3% del total. 
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Uria d(~ lt:tS r~1 r.inci~')C1lr=~~· ( t'"1 t.Jc:c:1::: .._, la po.li.i.L'.i:I d1-S? 
~:.indl7)1.1dam.i'-:~nto ·~Xtet-nci del sic,f::d.et-no dr:il_·l-:-ic.::.Ecf-u.!V('3't't7ld fr.h~ ~·~•in 
duda .lc:t d.Lt- .i.gidt:t con t.ra 1::d. G1t'"_<:1n peso q1.1e_ J. .legi~: -a tenCt:.. •::.•n .1.e1s 
c~o11tratacio11~s netas a111J~l~s, la de~dn de .cot~·ta·.p~~zo. 1-). 

- - - - ·.. -· 

· L.as. i::ontt:~it,ac.iorii;.,!!:c ¿¡.;¡ i:cit"tci.Plazo:;d~ ::.1 ~.'?:~;a ,1977:.,'fubi-on .. de 
~:5:?.4c8 mi1lóné.;;;:(mdd)·.dr?:do.lat'8S. <.;,n J;'orcímedJ.o·anuál;'ll:3Q<m<.fo a s1.1 
mó!ls alt.o nive1::.: .. er1 :::J.976-···Céin.~3677.o :l1íÍ:ki,·<. cift'ás; .•riúchci .•n1uy 
supt;Jr iót~eS ·. :_._E?~ :,: -f._é·~~.111.i.rl·q~. n~ui.iÍ'Í.:1J..r=.1 s a _I'ós.~ . -P-~~Oinedi·o~ . .:iru.1.:11.es 
obtenido,_,,· de.' .1970 :",,·:f~:q;-~·'\/ de <:J.?78 .<• J.Q80', ··cuando · i".ept;esentar·Ón 

~~ ::~:i~r~ó~~it.~3'trát~~~~~~?~1r:'~~~;:~,;,;~t'.~'.J~~,~~;J;~ d:·= J. o~Ur~~;~:nt.:l;. 

Cn c:1.:wnt.o á.l·dE!l-,,wi.ot'.i:>· del pEwfil di.1t·.:1nte el per·iodo 1973-
1.'?77, no~-:::ar·Lo-: 'Gre~rr~.lE!st:eitiJ.·e·c(:-·· a manera ·de· ejemplo_ ltl -slguit-:?nt.c~: 
"se t:.i.ene- que mientra~;· qÜe.···. lét·· deudá · nueVa ci1 plozo mayor. de un e1fío 
f'1.1e de 5,500'." •. 4 m'dd,· la ·de. ccH·t.o plazrJ alcanzr~ la ·cifra sin 
Pt't?Cl.:!dent·¡~s d(? mifS"de 3·,íJOO .. O· ródd.. Si bien· la fuga de r::api t.t..=ales 
(r.:nlc:ulad~1 e.•n 1ni1s de -4,000 .. CJ mdd s(do E.'n c~se año) se~ áonsfdet"Ó 
como la cuipable principal, el gobierno de Lope~ Portillo expresó 
srJ firme compt·omiso da mod.ificar· el pei·fi.l de· la.deuda externa .. " 
~~) -

:3J bien es cierto que durante 197:3-1'.?'E":O, se mejorL~J 
not•0tbl1?fl1<?nte el per·fil del endeudamientrJ extet'no, fue res•Jltw::lo 
mes que nada del limite impuesto poi- el Fondo Monetario 
Int.ernac.i.onal al endeudamJen t.o ex terno de no mas de ~'>, 000. O mdd 
apn;iximadamente dLwant<? <ó!l pet·iodo de 1977 a 1979, comr) uno dr;, 
los puntos impot·tantes del pr·ograma de estabilización. 

Dr• tal manera que en 1':)77 la dr:udu de cortO plazo represento 
el 11.9% y de 197e a 1980 nd l.lr?ga al 5% del total de la deuda 
p~blica externa. (véase grAfica R3). 

1) Green, Rosario. "Móxico: Crisis financiera y deuda 
externa". Hev Jsta de C()mei-r~io E:<ter ior .Febrero da 1983. p<'ig. 101. 

2) Green, Hosai-io. ob. cit. pag. 101 



26 

•• .. 
>o 

" ,. 
11 

12 

10 

18 

17 

" 
15 ,. 
13 

" ' 11 

10 

2 

C:~.-'JICA 1 .1 

10 1J n 7l ,. 75 76 77 '' 79 ao a1 12 u H es , 

CR.AfJCA I 4 

REUCJ01' DE Jti.7EA.E.SES TOTALES COS' LA DEUDA ?UBLJCA EXT!.Jt.NA. 

70 71 72 7l ,. 75 ,, 71 78 7S 10 11 12 ll .. 1! 86 

52 



53 

Erl 1981, la si.trJac;ic~n ec:onór11J1;a rnundlal se mudif.ica al caer 
~J pt·ecio internacional del pe~t-dleo, disminuyendo los ingresos 
en di visas Pt"r?v·istos, .lo q•.H:=! fcu· z¿j al gold.et·no mexicano a 
contratar un gran vol~men de deuda externa de corto plazo que 
alcanzó nivf~les no c::-tnt.es vist.os, de 9~~(.:J.O indd, q1..11d t"epresentlJ 
poco más del 50% de las contrat.:ic.i.ones n~etas t.ot.~1le"'' de ese año. 

Este alt.o c:1·ecimi.E',rit.o de m~s dE.•l 500% con 1·espectu a 1980, 
E>n el endeudamiento externo de ccwt:o plazo signi fiel!> un g1·ari 
dete1· ioro en el perfil del endeudam.iento externo, as!como Ún 
incn;,mento ·en la deuda polblica externa total, qua pasClde 33,813.0 
HDD en 1980 u 52,961.0 MDD en 190.l, 1·ep1-.;,sentando la de corto 
plazo 20.3% de ese total. 

En 1982-1985 
éomo resultado de 
pago de intereses 
contratada_ 

la deuda ex terna total continuó elevandose, 
una notoria crisis interna que se vinculó al 
y amortizaciones de C<"tpital de la deuda ya 

Las necesidades de c:o.nt1·atación o disposiciones brutas 
influyen en el deterioro del pe1·fil da la deuda en •~n momento 
determinado, porque éstas son p1·inc:ipalmer1te de corto plazo y han 
estado detenninadas por: 

1\) Las condiciones de cont1·atac:i6n y los costos derivaclos. 

B) La distribución de los costos o se..-viciás de la deuda en 
el tiempo. 

C) La necesidad que en un momento dado tiene la ec:oroom.la de 
rer.ibir transferencias net.i:is del prt:Jceso de enc:teudami<~nto ,(su 
relación con la poli t·.ic:a económica y l(is 1·esul tados 
mac:roec:onClmicos ). 

De tal manera vemos que dur·r:1nt.e t•.l rer!odo 1970-1977 el 
servicio de la deud<t estuvo at.enu,.do P<.w .1.r:is pagos de intereses 
relativamente baJos. Li:i tase; impl.lc:i f•1 en e,:;:ti? pe1·l(•dco a.lcanz~i un 
mé\ximti de ap1-óximadamente 7 .14 en 1975 panot disminuir lcis dos 
af'íos siguientes. Est:a taza empezó a aument.c:u~ en fot·ma sistemlltica 
~· partir de .1.978 alc.~nzando ·sus niveles ml1s <>1t.cis de 11.15 y 
10 .. 90% en 1980 Y 1984. (veas•? gn~fica No.4). 



.. 
•• 
H 

ID 

" 
10 

u 

JD 

54 

;.,uua ' 1 

HLACIOI< lllL lta\'IClll 1>1 LA l>flll>~ L/P COI< LA l>IWA PU•LICA SaTl.11.'<A L/P • 

'º n 11 '' 7• u 76 " " " lo •• az u •• as •• 



SS 

Lo distt· it'•ucl¿Jn de · 1as amc>rti zaciones t.ot'c:1les;_ h<:.t es L:::1do 
dr.:!sf.: ... vorablemE~n t.1;- distr .ibtt.ida a Jo largo del per i~Jdo de estudio" 
p<:.1rc:i.al111ent.e., ~stu se dt~be a ql.Jf.? hi:1n 1.;!st:;Jdo detet·minadr:1s en gt"ctn 
líl8d.i dét PCW Ja pt.i· tic.i.pac:.i Óíl de Ja deLldét de CCWt.O plazo en el 
total. · 

Cor1sideno1ndo aí'io con aí'io la t·elE1ci6n del servicio de la 
deuda L/P sobt"f• los• ·~•é1ldos de lé1 dc•uda E•xtern;;1 L/P del· ano 
anterior, se pueden distinguir las ª"ºs criticas del perlado a 
parti1· d1? las obligaciones d1,.r.ivadas d<~l se1·vicio de la deuda. En 
1''1. pEn-.1.udo 1·:;.70-1985 los: aí'ios crlticcis son 197.S-1978-1979 y 19:::u.. 
(vt:-~asc:~ gt·a f _¡ c.:1 No. 5) _ 

E:=: dLlt"an1.<'• lo~.: dos LU.timos pe1·.f.odo~; "sexenales que el perfil 
dt;: .la deuda se ha de~t.1;-?r.ir.>rado E~n mayot· mE?dida, como t .. es:•.Jlt.ado del 
mantenimiento de los rnism~,s desequi.libr io~' . estruct:u1·ales 
internos: el déficit fiscal y el comercial, ademas que en los 
afít>s 19Eil y .1982, aumerrto de mt~nr~t·a e-~xplosiva el endeudami.ent.o de 
eo1·tco plazo. 

LBS perspectivas de mejoramiento del perfil en los próximos 
año~:~, dern?ndet·.& dr~! las condic:iones bajo l;::ts cu.ale~-:. Sf.;! 

t-P~:-:-1.r-ul.:t.ut··a pt:trt.e de Jas oblJgac:Jone::: .:tctuales q1..te present..an 
di f .i.cuJ. l.ade::.•s, de su costo, étt.-:umulcac i~1n y da la ovoluci,~1n d<~ los 
m~t·L·ados de:? capitales int<~t-nacioniiles y pr incip•:.lmente de: ur1a 
mejot· ta en los desequilibrios m.:tcroeconOmic.os intet·nos, (vea se 
punto 3 de aste mismo CBpltulo.) 

2. CL NIVEL Y LA CAPACIDAD DE "ENDEUDAMIENTO DE LA ECONOMIA 
MF.O{ICANA. 

El recurso del endeudamiento exte,rno se ha planteado 
tn:id-i-c.:.ionaJ.mentr? como un eompl•?mentu del aho1ct-o inte1·no neces•:.1· 1.0 

para el desarrollo de los paises con insuficiencia de capital y 
cCJn limitaciones para !]enerar- divisas. Se admite tc:unbien que .la 
acumuJ..--11:-ic~n d1~ 1.d dcttd<::c u:-: tf:H·na d11b~? hacc~rse bajo cnndiciunes y 
.l 1.mi tes que no comp1·ometan la cap;;1c:Jdad de pago y lleven a le-¡ 
int8tTUPci <~n b1·1..1,;:;c<1 del pi-oc:eso de endeudamiento que afE•ctw· la 
nc~c:esat~i;:urrent.i? las condiciones m.ismas\ dt:-.1 1 desart"ollo. 
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La dw~erminación del nivgJ y de los limiLes del 
errdL~1..tdam.iE•rr1:n, c:t:=::.t eomo de la c:apaL".i.dad de pago de un pa:Js, son 
diflclles du ~st.ablecer en form~ pt·ecisa. 1-a 8xperier1cia 
hist:Oricl:t muest.r·.ct L:c1so::..~ d~ t·enr:.·gociaci~Jl'I forz.¡:1do ·de la deud(1 
exl'.et·nr.1 en cit·c1.1n~~t:ancd.c:1s d.i.f"erentes.. En el caso de H~xi~:o, la 
t"ene9oc.ic:.u.~ i.¿,n de~ .1...:.t deuda (?n l 9t32 y },:. de ,19:34, St-~ da en 
condi.ciones que dt:~ acu€n·do ft vat·io~-:; lnd.ic~dores·· t.r·adicionales 

eran extren1adnmente crlticas. 

A lo J~wgo dwl t..i.wmpo se ha t.n;1t<ido de e::.•t.ablecer una 
metudo.logJ. .. 1 di;, ar .. ~llsi:o• que pi~nnl t<J detenn inat- la si tuacir~n r.eal 
de end.:,udamj_ent.u externo de un pals, con la finalidad do pn;,veer 
posibles pt·oblemas en el pa110 del St?rvic.io de la deuda asl como 
para indicar los arios cr 1 ticos de ronegociación, pe1·0 con 
resultados no toclc:1 lo positiva qur? !·.a~ P.!:>perab...:.; pet·o., pot· el 
con L:t-cat· io., si muest.t·ar1 .:-d.gunos lineamientos que p1~rmi t.~n se?íalat· 
en un mo"ment.:o dado una s.i tuación de alarma para r:l o los palses 
en sit.uaci.ones comprometidas. 

El vdlumen cuan ti t.¿1t.ivo de la deuda p•lbU ca externa en 
ten11inc1s nomina.les, poi- si sólo, no muest1·a que un pals tenga 
dificril.tades, que haya sobt·epasddo ciet·to nivel de endeudamiento 
o en el 1~.l t.i.rno de .los casos, que los J imi t.ez scJbre su <..:dPi.·u::.i.dad 
de p¿:,oo se hayét t;:;1mbién t·ebasado. 

El problema sobre el nivEJ y la capacidad de pago de la 
deuda ext-.ern.;:i de un ·pa.ls, debe t?nfocars~~ d1:- acu1?rdo a :20us 
condiciones eccinC,mic:as existentes en un mc->me..r1t.o dé1do., asi como a 
sus pe1·pectiv.as de c:ort.o y medj<ino plazo, detdt0:rido pcw ello 
enma1-cC11-se necesa1· iamente dentro del compo1· 1:arnif-.nt.o de las 
variables mac1·oeconómic:as m&s importantes, que permi t.an definir 
t.al problemática o E'>n fH •lltjmo de los casos .::ontribuyr.in d 

aclat·ar J.a sitUé1ci.ón. 

Es por ello, indispensable ubic~• la problemática del 
endeudam i'~n to pt_lf:, J. ico externo on t:!l· cc:'.Jn Lox to adec1..tado dr~ un 
det.erminadc., pal.e.;, por lo que un <1lto cn:c:.imiento de la deuda 
extet·na en cierto pet·fodo, n<~ detie ser indicadot· de problent~s si 
se analiza aisladamente del comportamiento de la economfa, acf 
como de algctru:1s indicc::1dor·es rC?ll.=t(.ionadcn~ ct:Jn lc:1 de1.Jda que 
contt~ibuyan a senalar si tal ct·ecin1iento es o no pAligroso para 
t-?l crr~cim.i.ent.o ecnr1~nnico de urt p,:i,.fs .. 
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Existen ri.l.Ll' onos indicadon"s que pan"cen def lnit· con mayor· 
certeza que otros, tanto el nivel como el llmlt.e del 
end1:~1..1damJent:o extt~t·no de un Pt:1is .. ~n 1.-n momento dado, ns! como su 
capacidad pat·a efectl.l<'ff los pagos que pot· concepto del uso d1;, ese 
capital deben hac:ers•::~, bajo condic.iont~s c:ompc.:1 t.it>les con su 
t~t·AcimJ.ento ec~or1dmico. 

La discuciOn sobre el tema y los criterios de evalüaciOn que 
dP~et·Ian apJ.ic~rse~ ha sido n1uy extensa durante los ~ltl1nos a~os. 
En este pr CH:: ese>, ha r.~vol uc.inado de manera pt·ogresi va y ccJn t.inuada 
1.an<:l mct.odologla ch? análisis de m~:.nera no Oficial, que permite 
evaluar y analizar más objetivamente la situación de la deuda 
externa de r.ada pals. 

El objetivo dE> estudio en esta p;;u-t.e dE> .la investigaci1~n, es 
determinnr en base a una serie de indicadores tradicionales y a 
otros que sw·giero al agudizarse la problematica del 
endeudamiento externo ( como resultado del inc1·emento c~n el 
1·iesgo de continua1·le prestando a los paises con problemas de 
financiamiento y de solvencia en el corto plazo), reconocidos en 
la lit.e1·at.ura ecom~imica, el nivel de endE•udamiento p1~blico 
externo de· 1a ecr:Jnomln mexicana, asl comn su capétcidad de p.:1go E'.ff1 
el corto y mediano plazo , y de ser posible, permita 
·adem~s,establacer criterios de evaluación que seftalen ciertos 
"limll:<~::>", de endettdamiento ,,xh?1·no y que en el corto plazo 
ayuden a descub1·ir· posibles cris.i.s, provocadas por· el ct·ecimient.o 
constante de la deuda externa en un momento dado, principalmente 
del pago de su se1·vic:io. 

Se van a utiliza•· pat·<t el caso, algunos estudios 1·ealizadcis 
,.;.ut:we el tema tan t.o po1· _los on~anismos financieros 
in t.ernac:ionales, bancos privados y por algunos invest.igadores 
especializados en el tema, que motivados por la situación actual 
del endeudamiento externo, han trat•3do de establece1· una 
metodologla de an6lisis, compueta po1· una serie de indicadores ·de 
la deuda póblica externa, encontrandose dent.ro de los pr incip;oiles 
los realizados por: FMI, Banco Mundial, City Bank, Pierre Dhonte 
(1970), Yves Maroni (1978), Elizabeth K. Rabitsh (1978), Nicholas 
Uruck (1980), Alicia V6zquez Seijas (1980) y Ana Lucia A1·mijos 
(1980). 

Se examina1·<!t individualmente cada indicado1·, en focandolc1 
para el caso de México, du1·ante un pet·fodo que <:1t•arca de 1970 a 
19:::=:~:-,, con f"~l ub..iet.o de conoCer su t.enderrcia hist.t~ric:a y su 
situación actual. 
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A.- nEL.ACION DEUDA PUBLICA EXTEHN/\ TOTAL / PfWllUCTO INTERNO 
BflUTO NOMINAL. 

Este indicador nos mue!:.:.t.r,:1 que propnt·c i1~Jn di~ 1 Pt·c1duc: to 
Interno f3t·uto Nominal. (PI13N) t '"pn;,senta la Deudct P•~bl.ic·a Ext:ernn 
Total (DET), aunqw: .-,,;.ta relacióri no indic.:.:i prc1blemas de pago, ni 
muestra la cdpn1:idad <~ue tiene el pals eje gc2nerar divisas, para 
pagar su sc?f'vicin, sl reTleja la impot·tancia creciente que hu 
tenido lr.1 DET .:1 .11..'1 lat#go del pet·lodo de~ estudio., sobrel tc1do si se 
c:ompar·a es;t.e indic¿1dot· con c1tt·é.1:.:.~ v.;u·jables t'Plac:jon.:1das tambi~n­
con c~l PIB como las s i.g1.Jien 1-.t.~~::;: L•:.ts c?:<r>ot~ t."'9:c:: iones de~ b.ic?nes y 
sEwvicios, el g;:,sto total del secto1· p•?lblico y los ing1·esos 
totales del s1~cto1- p1~bl ir:o(v1e1· cuadro r.l). 

i=:n 1970, la DET 1·epreserit<1ba el 12.0% del PJBN, par·;i lQ"'') 
este pot·centaje fue del l.6.4%, mientras que de 1'?76 a 1982 d.i~i;,; 
relaciOn alcanzó un promedio de 24.B%, pa1·a 19:;13 <•scendlo a 
43.9%, si.ando el mayor porcentaje del periodo, disminuyendo 
ligeramente para 1984 y 1985 con 40.5 y 40.6% respectivamente(ver 
gn!'t f ic<'t 1\6) 

Con esta relaciOn se podria establecer que MAxico tiene un 
alto nivel dl'> endE•udamiento E>xt.e1·ni:1, sotwe t.odo en los óltimos 
aí'íos, cuando represento un;:i pn:ipo1·ción muy elevada del PIBN. Sin 
·embargo este t·esul tado puede ser engai"íoso a simple vista, si no 
se analiza . y 1·elaciona a la DET, con ot1·as var· iablt?s 
macroe'conOmicas importantes, asl ct:tmo cor1 otro tipo de 
indicadm·es que permitan 1·eafirmar esta si tuaciOn, ademils de que 
el tipc1 de cambio ha tenido mucho que vet· en el encremento de 
esta relaciOn, sotwe todo en lc1s lll timos aí'ios. 

B. - RELACION flE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA TOTAL / 
EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS. 

Esta relación, nos indica la proporción que de las 
exportaciones de bienes y servicio~; (X!l~>D) 1·.,present..:1 l.;i de>1..1da 
pOblica externa total (DET). 
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En 1970 ia relación en:. de 1:3.5.3% y para J.904 .llr~g<~• a 
231 .1%, teniflndo dur~1nte todo el periodo de estudio un pt·omed.io 
anual de 187 .. :J%, .:.lcc1nzandc1 ~.;u ml!tS t.."t.lto ni.ve! en 19;'7 con 26.1 .. 8% .. 
De 1975 a 1?78 y da 1?82 a 1984 fue mayor al 200%(v•ase gr~fica 
f\2- y c•Jadt·o n 1.), lo q•Je significa que s.i :-;e q•Jisiet·a peigar con 
los lnttresos pot· exportacior1es de bienes y servicios ¿1nuales, la 
deudH p~blica externa total, tendrlan que aumentar en promedio 
anu<ol on<!1s do:• 100%, lo que es .imposible, dada l.:i estn.1ctura 
productiva del pals que "'s mono exportadcot·.;, (hidt·oc;;wburos 
pt-.i.nc.ipa.lrnent.e), Pl deterioro cada vez m~1s r::1gctdo de los t.érminos 
dei ir1l<~rc~~mbl1), l~ t·i.ai<1ez del con1et·cio intet·nacional y el 
elevc=1do pt·otr.6-cc:ionismo a nivE..11 mundl.:d, entt·e ott·o=:.: fe:1c:t.cH·es .. 

En L979 '~sta reAlacidn comiunza ~ dlsminuit· y con ello el 
nivel de endeudamiento, hasta represent.<or meno,;; di=~ J.50% en 1980 
dado el aumento d1;. los .ingt·esos por exportaciones del petn~lerJ Y 
sus derivados, pero esta t·elación aumentó en .19fll-1984 por el 
crecimiento de la deuda externa de corto plazo Y pot· la reducción 
de los pn?cios del petróleo a nivel mundial_ 

Este indicador, nos muestt·a t.amb.ién, que el nivel 
del endeudamiento prlblico externo F.!S alto y que est~ s•JjP.to a las 
fluctuaciones en el precio internacional del principal producto 
exportable (el pet.-óleo) dad<:o la falta de divet·si. ficación en las 
E>xpcfft.ac.iones y a las condiciones bajo .las cual.es se t·•-.estructure 
la deud.:1 extet·na, que puede increment•~t- la t•elación en el cot·to o 
mediano plazo y por lo tanto inct·ementar el nivel del 
endeudamierrtc> externo. · 

G.-TASA DE CRECIMIENTO DE LA DET, PIBN Y XBSD. 

A lo largo del periodo de estudio,la deuda prlblica .externa 
(DET) s1.1stuvo una tasa do crecimiento promedio anual m<tYDr q1Je el 
r·egistrado por las E!Xpot-tar.iones de bienes y servicio,;;: (XBSD) y 
que el producto interno bruto nominal (PIBN). 

La. DET ct·ecil~ 23_•;.:i:, mientt·as que Jas XBSD s?.ilo aumr=mtaron 
:i~0.1%. r:n t.énn.inos de Pesos mexicanos la DET creció 30.~•% y el 
PIBN so.lo "'.l 22.4%. 



re1· iodo DCT/XBSD 

1970 
1971 
197~ 
i•;-.r73 
1974 
1·;..75 
l',76 
1977 
197E: 
1979 
1980 
J9E:l 
J.9l0!2 
198:3 
I('"..r34 
IS•t:S 

136.7 
133.é· 
122 .. 7 
137 .. 1· 
154.2 
212 .. 7 
247.3 
261.8 
239.2 
194.3 
162.2 
203.S 
225.1 
230 .. 3 
230 .. 2 
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CUADRO I Z 

TDET Tl"'IBN TXBSD DET/l"'OP. 

·' 93~ 3. 
6.6 10.3 9 .. 1 95.9 

11.4 15.:? 21 .. 3 92 .. L. 
3?.6 22.~ 24.9 125.2 
41.1 30 .. 2 ·.25.5 171 .o 
44.9 22 .. 3 5.0 240.2 
35.6 0.8 16. 7 316.2 
16.9 -7.8 10.4 359.0 
14.6 25.3 ·25.9 400.0 
13.;5 3J..l 38.9 440.7 
13.6 39.5 36.l 487 .. :J 
51;; • .:. 28 .. t. 24.<;• 743 .. 3 
ll.2 -3.1.6 0.5 805.l 

,;: ... ::; -J::'\'.(1 3~9 E:34.::: 
10.'? 20.1 lo.·.~ 903.S 

3 .. 9 3 .. 5 -::: .. 2 917. '? 
---·-·---··· 

r.UfJCA 1 7 

HUICIO~ 11! U IJEUrA PU811CA IUT\""" TOTAL C05 l.Jl 

P:>UACIO~ TOTAL • 

. ¡. •• f. •• f • •• t: 
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Es en el Perlodo dr~ l.97.1-.197.5 qu8 ld DET crec13 nH!i~ que .L:ts 
XBSD y qur-~ f?.l PIC3N, 11d.l:.~n1·.t·as qLll~ de J.•;)/'6 d 1900 J;]S XBSD 
,.:t··t-:.~c:iet-ori rnt'1!:;. quE~ l<:t DET pot· I.:is t--·xportaciont~s de Pl~tr·l'd.e:~o, 
m8jorandc1 (:~J. n.i vel del endE~u.damiPn to 1:i1~bl:Lco ex te-~t .. no _ Pet"r.'.l pr:1t·a 
(J.901·-1Q84) L~ DET VlJelve a crec:1?t· m&s, pt·incipalrnente pot· el 
'~not'me crecimiento de la deuda pt,bl ic:a o:<t:t-?t"na <jr~ c.ot· t.o pJ.a ?.o que-! 
pa·.:;¿1dP. t. ,491.0 mil lon1.;•s dr, d1'.'>J.ai·es P.n .l.9t=:O a 10, 754.0 millones de 
peso~_., '~·n 19:.:::1, c~x.ist.i<~ndo un c:recimi1:nto dc~l 621.3% .. :(vi!.?ase cuadro 
1\ 2) -

Los al t.c>s c:1·i=•ci.111ientos de la DET ..,n re.lac.i~>n r.:on i=.J. PIBM y 
J.us• Xl3SD dut·ant:e r-?J. pE~r-!odo de estudio, m1..u?stt·.cu1 un alto rd.v,~l de 
endeud<uniento p1lblJco exlt:H·rrcJ, sin embétt·go, hay qUf"~ t.1::-nrer en 
cuen ~ .. :1 que e~l voJ1lmE:~n de la deuda pUblica E~~< t.f~rna no (~~· tan 
.i.mpnr1~ . ..:w1t.e como el pago del set·vic:lo de la deuda qUE:t L~s a 'fin de 
cuen t.:-1:-". lo q1..1e provoca t~n el c;ot· to plazo modi ficacioru-::-s r~n marco 
01~ct·c1ec~1nOn1icc1, comu t·esultado de t·educciones en los ingresos pot· 
exportaciones, por .lo que al terminar e.1 anAlisis del siguiente 
indicador, se planteat·&la verdadera pt·(1bJ.em&tica del 
endc~udnmiento externo., ~.::.iendo c~sta la t·t?.laci,~n del set·vic.io de la 
dt~uda con a lg1..1nas vat·.iab.1.es mact .. oecoru~•micas importantes, que 
mu•,stt«.ln con maycw e: la1· idad el ni v•;.l · del endeudamiento ext.erno, 
asJ como la capacidad de la ec:cinom!c:1 mex ic:ana de hacer le ft .. E~nt.E~ 
al pc:cgo d~l st:::>rvJc.i o dE~ la deuda i::~:-:terna .. 

D.- RELACION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA TOTAL / POBL.i\CION 
TOTAL. 

Fste indic:adot· nos muE•St.1·a de manera bast:ante clara el monto 
de la deuda qLte· se deb1~r la pcw pe1·sona, .l.lamadosele deuda per­
cApi t.a. 

La deuda· per-ctlpi ta dut·ante el pei-.lndc> 1970-1985 ha mostrado 
>.m acelerado-._ ct·ecimiento de caracte1· ist.ic21s geomet.1· icas, en la 
medida que en -1970 era de E13.4 MOD,incrementandose <:nl975 a .1.71.l 
HDD,- pat·c"t l9E:o la de•.Jda per-c:l,pit.a ascendit:' a 4:37 .. 2 MDD, llegando 
en 19E:5 la dc-udc1 « set· mAs de m.il MDD por pei-sc>l'la. (ve<ise gt·afica 
ll't) -



F.st.e ind.icadut·, c:.:.vi.duntF:•mt-n t.c1 , no midF.? 
~ndeudan1iento de l~ aconomla rnexicar1a, pet·o si 
c:t·ec:iml1'1nto de l;:; der-1da p1~1::>lic:a extet·na sobre 
1975. 
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lu capacidad del 
da muestra del alto 
todo a pat;tir· de 

E. - REU\CION DEL SERVIGJ.C• DI:: LA DEUDA / EXPORTACIONES DE 
BIENES Y ::;EHVICJ.0~3-

Hist<'.wic:amente es el Pt"imer· indic:adot"" empleado pa1·a medir el 
nivel del endeudamieri te•, as>.! como la capacidad de pago de un 
pa!s, es conocido c:omo ·el c:c1ef"lci<C>nt.c• del s~,1-vicio de la deuda, 
4) o c:omo la r<1zón dcd set·v.i.c:io d1.~ la dP.uda, 5) que es igu<1l '' J.a 
t·elé1ci~irr del pé1Qo de int:E.1 t'E!S:€!?; y amcit·t.Jzo.1c:jcJrres (SDT) con los 
ingresos en divisas ~et·ivadas de las exportaciones de bienes y 
set·vicJo~; (Xl3SD)., en el m.ismo añcJ. 

Est<? es un indicador como el d1? la DETT/PIBN y DET/XBSD, para 
medir el nivel del endeudami<=mto de Ja econom.f.a mexie:;:ina, y muy 
1~til para s~~Pírllat· 4'.?l .impa,::1.o do su crc;.1r::.imJento sobre? lc.:1 capacidad 
que tiene la economJ.¡;1 mex :it:-E1na de SE~gu.i.t· corrt r.:i t«:.1rrdu mc!ts deuda 
externa en el corto plazo ,y~ que al destinar una cierta 
proporción de los ing1·e:::""''; en di visas pr·oduc to d1~ las XBSD 
r;:1nuétles · trac:i.::1 1-~l pago de.J. ~;D, di~•m.inuyer; los jrigresos pat·.:1 rE~aliz•:.tt· 
camb.i os con el e:< tei- iot·, lu qw~ i.n f" luye significa tl vam•~n te en el 
déf"ic:it. de 1<1 balanza de pagos. 

Este indic.adot· dut·;;111te ~d. pe1· Jodo de .;,s"l:udio l ''170-J 9E:é, p.:i'-'º 
de repr·esent.a1· 54 .6% J.970 u pi-omediar 78.2% dut·ant.e J.':'7·:·.-
1979,pat·a bajat· en 19(~0 y 1'?"81. a ~1:."l~GZ y -1S.:'5:r. 
t·E·o::-;pec:ti Vé1mer1 t.8, ccm10 t·esc1l t.:1do dc-t J .:."'ts c:-:1:-:pot· tr1<.: iones de 
hldrocat·b1.1ros.~:;ln emb•':tt·90 t~n 1•;.10~~ c.:.1lc<:1nzu s1J m¿.s r3J to ni.vi::_..l c:r:.w1 
97.3%,como t·esult.ado de la d.isminr.Jci1~n del ·precio lnt1:.-t·nacic1naJ. 
del petn~leo,manteni1;md1:is•? <t1J.t-~1 la r·e.lacir~n en ·~l ai'ío 
siguientt?.,d.i.smi.nuy~nd'' l.i.gr~rament'~ en .19C:4 y i·::i:=:s a :J.l.~:-5 y 70.1% 
(ver gráfica na>- . . 

Es snbrEi todo en .la SEJgund-=t ud t.c:td ·dE~ '".fa dCccido:1 dt:--'· lus · 70"s, 
qu~ e~~l:o lndlcadot· n11..1nstt~c.1 rJna t.eridenCit:1 ~ a:;;:,c~~~r~dón'i:c~',·. lcJ q1Jr;! 
signi ficO r.tr1 i;1ument.n en la t·.j t.:iidez de J._<:1. bt::llc:tn~z.:1 d~ ·p<:1go:::.1, S(1bt .. E! 
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todo ~,,-, le~ capacid~~d de importación de J.;:1 <?.conom.f.a durante el 
per·.lcido, c~n la medlda que una gt·an pr·oporcJC'1n de los .ingt·•~sos Pot· 
exp(w tac iones, fueron destinados al pago del se•·vici.o de la 
deudo.:1, lo qLte ocacione1 fuer·t.es presiones j_nt.t:-~rnas $Obre la plc:int.c' 
pr·odt.tc:t.i va y el emplG~o, t:t$1 como en .1 a nec•::-.•s.idad de cCJntr·a t.ar · mits 
deuda extet·na, para evitar el uso excesivo de las reservas 
inter··rlacionales y el empleo de procesos inflac.ionarios de 
fir1ancla1nier1to del. ~reclmiento econ6mico. · 

Es una r·ealidad, que entre •nayor sea la relación, mayor es 
la pr-oblemlttic;:-1 a que se enFrenta la f:?conom.fci mt-1xicana pat·a 
f inane: .ia1· 1<:1'::• impo1· t.aci.one:s de b.i.enes Jnte1·medi.os y de ca pi tal 
que 1·cqu.i.e1·e el apa1·ato rwoduc:tivo, y en 1;:1 medida que no se 
p1..1edc~n r·"~st.ringit.. las import.aciones pat~ un lc=.crgo" periodo, es 
mayr:w la posibi. .1 idad de que el pa!s pt·esente problemas por el 
pago del servic.io de la deuda y por .lo tanto en la capac.ic:fad .. que 
tenga J.a ec:onomla mexicana en el cort.o plazo para llevar acabo 
tal pa90. 

L.<"l p1·obl1;,mi!ttica del nivel y sobr·e todo de .la capacidad de 
pa90 dt..J. SC-1t~vicio de la det1da se acent.l!!a, ante fluCtu.:1ciones 1-:n 
los i1-1gresc)S por exportaciones, ocasionadas pot .. disminuciones en 
el preGio internacional del principal producto exportable. En el 
caso dt! México, esta r-wesiL'n del pago de se1-vicio de la deuda 
declinó ligeramente dun;,nte los aPíos 1976-1979 corno 1-esultado de 
la ascelei-acion de las exportaciones petroleras que registraron 
un alto crec.im.iento, sin embargo se agudizo el p1-oblema en la 
decada de los 80's, debido· a la reduce.ion en el precio 
internacional del petróleo. 

La i-ec:upc•1·;'1c:i¿1n (esperada) de las expo1·tac.iones pet1-¿1le1·as y 
.la estabilidad pol!tic:a y social en que vive México, inspira 
confianza a sus acreedores, por lo que el elevado coeficiente del 
se1·vicio de la deuda, no es un s!ntoma de preocupaci<~n y menos un 
signo de p1-oblemas económicos permanentes en el p;;t!s, _ pet·o si es 
un indicador que pi-evee serios problemas en el pago del SFJrvic:io 
de la deuda en E•l corto plazo. 

Ante las limitaciones de este .i.ndic:adoi- para sePíalai- por 
s!m.isrno p1·L~blemas en la c:apac.idad de endeudamiento, han surgido 
otros indicadores relacionados directamente con la pi-oblem6tica 
del endeudamiento ext.e1-nQ, que cQrnplernentan a este ind.ic;ador, 
ent.t .. e lo!:.-; 111c!1s .impca·tantes s::e enc:uerit.t .. an los siguient.t.~S: 
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F.- RELACIOM DEL SEíil/ICIO DE LA DEUDA / DEUDA PUBLICA 
EXT['T~NA TOTAL ( t.--·J). 

El objeto de esto .i.ndic:<idor """ rnost.rat· ·. J.a· p1·opcwción '·lLIE' de 
.1 a deuda p1~blic;:i ext.e1·nct t.c1t:al (DET) pendiente". de pag<:r rep1·esanta 
el pago del se1·vicJo de la deuda. 

Dut·<1nte <'?.l. perlodu d<~ est.udlcJ l'?70-.l';l85, t!°!Sh..i relación nos 
.ind.ic::a los dPío~; r?n q•Je el <sindeud.:irnien to ex t<-~t~no ha crecido me:\s 
rc!1pidamentc: 7 y que r1c:h~.·111t!1s htjn est.edo infl1.1.i.dci~:"'; por el cracimic~nto 
dH los p<01gos del se1·v.ic .ic• de la douda. En J 970 est.a 1· e1lacio f'ue 
de 45.0% rni-ent.t«;is que en .t•.:;,:;:15 fue de :~7 .9% alcanzando s•J rn.~s n.l 1:CJ 
nivel en 198;:! con 48 . .1% .. 

. Dw·ant.e la pt·irnera mi t.ad de la d~c.:1da de los 70's lli 
relación disminuye, como re,;;:.ult.ado de un mavot· crecirnient.o de la 
deuda polblica extEwna t.otal, sin r.ernbargo en la seaund;:; mi t:ad de 
la d~cada, la t·elaci~m se inc:rement.a, demost.r«ridosi=> con ello que 
los pagos dP s1..t set-vicio c:t-eciot·on de rnarret'-H m<!'1s ;:icelet-é1dc:. como 
resulta do del cambio en la 10-stt·uc t.1.1ra de la mism<'I dc"uda. Dn .l9t31. 
a 1985 la relación disminuya al aumentar el nivel del 
endeudamiento ext.e1·no y d.i.~'mirouye el monto total del set·vici.o de 
la deuda corno 1·esul tadCJ de .los proi::esos de 1-enAaocl;~c ión y 
reestructuración de la deuda (vAase g1·Afica R 9). 

G.-- RCL.ACION DEL SERVICIO DE LA DEIJDA / DISPOSICIIJNES 
BHUTAS. 

Esta t·elac.i..'1n, nos ind.i.c<1 la propcwc.ión que de las 
dispcislciones t>rut<1s (DIGC3) ( igual a la suma de. las nuev;;,:;,; 
c:ont.ratac.iones anuales a cot to y largo Pl<1zo), se ·.Je,;;f .. i.nan al 
PCl9l1 del ,:,_:ervicio de la deuda (en c:aso de que asi ruet·a) · lo. que 
señala en un momento d•~do t-:'!'l tipo de? rr~stt· lci:;J,~n q•Jf; .imprime é:i 
los nuevos flujos P.XtAt-ruJ-=:. an•-ta.lt?S, c;l. pago d(:•l ·.::.et·v.ici<) dr'? la 
dE!Llda. 

En c•l c:aso de H~'xico •;,st.<:1 •·eJ.i:1ción· ha sido muy 
i.1npor~ante, scit>re todo en 1971~ 1~72 y ~ pat·ti~ da J978, donde 
alc•~nza p1·opo1·ci1:ines muy alta~''• superirJres aL '}0% (véa~oe 9r&F'1ca. 
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íHO)., niost.randose adc-m1as, que E!n los Olt.imos a~1os e-ste indicadot· 
soo: ha agudizado. y muestn::1 cla1·ament:n la necesidad que t.iene la 
econom.la de pagar el set .. v.ic.i.c.) de r:>u deuda, aunque un aumento en 
esa relacd.l'in puede interpreta1·se como 1·esul tado de un crelcimientc1 
insuI'iciente de las nuevas corrientes de préstamos externos, o 
como un definitivo aumento de los pagos del servicio de la 
deuda, 1·c~sultado dl',J. endur·~'>l:imiento de l.:::1s condiciones bajo las 
cuales se contra ton .10~7.> nr.tevc1s pr·est.nm,~>s, por la acumulación .. de 
Vf~nc::im.ientos de lat .. go plazo, o pc::it· el crec.imient.o ·j~'? ln deud.::t du 
coi-to plazo. Siendo por ello un indicador que muestra de mane~a 
.indire.1i::t.a mctyores di 'ficul tades en el se1·v.i.c.io de Ja ·:h.?1..tda. 

E,;::tas <-1lt.r.1s relacioni;s <11. Fln.:1.1. del pet""!odo, son un asunto 
muy p1·eocupar1te y de se1·ia atención, ¡::11 . .1nst:o qw;, en nada favorece 
esta si tuacJC.n a Ja economl.a y si en cambici la pe1· jud.ica. puesto 
que una proporción importante de la nueva deud~ cru1ti-atada 
anu¿1lmente, no tiene ningün provecho prodL1c:tivo ~ni social. 

El pago del se1·vic:io de la de1Jd<:1 c•n 1-elacion c:on las 
disposiciones brutas, 1·esume en el tic;,mpo una medida, de las 
obligq_cic1nes que.' se tienE!n en los pt-~ximos c:1fío$, pudiendo c:onoc:er 
·si lo~:; pagos del servicio c.iE~ J.¿1 deuda er1 al cortu pL:1¿0 seré!tn rnt!1s 
altos que en años pasados, dado el nivel del endeudamiento, 
adem&~• qU€? pet-mi te conocet- en caso de P.X is t.ir ur1a conct;H~1 tt-aci6n 
de Jos pagos del servicio de la deuda (amortizaciones) en los 
aí'íos sigL1ientes, si ex.i.sten pt·oblemas pa1·u su pago, siendo 
necesario por lo tanto i-enegocia1· más deuda ext.e1·nél pa1·a cubrir 
las necesidades de la deuda vencida, lo que podi-la causar fuertes 
diFicultades en el balance y representar una mayor relación del 
pago del servicio con las expot- tac iones de bienes y servicios. 

El pago del ,;..ei-vlc:io de la deuda implica tan s~ilo .l<1 
necesidad de un flujo interno de capital hacia el ext01·ior ~n el 
c:ot·t.o plazo, ya que <..:1unqu1:.• J.:i deuc:la s~a contrat<:1d¡_1 é1 lat·ao 
plazo, los te1·minos t•aJo los c:1.JalE>s l'ue cc::intra t;:ida implican pagos 
periOdicos. (é1n1..tales) de su .s~t·vlc:io. 

Los ant.eriaties indic.t:1dot·es, no snn s•-tst.i tu tos de .los 
indicadore~s quP- miden el nivel dr~l c;iir1de1..1daud.r~n1:u exterr10 dn la 
ec:ono1n.t'-.... ., sino complemE~r1to de ~~st.c,s., que .:1y1....1da •·1 'onoc:et· ml1~; .:-.... 
fondo ~J. prol::d.F.m10:1 que el Ct"E-!Cimien t.o dc.~ 1<1 d(•uda ,_. . ..: t.ct·n.:1 . y dr~J 
pago dr:.1 lt::t~:;:• obJ.J9c1c.i oru2~• q1_,1r2 :-><?. l»<:.1n t:.t·1·1·~·n en ·-.•l. rnornen 1.c 1 de? 1.f1 
con t.ra tac: ión }' t·enegCJc .iac:iC1n re,:)t·esr:~rrt:ét pc:1rc1 1 ..:1 1~Ct.triomlc-1 ur1 su 
conjunt.l:r. 
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Pot· medi.o de estos i1,d.it::ad0res se puede notat· hi.str~,r.lcamc~ntt;a 
lus afias critico~~-; de.1. endeudami.Hntn ext:et·no, cor1 lo que se c:oncu..~8 
s.1.J nivel y la c<:tl~•ac.i.d<.td que ha li:~n:it:""Jo la economla 1nexicana de 
hacer lr~ ft·err tt' E~n un moment.:c:J dado, con lo que se p1..1eden preveer 
posibles pt·ob.lc~tTh:1$ ocasion<..1do:.=.~ pot· la dE~ud..:1 exter·na, -.::-».iPndo ~sto 
lo que habt·1a qU8 evitar pot· medio de un~ r·evicidn a fon.jo de la 
polftica de endeudamiento externo, haciendo un balance critico y 
objetivo de los , cost0s que representarfon las futuras 
cont.r·ataciones o r'r;"estt~úi;:_t;r..lracicines de la deuda, en los tf!.rminos 
y volr1menes que vaYL~ri de.:acr.terdo con el cn°'cirniento ecomt'imico de 
la eL":inomfa, sigr.iiendo·I:os'-óbjet.i.v<:rs p1·im·ita1·io,;: de la Pol.ftica 
ecor113inicc-:1 ~ :.::- -··.'. -

• ', •: -:·_·,~: .. e~'. ~;~; ·_ - • 

ExistEm '<1lgüriiis ótt'.<ís t:eiTacicíii.,;s,: o indié:::addh:1s que rer.lejan 
en un momento dadó la: s'itua·c1or1. ·.dF.1 endeudamlen.to dr~ un pals como 
lcis siguientes: · · 

H.- RELACION DE LAS DISPOSICIONES BRUTAS / IMPORTACIONES DE 
BIENES Y SERVICIOS - . . . 

Esta relación rnuest.r~ la proporción que con las nuevas 
dispnnibiLi.dades brutas (DISB) se pueden financiar las 
importaciones de bienes Y servicios. 

La relación entre l~s dispociciones brutas con las 
importaciones de bienes y servicios, es un indicador bAsico de 
como la econom.la se 1-e.J.aciona con los. pnl>stamos externos. 

Est.it relac.i<:'Jn vat .. la de.' ur1 pa!s a· ntro dado .'la •?struct•..tt·a y 
volr1rnen de l<is import,1ciones y de los flujos nu8vos de deuda 
ext.et·na, po1·que los valcwes d8 la 1·elación cm si mismos, pueden 
rerlejar en el cot·to plazo rluctuaciones en las d.isposic.ione"' 
brutas. 

' . . - - . ,:< .. ~ ', - . 

La r~laci.ón kfr;;·,- el cr.1$0. de M~~ ico _r~Pt~e;.~,.:,\::~·.b .. ~· &ri 1970 el 
33.<'-i.%.,para 1985·: fur:~ .. ¿fE.j.· .. j .. -;.i_:CJ%,alc<:1rizé1ndc, .. su .rr.iv~l--.·nJl1s. t:1lt.o en 1913::; 
cuando fa re.l::ic:io··.fUe d1?'..l40.5%cEr·r e.l.'p,~1·1.odq'J.'?;~o·-1972 y en el 
uno de 1.91~10, la réla'c.lón' fue baja ,pt·odui::t.o de·'lá· r'educcir)n de U1 
deud<1 de corto p.lézd ''(v1~ase \,1n:Íf'icnc Rfl).. · ·· 
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Esta t·elac:i¿1n mue:.:.t.r .. a que Mf~Xico ha tenido un altc> 
ond1:udamiento en 1'0"'75-1979 y de l.'701 c.1 1'784, con lo que hubo 
(teot .. icamen t .. e) inct-ement:ós su~-. t.anc ic::d.es en las resJ.:n .. vas 
ir1tet·11acionales y menores problen1as con las importacion~s, pet·o 
Ja fuga de capitalos ha sido un elen1ento ~mportante :en la 
n:d1_1cción de la disp<:1nibilidc~d de divis<)S dr .. irante ·los .aí'íos de 
1 '?76--1970 y .l 9:J2-1 ·;.18.5 M 

Poi· tal motivo una 1·educc.ión en el vo1.:iri;e?.."de los pr~1ximc1s 
pn~st.amns exte1·nos pr.Jeo,,:Je se1- blt!O;j.co pa1~a r.Jna.·'ihh::iación de ·cr' isis 
en la economla mexicélna (de liquidez de divisa·s;:-· p1·Ir1c:ipc1lrnent.e). 
en .el 1'.':cwto plazo. ···)~·· _ 

1. - nEL/,CiüN TRANFERENCIAS NETAS TOTALES./ IMPORTACIONES DE 
BIENES Y SERVICIOS .. 

Este indicador muest1·a la .-elación existente ent1·e las 
tr<lnsfercncias netas (diferencia entre las disposiciones brutas y 
ol pago del se1·vicio de la deuda) y las .i.mpcwtaciones de bienes y 
servicios que real.iza la econom!a en un motnento dado. 

Las transfer~ncias netas vienen siendo el balance de la 
deuda ext~rna relacionada con los flujos durante un periodo 
dado, que mide su demanda reducida o incrementada sobre los 
1·ecw·sos externos pa1·a el paJs deudot·. 

El incremento en la capacidad de importación de la economia 
mexicana esta relacionada con el incremento en las transferencias 
net.<:,s. Rep1·esen tanda este indic:ado1· un beneficio en el coi· to 
plazo (siempre y cuando se mantenga a.Ita la relación) para el 
crecimiento econdmico del pals, ya que puede incrementar las 
impl)t·tac:.iones que .la planta p1-oduc:t:.i va nec:esi ta .. 

L¿1 magrri t:r .. 1d de J.as; t.ran~;ferencius netas ''ri 1·eJ.c~c.i.6n con las 
impo, .. taci.ones de bienes y servlci.o~· <~n un a?io determinado, es una 
~1.il. rnscala que otldP el bene~icin del endeudamiento y al mls1no 
t . .i.1:~111po un indicadnt· de la nE~Cf-?sid<:td de continuar con t~l flujo 
ex1c1·no para el Yinancia111iento del ct·eci1r1iento econdmlco d~ u11 

P<.t ts. 
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Pat-a al caso d~ México, esta reiacidn .indica q1Jf? el fl1.1jo de 
endeud .. :.imlento ex l".Prno -fin<::1ncí6 1ln .icanu~1"1 te el 3 w 3% df-2 las 
impot~t.acion<?.S de bjenes y ·Sf?t·vic:íos E.•n 1•;Jll'1 pdt·a 1'?'1:31 esta 
ru.lac:i~Jn alcanzó uno de $US mi1s alt.ns niveJe$ con S0.'1% s:upe~ .. adCJ 
1néluso .Q. 1976 ;~ue •·ep•·esi=mt~1 39.5%. En c~l pe1·!.odo 1'.)70-1972 
'financi~, s~Jlo Pl 2.t=::% Pn p...-omedio, siendo dE? -o.i::. en l'/71 y en 
1978-1980 financió en prwnedio el 2.7%,(v&asa grafica Rlt>-

r::,::t•? indicadcw señala que al pago del sel'vicio de la deuda 
:=;¡;-:1 de!:.~ tina una t11.tt:-!n¿1 par t1.~ dE: lo$ pt~~s te11nas ex tf:!t"nos anuales 
ne tos, q1.cedundo pocas divi::-..:..=.s paYa L~, impot·tación de los bienes y 
:-:;;et·v icios necesar .i.os para el crecimi,?nto fE?COnL"'Jmico del pals, 
sobre todo poi- c.l endut·ecirniento de las condicion<?s bajo las 
cuales se han c:or1t.ratado los pt·éstamos y a la 1:odu,cc:iói'1 de la 
dt~uda de:!' cot~t:o plazo .. 

CllAJJCA 1 U 

~,2' Dl SAi ~w ~ c:s»o: IN ~.:.>a- m ama: ,. li0!'\7C'IC$. 

-
7D 7172 ,J 7' 757' 'n ,.,, 10 1112 IJ N 15 N 



72 

3. - PERSPEOTIVA!3 DEL CNDCIJDAH!EMTO . Pl.IBL.!CO CXTEl<NO MEXICAMO. 

'. . .<~ . 
Est:as·· PE~t~~peic:t'i.v.c1s eSt~1.r:i·_.F .. 'n. fünci~6ri ... "~):~_e.~·: lo~~ J.ogt·a::. obtenido~: 

c•n el pt·c1ce,;:;o ·de· reestt'l.IC.tJ-lt'a·cJ6n·~de··· 1a>.dE,ud.::1 ·11eve1dá a cabo en 
l9E:l4, del ··ríUi::vo · :···¡:;e;,•fil ~:Je ·1a . deúdá 1·esu.l tado de t.al 
reestt·1.1c turc:1c:ión·~ d_e _las· ncceií.dadeS _fu t1..1re:;1s de t·ec:1..1rs<.:1s ex tet·nc.is 
que presente la econo~ii y de Ia situación económi8a mundial. 

3.J.- REESTHUOTURACION DE LA DEUDA EN 1982. 

La reestt·uct.1.1racic~n de la de•ida en 19:32 se dió bajo las 
siguientes condiciones: Las t·eservas internacionales est.abun 
p1·ac:"tic~~rnentt! é1gotadas, la si t.uac ión de liquidez era c1· I tic a po1· 
lo que hacia necesario buscar una prórroga por tres meses (de 
Septiembre a Diciembre de 1982) con el objeto de tener tiempo 
para presentar a la comun.i.dt::td financiera internacional, un 
programa para reestructurar la d0uda póblica extern~ del pais. 

Al obtener la prórroga se iniciO la nagociaciOn con el 
F.M.I., Bancos Centrales y Tesorer!a de los principales palses 
industriales, as! como con el banco de ~agos internacionales, lo 
que llovO, el 10 de Novifüritwe dec' 1982 a Ja susc:i-ipción de una 
carta de int&nc.i.~m corr el F.M.I .. 

El 10 de Dici.emt•ra de 1?82, el gobiet·no mexicar10 planteó 
fot~m.:tlmente l.:-1 r~~e!::tructur;:1c.i.C1n m.:r:.;-.iva df? la rlt?Uda externa, r::on 
lo que se pospusieron lns pagos co1·respondieri l:es a los tll timos 
meses de 1982 a tcJdo 1983 y 1984.(ver anexr:1 astadfstico) 

El · .i.mpot .. t.F_.i toté.tl dF? e~~:. l·<J soli c:i t:ud fue por m4~1s .. ·d& .2~ m.i. ( 
rn.i l lones de dóla1·es, de los cu a les poco m•~s de.. 3· rn.i J. 
COr res-pond.f. drt f.::I pagos q1.1e d1~!ber .in hc:JtH'2t .. Sf? !'? ff:C t~•:tdC> eÍ'"'J - 19:3:_.~ - Y 
para los cual.es el pals no tenla las reset·vas int8t·nacl'onal~s,no 
ten le::, los dc~lat·f?S rH.=.•c:.f~sar i.o!'::• par-a cubt· i.t· F?sr:.i~. pa90::;, · · C:et~;~,-=-1 d::! ·-:::i 
mil millonc~s ccn·rP.~~•pond1an o Pé1Qr1·.:; dE~ J•.?E:::>, y J.:1 di fe"t·érJc.:J.~1 parc:1 
hacer ese grc1n tot.;;:1.l de 2::; m:il millonos., p1·1.1 de péiQo.s qut:.o 
debíamos 1·ealJ?.<'1r en el af'ío de. 198·1. 
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L.-:1 t-r;;>stt·ucturt1•:: i'~1n ~-.;~ ~c)l.ic.i.tt~ <:t O .:~ííc:1s de plazo, c:on ,4 •.::fe 
gt·ac.i.a ·y -:::e. obtuvo <::1sl111.i:·:~.t11c1 1..1._na.· t'_~sp1..aest/~- f~v~r¿tble pat·a of:"~tenc?t·· 
dinet~o r1uevo pat· 5· mil n1i~lo~~s.d~ dólcire~. Es d~cit·, se .tt;dtab~1 
de posponer· prt!JU~• y _al': ·Hd .. smc1 :_. tie1ílpo,:' c:·11.:..t-:eri'E-!t.. d.i.n~~rCJ nuevo que 
P<~rmitier·a· satisfa~er ~uait~ci~:~~~u~~im~~n-~6~- d~~~jivlsas para el 
afio de 19f:3.· , . ·-·-v:· ._.::: ·":.;: · ·.· ,· 

En el moment.o que·-se -~J <:~sa open·.;:-i.c:.it!1rr pot· 5 mil 
millonE?;::• d1~ dc~l·:trr:!s, a?:~•l. co"1110 tructuraclón de la deuda, s~ 
t·(~solv:i.1) 1~.l problc~m<:t ··1n1ri1:d i . .-::a to de·. liqu.idc~r. de.? divisas que~ 
pr·esent.atla la econc1mla~ que 'en Jcjs primet·os meses de 19G3 sufria 
los efr:-?c t·.os de urrc::.--t fuet-t.8 E.•sco:1~:;1~z de dólares., nu h.:1bia pat-a 
t·ealiz¿,_9r· impcn-ta<::iunes., E.1lg1.1n.r:1s b~sicas Y fundamr..,.nt:;·,1.1?.s.: pat-A l•:t 
pob lac i.c~1n, .i.nc luso t?Scaseat·on c:1lqurios bic-:ffH:;•:::o irfdi!:.•pensab les como 
ntE?d.i.c.i.n::1s., refacciones., mat.8t·.ir1!:--. r'r.imt""lS pr.:u·a divE;•t·sc..1.s e111pt·es.;u:;; y 
1--..:ist<t pas tn dental. P.;.1·0, poster iot·ment.e al logn~ del pn1n; tr.tmo se 
conto cnh HhJyot·es posibilidades dt? disponer de~ r·ecursus en 
d"lares Y con ello la economl~~ c:omr=nzo a t.omctt· un cut·so ncwmal. 

::;in embat·go,. c~sta -fot·1n.::1 de ...-eso! vet· f?l pr-oblf!~ma de pago~ 
~excesivo:·::; en los meses fina.b=~~. de 1•;,1:32 y lo=.; si9u.i.t-:-?ntes do~~-; af'í,'.J~;;, 
en los qui~ se obt1Jvierón los recursos que el pafs ·y -lo e·c·o-ncim!a 
requerlan, no significó una solución defihitiva .al problem~ del 
ende1Jdatnientó externo. 

Esta r·eestt·uc:t.ur~1ciór1., pet·n~.i. t.i.1'1 .:alat~gat· vencimfen·t.c, .. 3 (1t::~ 
1982, J•;'.'JE:3 y 1984,. ··pet·o p}¿:1nt.1:-~H~> probl1~mas., por. q1.Jl:::;' c:oncerit.t·abc.'.1 
los ve~nr:imi~?n~c>s erz":·lOSL.aí'íCú:i .. de··198s y .J.9P.t. y sobrf? tr.tdo,·. ·en·· J.9EJ7 
y J.•::'):::::=:., pot· taJ._· ·~"o.t:·r~P--Vi.~1~>-~~1"_qLle ·realizar una nu'=!.~et 8t.o:lp.:~ Paré:t 
busc:at· unr:.1 rE?c;~S~riíc:_~!:-(r~.-E(c((~l,.:;:_:a,::~· :frr.~(s_ ·m·~.:·diano y l;;~r-.yo F'lo.Zu , .. qut• f1:-1e 
lo quE' lleve, a cabo.c"i:ír1·_1a·:t•e·est.t·uc:t.ut·aci~in doo• J . .,. deuda en· 19;:::.1. 

< '' --~ ,.- ••• " ~ •• • • • • '. : • ' 

::: ?;·y. ;:¡., :.: ~~·-:_. ·. 

3. :':!. - LA REEsl-rit}ctíJRACI(JM oE. LA DEUDA .EN is-::;:-i, 

.-
.... i ... _.:.;-.:,:''"." .. ·. . : 

Cn sept:.iE?.rnbr·e· de l.9fl4. M~x i.có ;"J."t.~grf!>~ 1.1n ~¡~~~·~~t;:c?Jr:,:::)::óñ lÓ$ _ fJan.c:o5 
mJ.embt·os dH l ~::1t-1.JPli asesot', cói:--1 1:.it~..i.'~.t.o.·· d(~ · ré~stri'ti;..··r:i:ú"·itr Je").-:· ···pago .. · 

dr:~ la dr~uda p1lbl .i ca· r:~x t.ern~1 . cOri.· ·.·.1a --·~~.·,··~.~ ... ·.-_?,:-!11_~_·.-.',.~_.r .. ~'.··!;j .. 1'.~1~1{,~5,~_j_, .. ··(.'.~--;",·;r"-,.'.,._--i.· .. ·¡-;.~.~--;~~c 1.i~~~-·.~. irit.F~rr1.~1c·.i.on;,J y p;:u·a 1,~,s v~nc.i ru.i.1:~n t:os_ .. ¡1r:-ti:1/ ~u _. '· _ ._ ._ . .i·~ ,,..-..; _ 

a 19~10_ 
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El monto da la t·eestruc·turacidn ~s·~endi~ a ~8,500-· ~i-llonas 
de dc~lar~s, que se compuso de los sigu.i•:.-nt.(~?Z• •-?.lemen,l;c1s: 

A) 

B) 

20 mil 11d..l.lones de dólétt·e:;; que terdan:·.11€iric'.Í.111.:ier/to 
odginal entre esos ai'íc:is de lS"•BS y 1.9::io·; l' ·Ai,(e':·rú:i' fiabl.ári 
sido reést.t·uctur4::tdos ~ .. , ,_ , :i;_·;,:-::¿··;~~-:\~'.~'.--~,>;- ,,.:: 

23 mil .miJ.J.onb·s d.e .d~i.la.-es que ruernn ree~\~,~j{'f.é:lf:~f2~'~;;}~~g: 
ese prime1· esfuerzo y cuyos vencind.entós' i:il~,i'gifía'les:· e·1:·iitr1 •. 
d8 a!:;ióstr:1 de .1:;.:32 a diciembre de .J.9t::i4. y qÚe••'hal::l'!'añ•:;·~;:~ldcí' 
re8stt·1.tC tttradcrS .ª 8 aPíos con 4 dr-? gracj:a_ .. · - -- --_,:--\r .. ·;~: · ,:', · 

. . - . - - . •::· '~ ,', -~: 

r.) 5 millones ·de dólares que se obtuvieron de· '·~;:·ecii·taio'. 
adicionales ~1- inicio de 1983. 

Los pag<:JS d•? 48,500 millones de dó.lan;.s, en lugar. de 
lJ.<~Vat·se d Cabo en los pn~Ximos aftas, se extenderi!n a l<:J largo de 
.1.4, con r~n pago inicial en 1986, los cr.wrespondientes a los 
pt·.in1etos a~os son por montos n1odestos, y se inct·eme1,tar~n 
crin forme· a Ja c:apFtc.idad de pago de nuestra e;:Jc:onnmic::-t .. /,s.l, f::!n 1986 
sn.ln cubrir1-::1mo$ 250 mill<~nes de d'~lar·es, !300 millones e•n .1'?87 y 
111J.f. m.!-l.l.11n1~··-:; c~rr l9B:::i_ 

De esta manera, queda 1·esuel to el p1·oblema d!ii la deuda 
ex t.t-.)t'n.('.t de H(~xico duran t.<~ <:?stc? S<~xenio Y <31 inJclo dF?.l prr~x imo .. 
Los vencimientos entt·c? l';J85 y el aí'ío ~~OUO inclttY<?ndo las 
necesidades de r·ef inane iami,?n to dr:? dicho$ v1~ri1:· imi en tCJS, i::ISl como 
los rF;>quPt·imiE•ntos de di.nero prestab.lc;.cido h.:=:1ste::1 E•l aPío de 1990, 
h.-.in sido calculados para que puedan sé1· re fer idos a travc~z del 
merc.:.1d1:i, Hn el sup1 .. 11-~~-;to de que Hl!!xicu siga conso.l.idar1dc::r su 
r-c~c:upf-~rac .ic~n y entt~í·? t?.n un pc.;ot· lodc:i de ct·,~c::imi{:::-nto sosteni1;Jo _ 

Los 43 rn.i.J. mi.! J. cine~' d!i.! ddla1·es c:nmpUE!S:t.os por la dew:J.:. '>'<• 
t·ees~t·uc:turnd~1 y que vence enL.t·8 1985 y 1~90 se t.ransfot·n1an o un • 
plazo de l-1 aí'íu~-;;, con ur1 esquem~1 de pagos 1::t'·ecientt::!S que? se 
inic:.iiJn f!f' J ':1:]6 con un mon t.c1 simbt~tllc:u de 250 millCJnes dE~ d¿Jlé1t"~S 
y ~un1errtan paulati11an1ente confot·1na aumen·ta Ja capacidad de 
t·ef .i.nnnciami(~n to del pa.l.s. El p.ar;ru m•~ts aJ to d1..u~an te~ 1~st.e1 
adm.i.nistrac_ic?1n es c·.~n 19B8, por mlJ. 111.i . .l.lones de dCd.cires y sube: 
pau J.,'1tÍ.nHíllPn1·1~• h<~Sta 6000 .mfllone·s en 1998 • . 



75 

r:n e.al c.:tSo dr:! lo·':-; .5 rnj l mi 1.J.on1..: .. s de dirler .. o .. -fre~•Cl:t do .l9f·:3~ 
·121 l.rat:¿1nd.en f.u -:.:f:::'rltd i ft.~rE~nte: En µr.i.1n1::-r· lugar·., SE~ propagan 11111 
ud.llcines d& d1~.l<:11·e,.,;. r}n· .1984 Y•·los. ·4. ·inil mi:ll"CJJ'•~•S de" deilan?s 
rEistan tes que r:onst . .i. 1·.1..ty<:.•n. l_~· .!;-lt::H:-1da r'riltS: cara: .d~~)."::·s-ec l~or p1~1b l ic.:(1 St:""' 
trun~~fot·man a 10 aflos d~ plazo cr1n:'S de'·gFa~j.c{.;·-··,:~:, 

-·,, ':·.:<--,.'_ ·-

D•• la' " ~urna de 'lo~·sno ~1iÚnne~ d~ .. 'cle,i¡;.i~e~i:.~<11:a 4:> m.il se 
lom·c~ 1;,li.1il.in<H' como .1·efe1·eni::ia la tas.a•· p1·efen;,nc:i«ilde" los r::stados 
Unidos, meJor cunc,c:id¿1 !::(IJOO "PRil1t: .f-{~TE." :.· ·.L~~---~-~1J:iJ·-i·c._;:;1c.il~Jn st.•ri1 la 
interb•:1ncar·-i,:1 dr.:~ L~1nd1~e'.;;, 1<:1 L~b~:n_· Y;.-·P<1.1·\i~_k~~·-s:q~·~.t·il:1..tlt' . .lc:1 ta:r:a 

.pn;,ferencial dE:l met·c,~do l\mc1· icanc' se usetra >la ,.líe :·c:EH ti fic<1dos de 
der.Jós.i t.o, que.• E.·~:: l:.•.!ts.ic¿111J1~1··rte idérr~.lc.:ét. y. _á ·:·Ve~<;-é$ :~l'igE:!t:.am·t..~r1 l:e;.1 menot· 
;::1 la in tiil1·banr.:a1· i~; dE• Londres. .. · · · · · 

El diferencial que se va .a cubrir pcw esos montos 
t•e1:o""tructun:1dos sera eri 7/8 por cien·ta'" durant.e ·le>s p1·imeros dos 
añoio>, 1 .1/0 en los siguientes cinco._.aiíos, y l 1/4 en los ~lltimos 
siete. E.l promedio pondet·ado,que es "de· 1 • .11% equival'e a una cifra 
).;igeramente infet· ior a 1 1/8. :· · · 

LtJS: !5 mil mi1lont~s dR dól<..1res dt")-.l cr?di i-u ..:1bt:t:~nid1.:;, f!n 190:>, 
qUE• ten!etn difen;mc.iaslleG de 1 1/4 poi- cient.o sobi-e la t.a.sa· :l.j.br'e 
Y ~! ~VB ~"obn~ la FWeferenci<1l "f"'IUMC nATE". 

!3~lo pot~ este tll timo c-cJncepto, i?.1 ahor r1:i. -~:?r:~-~._;·~,;{ti·r;·dfriíi't~€i-~' a 
las nuevas condicronr,,., sel. '" ,~,c::U. 1·0 de 5 ni.i l 111:ll. 1 . .:.rie>;.~_::'a,;:, ';·.'"dol'i=1.rés 
set·,i una c.i'ft·.::. a 40 millones de dCJlareS <::1nu~11es<·· .':.:;~·::\t::,;~~- ,;:~ .. -.'· ... ~_-,,.:« 

' - :·:-~~~-~:.: . -~:~_-:.; __ , :~:: ,._ 

-.·Í ·::·.<. ·'· \ 
En c•st<.:1 re.est:r-1_¡(· t:urc.clón no s.e, p€f'.9t:.1r ... ~~i.fi~V{J·~-<~.an~.id_ad~, corno 

~~~ ~ ! ~~=d~~:: _ e:~i~~; ~~e!~ t· ~-~ t~~'. . y Pti~-~.;\:i~~\;{f ~~Í:~º~Jj~s~í" ,~~?~·~:a~-
.!-. :. ·. "" :~ ,:. ' ,··:; : ·,:. 

mgt~~:::~~f :~r:!ifü:'i~~i~[:a:!f ~~s;~~~;f t~~l~~f :;;~1:~:!~ 
p;'11.1 latJ11.:imenté' ·ca~1fonn8 auinen t:a· ,<:;! di fet'er1~·L1l, h'aclá-~. Los •ll't.lmr.is 
e1Píus .. (v8j:tse c.'in~X.o. efst.~:1d.:l!.~;t).có). · · · ,_ · ' · · 



Ante la in~ertidumbre de tener que fondear dólares por un 
pliJ~:0 tun ! ... =H~go, M~x .ic::c1 y lc1s Bancos No Es l::adoun.iden$es 'a.cr)rdat· on 
quí::' ést.os 01 timos pr..tc=~den cambiat· una parte <;le .los saldos -en 
dOlares a sus monedas dom~sticas. El arreglo final (que en su 
t.ot.<::tlidad se har.::e ref'E~t·c~nc:.i.a) fúe ~~1 s.i.guient.e: 15) .. ·· · .--._:·. 

A) Los llancos que dec.i.dan cambiár· hasta el 3_o;:: _de',:~~(;;_:~_~aldos 
r:!ri dólc=tr~~"'=' a $LIS propir;t:::.• mc'"!nedas d1d:)t.··H·i1n hélceP.:lt:.1.·-e_n--:·!..tn-·~pl'azo· ·--dE! 
24 meses, en pat"t.Ps iguales, a p<::tt"t'.it' de li:t fe_Cf"'iét·tte··J~á~::.fft"'rn·a 'de 
l•:1s contratos du reestrucL1.1racic!1nM ·"?.:·:: 

B) Los llanLoos que decidan cambiar· hasta el 40%- de-.sus. saldos 
en dólares a sus propias monedas deberAn hac~rloen un ~lazo de 30 
meses, en pat·tes iguales, a partir de la fecha de- la rirma de los 
contratos de reestructura~ión. 

C) Los Bancos que decid;;1n cambiar hasta. el 50% de .sus saldos 
en dola1·es a sus propias monedas deber~n hacerlo en un plázo de 
42 meses, en par· tes iguales, a par· ti!· de la fecha de la finna de 
los contratos de t·eestruc:tLtración. 

La ··~· txuc t.1..wa <in t.er ior pe1·mi te dism.i.nui r E>l r· iesgo cambiar io 
que t 8Presr~n t:an dic:hfls monedas a lo .lar~::io del tiempo, an t.e l .... =& 

posibilidad de una dev<:1luac.i6n futw·a del dólar. Pcw otr·o 
lado,dic:ha:s: monedas se opet·an con tasa!:": mAs baja::::. que las del 
d•~lar, lo que penni te compesar su revaluac.i.on y en el corto 
plazo, ater11..1at· el pe~.50 del servicio de .la deuda pot· concepto de 
iri t.r-?reses. 

El pot.enc:ié!l mAximo de c:onvers.icVr a moneda di f~n-entes del 
dólar es de alrededor 12 000 de dólares a largo de 4 a~os,es 
dec:ir, lE::r. del saldo de .t~~ deuda extc>r·na del sF.>ctm· p1lblic-o <• 
3un.io de 19l'l4. 

L-a es~t·trc·tut·d antet·í.c,t· permj.te ~1den1~s, diversificar los 
ir1.=-t·c:ados de d.iv.i.sd~ a los que deber•~1 recLtrt· lr H~xico P•:tt·a 
ri-::f.inancia:t· los Vf..;lncim.i.entos de. su deuda en el "fut.l.1t~CJ y ev.itat~ 
1 :k~FH:~nder exclu!?>ivamen.t.E! de--! la ~a.tert.e-~ de las tc:1sas de int:erés del 

15) DirAcc:ión Gen0ral de Crédito Póblico. S.H.C.P., 
.T..-:1 t·~?estruc: turar:i~Jn de la d•~H.tda ext.er-na de M~xlco.", 
l'.JGS. MexicrJ, D. r. 

11 Not.as sc•bre 
Febt"Pro de 



dólar en pet·:l.odus t:O."n quE~, comn ha suc,~dJdo reciei--rtemente, l.:s 
polltjc.:t ri:.:;cal y monetaria. not·t·.E~i.1met·i,:e.1na las hace sublr a 
niveles histOricar11ur1te altos er1 l.~t·minc1s reales, !~1 estt·uctura y 
dispet"sie,n en 1?1 tiempo de est,:1::.-:: c:onvt-~rs..i.ones pe•·mi t.i tia 
inclusive, de consider·arse conv8niente, c1Jbrir.buena pat·te del 
riesgo cainbiar-.io potencial a tr-avez de los mercados de futuros. 

~· .. _,. - EL NUEVO PEFIL DE LA DEUDA. 
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El Per-fil del endeudamiento externo sei sector· póblico 
hasta antes de la 1·eestn.1ctu1·acion de ·1a· sueda .de 1984 

carate1·.istica,;: comp1·ometedo1·as pa1·a el pals en cuanto 
servicio de la deuda par-a los af'ios de 1'786-1990 donde 
una g1·an cantidad de vencimientos. 

mexicano 
presentaba 
al pago del 
se junt.ar!a 

En ei::iaV\JU1.o:-e5iacloliiu.O se puede observa1· la di fer·encia del 
perfil antes y después de 1984. Una de las curvas presenta un~ 
perfil de pagos bastante alto, mostrando ~on ello, como quedó la 
deuda despues de la reestt·uctut·acidn de 19132 que cubrlc::a los 
vencimientos d1..11"ante el pi;wlodo de agosto de 19:~2 y diciembre de 
1984. 

Esta gran acumulación de VE>ncimient.os fue el r·esultado de 
·los natur·ales que Y<• t1·ai·a la deuda exter·na de 1982 y de la 
reest1·uctu1·acion de 1982 y l9E:4, que empujó --.los vencimientos que 
se difieren de esos 23 mil millones de dolares y ·que se virrier on a 
sumar a los vencimientos naturales de la deuda, de 19:JS. ( ve1· 
anexo est.adist:ico). 

En los r-wimet·os <1Píos de J.a siguiente · administr·acion los 
vencimientos se ¿1cumularlan y serian superiot·es a los 10 millon8s 
de dólar·es pcw año, siendo pn!tc:ticament.e JmposibJ e pa1·a los 
siguientes años su 1·efinanc'íamiento, .::1sl como su administración 
en base :~ un cr·ecimiento ec:on~unico sosten.ido y a la necesidad de 
dispone1· de divisa:;¡ para t·ealizar el ve>l•~men de impor·taciorres 
suficientes que .hicieron posible tal crecimiento. 

Ante estas circunstancias~ la reestruc:turac:iór1 de la deuda 
de 1984, dej1~ el nuevo pet·fil de la deuda c:on las siguientes 
ca1·act:erlst.icas, pcu- medio del t.r·aslado do los vencimientos hacia 
el mediano y largo plazo. 



la 
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deuda 
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Reestructuración de 1984 dejara el nuevo perfil de 
p~b.lica externa de M•xlco con vencimientos 

mt-~not·es., siendo los pagos t-evisadCJS cada a1'>io y 
aumen tat-~n 
E!l mercado 
sac:t-i fiquen 
.i.mpot- tuc .iones 

paulatinamente, pero con montos ~anajables en 
financiero y por Oltimo que complementan a 
la capacidad de crecimiento de las 

de l . .,,, <?.conom.Ia . 

2.-~Para 1905, en 
dólm·es, · se. pagat·Jn, 
millones, de manera que 
totalmente, ampli&ndose· 
anexo estadlstico.) 

lugar de los casi lOiOOO 
apenas un poco mas 
ei perfil de la deuda 
y en forma alargada. 

millc>nes de 
de 1,500 
cambiat·la 

(Véase 

3.- El nuevo perfil del endeudamiento externo estA en 
.valores nominales, ·10 qqe significa que los pagos en 1991 

y 1992 de 6 nd l millones de dó.lat·es a pt·ecios de 1985 
equivalen a un monto ménot· en vit·tud de que supone en 
este periodo, de 1985-1991 una inflación internacional de 
entre el 5 y 6 por ciento. Lo que en términos reales 
~" igril ficar la 1·educit· 30 o 40 pot· ciento los pagos a 
estos montos nominales. 

4.- Mientr~s que la solución de la reestructuración de 1982-
1984 resultó en una acumulación en los aí'ios 
subsecuentes, con la 1·eest.1·uct1.u·ación de 19::::4 se pretende 
que el perfil de la deuda quede resuelto a mediano 
plazo, que llega hasta 1998, sin signos preocupantes de 
acumulación después d1c>l pet·lodo dH n?.estt·uct.uración (ve1· anexo 
estadlstico)., esper~ndose que bajo supuestos de 
crecimientos continuado del bienestar económico del 
palsT 1.a curva de la gráfica representa y representaréel 
perfil d<:? la deuda pat·a el -futut·o, sin que se tenga que 
t·ealizar· una reestr·ucturaci~n par·ecida. 

5.- El pet·f'il de la deuda despuª's de la 1·eestn.ict.uraci~in de 
1984 serA mejo~ . que el de la deuda póblica externa 
previa a Jo c:t·1.sJ.s de 1982, pt··esenteando un ct·et::imiento 
mAs natural, asfcomo un perfil y un volómen de pagos 
anL1<z1les mAs muna..inblf:-s que el tan.fa antes de .1982. 
(Vf~ase t:trre;<o estad.f.st.ico). 
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6.- Existe la posibilidad de que la Banca No 
Not·te~amer icana, puedan c:::éullbi(tt· pat~ t.c-~ de los créditos en 
dólares qu8 tiencm concedidos al sec t.cw pdbl ico 

anterior permitird mexicano, a su propia moneda local. Lo 
diversificar fuentes y met·cadc1s de 
obtienen recursos, con miras al t•etot·rro 
met·cados de capi t<:1les en el f'uturo, 
p1·crteget· .•1.l pals r.:ont1·.a los fenómenos que 
sola moneda. 

y 

los cuales se 
de México a los 

permitir&tambiOn 
af'ectan a una 

Por ott·o lado, el posible 1·ie,;;go de cambia1· lo que esto 
representa se puede c:ompensa1· con las tasas m"ls bajas con las que 
operan los créditos en monedas distintas al dóldr y en el corto 
plazo nos puede provoca1- un importante aho1·1·0 pot· concepto de 
interés, ya que pcll" ejemplo, 1~1 tasa libo1· en d~~la1·os es de 
act·eedores del 12%,la Pt·ime nate Americana estA aJ 13%,niientras 
que la t.C:tSil libot· en mat·cos alemanes ....-:s de 6%,.l<Zi t ... =.sa libor en 
yenes, es de ~111-ededor del f.'.% también, y la tasa lit101· del f1·anco 
su.izo es de 4.5%. Es decit·, ent.t·e J.as tasas rrort.E~amer·icané.1S y las 
no norteamerlc:anas, la diferencia oscila ehtre el 6% y el 8.5%. 

Como se puede ver, tanto en lo que se t·efi.et-e ~ J.os nuevos 
plazos de 14 ª"os, al nuevo perfil de la deuda externa, como en 
-lo que se relaciona a tasas b¿'tsJcas y cost.os de c:rédit.o, la 
situación de la deuda extetna de México ser~, en los pt·oximos 
aPíos., mejor de la que pt·evélle1~.a antes de la ct·lsj~-. de .t9E:J2, con 
lo que ademas, elimina incertidumbres sobre el peso y la carga de 
este os•ndeudamien t.o sobre el f'utcwo económico del pal s. 

En rel<:1ci<k1 con ''-'l ¡:.wnducto in1:.erno twu to room i.nal, la d<~uda 
mejorara notablemente (véase anexo estadlstic:o), ya que la deuda 
póblica extet·na 8f1 19~::: 1i, t·epresentaba apr-ox.imadament.c el 40%, sin 
embat·go., como ~.-uc::~de ap~·ecidt·:.::.e, hacia el f'ut.uro baja la r: .. ""tr~1a r:in 
la deuda par-a alcanzEtt"' niveles de alrededor de mer1t:i-:....; del 30% 1~n 
1990 para ll1 dt~uck:1 pi?tl.,J..ica. E~-;t.o signific~:1 quQ, h¿-1cJa el fut.ut o, 
se t"'edicir~n; los t·ecursos que lc:t cconomla mmxicana tendr<.!t quG 
destinar a Ja dPuda 1?.X te-~rna·~ 

Con respecto al PA90 del servicio de ~a d~uda Pn relaci~n a 
los ingreso!~ pot· expot·tacionesi se tl8r1e que ~ni~a•nent~ se 
PdGJat·&n lus 1ntet·e~:';es, dado qUf-:! l•~ t'et~~::ot.t 1...1c:l.-•..1rn• ... :lC1n nn q1.1.iet-1? 
dt?cir que $e:? dejat·,~1 de p<'1gnt~ .in 1:t:.1resc:~s ~ :.:;,.~ .. deben ~:.~gu i.t· r:.ubr· .. iendu 
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y t•1:.;:presentan una cat·ga c~levada, deriv¿-tda no solo del monl:o de lr.:1 
deud.:=-:t, sini de lo:::; elev .. 1dos niveles ,..-eales de las t.ctsas de 
int1~t··?~~.., qu,~ prevnl.c~c:en en el ·nillndc>, ya que est.dn· c..11.tam<:!nt<~ 
i.nfluldos pi;w las: t.c1sas de inten?G del 1Percado de los E,zd::~1dcis 
IJrd.dos, las que ~1 su V8:¿ 1 t·espor1den en buena medido. ét los altos 
nivelr;,s del def.icit. pr-esupuestal de ese pal.s. 

l.a n;.lnción del pago de intet·eses frente a los ingresets pot· 
expot·taciones que SP esperan en lo~ próximos a~os, se reducir~ en 
fornF'.1 sistr:.im.-!1 tic a, hasta represer1 t.r:tt· mE.111os la tercet·•:t pat· te de~ 
las axpor-Laciones totales (Véase anexo estad!stico). 

í'cw l'.d. t.imo, no hay q1.1e pensar· que el p1·oblema de la deuda 
E.1 x

1

Í-.erna est.A t"esuel t.o eon esta reest.t·uctu.rac:ión, sino que 
dnicamente el alivio que nos proporciona la reestructuración es 
considerable, mejorando el perfil de la deuda.en el mediano Y 
largo plazo y sobre todo que trasciende los l1mi tes de · la 
presente administración, siendo ésto lo que nunca habla sucedido 
en el tratamiento del problema de la deuda externa, casi siempre 
se trasladaba la problem~tica al fin de la Administraci6n que 
realizc~ba la reestn.tcturaci6n, con Jo ya conocidos ef'ect.os 
nocivos q1.m esto provocaba en la economla. 

:.L4.--ESTRATEGIA DE LA DEUDA EXTERNA EN LA RECONSTRUCCIIJN. 

CJ aí'ío de 1985, en su segundo semestre, muestra un pano1·ama 
desolador para la econom!a mexicana, de nueva cuenta como en 
1982, México se convierte en el "dolor de cabeza" del FHI, como 
re~'uJ tado del f1·acaso de 1;;1 solución f'ondomonetar ista al problema 
de la deuda. 

La crisis de pagos de México era inevitable,el pals se 
encuentra ccuno en 19E:2, a un paso de la insolvencia, sin dinero 
para pagat· ni para crecet·. Después del sismo del 19 de Septiembre 
de 1985, el problema de la deuda externa se recrudece a tal grc~do 
que el primer-o de Oc:tut1re se acuerda con los principales 
acreedores intet·nacionales una mor-atar ia parcial de los pagos 
vencidos de su deuda exte1·na, por un monto de 950 millones de 
dólat·es, los cuales. fueron di fer idos por un pet· 1.odo de 6 meses a 
part.i.t· de esta fecha. 
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Wi.lliarns Rhodes, Pn.;,::o:.idente del comitc~ Rc1ncar.io Asesot- de 
t1~~x.ico, dl...io q1J1.:?· los act-,...Jed1:Jr·c ... :: pr-ivados accedieron .~ la petición 
de •~Sf:"' pals pat-.::1 d.ifet~.tr 11.'>:.:7· pagos que debl.:tn ,-eul.iz.Jt se entre el 
pi-.i.111en:i de octutwe y i=•.l 4 de nov.i.P.mbre hasta que se conozcan con 
c:li.:tt- idad los ,-l=?iquet· .i mir~n tc>s f' inr.1nc.j c~r-os que t:endt~c!, .:~n los 
p,-,,x:i.1110:::: a?íosw 

Por instrucciones presidenciales, el pago de 950 millones ~e 
dólat_.es de capital de la deuda ~:.xtei-na que He:<ir::o debla hacer a 
sus act·eedores extranjet·os en los pt·imeros 5 dfas del mes de 
octubt·e, se di ferit-<!1 hasta dent.ro de 6 meses, cuando menos, 
informó la Secretarla de Haciend~ y Crédito P~blico. 

De acuerdo con un boletln oficial de la S.1-Lc.P:·su titular 
el Lic _ Jesas Si va He1·zog, · · harA todo lo concernier.1te· a .estas 
negociaciones y f"i.iat·lt de acuerdo con la comunidad financiera 
internacional, el nuevo plazo que seria t·azonablement.e prudente 
de acuerdo con nuest1·as posibilidades económicas. y que permi·tan 
hacer planteamientos inejor fundamentados, una vez evaluadas .. las 
consecuencias de los sismos y conocidos con mayor precisión los 
costos de reconstrucción de las ltreas afectadas, aslcomo las 
necesidades ec:onómicas para 1986. 

Cabe seí'lalar que como parte del paquete de reestructuración 
de la deuda externa del pals,el gobierno federal harta este aí'ro 
un· pago de 1,200 millones de dOl.:wes,de capital del c:r~dito de 

·mediano plazo suscr·ito en marzo de .. 1983 por 5 mil ·mi llenes de 
dóla1·es. 

De los 1,200 millones de dólares que· debián pagarse est.e ai'io 
las autoridades mexicanas cubt· ieron en ener·o pasado 250 millones 
de dclla1·es y el incumplimiento de :•:')SO sei- la aportado luego del 
convenio de renegociación de dicha "deuda, efectuélda el pasado 29 
de Agosto, o sea a mlis tardar lcis S·--pt"ime1·os 'dlas de octubre.· 

En acuerdo c:on la comunidad financiera, se difiere el 
de esos 950 millones i:le dólares, la fecha y los términos 
precisados en 180 dlas, esto es, en seis meses. 

pago 
serltn. 
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El aplazamiento de los 950. millones de do.lanes y ·el 
enrolan»iento del pafs en la ruta de una 11ueva crisis de pagos no 
'fue por ,cau.sa de l<:>s sismos, e!?:;tos fueron el pt·etexto de li:tS 
autcu·idc1des 'financiet-as para buscar aplazamientos p.:a,.-a la 
1·nconst11ucci<!1n de la ciudad cke M~x.ico. · 

La crisis econd1nlca y la suspensidn de Ragos no f1Je 
r-H-nvocada por los sismos, sino por la '~st.ri..:.ateg.ia c2conOmica, ·y el 
gobierno mexicano como si est•.Jviet-a i;.•sperando una c:oyur'1tura 
oportuna, volvió a hablc.ú.. de mot-atoria Fot-zada, con lo que 
ft·acaso la experiencia 1nexicar1a de querer crecer y pagat·, y ahora 
en- plena crisis , s<!ilo queda pag<w, y .lo que se pueda. 

La realidad as que la crisis y la posible insolvencia se 
dejan~n sent.i.1· en 19:35,sobt·e todo pnt· 11.~ ca.ida del i::omen::io 
ex te1· ior, al disminuir el ingreso en divisas en mas del · 20%, el 
superAvit comercial tend!io a bajar Peligrosamente hasta alcanzar 
t.<:1n sólo un saldo ¡:.iosi tivo de 81:3.:3 millones de d¿ila1·es. Con este 
saldo(se esperaba qut.\ Tuet·a mayot·)se e~st.imi:'1ba pagar el set·vicio 
de la deuda y mantenet· el superavi t, sin· embargo, la 1;,scazes de 
divisas se hizo pn;,sente, y con ello, se complico el pago dc;,.l 
set·v ic.io de J.1.~ deuda. Adem~rs, el d?.Fic:j L f in<rnc iH•·c• dc•l sectot· 
pübl.Jco Fué también superi.ot- al espen;rdo 1·egistrando 9.9% del 
PIB, junto c:on el.lo, Ja inrlación mostró similar comportamiento 
i).l J. legr:1t· a t..:;3 _ 7%., · mientt·as qr.te se hc:tbl.a t?St.imadcJ en 35% _ 

Es poi· el lo que la crisis di;. la deuda, se ten.ta que 
presentar este ai'ío, a pesar del siniestro del 19 de septiembre. 

La est•·ategia de la deuda exte1·na de _cot·.to . plazo estlt 
planteada bajo los siguientes terminas. 

3.4.1.·- E~>Tr<ATEGIA DE CORTO PLAZO: 

El gobierno mexicano ha pedido a la comunidad Financiera 
int.r"1·nacional, pan:~ apoyar el es-fuerzo nac.ionaJ. de reconstruc 
ción, el di fet· i miente• de pago de• ·;;iso m.i J.lones dE• d¿ilares quE• 
venci;;, eJ. lo. de oc:t.ul::we y el 4 de novi.emtwe de l?:;c:s. Tal pago 
cot-i-espondJd a Ja segunda pa1·te del pagci de 1200 millones dr: 
d1~d.<1l"es cc1r1verd.do del afio pasado. L<t comu.nidad financ:iet·a 
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intern~~ional ha aceptado en pt·incipio difar·it· 1~ste pago por 6 
meses,y en c~sa fecha tomar .. una nueva deci!:.-o;iL:m,n. Por· lo que se 
refier-e a los or·ganismos multilateral.es de finHnciamiento al 
desarrollo, principalmente el Banco Interamericaho de Desarrollo 
(BID) y el Banco Mundial (BIRF), se iniciaron negociaciones en 
dos fases a pa1· t..ir- del 19 de sept.ieml:we. 

PRIMERA FASE: 

T1·ansfe!l'.ir 1·ecursos de créditos ya con t.1·atados pa1·a 
otros pt·oyectos de lente~ desembolso y ·memn- priorid.:,d ·hacia el 
financiamiento de las inven:::ion.,,s mits. ürgi;•rrt:É!s del prc1grama de 
reconstr·ucc:iC'>ri. Median t.E"..· est.e pr·oc:ese> ·se e.•spet·a ob t.ene~ •;?n 3 o 4 
semanas ap1·c1ximndamerrte, 250 millonés de de1la1·.es·. Ello supone la 
1-ap.ida constn.tcción de cumrtas de facil desembolso. 

SEGUNDA FASE: 

Obtener financiamientos adicionales del BIRF y el 
BID péu-a las invet·siones de n;,construcción. Estás cnl!di tc1s podritn 
siscribirse hacia fines del presente afta. 

Ambos organismos han enviado ya a M•~x.ico mis.iones 
que estlsn abocadas a avanza1· en estos planteamientos.· 

Se ha avanzado ya en ordenar las actividades de 
estos organismos en funciL~n de sectores y p1·ogramas en los que 
hab!~ ya desarrollado astudios o Financiando proyectos. 

Se propor1e canalizar los es~uet·zos de 
organismos a través de cinco leneas de ac•~ión: · 

estos 

L- SECTOH EXTEHNO:F.inanc.iam.iento de exportaciones 
t.r..trismc. 

2.- SECTOR SOCI./\L:Esct..u·?.1.as,,hosp.iLal,:~; y v.i.Vienda .. 

y 
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3.-'- DESAflROLLO URBANO Y DESCENTRALIZACION. 

4.- RECONVERSION INDUSTRIAL. 

5 - - TRANSPORTE y Tl'::u:::coHUNICAC:IONES -

Adicionalmente el FHI ha ofrec.i.dó act·ivélr~ ;,J,.:,:. :')riecí:u:lismo de 
apoyo especial de r?met·gencia pat·a desastt:es',:· n·át.u·r:·a1es·· que se 
ut.ilizo por ·~J.tirna VE>Z .¡>n 19:30. Esteí11eci:ir1ismcí·:.se,...ha~.empleado 
para <1poyar a Yugoeslavia en 1973 Ct"iú·reiri(:¡tO) ;<.india: en i966 
(seq1.1.la), Repüblica Dcuninic.,ana :":19,;>9:,,, ;q.irú::a«:(á_n"),:~::;?';E_ste apoyo 
implicat·.la 300 millon<?s de dólai:eS•l ;_si'irí· c~i'l~dié:'~i;¡rialidad ·.en 
términos d~ metas ffldCt"C)f?COru..'Hnicas' .. , ---e;,·-,-:::--:·.:·-(··"'':,-,,·: · · 

.' ::_·]~-~-~ -

3 .. 4 .. 2~- ESTRATEGIA INTEnNÁtiiot~AL}i'llJEVÁ DE LAS 
NEGOCIACIONES. 

La t~sis que ha rei t.erado el gobiet'.no de l·a repllblica· ··.es 
que el pt·oblema de· la deuda no estf1 resuelto. Con las 
negociaciones anteriores·se han ··superado algunos problemas, se ha 
gan~do tiempo, se han mitigado algunos de los elementos del 
set·vicio de la misma (pt·incipal, ccimisiones,e.tc.) .Pero 
definit.iv~1mente, no se ha t·esuelto el Pt"Oblema. ·· 

La problem6tica actual del pals y la circunat.anci~ de 
América Latina exigen avanzat'. en una sol~ciórt.viable y dut'.adera 
al i:woblema de la deuda. 

Pueden conceptualm·ente plar1te'it.t·se dos pt·oblemas: 

reducc:ic!>n 
t'.esto. 

A.- Aliviar mas el. peso del set·vicio de la deuda por 
en ·el ·pago:; de_ pat:t.e de los int.et·eses, difiriendo el 

·. -.· .: J-'.:~~: < :·.: • 

b.- Obtench'l~:::·::cle re~LÚ·sos de c:t·edit.o nuevo, o ft·esco, 
como ott"<• fot'.má·::de:'dJsminuit"" .la t.t·ansf'et·encia de t·ecw·scis al 
ex t<~t~ ior. 
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Ln pt~imet~o puede defirr.i.t~sF.! comq un c.:~squema de "di fet-Jcidn" 
por v.f.;~ de ca¡::>italL.:acii~n 1·.otal o pat·cial de los Lntereses. Est•? 
esquem.::1 se ha coment:.:tdr.:J con gr'=trr .i.nsJst.(~ncic::1 en d.iversc>s -fcH~as .. 
Sin embargc:1 !:.-.e enft'"ent<.1 tadav.l.-3 a severas resi.S·t.<::•ncias de laS 
aut.t:Jrid•:F:k~s regu.latüt .. ias . Y d(-: li.:l banca. En i=l· 111lsmo .caso SE~ 
enc1..t0ntra 81 Concepto de /'qui ta" f.•i:trér el Cttctl no .• hay Pl"eCE•den tes 
rec.it-:?ntes. 

- . ·- "- ···:~· 
,:.!_·-,-.-_:"::····" 

En ~sia~: ·:ci:i§cl:ú1st..~nc.ias cobra maycwes posibilidades el 
inicio de ür1a 0:.nue?V•i -fi'.:1se en lc:t~:; nf:gociaciones,. t:n la quc~ tenga 
preemihencia ·<.i,r:·· .. ·¡:;apel de los cwganismos dliol financiamiento al 
desarn::illo · ·tt-ipo'-·•·8Il'lr- -- BID), abi:icados a apoyat· no el ajuste 
coy1..1rrt•.H·a1 ,. sino -los proyectos y p,-ogn.~mas de l(u·go plazo de 
desar,-ollo económico y el cambio est.r1..1ctural. A este 
financiamiento puede surnct,.se, en fot·rna complemr;mtaria el c.-édi to 
bancario semi-voluntario de los p,-incipales bancos privados, 
ligados con -los financiamientos del FMI, ,,,i_ B.:1nco Mundial y- el 
BID. 

Se esta logt·ando ciet·t.o prog,-eso, los gobiernos de los 
p,- incipales pal ses acreedon;,s, como se demost.n~ en la reum.tión 
conjunta de los o,-ganismos multilaterales E>n Corea, cobran mayor 
·conciencia de las consecuencias sociales y pollticas que enciet·ra 
el pt·oblema de la de•Jda a nivel global,<~sl como de la necesidad· 
de implementat· nuevas soluciones. 

La estt·ategia de financiamiento externo de este año, 1986, 
y las agudas necesidades di;,,-.ivadas del ·sismo, acentL'ª la 
import.anciFt de los es"fuet·zos de negociaci.c~n para cc1nt:inuat· 
inst.,-umentando fórmulas que pe,-mitan el logró de un equllib,-io 
razonable entt·e el indispcnsat1J.e ct·eclmiento que requi~re nuestro 
pa!s, las necesidades de t·econstrucción ·y e.l man t.i~nim.iento de un 
servicio de la deuda que se<:t compatible con dicho propó~oi t.o. 

En la nueva etc.1pa de ru?gociaciones, 10>1 pa!s continuar<! por 
el camino de la se,-.i.1?dad y t·esponsabilidad q1Je le ha p~~t-mi ti do 
obtene,. ,-esultados tangibles, perseverar por el ,-umbo Lrazado po,­
el Titular del Ejecutivo, que es la v!a de la negcici.:ición y no 
el de la confrontación estéril. 
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,.(AFIL Dl PAGOS. Df Cl..PITAl or LA DFUOA PU8LICA r•TCANA 

A"'T($ ... Ol~UH Df LA "rlSTRUCTU"•CrOfrW. 1Q:IJ.t"4 

fMlllonMI dt d6' ...... 

...,. .. AriT• o....,. .... •.1'60 •.1:..0 , . .,. a.u,•.• 5,,.. .. 
1HJ ..-.1 ···"·ª .... & ..... t,1!6.0 

1- 1,672.1 1Q,tR.ci 
19118 1.1 ... 0 ... ., .. 
1'117 J,5i5.4 1i,121.o 
19111 4,llO.I tD,111.0 
1- :u>u l,l>U ·- l,12t.I '·""·º OltOtellol ~JIU l.»J.a 

1 er.,.,.....__,._, __ ~··~·· 
llUIWTW. ._.._., ...... i.-...~----
~.,., ... 
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PERFIL DE PAGOS POR AMORTIZACJON ANTES Y IESPUEB. 

DE LA REESTRUCIVRACJON DE LOS VENCIMIENTOS 

DE AGOSTO 19 8 e A DJCJEMBRE 1984 
{UlllONIS DI Dl)LUIS) 

IS .. 17 .. .. 

111 ANflS 
.:a ors,urs 



•• 

88 
Plfll,IL DE fAc;.O!- Df C.&.f'ITAl DE LA Ol'uOA 'UILICA [X1llll,._A 

Afllll.S 'r DfS•ucs DE LA llHS1RUCTURACION, 19H-1HO 

..... .... ... O.ip .. fs 

:••• •.1n J,lat .... ····• ····• , .. ,. ,.,.-g. . .... .... . .. .,,.. .. ... 
••t• •0.097 a¡n1 ..... l,CN ··-'"' 1,eo1 ··-.... r,'101 ..... 
1•11 '·'"º .. .,.. 
'"º ... .. •• o .... . .. .., .. .... . .. . ... ,,., 111 ..... ·- ... .. ... 
•ut ... TI S..-•:r,. .. .._,..,...c.,..ac•...,.-..... ,,., .. 

PERFIL DE PAGOS POR AMORTIZAClON ANTES Y DESPUES 

DE LA NUEVA REEJ;TRUCTURACJON 
J98l:i·l 990 

(MntONES 01 l>Ol&RES) 

e::::::1 Ar.!TES 

... CI DESPUE'S 

IODO 

... 



10 

40 

HIH .... ·-nl1 ·-.... ,.., .. 

fVOl uc·!)~ lSTJ•J.•CA Of LA CFL .. eA COMO 
f'"0"0"C•Oltii DE&. Pl8 , 

(Mil.a dt mlflo .... , * d&!•rHI 

S.ldO ••••.. 

•• H.1 ... 
83.• •e.e na 

1028 .···•·. JÍ.1 
•!al ..... na 
11110 ... ••.a .. ... . ... ..., .. •.. 31.7 .. , 

ftllll'll ....... ,. ............ ~---. ··-•1.1 .. 

89 

-~ H.O 
n.a 
>Ot 
;1.1 
;a.1 
2•.a 

IVOLUOON DE LA DEUDA TOTAL Y DEL SEC'TOlt PlJBLICO 
COMO PRQPORCtON DEL Pe 

ll'Oll CIENTOS! 

201. .... M""l: ....... "l::'... ..... ~.~ .... ·.~1"'"' ...... ~.'ll" .... ~ .. ~~~-=«I=--



1914 
tDH , ... 
1811 ·-·-1-

90 

SlAVICIO or LA DEL•:• 101Al C01AO f'lllOPOJi!CIOti/ DE Ll.S [XPOFl'TloCIONES 

S. •wido d1 :. f!•o1!1 ª""~•• Ot 
S. rHr.ruct .. ·•:o6r. 1PB5 1fi0 

U:."10 

"·ª 2J.I ... 
22.7 
~;.• 

n• 
~··· 

P•c;xi•ci.Srt IN 
l11upe...;11c;g,..., 

tc~atn 

!.6.S~ o/ 

71.019 ..... 
''·'" 1~.1• 

···"" 67.t• 

S.""·¡eic di lt dp.,f!• drl?.,ft dr 
111'"r.ruel¡,¡•aci0"1Pl!~1PJO 

Prc.?Qo•cq. di 
fai ••P=>r:•:~ ..... 

Mon10 to,•IM 

u.s '7.5''5 

UI.• . !•i• 
··~ 

CJK 
1•.a "'"' , .. , •&•S 
:t1.I •PIS 

"'~ .. ,.. 
•"lllM'I .................... • C•-.. •.-z.­

a.-.1t, t ... 

SCRVIOO DE LA DEUDA TOTAL COMO PROPORC10N DE LAS 
CXPORTACIO:\IES 

(POllCIENTOSI 

•• •• .. 



A1-10Fi'40 Dl '"f[ R(S( s. .. º,. ce-.co'.1Óor LA 

~· 1 SHtUCT¡,,:P.aCIO"ll. 1irl!> ,Paa 
91 

C.:n~od&o 

Al\o fllimr • Ubot• 

1985 ,724 111.2 37.I ... 1.1 

1see '72.4 111.3 37.5 •17.1 
1117 272.4 •13 37.I 318.I 

19811 212.e 613 )7.1 311.1 
19 .. 272.4 H3 37.1 3711.2 

'""° 272,4 ... , 37.5 378.2 

1Sflll 212.4 

···~ 
37.1 378.2 

·'"ª2 212.4 tU :17.I »&.2 
19513 n2.4 15.3 37.li 3)$.2 

1994 272.4 l!i.:t 31.S 315'.2 

1HS 272.4 15.3 37.1 33.2 

'ª" 212.• 15.~ 37.1 3H.2 
19117 272.4 16.I 31.I »U 
1911 :nz.4 1&.3 37.1 J>U 

.!!!!! 3,113.1 ~ ~ ~ 

• ......... .,,. ... _ .... _... .. t-2';,l'f''''L._ir.._ DC_4111_te'.,rf ........ ..... .:.,,_. ___ 
,,,, .. ,. . ..... ,--- ............... 0 ...... - .. .. ,...>1., ... 

A110RRO DE INTER::s•s POR CONCEPTO DE LA REESTRUCTURJlCiON 
19e:l·IQO 

(Mt .. LC1\i:ES 0E DO...ARE'SJ 

74'll.- POR CAMBIO DE 
PRll.1E A LIBOR 

IO'll.E1i3 POR CAll.9'0 DEL 
CliEDrTO DE 1983. 

AH::>RRO TOTAL 
5,1468 

tt•~·•HI 



92 
PERFIL DE PAGOS POR AMORTIZACIO:-.'ES ANTES Y Dl>SPUES 

l~OOD 

"DELAS REESTRUCTURACIONES 19S2·S4 y J96:1·90 
(Ultll OP>;fS .DI t>OL& ~IS.) 

ANTEs19'82 
DESPUES S2 
DESPUES 85 

l!ROñl:O DE lfirEllESES POR ronrEPJO DE lA l:EESTf:UCJUllNIDD 
1885 - 1990 

mruonn Df DDlRRES 
l~HI Hfll tUl.I 

1Ut1-UUJ 

... 

SS 87 81 81 111 91 12 !13 H 15 !111 IT 91 



93 

PERFJLDE P • .\GOS POR AMORTIZACIONES ANTES Y DESPUES 

ºDE LAS REESTRUCTURACIONES 1952·84 Y 196~·90 
(Ml'.lONfS.DI DQ¡&llS) 

1~000 ANTES19'S2 
DJ:;SPUES S2 
DESPUES 85 

l!liOñ&O DE mmmu POR lDnCEPTO DE lA &EESTf.UCTUl:llCIDn 
1981 - 1990 

m111ones Df DDLl!RES 

l&tnf tlTC JUl .I 
11111-IUIJ 

uu 

15 lli 17 11 11 IO 11 12 1:1 9' IS H 17 98 



lSTfllUCTl.:",4 Dl LA DEUDA PUIL ICA ~XTCRNA PO .. 
94 Tl..S.r.S tAS•CAS DE CONlf\ATAC•ON 

ºPtirne LI- To1el 

O.u~• no '""trutlu,ed• a ,. 100 

0.ude '"''l•uC1u••~• ,. a 100 
1Pl2·18" 

Ditlf'rc.nwrv:a1HJ ,. :N 100 

Dirte'D nu•110 1 Slh ,. •• 100 
N,¡h• tHl1•411ctu•eci6" •• .. 100 

18H-1HO 

Jo.•lo•Tl ........ , ..... _.'c ...... •.;111-
._ ... a1., .. 

ESTRUCTURA DE LA DEUDA PUBLICA EXTEP.í.!A 
POR TASAS SASICAS 

fWllUIJ •111uu 11 llU 

11•1 llU1lllU11PUI UU·H 111111 rauu 1111 

>U 5.0 

llfflll111Hl111• 

a. t 



CAPITULO IV 

ALTERNATIVAS DE SOLUCION AL PROBLEMA DE LA 

DEUDA PUBLICA EXTERNA 

95 



l 
i 

I , 
96 

El c1·ecimiento constante en terminas nominales de la deuda 
ptlblica externa de Jos paises en desan·ollo,durante los ult.imos 
años·, un.i.do <:11 dete1·ioro observado en la,;.,' condiciones 1'inancie1·as 
de los emplrést.itos extet·nos, la c:reciente "privatización" de la 
deuda, la reducción de los plazos de amortización, el aumento de 
J.a~• t:asas de interés internacional.es y por lo tanto el peso. cada 
vez mlts elevado de su se1·vicio, han p1·ovocado un interés cada vez 
mayo1· y mlts extendido sob1·e el p1·oblema dE> la deuda póblic.a 
exter·nn, sobre todo del pago de su servicio; 

En la medida que algt..mos paises han presentado problemas de 
pago, la banca comercial internacion<1l ha comenzado ha cambiar 
sus expectativas de riesgo, most1·Andose cada vez mi!as renuente a 
continua1· prestando gr·andes cantidades a paises que podrlan 
declararse en suspencidn de pagos. J.) 

Esto ha provocado que los paf ses deudores hayan 
intensi ricado su bolsqueda de nuevos y mejores mecanismos 
internacionales de alivio al endeudamiento externo, siendo la 
mayoria de las veces, tomadas tambien como propuestas o 
alternativns de solución al problema de la deuda ptlblica externa. 

En el presente capitulo, analizaremos las alt:E.rnativas que a 
nuestro juicio y en runción a su importancia son las mAs 
importantes, para solucionar el p1·oblema que repr-esenta par-a los 
paises en desarr-ollo la deuda ptlblica exter-na. 

1.- LA RENEGOCIACION Y REESTRUCTURACION DE LA DEUDA PUBLICA 
EXTERNA. 

Esta alter-nativa puede ser considerada como de solucion al 
problema de la deuda exter-na en •Jn contexto de corto plazo, ya 
que le permite al pals que la solicita contar con un poco m&s de 
tiempo para 1·esol ver sus p1·oblemas c:oyunturales, sobre todo los 
1·elacionados con el pago del servicio de la deuda, ante uha ral ta 
de recursos, evitando c:on ello la posibilidad de declara1·se en un 
estado de insolvencia. ! 
1>-rñrü;:iñ;;;-¡:¡:;c-eñciar:1;;-i1;;;::;;;JªI:-s:-¡:¡:-c::-;:;:--;¡¡:;¡;;-J::--¡¡;;1:-1-Ñ~iñ:-9;-;;;¡;J:-13-
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Es a partJt· de l'.'>80 que ha aumentado la frecuencia de las 
t•eestructuraciones de deuda, provocado r1rlncipalfnente por· la 

·poJlt:Jc:a de los precios petroleros, c:on que los flujos netos de 
entrada a los mercados de c:api tal di·0<mir11..1ye•·on, •·educ:iendose con 
ello la liquidez i.n t.ernacinnal, agravandose la situación de los 
paises <?n desarrollo •?n cuanto a l.a <?scasez de su principal 
fuente de divisas, result.ado de lcis constantes desequilibrios en 
la balanza de p>.lgos y la imposibilidad de seguir recu•·r iendo a 
los bancos int:et·nacionales a conseguir nuevos financiamientos. 

Todo lo anterior obstaculizaba cumplir con los compromisos 
contraídos en el exterior, por lo que fue necesario comenzar a 
realizar negciciac:iones con los acreedot·es pa,·a reestructurar los 
pagos y condiciones de los créditos contratados, con el fin de 
evita•· una posible suspención de pagos. 

La reest.ructuracion de la deuda externa, consiste en un 
atTeglo con los bancos privados internacionales, que supone por 
lo general una prolongación de los plazos previstos originalmente 
pa•·a el reembolso de una deuda dada o de un conjunto de deudas. 
2). 

La reestructuración viene siendc1 una de las tt·es opciones de 
que- dispone un país en el momento que enfrenta pt·oblemas de 
liquidez de di-visas y se ve en dificultades de paga1· el servicio 
de su de•..tda externa o, lo que es Jo mismo de efectuar pagos de 
capital e in t:e.-eses a medida qr..te' éstos:• se V<"ncen. La segundé\ 
opci~n consiste en suspender los abonos a su deuda y acumular con 
ello atrasos por servicio de ésta y la tercera es tratar de pagar 
su deuda a toda costa. 

Estas dos ~!timas apciones no son recomendables en el trato 
de la deuda externa sobnitodo por los efectos negativos que 
provoca1·Ian en el co1·to o mediano plazo en el pals deudor. La 
Primera de ellas debilita la confianza del pals en el exterior, 
lo que hace sumamente dificil conseguir m<ls créditos en el 
futuro; mientras que la segunda, restringe sus gastos en moneda 
ext.-anjera, lo que equivale a redu~ir importaciones y afectar 
directamente el funcionamiento de la planta productiva y el 
empleo, con el consiguiente aumento del malestar económico y 
social de la población. 

2>-ÑaciañaI-Fiñañcie;a~EI-Mercacia-cie-vaiores~"ReesC:aiañamiññta-ae-
1 a deuda externa''.a~o XLIII, No.52, dic. 23 de 1903. p~g.1325-
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EmpJricament.e un pals se ve en dificultades para realizar el 
p;:.go del servicio de la dt:~udet, haciE.1ndo necesat~ iét su 
reneyociaciOn y reestructuración por varias razones entre las 
quese pueden citar las siguientes: 3) 

A.- Pudo haber perseguido pol1ticns macroecon<'Jmicas 
inadecuadas que lleven a p1·oblemas de 
balanza de pagos y limiten su capacidad para 
el se1·vic:io de la deuda. 

B.- P•Jdo haberse endeudado excesivamente, es decir, poi· 
encima de su capacidad actual para el se1·vicio de 
la deuda. 

C.- Pudo haberse endeudado en condiciones desfavorables 
pot· ejemplo: po1· haber acumulado endeudamiento a 
ccirto plazo y deterirado su perfil, o pudo haberse 
registrado una estructura de vencimientos 
desravot·ables con un maximo exagerado en los abonos 
que s~ venc,:n. 

D.- Pudo haberse arectado por acontec:imientos que no 
puede gobernar: 

l.- Aumentos en 
inte1·r1acionales, 
flotantes. 

las 
que 

tasas de interees 
normalmente son 

2.- Disminución t.empo1·al pero considet·able en sus 
ingresos.por exportaciones. 

E.- Por aumento 
prestamistas, 
diferenciales 
a•ln mas. 

de las e:<pectativas de riesgo de los 
lo que ha p1·ovocado que los 
aumenten y los plazos se contraigan 
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F. - La pol! ti ca ·moneta1· ia cont1·accionis t.a de los .. 
E.U.A., lo cual provocó una apreciación const.ant.e­
de.l dólar, debido a que la mayor parte de la deuda 
de lc1s i:>alses en desarrollo est.lt contr·atada en esta 
rnoned<'I, 11Js 1·ecursos necesarios para efectuar el 
pago se inc1·ernentan3n. 

La .iniciativa de las renegociaciones normalmente pa1·t.en del 
pa!s deudo1·, el cual ante una si tuac:ión de emergencia en su 
balanza de pagos y pat"a evitar el incumplimiento de la di;,uda, 
solicita a traves de los principales ac1·eedores(en ocaciones se 
ha solicitado apoyo de algón organismo financiero internacional) 
el inicio de platicas p~~1·a renegocia1·. El tiempo de la 
renegociación ha sido en general largo,en oc:aciones casi de dos 
aí'íos. 4) 

La reestructuración de la deuda externa, permite al pals que 
la lleva "' cabo, tener un· poco mlts de tiempo para mejo1·ar la 
situación de su balanza de pagos, siempre y cuando se establezcan 
medidas que resuelvan los p1·oblemas económicos Fundamentales, 
ademas de que les permite disponer de.una mayor cantidad de 
divisas, que ante1·iormente eran empleadas en el pago del servicio 
de la deuda, con lo que se apoya a la planta productiva y al 
empleo. 

Con la reestructuración el pa~ deudor puede mejorar el 
perril de su deuda ext.e1·na en el corto plazo y obtF>ne>r adcmlis, 
m~jo1·es condic.ionF>s en los pr~stamos futuros. 

Se considera necesario establecer que las deudas 
renegoc.iadas cor 1·esponden, casi exclusivamente a c1·edi tos 
come1·ciales, algunas veces se han incluido algunos emprest:.i to~ de 
gobierno y nunca aqr.1ellos provenientes de organismos 
internacionales, siendo por lo tanto lds condiciones financieras 
de carácter come1·c.ial, pues, se parte del p1·incipio de que estas 
son operaciones excepcionales para hacer frente a una situaci6n 
de emergencia y que no deben confundirse, de ninguna manera, con 
la corriente normal de recursos exterhos. 6) 

4Y-rbiciem~pa9-1326~-----------------------------------------------

5) Silva-Herzog Flores, JesOs.Revista de Cwnercio Exterior. 
"Apuntes sotwe los esruet·zos de 1·emegociación de la deuda pr~blica 
externa.Revista de Comercio Exter.ior.Nnv.1977.P•9. 1365. 

6) Silva-~~rzou Flores, Jes~s- ob. cit. pag.1366. 
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Los paquetes de renegc1ciacion incluyen gEmeralment.e. ei 
otorgamiento de un nuevo préstamo, bajo términos similare,;; a los 
pactadc1s pat·a la t·E!estructuracion de la dc.uda contt·ada. 

A pesar de la enot·me di.vet·sidad de c:ondiciones económicas, 
sociales y politicas entre los paises que han renegociado y 
reestructurado su deuda externa, es posible reseftar algunas 
ca rae ter J.sticas fundamentales comunes a todos los momentos 
previos a la renegociacion, dentro de estos sobresalen las 
siguientes: 7) 

A) Baja tasa de crecimiento del producto pet·-clipi ta. 

B) _Presión poll ti ca para est.imular su crecimiento. 

C) Papel preponderante del sector p1~blico al formular la 
estrategia global,la cual a su vez,requiere altas tasas de 
formación de capital. 

O) Impr:>rtancia decisiva de la disponibilidad de recursos 
externos. 

E) Rest.t·icción f'ot·zosa de i111po1·taciories en la -mayor!a de los 
paises. 

F) Déficit considerable en cuenta corriente. 

G) · Deter loro en la transf'erenc:ia neta de recut·sos desde.· el 
exterior con consecuencias negativas inmediatas. 

H) Fuertes pt·esi.cines inflacionarias, 1·i;,sultado de pol!tic:as 
monetarias excesivamente expansioni.stas, originadas a su 
vez en fuertes déficits fiscales. 
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En cada una de las 1·enegociaciones y reestructuraciones 
existen una set·ie de pat·&metros a co~to plazo que se han seguido 
y que dependen del poti;mci<1l de ajuste del pals deudor y de los 
act·eedores con los cuales se tenga contratada la deuda, como las 
·siguientes: 8) 

1- - Se t.iene como req1 .. d.si to antes de inici.at~ l•:. 
negociación de la deuda que ''°"' cubran los pagos vencidos, Y en el 
caso de que se tt·ate de un pals miembro del FMI, se acuerde con 
dicha institución ~11 uso de la facilidad ampliada, pat·a obtener 
recursos adicionales que ayuden a t•esolvet· la f'alt.a de liquidez 
del P<'tls. 

2.- El monto de los vencimient'.os cuya rept·ogt·amaC-ión est'.4_ 
solicitada cubre entre 80 y 100 % del total de este pet·.fodo, pero_ 
en ning~n caso incluye intereses atrasados. 

; 

3.- La restructuración puede cubrir el capital o bien el 
capital y los intereses. 

4.- Un pals solicita la restt·ucturac:ión de vencimientos 
,._quEt' cubren un periodo de uno o dos aí'íos, pocas veces m&s. 

s. - Generalmente, los ·-términos acordados inclUYE•n un 
reescalonamiento sobre un perlado de 7 a 8 aí'íos, con periodos de 
gracia de 2 a 4 a~os. 

6.- Un elemento import'.ante como f'cwma dé Financiamiento a 
mediano plazo es el crédito puente .. Generalment' . .,,, los f'ondos son 
pt"ovistos pm· di f'erentes· bancos internacionales y gobiernos de 
-los pa.lses acreedores, aur1r.rut~ en las 1lltimas reneg~~c.iaciones el 
banco de pagos Jntet·nacion<1les ha apot·tado r"1c•.1rsos para este 
tipo de emprést.i.tos. 

El costo de la 1·enegoloiaci~in depender.!t en 1lltima instancia 
de la si tuacion relat..i.va del pals y de sus princ:lpales 
acreeedores. 

a>-vJase~-Rimez:Marz~~PoIIt.Icas-cie-AJüst.e_y_ñ~üci~-Ext.erña~-c69Ica 
e Incoherencias''- E~onornla da América Lat.ina no-11, CIDE, ler. 
semestre de 19C14.pdg.:o:9-90.Infonne Hacenda1·.i 11r~nsual."Pri.nr.:ipales 
Carc.cterlst.ic:as ele J.,.,, Reestruc: t:•H-.:1c:.i.ón Int.rH·nacir.inal de la 
Deuda''.S.H .. C.P., A~o 1, No. ?, México 1984.p&g. 14-15. 
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Con el F.l.rr de conocer mas claramente como f"unciona la 
reestt·uc turación de la deuda externa se pone el siguiente 
ejemplo: El reestn.1ct.uramiento puede cubrir el capital o bi~n el 
C•'tPi. tal y los intereses sobre los abonos que se venzan en un 
periodo dado. La déuda n?est1·uct1..wadci p1.1ede incluir un "pe1·iodo 
de gracia "y un plan de prolongación de abonos, por ejemplo., si 
los pagos vencidos en .1'?83 swnnn 100 millones de dcLar•:.s, el pas 
logra acordar 1.1n reescalonamiento con 1.1n per lodo de gracia de 
t1·es ai'ios y un pet·lodo de amortL:ac:iL~n de e.inca, esto signiFica 
que los abc1nos vencidos en .1983 se van a pagar dun;int.e los aí'íos 
de .19S6-l'?'?0. Asl el reescalonamiento no es solamente posponer 
una deuda, es extender· a varios aí'ios,pagos que se vencieron en un 
aí'io. Desde luego ent1·a en ello un costo, por cuanto el pais debe 
pagar intereses sol::we el t.ot.al hasté1 que la ·deuda haya sido 
amortizada def"initiva y t~talmente.'?) 

2.-POSICION Y PROPUESTA DE FIDEL CASTRO. 

'Durante el mes de Hayo de 1985, surgió a la opinión p~blica 
mundial una declaración f"inne, realista y convencida sobre un 
problem<:t de mucha actualidad como lo es, el endeudamient.o externo 
de- los pal.ses en desarrollo (principalmente los 
latinoamericanos)•, por parte del Presidente de cuba Fidel Castro 

.en una entrevista qu~concedió al Director General del periódico 
mexicano "Excelsior",· Lic. Regino D!az Redondo. 

Esta posición es muy clara "Fidel Castro sostiene. que la 
deuda: de los paises de Ailierica Latina es inipéfgatile y por lo tanto 
tiene que canc:el·arse, las naciones •~creedoras deben hacerse ca1·go 
de ella Y utilizar el 10 o. 12 % de sus gastos mili tares para 
responder ante sus propios bancos" 10). Mediante· el mecanismo de 
vales" v bonos de Tesorer!a con vencimientos a 10 y 30 aí'íos, 
respectivamente, Estados Unidos podt· !a responder ante los bancos 
acreedores por el monto de los créditos que estos han otorgado a 
los paises de América Latina y el resto del tercer mundo. 11). 

9)-ÑAFrÑsA~EI-Mercada-cie-vaiares~-ºb~cit~-pá9~-1326~------------

10) D!az Redondo, Regino. "Endeudamiento y Sube1·sión: Am•kica 
Latina. Entrevista a Fide.l. Castro." edit. grijalbo. coleccion 
enlace. Hexico, D. F. junio .1985. p~g.26. 

l.l) Dlaz Redondo, Regino. ob. cit. pag. 24 
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Est<:1 posición del Pt·esiderote de Cuba, Fidel Casta·o, se 
constituye pcw su mismo valot· histórico, como una de las 
alt:ernat.ivas a seguir pot· pai-L<O! de los pa.Cses en desarrollo ante 
la pt·es"ión y sangt·ia de t·1::.1<::ut·s,:is que está prod1.Jcier1do, no, el 
pago de la amortización de~ .la deudi:1 ext.et·rra total, sino de los 
al tos inti;weses que el mismo vcilumc<n de la deuda ext.Ewna genera 
aí'lo con aí'lo, a este tipo· de palses en perjui.cio din"cto de su 
propio ct·ecimiento .~conc~Jm.ico, qui:! afect.:1. en mayor· medida el 
bienesta1· económico y social de su población. 

Fidel Castro compn.1eb41 ~-'U tés.is de que la de•.Ada extei-na 
constituye un imposible económico~ pol!tico y social y por ello 
impagable para los paises en desat-i-ollo, p.:w l<) que plantea como 
Clnica solución su cancelación, baséndose incluso en un 
anAlisis matemlttico que parte de 4 hipótesis y en cada una de 
ellas del supuesto de que la deuda·no cresca. 

la. - G1ue se concediesen .10 ai'íos para paga1· el cap! tal, que 
en ese periodo se continrlen cargando los inten;.ses, y después se 
concedan .10 <:1í'los para amort.izat·la con .un· interés no mayor del 
10%,bién: América Latina deberla p~gar 400,000 millones d~ 
dólares en las próximos 10 aí'los y ati-ós 551>,0llO millones en los 
10 altos siguientes, en 20 af'ios 0 América Latina hal:w !a transferido 
a los acreedores casi un·millc3r:i de millones de dólares. sin tomar 
en cuenta los enot·mes pi-oblemas sociales, económicos ·acumulados. y 
el desarrollo por 1-pa li zar. 

2a.- c;1ue se aplicase la fc3rmula de pagar coma mltxirna cada 
aí'ío, 20% del valcw de las expa1·t.acion8s y los intereses no t·eva 
sen el 10% anual, las expo1·taciones del consuma de Arnér ica Latina 
se aproximan ya aunque tc1dav.ta no lo han alcanzada, a los 100 ,000 
millones; vamos a suponer, incluso, que aunque las exportaciones 
revasen esa c:i fra no se pagat:'•!tn mAs de 20,000 millones cada aí'ío. 
En ese ~oaso habríamos pagadc1 400,000 millones de dólares en 20 
ar'los y al final tendríamos una de•.Ada de un billón 161,850 
millones de dólares, es dec.i.t·, habt·!amos pagado 400,0QO millones 
y nuestt·a deuda ser 1.a el triple ·de lo que es hoy. 

3a.- t;tue se concedieser1 10 af'íos de gracia. incluidos los 
intereses, un pet·Jodo de 10·· <1í'íos p.:u-a amortizar y que las 
intereses na rebasa1·an en ni.ngun t1í'íc1 .1.0%. Esto .indiscutiblemente 
significarla un <1livi.o de 10 r~í'íos. Habria que· paga1· en 20 aí'ías un 
billon 447,310 millones de dólai-es. 
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4•~-- 1J1-1e se redujesen los .interes al 6%, se concediesen 10 
aí'íos de gracia, incluidos los intereses Y· un pew!odo ulterio1· de 
10 a'í'íos para pagat·. Esta serla sin duda, de las c1-1at.1·0, la 
fl'h·mula m'-ls benigna. De todas formas habrla que pagar en 20 aí'íos 
857,47J. millones de de1J.a1·es. 

En estas c:uat.1·0 hipótesis, Fidel Cast.f"o supone q1..1e la deuda 
no crecerla, que los intereses nunca rebasar-In el 10%, Y en todas 
se demuestra que la deuda y sr..is inte1·eses son impagables. 

Esta propuP.sta, es reflejo del p1·ofundo ·~onocimiento de la 
actual si t.uaciem económ.ica, pol l tic a y social de los pal ses 
latinoamericanos pcw Fidel Castro, (con la que definitivamnete 
contribuye a ampliar el conocimiento del problema que representa 
el c1·eciente endeudamiento exte1·no pa1·a las econom!as de este 
t.ipo de paises). 

Es pcw ello necesario cancela1· p1· imero la deuda externa y 
1;ontinua1· con las negociaciones pan~ el establecimiento de un 
nuevo 01·den económico internacional m&s justo para los paises del 
terc:e1· mundo. 

Es posible la cancelacil>n de la deuda porque los 
~ desa1Tol lados se pueden h;~i:::e1· cargL"> de su pago con sus 

·-"'bancos, destinando el 10 o 12% de sus gastos militares, 
por ello suf1·a su economla una c1·lsis. 

paises 
propios 
sin que 

Ademlis es necesaria su cancelación, porque las presiones que 
"'jE>rce su pago en cuant.o a costo social SOl'l·-muv altas, lo que 
podr.la hechar a bajo la apertura democr<\tica que esto! surgiendo 
en América Latina, y sobre todL"> porque es imposible que en el 
Plazo de un aí"ío, los paises en desarrollo, enr1·enten f.odo t.ipo de 
p1·oblemas económicos int.ernos, como rE1dt1cit· la inflación, ajustai­
sus p1·esupuestos, implanten medidas rest1·ictivas de car~cter 
social que incrementan el desempleo y se ag1·aven con ello, los 
Problemas que se han .ido acumulando y mL1l t.iplicando durante aí'íos, 
y en 1.o externo .les afecte el continuo deterion:i en los terminas 
dA intercambio y por ül'tJmo se les exija el pago de altos 
··.intereses de s1..1 deuda ext.erna,que junto con la fuga de capitales 
y las devaluaciones,complican aun m<~S la sit1..1aci6n de este tipo 

·de P<Llses. 
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Todo ello es imposible t·ealizar.1.o a la vez,pot· lo que se 
debe cancelar la deuda externa. 

Pero este; cancelaci~m, no PS en s.l la solución a todos los 
problemas de los pal.ses de América Latina. En algunos casos 
contrib~irla a solucionar los problemas económicos internos, paro 
en otros no sen- ia asl. Po1·que lo q1-1e continuar ia seria el 
deterioro de los térmJnos de intercambio, las polit.icas 
pr-oteccionistas de los paises industrializados, El Dumping V la 
competencia desleal. con pt·oductos subsidiados· lo que afectar.ta 
directamente al sect.(w exte1·no de los paises en desarr-ollo, por 
lo que <1pat·te de cancelar la deuda se debe de continuar con las 
negociaciones y el dialogo poli tico con los paises desan·ol.lados 
par-a establecer un nuevo orden econ~1mico ínter-nacional mas justo 
para los paises del ter-cer- mundo. 

3.- EL NUEVO ORDEN ECCJNOHICO INTERNACIONAL Y EL GRUPO DE 
DEUDORES. 

El avance del pr-oblema de la deuda exter-na de los paises en 
desarr-ollo ha cr-eado l.a necesidád ur-gente de buscar- alternativas 
m!s concretas que permitan atenuar v solucionar- en el corto o 
mediano plazo,dicha pr-oblematica. Es por- ello que ha tomado una 
.gran fuerza entre los paises de desarr-ollo la posibilidad de 
hacer- r-eali.dad el apar-entemente ~nico medio por .medio del cual 
mejorerla ... su situación financiera v co"mercial con el exter-ior. 
siendo este, el establecimiento de un Nuevo Orden Econ6mico 
Inter-nacional (NOEI), que per-mitir-la obtener- un trato mas justo 
entre los pa.!ses en desar-rollo y los desar-r-ollados. · .,. 

Es en estos momentos que sur-ge la necesidad de hacer un 
.intento por explicar que es y como surgió el planteamiento del 
NOEI Y que r-elación tiene en el problema de la deuda externa, 
como alter-nativa para solucionar-lo. • 

Los or-lgenes del° debate sobre el N(IEI se inició hace mAs de 
dos décadas, durante ese lapsL~, la br-echa entre los paises pobres 
Y r-icos no h<:1 cesado de pro~undizarse. 
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"El NOEI es un conjunto articulado de reivindicaciones del 
tercer mundo or i8ntados a cot-regir y ater1uat- las consec:uencias de 
una estructura econ~unica desigual, favor·able a las potencias 
industt·iales y pet·judicial para los paises subdesarrollados'' 12) 

El planteamiento del NOEI surgió de 1<1 cr·ecient€' conciEmcia 
en los paises del ten::er mundo de qo.m el crecimiento por s! mismo 
no garantiz~ el logro de objetivos fundamentales de la pol!tica 
económica - pleno empleo, estabilidad de precios, equitativa 
distribución del ingreso y mejuramiPnto de la calidad de la vida 
- y que el mercado libre no es el mecanismo m&s eficaz para 
realizar la distribución internacional de recursos. 

El debate sobre el NOEI se ha detenido muchas veses en 
aspectos sec1.mdar ios, sin tocar las raices verdaderas del orden 
actual. La atención se ha centr·ado a menudo en la desigualdad de 
los mecanismos comer·ciales y financieros, que por cierto son 
injustos, pero, que en illtima instancia dependen de la estructi..u·a 
de producción actual. En otras palab1·as, el centre• del pr·oblema 
en las •·elaciones entre el tercer mundo y los paises 
industrializados es saber quien cont1·ola los recursos, los 
factores y los procesos de producción y comet·cialización. 

Ante la impasibilidad de llevar adelante en los foros 
internacionales (principalmente la ONU, FHI, ·eIRF), un debate 
fi·uctlfero sobre sus necesidades mils apremiantes, los paises del 

.. tercer mundo .han organizado sus· propias. con·ferencias. para 
discutir en conJ~t:o sus problemas y necesid~dEi~;-. ;:_;:::> .. ·~·,·., .. : .• ··: : .. 

-·~-;-..:.-

_::--::-:-.:.:: _ . Es as!·: como ~urge en eandug :(Inda,.;~sia)· en. l'itSS ·la pdmera 
reunilln .. de ··;:.atses del tercer mundo (entre 29 paises de Africa y 

-.... 11.'!:ia), ·'que ·estuvo dominada por los temas pollticos de la 
"descolonizac1lln. Y la guerra frl.a, pero ya se distingu1a la 
preocupación econllmica por establecer "una·ac:c:ión colectiva para 
la estabilización de los precios y la demanda de . las materias 
·primas". Proponiéndose ademils la creacion de un comitéde la ONU 
pa1·a el desarrollo· economico, siendo el antecedente de la 
creacion del movimiento de pal.ses no alineados. 

12>-PeriodTstas-cieI-Tercer-Müñcio~--A~--c~~-6ü!a-cieI-rercer-Müñcio~ 
1984-1985.pág. 1230 
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En Belgt·ado en t'l af'ío de 19t::.r, SE' t·ea.liza la primera 
ce>n fer~encia cumbre de los pc1ises nó alineados., dnr1de 25 paises 
del t:et .. cE~r- mundo plan t:.~ar-on demandas ec:orH'Jmica.s cc1nc:t .. et~-t::: > 

enfatizando que .J.a 1·est.n.1ctut·;)c.i.on del. cwden .internac.ior1dl 
existente deberla ser total. 

En .. 1962, 77 palses deJ t.erc:e1· mundo (l l"mados después "el 
grupo de los 77'' a pesar de que el nómero de sus n1i.e111bros en 1983 
E<t"a de 125) logt·arón una impo1·tante victcwia en ·la Asamblea 
Nacional de las Naciones Unidas, al aproba1·, en contno1 de la 
posición dP los principales paises industrial.izado~, . .. 
una convocatut·ia a la Conr•?t·encia sotwe Comercio y Desa1·1·ollo 
(LINCTAD E•n su sigla inglesa) ,que se convirtciJ· después en un ~wgano 
permanente de la Asamblea General de la ONU. 

Desde 1'763 hasta 1985, el grupo dé los 77 han 1·eallzado 7 
gr<:indes reuniL1nes, par-a elabot·a1· las propuestas que el tercer 
mundo presentarla en sucesivas conrerencias de la LINCTAD. Dichas 
conferencias han contribuido en el debate sob1·e el NOEI, pero, 
sus multiples resoluciones pocas veces. se han implementado. 

Estas confet·encias fuen!m realizadas en Ginebra 1964 (la.), 
Nueva Delhll968 (2a.), Santiago de Chile 1972 (3a.), Nairobi 1976 
(4a.), Manila 1979 (5a.), Belgrado 1983 (6a.) y ademAs de E~stas 
conferencias han existido reuniones previas tambien importantes 
como la de An.tsha en 1 ~79 y la con f'erenc ia de Cancón en 1981. · 

En cada una de estas reuniones, los pa!ses d;,,i ·tercer mundo 
han hecho sentir la necesidad de establecer 1Jn NOEI, teniendo en 
cuenta las condiciones del momento en lo comercial y flinancier.o 
que son en su totalidad contrarias a este tipo de paises, 
obteniendo respuestas negativas y contraprnpuestas por parte de 
los paises desan·ollados que prAct.icamente tienen la rinalidad de 
111antener el actual Orden Ec<;!nómico Internacional. 

Los casi nulos avanc:es en el establecimiento del NOEI, se 
deben a la notoria división int.1?1-na ent1·e los mismos· palses c:iue 
integran el grupo de los 77, lo c:iue reduce su posición 
negociadora, dados los mul tiples 'inten;.ses existentes en el 
grupo, Y mc1tivados muchas veces por la presión de los pa!ses 
desarrollados sobre los mAs débiles. 



108 

Es en esta::; confr,¡·c~ncias de la UNCTAD, donde los pal.ses del 
t.ercer mundo har1 ,~ealiZJ)dD los pronunciamientos m~s Fuertes st.:Jbt-i:3 
el prc:>blem<'< de la deuda ex ter-na. 

Antes de la cuart;,, conferencia de la UNCTAD en Né1it-ob1., el. 
t<:ma de.I. end1:udam.iento extet·no no et·a 1..1no de lÓs temas centrales 
a tratar entre los paises en desarrollo y los desarrolladosi como 
resul t:ado de la nega t.i va pcw péu-te de es tus ül timos a 1·1;1conocer y 
a t1-ata1- la deuda ext.e1·na corno un p1-oblernc~ mundial. 

Es eri la reunión ext:ratwdinari.;. real.izada en febrero de 1985 
en DFtka1·, Senegal, que los paises no alineados, ademl!s de 
1·eafit-mar la importancia del NOEI, y· de analizar las causas 
fundamentales de la desigualdad económica mundial propusieron: 

l.- La fonnación de un "fondo de solidaridad" para apoyar 
asociaciones de p1-oduct.ores de materias primas, al 
estilo de la OPEP. 

::?.- La moratoria de la deuda exte.1·na 

Mediante estos puntos se buscaba fortalecer la éooperación 
económica entre ellos, buscando la acción coml1n en el principio 
de contar con sus Propios recursos y fuerzas, pero, Estados 
Unidos, .estimulo divisiones entre el grupo de los 77, 
consiguiendo una"negociación sin confrontación" y los paises del 
t.erc:er mundo abandonaron su amenaza de declarar una moratoria 
unilateral de la de1..1da externa y formar m<§s éosocieciones de 
prod•Jctores y exportadores como la OPEP, con ello el ten::e1-
mundo, PéH"ecla renunciar a su poli t.ica de negociar· desde 
posiciones de fuerza, como grupo. 

Es en la Conferencia Sobre Cooperación Económica 
Inte1·nacional (CCEI) realizada de 1975 a 1977, que los paises 
indusLrializados aceptan3·n discutir ademds de la energ!a los 
t.emas relacionados con las materias p1· imas, desarrollo económico 
y asuntos financie1·os. 



109 

Es en esta CCE.I, que los pais€•s d1;,l tercEW mLtndo most1·arL'n 
su intento mch> fue1·te por negocia1· como gn.1po •?l p1·obl.ema de la 
deuda ex terna, siendo ya pesad<:1 la ca1·ga que poi- su se1· vicio 
tenían que soportar, haciendo necesario conceblr y poner en 
práctica medidas internacionales que permitierln aliviarla. 

Es en la CCEI, donde los paises en desarrollo se unieron 
para plantear que el tema del endeudamiento externo deber.!a ~er 
uno de los temas centrales de la prol(ima IV conferencia de la 
UNCTl\D en Nairobl, nada mlts que el gn.1pc1 de los 77 que pensaba 
tratar que se reconociera el problema de la deuda externa 
manifestó Ltn fuerte div.isionismo en ·cuanto a la manera de 
enfrénta1· como grupo este problema. 

"Unos solicitaban medidas generales de alivio a la carga por 
servicio de la deuda, v mlts ampliamente, de reconver·sion de 
créditos a donaciones, otros, en cambio,teniendo acceso a los 
mercados inte1·nacionales de capital, se hallaban interesados más 
bien en que no se les asociase con este tipo de iniciativas,· 
convencidos de que los mismos pod1·lan afectar su cr-editibilidad 
internac.ion<tl. Esta diferencia de posiciones se habría de 
manifestar a todo lo largo de la CCEI,por acciones i.J omisiones y 
no deja_de ser explotada por los paises avanzados". 13) 

Esta 
'desarrollo 
su manera 
permanecido 

división entre los diferentes grupos de paises 
que· querlan tratar el problema de la deuda externa 
.como mejor les· convenla, ha sido la t.Onica que 
a lo largo de las reuniones de la UNCTAD. 

en 
a 

ha 

Los paises c;lesarrollados han seí"íalado su oposicí~'in a· adoptar 
un enfoque automAtico y generalizado para el tratamiento del 
p1·ot>lema del endeudamiento. Consideran que las c1peraciones de 
alivio de la carga de la deuda no pueden darse sino en casos 
excepcionales dB crisis aguda y que el p1-ocedímiento adecuado es 
el enfoque de caso por caso, donde pueden negocia1·se acuerdos de 
reescalonamiento,ctUe resul t.an flexibles y ef.ic:aces, sirviendo 
tanto a los intereses de los acreedores como de los deudores. 
-------------------------------------------------·---------~-L-----
13) Navarrete, JorgE! Eduardo. "Endeudamiento Externo,_CrOnica·de 
una negociación fa.llída". Comercio Exterior, _nov. 1977, pAg.1351 
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La posic.ión de negoc:i«H" como gn.Jpo .la deuda extet·na ha sido 
disuelta por completo por el Secretario del Tesoro de .los E.U.A. 
Sr. James Baker III, en la cuadrag•cima reunidn anual del F.H.I. 
y del Banco Mundial celebrada en Se~.l Corea en Octubre de 1985, 
cuando señal<'• que 1Jnic:amente el tn::1tamiento d8l problema de V• 
deuda set· .la de caso pot· CEISO. 

A pesE1t" de ello, los PElises ei-1 desarrollo deben .. '111antener su 
posición de nt>goc:iar su dE•uda extet·na en grupo, con los paises 
desat·t·ollados, manteniendo ademl!ts el objetivo de establecer" un 
NOEI, porque se ha av<:1nzado ·en este aspecto ·dado -. .. "1Úe ';;Se ha 
reconocido el pt·oblema de la deuda 'externi't, aho..-a, · la Forma de 
negociarla es el objetivo siguiente; · L·:i cual debe set: bajo 
mejores condic.i.ones de pago, dependiendo 8.llo, del' podet· 
negQCiador del grupo de deudores. · 

Ahcir'a, hasta que no caiga una .. "pieza gt·ande'• como lo sel'iala 
"la teor.la del domino" del Lic. Miguel;.de..;la Madrid', ~n cuanto al 
pago de la .deuda, los- tElrminos de su• negoc:iaci¿in no·'·_,cambi<it·an...,_ 
pero las consecuencias de ello serian muy gt·aves. Por lo que no 
debe dejar de tratarse el tema de Ja negociación de la deuda como 
gi:'tJpo, pot·que-as.l m~s les: 'conviene a 'los_ pais en d~sarrollo y no 
caso por caso. 

4 . -.- .. EL P!-AN BAf{ER .. 

El.. Secr-etar io del Tesoro de h .. ~ C::staavs Un.idos Sr . • .James 
·Baker- III, exp1,1so .en . Octut;.re de .19i35 eo la _)(L reunJ6li de 
Gobernadores del BIRF· y del F .H.I. celebt·ada en Se•CII .Rep1~blica de 
Corea, la estrategia de los Estados Unidos .'p.-.ra enFrentat· ·el.:· 
problema de la deud« externa. de los· p~l.ses en·· desan.-Óll'o conocida 
como el PLAN BAl<'ER. . 

. El Plan Baker tiene como objet:ivo fbrtaleeer: ¡a· estr'ete~ia 
internacional sobr-e la deuda externa iniciada af'íosr atr<'!s, 'l::um'tao 
J,.a cofRLlnidad financiet·a intet·nacional desarrolló el tratamiento 
de caso por caso pat·a enrre_ntat· el ·pr9blema de la,,deuda externa 
de los paises en. desarroll0<, · creando con ello (seg!ln el en Foque 
de los acreedores)las bases para el ¿,..,.cimiento de les 'naciQfles 
deudot·as. · · 
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El St .. w .. Tames Baket"' sostuvo que a pesat"' df? los avances 
registrados en base a"esta est1·ategia, algunos de los palse~ 
deudores han experimentado ciertos problemas para mejorar su 
situación económica, particularmente en relaci6n a la inflación y 
a los desequilitwios Fiscales, unido al hecho de que los 
prl!stamos bancarios han declinado, mostrando una creciente 
renuencia los b;:;ncos privados a pa1·ticipa1· cc1n dinero Fresco, así 
como en paquetes de reestruct.u1·aci6n - 14) 

Es por ello, que ante la necesidad de mejorat· las 
perspec:tivas de crecimiento de los paises deudores, el Plan Baket· 
reconoce el principio de la corresponsabilidad en la solución al 
probl•?ma de la deuda extet·na, asl corno la ne-cesidad de c1·ecer de 
estos pa·lses. 

Este plan se basa en un"Programa de crecimiento ·sostenido" 
que contiene tres puntos principales que se 1·eFue1·zan mutuamente 
15). 

1 __ El pt·inc:ipal punt.o es la adopción por 
paises deudores, de politicas macroecon6micas y 
globales, respaldadas por instituciones 
internacionales . pa1·a promover el cn~cimiento y el 
balanza de pagos, así _como t•educir la inflación -

parte. de los 
estruLcturales 

Financieras 
ajuste de la 

2.- Una continua misi6n·central del F.M.r .. en conjunción 
con un Flujo c1·eciente y lllás efectivo de p·r-~stamos para el ajuste 
estructr.u-al, provenientes .de los bancos multilaterales con el Fin 
de respaldat· la adopción por parte de los paises deudores, de 
politices de crecimiento orientadas al met·cado. 

3. - P1·estamos crecientes provenientes de los bancos 
privados en apoyo a los programas globales de ajuste económico. 

Lcis "Beneficios" de este plan van destinados a 
donde las perspectivas econllmicas indiquen que el 
ecoñmico se puede realizar ef'ectivamente,cumpliendose 
condición de c1·ec:ei- V pagar. · 

los paf ses 
crecimiento 
con ello la 

i4)-ÑAFrÑsA~EI-Mercaaa-ae-vaiares~-E1-Piañ-eaker~-¡f.º-xcv1~ÑJm~-2-
Enei-o 13 de 1986 Pág. 30. 

15) NAFINSA. ob. cit. pág. 31 
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El Plan Baker propone un incremento de los crfditos externos 
durante lo!:.,. próximos 3 aflos, so.lic:i.t.ando pat~t:1 ello a la banca 
privada int.<i't·nac.ional qUE• apcwte •.m m!nimo de 20,000 millones de 
dóla1·es que unidos a los 6,000 millones de dólares ·del banco 
mundial serltn ·~n total 26 ,ooo millones que ser~n destinados ·a 
apc•var el ct'"ecim.iento econl3mico de los pa.lses de1.1dctr·es. 

Este Plan considera .improcedente la negociación global de la 
deuda externa, pt·onunciandose por el esqu~>ma t:n3dicion;:1l de "caso 
por caso"., aunque en esta ocasiór1 se t~econoc ió que este es un 
problema que compete tanteo a ~deudot·es como a · acreedores y 

·organismos rnul tilatet·ales. Pot· otra parte, plantea que los pafses 
que no est~n preparados pat·a t .. ealizat· ajustés b~sicos '·y trabajar 
bajo el esquema propuesto pcw los acreedores, no tiene pot"que 
esperar bener:i.cios del nuevu ¡:.wograma y los intentos para que un 
pa!s busque por si solo la solución de este problema, 
probablemente pueda daf'íar seriamente sus perspectivas de 
crecimiento futuro. 

Es necesario tener en cuent11. que este plan, tiene como 
objetivo principal, reanudar el "crecimiento econó·mico 
sostenido"en los paises endeudados c:iue presentan crisis de Pjlgos, · 
pero a cambio de fuertes t"eformas econ6micas de carActer 
estructural que segun el· enroque de·los estados unidos ser~ la 

. ~olución de largo plazo que presentan los pa!ses deudores. 

Los pafses que obtengan recursos del Plan Baker, déberAn 
implemental" medidas económicas como. las sigui·entes: "Liberación 
de precios internos, apertura de fronteras comerciaJes, ajustes 
de· p1·ecios y tarifas de bienes póblicos, disminución del papal 

·del Estado mediant.e reduc:c:iones dél gasto y wnt.a de 
paraestatales, cancelación de subsidios, estfniulos a la inversión 
Pt'ivada, aliento a la inversión extranjera directa, aumentos en 
tasas de interés y liberalización da .. recursos Financieros a_ favor 
del sector privado" 16) .Todo este grupo de medidas. traer<! 
_problemas mucho m~s fuertes ·que los g11oeraron su implementación, 
en · caso de que no se t'eal.izen los · cambios est1·uctu1·ales qua 
sugiere el Plan, as! como el cree imien to económico que 
supuestamente genet·art., lo que al f!n de cuentas pet'mi tin!i pagat' 
la deuda ex terna, evi tiltandose con el-lo futuras crisis de 
solvencia. 

i6J-Raiñ1;:e;z-:--c:;;;:1;;s-:--"e:I-;::;;;c-;;t:;;-nñañCier=a-a;;-;:;é;"Ica:--rñ9re50'.,..aI-
P 1 an Baker". El Financiero pilg. 15, 10 de mari;o de 1986. 
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El principal problwm8 qua presenta el plan, es que el monto 
de los cn~ditos es muy reducid1;1, lo que impedird a l.:. mayor.la de 
los p.:..lses deudon~s con f'urtes p1-oblemas dt;, pago, ser receptot'"es 
de este tipo de c1-edi to, sob1·e todo porque no todos estos pal ses 
presentan el mismo potencial dE' c:r-ecim.iento futuro. SegOn el 
ct·iterio de los acreedor-es las c:ondiciones económicas presentes y. 
futuras de la econom.la mexicana lo hacen candidato a ser el. 
primer pals que 1·eciba los beneficios del tan popular "Plan. 
Bak.,,.-". 
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REFLEXIONES FINALES 



J -- La eccinom1a mexicanFt .:.c1mn l<o1 may(wJ<:1 de• los P<tises de. Am~rica 
Latina, se ha visto en la necesidad de t•ecurt· ir al endeudamiento 
extet·no, mas que pot· factot·.,1s de carde ter coyuntural. ·,por 
profundos desequilibr-ios estt·ucturales intet·nos, que no han si-do 
resueltos en la actualidad, pt·oducto de pollticas "econOmic~s 
inapnJpiadas, que pet·miter1 rnantenet· estos desequilibrios} . como 
los fac:tcwes m&s importantes de la creciente necesidad'. --que 
1:.wesent:a nuestra econcunl<:t de mantenet· un flujo constante . de· 
r-ecursos externos. 

'. 

2.- El papel que ha desempe~ado la deuda p~blica externa ~· lo 
!'argo del tiempo .en :la ei:mnomla m&xican&. tia eambiádv ._. ina~ra 
radi~a~-- hasta'+:. COf'.'Sti tuih1~ com_o un· wtt;'.dada-Ó probleM:-'" par!" 1¡:~ 
crecimiento económico~ · · 

En un principio la .dei:ida· p~bl,ié:a externa e1·a en¡pleaqo .. 1..-wmo 
mecanismo de ajuste del desequilibrio externo v para complementar.·· 
el financiamiento del déficit del sector pllblico, asi·como ,el'­
e:;;.caso ahor:ro interl)o y ~stimular cOn ello un n,i~l ·de~ inv,rrs:ión: 
priv~da y estatal ~ue de otra mane1:a no'ser~a ·pt:isible,~. ¡~·que llf; 
permit.i~o en su mOftlento, . apoyar, ._.sostener.· o 6celer:aro el·. 
c~ecimiento econ.6-tico_sfliil. pa!s. •·. " ' ... 

'. {-!;'·. - ~ . :· 

:, .. Sin e"!:t'árg.;;,;... el ~ndeudamienttl exte.rn.o .~o~u !""'C:~~1110- ,dé aju:¡¡J• 
it·n.dicionaf- y, __ prefer'enctat-;·· "he termirlllida"e~'l.os ll+t~eS-:J?.9r: 
convertirse en uno de •los Principales·; obst<!culos,de la ;>oJ"U:i-t:a• 
.económica nacional.- 'al. destinar una''al ta .. · prQJ?orctón .. dit, 'Sus 
ingresos por. exportaciones· de bienes· y servicios. ar\ca.igo." del 
servicio de·_ 1·a- deuda. siendo esté: el principal pr'oblema;,que··ti•~ 
que· .,enfrentar la ecor1omla mexicana el"i el corto plozo.,. ante 'Une. 
dis!l'inución en. los, in~1ire~o~,f;'_«;!r. expprtáciooe~ dE!_r-.iva~as -:~<14'P. -
baja én el precio.- ... u-1ternaeionel .. : del •prinei,:;41\" . .¿>rodüctq ~ 
e~ortaci~n"( el pflit:rdleos en 190! y 19-05-199&)- ·-· · · · · 

Pot: •O tanto. e.l al t~,c·r-ecimient6ide -~ia '~ú'da p6t>llé:a ·extarpa 
ha propiciado qúe México eritre en ·un proceso victas~: en :el 
pasado,· se - habla optado·por una estrategia que,llevo .. .'a,t .. pals··.,a: 
endeudarse efi excesa:. por . arribe~ ,.,de .., _; cepacidad. : con,., Je· 
;finalidad de creceP-•·económic•lií.ent:e~ ·sin. elllbar'go. en e1" presenté y 
'f"utuí'o in1Dediato. :.n-la ai:>arente111ente ~nioa ac;:ción ..... c:ju9 . -~-"'le 
presenta al gobi~rno mexicanp es deJar 'dé crec;:er.~ parre·-i·. pagar 
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3.- Teniendo en cuenta que e;;:. dificil sei'íalar con pt·ecisio el 
momento en que un pals se encuentt·a en el limite en cuanto a s1..1 
n.ivel de endeudami.r~nt.o extet·no, asl como aseg1..ffa1· que su 
capac.idad ha ::;ido rebasada, dada la g1·an d.iver.sidad de op.iniones 
(que dependen del enfoque del de•..1do1· o del ac1·cedo1·), la 
experiencia de organismos financieros internacionales nos muestra 
que una relacion mayo1· al 30%, en Jos indicadot·es relacionados 
con la deuda ox tet·na, es; signo de pr-oblemas tanto en el llmi te 
como en la capacidad. 

La evidencia empi1·ica en el caso de M~xico, resultado del 
empleo de los principales indicadores r-elacionados con el tema de 
la deuda exte1·na, nos permiten señalar sin· temo1· a equivocarnos 
que tecnicamente, tanto los limites como la capacidad· de. 
endeudamiento de la econonila mexicana han --sido rebasados·, 
pr!cticamente a par--tir de 1975, haciendo.se m~s aguda la 
problematica en algunos ai'ros, como en 1977, 1979, 1981-1982 y 
'1905. 

Es por el.lo que la deuda peiblica ext.et·na no sólo de México, 
sino de .la mélyor ia de los paises de América Latina se ha 
convert.ido en un protilema más que nada de carAct.er politico, 
porque técnicamente los limites han sido rebasados. Por lo tanto, 
la deuda pllblica externa debe tener una solución politica, donde 
América Latina mantenga una posición negociadora de. carActer 
politico, como alter-nativa de solución a mediano plazo de la 
deuda pllblica externa. 

4.- Las alternativas de solución al problema de la deuda pi!tblica 
externa, parecen indicar con bastante claridad que no existe en 
el presente, ni en· el futuro inmediato, una alternativa que sea 
aceptada tanto por parte de los deudores como de los acreedores, 
dada la gran diversidad de interese~· existentes. 

Sin embargo, en ~985, un gran paso fue dado, los acreedores 
han aceptado su r-esponsabilidad en el pr-oblema de la deuda 
externa de los paises en desarr-ollo, al t·econocer- la como t:al, por 
lo que bajo esta cit·cunstancia' lo que queda ahora' es.~plantear 
soluciones o alternativas ·que ·vayan m~s.· de acuerdo ·: .... con la 
realidad, donde la responsabilidad en el problema de la deuda 
externa sea realmente compartido. 



.111-· 

A pesar de todo este avance, se considera que_.la ·sp_lución···a_l 
. pi-oblema de la deud•:< externa se encuenti-a en podei- de los mismos 
ac reedot~es. 

La misma situación ec:nnómica que genera el· c:t·E,cimien to del 
endeudamiento extet·no de lo,;.' paises en c::les;;tt·t·ollo, en el cot·to o 
mediano plazo traer a como 1·esul tado un .obligado cambio de act'i't.ud 
por parte del bloque acreed"9"(banca privada 'inte~.,,..CignaL.­
organismos financiet·os y paises desan·ollados): En la medí.da c¡.ie 
las condiciones económicas de los paises deudores no per111it:1ln 
solventar el pago del servicio de J;:1 deuda por mlts tiempo (a· 
pesar de los -fuertes pt·ogramas de njuste impuestós), ·c:omo muestra 
la expet·ienc:ia histórica, este tipo de paises. se al!efcaria 

-peligrosamente··a la mon~tcwia y el bloque acreedor· lo.,sabe; · 'lf ·por 
ello, no dudamos que exista un cambio de act.itus:I en .J,oio. próximos 
afros, porque de no hace-rlo, p1·o·vocaria una crLsís mtJndial .:;¡in 
preceaentes. · · · -· · · · · · · 

La 6nica alternativa que_ se .le puede ver a la deud@ externa, 
&s que los mismos acreed6res tomen'· conciencia del : ···probl0llCI. 

'porque de lo contt·ario ºÉ!n la decAda de. las 90's, se ent'lrentar41'1 ·a 
una crisis de sólvencia ',Veneralizada~ · ·que .d~fini tivamente ño les 
convendrla. for- lo tanto. estamos,convencidos. da éiile 86'~fii 
pr-obable que exista una al tei-nativa ~real de._sol'uci~ a- la deuda 
externa, sobre_ todo, . .. si estct· ne provi.ene &· los'· aci-eedore~:;:. 
muestra de..,-E!llo, es Rüe · por~s.que ,se· sei'ía_le.,Rot" parte. de tos 
i;oalses deudbi-es la~ t¡:ar.actei-.i.s,ticas a1ai-m~n_t.es,cl\ue e~~ aSi.i_..,:~lndo 
el' pago del sen1.1co de la deada en sus eeonom!as •. es · o 
~ingUna la respuesta que han brindado los"'l!Íc,.,..dcires, lo ._.e les..,. 
ha obligado a_ plentear di-f'er"erites a!ternetivas ·dlh.solución, .. ·sin·" 
que estas sean verdadei-aiilente atendidas,' incluso a1gurtas han· sic:IO 
rechazadas. .,, . . 

La solución que se considera adecuada. · es --~ue· .. el b~e 
a·creedor t establezca condiciones_ 11Ucho"IMs J'.léx,ibles. enr.,: 1•.s 
préstamos. externos. que vavan mds'- de ·ac_uei-do'"con · !".. sitúací~n 
~conomi~a interna -del pa!s deudor• a-s~·comoJ. de la si tuaci6n, 
económica in.t:ern.acional, poi-que da .. btra manera se desencadenerfli'· 
una crisis mundial •. que, podi-'la supei-ai- _le.,de 1929-19:51. · ~ · · 



5.- Se considera que en el corto plazo la econom!.<1 mexicana, debe 
contin1.1ar con la poll.t.ica de yeestructurac.ión de la deuda, como 
al ternat.iva de solución temporal a este p1·oblema, manteniendo la 
imagen de deudo1· 1·esponsable an t.e sus comp1·nmü;•os E'x tE'r nos. En el 
mediano plazo, la actitud que debe asumir nuestro pafs debe· estar 
01·.ientada hac.in una solución de C<:.t·acte1· po.l.ltico, tratando pcw 
todos los medio:o. posibles de q1.1e las c:.cmdicione:s de 10,3 p1·estamos 
ext.-.,rnos mejcwen sustancialmente, con lo que el PEWril del 
endeudamiento cambiar !a de mane1·a r<ivorable, lo que penni tir .la un 
manejo m•~S adecuado de la poll. tic a econc~mica. T~1do ello sin 
olvida1· que es posible hecha1· mano de l(• morato1·ia, como lllt.ima 
alte1·nat.iva de soluc.ickc "' este p1·oblema, si es que las 
condiclones er::one,m.ic¡:-ts in t.et-nas c1 ex t.et~r1a!::; no mejoran o en su 
caso empeorftn, con el ccmsiguiente• inci-ement.ci del malestar 
social. 

6. - Se considet~a que en estos momentos en Ame,...·ica Latina se e:.=-;t.a 
redefiniAndo el camino a seguir, se continua en la ortodoxia o se 
desvia hacia la heterodoxia en cuanto a la orientación que se le 
d•?bH de dar a la poll t.ica económica, dent1·0 de esta polemica, se 
encuentn:~n dos impo1·tantes factores que definen el camino en ·~n 
momento dadci, la conri-ontacion o la concertación, el primero es 
apoyado por Cuba, Pei-ó y t·ecientemente Bt"(•Sil, an cuarÍtb el pago 
de la deuda, mientras que el segundo es apoyado por Ml!!xico. 

La heteYodoxia en relación con la deuda extérna, es 
definitivamente la mm·atm·ia, sin embargo en este aspect.o hay que 
ser muy cla1·os, la moratoyia como alternativa de solución al 
pt·oblema de la deuda externa, no det•e tomarse como 1..ma medida 
aislada del rest.o del comportamier1to macroec:onómico, sino que 
debe ser un~ de las medidas, que se deben de adoptar, para el 
manejo eficiente·· de la polltica económica, en el maYco de una 
pol.ltica heterodoxa. 

La ortodoxia por su parte, signirica continuar pagando la 
deuda externa por todos los medios posibles, a pesar de que esto 
signifique, continuos acuerdos con el ·Fondo Monetai- io 
Internacional. 
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