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PROLOGO

debida a la dificil situacidn econdmica

la mayor parte de la poblacidn, ha
mostrado un gran interés por comentar algunos de los problemas
econdmicos ague mas los inquietan, resaltando por su importancia,
aparte de la inflacidn, el de la deuda pilblica externa. £z por
2llo que el propdsito del presente trabaijo ez contribuir de una u
otra manera a ampliar el conocimiento que se tiene sobre  la
problemdtica que para los palses en desarrollo representa el
crecimienta de su deuda pdblica exterra, asi como el

En estos momsribos,
cpor la que atravieza el pals,

constante’
paga de su sarvicio, haciende especial referencia al caso de
México. ’
Exte trabajo tiene camo finalidad establecer mediante
la capacidad de endeudamiente de lua economla

ciertos pardmetros,

mexicana, entendiéndose dsta como la relacidn de la deuda pdblica
externa con una serie de indicadores macroecorndmicos importantes,
que nas ampliaran el criterio de una manera mads clara sobre si ya

se ha rebasado ésta capacidad.

Segldn  varias organizaciones internacionales como la  CEPAL,
BID, FMX, establecen que una relacidn mayor Jdol 30% de la deuda
tos indicadoras, seffala problemas en dicha capacidad.

coty

Se considera necesario sefialar, gue el ltema de la deuda
externa, ademds de ser de mucha actualidad, es inagotable, por lo
que se trataran sdnicamente algunos de sus aspectos mas
relevantes, asi como las alternativas o propuestas Jde solucidn
gque se consideran mds actuales e interesantes, siendo incluso
probable aque se llege al afio 2000 rr el problema de la deuda
externa, tadavia entre los tema:s mas terr v owin solucidn

luportan tes
aparents, pordue mas gque problema Lécnico, la deuda externa os oun
proplema politico. .




En el primer capltulao se pretende identificar lo mas
claramente posibklt- la problemdtica que para los palses de América
t.atina {(en e=mpecial de Maxico), repraesenta el acelerado
crecimiento de su endeuydamiento plblico externo, que a partir de

decada de los 70°s llamd poderosamente  la atencidn, como

la

resul tado de la amplia manifestacion de fuertes desequilibrios

tanto Lnternos como externoes  Jde  caracter estructural Y
arnalisis sobre

Je concluye el capltulo con un breve

coyurnitural .
que tiene la deada pidblica

el papel y la importancia actual
externa en la economla mexicana.

segundo capltulo se describe el cambio que s=ufric la
ewtructura de la deuda piblica externa mexicana, asi como @ los
efectos que esto provocd, en los pagos del servicio de la, deuda,
lo que se refleja de manera directa en el contexto macroecondmico
de corto plazo, ante una disminucidn en los  ingresos  por
expor taciones,  derivados de una baja en el precio internacional
del principal producto de exportacidn. En este mismo capltulo se
hace referencia a la uvreciente importancia gue ha tenido la
relacidn existente entre la deuda piiblica exterma y las pollticas
de ajuste, para concluir con un tema que en los dltimos afios ha
tenido igual o mayor interés, gue el de la deuda externa mismo,

nos referimos a la deuda interna.

En el

como el mads importante del
sobre la capacidad de
partiendose de la

El tercer capltulo, considerado
presente trabajo, presenta una evaluacidn
endendamiento de la economia mexicana,
hipdtesis Jde que es ta ha sido superada vy para  demostrarlo, f=15)
emplea una serie de indicadores que velacionan la deuda plblica
externa vy ol pago de su servicio, con las principales variables
nos permitird comprobar si México ha

macroeecondmicas, lo  que
rebasado o no dicha capacidad.Posteriormente se presentan  las
a la luz

porspectivas del endeudamiento pdblico externc mexicano,
dir la reestructuracidn de la deuda de 193834, con un  ilustrativo

anexo estadistico de este proceso.

En el caplitulo cuarto, se presentan algurnias de las  mas
importantes u]tprnatzva de solucidn a la deuda poblica externa,
como  lo sorn:  a 2in vy renegociacion’de la deuda;
ta propuesta del presidente de Cuba Fidel Castro, gue tiene mucho
Qe ver conn la moratorias; El Club de deudores Y el
establecimiento de un Nuevo Orden Econdmico Internacional; v por
Bltimo se describe el Plan Baker, que viene siendo la propuesta
de los acreedores para solucionar el problemsa de Jla deuda

e terna.
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CAPITULO I
IDENTIFICACION DE LA PROBLEHATIbA DEL. ENDEUDAMIENTO PUBLICO -

EXTERNO DE AMERICA LATINA. EL CASQO DE MEXICO.



1.— EL EMDEUDAMIENTO mmurw EXTERNG DE AMERIGA LATINA:
un enquue generll.' e . il h

lo qu eb_de
porranrxa ‘cada
- rec;PntL

Amurlrﬂ Latlna hq
ver  mavor. e el m
hecesidad: que @ pre
Financieros  parat
Luunnmlas. : K

mantmnwk

Dentro dé “los recursas Fuﬂaldefﬁ
financiar el crecimiento econdmico s

A.—~ Las FecursSos internos.
voluntarlamente el consumo actual o : |
polliticas impositivas que permiten elevar el ahorro interno.

O recursos provenientes del comercico  extarior_Son

las resul tado de las exporlaclornes de bilenes .y Fvicios

necesar las para nq]1za' las importaciones que la  estroactura

productiva requioroe. : :
‘

C.— Los préstamos  externos y  la  inversidn extranjerd
adirecta. :
e

Loz palses de rica Latina han tenido dificultades para
ampliar las dos primeras fuentes de financiamiento como resultado.
de profundos desoqguiliberios estructurale Anternos,por lo que han
ternido aque recurrir @ a la @ tercera . fuenLe,pr;nrlpnlmwnte Al
endeudamiento plblico externo,sobre todoa:partir dela dénddu dg
los 707, 2) e ' : :

desarrnllo

1) THIRWAL ... :
VES pad: i4

econdmico” .Colece

2) | Por endetudaming la Sdeuda
externa contralda. acreditantes

extranjierosiy-



que el endcudquenro externo.
‘de estos’ paixe;,,depﬂnde del

para’ satisfacer

fdsfantlvamPntP

El efecto positive o negativo
tiene sobre la actividad econdmica,
fin al qile se destine: §i se emplea SJmplemean

‘una necesidad de consumo momentdneo, no-contri
a  impulzar ] recimiento econdmico pudiendo

SPor- el  contraria siose destina para- impor tér ¥
@ necesario patra I Funcioriamiento: da planta
praoductive, asi  como para realizar inversione infraestructura
econdmica que impul v el crecimientoty  déeie g - pagar’ por sl
mismas el costo del endeudamiento cormtribuvern.demanera: efectiva
@ la oxpansidn de la actividad econdmica.. o] B o

) Sin embargo  en los Altimos afios el endeudamiento . externo,
tambidn se ha destirado para resolver problemas. transitorios .y
coyuntwrales de crisis en la Balanza de Pagos, producidas  por
variaciones @n la produceion del | principal’ producto de
exportacidn o por una baja en su precio internacional (coma . @]
petrdleo en 1201-1932 vy 1985-1234 en el caso dn MéXLCu) y ademds
para pagar el servicio de la misma deudsa.

El endeudamicento pliblico externo  de | tal manera, puede
contribuiry Al crecimiento econdmico devlqs palses . en desarrollo
ional que =e le dé, evitando la necesidad

deperndiendo del uso rac
de  tomar medidas drasticas de palitica ,pron&mlva, que podrlan
interyrumpir un  programa  de  degarrollo o provocar fuertes

presiones inflacionarias:.

Las palses de Amdrica lLatina han recurrido al endeudamiento
externo  en mayor medida a partir de la década de " los 0's, como
resultado del particular funcionamiente de  su estructura
econdmica vy de la dindmica misma de las relaciones econdmicas
internacionales tanto ftnmncleras cono comerciales que afectan en
mayar moedida a los pals @n desarrollo.

£l Ffuncionamiento de la estructura productiva de la mavoria
de los palses de américa Latina v su insercidn en  la economla
mindial, a provocado aque.en el corto o en @l mediano plazo se
produjera un deficiernte abiorro y/o una insuficiencia de divisas
que  han impuesto distintos tipos de LLerdrlonu~ &l crecimiento

econdmico de sus economlas.




Tales insuficiencias ampl ian la denominacda "hrecha
cameraial” v "brecha del ahorro” aue hace imprescindible recurrir
al ahorre externo para complementar los recurses- . internos

empleados para- financiar su crecimiento econdmico. 3} o

Es  sobre todo en la década de los 70°s cuandol la - deuda
exterrna de América Latina llamd la atencidn como  resultado  del
acelerado crecimiento del endeudamiento de varios palses, como
Brasil vy México, que han aumentado su deda casi al triple
durante el perlodo 1970-1785.(ver cuadro nam. 1)

£l aumenta de la deuda externa registrado a partir de la
década de los 70’s es también producto de la crisis estructural
que vive la economa mundial y las caracterifticas particulares que
asume el problema en los diferentes palses, va de acuerdo con el
parpcel que desempeflian en  esta, como  productores de bienes
primariogs ¢ importadores de biernes intermedios y de capital.

Futa  crisis estructural es el reflejo de la expansidn del
comercio internacional vy del creciente déficit de la balanza
comercial v de pagozs de estos palses, el contlnue deterioro de los .
términos de intercambia, la pérdida de dinamismo Jde las
exportaciones primarias, la inflacidn vy la recesidn econdmica

murndial . 4)

Todo ello unido a la tenderncia que me registrd en la década
de lozx 70°s de una creciente disponibilidad de ahorros en los
mercados financieros internacionales en forma de euroddleres v
petroddlares gue la banca privada circalaba en los palses Jde
América La

Lna con mayor nivel de desarrollo, teniendo como fondo
“La crisis del Sistemna Monetario Internacional,aue empezda
gestarse cuando entran en vigor los acuerdos de Bretton Weoods v
que =e manifiesta ma™h’ws ampliamente a finales de la década de
los &0 v principios de los 70's,cuanda se  declara la
inconvertibilidad oro del ddlayr norteamericuano devaluandose™. §5).

» 4
palaex latinoamer Llcanos . "Congsidaeraciones tadricas wsobre 2]

endeudamicento. externo . CEMLA . 1980 ..paqg .25 .
4) Paz Snopeck,Pedro." Causas dei Endeudamiento Externo de los --

Paisgs del Tercer Mundo. Investigacién Economica. UNAM. Vol. XXXVII
# 143 P4g. 207-2157

5)  aAguilar Monteverde,Alonso. "La Crisis Econdmica actual vy del
Tercer Mundo® . Investigacidn Ccondmica MNo. 15&6.Abril  Junio
181 .Pag. 14



CUADRO # 1
ARERICA LATIMA Y EL CARIBE
#Hillones de dolares
FERIOND TOTAL CREDITOS * MULTILA - BIRF AID 0TROS EILATERALES CRERITOS FROVEL- MCRCADY DL
. OFICIALES  TERALES . B FRIVADOS  DARES  CAPITALES
1970 18535.5 3061.2 3023.2 2120.0 111.9 791.3 5038.0 7474.3  2618.4 1855.2
1971 16677.7 3315.2 2558.9 2433.0 120.9 .0 5756.3 8362.7 2602.1 5560.6
39722 21535.1 10225.9 4077.5 2796.9 i46.9 1133.7 6148.4 11309.2  522].2 8058.0 -
1973 23927.6 11217.7 3368.5 3193.5 175.0 9.0 7042.2 12709.9 909.3  11800.4
1974 36011.7 14126.2 5619.4 3744.6 198.2 1676.6 a506.8 21885.5 40a3.8  17R21.7
1975 12143.¢ 14395.5 4524.9 4233.8 231.1 .0 9070.6 27748.1 3979.1  2576°.0
1976 Se679. 4 18240. 3 7425.1 4603.1 265.1 2471.7 10815.4 38439.1  4e%.6  34169.5
1322 22048.5 20743.7 8662.7 5209.6 304.4 3143.7 12051.0 51504.8  4862.0  46442.8
1978 93560.7 23871.5 i0215.7 5734.! 337.3 4142.5 13655.0 69689.2 61233 43565.9
1979 111174.1 25898.7 11¥61.3 6551.7 353.8 5041.3 13937.1 88275.2  5635.7 734225
1980 120195.¢ 29629.7 14228.8 7743.4 427.2 6058.2 15400.9 93476.1 5637.9  92838.2
191 196784.9 32816.1 15529.3 8943.8 495.2 7090.3 16236.8 113965.8 5230.4 108738.4
1982 174427.8 39916.2 194581 10241.9 523.0 9193.2 19958.1 134511.6  64779.5 128032.1-
19383 217150.4 43749.6 21874.8 11867.3 551.9 9455.6 21874.8 173400.8  7111.3 166239.5
1984 244316.9 50696.2 25349.1 13922.2 520.1 10846.8 25347.1 193618.7  7624.7  135994.0

Fuente: World Debt Tables. BIRF
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Estos factores transformaron profundamente. las relaciornes
comerciales y financieras internaciomales, Yy =~ en  consecuerncia
tuvieron efectos negativos en contra de - las  economlas en
desarraollo, incrementando con ello su necesidad de recurrir a los
recursos externos para lograr cierto nivel de crecimiento

ccondmico.

Esta situacidn mundial, se tradujo en una disminucidn de la
demanda de importaciornes procedentes de los palses en desarrollo,
i deterioro en lo= tédrminos de intercambio, va
e la inflacidn mundial prococd un aumento en @1 costo de las
impor taciones realizadas por los palses Jde América Latina, lo que
trajo como consecuencia aumentos en el déficit de su balanza de
pagos, Yy con ello un crecimiento en la deuda externa para saldar

tal d&ficit.

QKL COMO i L mayoe”

creciente endeudamiento externo de
Ame&rica Latina en los 70°s, ectuvo influlda también por
importantes factores coyunturales exterrnos como: la crisis del
dalar, el aumento de los precios del petrdleo y el cambio en la
estructura de la deuda externa.

cLa problematica del

. La mayorla de los palses latinocamericanos durante esta
década presentaron una aceleracidn en el ritmo de su
endeydamiento externo, debido a los factores antes mencionados,
“aumentado la deuda pilblica externa de 15751.4 millones de ddlares
1970 a&a 128%50.4 millones de ddlares en 1380, llegando hasta

en
(véase cuadro Rl).

245032.% millones de ddlares en 1934.

El cambio en la estructura de la deuda extermna ha tenido una
importancia relevante en el crecimiento de la deuda, porque los
praéstamos externos de origen privado sobrepasaron por mucho a los
préstamos oficiales. lo que traio como consecuericia efectos
inmediatos en los términos bajo los cuales se contrata la deuda
externa por parte de los palses latinoamericanos. Esto uignifica
que las tasas de interdés que pagan actualmente estos palses  son
mas elevadas en relacidn a las que pagaban por  los  préstamos
oficiales, mientras que los plazos de amortizacidn  sorn ma™hs
cortos, 1o que encarece el costo del endeudumiento  externo,
constituldo por el pago del servicio de la deuda, lo que trae
wfectox negativos sobre la balanza de pagos al destinar una
proporcidn  elevada de sus lngresos por expartaciones al pago del
servicio, que en pronedio ha aumentado durante la década de los
70’ s (vdase cuadro RR).
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La importancia gque el ocrecimiento de la deuda externa de los
palses de Am&rica Latina tiene actualmente, no =sdlo se debe a su
volimern, a las c:cmdic:icunF-o de los préstamos. v al cambio en  la
estructura de la deuda, sino #ob:m todo & sUus - tendencias oy
perspectivas en el corto y mediano plazo, que e@LAn en funcidn de
la situacidn econdmica mundial y del cambio wstructurul que s Jdé

en Sus economlas.

-EL CARACTER ESTRUCTURAL DEL ENDEUDAMIENTO PUBLICO EXTERWO DE
LA ECOMOMIA MEXICANA . .

La economla mexicana como la mayorla de los palses de
América Latina, se  ha visto en la necesidad de trecurrir al
endeudamiento externo, como resultado de fuertes desequilibrios
estructurales internos como la desigual distribucidn del ingreso
y la riqueza, el deseqguilibrio sectorial v los obstdculos
econdmicos -y pollticos para instrumentar pollticas fiscales v
financieras capaces de incremerntar el ahorrao interno.

Por otra .parte, la =ituwacidn econdmica mundial de los
Altimos afios (anteriormente sefialada) ha influlde de manera
determinante en el deterioro de los térmirmos del intercambio, v
ha propiciado junto con la palltica interma de la industria y del

comercio exterior (excesiva proteccidn comercial vy Scobre
valuacin™H’n del tipo Jde cambio), wuna incapacidad estructural en
el aparato produchkivo para generar divisas que sean empleadas

para financiar el crecimiento econdmico, por lo qgue se ha tenjdo
que recurtrir en consecuencia de manera intensiva al endendamiento
externo, sobre todo a partir de la ddcada de los 70°s.

Loz desequilibrios estructurales internos ze hicieron mas
notorios y provocaron la crisis en los affos finales Je los 60°s vy
principios de logs 70°s,por lo que se considera necesatria
analizarlos con el fin de conocer el cardroter shructural del
endendamiento pdblico externo. :

NDentro de los des Fqul]lerng eﬁtruc J'dIV ”noq que en
lae década de  los . 70s pravocaron L tosy Nntos . e el
endeudamiento - pAkhlico. xtcrnoj dﬁ Apncuenrran - dos
factores principales;El déf:cat e dp pagos y el
dAEFicit del sector piblico. - o .




12

Extos  factores demuestran, que el crecimiento e la  deuda

phablica  externa mas que  por factores coyunturales; hé: sido
resultado de factores estructurales que a su vez, son. producto: de
pollticas econdmicas inapropiadas que no har sido resuellas . en-la
actualidad v que contindan siendo el Taclor mas impor de - la |
creciente necesidad que presenta la economla.” Cde

continuar recurriendo al endeudamiernto externol

2.1.- EL DESEQUILIBRIO EXTERNO © DEFICIT EN LA BALANZA DE PAGOS.

.

Existen varios elementos que explican el desequilibrio
estructural del sector externo,de los cuales son dos los mas
importantes:

1.— El modelo de desarrollo adoptado por el pals a partir de
la década de los 40’s de sustitucidn de importaciones o de
crecimiento hacia adentro.

2.— La estructura y tendencia de las exportaciones.
2.1,L;€;El,modelo de sustitucion de importaciones.

Este modelo se apoyaba en una estrategia de sustitucidn de
importacliones ‘Tuertemente apoyvada por el Estado, con el agbjeto de

industrializar = al pals. Para. ello se aplicd un elevado @
indescriminade proteccionismo al sector industrial, empleando
todos los instrumentos de polltica econdmica existentes:

comerciales, fiscales, crediticios, arancelarios, etec. Con la
intencidn de que este sector. se pudiera expandir ampliamente Y
fuera el motor del crecimiento econdmico en el mediano plazo.

Esta estrategia, se fincaba en la expansidn del mercado
interno, sefalandose que permitirlia la instalacidn  de
una planta productiva suficientemente diversificada, que pudiera
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satisfacer  los requerimientos internos de bienes de consumor vy

avanzar - en la. Fabricacidn de los medios de produccidn, por lo que
las imporitadciories de bienes intermedios y de capital necesarios

para tal, finalidad, se financiarian con la exportacidn de bienes
primarios en especial agrilcolas. &).

El sector agricola en este modelo cumplid el papel de apoyo
al sector  industrial proporciomandole mano de obra y materia
prima..a bajo costo, ademds de alimentos baratos a la poblacidn
rural vy urbana, asl como divisas por medio do sus exportaciones
que permitieron financiar la mayvor parte de las importaciones que
la industyria requeria para desarrollarse.

Este procesno dJde crecimiento estaba acompariado por un
continuo v e ente desequilibrio externo moLivado paor la
acelerada expancidn del producto que implicd en forma simul tanea
y necesaria un crecimiento de las impartaciones, y como las
divisas aque ingresaban al pals por concepto de exportaciones de
bienes vy servicios no crecieron con la rapidez necesaria  la
disparidad entre laz tasas de crecimiento de las importaciones y
de las expartaciones, trajo como consecdencia un deéficilt crdnico
en la balanza de pagos eh culenba corviente. 7)

Durante el desarrollo estabilizador, la economla crecid 7.1%
en promedio andal con estabilidad cambiaria v de precios, pero
continud el desequilibrio externo , por lo que se siguld haciendo
uso de manera ascendente del endeudamiento . externo, COMmo
mecanismo de ajuste a tal desequilibrio.

Por factores de prioridades 5w, e querer Jdesarrollar
un sector industrial fuerte, se olvidardrn del sector primario, 1o
que  pravocd un deterioro gradual de este sectaor, que extalld  a
Fines de los 60°s vy principios de los 70°s reflejandose en el
estancamiento de la superficie cultivada, on el endeudamiento
relativo de  las  abras de infraestructura  como  resultado  del
- de lags inversiones pdblicas vy privadas, dicho rezago se
a la ateniidn prioritaria del sector industerizl, Jo  qgue
distrajo recurson destinados al campo asl como a las  reducidas
expectal ivas de ganancias derivadas de los desfTavorables térainos
de intercamblio entre el campo y la ciudad. &) .
& Banco MNacional | de  Comercio | Exterior_ Revista  de  Comercio
Exterior. Septiembre 190 pag.7E4a . o e .

Banco Nacional de Comercio Exterior. ob.cil pi. 706,

) [
)

Ibidem.Pag:. 737 .
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Este modelo, sobre todo duranmte el desarrollo ocstabilizador
en su etapa final, trajo efectos contrarios a los esperados, en
la medida que propicid gque surgiera una estructura productiva
ineficiente, aligaopdlica vy poco compétitiva asl como r
desarrullo regional y sectorial desequilibrado y una concentracid
excesiva del ingreso y de la riqueza. Esto se devid al cardcter
Indescriminado de la estructura proteccionista ejecutada por el
Estado, gue croo un mercado cautivor para la industria en el gque
puJo operar ineficientemente, sin preoccuparse paor la utilizacidn
del total de la capacidad instalada y Jdel uso de tecnologlas
inadecuadas.

De ésta manera se produjeron altos costos y precios qgue
dieron origen a una alta inflacidn, lo que no s0"H’lo frend la
expartacidn de manufacturas, sino también la exportacidn de
bienes primarios, aue utilizaban insumos industriales y aque
continuaban representando a finales de la década de los &0°s  e]
mayor ingreso de las ventas al exterior. Ademds, se intensificoel
deterioro de los términos del intercambio entre la agricultura y
la industria, que favorecian en exceso al sector indutrial, lo
que estimeld wuna ineficliente asignacidn de recursos entre los
sectores de la economia y mientras unao sSe estancaba, el otro se
desarrollaba ineficientemente.

Esto provocd arandes desajustes sectoriales, que
contribuyeron a alimentar al creciente desequilibrio externo. Este
fracaso de la polltica de sustitucidn de importaciones, al  no
incidir en forma significativa en la produccidn de aaterias
primas industriales v Jde hienes de capital, ha provocado que  so
continben importando estos bienes para el funcionamiento ~del

aparato industrial.

pou

#.1.2.-LA ESTRUCTURA Y TENDENCIA DE LAS EXPORTACIONES.

EL modelo Cde crecimiento . via: sustiticidn . de
importaciones, asl como el papel que le ha tocado desempefiar a la
economla mexicana en el mercado mundial, han sido  las Factores
determinantes de que no haya habido cambios relevantes a nivel de
grandes agregados en las exportaciones. : ’ '
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3 telativamente

‘Este modelao’ provacd = modificaciones
importantes en la estructura del comercio exterior,  pero no  fue
suficientes para - transformar al  pai ] expor tador de
manufacturas. . ’ '

Durarnmte la  mayor parte del modelo de sustituacidn de

importacionoes, las  exportaciones del sector primario fueron las
mas representaltivas dentro del total, v en ellas se sustentaba el
modela, sirviendo ~para cubrir las  importaciones de bienes
intermedios vy de capital necesarios para alimentarlo por lo  que
el mayor peso de la generacidn de divisas, correspondla a las
exportaciones de wun pequefio grupo de productos primarios,
principalmente agricolas. 3)

El -  wmismo fracaso de la politica de sustitucidn de
impartaciones, al no incidir en forma significativa en la
produccidn de materias primas industriales y  de bienes de
capital, ha provocado que se sigan importando estos bieness  para
gLl continde Func:onandm el aparato industrial. Este
compor tamiento tante de laszs  exportaciones como der las
importaciones ew  lo que también ha influldo en 2l creciente vy
constante ddficit en la cuenta corviente Jde la balanza dd  pagoss.

A rnivel de las exportaciones totales, es en el inicio de la
décuda de las 70°’s cuando se nota en mayor medida el cambio en su
estructura, pasando de exportador de productos agropecuarios hasta
1973, afio en que el sector manufacturero cebra mayor importancia
como exportador hasta 1977, cuando surgen  las expor taciones
patroleras COmo el Ppr incipal producto generador de
divisas, manteniendose en esta posicidn hasta la fecha.

Las exportaciones agricelas han temido un  comportamiernto

relevante en el total, sobre todo de 19a0 a 1970, donde
desemperfiaron el papel del sector mids importanle en la geneoracion \

em

de divisas, representando mis del 0% de los ingresos totalos para
Firanciar las importaciones del sector industrial ,disminuyvendo su

participacidn de 1970 a 1975 al 52 _a% hasty Llegar al 3530.2%  do

1975 & 1931 .En lo que resta del ‘perlo,este  sector disminuye

su participacio en el total,- al representar toan solo el 5% on

promedio de 19732 a 19385, . .

Desequilibrio F\terno ,y;'JPdlltica
antigacidn Econdinica Octubre Diciembtre
1l tad de Economla. WUNMAM, P%g 1R !

) Ritlz Mapoale
Econdmica en los
cder 1970, Moo 150.
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Dentro de las expor tacliones auricolas, sdlo tres productos
representaban mas del 80X del total, siendo el algoddn, cafd, v el
Jitomate, lo que demuestra la  gran . concentracidn de las
expor taciones en un grupo reducidode prbductos'pvimarius.-‘~

El secteor agrlcola se vio afectado en sus exportaciocness  en
relacion al total, principalmente por el desequilibrio sectorial
de cardcter estructural gque produiv el modelo de crecimiento
hacia adentro, que le provocd dafios irreparables al sector. ’

Por factores de prioridades pollticas, de querer desarrollar
urt sector industrial fuerte, se olvidaron del sector primario, lo
que  provocd, un deterioro gradual de este Ssector que estalld a
fines de los 60° y principios de los 70 reflejandose en el
estancamiento de la superficie cultivada, en el endeudamiento
relativo de las  obras de infraestructura coma rezago de las
inversiones pablicas y privadas; dicho resago se debida la
aterncidn prioritaria al sector industrial,. lo cual distrajo
recursos destinados ‘al  campo, asl como & las reducidas
espectativas de ganancia derivadas de los desfavorables términos
de intercambio entre el campo y la ciudad. 10)

En el iniclo de la década de los 70 ='algunos de los
principales productos primarios de exportacidn, determinantes en
la generacidn de divisas, caomenzardn a perder importancia,
incluso provocaron que en el resto de la década se importaran
productos basicos  como el malz vy trigo, en condiciornes
des Favorables dado s precio internaciornal . .

lLas  exportaciones de minerales representardn de 1960 a 1770
1é.3%con respecto al total, en la decadda de los 70s, disminuye
esta relacidn, representaride de 1971 a 1975 el 11%, v de 1W97& a
1980 baja hasta el 6%.En la parte final del perlodo de 19#) a
1985, esta relacidn es de tan sdlo del 2.5% en promedio. (ver
cuadro A 3) .Esta contlinua baja se debid sobre todo al descensa de
la  produccidn  interna  derivada del desplome de  los preclos

internacionalo:s.

Las expor Laciones Jde manufactiras tuvieron wumn compartamiento
mas o menos  estable en relacidn al  total,cobrando may ar
importancia de 1970 a 1977 _.Durante el per iddo 1260~1370
10 ) Esteva Gustave. " Que hay Detrds de la Crisis Rural "

Revista de Comercio Exterior Vol, 30 # 7

Julio de 1980. Phg. 720.
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representaron el 12.3% del . tmtal,auméﬁtahdm‘ hasta - 31.2 Y
disminuyen al 17.4%X de 1979 a 1%8l.(Vease cuadro B 3).Dell9sl . a
1?85 la relacidn indica un ligero replunte, al promediar: eli20% del
total. ’ . . . . SR

Este sector no ha sido representativo en cuanto  a los
ingresos por exportaciones, mas que nada porque na ha respondido
a lo largo del tiempo a la politica de estlimulos gue se  le ha
brindado, sino que por e)] contrario, ha  continwado con S
tradicional falta de competitividad en precio, voldmen y calidad
en el mercado internaciaonal a lo que se le ha sumado la escazes
interna de materias primas y los desequilibrios intersectoriales
de precios que agudiza las dificultades para vender al
exterior,al mismo tiempo, el propio estrangulamiento externo
limitd la posibilidad de expansidn del sector industrial vy, con
ello sus posibilidades de exportacidn.

Por dltimo, las exportaciones petroleras gue no hablan
tenido mucha importancia, dado que su  produccidn habla. sido
dnicamente para el consumo interno, es a partir de 1974 gue ante
los grandes descubrimientos petroleras en la zona de Campeche que
se intensifica la exploracidén, explotacidn y extraccidn masiva
del petrdleo que tiene una importancia relevante hasta nuestraos
dias, en que aparte dJde satisfacer completamente el mercado

‘. interno, sus exportaciones representan & partir de 1930 mds del

7?5 % del total.(Ver cuadro R 3).

El total de las exportacidnes de mercanclas.entre 1960 vy
1970, crecierdn S59% en promedio,de 1971 a 1974 crecer
22.6X,bajaron en 1975 a 7.3% y de 1976 a 1981 aumentan a 37.2%
producto del gran incremento de las exportaciones petroleras.

La tendencia de lass exportaciones mexicanas  -hacia la
Monoexportacidn es notoria y muestra cierta wvulnerabilidad en
Balanza de Pagos, ante su falta de diverzificacio, en la medida
que uno o varios productos componen la mayvor parte del. total de
las  ingresos por exportaciones, lo que puede provocar fuertes
problemas de liquidez de divisas en el cortoe plazo, ante una baja
en el volimen exportado derivado de problemas internos o por una
baja en su precio internaciornal.



CUADRO # 3

1% —1985 .

L ESTRUCTURA DE LAS E)éPQR’TAC]’"JNES’

(PORCENTAJES) .

MINERIA  MANUFACTURAS
19.4 14.0
13.5 15.
18.0 15.3
100.0 3.9 13.0 17.8
100.0 3.7 17.9 15,7
100.0- 3.6 16.4 16.0
100.0 '3 14.1 L7.7
100.0. 3L 15.3 192.4

: 3 -
2

UNUNUST oD D0u

15.7

FUEHTE
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A manera de ejoemplo, <S¢ paodrla poner el caso del petroleo
durante 1921-1982 vy mds recientemente en 1925-1996 en que bajd su
precio v provocd fuertes presiones sobre la Balanza de Pagos, «l
reducirse las divisas v con ello la capacidad Jde la.economia para
hacer le  frente a Sus Gompromis el exterior en cuanto =@l
pago - del servico de la deuda y para financiar 1 importaciones.
Todo ello trajo como consecuencia una profunda crisis de liquidez
en la balanza de pagos, urna ampliacidn de la brecha comercial vy
del. daficit externo que hizo necesario recurrir al endeudamiento
externo de corto placo para complementar tal déficit.

El cambio en - la estructura de las exportaciones y su
tendencia monoexportadora a lo largo del tiempo, ha mostrado su
caracter- estructural en la determinacion y ampliacidn del

desequilibrio externao.

2.2.-EL AHORRO Y EL DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO

Dentro de la actividad econdmica de los palses en
desarrollo, el ahorro interno ha desemp@ado un papel importante
en el financiamiento de suw .crecimiento econdmico. Paotencialmente
estos palses son capaces de sostener un o maderado crecimiento
basado en sus recursos propios,  sin embargo, la wargencia de
acelerar éste hace que necesiten generalmente do  recursos

externos.

Ernr el caso de México, el ahorro internce en el mediano plazo
representa uno de los caminos con mayores posibilidades para
financiar su cracimiento econdmico y servir de base para reducir
la dependencia Je lous recursos externos.

Es urn hecho ague el pals, no puede restringir =n el corto
plazo =u inversidn, a la que realiza Onicamente ceowr el ahorro
internn, sino que debe complementar sus recursos  con o obros
provenjentes del o Lo, para satisfacer los roeguerimientos dJdo
una economla en constante expansidn, esta dependencia serd menar
en la medida que el sector pdblico incrementse cus niveles de
ahiarro. Lamentablementse aate e e owme kA incremern tado  en
razdr de uns de Factor Lruchilrales, que son resualtado a
e L pr a0 e economia mixta, | donde el aborro piblico
R las prioridados que el Estado se ha Fijado on materia doe
desarvel lo econdmico. o
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£l sector pdblico desde el gobierno del General (Azaro
cardenas amplio su participacidn en las actividades econdmicas,
hasta constituirse como wl rector de la economd, sin embargo ol
ahorro generado por él no ha sido suficiente para realizar la
invorsin que su participacidn en el crecimiento econdmicoe del

pals requiere.

La  dnversidn pablica ha desempefiado un importante papel  en
ecte proceso, sobre todo poraque  buoena parte del ritmo Y]

orientacidrn de la economla, depende del monto v destino de la
inversidn plblica, configurandose como su soporte por medio de la
corttruccidn  de 1a infraestructura econdmica necesaria para el
buen funcionamiento de la estructura productiva.

El sectar plblico cuenta con dos elementos basicos para
generar recursos proplos v por lo tanto ahorro, aunque muchas
veces termina con fuertes déficit, como resultado de un elevado
gasto.El  primer elemento con que cuenta el sector piblico es el
subsector gobierno: federal vy el segundo es ol subsec tor
paracstatal, los cuales por medio de ¢ objetivos particulares
do pollbtica econdmica, generan lo gque canace coma ahorra o
deficit del sector piblico.(vease organigrama) .

N

©

Por medico del subsecteor paraestatal, el sector plblico
puarticipa Mmas activamente en el proceso productivo conformando la
que se conoce como "econamla mixta", donde éste subsector apoya vy
complenanta al sector privado en sus actividades productivas, por
lo aque "ta creacidn y funcionamiento de estos  organismos v
empresas  han  sido explicados en funcidn de la importancia que
tiens actualmente la intervencidn dJdel Estado en 1la vida
weondmica, para  lograr propasitos  tales como @)l desarrollo
econdmico v la justicia social”. 11)

Subsectar o el principal instrumento del Estada para
ampli intervencidn en la economia, comenzanda por  wser

complementarias de las empresas privadas, cumpliendo funciones
cumplir, favoreciendo su

gue estaxs no  quieren o no pueden

acumlacidn vy su rentabilidad, no  trata de reemplazarla,

dirigirla o subordinarla, sino que realiza actividades paco
empresas  donde  la rentabilidad ha

les, sustituyendo

ren
disminuildo v donde las inversiones tiemen un mayor riesgo.
31) Eauibne , Rokber e, Las  Finahzas  del  Sector Piblico. Zd.

U.M.A M. ,PAG. 12,
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Palitica protecoionista del sector pdblico hacia 1la

5 ve mas claramente en la actividades de las
pliblicas, que apoyan  al -tar privado para @ que
encuentre las condiciones idéneas para invertir vy obtenetr
beneficios por medio de mecanismos de transfererncia de recursos,
via principalmente la fijacidn de precios y tarifas. de los bienes
y sorvicios qgue producen las empresas pdblicas, la cual esta
basada en la modificacidn de los precios, por medio de subsidios,
incentivos, etc..Ademas Jde que le compran a precios altos a las
empresas privadas y les venden barato.

s  paor Lia Lo funciones que cumple este subsector que
normalmente y en s mayoria las empresas que lo  integran son
deflcitarias y no apoyan por consiguiente el ahorro total del
saector pldblico, sino que por el contrario lo afectan, provocando
fuertes incrementos en su déficit y por lo tanto arandes
desequilibrioz en las fFinanzas plblicas, que hacen necesario
recurrir al endeudamineto interno y externo para solventar tal
situacidn.

Por otra parte, mediante el gobierno federal el sector
pliblico amplia wsu  accidn hacia la polltica tributaria, con
efectos cclaros sobre la polltica monetaria y financiera, en la
orientacidn que como rector de la economia debe darle ha la
actividad econdmica.

Los ingresos tributarios del gobierno federal excluyendo a
Pemex, habia mostrado un compartamiento relativamnete dindmico en
la primera parte de la década de los 70°s al pasar el 7.9 del
PIB en 1970 al 1l0.6% en 1976. Sin embargo, a partir de este
dltimo affc se observd una significativa desaceleracidn en estos
ingresaos, log cuales se incrementarorn unicamente ern Q0.1 puntos
porcentuales del PIB en los & afios siguientes hasta alcanzar un
10.7% en 1982 vy el 10.4 en 1985. La debilidad de los ingresos
pblicos se explica por el grado de evasion fiscal. EL nivel de
las tasas impositivas, el elevado grado de concentracidn del
ingreso vy la progresividad de las tasas deberian propiciar wuna
recaudacin fiscal mavor que la observada, lo que indica que Ia
evasidn fiscal es excesivamente alta. 12)

La falta de dindmismo en los ingresos del gobierno federal,
unido  al incremernto en los subsidios v transferencias que  este
oborao, y al crecimiento del gasto plblico debido sobre  taode

12) Plan Nacional de Desarrollo. SPP.Mexico 1P&3-1988_ Pag. 24-95.
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@ la funcidn o papel aque tieneiel goblierno federal de atender las
necesidades basicas de una:ppblacimn en - constante crecimiento
viene siendo la causa prifcipalidel-incremento en o1 dJdéficit

phblico.

Por las wmismas funciones que el subsector paraestatal ha
desempefiado on la economla mexicana, ¢l ahorro que gencera ha sido
negativo a lo largo del periddo 1%70-1%85. Sin embargo el ahorro
generado por pemex apartir de 1977 si contribuye a evitar gque el
ahorra de este subisector sea mas negatlivao.

La mayor carga en  la generacidn del ahorrt del  sector
plblico. ha dependido -del que puede generar el gobierno Ffederal
par medio de la politica impogitiva y principalmente de pemex poar
el lado del subsector paraestatal.

del sector pAblico a lo larac  del

La situwacion deficitaria
mas que nada de los : factores

paeriddo de oestudio, es resultadao
estructuralaes que genera una economla mixta.

3.~ElL. PAPEL Y

LA IMPORTANCIA ACTUAL DE LA DEUDA EXTERNA DE
MEXIGO. ’ .

5.1 E1 papel de la deuda externa.

desempeffade la deuda pllblica extorna en  la
actividad econdmica, ha estado en funcidn de las causas que . han
provocado  recurrir a ella como fuente de recursos para Financiar
el crecimiento econdmico del pals.

El papel que ha

Un pals comtrata endewdamiento externo on ¢l mamento que las
condiciones econdmicas internas, le’ obligar & realizar un  gasto
-mayaor  a  los cilngresos  que recibe, durante urn periddeo  dado,
generalments un afio, lo que le permite complenzsntar con recursos

externos el gasto interno.
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En  ura ‘visidnfmns ampl.n, un - pals en desarrollo como el
nuestro,’ recurre:..-al endeudamiento externo cuando la estructitra
productiva: no: (Ficierntemente capaz de  rondir  resultados
satisFactorioq d 2 erondmico,  dando como resultado en
@l isuficiencia de ahorro interno v/o
una echsez dé_d qwmdo - con ella la brecha del ahorro
(diferencia  entrd 'y la  inversidn) y/o la  brecha
comercial (dJ.ﬁnr r - las exXporbtaciones 1Y las
:mportacxonpq)

' En México como en la mayorla de los pals en desarrollo, es
comln cue ambas brechas se der, via que rno presentan la capacidad
para generar el ahorro interno suficiente que iguale la inversidn
que el crecimiento econdmico requiere, y por otra parte,la
structura productiva vy comercial no ha podido en el mediano
plazo jncrementar el volidmen de las exportaciones que permitieran
financiar las importaciones corr el fin de reducir la brecha
comercial .Aungque en la ampliacidn de esta brecha,influye ademds
la estructura de la demanda de los palses subdesarrollados, las
barreras arancelarias y no arancelarias impuestas  por el
surgimiento del neoproteccionismo en estos palses, y al constante
deteriaoro de los términos de intercambio. 13)

Por lo tanto, el endeudamiento externo ha sido empleado como
mecanismo de ajuste del desequilibrio externo, para complemerntar
el Ffinanciamiento del déficit del sector pdblico, asl como el
escaso ahorro interno y estimular caon ello un nivel de inversidn
privada y estatal que de otra manera no seria posibile, lo que ha
permitido, mantener o acelerar el crecimiento econdmico del pals,
ya  que aste a suovez a requerido de grandes voldmenes  de
importaciones que no paeden xer Financiadas Anicamente con los
ingresos por expartaciornes,

L.a deuda pliblica externa ha tenido como funci®n prJnrlpal
lo largoe del tiempo, en el caso Jde Méico, apovar,
acelerar ¢l crecimiento econdmica, condicidn necesaria

13) villareal,René. "Ei_ﬁgggqulllbr1u Externo de América Latina y
la Crilsig del Capitalismo Industrial”.Economla de: América Latina,

CIDE,segundo semestre, 1921 Na. 7. pdg. &7. e

E——
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alemnzar  clierto nivel. de desarrollo. Auque en los dltimos  affos
Lanibién se le ha empledgdo como instrumenlo parva incrementar la
liguidez dnterna de divisas y para pagar el servicio dé las

deudas contratadas anteriormente, que COMo;’ He v a’posteriormenle
as el principal problema ern el contextou machoecondmico de ' corto
plazo que ha generado el crecimiento de-la deuda pidblica externa.

3.2 LA IMPORTANCIA ACTUAL DE LA DEUDA PUBL.ICA EXTERNA DE MEXICO

£l endeudamiernto externo del sector piblico mexicano, se ha
convertido sobre todo en los dltimos afis, en uno de los tdpicos
de mayor interds en los clrculos rracionales e internacionales,
especialmente por el rédpido crecimiento de las contrataciones
brutas v de los pagos del servicio que la deuda externa ogenera,
siendo éste dltimo el principal problema por resolver en el cortoc
plazo, mas que el vollmen total de la deuda.

Para la comunidad financiera internacional, constituida por
los organismos financieros y la banca privada, el crecimiento del
endeudamiento externo del sector plblico mexicano constituye un
problema de seria albencidn, sobre todo porgue ha estado afectando
la magnitud y las condicionez, bajo las cuales ge contratan los
nuUeVos prastanos .

La preoccupacidn principal, es motivada por el riesgo que
significa continuar prestandole al pals en grandes cantidades, lo
en el mediarno plazo puede afectar la estabilidad financiera

que
mundial.

Por otra parte, mientras el pals rno pueda modificar las
candiciones econdmicas internas que le provocaraon  recurvir  oen

mayor medida a los recursos externos y requiere por tal motivo
nuevos  préstamos, el © riesgo se incrementa y por lo tanto las
condicicones financieras de tales creditos se endurecen hasta
constituirse coma una verdadera carga para la economla en el

corto plazo.
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En los N1 timos afis , la . preocupacidn "ha crecido
principalmente porque los recursos externos, ya no tienen  tan
=dlo la Finalidad de fimanciar programas y proyectos de
desarrollo econdmico con remdimientos a mediang v largo plazo,
que contribuyen de una o de otra forma a modificar  gradualmente
la estructura econdmica del pals y puedan pagar por si mismos el
serviecio que acarrea esta deuda,. sino que, como se ha visto en
los Altimos  Afos  han sido eopleados ouchas  veces  los nuevos
créditos para pagar el servicio Je las. deuwdas contratadas
anteriormente, principalmente intere =] ’

.0 anterior se podrla resefiar de la siguiente manera: E1-°
endeudamiento externo de México continuard creciendo en los
praximos afios, el riesgo para los acreedores se incrementard a la
par, la gque conducira a un mayvor endurecimiento de las
condiciones bajo las cuales se reestructuran y contratan nuevas
deudas, lo que podrla conducir no a una negativa par parte de las
acreedores de facilitarle mavores préstamos al pals, por lo que
eatn provocarilia, sino 'a una posible vy mas dura crisis de liqguidez
interna de divisas, provocada va sea por una baja en el voldmen
de  las expartaciones, irncrementos constantes en las tasas de
interds internacionales, por la persistente y contlrnua fuga de
capitales o puor una baja en el precio internacional del principal
producto exportable (E1 petrdleo),l o que podria traer como
cansecuencia una pasible susponsidn de pagos por parte del pals,
lo Que ocasionarla unm alto costo social interno casi inmediata vy
por otra parte, la consiguiente inestabilidad econdmica mundial.

Para la polltica econdmica interna,el crecimienta de la
- deuda piblica externa, ha tenido una gran importancia, sobre todo
por las limitaciones que ha impuesto el crecimiento econdmico.

El pago del servicio de la deuda es el elemento mas
importante del endeudamiento externo por los efectos de corto
plazo que provoca en la economla, principalmente ante crisis de
liquidez en la balanza de pagos, c¢on lo que limita la capacidad
de importacidn, al destinar una gran proporcidn de los ingresos
en divisas por concepto de exportaciones de bienes y servicios al
pago del servicio de la deuda externa, provocando con ello
estancamiento en la  planta productiva v en los objetivos de

- crecimiento econdmico. . )
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1.—- LA ESTRUCTURA DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE MEXICOG. -
1.1.- IDENTIFICACION DE LA PROBLEMATICA.

El © crecimiento del endeudamiento externo del sectaor piblico
mexicano ha estado influlde, si no en forma determinante, si en
buena parte por el cambio que en la estructura de la deuda se ha
dado a partir de finales de los aflos 60°'s v -principios de los

707 =

Este cambio significd &1 traslado de préstamoss flexibles o
de fuentes oficiales en términos concesionales a préstamos duros
o de fuentes privadas en términos no concesionales.

Esto se debid entre otras causas, a que €1 monto de las
disponibilidades de las fuentes oficiales se han reducido ante la
demanda creciente de recursos externos, sobre todo a partir de la

. Altima dé&cada, por. parte de los palses en dezarrollo, para
mantener o acelerar su crecimiento ecornidmico gue de otra manera
no serla posible. : . .

. Por tal motivo, los préstamos con caracter concesional en su
mayorla han sido limitados a los palses de menor desarrollo
“relativo y . como nuestro pals estd clasificado por las fuentes .
oficiales. de. financiamiento con un grado de desarrallo medio
superior, se le han reducido este tipo de préstamos,  dejidndole
‘como Anico camino para financiar su crecimiento econdmico; -los
recursos provenientes del mercado internacional de capitales.

Exte cambio sustancial en la estructura de  la deuda, se
debid ademds a la exiStencia de un exeso de - liguidez
internacional en forma euroddlares y petroddlares que estaban en
poder de la banca privada internacional y que ésta canalizaba
hacia los palses en desarrollo de ingresos medios y altos.

El cambio en la estructura de la deuda, por lo tanto provoca
un encarecimiento del costa de los préstamos externos, en la
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medida que los préstamos flexibles son conbratados a una tasa de
interds baja vy fija, con perlodos de amortizacidn mds o mernos
largos, en relacidn con los préstamos duros, que. san contratados
a allas tasas de interds, que adembds son fluctuantes y con cortos
perlodos de amortizacidn y de gracia.

Esto ha provocado un acelerado crecimiento en los pagos del
servicio de la deuda, lo que ha influldo en la necesidad de
contratar mas deada externa, va no tan sdlo para financiar el
crecimiento econdmico, sinoe para pagar deudas contratadas con
anterioridad, principalmente sus interéses, lo que influye en
forma déterminante en la actividad econdmica, sobre todo al
incrementar la rigidez sobre la balanza de pagos en cuenta
corriente vy en consecuencia en la profundizacidn de la crisis de

liquidez interna.

Por tal motivo, se analizard a continuacidn, la estructura
de  la deuda, con el objeto de conocer de que manera influyd su
cambio en el crecimiento de los pagos del servicio de la deuda y
lo que ésto significa en el contexto macroecondmico de corto

plazo.

1.2.— EL °~ ENDEUDAMIENTO PUBLICO EXTERNO . DE ORIGEN
OFICIAL.

Este  tipo de endeudamiento estd constituldo por préstamos
procedentes de fuentes multilaterales y bhilaterales. Dentro de
las principales fuentes multilaterales se encuentran los
organismos financieros internacionales como el Banco Mundial
(BIRF), la Asociacidn Internacional de Fomento (AIF), el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) y el Fondo Monetario
Internacional (FMI), quien a pesar de tener un cardcter
campensatoriac fundamentalmente en prablemas de balanza de pagos,
ha desempeflado en los Gltimos afos una intervencidn cada vez mas
importante en el problema de la deuda externa de los palses en

desarrollo.

Como fuentes bilaterales se puedern encontrar el EXIMBANK de
E.U.A., v el Comité de Asistencia al Desarrollo (CAD) constituido

por palses de la OCDE desde 1960.
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. %7 CUADRO #1

ESIRUCVUM DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE MEXICO
mllones de dolares

PERIVDO . TOTAL CREDITOS '-vHULYILATE BILATERALES  CREDITOS PROVEE  MERCADO DE CREDITOS PROVEE- MERCADO OE

OFICYALES RALES PRIVADOS ~ DORES ~ CAPITALES PRIVADOS DORES .CAPITALES
1970 4262.0 1530.1, 1094.0 436.1 2731.9 327.8 2404.1 2731.942 2618.4  4855.9
1971 4545.0 1631.7\: 1166.6 465.0 2913.3 349.6 2563.7 2913.345  2802.1 . 5560.6
1972 . 5064.0 1818.0 ¢ 1299.9 518.1 3246.0 389.5 2856.5 3246.024 3221.2  8088.0
1973 7071.0 1675.8 3 1198.2 477.6 5395.2 377.7 $017.5 5395.173 - 909.3  11800.6
1978 9975.0 2368.1 Y, 1690.3 673.8 7610.9 456.7 7154.3 7610.925 4063.8 17821.7
1975 144440 2396.5 | 1715.0 683.6 12050.5 482.0  11568.4 12050.46 3579.1 23769.0
1976 12600.0 3253.6 2277.5 976.1 16346.4 326.9  16019.5 16346.4 4269.6 34169.5
1977 22712.0 3368.1 2357.6 1010.4 195439 . 390.9  19153.1 19543.93 4862.0 464428
1973 76264.0 3860.8 2702.6 1s8.2 22403.2 . 448.1  21755.1 22403.19 6123.3  63565.9
1979 29757.0 3749.4 L 2624.6 1124.8 26007.6 §20.2  25487.5 26007.61 5645.7  79629.5
1780 33013.0 4530.9 131717 1359.3 29262.1 292.8  28989.2 29202.05 5637.9  92838.2
1931 §2%1.0 6726.0 4573.7 2152.3 46235.0 462.3  45772.6 96234.95  5230.4 108738.4
1962 58074.0 6535.0 4509.2 2025.9 52339.0 261.7  52077.3 52338.98 6479.5 128032.1
1985 £62556.0 6943.7 4305.1 2638.6 55612.3 278.1  55334.2 55612.28 7111.3 166289.5
10 $9378.0 7701.0 4774.6 2926.4 61677.0 308.4  61368.7 61677.04 7624.7 185994.0

Fuente: World Debt Tables. BIRF y bstimaciones.
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La deuda ptblica externa de fuentes oficiales durante la
Mltima década (cuando crecio en forma explosiva la deudsa exteras)
crecid mdss de dos veces en términos nominales, pero ha registeado
a sy vez una disminueidn en importancia en relacidn con el total
de la Jdeuda externa, (como lo muestra el cuadro A 1), va que

36.2%, en 1975 era de 20.3% y en

mientras en 1271 representaba el
1980 baja hasta 13.4%Z.

1.3.- CONDICIONES

DE LOS PRESTAMOS

EXTERNOS

DE FUENTES OFICIALES.

Purante

de
venide perdiendo

el perlodo 1370-1%34,
los 70°s los recursos provenientes de fuentes oficiales

importancia en

y especialmente en la década
han

el total del endeudamiento

externo del sector pdblico mexicano.

A lo largo del periodo,
sobre todoc en tiempos de crisis,
tasa de interés aumentd vy
amortizacidn, lo miswmo que los
concesional . (ver cuadro R 1),
siguientes aflas, sobre todo en
amovr tizaciones.

Estas condiciones varlan de
crédito, va
préstamos
implica
de

que se
desarrollo relativo.

Este tipo de préstamos tambiédn imponern
que varlan de acuerdo al origen de la fuente,

multilateral.

tos préstamos bilaterales

flexibles,

importan en términos flexibles.

las condiciones

sea multilateral o bilateral.
multilaterales han sido mayvores gue
un mayor rigor en las condiciones
los préstamos en los primeros que en los segundos,
recrudecen a medida que el pals es de un mayo grado de
(ver cuadra A 2 ).

deterirado
como en L9976 y 1277, en donde la
disminuveron laos pertdos de
periodos de gracia y el elemento
mejorando paulatinamente en los
lo que se refiere al pago de las

se han

acuerdo a la fuente oficial del
£n la medida que los
los bilaterales,
econdmico-financieras
aparte de

condiciones pollticas
ya sea bilateral o

Que poseen caracteristicas mis

estdn orientados principalmente a incrementar el poder
de campra del pals que los solicitd vy son empleados para demandar
dnicamente productos que los preestatarios producen

Yy que se
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Este tipo de préstamos, no impone condiciones econdmicas vy
policas duras para su pago, sin embargo, a pesar de ser mAs
flexibles que las multilaterales, son” menus. importantes para el
desarrollo econdmico del pals, en la medida que se recurre a
ello, cuando existe una insuficiencia de cardcter coyuntural en
la produccidn interna, come por ejempla, wuna Jdisminucidn en la.
nroduccidn agricola, recurridéndose en este caso al EXIMBANK de
E.U.A. para importar los productos que complementen la demanda
interna.

Los préstamos miltilaterales que representan una proporcidn
mas elevada del total oficial, =e han empleado para financiar
programass. v provectos especificos destinados a la creacidn vy

. fortalecimiente de la estructura econdmica. 1), siendo muy
vigilados para su cumplimiento, estdn sujetos a un andlisis
cuidadoso de sus costos, especialmente de los montos necesarios’
en divisas, indispensables para realizar la compra de equipo vy
suministro del personal té&cnico entre otros insumos. $Sin embargo
estas consideraciones también pueden estar sdpeditadas a opciones
politicas generales y de politica econdmica en pdrtlcular de las

,ent:;ualauzle-r prestamlctas.z)

Estos préstamos en la medida que estan  encaminados hacia
objetivaos: especificos no pueden ser destinadas a otro tipo de
programas: que abarquen un panorama mas general, que incluya a
-warios sectores de la economla, a la vez, que benefician al gran
capital antes que a la poblacidn.

\

1.4.— EL ENDEUDAMIENTO PUBLICO EXTERNO DE ORIGEN PRIVADOC

El acelerado endeudamiento externo del sector piblico
mexicanc es resultado entre otros factores del aumento de  la

‘deuda externa de fuentes privadas, que en conjunto han tenido un.. .-

significativo aumento en importancia, con respecto al tetal como
- se puede abservar en el cuadro R 2, donde la participacidn de
este tipo de endeudamienito, ha mostrado una tenderncia al alza a
-1lo largo del perlodo de estudio, pasando de representar el 64.0%
del total en 1970 vy S6.4% en 1978 y " 20% en 1924.

1) Wionczek, HNiguel.”El endeudamiento Externo de los palses eh
Desarrollo. El Colegio de México. 1980. pag. 104

2) Wionczek, Miguel. ob. cit. pag. 104
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En el perlodo de estudia presentd un  incremento promedio
anual de 20%, nostrando una mayor alza en el perlodo,l1976-1984.

‘Dentro de este tLipa de créditos ha existido tambien wun
cambin cualitativo en su estructura, en la medida que los
créditos de proveedores han disminuldo en relacidn al total de
los créditos privados, de 14.6% que representaban en 1971, pasdal
5.6% on 1975 y al 1.1% en 1780, existiendo por tal motivo wurn
enorme  ilncremento  en los créditos provenientes del mercado
internacional de capitales.(Ver cuadrc R 2)

Exte ocrecimiento se debid no tan =dlo a la necesidad de

solicitar mis créditos externos vy al exceso de ligquidez
internacional, sino tamb ién a que México poseé las
caracteristicas iddneas requeridad por la banca privada

internacional como lo son: Una situvacidn geogrifica relativamente
grande,de ingresos altos (segin el banco mundial), en constante’
crecimiento, con un sistema polltico estable, con contactos bien
establecidos con la  Comunidad Financiera Internacional, con
recursos mineros y con lo gue es mds- importante con  enormes
yacimientaos petrollferas 3). Esta dltima caracterlstica ha =ido
en los Altimos afos, el elemento principal por medic del cual se
le continua prestando en grandes cantidades.

1.5.~ CONDICIONES DE L.OS PRESTAMOS EXTERNOS DE FUENTES
PRIVADAS

tas condiciones econdmico—-financieras que imponen este de
prestamos, se han endurecido sobre todo en la década de los 70°'s.
Este endurecimiento ha sido mayor que el registrado por las
- fuentes oficiales (Ver cuadro R 1) lo que forma parte también del
" ereciente problema del endeudamiento externo del pals.

L Este endureciminento se de debid sobre todo al riesgeo que
" para la banca privada internacional, significa aumentar los
prestamos al pals en-é&pocas de crisis econdmicas, dJdonde se  pone
en tela de juicio la capacidad de la econdmia para pagar las
obligaciones que significan los nuevaos prestamos, asl como las
condiciones inflacionarias . de la econdmia mundial 12 la
disminucidn del poder naegociador del pals dadas las condiciornies
econdmicass en el momento de la renegociacidn.

3) wionczek, Miguel. ob. cit. pag. 82-33
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la deuda externa de  fuentes  privadas
influyo determinantemente en &) crecimiento de . los  pagos  del
wervicio de la deuda,en la medida gue las tasas de interes son
mAds altas y los peridoes de amortizacidn vy de gracia son menores,
lao que en el corto plazo ante una disminucidn de los ingresos por
axpor taciones, provocada ya sea p or situaciones covunturales
internas o externas,causa una crisis de liquidez de divisas que
oreved a sy vez pogibles cvisis de pago, incrementandose ademis
la rigidez sobre la balanza de pagos asl como la necesidad de .
cantratar mas deuda externa de corto plazo, para pagar el
wervicio de lass deudas contratadas con anterioridad.

El crecisiento de

Inicialmente wste tipo de préstamos no iLaponlan condiciones
para el usa de los recursos, pudiendosele Atilizar para programas
de bienestar social, para complementar el déficit en la balanza

el servicio de la deuda, existia por lo

de pagos o para pagar
tanto, absoluta libertad para su dtilizacidn, sin tener por ello
que sujetarse a ciertos lineamientos tanto. técnicos como

paliticos exigidos por los prestamistas oficiales, tan sclo con
que el pals presentara signos de solvencia era suficiente para

que se le continuara pre

embargo en los dltimos afios ante. el agravamiento de a
econdmica’ internacional,que. se une a. la que  viwven: los
surgen proablemas de solvencia, por lo gue
que el FMI intervenga en

Sin
carisis
palses en desarrollo,

para facilitarles mas créditos exigen
sus  econdmias imponiendoles fuertes programas de estabilizacidn
62 probable que

como en el caso de méxico en 1974,1902 y es inuy
también suceda en 1987,

Ante estos problemas de solvencia surge una propuesta de los
Cstados Unidos para enfrentarlos en voz del Secretario del Tesaro
de los Estados Urnidos James Baker,en la reunidn de Seul, Corea
del Sur del FMI vy del Bancoe Mundial en Octubre de 1985,
exponiendo el llamado Plarn Beker, que consiste en demandar a la
Banca Privada Internacional dque preste a las Naciones endeudadas
un minimo de 20 mil millones de délares en los proximos 3 afios.

43

Los palses deudores deberdn adoptar politicas que promuevan
el urecimiento, ajusten la Balarrza de Pagos vy reduscan la
inflacidn, igualmente propone el incremento a esos palses de
créditos por parte del Banco Mundial por 8000 millones de

délares, para préstamos extructurales.

4) Véase . El Financiero. &, 9, v 10 de octubre de 1935
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2.— EL SERVIGIO DE LA DEUDA EN LA ACTIVIDAD ECONOMICA.

Es indudable que la deuda pdblica externa provoca por su
uso,  una - seria de bereficios al proceso de crecimiento  de la
mayoria . de lous palses en desarrollc como complemento del ' ahorrao

Cintetrrno, haciendo posible con ello una alta inversidn que de otra
manera no podrla ser posible, asl coms proporcionar suficientes
divisas para equilibrar la balianza de pagos haciendola  menos

vulnerable .

Pero al mismo tiempo, resulta ser tumbiémn innegable gue como
contra parte de estos beneficios, se encuentran sus costas y
estos se miden en té&rminos de las condiciones bajo las cuales’ se
contratan los prestamos externos en forma de intereses y
amortizaciones, conocidos como pago del servicio de la deuda.

El pago del servicio de la deuda en los (ltimos aflos, ha
cobrado wna importancia relevante, sobre todo en el créacimiento
del endeudamiento plblico externo y en sus efeclos  inmediatos
sobre  la balanza de pagos en cuenta corviente, va dque en la
medida que la deuda externa se incrementa  paralelamente  se
incrementan las obligaciones que por el uso del capital externo

se tiernren que pagar.

) El problemé principal de la deuda pdblica externa no radica
tanto en su voldmen, como en 21 deterioro de los términos de su
contratacidn que redunda en crecimientos en el pago de su

servicio.

La politica de recurrir de uwna manera creciente al
- endeudamiento externo, se enfrenta en el caso de los palses en
desarrollo como el nuestro, a incrementos en la rigidez que
introduce el pago de su servicio sobre la balanza de pagos en
cuenta corviente,afectando en el corto plazo, la capucidad de
importacion de lu economla &l mismo tiempd que acelera el ritmo
de endeudamiento externo, ante posibles crisis de ligquidez.

Dentro de los factores que mas han influldo en el aumento de
los pagos del servicio de la deuda se encuentran, el mismo
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crecimientn de la deuda, la inflacidn mundial vy sobre todo el
canmbio en la estructura de la deuda externa, que ha incrementado
el custo del endeudamicento, haciéndolo ver asl Ana Lucla Armijos
cuando sostiene aue "Las condiciones relativas a las tasas  dJde
interds vy al pazo para reembolsar los préstamos constituve urno de
los principales Factores determinantes del servicio de la deuda
exterrna, la tendencia al crecimiento progresivo de las
condiciones financieras de los préstamos contratados pok  los
diferentes palses explica el rapido crecimiento del servicio de
la deuda. S)

£l problema del pago del servicio de la deuda, es sobre taodo
disponibilidad de divisas, de liguidez, ern la medida que sus
pageos  requieren de moneda extranjera, ax por ello que  las
exportaciones tienen gran importancia en la economla, por ser
fuente de divisas, asl como los nuevos capitales que ingresan en
forma de préstamos para pagar las importaciones que la planta
productiva requiere, asil como el servicio de deudas anteriores, y
por Gltimo la inversidn extranjera directa.

Por lo. tanto, el problema que genera el pago del servicio de
la deuda surge de la facilidad que se tenga de captar divisas vy
en la medida que los ingresos por exportaciones no Sean
suficientes para pagar las importaciones, menos lo #eran pata
pagar corjuntamente el servicio de la deuda. ’

Una fluctuacidn en los ingresos por exportaciones provocadas
va sea una baja en el wvoldmen exportado o por una disminuci®n en
el precio internacional del principal producto exportable del
pals, provoca en el corto plazo una crisis de liguidez de
divisas, para pagar el servicio de la deuda, asl como para
realizar las importaciornes que el aparato productivo requiere,
atentando inclugo contra el nivel de las reservas internacionales
la gque presiona ademds el valor de la moneda.

El crecimiento econdmico del pals, ha dependido en gran
medida de las importaciohes de bienes intermedios vy de  capital,
por lo que ha sido indispensable mantener un niivel elevado de
importaciones, para sostener y acelerar la actividad econdmica,
siendo necesario para ello mantener la capacidad de importacidn.

5) Armijos, Ana Lucla. aob. cit. pldg. 23




La capacidad de impmrtacidn esta en funcidn de la
digsponibilidad de divis y dstas a su vez son producto de las
exportaglone v de la entrdda de nuevos capitales menos el pago
del servicio de la deuda.

Cuarndo el pagoe del servicio- de la deuda mas las
importaciones, son mavores que los ingresos por exportaciones mas
la entrada de nuevos capitales, se reduce la disponibilidad de
divisas, ocasiondndose un grave problema de liquidez como se  ha
dado en México en 1932 yv en 1936, ante la fluctuacidn del precio
internacional del principal producto exportable.

El pago del servicio de la deuda muaestra por lo tanto, un
problema de liquidez en el corto plazo, ante la imposibilidad de
un pais de hacerle fuerte en un mnmento dado,contrayenda con ello
la capacidad de importacidn.

Dentro de los factores gue afectan en el corto plazo la
balanza de 'pagos y por lo tanto la capacidad de disponer divisas

para pagar el servicio de la deuda se encuentrarn: LLas
fFluctuaciones en los ingresos por exportacionss y la  inflacidn
mundial, é&sto da lugar al uso de variables compensatorias, ocomo

las: reservas internacionales, la ‘reduccidn gradual de las
importaciones, vy el aumento necesario del endeudamiento externo.

Al - surgir problemas en la balanrza de pagos, €1 pago  del
servicio automadticamente se convierte en un - elemento que
incrementa la rigidez en ella, afectando por lo tanto en el corto
plazo el cornocimiento econdmico.

La idnestabilidad Jde los ingresos por exportaciones de la
economia mexicana, ha sido uno de los principales elementos de la
vulnerabilidad de la balanza de pagos y de su capacidad de  pagar
el servicio de la deuda, principalmente, porque ha hecho Jdepender
SUS ingresos por exportaciones de un sdlo producto, no existiendo
‘una diversificacidn de las exportaciones.

&) King, Berijamler. "Notes on the mecharnics of growthr and
debt" . BIRF, 12a8. .
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Los  incrementos en el pago del servicio de la deuda son. en

realidad el eperincipal problema de incrementar la deuda  plblica

axterria, por los efectus que produce en el corto o mediano plazo
sobre la actividad econdmica.

Para disminuivr la vulnerabilidad de la balanza de
incrementar la disponibilidad de divisas en el corto plazo vy para
pagar. el servicio de la deuda se ha recurrido en los dltimos afios
a un mayor _endeudamiento por lo gque al  renegociar la deuda

pagos e

externa, necesariamente se deben buscar t&rainos mds flexibles,
1o que no siempre’ resulta ser. posible, trasladandose la
problemdtica al wediano plazo, donde por lo general han
corntinuado las condicinnes por las cuales se renegocid o

reestructurd la deuda, surgiendo rapidamernte la problematica que
presenta para la economla el pago del servicio de la deuda, como
una carga o un obstaculo para el crecimiento ecaondmica.

En  téraminos absolutos, el pago del servicio de la  deuda
externa mexicana en 1970 era de £%1.3 wmillones de ddlares,
creciendo 125._3% para 1975 cuando llegd a 1531. millones de
didlares, en  1230,los pagos ascendidn a 7855.% millones,lo . que
significd wun urec1mlento de 3%4.6% , con respecto a 1975,por
dltimo , para 1984 estos pagos fuerdn de 11090.7 wmillones de
ddlare lo aue represento un crecimiento de 41.1% v de 1504.3%
en relacidn a 1920 vy 1970 respectivamente.

Las cifras absolutas del pagos del servicio de la deuda
muy altas que sgan, no representan nada por si mismas,
es  necesario relacionavlos con algunos de los
indicadores macroecondmicos,
del pals, como el PIBR,

por
potr lo que
mis importantes
que reflejan la situacidn econdmica
las exportaciones totales de bienes v
servicios, las reservas internacionales v con la misma deuda
plablica externa, con el objieto de mostrar de una manera mas clara
y abjetiva la importancia del pago del servico de la deuda en el
contexto macroecondmico de corto plazo.



3.~ EVOLUCION DE LOS PAGOS DEL. SERVICIQ.DE LA DEUDA EXTERNA.

Dentro del crecimiento de los pagos del =servicio de la
deuda, cada uno de los elementos que la integran: los intereses y
las amortizaciones, han tenido - en urn momento dado uwuna mayor
importancia, por tal motivo se considerd necesar io analizar de
manera individual a cada uno de ellos, con el objeto de conocer
s evolucidn, s imfluencia en el crecimiento de los pagos del
servicio de la deuda y con ello su relacidn con la probleméica
gue representa este cercimiento sobre la activided econdmica, que
es 1o realmente importante en el arnalisis Jdel pago del - servicio

de la deuda.
A.—- EL SERVICIO DE LA DEUDA - INTERESES.

Es a partir de la segunda mitasd de la década de los ?0s, que
el pago de los intereses de la deuda externa ha cobrado una mayor
impaortancia en el total de los pagos del servicio de la deuda,
debido sobre todo a que la mayor parte de lus nuevos préstamos
son contratados con la banca privada internacional = baja
condiciones mernos flexibles.

Estas condiciones de las tasas de interes son de caricter
fluctuante y dependen de la situacidn econdmica mundial, asl! como
del riesgo que representa para la banca privada internacional,
cantinuar prestandole a palses con alto volumen de endeudamiento
y altos niveles de servicio de la deuda, por lo que la
problemdtica que representa el pago de los intereses no tiene
solucidn en los proximos afios.

Dentro del total de los pagos del servicio de lIs  deuda, los
intereses  han representado de manera paulatina wuna proporcidn
cada vez mas importante, muestra de ello es que de reproscentar en
1970 el 31_.3%, para L3376 registéo  un porcentaje de 24 3%,
mientras que para 1760 fue de 20.1%,sin embarygo a partir de 1931
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aumentar esta relacidn en promedio hasta 1984 en
a42.7%,1legando en 19AS a su mas alto nivel conm 77.6%.,con ello se
demuestra que el pago de intereses durante el perlodo de estudio
ha  tenido una importancia menor en el total del pago del servico
de la deuda,sobre todo de 1970 a 1930,siendo en los ultimos afios
cuanda  cobran una mayor importancia,sobre todo ern 1985, resul tado
sobre todo del proceso de reegtructuracidn de la deuda. (ver

cuadro R 3)

comienza a

B.— EL PAGO DEL SERVICIO DE LLA DEUDA — AMORTIZACIONES.

El comportamiernto de los pagos de las amortizaciones de la
deuda pablica externa, han mostrade un comportamiento fluctuante,
e  su importancia ,como resultado de los acertados procesos de
reestructuracidn de la deuda,transfirinedo la praoblematica qgue
representa un monto mayor de amortizaciones hacia los  afios
siguientes,-distribuxendo estos pagos a lo largo del tiempo.

Hart existido afios en que &l monto de las amortizaciones ha
side muy elevado,como en 1270 — 1973 y 19276 — 1979, vy en 1'382,
con regpecto al total, debido sobre todo, a que los nuevas
créditos han sido pactados en base a las condiciones econdmico-—
financieras del mercado internacional de capitales , y por otra
parte han existido periodos en los que ,las amortizaciones han
reducido su  importancia,como en 1961-1984 y =obre - todo en
19a85,como resultado de los eficientes procesos de renegociacidrn y
reestructuracidn de la deuda, que han permitido transferir el
pago de la deuda de corto plazo a déuda de largo plazo, enfocando
los pagos unicamente hacia el renglon correspondiente a los
intereses, los que han sido una gran carga para la economla
-mexicana en los ultimos afios. (ver cuadro R 3)

. 4.~ DEUDA EXTERNA Y POLITICAS DE AJUSTE.

El creciente déficit en la balanza de pagos de los palse en
desarrollo era el motivo principal para que se solicitardapoya
financiero al FMI, para ayvudar al pals que presentaba este tipo
de problemas y se establecla para el caso una polltica de de
ectabilizacidn o de ajusgte a la economla.




“

CUADRO # 3

SERVICIO DE LA DEUDA TOTAL
Rillones de dolares

SERVICIO" DE LA DEUDA AMNORTIZACIONES INTERESES
L0 £ S
ToTAL C/PLAZO L/PLAZO TOTAL typLazo L/PLAZO TOTAL  €/PLAZ0 L/PLAZO
1976 1700.5 %30.3 770.2 1410.3 - 863.2 547.6 289.7, 67.1 2226
1971 i734.2 943.8 790.4 1428.9 867.1 561.8 305.3 787 2286 -
1872 2031.2 1079.9 - 951.3 1711.0 1015.6 £95.4 320.2 64.3 - 255.9 |
1973 2758.2 g0 - 13093 2316.3 1379.1 937.2 A41.9 69.8  372.1
1974 2781.8 1531.2 1250.6 2076.0 + 1390.9 685.1 705.8  140.3  565.5
1978 4599.4 2521.3 2678.3 3367.3 2209.7 1267.6 1032.1  221.6 810.5 .
1276 $312.0 3079. T o22%2.2 3993.0 2837.0 1156.0 1319.0  242.8  107%6.2"
1977 7514.0 3970. 3543.8 $972.0 3677.0 2295.0 1542.0  293.2 1245.8
1978 9014.0 2320. 6093.3 6991.90 2727.0 4264.0 2023.0  193.7 1829.3

8
2
?
1979 114110 1381.4 10029.6 £523.0 1237.0 7286.0 2388.0  144.4 2743.6

1960 9123.0 1630.2 . 492.1 5165.0 14420 . 3723.0 3956.0  188.9 3769.1

1981 147750 2251.7 © 95213 6297.0 1491.0 4306.0 5476.0  760.7 4715.3 -
1952 24858.0 145635.0 +10286.0  14825.0 10754.0 4071.0  10026.0 3811.0 §215.8 -
1965 20758.0 12151.9 8607.0 ~  12746.0 9326.0 3420.0 8012.0 2825.0 5187.0
1984 21052.0 13317.0 y 7715.0 © 11468.0 9777.0 1691.0 9564.0  3540.0 4024.0
1985 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 dltimos afios, el creciente endeuwdamiento externo de
estos palses, asl como del pago de su servicio, han sido tambidn
Jos principales elementos oue conducen a un pals - a solicitar
apoya del FMI, antes de declararse en estado de insolvencia,
ziendo ademds requisito indispensable de la banca privadsa
internacional para renegociar su deudsa, asl como para
facilitarles mas créditos. '

financiero especializado de las
Naciones Unidas de cardcter multilateral, creado junto can el
Banco HMundial en la reunidn de Bretton Woods en 1944, =iendo
desde entonces los encargados de establecer las normas que rigen

‘el Sistema Monetario Internacional, asi como prestar asistencia .
los paises miembros vy actuar

E1 FMI, a2 un organismo

financiera en determinados casos
ademds:  como drgano consultive con los gobiernos cuando éstos  lo
requieren. 7)

con

En base al poder de voto gue dispone EUA par contribuier
mayor cuota comeo pals miembro del FMI, es practicamente el
encargado de adoptar las decisiones en la instituciodn, que
genetralmente son las que ads conviene a sus intereses, imponiendo
normalmente palliticas  de estabilizacidn, llamadas también,
pollticas de ajuste, cuya caracteristica principal es el de ser
de corte neocuantitativista, que desde liuego va en contra de los
beneficios que pudiera obtener la poblacidn del pals solicitante

de la ayvuda.

una

lo facultam para ser

tas mismas atribuciones del FMI,
del

el guardidn de las finanzas mundiales y en especial agente
capital v de comunidad financiera internacional. 13)

La actividad financiera del FMI, radica en resolver
diferentes tipos de problemas de cada uno de los palses miembros,
dirigiendo sus politicas a la amortiguacidn de los desequilibrios
transitorios de la balanza Jde pagos, contribuyendo a la cobertura
de su dé&ficit, con la finalidad de evitar el descenso del nivel
de las reservas internacionales por debado de un punto de peligro
gque pudiera llegar a una devaluacidn drastica de la moneda. En un
plano mas global el FMI, garantiza una situacidn adecuada de

liguidez internaciomal.

’
7)  Tamamez, Ramdn. “Estructura
alianza. fa. edic., 1730, pdg. 45

Econdmica Internacional” Edit.

=) Tamdmez, Ramdn. ob. cit. pag. &2

o
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Dentro de los programas instromentados por el FMI sobresalen
las impuestas por la llamada Escusla de Chicago, aque como ya se

merciond son de  orden neocuantitativista,  que atrliouye a  la
moneda la causa vy curacidn de todos los males ecandmicos. .

Estos programas son llamados dentro de las politicas
econdmicas qgue impone el FMI, programas Jde estabilizacidn, Qe
incluyen la implementacidn de programas antiinflacionarios, los
cuales descanzan en el contraol de los salarios y la liberacidn de
los precios, planteandose que Jla inflacidn es la principal
enfermaedad de la economia y que ésta se debe principalmente a las
siguientes causas:

1.~ La.oferta de dinero y cuasidinero.
2.- El déficit presupuestal.
3.— La inflacidn provocada par los aumentos salariales.

4.— Los controles gubernamentales de precioslw
) comerciales y cambiarios. . RS =

‘8.=~ Las distourciones entre el ahorro vy la inversidn.

6.— El desaliento a la inversidn extranjera ‘directa
debido a restricciones "excesivas”.

Y, ‘proponen para mejorar tal situacidn,las siguientes soluciones:

1.— La devaluacidn monetaria como condicidn'previa.

2.~ La liquidacioPH’n de empresas estatales.

3.— Reduccidn del gastu piblico v de la burocracia
asl como de los gastos de: seguridad
social.

4.- Reducir la intervencidn de]l  Estado en la
economla, liguidando empresas plblicas,aplazandn  la
reforma fiscal directa y eliminando controles de
precios.
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5.- Congelar salarios,na disminuyendo las utilidades.

6. Maydres facilidades a la “inversidn extranjera
‘ directa y a la libre exportacidn de capitales.

7.— Suprimir barreras comerciales,arancelarias y _no
arancelarias. . T

El costo de tales pollticas 1a llevan principalmente  los
trabajadores y desempleados de estos palses que se ven en la
necesidad de recurrir al FMI en busca de financiamiento.

El objeto de tales pollticas es -aumentar el grado. . de
monopolio, la desnacionalizacidn -de la economla, ampliar. la
brecha en la distribucidn del ingreso y la riqueza, congelar
salarios, abolir el derecho a huelga, limitar importaciones,
controlar energéticos vy acentuar la compra de los productos de
las transnacionales. =) : )

Ante este breve panorama de las funciones y caracteristicas
de las politicas de ajuste del FMI, se tiene  que México, ha
ténido 4que recurrir al FMI, en tres ocaciones en los dltimos
afio=, en 1976, 193 y en 1986, caomo resultado de creciertes
défFicit’ en balanza de pagos y por elevados niveles de
endeudamiento externo que ha obligado al - pals a reestructurar su
deuda externa, lo ague ha estado condicionado a la firma de un
acuerdo con el FMI, con el fin de garantizar el pago de la deuda.

El establecimientc de un acuerdo de este tipo es resultado
mds que nada de la misma situacidn econdmica interna de un pals,
ern la medida que la politica econdmica que se ha aplicado, no ha
sido lo suficientemente eficaz como para resalver los problemas
estructurales o de coyuntura que se presentan en su ;economla Y
que concluyen en fuertes crisis econdmicas, que le provoca
recurrir a un elevado nivel de endeudamiento, a una crisis de
liquidez vy por lo tanto de insolvencia.

Esta situacidn econdmica interna es lo gue obliga a 1la
banca privada internacional a condicionar la reestructuracion de
la deuda externa, asl como los futuros préstamos a los  palses
deudores, a la firma de un acuerdo con el FMI, lo que provoca los

efectus ya conocidos.

'9®) Colmenares Paramo, David. " Paelltica y Estrategla del FMI"
Coyunitura ENCEP-ARAGON-UNAM.Enero-Abril de 1931. pag. &2
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5.~ LA DEUDA: TNTERNA-

.a:déﬁda;ihierﬁé:d&L,Qohiarnavfederal ha
r imiléar importancia -« la deuda externa, por
y-'sobre’ todo por el pago. de  intereses de  la

su . alto - volimen -
misma. ; .

) Es  en 1985 que la deuda interna llama la atencidn, por el
peso que el pago-de sus intereses ocaciona sobre la evolucion de
las  Firnanzas pliblicas, 1o gue puede contemplarse en toda su
dimensidn s1 se observa que al reducir sus intereses de la deuda
interna y externa del gasto ejercido, el saldo Jdel ejercicio
ingreso - gasto al primer semestre de 123835,ponla a las  finanzas |
publicas con un estado superavitario. : '

En la medida que en lous Altimos meszes de 1984 vy principios
de 1985, los intereses del endeudamiento externose redujeron
aproximadamerite en 2 mil millones de ddlares por la reduccidn de
las tasas de interds internacionales, lo gue pone de relieve, el
hecho de que la deuda interna constituye una carga financiera tan
anerosa como la propia deuda exterior.l10) :

En 1%ea, a causa de la persistente elevacidn de las . tasas
nacjonales de interds vy la creciente emisidn de valores
gubernamentales, el sector pdblico tendrd que pagar alrededor de
5 millones de pesos por concephto de la denda interna, _lo gue
Jjunto con los pagos de la deuda externa, limitar el crecimiernto
ecorndmico dJdel pals, asi como el saneamieqﬁn de  las finanzas’

piblicas. 11)

' La deuda interna en 1985 casi se duplicd en relacidn con el
nivel que tenla el afio pasado, pues se ostima que en diciembre de -
1925 fue superior a log 10 billomes de pesos.

6 de noviembre de

10) El financiero. " Reporte econdmico
1285. pig. 10-11

11) El financiero. "Riditos de la deuda interna: 5 billones”. 24
de octubre de 1S5, ’ ,

>
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Segln algunos economistas, sefialaron que el peso de la deuda
y wobre todo el pago de intereses de la misma, es uno de

estimacion  original
dexl

interna,
los  factores principales que dispararon la
del déficit poblico de 5.1 por clento calculado para final

aifio ‘al w.2? por ciento.

Agregan ademis, que con tasas de interéds promedio de 4% por
ciento en 1773, cada punto adicional a los réditos internos
rapresentaba  una  carga Jde S50 mil millaon de pesos a la  deuda
gubernamental. Y este. afio, en que las tasas de interés  han
experimentado una elevacidn de 20 puntos porcentuales, cada punto
de  incremernto en los réditos representa un aunmento adicional de

20 mil millones de pesous por concepto de intereses.12)

En este andlisis descriptivo se egtablece claramente la
importancia actual del problema de la deuda interna  pudiendo
sefialarse que "El monto de los intereses de la deuda externa,en
morneda nacional a tipo de cambic de 330 pesos por ddlar,
ascenderd « 3.3 billones de pesos aproximadamente, es decir, 1.5
billomes abajo de lo que se destinara el pago de los intereses de

la deuda piblica interna. 13)

segln la S.H.C.P., en el monto
global de la deuda pldblica intermna ascendla a 5.6 billones de
pesos aproximadamente. Durante los primeros 3 meses de este afio
habia aumentado a 6.5 billones, un incremento de alrededor de 240
mil millones de pesos que reptresentaron una elevacidn de 16.7 por
ciento a wun ritmo de 310 mil millones Je pesos de aumento en

promedio mensual.

Al 31 de DRiciembre de 1734,

Conforme a los resultados oficiales, el sector piblico pagod
este  afio entre Iintereses y amortizaciones del endeudamiento
interno, 3 billones 270 mil 500 pesos, en tanto que para el
servicio de. la dJdeuda externa se destind 1 billdn 794 mil 700

millones de pesos.

En 1985, la deuda pablica interna llegd a 10.85 billaones de

pesos, lo que representd un aumento de 4.9 billones sobre el
nivel gue presentaba al fimalizar 1924. (Véase cuadro i * ).

12} £1 Financiero. 24 de Octubre de 198S.

13) El financiero. 24 de octubre de 1935,
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ElL aumento del "Encaje Legal' a 20 por ciento en 12385, sobre
la captacidn excedente & poartir de Junio, hea blwvado
sustancialmente en mnivel del endeudamiento interno del sector
pinlicao, &l grado de que actualmente se esiima en 10.5 billones
de pesos, cuyo sencillo acumulado para todo el afio rebasard los 5
billones de pesos, cifra que representa mas de una cuurta parte
del presupuesto gue terminard de ejecerse el 31 dp dlcmémbre de
1985, e o

.

Este sencillo::andlisis sobre el tema de la deuda interna,:
permite ver que .. es..tan - o mas importante, que el mismo
endeudamiento externo..en el contexto macroecondmico de corto
plazo. TR T . .

. CUADRO #4

AIDU DE LA DEUDA INTERMA DEL. GOBTEPIA
- ‘Millones de peho*

L7085

- R3FI2Y

- 2R5407:0:0
L 3eE507

4%0612.0"

67031&.0°

1022394.0

';1d413u3.0'
276774500

5RSAPOA .0
LOAITZELOCU

uFo'mw Preqldenc1&l
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1.~ EL PERFIL -DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 'DE’ MEXTICO .
EVOLUCTON PASADA Y SITUACIONW ACTUAL -

del _sector
=la déCddcl
diene Tla

EL  recurrir al endeudamiento externo por pdrt
pdblico  mexicanc, Se incrementd en Forma dldVMdﬁf
de los 70's,  como FPbUItddD de las limitaciones
economla de ‘generar divis y para complementar

interno.

S L expariencia histdricer muestra qu
pals recurrid al. - endeudamiento 7 -
importaciones de .  bienes 'y .o servicios derabain
necesar Las, por  lo - aue el rJLmu, dél. ~endeudam1~nto-59xternmA
evoluciond en forma paralela con 16 déf1c1t @h TEuerta corrlente'
y en forma contraria a la . evolucidn de lasg exportuc1one _ - (ver

grafica No.l).

E1l endevdamiento crecid especialmente en el periodeo 1973~
1376 vy la relacidn del saldo de la deuda externa alcanzd niveles
excesivos  representando mids de dos veces y media el flujo de las
expor taciornes anal Aver agrafica HNo.2). Los parcentajes
alcanrzados fueron superiores al 200% durante lox affos 1975-19238 y
de 1981 a 19385, siendo los afios mids criticos 1977 v 1985 donde
las relaciones fuerdn mavores al 260%

L& tasa de crecimiento de la deuda externa fué mayor en . el
periodo 1973-1276 donde alcanzd en promedio 40.3%, mientras que
de 1977--1950 fud de  14.6%; sin embarago en 178l alcanzd un
incremento de S&.6%, cono resultado del alto crecimiento de  la
deuds de corto plazo, para 192, 19al, y 1994, disminuye en

promedio al 2.1%, hasta llegar en 1985 a crecer tan s&lo 3.9%.

De 19646 a 1971, la deuda externa de corto plazo representd
ern promedio el 22% del total, lo aue en =1 es wun allo porcentaje,
reflejandose con ello el deterioro del perfil durante este
periodo. Con excepclidn de 1972, donde la deuda de corto plazo
represento el 14.7% del total, el perfil no mejoro hasta 1977, Es
a  partir de 1973 que el endeuddmlann pablico externo comenzo &
crecetr en wa alta proporcidn huasta 1976, con 2l consiguiento
deteriora del perfil, representando el endewdamiento dv corto
plazc en promedio anual &1 19.3% del total.
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a o la ' poliica

Uria de las  principales  corlticas
encdencamientoe  extarno Cdel  gobierno del-lic_ Echeverrian fud
duda la o dirigida contra el gran-peso. que llegd a 'onﬂr, e
contrataciongs netas anualeﬁ, la deuda decortao

H- 1

Las
25248 mi k.
mas o alta
gupwriukp¥
obtenidr :
KB B
deterioro,

en rw]acxu

. e
1277, . Rosar. Greéert X : :
"se tiene que‘mientra devida  nueva - a PleO mdyor de un uno
fue de sAc mddy il del dor ta plazo:alcanzd  la cifra sin

precedentes Jdeonds: de Q,UUD,O ‘mdd.  Si biern la fuga de capitales
(calculada - en nds de-4,000.0 mdd sdlo eén ese affo) se  considerd
como la culpable principal, el . gobierno de Lopez Portillo expresd
s Firme compromiso de medificar el perfil de la dewda @ exterrna.”
“) . , : : : : - .

310 bien “es cierto aque durante 147n 1wm0;' s mejord
ratablemente el perfil del endeudamiento externao, Tfue resultado
mas que nada. del limite impuesto por el  Forndo Monetario

Internacional al endeudamiernto axterno de mo mas de 3,000.0 mdd
aproximadamente durante el periodo de 1977 & 197%9. como uno de
los puntos imporlqnteh del programa de estabilizacidn.

De tal manera que en 1977 la deuda de corto plazo representd
el 11.9% y de L1278 a 1920 no llega al 5% del total de la deuda
pAblica externa. (véase grafica R3) .. . S :

1) Green, Rasario. “Maxico: ‘_Cﬁlsisf:financiéra, e dertda
externa” . Revista de Comercio Exterior.Febrero de 1933._pag.i0l.

2) Green, Rosario. ob. cit. pqg_ﬁip;
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En 1921, la situacldn econdmica mundial se modifica al caer
2] precic interna mmal del petrdleo, disminuyendo los ingresos
en divisas previstos, 1l que forzd al gobierno mexicano a
contratar wun  gran voldmen de deuda externa de corto plazo que
alcanzd niveles no antes vistos, de 926353.0 add, rque réepresentd
poco mas del 50% de las contrataciones netas totales de ese aifio.

Este alto crecimiento de mas del S00X con respecto a 1930,
en el endeudaniento exterrno de corto plaze significd un  gran
deteriorc en . el perfil del endeudamiento externo, aslcomo un
incremento en la deuda piblica externa total, gue pasdde 33,813.0
MDD en 1980 a 52,961.0 MDD en 1981, representando la de corto
plazo 20.3% de ese total. :

En 1982-1985 la deuda externa total continud elevandose,

PO
como resultado de una notoria crisis interna que se vinculd al
pago de intereses y amortizaciones de capital de la deuda va

contratada.

Las necesidades de contratacidn o disposiciones brutas
influyen en el deterioro del perfil de la deuda en un momento
determinado, porque éstas son principalmente de corto plazo y han
estado determinadas por:

A) Las condiciones dercontratacidn y los costos derivados.
B) La distribucion de los costos o servicios de la déuda en
el tiempo. ' RN :

C) tLa necesidad que en un momento dado tiene la ecornomla de
recibir transferencias netas del proceso de endeudamiento (su
relacidn con la politica econdmica y los resul tados -
macroecondmicos ). .

De tal manera vemos que durante ¢l perlodo 1970-1977 el
servicio de la deuda estuvo atenuado por los pagos de  intereses
relativamente bajos. La tasa implicita en este perloudo alcanzd un
maximo de aproximadamente 7.14 ert 1975 para disminuir los dos
affos siguientes. Esta taza empezd a aumentar en forma sistematica
a partir de 1978 alcarmrzando sus niveles mis altos de 11.15 vy
10.70% enn 1980 y 1934 . (vease grafica No.4).
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La distribucion de las amortizaciones  totales ha - estado
desfavorablemente distribuida a lo largo del periddo de estudio,
parcialmente, esto se debe a que han estado determinadas en gran
medida  por - la participacidn de la deuda de corto plazo  en - el
total. K T : )

Considerando  afio con afio la relacidn del servicio de la
deuda L/P sobre los saldos de la deuda externa L/P del- afio.
anterior, se pueden distinguir las afios crlticos del perlado a
partir de las obligaciones derivadas del servicio de la deuda. En
el perlodo 1970-1985 los afios criticous son 1978-1978-197% y 193
{vaeaso gralficay Moe.S5). : . R

Ez durante lous dos dltimos perlodos sexenales que el perfil
de la deuda se ha deteriorado en mayor medida, como resultado del
mantenimiento de los  mismaos desequilibrios . estructurales
internos: el déficit fiscal v el comercial, ademids que en los
affos 19861 v 19282, aumento de manera explosiva el endeudamiento de
corto plazo. -

Las perspectivas de mejoramiento del perfil en los prdximos
iy dependerd Jea las condiciores bajo las cuales s

sLructura  parte de las obligaciones actuales gque. presentan
dlrwrnlludu, de su costo,  acumulacidn y de la evolucidn de los

mercados  de Ceapitales internacionales y principalmente de  una
mejorta en los desequilibrios macroecondmicos internos, . (vease
puntao 3 de este mismo capltulo.) .

2.- EL NIVEL Y LA GAPAGIDAD- DF ENDEUDAMIENTO Dr LA ECHNOMIA
M XTCANA - . .

EL recurso  del  endeudamiento  externo se ha o planteado
tradicionalmente como un complemento del ahorfo interno. necesario
para el desarrollo de los palses con insuficiencia de capital v
con limitaciones para generar divisas. Se admite tambiern gque la
acumalacidnm  de Jla deuda extaermna debe hacerse bajo condiciones vy
llmites que no comprometan la capacidad de pago y lleven a la
intervupcidn  brusca  del proceso de endeudamiento que afectaria
necesarliamente las condiciones mismas\ del desarrollo.
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L& determinacidn derl mivel v de los limites del
endeudamiento, < ceoma de la capacidad de pago de un pals, sOon
adiflciles il - establecer on forma  precisa. l.a  experiencia

histdrica muestra casos de renegociacidn Forzoda de la  deuda

gxterna  en circunstancias diferentes. En el caso de México, la

renegociacidn  de  la deuda en 1332 y la de 1934, s da en

condiciones que de acuerdo varion indicadores™ tradicionales
eran extremadamente criticas.

A lo largo del tienpo se ha tratado e establecer una’
metodologla. de andlisis gque permita determinar la situacion real
de endeudamiento externo de un pals, con la finmalidad de preveer
posibles problemas en el pago del servicio Jde la deuda asl como
para indicar los afios criticos de renegociacidn, pera  con
resul tados  no todo Lo positivo que we  esperaba;  pero, por el
contrario, =i muestran algunos lineamientos que permiten sefialar
en un momento dado una situvacion de alarma para 2l o los patses
en situaciones comprometidas. . -

E! wvdlumen cuantitative de la deuda piblica externa en
tdrminos nominales, por si sdlo, no muestra gue un pals tenga
dificul tades, gue hava sobrepasado cierto nivel de endeudamiento
o en el dltimo de los casos, aue los limites sobre su capacidad
der pago se haya tambidhn rebazmado.

El problema sobre el nivel v la capacidad de pago de la
deuda externa de wun pals, Jdebe enfocarse de acuerdo a sus
condiciones econdmicas existentes en un momento dado, asl como a
sus perpectivas de corto vy medianc plazo, debiendo por 2110
enmarcarse necesariamente  dJdentro  del compor tamiento de las
variables macroecondmicas mas importantes, que: permitan definir
tal problematica o en &1 Altimo de los casos contribuyarn  a
aclarar la situacidn.

Ez por ello, indispenzsable ubicar la problemdtica del
endeudamiento plbhlico  exterrno  on e¢l. contoexto adecuado de un
determinado pals, por lo que un alto crecimiento de la deuda
externa en cierto perlodo, no debe ser indicador de problemas si
se  analiza aisladamente del comportamiento de la economia, asi
como - de  alounos  indicadores relacionados com la deuda gue
contribuyan a seffalar si tal crecimiento es o no peligroso para
el crecimiento econdmico de un pals.
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Existen alaunos  indicadores que parecen definiv corm  mayor

cer teza aque  otraos, tanto el rnivel como el limite del
endeundamiento externg de un pals en un nomernto dado, asil como su
capacidad para efectuar los pagos que por conceplo del uso de ase
capital deben hacerse, bajo condiciones compatibles con su

crecimiento econdmico.

lLa discucidn sobre el tema v los eriterios de evaluacidn que
deberlan aplicarse, ha sido muy extensa durante los Jltimos afios.
Ert este praoceso, ha evolucinado de manera progresiva y continuada
una metodologla  de andlisis de manera no oficial, que permite
evaluar vy analizar mas objetivamente la situacidn Jde la . deuda
extarna de cada pals. : :

El objetivo de estudio en esta parte de la investigacidn, es
determinar en base a una serie de indicadores tradicionales y a
otros que surgiern al agudizarse la problemdtica del
endeudamiento exterrno ( como resultado del incremento en el
riesga de continuarle prestando a los palses con  prablemas - de
financiamiento vy dJde solvencia en el corto plazao), reconocidos en

la literatuwra econdmica, el nivel de endeudamiento piblico
externo de la economla mexicana, asl como su capacidad de pago en
el corto y mediano plazo , y de ger - posible, petrmita
ademd:s ablecer criterios de evaluacidn que ,seﬁqlen ciertos
“Limlte »  de  endeudamiento externo vy que en el corto plazo

ayuden a descubrir posibles crisis, provocadas por el crecimiento
constante de la deuda externa en un momento dado, principalmente
del pago de su servicio.

Se van a utilizar para el casc, algunos estudios realizados
sobre el tema tanto por o= arganismos financieros
internacionales, bancos privados vy por algunos investigadores
especializados en €l tema, aue motivados por la situacidn actual
del endeudamiento externo, han tratado de establecer  una
metodologla de andlisis, compueta por una serie de indicadores de -
la deuda piblica externa, encontrandose dentro de los principales
los realizados por: FMI, Banco Mundial, city Bank, Pierre Dhonte
(1273), Yves Maroni (1973), Elizabeth K- Rabitsh (1W7 ), Nicholas
Bruck) (1780), Alicia Vadzquez Seijas (1%980) y Ana bLucla Armijos
(1980) .

Se examinard individualmente cada indicador, enfocandolo
para el caso de México, durante un perlodo que abarca de 1970 a
1705, con el obieto de conocer su tendencia histdrica vy su

situacidn actual.
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A.—- RELACION DEUDA PUBLICA EXTERNA TOTAL / PRODUCTO INTERNO
BRUTO NOMIMAL .

Exste indicador rnos  muestra gue proporeion deld Praducto
Internce Bruto Nominal (PIBN) roepresenta la Deuda Plbl ica Externa
Tatal (DET), aungue enta relacidn mo indica problemas de pago, mi
muestra la capncidad que tiene el pals de generar divisas, para
pagar su servicio, sl refleja la importancia creciente que  ha
tenide la DET a lo largo del perilodo de estudio, sobre todo si se
compara eeste irndicador con otras variables relacionadas  también.
con el PIB como las siguientb: s exportaciones Jde bienes vy
gservicios, el gasto total del sector pidblico v los ingresos
totales del sector pidblico{ver cuadro RL1).

£ 1970, la DET representaba el 12.0¥ del PIBN, para 1975,
este porcentaje fue del lée.4%, mientras que de 1976 a 1932 dicha
relacion alcanzd un promedio de 24.5%, para 1983 ascendlo a
43.9%, siendo el mayor porcentaje del perilodo, disminuyendo
ligeramente para 1934 y 1935 con 40.5 y 40.4% respectivamente (ver

grafica Re&)

Con esta relacidn se podria establecer que México tiene un
alto nivel de endeudamiento externo, sobre todo en los aAltimos
afios, cuando represento unda proporcidn muy elevada del PIBN. Sin
‘embargo este resultade puede ser engafioso a =simple vista, =i no
se analiza vy relaciona a la DET, con  otras variables
macroecondmicas importantes, asl como conr otro tipo de
indicadores que permitan reafirmar esta situacidn, ademds de que
el tipo de cambio ha tenido mucho que ver en el encrementa de
esta relacidn, sobre todo en los Altimos afios.

B.— RELACION NE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA TOTAL /
EXPORTACIONES DE BTIENES Y SERVICIOS.

Esta relacidn, nos indica la proporcidn  que Jde las

expor taciones de bienes y servicioz (XBsD) representa la  dewda

phblica externa total (DET).
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En 1970 la relacidn era de 135.3% y para 1984 1llegd a
231.1%, teniendo durante toado el perlodo de estudio un  promedio
artal de 187. , alcanzandy s mads alto nivel en 1977 con 261.8%.
D 1975 a 1978 vy dw 1982 a 1984 fue mayvar al 200%(véase grafica
HR v cuadro t 3), Lo que significa que si se quisiera pagar con
los ingresos por exportaciones de bienes y servicios anuales, la
Jeuda plblica externa total, tendrlan que aumentar en  promedio
anual mds  de 100%Z, lo que s imposible, dada la estructura
productiva del pals que es mono exportadora  (hidrocarburos
principalmentel, el detericoro cada vez mds agudo de los términos
deal  irnltercambio, L rigidez del comercio internacional vy el
elevado proteccionismo a nivel mundial, entre otros factores.

En 1379  esta redlacidn comicnza a disminuir v con ello el
nivel de endeudamiento, hasta representar menos de 150% en 1380
dado el aumento de los ingresos por exportaciones del petrdleo y
sus derivados, pero esta relacidn aumentd en 1931-1%84 por el
crecimiento de la deuda externa de corto plazo ¥y por la reduccidn
de los precios del petrdleo a nivel mundial .

Este indicador, nos muestra también,  que el nivel
del endeudamiento pdblico externo es alto vy que egstd sujeto a las
fluctuaciones ' en el precio internacional del principal producto
exportable (el petrdleo) dada la falta de diversificacidn en las
esportaciones v a las condiciones bajo las cuales se reestructure
la deuda externa, que puede incrementsr la relacidn en el corto o
madi ano plazo vy por lo tanto incrementar el rrivel del

andeudamiento externo.

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

A 1o larga del perlodo de estudio,la deuda pliblica externa
(DET) sustuvo una tasa de crecimiento promedic anual mavor que el
registrado por las exportaciones de biernes y servicios (XBSD) vy
que el producto interno bruto nominal (PIRN).

tLa, DET crecid 23.2%, mientrags que laz XBSD sdlo aumentaron
20.1%. T té&rminos  de pesos mexicanos la DET crecid 30.5% y el

PIBN sidlo el 22.4%.
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CUADRO # 2
Periodo DCT/XBSD TDET TPIBN © TXBSD - DET/Pup .
157¢ 136.7 - "83.3.
1971 1336 6.6 10.3 ol 85.9 |
1572 122.7 11.4 So.1s.2 S arl3 LERLG
1573 1371 : 3%.6 22.3 BALQ 125.2
1574 154._2 SLa1.1 30.2 “25.5 171.0 [
1575 212.7 44,9 22.3 5.0 240.2
1976 247.5 35.€ 0.3 1e.7 316.2
1977 261.¢ 16.% . ~-7.8 1 10.4 359.0
1578 23a.2 14.6 25.3 25,9 400.0
1579 154.3 g 13.3 - - 31.1 389 440.7
1960 162.2 13.6 T 3a.s. 13601 487.3
I¥sl 2035.5 L S6.e , 28,8 2alw 743.3 |
1522 225.1 T ~3l.& LIS 205.1
1763 230.3 -13.6 - a34.3 |
1wma 230.2 2001 2 $a53.5 |
15ES 260. 4 3.5 i
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Exs en el perlodo de 1921-1975 que la DET crece mas que las
XBSD v que el PIBN, wmientras que de 19748 a 1930 L XBSD
cyacierorn mdis gque  la DET por las  expopr riones de  petrdleo,
mejorando el nivel del endeudamiento pdblic externo. Pero para
(193 L--1434) La DET vuelve a crecer mds, principalmente por el
: rme crecimiento de la deuda pablica externa de corto plazo que
der 1,420.0 millones de ddlares en 1220 a 10,754.0 millones de
woen 1931, existiendo un rrurlmxnnto deal Gal.om.(véﬁeP cuddro

Los  altos crecimientos de la DET en relacidn-cornr el PIBN. y
las XBSD durante el perlodn de estudio, muestran un alto nivel de
endedndamiento  pldblico externo, =in embargo, hay qgue Lberner . en
cuenta  que @l  volimen de la deuda plblica exterrna no es  tan
importante como el pago del servicio de la deuda que es a fin de
cuentas lo gue provoca en el corlto plazo modificaciones en  marco
macroecondmico, comoe resultado de reducciones en los ingresos por
exportaciones, por lo que al terminar el andlisis del siguiente
indicadar, se plantearala verdadera problematica del
endeudamiento externo, siendo édsta la relacidn del servicio de la
deuda  con  algunas variables macroecondmicas  importantes, que
muestran  con mayor claridad el nivel del endeudamiento externo,
asl como la capacidad de la economla mexicana de hacerle frente
@l pago del servicio de la deuda externa.

D.-; RELACION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA TOTAL / POBLACIGN
TOTAL .

Fste indicador nos muestra de manera bastante clara el monto.
de la deuda que se deberla por persona,llamadosele deuda per—
capita. - - ‘

ta deuda per-capita durante el perlacda 1970-1935% ha mostrado
un  acelerado. _crecimiento de caracteristicas geometricas,en la
medida que en 1970 era de 3.4 MDD, incrementandose ¢hnl?P?5 a 171.1
MDD, pata 1920 la deuda per—ca2ipita ascendia a 427.2 MDD, llegando
en 1985 la deuda a ser mds de mil MDD por persona. (véase grafica

ny) .
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) indicador , evidentemente, no mide la  capacidad del
undwndmmm@nto de la economla mexicana, pero si da muestra del alto
crecimiente de la deuda pablica externa soebre todo a partir de

1975 - o

E.~ RELACION DEL SERVICIO DIT LA DEUDA / E.«PURTALIUNE‘B DE
BIENES Y- ERVI("IU... .

. Histdricamente es el primer indicador empleado para medir el
nivel del endeudamiernto, asl como la capacidad de pago de un
pals,  es conocido como el coeflciente del servicio de la deuda,
4) o como la razan doel vicio de la deuda, 5) aque es igual a la
relacidn  del pago de intereses y amortizaciones (SDT) con  los
ingresos en divisas derivadas de las exportaciones de bienes ¥y

servicios (XB3SD), en el mismo afo.

Este es un indicador como el de la DETT/PIBN y DET/XBSD, para
medir el nivel del endeudamiento de la economla mexicana, vy muy
%til para sefialar el ilmpacto de su crecimiento sobre la capacidad
que tiene la economla mexicana de seguir contratando mas  dewda
externa en el corto plazo ,yvya que al destinar una cierta
proporcidn  de los ingres en divisas producto de las XBSD
anuales ~ hacia el pago del S, disminuven los ingreso
cambios con @l exterior, lo que influye significativamente en el
déficit de la balanza de pagos.

Exte indicador durante el perlodo de estudio 19720-1985 pa
de representar S4.%Z 1970 o promediar 72.2% durante 197

1973, para bajar [E1q) J B0 vy L3l a A3 VA A5 .37
respectivamen te, como exul tado de Jas . expor btaciones de
b idrocarbiara 3 mbaruu e 1wD2 alcanza su mads al to nivel & con

97 .3%,come  resilbado de la disminucidn dél precico  interrnacional
del petrdleo,manteniendose alta la rHluCLﬁn ern, el T afio
giguiente,disninuyendo Ligeramentbe en 190 a 2L.3 vy TPOLLR
(ver grafica RQ) . Co e

70,
ST
soabre

Es sobre todo en la segunda mthd “der
Qe Indicador ~ miestra una  tendencie &
significd un aumento en la rigidez de la balanza

pata  realizar
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tode ern la capacidad de importacion de la economia durante el
perlodo, en la medida que una gran proporcidn de los ilngresos por
expor taciones, fueron destinados al pago del servicio de  la
deuda, lo que ocaciond fyertes presiones internas sobre la planta
productiva v el emplea, asl como en la necesidad de cortratar mas

deuda sxterna, Para evitar el uso excesivo de las reservas
intaern onales vy el enpleo de procesos inflacionarios de
firanciamiento del crecimiento econdmico.

Fu: uma realidad, que entre mayvor sea la relacidn, mayor es
la prablemdtica  a qgue se enfrenta la ecaonomia mexicana para
financiar impor taciones de biernes intermedios y de capital
que requie el aparato productivo, y en la medida que no se
pueden restringir las importaciones par un largo perilodo, es
mayor la posibilidad de gque el pals presente problemas por el
pago del servicio de la deuda y por lo tanto en la capacidad. qgque
tenga la economla mexicana en el corto plazo para llevar acabo

tal pago. .

La problematica del nivel y sobre todo de la capacidad de
pago del servicio de la deuda se acentda, ante fluctuaciones en
los ingresos por exportaciones, ocasionadas por disminuciones err
el precio internacional del principal producto exportable. En el
caso  de México, ésta presidn del pago de servicio de la deuda
declind ligeramente durante los afios 1976—197% como resultado de
la asceleracidn de las exportaciones petrdleras que  registraron
un  &lto crecimiento, sin embargo se agudizd el problema en la
década de los 80°s, debido' a la reduccidn en el precio
internacional del petrdleo.

La recuperacidn (esperada) de las exportaciones petrdleras y
Jda  estabilidad polltica y social en que vive México, inspira
confiamza a sus acreedores, por lo que el elevado coeficiente del
sarvicio de la deuda, no es un slntoma de preccupacidn y menos un
signa de problemas econdmicos permanentes en el pals, . pero si es
urr indicador que prevee serios problemas en el pago del servicio
de la deuda en el corto plazo. ’

Ante  las  limitaciomes de este indicador para seflalar por
simismo problemas en la capacidad de endeudamiento, han swrgido
otros  indicadores relacionados directamente corn la problem&tica
del endeudamiento externo, qgque complementan a este indicador,
entre los mds importantes se encuentran los siguientes:
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F.— RELLACION DEL  SERVICIO DE LA - DEUDA | /5 DEUDA PUBLICA
EXTERNA TOTAL (t-1). : . F )

Ja pruporc1én que de

El objeto de este indicador es mosLesr
,d@ pago feprneunfa

la deuda pablica externa total (DET) pendlent
ol pago del servicio de la deuda. ) ;

el perlodo de estudio 1970-1985, ésta. relacidn nos
el endeudamiento externo ha. crecido mas
= han estado influidos por el crecimiento
o de la deuda. E£En 1770 esta relacio fue
% alcanzando su . mds alto

Duvrante
indica los afios en que
rapidamente, vy qup adFu
dex los pagos del
de 45.0% mientras qua &n 1785 fue de 279
nivel an 1PE2 con 48.1%. .

R Durante la primera mitad de la década de los 270's 1&
relacidn disminuye, como resultado de un mayor crecimiento de la
deuda pablica externa total, sin embargo en la segunda mitad dde
la década, la relacidin se incrementa,demostrandose con ello que
los pagos de s séervicio crecieron de manera mads acelerada  como
sultado del cambio en la estructura de la misma deuda. Do 1931
a 198 la relacidn disminuye al aumentar el nivel del
endeudamiernto externo y digminuye el monto total del servicio de
la deuda como resultado de los provesos Jde renegociaclidn vy
reastructuracidn de la deuda (véase grafica R ).

G.—~ RELACION DEL SERVIGCIO DE LA DEUDA J/ DISPOSICIONES
BRUTAS

Exta relacidn, nos  indica la proporcidn gue de las
disposicionss pbrutas (DISB) ¢ igual a la suma de las fnUevas
contrataciones anuwales a corto y largo plazo), =e siman al
pago del servicio de la deuda (en caso de que asi fuera) lo que
sefiala en un momento dado el tipo . de restriccidn gue imprime a
las nuevos flujos externos anuales, el pago del =ervicio <de la

deuda .
En &l caso  de % ¢ ssta  rélacidn’ ha o sido  muy
importante, sobre todo 1 7 partir . de’ 1978, donde

alcanza  proporciones muy altas, ”L;VQ~ (vea =lc] Srésum
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o) , mostrandose ademads, qgue en los Altimos afios este indicador

s ha agudizado, v muestra claramente la necesidad que tiene la
economla de pagar el servicio de su deuda, aungque un aumento en

esa relacidn puede interpretarse como resultado de un crecimiento
insuficiente de lazs nuevas corrientes de préztamos externos, o
come i definitiveo aumento de los pagos del servicio de la
deuda, resultado del endurecimiento de las condiciones bajo las
cuales se contratan los nuevos prastamos, par la acumulacidnw.de
vancimientos de largo plazo, o por &l crecimiento Jdeo la deuda: de
corto plazo. Siendo por ello un indicador gue muestra de manera
indirecta mavores dificultades en el servicio de la Jeuda.

Estas altas relaciones al Final del perlodo, son un asunto
muy preocupante v de seria atencidn, pucesto gue en nada favorece
esta situacidn a la economlia v si en cambio la perjudica, puesto
que una proporcidn  importante de la nueva dJdewda  contratada
arndalmente, no tierie ningdn provecho productivo ni social.

E)l pago del servicio de la deuda en relacidn con las
disposiciones brutas, resume en el tiempo una medida, de las
obligaciones que se tienern en los prdximos afios, pudiendo conoger
=i los pagos del servicio de la deuda en el cortu plazo serdn mis
altos que en afios pasados, dado el nivel del endeudamiento,
ademndis que permite conocer en caso de existir una concentracidn
de low pagos del servicio de la deuda (amortizaciones) enn los
afios siguientes, si existen problemas para s pago, sienda
necesario por lo tanto renegociar mds deuda externa para cubrir
las necesidades de la deuda ventcida, lo que podrla causar fuertes
dificultades en el balance y representar uma mayor relaciorn  del
pago del servicio con las exportaciones de biemes v servicios.

El pago del servicio de la deuda implica tan sdlo la
necesidad de un flujo interno de capital hacia 2l extetrior en el
corto plazo, va que aungue 1o deuda sea contratada a largo
plazo, los termines bajo los cuales fue contratada implican pagos
periddicos (armales) de su servicio.

Los anteriores indicadores, no - =sonn sustituatos de los
indicadores aue miden el nivel Jdel endeudamiento externo  de  La
aecoromla, zinog  complemento de éstos,  que avuda o conocer mas a

forndo el problema que el crecimiento de la deuda exteroa. v del
pago  Jdoe L abligacion quie e conkrasn en oL momerilao  Jde i
contratacidn vy renegociacidn represernta para la oconomla  on
con junta. - )
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Por medio de estos indicadores se puede notar histdricamente
lus afios criticos del endeudamicento externo, con lo gue se conaoce
= rnivel v la capacidad gque ha tonicdo la economla mexicana Je
hacerle frente un momento dado, con 1o que se pueden preveer
posibles problemas ocasionado:s por la deuda externa, siendo ésto
lo que habrla que. evitar por medio de una revicion a fondo de la
politica de endeudami externo,  haciendo un balance critico y
obietivo de - los LITcoStos T que  representarian 0 las futuras
contrataciones o reéstructuraciones de la deuda, en las términos
y voldmeries que vayan de’; cuerdo con el crecimiento e«comdmico de
la economia, jiguniendoilos defL1Vn prinritarimﬁ de la polltica
econdmica. : -

’eluClOHQQ'D 1nd1cadores que reflejan

EYJHtﬂn fdlgundf (=3
dp endeudamlento de un pals como

en un momento dado lﬂ qltu 01un
las ngulpﬂl"‘

H.—~ RELACION DE'LAl DlSPObICIUNE BRUTA / IMPORTACIONE DE
BIENES Y ERVIPIUu.' S : - ‘

Esta  relacidn muestra . la proporcidn que con’ las nuevas
disponibilidades brutas (DISR) se  pueden - Ffinanciar | las
importaciones de bienes y servicios. ) . )

La relacidn entre las dJdispociciones brutas con las
importaciones de bienes v servicios, es un indicador basico de
como la economia se relaciona con los  préstamos exterrnos.

Esta relacidn varla de un pals a otro dada la estructura vy
volidmen de lus importaciones v de leos Flujos nusvos. de  deuda
externa, porque los valores de la relacidn enisi mismos, pueden
refledjar en el corto plazo fluctuaciones en las . disposiciones
brutas. o Lo o o . ; T ;

ern 1970 el
ultn er’ 1983
D-192722 v en el
edufulun de  la

=0 de México prP
n%,a]cﬂnandn]Qu niv
1A0. SR ER el par fade s
‘Ju.plodutfo de
r_1|"1¢*r1 ntl) SR

La rpld016n g
33.4%,para 1985 i)
cuando - la relacid.
afio - de 19805 lair ¢
deuda de corto . pls




70

Esta relacidn muestra que México ha tenido  .un alto
endeudamienta en  1975-1%97% y de 1 a 1924, con lo que. “hubo
(teoricamente) incrementos sustanciales en. - las Cordservas

internacionales y menares problemas con las  importaciones). pero
la fuga de capitales ha sido un wlemento. lmportante ‘e la
reduccidn de la disponibilidad de divisas durdnte lo :
13761973 vy 1922-1935. )

Por tal motivo una reduccidn en el volumen de los prdxamm»
préstamos externos puede ser basico para una cidrn de crisis
ern la economla mexicana (de llquldcz de d1v1e = prlnc:pdlmonfe)
en.el corto plazo. ‘ ’

I.- RELACION TRANFERENCIAS NETAS TOTALES 7 IMPORTACIOMES DE
BIENES Y SERVICIOS. R A

Este indicador muestra la relacidn: existente entre las
transferencias netas (diferencia entre las disposiciones brutas y
el pago del servicio de la deuda) y las importaciones de bienes y
servicios que realiza la economia en un momento dado.

Las transferencias netas vienen siendo el balance de la
deuda externa relacionada con los flujos durante un perlodo
dado, que mide su demanda reducida o incrementada sobre los
raecursos externos patra el pals deudor.

El incremento en la capacidad de importacidn de la ecoriomla
mexicana estd relacionada con el incremento en las transferencias
netas. Representando este indicador un beneficio en el corto
plazo (siempre y cuando se mantenga alta la relacidn) para el
crecimiento  econdmico del pals, va que puede incrementar las
importaciones que la planta productiva rnecesita.

La magnitud de las transferencias netas en relacidn con  las
importaciones de bienes y servicios en un afio determinado, es una
21il escala ogue mide el beneficio del endeuwndamiento v al wmismo
tismpo wn  indicador de la necesidad de contimuar con el fludo
ex{erno para €l fimanciamiento del crecimiento econdmico ode  wun
Pals_
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cazo de México, esta relacidn indica que el flujo de
erndeudamie ] aexterna  financid Anicamente @l 3. .3% de las
impartaciones dé bienes vy .servicios en 17 para 1931 esta
ralacidn  alcanzd uno de sus méds altos niveles con 80,4% superado
ineluso o 1976 que representd 39.5%. En el perlodo 1270-1972
fFinancid =dlo el 2.8% en promedio, siendo de -0 & en 1971 v en
19272-1280 financid en promedico el 2.7%, (véase grafica Bey).

Para

Fobe indicador sefiala aque al pago del servicio de la deuda-

26 deslina una buena parte de logs préstanos externos  anuales
aquedando pocas divisas para la importacidn de los bienes. vy
el crecimiento econdmico del pals,
condiciones bajo lasg
de la

e bos,
servicios necesarios para
sabre  todo por 2] endurecimiento de las

cuales = han contratado los préstamos v a la reduccidn
dauda de corto plaza., -
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3.~ PERSPECTIVAS DEL CNDEUDAMIENTO PUBLICG CXTERND MEXICANG.

Estas perepecLJVd es o Fancd dfides Toglogros. abtenidos
: Gdrllevada a cabo  en

err el PrOCESD dere g
1924, - dell fueve. la dedda resul tado de tad

reestructuracidn; i de In nucc¢1dadeﬂ Futiuras de recursos externos
(=TT pre zente  la economid y dp la SltUdClUﬂ econ@mina mundial . ’

=

1. REES TRU("TURACII"IN DE LA DEUDA EN 15722

La reestructuuracidn de la deuda en 1932 se did bajo las
siguientes condiciones: Las reservas internacionales estaban
practicamente agotadas, la situacidn de liquidez ers crlitica por
lo que hacla necesario buscar una prdrroga. por tres meses (de
Septiembre a Diciembre de 19E2) con el cbjeto de tener tiempo
para presentar a la comunidad financiera internacional, un
programa para reestructurar la deuda plblica externa del pals.

Al obtener la prorroga se inicid la negociacidn con el
F.M.T., Bancos Centraxles y Tesorerla de los principales palses
industriales, asl como con el banco de pagos internacionales, lo
que  llovd, el 10 de Moviesibre de 1982 a la suscripecidn de una
carta de intencidn comr el F.M_I..

El 10 de Dici=mbre de 195 el gobierno mexicanco planted
Fformalmente Jla reectructuraclidn maziva de la deuda externa, ‘con
lo que se pospusieron los pagos correspondientes a  los Altimos
meses de 1983 a todo 1983 y 19294 (ver anexo estadls 11co)‘ - '

El " importe total de esta solicitud Fuse. por mds des
millones de ddlares, de los cuales  poco’ mas - de
corraespondlan & pagos que deperln haberse sfoctuado @n
para los cuales el pals no tenla las reservas intoernaci
tenia los ddlares necesarios para cubrir esos pagos, cere
mil millones correspondlan a pagos de 1PE3, v la. deercn"_ para
hacer ese gran total de 23 mil millones; era de "pagos - que
deblamos realizar en el afio de 1924, FRER ‘
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gracia v se obtuvo aslmi
dinero nuevo por 5 mil’ mll]cmeh
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afio de 19030

En el” memen to
millonaes de ddlares; a

resolvid el prnblemznf'

presentaba la economla,
los efectos de una fuert
Crealizar memriwrlunea
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., trefacciones,
ta pasta dental. Pero, posteriormente al logrd del prég
contn coh mayores paoasibilidades de disponer de recurs

0

Favorable para.
S Es S decir,  se

»rlivisas

esaoperacidn par

en las primeros meses de 1983
2z de ddlares, no habla para
pasicas v fundamentaloes pa
logurnios bien
= primas para divers

que..
e’ es

ddlares v con ello la economla comenzo a tomar un curso no

Sin embargo, esta forma de resolver el problwma de
.excesivos en Los meses finale
en  los que se aobtuvierdrn Jlos recursas gue el pal

v

de 1982 v los siguj
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El monto de la reestructuracidn ascendid a 43,500- mi
de ddlares, que s¢ compuso de los siguientes elementos::

A) 20 mil .wmillones de ddlares que fenia
original - entre esos afios de 1985 y. 199D,y
3idm resstructurados.

B) 23 mJl ml]]nne de dalares que fueraonr
ese prlMPr esfuerzo y cuyos VeﬂleJentO
de : l 22 a Jdiciembre de- 1w
reestructurados.a & afios-con 4 de gracia

) 5 millones de dolares ogue se obtUVierof
cﬁchonaleq al inicio de 1983, : s

) Los pagos de 42,500 millones de ddlares, .en lugar. de
llevarse a cabo en los prdximos afos, se extenderdn a lo largo de
14, <¢on un page inicial en 1986, los correspondientes a los
primeros  afios =on . por montos modestos, vy osme incrementardn
confarme a la capacidad de pago de nue aeornomia., Asl, ern 1'996
salo  cubwiremos 250 millones de ddlar 500 millones en 1987 vy
mil i llomes en 19EE

e esta manera, queda resuelto el problema de la  deuda
externa de México dur'ntn este sexenlios ¥ el inidio del prédximo.
. vencimientos entre 1935 y el afio 2000 incluyendo las
reces idades de refinanciamiento de dichos vencimientos, asl como
los requerimicontos de dinero prestablecido hasta el afic de  19%0,
barn sido calculados para que puedan r refaridos a travez del
mercada, en el 3 de que M®xicou =siga consolidando s

recuperacidn v o entre en un perlodo de crecimiento sostenido.

Las 43 mil millones de ddlares compuestos por la deuda s

reestructurada. v ogque vernce enlose 1905 vy 1990 se transforman @ un
plazo de 14 afos, con un esquema Jde pagos ocrecientes que se

indician ern - 1006 con un monto simbdlico de 250 millones de ddlares
y aumentan  paulatinamente  conforme aumenta  la  capacidad  de
refinanciamiento dal pa £l pago mas  alto durante asta
administracidn s en 1923, por mil millones de ddlares y  sube
paulatinamente hasta 6000 mitlones dn 1998,
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dc dinero fresco de 19775,
quaf5 Ze propagan mil
m;l ~millone de" ddlare

=n @l-ca*u ﬂw Ina,s
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143 mil  se

D’

logrd eliminar: Cialde los Estados
Urridosz, mejor uunupldq oo "FPIHh RATE icacion serd  la
interbancaria . de Londres, la Lilar i: el la taza
preferencial del mercado’ Amé&ricand se ug ertificados de

ito,que es [ icamenrnlie 1d&nt¢Cm;Yp'
erbaricaria de Londres.

depd

geramente  -mencr
a la int R

. EL diferencial que se va .a “cubrir  por ~esés . montos
structurados serd en 7/ por ciento“duranté.los primeras  das
é & 1 1/ en los siguientes cincao afios, v 1 1/4 en los Gltimos
siete. El promedio ponderado,que es “der 1 llm eqULVqle A una cifra
ligeramﬂnte inferior a 1 1/3. i .

Loz 85 mil millones de ddlares del crédilo obtenido en 1:
que tenlan diferenciasles de 1 1/4 por Clenta ,nbre lq taqd
y 2 2/ sobre la preferencial “PRIME RATEY.

S 3&lo por este Altimo concepto,el ahorra
las  nuevas condicionesr sel c¢radito de. S mil «
serd una cifra « 40 millones de ddlares anuale

g"

En ogta reestructuracidn no :H p
comisidn de reestructdracidn.. vy
mencionadas, entraron onovidor, . par
nero-de 1935, Dl A o

Cames r@nultadu,
sector piblicol
millones: de_
Lructura
Ssederde
Ala iJHﬂm_
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Anite la incertidumbre de terner que Fondear ddlares por: un
plaze tan largo, Méxica v los . Bancos No Estadounidenses acordaron
gue &stos Oltimos  pueden cambiar una parte de  los. saldos en
délares & sus monedas domésticas. El arreglo final (gue: .en su
totalidad se hace refercencia) flae el siguiente: 15) 00 ‘ -

A) Los Bancos qgue decidan cambiar
err ddlares a sus propios menedas deberdn hacerl
24 meses, en partes iguales, a partir de la Fechiade
los contratos de reestrucliracidn. : L :

B) Los Bancos gue decidan cambiar hasta el 40% deé sus-saldos -
en ddlares a sus propi monedas deberdn hacerloen un. plazo de JO
mese=, en partes iguales, a partir de la fecha de la firma de los
cantratos de reestructuracidn. .

C) lLos Bancos gque decidan cambiar hasta.el 50% de sus saldos
en dolares a sus propias monedas deberdn hacerlo en unt plazo de
42 meses, en partes iguales, a partir de la fecha de la firma de
los contratos de reestructuracidn.

ructura anterior permite disminuir el riesgo cambiario
que rept ntan dichas monedas a lo largo del tiempo, ante la
pogibilidad. de wna devaluacidn futura del ddlar. Por - otro
lado,dichas monedas se operarn con tasas mas bajas que las del
ddlar, lo que permite compesar su revaluacidn v en el corto
plazo, atenuar el peso del servicio de la deuda por concepto de
intereses.

L&

=1 potencial madximo de conversidn a maoneda diferentes - del
ddlar es de alrededor 12 000 de ddlares a largo . de 4 afios,es
decir, 152%  del saldo de la deuda externa del sector piblico a
Junio de 1984, ’ s

La estructura anterior permite ademds, diversificar los
mercados de divisas a los gue deberd recurriry México para
refinanciar Lo vencimientos de su deuda en el Futuro v evitar

15) Direccidn Genceral de Crédito Pablico. S.H.C.P_., "Notas sobre
la reestructuracidon de la deada externa de México.", Febrero de
5. Méxicon, DO .
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ddlar en periodos en que, como ba sucedido recientemente, la
polltica fiscal v monetaria norteamericana las hace subir a
niveles h1¢turlcdmunte altos en- Lérminos reales, la estructura v
dizpersion en el tiempo de estas conversiones pbrmltitia
inclusive, de considerarse conveniente, cubrir.buena parte del
riesgo cambiario potencial a travéz de los mercados de futuros.

3.5.- EL NUEVQ PEFIL DE LA DEUDA.

El Perfil del endeudamiento externo sel  sector- pilblico
mexicano hasta antes de la reestructuracidn de la sueda de 1984
presentaba carateristicas comprometedoras para el pals en cuanto
al pago del servicio de la deuda para los afios de 1936—1990 donde
se Juntarla una gran cantidad de vencimientos.

En eiuanjsb;"ds‘udk?ub se puede observar la 'diferencia del

perfil antes vy después de 1924. Una de las curvas presenta  un.

perfil de pagos bastante alto, mostrando con ello, como quedd la
deuda después de la reestructuracidn de 1922 que cubrla los
vencimientos durante el perlodo de agn zto de lqu y diciembre de
1984 .

Esta gran acumulacidn de vencimientos fue el resultade de
-los naturales que vya trala la deuda externa de 1982 vy de la
reestructuracidn de 1982 y 1784, qgue empuijd-los vencimientos que
se dJdifieren de esos 23 mil millones de -dbdlares y ‘que Se vinieron
sumar a los vencimientos naturales de la deuda, de 1935.( wver
anexo estadistico). -

. En lo= . primeros afios de la siguiente administracidn los
vencimientos se acumularian y serlan superiores a Jlos 10 nillones
de ddlares por afio, siendo practicamente imposible para los
‘siguientes afios su refinanclamiento, asl como su administracidn
ern base A wn crecimiento econdmico sostenido y a la necesidad de
disponer de divisas para realizar el volamen de importaciones
suficientes que hicieron posible tal crecimiento.

Ante estas circunstancias,  la reestructuracion de la Jdewsda
de 1933, deijd el nuevo perfil de la deuda con las siguientes
caracterlsticas, por medio del traslado de los vencimientos hacia
el mediano y largo plazo. ‘
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 la.— La Reestructuracidrn de 1934 dejard el rnuevo perfil de

la deuda pdblica externa e México conr vencimientos
meriores, siendo los pagos revisados cada ario Y
aumen taran paulatinamente, peroc con  montos manajables en
el ‘mercado fimanciero y por Jdltimo ague complementan &
sacrifiguen la capacidad de crecimiento de las

importaciones de la economia.

~"Para 1905, en lugar de los casi 10,000 millornes de

ddlares, | se pagaran, apenas 1At POCO mas de 1,500
millones, de manera que el perfil de la deuwda cambiaria
rotalmente, amplidndose - vy e forma alargada. {Veéase

anexo estadlistico.)

3.- El nueve perfil del endeudaniento externo estd en
.valores nominales, lo que significa gue los pagos en - 1971
v 1992 de 4 mil millones de délares a precios de 19385
equivalen a wun monto ménor en wvirtud de que supone en
este perlodo, de 1935-1921 wuna inflacidn internacional de
entre el 5 y & por ciento. Lo que en  términos reales
significarla reducir 30 o 40 por ciento los pagus a
estos montos nominales.

4.~ Mientras que la solucidn de la reestructuracidn de 1982-

1234 resultd en una acumalacidn en los afios
subsecuentes, con  la reestructuracion de 123 se pretende
que el perfil de la deuda quade resuelto a mediano
plazo, que llega hazsta 1993, sin signos preocupantes de
acumutlacidn  despuds del perlodo de reestructuracion (ver anexo
estadlstico), asperindos que bajo supuestos de
craecimientos  continuado del bienestar econdmico del
pals, la curva de la grafica representa .y representarael

perfil de la deuda para e@! futuro, sin que se tenga que
realizar una reestructuracidn parecida.

S.— El perfil de la deuda despuds de la reestructuracidn de
serd  mejor aque el de la deuda pliblica externa
a la crisis de 1982, presentando  un crecimiento
= natural, aslcomo un  perfil y un voldmen de pagos
anuales mas manajables aque el tania antes de 192
(Véase anexo estadlstico).
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&H.— Existe la posibilidad de que la Banca No
Nor teamer icana, peddan cambiar parte de los coréditos en
ddlares [SINE) Elengn concedidos al sector piblico
mexicano, & su propia - moneda local. Lo anterior permitird
diversificar fuentes v mercados de los cuales se
obtienen recursos, con miras al retorno de México a los
mercados e capitales en el futuro, v permitirdtambisn
praoteger al pals contra  los Fendmenos que afectan a una

sola moneda.

Por otro lado, el posible riesgo de cambiar lo que - asto
representa se puede compensar con las tasas mas bajas con las que
operan los créditos en monedas distintas al ddlar v en el corto
plazo nos puede provocar un importante ahorro por concepto de
intereés, va gue por ejemplo, la tasa libor en ddlares es de
acreedores del 12%,la Prime Rate Americana estd al 133, mientras
que la tasa likor en marcos alemanes es de 6X,la tasa libor en
venes, es de alrededor del &% también, v la tasa libor del franco
suizo es de 4.5%. Ex decir, entre las tasas rnorteamericanas vy las
no norteamericanas, la diferencia oscila efntre el &% v el D.sz-

Como =e puede ver, tanto en lo que se refiere a los nuevos
plazos de 14 affos, al nuevo perFil de la deuda externa, como en
~lao que se relaciona a tasas b3sicas vy costos de crédito, la
situacidn de la deuda extetrna de México serd, an los  proximos

afios, mejor de la que prevalela antes de la crisis de 1922, con
lo que ademds, elimina incertidumbres sobre el peso vy la carga de
easte endeudamiento sobre el futuro econdmico del pals

Er relacidn con el produacto interno bvouto nominal, la donda
mejorard notablemente (véase anexo estadlstico), vyva que la deuda
pihlica externa en 1984, representaba aproximadamerte el 40%, sin
embargo, coma puede apreciarse, hacia el futuro baja la rarga do
la deuda para alcanzar niveles de alrededor de menos del 368  en
1990 para la deuda pdiblica. Esto significa que, hacia el Futuro,
se rediciran;  los recursos gue la economla mexicana Lendrq que
destinar a la deuda th@rna.

cort  respectd al pago del servicio de la deuda en relacidin
ingresos por  expartaciones, > Liene  gque  Anicamente - s
los intereses,: dado que Lracluracido’ o quier
e dejard Jde pagar inlte deben veguit cubriendo
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y representan una carga elevada, derivada no solo del monta de la
detcla, sini de los  elevados niveles reales de  las  tasaz  de
irterd qur . prevalecen en el mundo, va que  estan | altamente
influldos por las tasas de interes del percado de los Estados
Unidos, las  que a su vel,responden en buena medida a los altos
niveles del deficit presupuestal de ese pals. .

La relacidn del pago de intereses frente a los ingresos por

7 s que se esperan en los prdximos afios, se reducird en
Atica, hasta representar menos la tercera parte  de
iones totales (V&ase anexo estadlstico).

‘exportacion
Form:  sistr
las expotrta

Por Qltimo, no hay que pensar oue el problema de la deuda

externa estd resuelto con esta reestructivracion, sino que
dnicamente el alivio que nos proporciona la reestructuracidn e
mediano vy

considerable, mejorando el perfil de la deuda.en el
largno plazo y sobre todo que trasciende los limites de la
presente administracidn, siendo é8sto lo que nunca habla sucedido
en el tratamiento del problema de la deuda externa, casi siempre
se trasladaba la problemitica al fin de la Administracidn que
realizaba la reestructuracidn, con lo ya conocidos efectos
nocivos que esto provocaba en la economia.

3.4.-ESTRATEGIA DE LA DEUDA EXTERNA EN LA RECONSTRUCCION.

C1 afio de 1935, en su segundo semestre, muestra un panoraméa
desolador para la economla mexicana, de nueva cuenta como en
1932, Mé@xico se canvierte en el "dolor de cabeza” del FMI, c<omo
rezultado del fracaso de la solucidn fondomonetarista al problema

de la deuda.

pagos de México era inevitable,el pals se
encuentra como en 1982, a un paso de la insolvencia, sin dinero
para pagar ni para crecer. Después del sismo del 19 de Septiembre
de 1985, el problema de la deuda exterrna se recrudece a tal grado
que el primero de Octubre se acuerda con los principales
acreedores internacionales una moratoria parcial de los pagos
vencidos de su deuda externa, por un monto de 350 millones de
d4&lares, loz cuales. fueron Jdiferidos por un periodo de & meses a

partir de esta fecha.

La crilsis de
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Wwilliams Rhodes, Presidente del comité RBancario Asesor de
Maxico, dijo due los acreedores privados accedieron a la peticidn
de ese pals para diferir los pagos gque deblan realizarse entre el
primero de ogctubtre v el 4 de noviembre hasta que se cuanozcarn can
claridad  los. - requerimientos financieros que tendrd en los
praximos afios.

N Por inztrucciones pregsidenciales, el pago de 950 millones de .
ddlares de capital de la deuda externa guse México Jdebla hacer a
sus acreedores extranjeros en los primeros 5 dias del mes de
octubre, we diferird hasta dentro de 6 meses, cuando menos,
informd la Secretaria de Hacienda 'y Crédito Pablico.

- De acuerdo con un boletin oficial de la S.H.C.Psu titular
el Lic. Jeslds Siva Herzog, -hard todo lo concerniente a’ estas
negociaciones vy -~ fijara de acuerdo con la comunidad financiera
internacional, el nuevo plazo gque serla razonablemente prudente
de acuerdo con nuestras posibilidades econdmicas, y que permitan
hacer planteamientos mejor fundamentados, una vez evaluadas. las
consecuencias de los sismos y conocidos con mayor precisidn los
costos de reconstruccidn de las dreas afectadas, aslicomo las
- necesidades econdmicas para 1986. . :

‘abe seffalar que como parte del paquete de reestructuracidn
de la deuda externa del pals,el gobierno federal harla este afo
un’ pago de 1,200 millones de ddlares,de capital del crédito de
mediano plaze suscrito en marzo de 1983 por S mil ‘millones de
ddlares.

De laos 1,200 millones de ddlares que deblan pagarse este afio
las autoridades mexicanas cubrieron en enero pasado 250  millones
de ddlares vy el incumplimiento de 350 serla aportade luego del
conivenio de remnegociacion de dicha deuda, efectuada el pasado 29
de Agosto, o sea a mads tardar los S-primeros ‘dlas de octubre.

En acuerdo con la comunidad financiera, se difiere el pago
de. esos 950 millones de ddlares, la fecha y los términos seradn
precizados en 120 dias, esto es, en seis meses.
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El  aplazamiento de los 950, millones de ddlares vy el
antrolamiento del pals en la ruta de una nueva crisis de pagos no
fue por .causa de los sismos, estos fueron el pretexto de las
autoridades financieras para buscar aplazamientos para la
roconstruccidn de la ciudad de México. -

La crisis econdmica y la suspensidn de pagos no - fue
provocada por los sismos, sino por la estrategia econdmica.y . el.
gabierno mexicano como si estuviera esperando una  coyuntura
opartuna, volvid a hablar de moratoria forzada, con “lo. que
fracaso la experiencia mexicana de queretr crecer y pagat, y ahora
en plena crisis , =sdlo queda pagar, v lo que se pueda.

Lla realidad es gue la crisis vy la posible - insolvencia . se
dejardn . sentir en 1935,sobre todo por la calda del comercio
exterior, al disminuir el ingreso en divisas en mds del 20%,el
superdavilt comercial tendlio a bajar peligrosamente hasta alcanzar
tam sdlo un saldo positivo de 818.8 millones de ddlares. Con este
saldo(se esperaba que fuera mayor)se estimaba pagar el servicio
de la deuda y mantener el superdvit, sin embargo, la escazes de
divisas se hizo presente, v con ello, s complico el page del
servicio de la deuda. Ademds, el déficit Financiero del sector
plblico fué también superior al esperado registrando 9.9% del
ris, junto con ello, la inflacidn mostrd similar comportamiento
al llegayr a &3.7%, mientras gue se habla estimado en 35%.

que  la crisis de la deuda, se tenia que
a pesar del siniestro del 19 de septiembre. -

Es par ello
presentar este afio,

La estrategia de la deuda externa .de ”6orfo plazo. esta
planteada bajo los siguientes términos. R R K

3.4.1.+ ESTRATEGIA DE CORTO PLAZO:

El  gobierno mexicano ha pedido a la. comuniidad financiera
internacional, para apoyar el esfuerzo nacional de reconstruc .
cidr, el diferimiento de pago de w50 millones de. ddlares - gue
vencila el lo. de octubre v el 4 de noviembre de 1755, Tal pago
correspondla a- la segunda parte del pago de 1200 millones de
ddlares coanvenido del afio pasado. La comunidad fFinanciera
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internacional ha aceptado en principio Jdiferir este pago por &
meses.,y en esa fecha tomar una nveva decisidn. Por lo que Se
refiere a  los organismos multilaterales de financiamiento al
desarrollo, principalmente el Banco Interamericano de Desarrollo
(RID)Y v el Banco Mundial (BIRF), se iniciardm negocliaciones en
dos fases a partir del 19 de septiembre.

PRIMERA FASE: -

Trancférir recursos de créditosya contratados para
atros pravectos o de lento- quembulqO y menor prioricdad hacia el
financiamiento de las inversiones mds: urgenteés. del programa  de
reconstruccidn. - Mediante este priceso se espera obtener en 3 o 4
memanas aproximadamente,  250.millonés de. ddlares. Ello supone la
rapida construccidn de cuentas de facil desembolso. .

SEGUNDA FASE:

Obtener financiamientos adiéionales del BIRF vy el

BID para las inversiones de reconstruccidn. Estos créditos podran:

siscribirse hacia fines del presente afio.

P

Ambos organtbmms hianm enviado va a México misiones

que m\tén abocadas a avanzar en estos planteamientos.-

Se ha avanzado va en ordenar las actividades de
estos  organismos en funcidn de sectores. y programas en los  que
habla va desarrollado estudios o fTinanciando provectos. -

Ser proporie canalizar los esfuerzos de estos
organismos a través de cinco loneas de accidn: - )

1.-— SECTOR EXTERND Financiamiento de éxportaﬁioﬁes" v
o : turismo. : IR

2 - °EPTnR “UCIAL Es CUH]dS,hDSpikﬂleSVV viVienda,n'
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3.+ DESARROLLO URBAND Y DESCENTRALIZACLON.

4.~ RECONVERSION TNDUSTRIAL .
5.— TRANSPORTE Y TFLEFUMUNIPACIONEu.

_ECdnlme de
LLGUE TS
empleado

Adicionalmente el FMI ha 0Frecidd?a
apoyo especial de emergencia para. d
utilizo por 2Altima vez en 1920.

para apoyar a Yugoeslavia en 1973 .( en {1966
(sequla), Replblica Dominicana Apayo
implicaria 300 millores de.  délar “en:

términos de metas macroeuundmlbab

3.4.2.- ESTRATEGTA INTERNACTONAL NUEVA ~ © FAS ‘DE... . LAS
NEGOCIACIONES. e L T

La tésis gque ha r91terado el” goblerno de la repdbllca‘,es
que el problema de- la ‘deuda “no estd resuelto. Con las
negoclaciones anteriores se han Superddd algunos problemas, se ha
ganado  tiempo, se  han mitigado algunos de los elemeritos - del -
saervicia Jde la misma - (principal, nomlslones ata. ) Pero
definitivamente, no se ha requelto el prohlema. T

La problematica actual: del ‘pals y - la circunatancia = de
América Latina exigen avan7qrven uria SOlUblén v1able y duradera
al problema de la deuda. D C S

Pueden conceptgélmehtg brahqééfsevdos prcb;éma$é :
A.~ Aliviar A servicio de la deuda. por

reduccidn en elp devparte de los . 1ntereqeq, Sdifiriendo el
resto. e el .

o 2 . L
de recursos de crédito nuevo, - .o - fresco,

b—
sminuir . la transferencia  de. recursas al

coma  otra
exterior.
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Lo primero puede definirse como un esquema de "difericidn®
por via de capitalirzacidn total:o parcial de log intereses. Este
esquema  se ha comentadolcorn - gran. insistencia en diversos  foros.
Sin  embargo - se enfrentd tadavia a severas resisltencias de las
autoridades regulatorias .y de la-banca. En @l: mismo caso se
encuentra el concepto de fguita"” para. el cual no bay precedentes
recientes. ; T e

ancias cobra mavores posibilidades el
e en las negociaciones, en la que tenga
‘papel’ de los organismos de - fipanciamiento al
desarrollo “:(fipo“=BIRF-—"BID), abocados a apovar no el ajuste
covuntural,  Sino - :los provyectos vy programas de largo plazo de
desarrollo. econdmico vy el cambio estructural . A este
fFinanciamiento puede sumarse, er. forma complementaria el crédito
bancario semi-voluntario, K de los principales bancos privados,
ligados con :los financiamierntos del FMI, el Banco Mundial y el
BID.

Eno
inicio . de. .
preemifnencia:

Se esta logrando cierto progreso, los gobiernos de los
principales palses acreedores, como se demostrd en la reurnuidn
conjunta de los organismos multilaterales en Corea, cobran mayor
conciencia de las consecuencias sociales y pollticas que encierra
el problema de la deuda a nivel global,asl como de la necesidad
de implementar nuevas soluciones.

La estrategia de finmanciamiento externo de este afio, 1986,
vy  las agudas necesidades derivadas del sismo,  acentda la
importancia de los esfuerzos de negociacidn para continuar
instrumentando fdrmulas que permitarm el logrd Jde un equilibrio
razonable entre el indispensable crecimiento gue requiere nuestro
pals, las necesidades de reconstruccidn y «l mantenimiento de un
servicio de la deuda que =ea compatible con dicho propdsito.

En  la nueva etapa de negociaciones, el pals continuara por
el camino de la seriedad y responsabilidad gue le ha permitido
abtener resultadoas tangibles, perseverar por el rumbo btrazado por
el Titular del Ejecutivo, que es la via de la negouciacidn v no
el de la confrontacidn estéril. :
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*PERFIL DE FAGOS OF CAPITAL DE LA DEUDA PUBLICA EXTEANA
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CAPITULO Iv

| ALTERNATIVAS DE  sowucion aL PROBLEMA DE LA
DEUDA PUBLICA EXTERNA
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£l crecimiento constante en términos nominales de la deuda
pdblica externa de los palses en desarraollo,durante los dltimos
afios, unido al deterioro observado en las condiciones financieras
de los emplréstitos externos, la creciente "privatizacidn” de la
deuda, la reduccidn de los plazos de amortizacidn, el aumento de
lags tasas de interés internacionales v por lo tanto el peso. cada
vez mads elevado de su servicio, han provocado un interés cada vez
mayor vy mas extendido sobre el problema de la deuwda piblica
externa, sobre todo del pago de su servicio.

En la medida que algunos palses han presentado problemas de

la banca comercial internacional ha comenzado ha cambiar
mostrandose cada vez mas renuente a
que podrian

pago,
sus expectativas de riesgo,
continuar prestando grandes cantidades a palses

declararse en suspencidn de pagos. 1)

Esto ha provocado que los palses deudores havan
intensificadao s bilsqueda de nuevos y mejores mecarnismos
internacionales de alivio al endeudamiento externo, siendo la
mayoria de las veces, tomadas tambien como propuestas o
alternativas de solucidn al problema de la deuda pdblica externa.

En el presente capltulo, analizaremos las alternativas que a
nuestro Jjuicio y en funcidn a su importancia son las mas
importantes, para sclucionar el problema que representa para los
palses en desarrollo la deuda pdblica externa.

1.~ LA RENEGOCIACION Y REESTRUGTURACION DE LA DEUDA PUBLICA
EXTERNA.

Esta alternativa puede ser considerada como de solucion al
problema de la deuda externa en un contexte de corto plazeo, va-
que le permite al pals que la solicita contar con un poco mas de
tiempo para resolver sus problemas coyunturales, sohbre ;ndc los
relacionados con el pago del servicio de la deuda, ante una falta
de recursos, evitando con ello la posibilidad de declararse en un
estado de insolvencia. ;

1) Infarme Hacendario Mensual.S-H.C.P.,Afe 1. Val.1 Ndm.?;pdg.lS
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Exs a partirv de 1720 que ha aumentado la frecuencia de las
reestructuraciones  de  deuda, provocado principalmente por la
spolltica de los precios petroleros, con que los flujos netos de
entrada a los mercados de capital dismirnuyeron, reduciendose con
@llo la liquidez internacional, agravdndose la situacion de los
palses en desartrollo en cuanto a la escasez de su principal
fuerite de divizas, resultado de los constantes desequilibrios en
la balanza de pagos y la imposibilidad de seguir recurriendo a
los bancos internacionales a conseguir nuevos financiamientos.

Todo lo . anterior obstaculizaba cumplir con los compromisos
contraldos en el exterior, por lo gue fue necesario comenzar a
realizar negociaciones con logs acreedores para reestructurar Jlos
pagos vy condiciones de los créditos contratados, con el fin de
evitar una posible suspencidn de pagoas.

La reestructuracion de la deuda exterma, consiste en un
arreglo con las bancos privados internacionales, que suponie por
lo general una prolongacidn de los plazos previstos originalmente
para el reembolso de una deuda dada o de un conjunto de deudas.
2). ’

e La reestructuracidn viene siendo una de las tres opciones de
que: dispone un pals en el momento que enfrenta problemas de
© liquidez de divisas y =e ve en dificultades de pagar el servicio
.de su deuds externa o, lo gque es lo mismo de efectuar pagos de
capital e intereses a medida que éstos se vencer. La segunda
opcidn consiste en suspender los abonos a su deuda vy acumular con
ello atrasos por serviciao de é&sta vy la tercera es tratar de pagar
s deuda a toda cosita. .

Estas dos Gltimas apciones no son recomendables en el trato
de la deuda externa sobretodo por los efectos negativos que
provocarlan en el corto o mediano plarzo en el pals deudor. La
‘primera de ellas debilita la confianza del pals en el exterior,
lo que hace sumamente dificil conseguir mds créditos en el
future; mientras que la segunda, restringe sus gastos en moneda
extranijera, lo que equivale a reducir importaciones y afectar
directamente el funcionamiento de la planta productiva vy el
empleo, con el consiguiente aumento del malestar econdmico vy
social de la poblacidn.

la deuda externa”.afio XLILII, Mo.52, dic. 23 de 1903. pag.l32S.
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Emplricamente un pals se ve en dificultades para realizar el
pago .  del servicio de la deuda, haciendo necesaria =it
renegociacidn y reestructuracidn por varias razones entre las
quese pueden citar las siguientes: 3) .

A.— Pudo haber perseguido pollticas macroecondmicas
inadecuadas que 1leven a problemas de
balanza de pagos vy  limiten su capacidad para
el servicio de la deuda.

B.~ Pudo haberse endeudado excesivamente, es decir, por
encima de su capacidad actual para el servicio de
la deuda. ’

C.—- Pudo haberse endeudado en condiciones desfavorables
por ejemplo: por haber acumulado endeudamiento a
corto plazo v deterirado su perfll, o pudo haberse
registrado una estructura de vencimientos

desfavorables con un maximo exagetrado en los abonos
que se vencer.

D.— Pudo haberse afectado por acontecimientos gue no
puede gobernar: =

1.~ Aumentos en las tasas de interées
intermacionales, que normalmente son
flotantes.

2.~ Disminucidn temporal pero considerable en sus
ingresos poar exportaciones. .

E.— Por aumento de las expectativas de riesgo de los
prestamistas, lo que ha provocado que los
‘diferenciales aumentern v los plazos se contraigan
aln més. : .

3) NAFINSA.El Mercado de Valores.ab. cit. pag. 1325
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F.= La politica ‘monetaria contraccionista de los,

- E.U.A., lo cual provocd una apreciacidon constante-
del délar, debido a gque la mayor parte de la deuda
de los palses en desarrollo estd contratada en esta
moneda, los recursos necesarios para efectuar el
cpago se incrementardn. . ’

La imiciativa de las renegociaciones normalmente parten del
pals deudor, el cual ante una situacidn de emergencia en su
balanza de pagos y para evitar el incumplimiento de la deuda,
solicita a través de los principales acreedores(en ocaciones se
ha solicitado apoyo de algdin organismo financiero internacional)
el inicio de platicas para renegociar. El tiempo de la
rgnegoc?acién ha sido en general largo,en ocaciones casi de dos
afios. 4

; La reestructuracidn de la deuda externa, permite al pals que
la lleva & cabo, tener un paoco mas de tiempo para mejorar la
situacion de su balanza de pagos, siempre y cuando se establezcan
medidas que resuelvan los problemasz econdmicos fundamentales,
ademds de que les permite disponer de una mayor cantidad de
divisas, gque anteriormente eran empleadas en el pago del servicio
de la deuda, con lo que se apova a la planta productiva y al

empleo.

: Con la reestructuracidn el pas deudor puede mejorar el
perfil de su deuda externa en el corto plazo y obtener ademds,
mejores condiciones en los préstamos futuros.

Se considera necesario establecer que las deudas
renegociadas corresponden, casi exclusivamente a créditos
comerciales, algunas veces se han incluideo algunos emprastitos de
gobierno y nunca aquel los provenientes de organismos

internacionales, siendo por lo tanto las condiciones financieras
de cardcter comercial, pues, se parte del principio de gue estas
sorn operaciones excepcionales para hacer frente a una situacidn
de emergencia y que no deben confundirse, de minguna manera, con
la corriente normal de recursos externos. o)

4) Ibidem.pag 1326,

S) silva—-Herzog Flores, Jesis.Revista de Comercio Exterior.

"Apuntes sobre los esfuerzos de renegociacidn de la deuda pfblica
externa.Revista de Comercio Exteriaor _Nov.1377 .paqg. 1345.

6) Silva-Harzoy Flores, Jesds. ob. cit. pag.13€6.
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Los paquetes de renegociacidn dncluyen generalmerite ei
otorgamiento de un nuevo préstamo, bajo términos similaress a los
pactados para la reestructuracidn de la deuda contrada.

A pesar de la enorme diversidad de condiciones econdmicas,
saciales y pollticas entre los palses que han  renegociado vy
reestructurado su  deuda externa, ez posible resefiar algunas
caracteristicas fundamentales comunes @& todos los momentos
previos a la renegociacidn, dentro de éstos sobresalen  las

siguientes: 7)

A) Balja tasa_de crécimiento del producto per-—capita.
‘B)_Presién polltica para estimular su crecimiénta}

C) Papel preponderante del sector piblico al formular la
estrategla global,la cual a su vez,requiere altas tasas de

FormaCLdn de Cdpltul.

D) Importancia decisiva de la‘disponibilidad de recursos
externos. ’ . :

E) Res trlcc16n Forzasa de importaciones en la mayorla de los
palses. : . e U .

F) Déficit considerable en cuenta corriente.

&) Deterioro en la transferencia neta de recursos desde: el
exterior con consecuencias negativas inmediatas. -

H) Fuertes presiones inflacionarias, resultado de pollticas
monetarias excesivamente expansionistas, originadas a su
vez en fuertes d&ficits fiscales.

b2) Silva—Herzog Flores?mJesﬁs_ ob. cit. pag. 13&7
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En cada una de las renegociaciomes y  reestructuraciones
existen una serie de pardmetros a corto plazo que se han  seguido
Yy  que dependen del potencial de ajuste del pals deudor y de los
acreedores con lous cuales se ternga contratada la deuda, coma las

siguientes: &) .

1l.—- Ses tiene como  requisito antes de iniciar la
negociacidn de la deuda que se cubran los pagos vencidos, y en el
caso de gque se trate de un pals miembro del FMI, se acuerde con .
dicha institucidn al uso de la facilidad ampliada, para obtener
recursos: adicionales que avuden a resolver la falta de liquidez

del pals.

~ 2.— El1 monto de los vencimientos cuya reprogramation estd.
solicitada cubre entre BO y 100 ¥ del total de este perloda, pero

en ningdn caso incluye intereses atrasados
3.~ La restructuracidn puede cubrir el capitzal o bien el

- -

capital v los intereses.

4_~ Un pals solicita la restructuracidn de vencimientos

‘que: cubren un perlodo de uno o dos afios, pocas veces mas.

- i
: 5.~ Generalmente, los términos acordados incluyen un
reescalonamiento saobre un perlodo de 7 a 8 afios con perlodos de
gracia de- 2 a 4 affos. .

&.~ U elemento importante como forma de financiamiento a
mediano plazo es el crédito puente. . Generalments, los fondos son

provistos por diferentes bancos internacionales y gobiernos de
el

banco de pagos internacionales ha aportado recursoes para este
tipo de empréstitos. -

El cos to de la renegociacion dependerd en dltima instancia
de la situacion relativa del pals y de sus principales
acreeedores. -

&) Vdase: Rimez.Marc. Politicas de Ajuste y Deudn Externa: Lagica

e Incoherencias”. Economla de Amér ica Latina no.l1l1, CIDE, Leyr .
semestre de 1934.pdg.539—20.Informe Hacendari tensual. "Principales
Caracterlsticas de la Reestructuracidn Internacional de la

Denda” . S.H.C.P., Afio 1, No. 9, México 1924.pag. 14-15.
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Con el FfImr de conocer mas claramente camo Ffunciona la
reestructuracion de la deuda externa =se pone el siguiente
“ejemplo: El reestructuramiento puede cubrir el capital o bién el
capital vy los intereses sabre los abonos que se. venzan en  un
periodo dado. La deuda reestructurada puede incluir un “"periodo
de graciay un plan Jde prolongacidn de abonos, por eejemplo, si
los  pagos vencidos en 1983 suman 100 millones de dbares, el pas
logra acordar un reescalonamiento con un perifodo de gracia de
tres afios vy un periodo de amortizacidn de cinco, esto significa
que los abonos vencidos en 1983 se van a pagar durante los afios
de 193&4—-1%%0_. Asl el reescalonamiento no es solamente posponer
una deuda, ez extender a varios afios,pagos que se vencieron en un
affo. Desde luego entra en ello un costo, por cuanto el pals debe
pagar intereses sobre el total hasta que la deuda haya sido
amortizada definitiva y totalmente.?)

2.-POSICION Y PROPUESTA DE FIDEL CASTRO. .

‘Durante el mes de Mayo de 1985, surgid a la opinidn pdblica
mundial wuna declaracidn firme, realista vy convencida sobre un
problema de mucha actualidad como lo es, €l endeudamiento externo
de - los palses en desarrollo " (principalmente = los
latinoamericanos)’, por parte del Presidente de cuba Fidel Castro
en una entrevista que concedid al Director Geheral del periddico
mexicano "Excelsior", Lic. Reglno Dilaz Redondo. : . ’

- Esta posicidn es muy clara "Fidel Castro sostiene. que  la
deuda’ de los palses de Aherica Latina es impagable y por lo tanto
tiene que cancelarse, las naciones acreedoras deben hacerse cargo

de ella vy utilizar el 10 o 12 % de sus gastos militares para

responder ante sus propios bancos” 10). Mediante el mecanismo de
‘vales ' y bonos de Tesoreria con vencimientos a 10 y 30 afios,
" respectivamente, Estados Unidos podrla responder ante los bancos
acreedores por el monto de los créditos que estos ham otorgado a
los palses de América Latina y el resto del tercer mundo. 11).

%) NAFINSA_F1 Mercado de valores. ob.cit. pag. 1326.

10) Dlaz Redondo, Regino. "Endeudamiento y Subersidn: América
Latina. Entrevista a Fidel Castro." edit. grijalba. coleccidn
enlace. México, D. F. junico 1985. pdg.26. -

11) Diaz Redondo, Regino. ab. cit. pag. 24
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Esta posicidn del Presidente de Cuba, Fidel Castro, se
constituye por su mismo wvalor histérico, como una de las
alternativas a seguir por parte de los palses en desarrollo ants
la presidn v sangria de recursus gue estd  praoduciendo, no, el
pagn de la amortizacidn de la deuds externa total, sino de los
altos intereses que el mismo volumen de la Jdeuda externa genera
afioc con afla, a este tipo de palses en perjuicio directo de su
propio c¢recimiento 2eondmico, que afecta en mayor medida el
bisnestar econdmica y social de su poblacidn.

=3

Fidel Castro  comprueba s tésis Jde aque la deuda  externa
constituye un imposible econdmico. polltico y social vy por ello
impagable para los palses en desarrollo, por lo gque plantea como
drnica solucidn su cancelacidn, basdndose incluso ern un PR S
analisis matemdtico que parte de 4 hipdtesis y en cada una de
ellas del supuesto de que la deuda no cresca.

la.~ Gue se concediesen 10 afios para pagar el capital, que
en ese periodo se continden cargando los intereses, vy después se -
concedarnn 10 afios para amortizarla con.un- interds no mayvor del
10%,bién: América Latina deberia pagar 400,000 millones de
ddlares en los prdximos 10 affos y otros 553,000 millones en  los
10 affos siguientes; en 20 afios, América Latina habrla transferido
a los acreedores casi un milldn de millones de ddlares, sin tomar
en cuenta los encormes problemas sociales, econdmicos acumulados. vy
el desarrollo por realizar. - :

2a.- Que se aplicase la fédrmula de pagar como maximo cada
afio, 20% del valor de las exportaciones v los intereses no reva
sen el 10% anual, las exportaciones del consumo de Aamérica Latina
se aproximan ya aunque todavia no lo han alcanzado, a los 100,000
millones, vamoas a suponher, inclusa, que aungue las exportaciones
revasen esa cifra no se pagardn mas de 20,000 millomes cada afio.
En ese caso bhabriamos pagado 400,000 millones de d&dlares en 20
aos y al final tendriamos una deuda de un billén 161,850
millones de dblares, s decir, habriamos pagado 400,000 millones
y nuestra deuda serla 1 triple de lo que es hoay.

Ja.~ Que se concediesen 10 afios de gracia, incluidos los.-
irntereses, wun perjodo dJde 10~ afios para amortizar y que los
intereses no rebasaran en ningun afio 10%. Esto indiscutiblemente
significaria un alivio de 10 afios. Habrila que pagar en 20 afios un
billon 447,310 millones de ddlares.
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4a.- Que se redujesen los interes al 6%, se concediesen 10
afios de gracia, incluidoes los intereses y- un periodo ulterior dJde
10 aflos para pagar. Esta serla sin duda, de las cuatro, la
foirmula mas benigna. De todas formas habrla que pagar en 20 afios
557,471 millones de ddlares.

En estas cuatro hipdtesis, Fidel Castro supone gue la deuda
o crecerla, que los intereses nunca rebasarin el 10%, y en todas
se demuestra que la deuda y sus intereses son impagables.

Esta propuesta, es reflejo del profundo conocimiento de la
actual situacidn econdmica, polltica y social de los palses
latinoamericanos por Fidel Castro, (con la que dJdefinitivamnete
contribuye a ampliar el conocimiento del problema gue representa
el creciente endeudamiento externo para las economlas de este

tipo de palses).

Es por ello necesario cancelar primero la deuda externa vy
continuar con  las negociaciones para el establecimiento de un
nuevo arden econdmico internacional mas justo para los palses del

tercer mundo.

. Es posible la cancelacidn de la deuda porgue los palses
i, desarrollados se pueden hacer cargo de su pago con  sus propios
= bancos, destinando el 10 o 12% de sus gastos militares,  sin que
por e¢llo sufra z=u economia una crisis.

Ademas es necesaria su cancelacidn, porque las presiones que
eierce su  pago en cuanto a costo social son muy altas, lo que
podria hechar a bajo la apertura democratica que estd surgiendo
en América Latina, vy sobre todo porgue es imposible que en el
plazo de un afio, los palses ern desarrollo, enfrenten todo tipo de
problemas econdmicos interrnios, como reducir la inflacidn, ajustar
SUSs  presupuestas,  implanten medidas restrictivas de caracter
social que incrementan el desempleo y se agraven con ello, los
problemas que se han ido acumulando y multiplicando durante afios,
y en lo externo les afecte el contlnuo deterioro em los términos
dee  dintercambio y por Altimo se les exija el pago de altos
-intereses de su deuda externa,que junto con la fuga de capitales
y las devaluaciones,complican aun mas la situacidn de este  tipo

de palses.



105

CTodo ello es imposible realizarlo a la vez,por lo que se
debe cancelar la deuda externa.

Pero esta cancelacidrn, no es en s1 la solucidn a todos los
problemas de los palses de América Latina. En  algunos casos
contribuirlia a solucionar los problemas ecordmicos internos, pero
en otros no serla asl. Porque lo que continuaria serla el
deterioro de los términogs dJde intercambio, las pollticas
proteccionistas de los palses industrializados, E1 Dumping vy la-
competencia desleal. con productos subsidiados lo gue afectaria
directamente al sector externo de los palses en desarrollo, por
lo que aparte de cancelar la deuda se debe de continuar con las

'negociaciones vy el didlogo polltico con los palsesxs desarrollados
para establecer un nuevo orden econdmico internacional més Justo
para los palses del tercer mundo. :

3.— EL NUEVO ORDEN ECONOMICO INTERNACIONAL Y EL  GRUPO DE
DEUDORES. _ A

: El avance del problema de la deuda externa de los palses en
‘desarrollo  ha creado la necesidad urgente de buscar alternativas
mds concretas que permitan atenuar y solucionar en el corto o
. mediano plazo.,dicha problematica. Es por ello que ha tomada wuna

gran  fuerza entre  los palses de desarrollo la posibilidad. de
hacer: realidad el aparentemente dnico medio por medio del - cual
- mejorarla “su situacidn financiera y comercial con el exterior,
sjendo este, el establecimiento de un Nuevo Orden Econbmico .
Internacional (NOEI), que permitirla obtener un trato mas justo
entre los palses en desarro%}o y los desarrollados. T :

Es en estos momentos que surge la necesidad de hacer un
Antento por explicar que es vy como surgid el planteamiento del
NOEI vy que relacidn tiene en el problema de la deuda externa,
como alternat;va para solucionarlo.

Los orlgenes del debate sobre el NOEI se inici® hace mas de
dos décadas, durante ese lapso, la brecha entre los palses pobres
Yy ricos no ha cesado de profundizarse.
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"£1l NOEI es un conjunto articulado de reivindicaciones del
tercer mundo orientados a corregir vy atenuar las consecuencias de
una estructura econdmica desigual, favorable a las potencias
industriales y perijudicial para los palses subdesarrollados" 12)

El planteamiento del NOEI surgid de la creciente cenciencia
ernn los palses del tercer mundo de que el crecimiento por sl mismo
no garantiza el logro de objetivos fundamentales de la polltica
econdmica -~ pleno empleo, estabilidad de precios, equitativa

distribucidn del ingreso v mejoramiento de la calldad de la vida
-y que el mercado libre no es el mecanismo mads eficaz para
realizar la distribucidn internacional de recursos.

El debate sobre el NOEI se ha detenido muchas veses en
aspectos secundarios, sin tocar las raices verdaderas del orden
actual. La atencidn se ha centrado a menudo en la desigualdad de
los mecanismos comerciales y financieros, que por cierto son
injustos, pera, que en dAltima instancia dependen de la estructura
de praoduccidn actual. En otras palabras, el centro del problema
er las relaciones entre el tercer mundo vy los . palses
industrializados es saber quien controla los recursos, los
factores y los procesos de produccidn y comercializacidn.

. Ante la imposibilidad de llevar adelante en. los foros
internacionales (principalmente la ONU, FMI, BIRF), un debate
fructlfero sobre sus necesidades mas apremiantes, los paises del
-tercer mundo _han organizado sus propias. conferencxas para

‘discutxr en conjuntu SUS problemas Yy neresidades. .

T

SRS Es. asl' como qurge en Bandug (Indone ia) en. 1955 la primera
rpunibn .de"palses del tercer mundo (entre 29 palses de Africa vy
‘Asia), que estuvo dominada  por los temas pollticos de 1la
‘descolonizacidn.. y~ la guerra fria, pero va se distingula la
preocupacion econémlca por establecer "una accidn colectiva para
la estabilizacidn de los precios v la demanda de . las materias
primas"”. Proponiéndose ademds la creacidn de un comitéde la ONU
para el desarrollo econdmico, =iendo el antecedente de la
cregcidn del movimiento de palses no alineados.

12) Periodistas del Tercer Mundo, A. C., Gula del Tercer Mundo.
1984-1235.p3g. 1230 '



107

Ern  Belgrado en el afo de:- 1241, "=e  realiza la primera
conferencia cumbre de los padlses no alineados, donde 26 palses
del tercer  mundo  plantearon demandas  econdmicas concretas,
entfatizando gue la restructuracidon del. orden internacional
existente debarla ser total . :

Cr. 19a2, 77 palses del)l tercer mundo (llamados despuds  "el
grupo de los 77" a pesar de que el plmero de sus miembros en 1983
era de 125) logrardn una importante victoria en -la Asamblea
Nacional de las Maciones Unidas, al aprobar, en contra de la
posicidn de las principales palses industrializados . i
wna convacatoria a la Conferencia sobire Comercio y Desatrrollo
(UNCTAD en su sigla inglesa),que se canvirtd: después en un Srgano
permanerte de la Asamblea ueneral de la OHU.

Desde 1743 hasta 1985, el grupo de los 77 han realizado 7
grandes reuniones, para elaborar las propuestas que el tercer
mundo presentarla en sucesivas conferencias de la UNCTAD. Dichas
conferencias han contribuido an el debate sokbre 1 NOEI, pero,
sus multiples resouvluciones pocas veces se han implementado. -

_ Estas  conferencias fuerdn realizadas en Ginebra 1964 (la.),
Nueva Delhll96g8 (2a.), Santiago de Chile 1772 (3a.), Nairaobi 1976
(4a.), Manila 1979 (5a.), Belygrado 1983 (éa.) y ademds de estas

., conferencias han existido reuniones previas tambien importantes
" como la de Arusha en 1979 vy la conferencia de Cancln en 1931.

- En cada una de ‘estas reuniones, los palses del tercer mundo
han hecho sentir la necesidad de establecer un NOEI, teniendo en
cuenta las condiciones del momento en 1o comercial y financiero
que son en sSu  totalidad contrarias a este tipo de palses,
obteniendo respuestas negativas y contrapropuestas por parte de
los palses desarrollados que pricticamente tienen la Flnalldad de
manténer el actual Orden Econémlco Internacional:

Los casl nulos avances en el establecimiento del MNOELI, se
deben a la notoria divisidn interna entre los mismos: palses que
integran el grupo de los 77, lo que reduce s posicidn
negociadora, dados los multiples interese existentes en el
grupo, vy motivados muchas veces por la preslbn de los palses
desarrollados sobre los mids débiles
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Es en estas conferencias de la UNCTAD, donde los palses del
tercer mundo han realizado los pronunciamientos mas fuetrtes sobre
el problema de la deuda externa. - - .

Antes de la cuarta conferencia de la UNCTAD en Nairobl, el
tema del endeudamiento exterrno no era uno de los temas centrales
a tratar entre los palses en desarrollo vy los desarrollados,; como
resultado de la negativa por parte de estus dltimos a reconocer vy
a ltratar la deuda externa como un Pproblema mundial.

Ez en la reunidm extraordinaria realizada en febrero de 1985
en  Dakar, Senegal, que los palses no alineados,ademds de
reafirmar la importancia del NOEI, vy de analizar las causas
fundamentales de la desigualdad econdmica mundial propusierdn:

1.- La formacidn de un "fondo de solidaridad” para apovar
asociaciones de productores de materias primas, al
estilo de la OPEP.

2.~ La moratoria de la deuda externa

-x -

Mediante - estos puntos se buscaba fortalecer la cooperacidn
econdmica entre ellos, buscando la accidn comdn en el : principlo
de contar .con sus propios recursos y fuerzas, pero, Estados
tnidos, . estimulo divisiones entre el grupo de  los 77,
consiguiendo una”negociacidn sin confrontacidn” y los palses del
tercer mundo abandonardn su amenaza de declarar una . moratoria
unilateral de la deuda externa y formar mds asociaciones de
productores y exportadaores como la OPEP, con ello el tercer
murido, parecia renunciar a =su pollitica de negociar desde
‘posiciones de fuerza, como grupo.

Es’ en la Conferencia Sobre Cooperacidn Econdmica
Internacional . (CCEI) realizada de 1975 a 1977, que los palses
indusirializados aceptardn discutir ademds de la energla los
temas relacionados con las materias primas, desarrollo econdmico
y asuntos financieros.
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Es en esta CCEI, que los palses del tercer mundo mostrardn
su  intento mads fuerte por negociar como grupo el problema de  la
deuda externa, siendo va pesada la carga que por su  servicio
tenjian que soportar, haciendo necesario concebir y poner en
practica medidas internacionales que permitieran aliviarla.

Es en la CCEI, donde los palses en desarrcllo se unierdn
para plantear que el tema del endeudamiento externo deberla ser
uno de los temas centrales de la proxima IV conferencia de la
UNCTAD ern Nairobl, nada mas que el grupo de los 77 que pensaba
tratar que se reconociera el praoblema de la deuda externa
manifestd un fuerte divisionismo en cuanto a la manera de
enfrentar como grupo este problema.

"thhos solicitaban medidas generales de alivio a la carga . por
servicio de la deuda, y mas ampliamente, de reconversidn de
créditos a donaciones, otros, en cambio,teniendo acceso a los
mercados internacionales de capital, se hallaban interesados mas
en que no se les asociase con este tipo de  iniciativas,

bien

convencidos de que los mismos podrlan afectar su creditibilidad
internacional. Esta diferencia de posiciones se habria de
manifestar a todo lo largo de la CCEI,por acciones it omisiones y
no deja de ser explotada por los palses avanzados®”. 13) -

. - Esta divisidn entre los diferentes grupos de palses en
‘desarrollo que querlan tratar el problema de la deuda externa a
su manera .como mejor les  convenla, ha sido la tdnica que ha
permanecido a lo largo de las reuniones de la UNCTAD.

Los palses desarrollados han sefialado su oposicidn a adoptar
un enfoque automdtico’ y generalizado para el tratamiento  del
problema -del endeudamiento. Consideran que las operaciones  de
alivio de la carga de la deuda no pueden darse sino en casos
excepcionales. . de crisis aguda y que el procedimiento -adecuado es
el enfoque de caso por caso, donde pueden negociarse acuerdos de
reescalonamiento,que resultan flexibles vy eficaces,. . sirviendo
tanto. a los intereses de los acreedores como de los deudores.
13) Navarrete, Jorge Eduardo. "Endeudamiento Externo, Crdnica de
una negociacidn fallida”. Comercio Exterior, nov. 1977, pig.1351
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La pozicion de negociar como grupo la deuda externa ha sido
disuelta por completo por el Secretario del Tezsoro de los E_U.A.
Sr. James Baker III, en la cuadragdcima reunidn anual del F_.M_I.
y del Banco Mundial celehrada en Seil Corea en Octubre de 1785,
cuando sefiald que dnicamente ¢l tratamiento del problema de 1a

deuda seria de caso por caso.

A pesar de ello, los palses en desarrollo deben 'mantener su
posicidn de negociar su deuda externa en grupo, con 10s palses
desarrollados, manteniendo ademds el objetivo de establecer un
NOEI, porque =se ha avanzado en este aspecto dado . que ,5e ha
reconocido el problema de la deuds ‘externa, ahora, la forma de
negociarla es el objetivo siguiente; 'La cual debe - ser baljo
mejores condiciones de pago, dependiendo =llo, del’ poder
negaciador del grupo de deudores.

' Ahora, hasta que no caiga una . 'pieza grande® comd la seffala
"la teoria del dominé” del Lic. Mlguel)dexld Madrid, en cuanta al
pago de la deuda; los términos de su negociacidn no “acambiaranss
pero las consecuencias de ello serian muy graves. Por lo que . no
debe dejar de tratarse €l tema de la negociacidn de la deuda como
grupo, porque as! mids les conviene a ‘los pals en desarrdllo v no

caso por caso.
-. EL PLAN BARER.

. E1° Secretario del Tésoro de lo. cstadus Unjdos Sr. _James
‘Baker III, expuso .en Octubre de 1985 en la XL reunidh de
Gobernadores del BIRF-y del F.M.I. celebrada e sedl . Repiiblica de
Carea, la estrategia de los Estados Unidos pura enfrentar el
problema de la deuda extersa. de los pglsas en- desarréolleo canocida
como el PLAN BAKER. L

. El Plan Baker tiene ¢omo objetivo fortalecer la- estretegla
internacional sobre la deuda externa inicliada afios atras cuaido
la comunidad Fimanciera internacional desarrolld el tratam;gntq
de caso por caso para enfrentar el prablema de la_ deuda externa
de los palses en desarrollo, ' creando con ello (segan el enfoque
de. los acreedoree)la bases para el crec1mzento de las nacienes

deudoras.
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El Sr.James Baker sostuvo gque a pesar de  los  avances
registrados en base a esta estrategia, algunos de los palses
deudores han  experimentado ciertos problemas para mejorar s
situacidn econdmica, particularmente en relacidbrn a la inflacidrn vy
a Jlos desequilibrios fiscales, wuwunido al hecho de que los
préstamos bancarios han declinado, mostrando uwna creciente
reruerncia los bancos privados a participar con dinero fresco, asi
como en paquetes de reestructuracidn. 14) :

Es por ella, . que ante la necesidad de mejorar las
perspectivas de crecimiento de los palses deudores, =1 Plan Baker
reconoce el principio de la carresponsabilidad en la solucidn al
problema de la deuda externa, asi como la necesidad de crecer de

estos palses.
b

Este plan se basa en un”Programa de crecimiente ‘sostenida”
que contiene tres puntos principales que se refuerzan mutuamente
15) . .

1.— El principal punto es la adopcibn por parte de los
palses deudares, de politicas macroecondmicas y estructurales
globales, respaldadas T por instituciocnes Financieras

internacionales  para promover el crecimiento y el ajuste de la
balanza de pagos, asi como reducir la inflacidn.

2.~ Una continua misidn central del F. M I. ..en conjuncidn
con un flujo creciente vy mds efectivo de préstamos para el ajuste
estructural, provenientes de los bancos multilaterales con el fin -
de respaldar la adopcidn por parte de los palses deudores, de
politicas de crecimiento orientadas al mercado.

3.—- Prestamos crecientes provenientes de los bancos
perddO° en apoyo a los programas globales de aJUStP econdmico.

lL.os “Beneficios”  de este plan van destinadas a los paises
donde las perspectivas econdmicas indiquen que el crecimiento
ecofmico se puede realizar efectxvampnte.cumpllendosp con ello la
condlclbn de crecer y pagar.

14) NAFINSA.El Mercado de valores. El Plan Baker. Afio XLVI,Nim. 2
Enero 13 de 1936 Pag. 30.

15) NAFINSA. ob. cit. pag. 31
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El Plan Baker propore un incremento de los crdditos externos
durante los proximos 3 afos, solicitando para ello a la  barnca
privada internacional que aporte un minimo de 20,000 millones de
ddlares que unidos a los &,000 millones de ddélares _-del banco
mundial seran on total 26,000 millones que serdan destinados a
apoayar el crecimiento econdmico de los palses dendares.

Este Plan considera improcedente la negociacidn global de la
deuda externa, pronunciandaose por el esquema tradicional de “caso
por caso", aunque en esta ocasidn se reconocid gque este es  un
problema que compete tanto a-~deudores como a acreedores vy -
"organismos multilaterales. Por otra parte, plantea que los palses
que no estan preparados para realizar ajustes bdasicos 'y trabajar
kajo el esqguema propuesto por los acreedores, no tiene porgue
esperar beneficios del nuevo programa y los intentos para que wun
pals busqLie por si solo la solucidn de este problema,
probablemente pueda ' dafiar seriamente sus perspectivas de

crecimiento futuro.

Ess necesario tener en cuenta que este plan, tiene como
objetivo principal, reanudayr. el "crecimiento ecandmico
sostenido”en los palses endeudados que presentan crisis de pagos,
pero a cambio de fuertes reformas econdmicas de caricter
estructural gque segun el enfoque de los estados unidos serd la

. solucidn de largo plazo que presentan los palses deudores.

Los palses que obtengan recursogs del Plan Baker, deberan
implementar medidas econdmicas como- las siguientes: “Liberacidn
de precios internos, apertura de fronteras comerciales, ajustes
de - precios y tarifas de bienes pdblicos, disminucidn del papel

‘del . Estado mediante - reducciones del gasto y venta de
paraestatales, cancelacidn de subsidios, estimulos a la inversidn
privada, alientoc a la inversidn extranjera directa, aumentos en
tasas de interés y liberalizacidn de recursos financieros a.favor
del sector privado"” 16) .Tado este grupo de medidas,. traerd.
problemas mucho mas fuertes que los generaron su implementacion,
en caso de que no se realizen los -cambios estructurales que
sugiere el Plan, asl como el crecimiento econdmico que
supuestamente generard, lo que al fin de cuentas permitird pagalr
la. deuda  externa,  evitdtandose  con ello futuras crisis de
solvencia.

16) Ramirez, Carlos. "El rescate financiero de México. Ingreso al
Plan Baker”. El Financierao pdg. 1S, 10 de marzo de 1986.
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El principal problema gue presenta 1 plan, esx que el monto
de los créditos es muy reducido, lo gque impedird a la mayaria de
los pailses deudores con furtes problemas de pago, ser receptores
de este tipo de crédito, sobre todo porque no todos estos palses
presentan el mismo potencial de crecimiento futuro. Segdn el
criterio de los acreedores las condiciones econdmicas presentes y .
futuras de la economia mexicana lo hacen candidato a ser el
‘primer pals oque reciba los beneficios del tan popular "Plan

.Baker" .
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. REFLEXIONES FINALES
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.
1.~ La economla mexicana como la mayorla de los palses de Amdrica
Latina, <se ha visto en la necesidad de recurrir al endeudamiento
externo, mas que por factores de cardacter -coyuntural, ‘por
profundos deseguilibrios estructurales internos, que no han sido
resueltos en la actualidad, producto de pollticas recondmicas
inapropiadas, que permiten manterner estos desequilibriosy  como
los factores mas importantes de la creciente necesidad® -que
presenta  nuestra economla  de mantener un flujo constante (de’
recursos externos. : ' .

2.—- El papel que ha desempefiado la deuda piblica . externa &  lo
Yargo del tiempo en la economlia me'xxcana. ha cambiade dg - mangra
radical. hasta, gonstituirae camo un vnrdadero problom-- ‘para-,; @l
cre01mlento econémlco-

En un principio la deuda pdblicda-externa era empPleado . como
mecanismo de ajuste del desequilibrio externo y para complemerntar.-
el - financiamiento del dé&ficit del sector pdblico, asil como ;el”
escaso ahorro interno y estimular con ello un nivel’ de” uw!rsun
privada y estatal que de otra manera. no’'seria pi:s.lble. lo que 'hg
permitido en su " momento, apoyar. “ sostener. o acelerdr el
_crec;miento econhicojel pats.” :

P

a Sin embangow—el endeudamiento  externo COmu WECH gsmo-de ajuste
¥radicional” y._preferencisl; " he terminfidcienslos &]tEmossgfies -por
convertirse én uno de <dos principales’ cbstdculos.de la poJiy a*
.econdmica naciohal, -al. destinar una’alta.. prqporctén de., ‘nus
ingresos por exportaciones dé biene€ y servicias. al” ?-‘gngo. del
servicio de’ la deuda, siendo esté el principal problema; que-tiene
qué- .enfrentar la economia mexicana en el corta plazo,,. ante una:
disminucidn en los: ingresos, por. exportaciones derivadas ..de p

baja en el precie.  intérnaciomal : del ‘princip@f ’romcto s
exportac.l.dn ( el pe,tréleo, en 1991’ Y 1.985 1‘3%) B

o

. Por Yo tanta, - el alto-ereclmlento.: e fla dBuda pabnca ‘extarpa
ha propiciado que - Mé&xico entre en ‘un procesa vicias an “el
pasado, se - habla optado po¥y una estrategla que llevo’ a.[._ pa;ls . &
endeudarse eﬁ_ exceso, - por arriba’.de .sw. .capacidad, * con; .la‘
.finalidad de crecer--econdmicementeé, sin. embargo. en ek presenté y
futufo inmediato,’~la aparentemente dnica acc16n¢-que . s8” "1e
presenta al gobiernc mexicang es dejar deé ' crecer ¥ pare't pagar
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3.-~ Terniendo en cuenta que es dificil seMalar com precisio el
momento en que un pals se encuentra en el limite en cuanto a su
de endeudamiento externo, casl como  asegurar  que Su

nivel
capacidad ha wsido rebasada, dada la gran diversidad de opiniones

{(gue dependen del enfoque del deudor o del acreedor), la
expariencia de arganismos financieros internacionales nos muestra
que una relacidn mayor al 30%, en los indicadores relacionados
con la deuda externa, es signo de problemas tanto en el limite

como en la capacidad.

La evidencia emplrica en el caso de México, resultade del
empleo de los principales indicadores relacionados con el tema de
rnos permiten sefalar sin temor a equivocarnos

la deuda externa,
que. tecnicamente, tanto las limites como la capacidad  de
endeudamiento de la economla mexicana han ~sido rebasados,
practicamente a partir de 1975, tiaciendose wmas aguda la

problematica en algunos afflos, como en 1977, 1979, 193831-1982 vy

‘1985,

Es  por ello que la deuda piblica externa no sdlo de M™México,
sino de la mayoria de los palses de Am@&rica Latina se ha
canvertido en un problema mas que nada de caracter  polltico,
porque técnicamente los limites han sido rebasados. Por lo tanto,
la deuda pdblica externa debe tener una solucidn peolitica, donde
América Latina mantenga una posicidn negociadora de. caracter
politico, como alternativa de solucidn a mediano plazo de la

deuda pdblica externa. .- RO o

"4.- Las alternativas de solucidn al problema de la deuda piblica
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 intereses existentes.

- Sin embarga, en 1985, un gran paso fue dado, los acreedores
han aceptado su responsabilidad en el problema de la deuda
externa de los palses en desarrolle, al reconocerla como tal, por
1o que bajo esta circunstancia, lo que gqueda ahora, es.plantear
soluciones o alterpativas que vayvan mids. de acuerdo -con la
realidad, donde la responsabilidad en el problema de la deuda
externa sea realmente compartido.




A pesar de todo este avance, se considera gque.la splucidn’al’
.problema de la deuda externa se encuentra ern pader de los mismbs

acreedores.

La misma situacidn econdmica que genera €l crecimiento del
endeudamiento externo de los palses en desarrollo, en el corto o
mediano plazo traera como resultado un obligado cambio de actitud
por parte del bloque acreeder(banca privada ‘internacignal,.
organismos financieros y palses desarrollados). En la medida 'e
las condiciones econdmicas de los palses deudores no pergit
solventar el pago del servicio de la deuda por mas tiempo (a
pesar de lo= fuertes programas de ajuste impuestos), como muestra
la experiencia histdrica, este tipo de palses. se aﬁefcaria
‘peligrosamente~& la morataria vy el blogue acreedor lo.sabe;, . % por
ello, no dudamos que exista un cambio de actitud en los prdx;mos
affos, porque de no hacerlp, provocaria una crisis mundial _sin

precedentes.

La dnica alternativa gque se Jle pugde ver a la deudg externa,
&s que. los mismos acreedf6res tomen conciencia del  “probleme,
‘porque de lo contrario ‘em la decada de. los 90°s, se enfrentaréh a .
una crisis de solvencxa-ﬂener'117ada, que deflnltlvamente no les
cohvendrla. for- lo tante, eStamos,convencidos, da que es’ ppen
probable que exista una alternatlva ‘real de. solucidp a la deuda
 externa, . sobre  todo, . si estd ne proviene ‘du lps" arreedere§.j
muestra de.ello, es gie por_nas. que se sefale por parte de os
pailses detidores las caracteristicas éiarmantes e estd aéumz ndo
el’ pago del servico de la deada en sus GCOnomias., es j
Lninguna la respuesta que han brindado los*screedores, lo eue les
ha obligado a plantear - diferfentes alternativas ‘dé. solucidn,. 'sin*’
que estas sean verd«deramante atendxdas,»xncluso algurtas han sidd

rechazadas

La solucidn que se considera adecuada ' es -&ue el b e
screedor # establezca condiciones wucho mas flexjibles. enc”
préstamos . externos, gque vayan mas de ‘acuerdo®con - 1a sztuaciﬂn
econdmica intermna. del  pals deudor, asf-como:de la - situacidn,
econdmica intérnaciomal, Pporque da. btra manera se de&encadenarld{
una crisis mundial,. que podrla superar la,de 1929—1931.,
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5.~ Se considera que en el corto plazo la economla mexicana, debe
continuar con la politica de reestructuracidn de la deuda, comoe
alternativa de solucidn temporal a este problema, manteniendo la
imagen de deudor responsable ante sus coapromisos externos. En el
mediano plazo, la actitud que debe asumir nuestro pals debe- estar
orientada haclia una solucidn de cardcter polltico, tratando por
todos los medios posibles de gue las condiciones de los prestamoi

del”

mejoren sustancialmente, corn lo que =1 perfil
lo gue permitirla un

ex ternos
endeudamiento camblaria de manera favorable,

manejo mas adecuade de la polltica econdmica. Todo elle sin
olvidar ague es posible hechar mano de la moratoria, c¢omo Qltima
alternativa de solucidn a este problema, si es que las
condiciones econdmicas internas o externas no mejoran o en  su

casa empeordn, con el consiguiente incremento del malestar

sacial .

&.~ Se considera que en estos momentos en América Latina se esta
redefiniendo el camino a seguir, se continua en la ortodoxia o se
le

hacia la heterodoxia en cuanto a la orierntacidn gue se
debe de dar a la politica econdmica, dentro de esta polemica, se
encuantran dos importantes factores que definen el camino en  wun
momento dado, la confrontacidn o la concertacion, el primero es -
apoyado por Cuba, Pert y recientemente Brasil, an cuanto el pago
de la deuda, mientras gue el segundo es apavado por México.

desvia

en relacidn caon la deuda externa, es
- definitivamente la moratoria, sin embargo en este aspecto hay que
ser muy claros, la moratoria como alternativa de  solucidn - al
problema de la deuda externa, no debe tomarse como una medida
aislada del resto del comportamiento macroecondmico, sino que
debe ser una de las medidas, que se deben de adoptar, para el
manejo eficiente- de la polltica econdmica, en el marco de una

politica heterodaxa. - '

La heterodoxia

La ortodoxia por su parte, significa continuar pagando la
deuda externa por todos los medios posibles, & pesar. de que esto
signifique, continuos acuerdos con el Fondo - Monetario

Internacional.
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