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CAPITULO I 

ORIGEN DE·LA DEUDA EXTERNA. 
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C A. P I T U L O I. 

l.- EL MEXICO INDEPENDIENTE. 

En el siglo XVIII, durante las guerras napoleGnicas se ~ 
oper.6 un cambio profundo en las relaciones entre Ingla·~ 
tarea y los demás pa!scs, con el resultado de que Ingla -
t.::a·a surgi6 como el prime1· prestamista del mundo, En la
gener<ici6n que s!gui6 a l~aterloo, los hombres acaudalados 
áe .rnglaterra empezar6n a intercaarse por primera vez en
;:-·>-estar dinero a Gobiel:"nos y Comerciantes Extranjeros. 
J..:i .i.ndemn1zaci6n que de acuerdo con el Congreso de Viena
debía pagar Francia a los paises vencedores, tuvo por - -
cons~cuencia lo que se considera normalmente como el pri
mer pa~o del crl!dito brit~nico a Europa. Se trata del - -
préstamo de 1817. 

A l!sa misma categor1a pertenecen los pr~stamos a 1011 Go '"' 

biernos Latinoamericanos y las inversiones en acciones de 
Compañias Mineras en los anos 1822-1825, el, auge de 1823-
1825 se bas6 en primer lugar, en la prosperidad general -
reinante en Inglaterra, y en segundo lugar en la aparl -
ci6n de los paises ~atinoamericamoa independientes, que -
abrier6n nuevas posib111•ades a la tnvera16n de cap1ta -
les. 
En •us Empré&aa de reconquista por ninguna otra potencia, 
la Francia de entonces hubiera hecho, con poca diferen -
cia. Teniendo en cuenta la situación internacional. 
No debe extranar el empe~o de M6xico en conseguir un pr6.! 
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tamo en Londres¡ pu~s aparte ce necesidades financieras -
interna~, se creía que una ve? obtenido el dinero, Ingla
terra forzosamente habr!a de interesarse en el futuro de.!_ 
tino de su deudor. 
sste razcnami,rmto lo "'"P~es6 por primera vez Francisco c!P. 

Ser ja Migonl, cmnercia;.te mexicano resi-:!e-nte el"l Londres y 

princlpel negociador ~~l ~r~stam~, er. su carta del 26 de
i-·arzo de 1822, al Ct:m:rrl 1 I turbicl,~, ¡- ri::>si ~·frnte de 1;. Req!?.. 

ncia en ~sta carta, Bor ja 1·'.l<;or. l r 0 c:r -. i Anda acercar-!:e a -

:nglaterr-a, establecer relac!ones y sol!~itar un pr~stam.!2. 

puesto que una n~ci6n ~ue presta dinero a otra, adquiere
auto:nf.U.camente intf!rts en la r.:ontinuad6r. de su inc:·r·:ri-· 

.:er.cia. 
~s~e razonami~nto convenci6 a los legisla~or~s mcx!c~r~s, 
q11iene-s autor-izaren el 25 c!e .:-·•n.i ~ ~e 1822, al gobierno -
irr.perial a 1'u~car en el extranjero un pr~stamo c!e 25 e 30 

·millones de pesos en condiciones lo menos gravos~s , que
f1.:era posiblP.. Se comprende que la provisi6n de fondos P2,. 
ra la adquisici6n de material b~lico con qu~ defender y -

asegurar la reci~n conquistada independenci~. 
Despu~s de 1830, Inglaterra prefiri6 financiar a los Est~ 
dos Unidos de Am~ricR, mediante la compra de bonos guber
namentales y acciones bancarias y ferroviaria~, es inter_:: 
sante obses:var que las casas que se encargaron ele vender
los bonos de los gobiernos extranjeros al pOblico brit&n.!. 
co no eran bancos, sino exportacor~s e importadores, los
cu!les ten!an relacior.es con otr.;:s ::-a!·:-,,.s, gra-cla~: a sus
tratos comerciales. As! por ejemclo: 
Bating eran originalmente comerciantes ele paños. 
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El Contlr.0n te t:uropcc1 e:; taba dc1rr.inac:o por la Santa Alia.!l 

za que, r.ncr~.ig..:i de lüs r(:vol1;cioncs y de lo~' gobiE.:rnos -

re,::iul:.l.icanos, se hah1<i creado un.:i estl·echa colaboraci6n

cntre lan potencias cat6licas, como Austria, Francia y -

la I~1l..:siü. :::1~ Es~ai' . .;i ·,_¡,·.a .c:evolucit"iri había lo<JrauG en -

: :-::•r '~st,·ll.;lc.cer un r~glmci-. cor..;;titucional, .~;;te r~gimen·

:·. ¡-·.:•!o uoportü.r mud·,1; tiE-1~.po la ¡.;"}si6n eje la San la - -

~\iln~u, y en 1823 iernando VII pu00 ~~stahlecer, con la 

"·,·1::." militar de f'runcia, el gob:t.;:cr1ü a!..osol\1\:ista, s6lo

-~lc~~cz el gobierno peninsular rudo pensar en la recon

cui s'·. de sus antiguus colonias, empresa en la que espe

L"il~··" .'.or.ta::- cor. el ;:i¡;cyc0 de- las ,:er..~:~ potend.:os cat6li -

~:s 7 ~e ne haber· sidc las enArgicas declaraciones de los 

e::~;~.~ ·1;os de :nglatei-ra y de los Sstacos Unic1f,~; del Not"

tc, di: ne. pe:rn:i tir r:¡ue la Espai· a fuese ayuciada. Ful! ol:ro 

r~c l• :' m6viles que frnpuls<iror: a buscar el empr~stil:o • 

• ~ f ii:.::; de nu·::;o de 1823, cay6 Itur:bide entre las es.usas 

r..:~ s:; it"acasc est~ la dificil situaci6n econ6mica que -

¡:.c:cv.:;c,¡ror. en parte los comerciantes españoles al negar

le cr6dito ( Debido ~ la antlpat!a ~ue los espanoles sin 
tieron hacia el libertaclor de r~~xko ) • A la ca!da de -

Iturliide, ex1st1a, " El rn~s comploto desorden en la ad -

ministrao16n y el m~s lastina1~ estado de la Hacienda". 

( l) 

resultando agotadas todus las renldt: p(jbllc.'is; barridos 

todos los dep6s1 tos con:~!1h1s y judiciales; aput"ados has

ta lo infinito los pr~stamos forzosos sobre el comet"cio, 

(l)o• MEMORIAS DE HACIENDA 
12 DE NOV. 1823 
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con el amago de nuevos pr~stamos forzosos, y las contribJ! 
cior.es más desmedidas y duras, 6 con obligar a la admi -
s16n de un papel (moneda) que en el memento, de quererlo
smi t!r, perd!a en su curso l~s tres cuartas partes de su
valor repre~entativo, cuya serie ce procedimientos a cu~l 

más inj~stos e impolíticos acabar6n con la buena f~, la -
confianza, la tranqu!lidad y la man~i6n de ~ste pa!s de -
capit&listas y capitales, dej5ndonoc sir r~cursos_y hasta 
sir. csperánzas cas! de remedio. 

Los prl.!:tcim· .z Goldsc1:1d1.'t y aar.clay, Las nuev~s c;c::;t!ones 
cmpczar6n &n. virtud ~e la sutori=ac!6n c~orgada el lo. de 
Maye dP 1823. Por ~l congreso conFtituycnte para negociar 
un emprl!stito por e millones. Francisco Bcrja Miqoni fu<'!

nombrado representante plcnipotenciar!o del Supremo Poder 
Sje~1tivc con e! fin ~e contratar!o. 
~~ µr~ruc~ta ~onci~t!a en el surnin!st~o de L 2•soc,ooo a

car.ibic ce los cuáles el gobierno aceptar!c. del::er L - -

~·orc,cco, al 6~ • (2) 

~! ccntrato correcpon·ientc fu~ firnado por el ministra -
de hacir.nca el 18 de r.goi::to de 1823; y el ccr.grcso autorJ. 
=~ d!.do pré:.;ter.1c, .::. ':-:n~i:; c!el ::¡;;e Go•·jn t:.igoni P-stt:ba ya

negcc!andn en Lo~drcs. De fstr Mndo, tuv!er6n lugar dos -
regoc!ac!o~en parelelns ccn ~GG ca~~n 

(2).- MEMORIAS DE HACIENDA 12 NOV. 1923. 
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diferentes,,por eso MAxico contrajo en Londres casl simu! 
t!neamente dos deuda3. 
Borja M!goni empez6 sus gestionea con la firma e.A. GOLD.§. 
CHMIDTAND co, en medio de una situac!6n de momento desfa
vorable para ~xico, pu~s como con~ecuenc~a de la inter -
venci6n francesa en favor de la restauraci6n del absolu -
tismo en Espal'ia, hab!a descendido considerablemente en la 
bolsa de Londres el valor de los bonos de España ( de 61-
47 ), Colombia ( de 82-58 ) y Chile ( de 78-67 ). 
No obstante estos obst5culos, Borja M!goni logr6 conse· 
guir el empr~st!to. El contrato, con la contrato con la -
c:isa Goldschmidt :íu~ firmada en Londres. 
E::;ta casa comprometí6 a proporcionar al gobierno mexicano 
en el curso de los quince meses a!gu!entes, L 1'600 1000 , 
ó ~ea 8 millones, que Migoni había sido autorizado para -
pedir prestados. En cambio, el gobierno se oblig6 a em!'
tir bonos por L 3 1 200,000 al 5% anual, pagaderos en Lon -
dres por semestres VElncidos y amortizables en 30 al'ios a -
partir del lo. de Octubre de 1823, el gobierno aceptaba -
as! una deuda de 16 millones, cantidad mayor que el pres3!, 
puesto total de 1824 1 que ascendía a 15 millones apr6xi~.! 
damente. 
f.sto es, ~xico vendi6 sus bonos a un tipo de descuento -
de 50% precio a primera vista sumamente bajo, explicable
como dice CasasGs, por " la falta de confianza que inspi
raron los empr~stitos sudam~ricanos, la falta de cr6dito
de nuestro gobierno " • (3) 
Ahora b16n, el gobierno empe~6 como garant!a del pago de
todos sus ingresos en general, y en particular, una terc.!t 

(3).- LUCAS ALAHAN,OBRAS,DOCUMENTOS DIVERSOS VOL. X PP. -
323-472 
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ra parte de todos los derechos pagaderos en la aduanas - b 

·mar!timas del Golfo de México despu~s del lo. de Abril - -
de 1825. El gobierno se comprometió a no contraer otroa -

pr~stamos durante un ª"º a partir del 7 de Febrero de - ~ 
1824, estipulaci6n importante en vista de las negcx::iacio-
nes en curso con la casa Barclay. Adem~s, si se contrata -
otro empréstito antes de terminar la primera operación, ~ 
esto es antes de ta venta de bonos o entrega del dinero .

Una cuarta parte del producto del segundo préstamo deb!a -
aplicarse a redimir los bonos del primero, ~ste es lo que
en efecto sucedi6 deapu~s, el contrato Borja Migoni Golde,.. 
chmldt fu~ aprobado por el Congreso Me~icano el 14 de Ma -
yo de 1824. (4) 

Para entonces, el gobierno estaba ya recibiendo entregas -
parciales de fondos de ~ste pr~stamo. 

~AMO GOLDSCHMIDT, 1824. 

Valor Nominal 
P~rdida en la Colocaci6n 

Precio de Venta 58% 
Menos: 
Comis16n de Goldschmldt 
Producto Bruto ( 50% ). 

Menos: 
Intereses, Amortizaci6n 

L 3'200,000 
1'344,000 s 16 1000,000 

L 1'8569 000 
256,000 

L 1'600,000 8 1 000,000 
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( en n6meros redondos ) 
sobre cantidades no entr,! 
gadas, y comisiones. 
Producto Neto. ( 42.34 % ) 316,043 

L 11 283,957 61 419,780 

Cabe senalar, de paso que Francisco de B.orja Migoni come.r. 
ciante, y a la vez representante diploro!tlco de M6x1co, -
hizo todo el trabajo sin cobrar a Mlixico un s6ló centavo
de com1s16n, desde luego que el pr~stamo Goldschmidt tu&
rec1bido en Mltxico con sal:isfacc16n; nadie pod!a soape- • 
char las dificultades en que ~xico incurr!a al contra~r
deuda. Lucas Alaman, ministro de Relaciones Bxteriores e
interiores, ano~ despu~s, en 1852, la cons1der6 funesta -
para el pa!s, se critic6 el empr&stito como •uperfluo po,t 
que " las medidas de econom!a en el pa!o hubiera sido su
f icien tes para satisfacer las neceaidadel del momento11(6) 
AOn cuando reconoc16 que no se habia podido loqrar un P.2. 
co de precio mejor debido a la presencia de Agustín de -
Iturbide, en Londres con el objeto de preparar una 1nva
si6n de M6x1co, una de las pocaa personas h6st1les. El-
pr~stamo Goldachmidt desde el momento de su concertac16n 
fu6 Jos' Mariano Michelena, quién sust1tuy6 en Junio de-
1824 a Borja Migoni, como representante d1plom!t1co de -
M6xico en Londres, H1chelena fu' uno de los primeros en
calif1car de usuraria la operac16n de p&rte de Goldsch -
midt y C!a, mi6ntr4a Borjft M1gon1 ultimaba los detalles-

(4) •• HISTORIA OE LA DEUDA CONTRAIDA EN LONDREs ••• HtXICO 
1885 PP. 52-53 DIVERSOS AUTORES. 
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del, pr~st•mo Goldschm1dt, ~xico estaba en tc·atos c:;n l,!! 
firma Barclay, flerring, Richardson And co. 
El resultado fu~ el contrato del 25 de Agosto de 1824, 
que estipulaba un préstamo por la cantidad nominal de 
L 3•2ro,oco C S 16 millones ) , al 6% anual, idéntica a -
la del pr~stamo Goldschmidt; pero a diferencia de éste f1s. 
xico no iba a recibir una cantidad fija, sino una propor
cional al precio de venta, aparte de la carga anual de -
L 192,000 

por concepto de intereses, ~kxico se comprometi6 a pagar
anualmente L 32,000 al fondo de amortizaci6n~ en total, -
L 224,000 , 6 sean S 1'120,000. Sumando ~sta ~!tima cantl, 
dad a S 960,000 6 sea la carga anual del préstamo Goldch
m!dt, resulto ; 2•oao,ooo Por concepto de servicio de la 
deuda exterior. 
Sin duda que los 2 millones anuales debían significar ur.a 
carga bastante pesada, puesto que representaría, por lo -
menos el 13% del presupuesto reqular de 15 millones • 
Sin embargo, en una administraci6n ordenada y en circuns

tancias normales, con paz y progreso econ6mico, no hab!a
motivo alguno para desconfiar de la capacidad del país de 
cumplir con ~sta obligaci6n. 
El pr~stamo se iba a garantizar con una tercera parte del 
producto de las aduanas mar!timas, c6mo ~stas produjeron
en 1825 aproxim~d~mente 6 millones de pesos, garantizada
exactamente la carga anual de ambos empr~stitos. 

El gobierne de ~xico mostr6 ser relativamente estable, -

(5).- H!.STORIA ['E L\ DEUDA CONTl~AIC,\ EN U.:.NDl\E:S •• iv.cxrco 
1885 PP. 52-53 DIVEllSCS AUTORES. 



y el cr~dito de la nueva RepGblica Mexicana sub!a. 
En Londres por las relaciones exageradas de riquo~a que-
hab!an los nuevos especulé.-.lores, el pr6stamo Barclay fu~ 
mucho m~s ventajosa para ~xico que el Goldschmidt, no S!?_ 

lo debido a un precio de venta mejor, sino tambi6n porque 
la utilidad del banquero fu~ proporcional y absolutamente • 
mejor, gracias en parte al hecho de que ~xico compart!a-
el riesgo con ~l. 
s1 México hubiera contratado el primer emprl!stito en las
mismas condiciones del segundo, se habr!a ahorrado muchi~ 
simo. Pet"O faltaba experiencia financiera y hasta hab1a 
entonces, por otra parte, mucha necesidad de dinero. 
Se consideraba ah8ra la cuesti6n tantas veces discutida 
de r.;i los pr~st.Jmos fuei·on, inmorales e injustos, como m.i:. 
chas veces han afirmado no s5lo mexicanos, sino tambi~n -
br!tanicos, un exSmen de la situaci6n crediticia de aquel 
ti~mpo y, sobre todo, una comparaci6n de loa pr~stamos ~ 
Goldschmidt y Barclay, con los con los concedidos enton -
ces por la banca de Londres a otros paises sobre todo eu
ropeos, muektra que México ne fu~ la 6nica victima de los 
prestamistas, sino que comparti6 ésta desgracia con el ~ 
resto de la Am6rica Latina, y tambi~n con varios pa!ses -
europeos. 
El tipo de venta de los bonos mexicanos fu~ bajo porque • 
M~xico acababa de salir de una serie de guerras y su si -
tuac16n no parec!a sstable, se puede afirmar que cualqu1e_ 
rn otro pa!s en circunstancias semejantes no habrla obte
nido mejor cr~dito, ~ato es, sus bonos no se venderlan a
un precio m6s elevado, hasta los palses que en ~pocas no!, 
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/) 
males, son un modelo de solvencia, tienen momentos críti
cos durante los cuAles su cr6dito desciende, despu6a de -
la restauraci6n, Francia empez6 con un cr6dito bastante -
bajo semejante al de ~xico en 1824, pero en ocho años de 
progreso gradual logr6 cqnquistar un cr{idito bueno. 
Por aquel tiempo, el cr6dito de España era m~s bajo a6n -
que el de M~xico, casi todos, todos los pa!ses latinoame
ricanos contrataron empr~stito al 6% • 
Con todo el tipo de venta, es m~s bajo si se convierten -
al S~, la diferencia entre el precio logrado por Am{irlca
Latlna y el ?e Europa continental no es apreciable. 
Se habla naturalmente, de los aAos 1820-1830, hacia 1840, 
la mayor parte de los paises latinoam{iricanos habla sus -
pendido sus pagos y se deprecl6 mucho el v~lor de sus bo

nos. Pero an 1822-1825, la bolsa de Londres les di6 el ~ 
mismo trato que reciben los pa!5es europeos. 

E:L EMPLEO i>E LOS FOIJDOS. 

Por Oltimo, hay que responder a la pregunta siguiente: 
<. Qul! hizo el Gobierno Mexicano con los fondcs Recibi-

dos d~ ambos Prfstamvs ? · 
Del pr~$tamo Goldschmidt, los $ 5'606 1 157 ( L 1'139,660 
fueron empleados del modo siguiente: 
Compt·a de equipo militar y naval 
Pago del pr~stamo de Stapl~s y -

d~ las letras de Barry • 
. ,mortizacl6n de 6rdenes sobre --
11du.1n<1s 

$ 422,C9l 

':J3C, ~00 
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Amortizaci6n de recibos por 
pr~starnoE forzosos y confi,!!_ 
caci6n de conductas 
Amortizaci6n de recibos de tabaco 
Compra de tabacos 
Gastos normales de administraci6n 
gubernarne~tal y pago de sueldos -
y pensiones atrasadas 

TOTAL. 

342,110 

211.666 
96S,124 

2' 717,989 

5•686,157 

En conclusi6n, ¿ CU61 fué el ofecto de los pr~stamos so -
ore la vida del pals ? • Gracias al dinero de los empr6a
t1 tos, México goz6 de unos cuatro aftos de paz. 
Parecía que se habla consolidado un gobierno duradero; ~ 
103 partidos hablan callado, y las legislaturas procedictlJ 
ron con tranquilidad al acto agusto de nombrar los supre
mos magistrados de la Rep<iblica. La mano militar no hab!a 
profanad• por entonceo al santuario de las leyes, y s6lo
se entablaban discusiones pacificadas sobre el m6rito de
las personas o la conveniencia de selecci6n. 

2).- EL-PORFIRIATOr RESTABLECIMIENTO DEL CREDITO. 

Hacia fines de 1876, como consecuencia·de la revuelta de 
TuyJ ~pee, capi_t:aneada por el general Porfirio Dlaz, casi 
todas las rentas federales se hablan consumido en loa --
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gastos de guerra y no era facil adquirir capitales priva
dos en pr~stamo, el gobierno pudo al fin obtener un pr6a
tamo voluntario del capital privado, estableci6 contribu
ciones extraordinarias, decret6 la reducci6n provislonal
de lo~ sueldos a empleados pGblicos y suspenói6 pot· circl!. 
lar de 29 de Septiembre de 1876 toda clase de, pagos has
ta nueva orden. (6) 

Una vez consolidada la paz, el nuevo gobierno volvi6 a -
ocuparse de preferencia de la reorganizaci6n de la Hacie.!!. 
da, para lo cuál el general D!az llam6 a Hatias Romero, -
qu16h por segunda vez aswn16 la responsabilidad de ender.!. 
zar las finanzas. 
El ISE!sarrollo industrial a que hab!an llegado, un gigan -

, tesco aument6 de la producc16n que exig!a la b6squeda de
nuevos y mejores mercados, y por otra parte, se hab!an ~ 
producido excedentes de capitales que buscaba invers16n -
lucrativa, de ~stas necesidades surgieron la expansi6n -
colonial y la exportaci6n de capitales. 
Loa pa!ses de inferior desarrollo econ6mico recib!an la 
1nversi6n en forma de empr~stitos para la construcci6n -
de v!as de comunicac16n, el desarrollo de su industr!a -
y en general, naturalmente a cambio de concesiones y a -
una tasa de inter6s superior a la que obten!an en su pa-
1 s de origen. 
M~xico habla quedado aislado de Europa a partir :le la -
intervenci6n tripartita y Estados Unidos era el 6nico -
pata con el que tenla relaciones comerciales importantes, 

(6) •• JUSTO SIERRA, EVOLUCION POLITICA DEL PUEBLO MEXICA 
NO, P. 138 A 139. 



M6x1co a1nt16 la pree16n de la politica expansioniata de 
Estados Unidos, su aial&c1iento del regto le provoc6 baa-
tante !nquiotud •. Europa al darse c• ta de 6sta sttuac16n 
empez6 a interesarse por contrarreatar la inf luencin pol! 
tica y econ6m1ca de Estados Unidos sobre M#?xico. (7) 
Se lle96 a 1880, en que P~xico y Francia reanudaron sus -
relaciones m&s dif!ciles, fueron arreglos con In9laterra
ya que ~ata tenia negocios pendientes con M§x!co; la deu
da de Londres, afectada por la suspensi6n de pagos y la -
falta de reconocimiento del adeudo por el pago de 20 

cupones convenidos con el gobierno de la intervenci6n1 la 
deuda convenida de 1851 que era el objeto de una rec:lama
ci6n diplom~tica, la disputa sobre Belice, y el oesconoc! 
miento de los trat~dos comerciales de 1826. 
El G de Ago~to de 1884, ae finnar6n loa preliminares para 
la reanudaci6n de relaciones entre los dos pa!ses, reapes 
to do los Eatndos Unidos, el gobierno de 6ste pa!s trat6-
de hacer depender el reconocimiento del gobierno de Porl! 
rio D!az, del arreglo inmediato y final de las princ!pa -
les cuestiones pendientes. 
Porfirio D!az se opuso t~rainantemente, lo que le vali6 -
que Estados Unidos guardara hacia 61, una conducta h6•t11 
pago puntual ele loa abonos de la deuda emanados de la col!. 
venc16n del 4 de Julio de 1868. 
La conatrucci6n de los ferrocarriles y sus consecuencia•
la falta de Milxico gritaba en demanda de la sobra de Elt!, 
doa Unidoas y ~ata clamaba por el socorro de aquella, ya-

(7).- COSIO VILLEGAS, HISTORIA l«>DERNA DE MEXICO, EL POR-
FIRIATO, VIDA POLITICA EXTERIOR PAO. 627. 



en 1879 ~ohn w. Poater, representante oficioso de, Esta-
dos Unidos y M6x1co consiat!a en extender el sistema nor
teaimer1cano de ferrocarriles desde el R!o Grande hasta la 
Ciudad de ~xico, sin embargo, varios obst~culos se opo -
n!an ~l deaárrollo de la pol!tica ferroearrilera, en esp.! 
cial la actitud recelosa del Congreso Mexicano. 
Esta actitud subsistía aGn en 1876, cuándo Sebastian Ler 
do de ~ejada se mostr6 bastante renuente a la solicitud -
de les capitalistas norteam3r1canos para invertir en fe -
rrCKarriles. 
Con sus famosas p~labras; 11 Entre la fuer~a y la debil! -
dad, conservemos el desierto " (8)v ~sta oposic16n se de
b1lit6 durante el primer gobierno del General D!az, de m2 
do que el ano de 1880, se puede considerar como el princ! 
pio d~ la construcci6n de ferrocarrilen en gran escala. 
Las rentas, excesivamente gravadas por las subvenciones -
a las empresas ferrocarriles, resultaban disminuidas ade
m~e porque dichas empresas gozaban por largo tiempo de -
excepc16n total de impuestos en cudnto al capital invert,l 
do en v{as, Edificios, F(bricas y Talleres. 
Er1 corasecuen::ia, el pago de las subvencior~s pesaba sobre 
el presupuesto y ~stos gravámenes, al aun · ·~ tar el, d6f1 .. 
cit presupuesta!, acabaron por convertirse en el m&s se -
rio obst!eulo para el funcionamiento del crfdito p6bl1co, 
pc•r otra parte, el Banco Nadonal de r-:bic:o, instituci6n
pr1vada corno acreedora del erario, disfrutaba de los in -
gresos netos de la lcter!a "ac1onal y tenfa una 9Signa -
c16n de S 2,000 diar~os, procedentes de la adm1nlstraci6n 
principal de Rentas del Distrito Federal. 



Al Banco Hipotecario, tambiAn institución privada, se --
debla S 880,000 qrant!zados con edificios propiedad de la 
naci6n. 
Para que renaciera el c:r~dito, era preciso de~!nir de al
quna manera legitima el pago de la deuda interior y ex ~ 
terior consolidadas y de la deuda flotante, los grandes -
compromisos ferrocarrileros eran el motivo principal de -
la iniciativa para el arreglo de ln deuda; se expresaba -
el temor de que, nuestraa 9randes empresas de rerrocarri
les no puedan llegar a t~rmino si no les abrimos la puer
ta del crédito en los mercados extranjeros. 

El ejecutivo resolvi6 presentar iniciativas al C()fl<Jreso • 
para solicitar un emprAst!to exterior y para el arreglo -
de la deuda nacional. 
En virtud para contratar un empr6st1to por 20 millo~es, -
una parte de ~sta swna se destinarfa a la reorganizae16n
de la Haci~nda P0bl1ca, y otra al pago de la deuda flota.n. 
te, el ejecutivo celebr6 contratos de pr,stamos provialo
nales con el Banco Nacional de ~xico, el Banco Mercantil 
Mexicano y el Nacional Monte de Piedad, por S 51761 9000 , 

1•2se,660 y 1•sas,ooo. 
En Mayo de 1884 se pidi6, y obtuvo autorizaci6n para ~ 
pliar el crAdito a 30 mitlon~s, una parte de.las cu&les
se destinarla a aJ110rtiRar los empr6stitos a corto plazo
que el Ejecutivo hab!a celebrado con las tres !nst!tucl,a 
nea citadas. 
Esto permitirla cubrir c:on un rr6stamo a largo plazo las 

(8)e- COSIO VILLEGAS, HISTORIA MODERNA DE MEXICO, EL POR
FIRIATO, VIDA POLITICA EXTERIOR PAG. 627. 
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deudas que iban venciendo, y disminuir, ademAs las consls 
naciones ~ue pesaban sobre las rentas de las aduanas mar! 
timas y fronterizas. 
Carlos Rivas fu~ enviado a I.ondres en mis16n confldP.ncial 
peir.a camblal' impresiones con el Comlt~ de Ten"?"doreo de b.2, 

nos. Rlvas encontr6 un ambiente de suma tranquilidad, el-
12 de fl'ayo de 1883, Rivac conv1n6 en firmar, li'ls bases de 
un acuerdo provisional con el Com!t&, pero se v16 que es

taba formulado fuera de las atribuciones que la ley de 
esa fecha otorgaba al ~jecutivo, por lo cuál se orden6 a
Rlvas suspender todo g~nero de •n<?9oc1acionE's. 
La op!n16n general era de que M~x1co hab!a fingido querer 
pagar, para obtener un nuevo empr~stito el descr~dito que 
cata sobre el pa!s seria irreparable si no se llegaba ~ 
pronto anun entendimiento. 
Un al'lo r~h tarde el 10 de Junio de 1884, ·.r1ola1a la ley -
del 14 de Junio de 1883, el EjecuHvo firm6 a trav~r. de -
lo Secretaria de Hacienda un contrato para el reconoc! ~ 
miento y la convers16n de la deuda de T.ondres. 
~1 lo. de D!c!embr.e de 1884, se 1nic16 61 segundo pario-
do pr~sidenc:ial de Porfirio Dia:>:, qu!~n f'fr:ogib cc1T10 Se

cretar!& de Haciendn a Manuel Dublan. 
ObligA a Diaz a aeguir u"a polit!ca bi~n definida, el --
arrea!~ de la deuda politica, era, sin duda alguna la so- · 
luc16n m!s a~ecuada para el problena del l.6f1cit y para
proaequir la construcc16n cte ferrocarriles, ~u~s eor. ~
ellos se conseguidr. abrir las puer-t:":s del c:1'.'~<4Ho, al -

pa!a, " cor.vencido el Presidente de llsta verdad, y consl• 
det·ando que sin el arreglo general rte le\ deuda pOblica no 



-18-

era de esperarse que renaciera el cr6dlto, sin cuyo pode-· 
i:oso elemento el capit.il extranjero qua tanto nece1:1itaoan 
las emprflaaB del pats para su fomento. Tendrían confianza 
para volver a vivificarlus, se re~olv16 ejerc~r las facu.,!. 
tades que l~ ley del 14 na Junio de 1883 conced16 al eje
cutivo para el arreglo de ld deudd nacional "• ( 9) 
Se fijdrcn lds bases para el reconocimiento, consolida--
ci6n y convers!6n de toda la deuda p6bliea desde la inde
pendencia hasta el lo. de Julio de 1882, tanto la que hu
biera sido objeto de conversiones anteriores como la de -
deuda flotante. 
Con objeto de registrar, reconocer, liquidar convertir 

les cr6d1tos y reclamacioneF de la deuda p6blica, se cre6 
en ivkxico una agencia financieru pa1·a ~fectuar l<".s mismas 
operacior.es en rolaci6n con los t!tulos proceóentes de la 
deuda conlrttida en Londres. 
t.a. d~recci6n empez6 a funcionar el 13 de Febrero de 1886, 
y la agencia, el 5 de Abril del mismo año, la misma em1 -

s!6n de éste ernpr&stito consisti6 en L 1o•soo,ooo ncesdna
lt~s, 6 sean 214 1 200,00C marcos del Ir.1per!o Alem~, al ca.!!!. 
lJio fijo de 20-40 marcos po1· libra. El empr~stito se con.2, 
ci6 con el nombre de n Deuda Consolidada Exterior Mexica
na de 1898 " • 
La pri:.lera parte del prc•ducto del empr~stif:o estaba deat!, 
Olida a amortizar la deuda llotante que causaba inter6s; 
la segunda parte escaua ligada estrechamente con la con -
vers16n y liqu1daci6n de la deuda p6hl1ca de iae6. 
Cn 1890, la deuda nacional total se esllm6 én Sl26'951 1 18a 

( 9 ).• DIARIO DE DEBATE~ DE LA CAMARA DE DIPUTADOS 20 DE 
NOV. 1884. 



millones, del cúal S 74'451,183 correspond!a a deuda inte
rior y s s2•soo,ooo a la deuda exterior. 
El ejecutivo acud!6 al Congreso para que lo autorizara a -
gestionar un empr~stito, se trataba sencillamente de bus·
car otra forma de pago que permitiendo al pajs un poco de
tiempo m&s para el desenvolvimiento de su riqueza, le fac! 
lite seguir cubriendo los cr~ditos contraídos, sin desaten, 
der los servicios de la administraci6n ni las obras que d~. 
manda la proaperidad de M~xico. 
El gobierno contrat6 un empr~stito por L 6 millones equiv!!_ 
lente a 122,400,000 marcos del Imperio .Alem&i, al cambio -
fijo de 20-40 marcos por libra esterlina. 
Este empr~sti to se denomin6 " Empr~sti to Exterior Mexicano 
de 1890 " • ( 10 ) 

Tanto el capital co~o los intereses estarían libres de im
puestos, la operaci6n fu~ aprobada por decreto de 13 de O! 
ciembre de 1890 y suscrita por la ca~a Bleichoeder de Ber
l!n, como garantía especial para el pago de intereses y ~ 

amortizaci6n del capital se consagr6 el 12% del monto to -
tal de las contribuciones sobre importaciones y exportado 
nes que se causarán en las aduanas marítimas y fronterizas 

En 1891, el pats entr6 en una crisis econ6mica, a cense ~ 
cuencia de la depresi6n de la plata y la pArdida de las C.2, 

sechas, la adua~a y cotizaci6n del peso que habta estado -
aproximadamente a la par con 1.20 pesos por d6lar • . 
En 1905, se estabiliz6 el tipo de 2.00 pesos por d6lar, e.n. 
tre las medidas inmediatas que tom6 el Ejecutivo, para - -

\ 10 ) .- MEMORIAS DE HACIENf)A 1890 p IX. s.H.c.P. 



combatir .la cr!tica situaci6n figura la concertaci6n de ~ 
tres cr6ditos a corto plazo en el Banco Nacional de M&xic~ 
daba una deuda nacional total. 
La ley d~ 29 de Mayo de 1893, autoriz6 el Ejecutivo a dic
tar el arreglo y operaciones de la deuda nacional. Para~ 
gestionar un pr~stamo por L 2•soo,ooo, que se destinar!a -
a consolidar en t!tulos a largo plazo parte de la deuda ~ 
flotante reembolsa~le a corto,plazo. 
Suscrito-por la casa Bleichoeder de Berl!n y el Banco Na -
cional de ~xico, fué denominado " Empréstito Exterior Me

xicano dP. 1893 ", la diversidad de deuda gravitable sobre
el erar~exig!a de parte del tesoro sacrificios constantes 
para pagarlas su pena de perjudicar seriamente el cr6dito
de la naci6n, por lo que el decreto aurotizaba al gobierno 
a destinar mayores sumas para la amortizaci6n después de -

1?90. 
Los valores mexicanos se repusieron con r6pidez de los 
trastornos econ6micós que aufri6 el pals durante la criaie 
financiera de 1891 a 1983. 
El 9 de Junio de 1902, la •isma·ley que autoriz6 la· quinta 
y a1tima serie de bonos de la Deuda Interior amorti~able -
del 5%, autoriz6 también la emis16n de titules de Deuda -
PGblica a corto plazo o largo, en la cantidad necesaria P.!. 
ra cubrir el importe de las obras programadas, en manos de 
dos fuertP.s grupos norteamericanos, dirigidos por H. Clay

·Pierce y la Casa Bancaria Speyer, estaba respectivamente , 
el control financiero del Ferrocarril Central y del Ferro
carril Nacional, las dos redes ferroviar!as m&s importan -
tea en la repOblica. 
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El gobierno mexicano resolvi6 seguir el mismo procedi ---
miento; comprar!a acciones en la cantidad necesaria para -
valer su voluntad por medio de votaciones en las asambleas 
y consejos. 
Y esto asegurar!a la influencia requerida sobre el manejo, 
locallzaci6n y utilizaci6n de las v!as f6rreas, el empr6s
t1 to se contrat6 por valor nomibal de 40 millones de d6la
res oro, del peso, y ley del patr6n monetario que reg!a en 
los Estados Unidos de América, 6 sean L 8•230,452.13.6, 6-
168 millones de marcos del imperio alem6n; 6 Frs. 
207 1 200 1000, El empréstito se denomin6 deuda del 4% oro de 
1904, de los Esta.dos Unidos JV:exic,;nos. Este empréstito no
estar!a apoyado con garantía alguna espec!fica sino simpl~ 
mente en el crédito de que gozaba la naci6n, la adquisic 
ci6n .de~ Nacional y el Interoceánico había costado Dls. 9-
mil loncs en 1904, en cambio en 1907a 1909 1 años de crisis, 
el gobierno no ten!a los Dls. 8 millones. 
Lo cu.11 di6 origen a la onerosa y complicada " Deuda Ferr2 
carrilera "• que tantos problemas hab!a de causar a los -
Estadistas Mexicanos después de la Hevoluci6n. 

BALANCE DEL PORFI~IATO. 

En 1911, al triunfo de la Revoluci6n, la deuda total se es 
timaba en 578 millones de pesos, de los cu4les 303 millo -
nes repr~sentaban deuda exterior, 137 deuda interior, y --

138 millones de obligaciones ferrocarrileras garantizadas
por el gobierno federal, durante el porfiriato, la deuda -
nacional experiment6 un crecimiento muy r&pido. (11) 
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RESllt-'lEN DE LA DE:UDA PUEILICA DE MEXICO, EXTERIOR E 

INTERIOR 1886-1911. 

1 

DEUDA DEUDA DEUDA 

EXTERIOR INTERIOR TOTAL 

En MI Ll::S DE LIBRAS 

ESTERLINAS. 

1886 t 23 343 
1887 14 626 
1888 10 500 

.. 
EN MILES DE PESOS 

1890 52,500 . 74,451 .. 126,951 
1893 153,017 69,116 222,132 

' 
1900 226,000 124,000 350,000 
1905 316,343 161, 782 . -478,124 
1911 441,453 136,726 578,179 

cuadros y datos citados anteriormente, apr6ximaciones al -
millar 1903. 

( 11 ) ,- EL EtoNOMISTA MEXICANO TO~IO II ,17' OE DICIEMBRE .. 
1886 PAG. 230. 



3) .- LA REVOLUCICN. 

En 1910, los banqueros europeos se disputaban la oportuni
dad de hacer ~r~stamos a M~xico y en 1911 Pcrfir!o D!az y
Limanto~, dejaron a sus sucesores reservas en caja por 
m&s de 62 millones de pesos. 
Sin embargo, tres aftos despu~s las arcas estaban vacías -
M~xico hab!a suspendido el servicio de la deuda exterior y 
encontraba dificultades para colocar sus pr~stamos, la re
nuncia del general D!az, y formaci6n del gobierno provisi.2, 
nal al de la Barra no tuvieron efecto directo e inmediato
en la econom1a del pats, sin embargo, en var!es estados de 
la Rep6bl1ca no se reconoci6 el nuevo gobierno, dado el V.2, 

lumen considerable de gastos militares. 
·- Habi~ndose Qa~tado los 14 millones no solamente en los 9ª.! 

tos de pacificaci6n sino tambi~n en las rC'compensas a las
tropas re~olucionarias, la situaci6n econ~ica y financie
ra interior empez6 a deteriorar Francisco I. Madero, como
presicente de la Rep6blica, tuvo q~e formar al Congreso el 
lo. de Abril de 1912, que las recaudaciones por derechos 
aduanales eran inferiores en 20% a las del ailo antedcr y 

que ser!a necesario buscar nuevas fuentes de ingresos. 
Fu~ preciso dirigirse nuevamente a Speyer And Co. firma ~ 
que responca6 inmediatamente otorgando a fines de Mayo de-
1912 otros Dls. 10 millones al tipo de 99% y al 4.5 % de -
intcr~s anual, ~a situaci6n interna empez6 al fin a refle
jarse en las cotizaciones de valores mexicanos, yn antes -
de la ca!da de Madero, contribuy6 el Ex-Embajador Mexicano 



en los Estados Unidos, Manuel Galero, qui~n adm!t16 publi
camente en los primeros d!as de rebrero de 1913, que la a,!. 
tuaci6n del pa!s era desesperada. Pocos d!a·s despu&s ca.!a
el i:iobierno t"(!Voluclon;¡r.io con la complicidad del Embaja -
dor norteam~cicano en ~~xico. 
~¿ ~ste medo el 30 ·de Mayo de 1913, ae autor1z6 el nuevo -
e~préztito exterior por L 16 millones, o sean 156 millones 
6 Dls. 77 600 000, con vencimiento al lo. de Julio de - ~ 
1923. En gnero de 1914, Huerta suspendi6 el servicio de l~ 
deuda exterior y poco tiempo despu4a se desintegraba su 9.2. 
bierno, sin embargo, ¿ Quienes eran los banqueros que tu -
vieron confianza suficiente en Huerta para prestarle 1 • 

Cas! todo el proceso del préstamo fu~ tomado en Europa. La 
banca norteamericana parec!a estar mejor informada y evi -
dentemente, el pOblico europeo ya comenzaba a comprender -
la influencia de los Estados Unidos de M~xlco. 
Ahora bi&n, Huerta recibi6 en total 54 millones, de los -
cuAles cubri6 inmediatamente a la casa Speyer 40 millones. 
En consecuencia Huerta pag6 a la deuda de Madero ( Y del -
gobierno ) , la deuda exterior aument6 en" dos anos de 440-
~i l lones ce pesrs ( Cifra Redot'lda ), a cas! 500 millones , 
incluyendo los bonos ferroviarios garantizados por el go-
bierno, el empr~stito de 1913 fué el 6ltimo pr6stamo an -
terior de r~xico hasta la se9uncla Guerra M\.indlal cuando n,a 
ci6 otro tipo de cr~dito exterior de la intranquilidad del 
pa!s, ya convertida en guerra civil, tuvo como efecto la -
desaparicl6n del oro de la circulaci6n y la suspens!6n de
pagos en metal por bancos. 
Lo mismo pbs6 despu6s con los pesos de plata y por 61t!mo-



con la moneda fraccionaria de ~ate mismo metal. 
A principios de 1914, Huerta pidi6 a los mismos bancos - -
capitalinos mSs dinero, logrando con la 11menaza de crear -
un banco 6nico de emisi6n e imponer un tributo de 1% sobre 
capital, y a fines de Marzo de 1914, le prestar&n m&s de -
45 millones; habi~ndo recibido los 45 millones, el gobier
no huertista trat6 de reanudar el servicio de la deuda ex
terior, suspendido en Enero de 1914, sin poder lograrlo -
inici&ndose as! un periodo en insolvencia ( Que dur6 hasta 
1922 ) • ( 12 ) 

Los 45 millones fueron principalmente consumidos en gastos 
militares; sin embargo, a Huerta le urg!a'importar.~rmame!!. 
tos de. Europa, ya que no los pod!a conseguir en Estados -
Unidos debido al boicot declarado oficialmente contra i1. 
Cada facci6n revolucionaria 1mprim1a sus propies billetes
cuya circulaci6n intentaba imponer por la fuena a exclu -
si6n de los dem~s por la mov11izac16n de los ejércites, 
con la consecuencia de que algunas reglones cambiaban con
tinuamente de circulante, regido_por la cotizaci6n diaria
del oro 6 del d6lar, y donde se pod!a vender la mercanc!a
por d6lares. 
Carranza financ16 su gobierno y su ej~rcito mediante la -
impres16n cada vez mayor y m&s r~pida de billetes; mi6n ~ 
tras Huerta ñab!a podido conseguir cr6dito, Carranza nun -
ca goz6 de &se recurso; durante el r69imen de Carranza, -
exactamente desde el principio de 1915 hasta 1920, la Ha -
ciehda PÓblica estuvo en manos de dos hombres inteligentes 
y en6rgicos; 
( 12 ) .- MEMORIAS DE HACIENDA 1898 A 1914 S.H.C.P. 



Luis Cabrera, Secretario, y Rafael Nieto, Primer Oficial -
mayor y despu~s Subsecretario del Ramo. A ellos se debe la 
formaci6n y el manejo de la deuda de la Revoluci6n. Carra.u 
za aprovech6 ~stos hechos para incautar a los bancos a - -
fines de 1916. 
Otro es el adeudo a los empleados pOblicos, que a fines de 
1918, llegaba en cifras redondas a 23 000 000. La actitud
de Carranza frente a la deuda axterior fu~ definida llaaa
mente en las palabras siguientesi 
." Desde el principio de la Revoluc16n el Gobierno Consti t!! 
cionalista rcsolvi6 desconocer los empr~stitoa que pudiera 
contrae:z; Huerta en el extranjero, y al efecto hizo p6bl!ca 
su determinac16n de no reconocer fuerza legal a cualquier
pr~stamo que a ~ste se le hiciera " • Lt3, ) 
La nueva s1tuac16n internacional, a fines de 1918, los ca
pitalistas europeos y norteamericanos con intereses en ~
xico pudieron prestar de nuevo atenci6n a los problemas -
de ~ate pa!s. El resultado fu~ formac16n, en Febrero de ~ 
1919, del Comit~ Internacional de Banqueros con negocios ~ 
en México ( Iñternacional Committee Of Banker on ~xico. ) 
El Comit~ se compon!a de los represQntantes de los paises. 
1).- ESTADOS UNIDOS 

2) .- INGLATERRA 

3) .- FJUJICIA 
Hab!a predominio de los banqueros norteamericanos sobre t2 
do la casa J.P. Horgan and Co., lo anterior ae debe 

simplemente a que Europa estaba demasiado· ocupada con sus 

( 13 ) •- MEMORIAS DE HACIENDA 1898 A 1914 S.H.CoPo 
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dificultades propias miAntras el poderío estaunidense ---
había crecido absoluta y relativamente. 
Se lleg6 a aconsejar una oeupaci6n militar de M~x!co, en -
caso de rehusar ~ste país a pagar Dls. 500 d6lares por da
flos causados durante la Revoluci6n a las propiedades nor -
teamerlcanos, sobre todo petroleras, en la d~cnda que sur-
9!6 a la Guerré\ MunMal, ~xico lleg6 a sentir sobre s! t2 
do el peso del capital y del gobierno norteamericano jun -
tos. 
El r~gimen del general Obreg6n no fu~ reconocido como legi 
timo por el gobj.erno norteM1ericano, OBREGON consider6 ne
cesario por que s6lo as! podr{n M~xico obtener un empr~s -
tito para financiar su programa de reconstrucci6n, pero P,!t 
ra lograr lo primero tenía que llegar a un arreglo con el
Comi t~ de Banqueros, ~nicamente la extracci6n de petr6leo-
1mpulsaba en parte por la Guerra Mundial estaba en auge. 
Para apoyar su intenci6n con hechos, M~xico expidi6 el 7 -
de Julio de 1921, un decreto que establecía un impuesto de 
exportaci6n sobre el petr6leo y dedicaba sus rendimientos
al servicio de la deuda exterior, decreto que " despert6 -
en el exterior una corriente de simpat!a para el gob!erno
mexicano, y el Comil:~ estaban en pUticas, y Adolfo de la
Huerta, Secretario de Hacienda, y fué autorizado por el.~ 
Presidente Obreg6n a partir a Nueva Yorke ( 14 ) 
El resultado de las negociaciones fu~ el convenio del 16 -
de Junio de 1922, conocido como wonvenio Lamont de Ja Hue.t, 
ta, cuyos consider.\ndonos expresan la compres16n d,~1 Comi
t6 acerca de las dificultades internas de M6x1co. 

(16\ ) ... LA HACJ.ENOA PUBLICA DE MEXlCC: VOL. I PAG. 367. 



Importe total de la deuda incluida en el Convenio. 
$ 1 451 737 587. 

Era obvio que la deuda exteri.or scgC.n el convenio de -

19~2, era superior a las posibilidades del pais; pero el -

convenio parece haber sido el precio que el general Obre • 
g6n tuvo que pagar para ser reconocido como gobernante le
gitir.10 por Wash1ni]to11 .0breg6n habia enviado a 4'111 la Huerta 
u Nueva York con instituciones de negociar un arreglo a -
cambio de un ampr~stit? para el establecimiento de un Ban
co C.nico de emis16n y para el desarrollo de la agricultura 
Pero el Secretario de Hacienda trajo el convenio sin el e.!!l 
pr~stlto, por lo que aument6 el distanciamiento entre am -
bes. 
A la postre, la hostilidad entre De la Huerta y Obtegón 
condujo a la renuncia del primero a fines de Septiembre de 
1923. La sucesi6n presidencial en ~xico cre6 una nueva 
oportunidad para reanudar las pl6ticas. Alberto Pan!, Se -

cretario de Hacienda desde la renuncia de Adolfo de la • -
Huerta~ 

Habl6 a fines de Enero de 1925, en Nuev4 York con lamont -
sobre la posibilidad de un empr6stito de Dls. 60 millones-
6 sea 120 millones, y una rev1s16n del convenio de 1922. 
El Comit& cons1der6 la cantidad solicitada por Pani, COlllO

exagerada; apenas estaba dispuesto a proporcionar Dls. 20-
millones, 6 sea apr6xlmadamente la cantidad necesaria pa -
r& el servicio de la deuda. 
Al Comit& tampoco le agrud6 el plan de crear el Banco Uni
co, porque ~ato distraer!a los fondos asignados para el P.!. 
go de la deuda a otro prop6sito cuya realizac16n, en opi -



... 19-
n16n del Comit6, no era ur9ente, Pani declar6 qu• M6xlco-
podr!a reanudar el servicio de la deuda y fundar su Banco 
Un!co sin ayuda exterior alquna, Pan! pretendi6 qu el --
aplazamiento de las obligaciones ya vencidas y no pagadas 
y la des1ncorporac16n de l&s.deudas de los Ferrocarriles
Nacionales. 
E:l canje de los bonos de la Caja de pdstamos pcr bonos
de la Deuda P6blica, en convenio de 1925, logr6 eotoa pr.2_ 
p6aitoa, como complemento 16gico de la citada des1ncorpo
raci6n de los S 367 648 319, de la deuda ferrocarrllera , 
empezando los ferrocarriles a funcionar de nuevo como em
presa privada de la que se esperaba que podr1a cubrir sus 
obligaciones que ascender1an a Dls. 11 279 695 anuales. 
En tercer lu9ar0 la conservación de la garant!a de impuea 
to de exportaci6n del petr6leo y el otorgamiento de una -
garant1a nueva del impuesto de producc16n del petr61eo ,
fu6 el resultado de la eatra.tegla mexicana de oponer 10111-

banqueros a loa petroleros; pu~s as! loe banqueros ten -
dr!an inter~s en que las compan!as petroleras aumentaran-
su producc16n y pagaran 'sus impuestos. ( 15 ) 
El presidente Calles pudo asi concentrar su ofensiva con
tra ·6stos, ~ecretfindolo en Diciembre de 1925 0 el dominio
directo de todos los yacimientos petroleros por la naci6n 
Una vez aprobada la enmienda Pani, por el Congreso en Ene 

ro de 1926, el gobierno pudo reanudar el servlclo de la -
deuda. 

4).- LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL. 

( l S ) •• M. MENDT>2 LAS DE:UO.\S NAt:IONALES PA.142 EDITORIAL 
MEXICANA. 



Despu~-s de le primera Guerra Mundial, destacar6n cuatro 
heehos que no pudieron dejar rle influir en el a~imo y -

el criterio de lo~ pol!ticcs y los estadistas mexicanos, 
en los Oltimos meses de 1927, el prrrnld1.mte Calles y su
nuevo se~retario d~ Hacienda, Luis Montes de Oca lle96 a 
la conclus16n de que no le serta posible a M~x~co cubrir 
los coropromlsfrts de la deud11 exterior al ano siguiente. 
Se pld!6 entonces al Comit~ de Banqueros que enviAse P!. 
ritos a estudiar la situac16n econ6mica y hacendar!a ~ 
mex~cana, a fin de elaborar un nuevu convenio m!s apeq!, 
do a la realidad, pero los expertos enviados por el Co
rnil:~ de Banq1Jeros llegaron a ln conclus16n de que las -
inversiones pftblicas en irri9aci6n, construcc16n de ~ 

carreteras, educaci6n y otras, a6n cuando necesarias P!. 
ra el progreso del. pa!s, distNer!an fondos del servi -
cio de la deuda p6blica. Recomendaron reducir los gas -
tos militares que absortl!an una t~rcera parte del pre -
supuesto. 

LA DEUDA NACIONAL EN 19293 

La deuda p6bl1ca exter16r mexicana al lo. de Julio de 
1929 9 antes del advenimiento de la gran depres16n, as -
cendta a 1 089 millones, compuestos de 656.S millones -
de intereses vencidos. 
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~T!J-.~UCION POR ]AISES DE ~..P_g:!!.!?.'!....§X'l'ERICR.~~ 

192~...!..L~r_!'J.1~..!::'L clf' pe.sns • ) 

r~º" 
-·--- -

DEUDA 1 OSllDA GARAN 

1 1'lZADA OE = 
1'\J.Ji......) · ::iIR8CTA ' r..cs F:·.cc. TOT.', f "''LIA 

.::ca.o 80.0 368.1 

STACC~ UN~lJLS 204.0 28.S 232.' 
RAN BRETAf{A 176.5 77.8 254. 

~\LEMAl';IA 60.5 o.a 61. 
JiOL1\N ,;,\ 53.3 22.0 75. 
BELGICA 51.5 4.4 ss. 1 

SUI~ 35.6 5.9 41.! 
t;SPAf,A 1.0 o.o l.C 

--
ii'OT1,LES 870.0 219.4 1 089.~ 

--•-=a==-==• =r::acra=::::r.aa •aft•aama:: 

FUt.NTE; Turlington, op. cit. p. 319e 

Se concluye el Convenio Montes da.oca· LBJll~i:de 25 de Ju -

l.i.ü ue l9JL, a(m c1 ... 111uo t'!ste convenio no fu~ puesto en ej~ 
cuci6n. 
El lo. de Septi~mbre del mismo año, en su informe al Con -
greso, el presidente Pascual Ort!z Rubio defendi6 el con -
venlo en los siguientes t~rminos; nuestra Deuda Exterior -
reduce la carga sobre el pa!s en un 45% de su valor noml -
nal. 
Total y ser& redimida dentro de la capacidad de pago dete,:: 



-32-

minada por el gobierno, para lo cu61 se establec!6 una - -
anualidad compatible con la s1tuaci6n hacendarla del pa!s
y ge extendi6 el plazo de reembolso por 45 anos. 
El Presidente Pascual Ort!z Rubio acord6 el 28 de Enero de 
1931, comunicar al Comit~ que debido a la situaci6n desfa
vorable de los cambios, no hab!a sometido el convenio al -
Congreso un acuerdo, porque se autoriz6 al Secretario de -
Hacienda para celebrar con el Comit~ un convenio suplemen
tario que modif!car!a el convenio de 25 de·Julio de 1930.(16) 

El convenio supletorio de 29 de Enero de 1931, fundamenta.!, 
mente pospon!a por dos anos la nueva emis16n y los pagos -
a los tenedores y estipul-aba que durante ese plazo el go -
b!erno depositar!a en MExico, en moneda de pl&ta, el valor 
apr6ximado de las anualidades en.oro a que se hab!a compra_ 
metido el afto anterior, una nueva baja del peso en relaci.2, 
!l con el d6lar redujo nuevamente la capacidad del pago del 
pa!s. Lo que condujo a la desmonetizac16n del oro mediante 
la refcrma monetaria de 15 de Julio de t931 9 como efecto -
en parte de la cr!sis mundial, en Aleman!á lleg6 al poder
el p~rtido nacionalista, en los Estados Unidos Franklin o. 
Roosevelt y en M~xico empez6 a desintegrarse el llamdo - -
Haximato, 
Y al aHo siguiente, lejos de reánudarse las conversaciones 
previstas hacía dos a~cs, M~xico romp16 el 21 de Mayo sus
relacicnes con el Comit6 Internacional de Banqueros, -por -
considerar su actitud poco amistosa para nuestro pafs y -
apartada de las normas legalea. Actitud que ha culminado -
con la retenci6n de nuestros fondos en una forma ilegal .e-

(lo).- LA HACIENDA PUBLICA VOL. II P. 200. 
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injusta, seg6n el informe presidencial del lo. de Sep - -
t:lembre de 1934. 
M&xico envi6 al com1t6 de los aftoa de 1923-1927 en total-
Ola. 42 916 360 suma que crec16 con intereses bancarios y 

multas. 
En 1932, el Comlt~ promov16 ante los tribunales de Nueva ~ 
York un juicio sobre rendici6n de cuentas, quedando en su
poder cerca de Dls. 6 500 000 en efectivo, los que ahora -
quer!a recobrar ~xico. 
Las gestiones estaban a cargo de Eduardo SuArez, qui~n co!!. 
tinu6 como secretario de Hacienda, as! el 5 de Novl.embre -
de 1942, se firm6 por Eduardo Su~rez como representante de 
M6xlco y por ThomSs w. Lamont, en representaci6n del Comi
t& de Banqueros, el convenio para el ajuste de la deuda d! 
recta. 
Loa decretos de 4 de Agosto y ~e 24 de Octubre de 1942, 
que ordenaron un registro de los títulos de la deuda ex -
terlor; los no registtados se supondrían estar en los pai
ses enemigos. ( 17 ) 
El gobierno de M6xico present6 seis meses despu6s un plan
para el arreglo de la deuda de los Ferrocarriles. Naciona -
les de ~xico, y el comit6 por su parte, promet16 disolve.!:, 
lo seis meses despu6s de que el convenio entrara en opera
c16n y, en todo caso, cuando terminara el litigio pendien
te por los fondos en su poder. 
A partir de entonces las relaciones serian directas entre
el gobierno mexicano y los acreedores, el convenio de 1942 
redujo, pu6s la deuda exterior titulada directa de M6xico, 
de Dls. 509 516 222 por capital e intereses a Dls. 

07 ) •• M. Mt:NDt:Z, LAS Of:UOA<; NAClOfllll.LES P.159 EOITORI.e.t, 
Mt.XlCl\NA 



49 5&0 750 6 sea 111eno• del l<>'X de au monto orlglnal. - - -
De hecho, la deuda fu6 reducida a6n ús al se con81dera -
que ae ell•inaron de ella los llamados bono• del enerll190 -
por el llOftto del principal original de Dls. 29 760 000.Que 
celculadoa del alismo modo COlbO lo eat1pul6 el convenio, ee 
comNtrt!rlan apr6x!madaMnte en Dle. 5 mlUóaes, la deuóa
rHl de Múleo d1B1111nuy6, pu6n aím mAn, gracias a la entra 
da del pat1 a la guerra contra las pot:enc1aa del lje, de -
Dl•• 49.5 a 43 millones de d6larea. 
Clulsl la consecuenc:la lllis importante del convenio de 19429 

qu6 el inicio del re•tablec:imiento del cr6dlto de M&xico , 
e11pa7.ando a reelblrse el Miamo afto los primeros pr6stamo ... 
dol Banco de Exportac16n e Importac16n de washingt6n 0 base 
e 1nie1o de une fase, deAl'rollado en la po•9Wi'rra, de f!• 
nanc1udento externo pare prQ9r811&1 y proy~toa espec1f1 -
cos de desatt0llo eeon6raico y social. 
Sl convenio de 1.942, prev16 de un arreglo dmilar de le -
dev.da ferrocarrilera. Lo• Fer~les·bab!an sido expro
pimdOa el 24 de Junio de 1937. 
Ahora b1'n1 los Dls. 100 070 380 ISOft el 18. 74 % de Dls. - · 
5!3 893 376. AdeJDls 111 de la pr!mere de éstas cantidades -
8e reatan los Dls. 8 millone• apr6x1madamente de los bonos 
del enemigo, qw1 adeás Méxic:o deac:OnocUl"t se .obtiene como 

ecpitel final epr6x1111&damente Dla. 92 td.llones que son el• 
17~ del capital anterlcbr a los convenio•• 
Al exprHar la deuda nacional •xteana en d61afia y al com 
prarle con la de otros pa!a.s en el mis110 periodo reaólta
el contraste entre M&xico, que dluinuy6 durante la 6ltima 
guerra, su deuda pÚblica ti.oteJ. a la mitad. 



CAPITULO II 

CRECIMIENTO DE LA DEUDA EXTERNA EN EL 

SEXENIO DE ECHEVERRIA. 



CAPITULO U 

CRECIMIENTO DE Lo\ QEYDA EXT!RNA EN EL 
SEXENIO DE ECH!VERRIA. 

CU'ndo en 1970, el preaidente r.cheverrb aub16 al poder -
en M6xieo, se habla mantenido una tas• sostenida de cr11e!, 
Miento, dentro de un contexto de eatabUidad ~.reaupuesta
r1a, de precio•, y de balanza de pagoa, el desarrollo no. 
habla sido equilibrio, la distr1buci6n del ingreso se ha
bla ckítariorado y el endeudamiento p6b11co externo, illlpO!, 
tanta pilar de esa modelo desarrollista, habla aumentado
notable1110nte. En otras palabras, la estrategia habla re .. 
aultado en " un demarrollo acon6m1eo dependiente, fluc -
tuante, da.equilibrado y concentrador del ingreso. ( lEl) 
La nueva adminiatraci6n in1ci6 su gest16n consciente de -

esas fallas y dispuesta a corregirlas. Se abandon6 el l•.!!. 
guaje " desarrollleta "• Y se empez6 & hablar de d4tpend•.!!. 
cia, de justicia social y da desarrollo compartido. Con -
cretamente ie buscaba elaborar una nueva estrategia gene
ral de desarrollo que respondiera a las actuales necesid.!. 
des de la economla y no se conformara con asegurar tan sA 
lo su crecimiento a largo plazo, alno que equilibrara, -
adem6s, las aieta• y prio.ridade• del proce•o ct. desarrollo 
mia1110. Para lograr 6ata nueva estrategia, se planteaban -
objetivos p.reciao1 entre lo• cullea estaban, en primer --

lugar, corre - - - - - - - - - - - - - - - - - ~ - - - ~ 

( 18 ).- ENRIQUE PADILLA ARAGON " LOS PROBLEHAS DE LA --
ECONOMIA NACIONAL " t EL DIA SUP&EMENTO DEL XIII 
ANIVERSARIO, JUNIO 1975, Pe 6. 



gir el rumbo del crecimiento econ6mico, dando prioridad a
las zonas rurales del pata. En segundo lugar, raclonallaar 
el desarrollo industrial y el uso de los recur•o• financi.1, 
roa, orientAndglos hacia un crecimiento menos deaequilibr.1. 
do sectorial y regionalmente. En torcer lugar, reordenar • 
las transacciones econ6micas internacionales del pa!e, tr,! 
tando de conseguir tambi6n una aituac16n meno1 deaequili • 
brada y dependient~. Finalmente, fortalecer la& finanzas -
p6b11caa, haci6ndo lari rnenoa dependientes de 1011 recur1os
ajenos derivados del endeudamiento interno y extorno. <19 > 
Este capitulo trata fundamentalmente los dos 6ltimoa obje-

. tivos de politica econ6m1ca mencionados. Ser4 su intenc16n 
analizar el trasfondo del declarado prop6sito del presideJl 
te Echeverr!a de detener el endeudamiento, principalmente-

. el externo, logrando que el sector pGblico se financie con 
sus p~opios fondos - vla irnpu~s6os, tarifas por loa aervi
cloa prestados y utllid•des, en el caso de las empresas de 

part1cipec16n estatal • y que el equilibrio del eector ex
terno no ae haae en las crecientes entradas de capital ex
tranjero - las cuAles se 111anlflestan no solamente como ln
versi6n extranjera directa, sino tamblAn como pr6stamos en 
divisas procedentes de fuentes oficiales y privadas en el• 
exterior, y como prAstamoa atadCJll o en especie, que operan 
como una entrada de div!eas. 

So buscarA tambi6n determinar la medida en que dicho propl 
alto se cumpl16, ual como sus confecuenclaa. Todo ••to.sin 
perder de vista la especial coyuntura internacional dentro 



-37-

de la cu61 se encuentra ubicada la adrn1nlatraci6n del pre
sidente Ec:heverr!a, caracterizada, entre otros el .... ntos,
por do1 depreaionea de la economla norteal!lf!rlcana que afeg 
taron al pata muy seriamente, la pri111era localizadft de - -
1968 a 1971 y la aegunda a partir de 1974; dos devaluaclo
nea del d61ar; una cr!sia monetaria internacional; una in
flaci6n generalizada en todos loa paises occidentales; un
aumento importante en 101 precios de los ener~6ticoa; y .... 
una escasez mundial de materias primas y alimento•; adem!s 
de las continuas 

y tradicionales tensiones entre 101 palse1 ricos y loa po
bres. 
A manera do 1ntroducc16n al tema, durante la gest16n de _.. 
Echeverr!a, debe recordarse que fuf¡ hacia finales de la d!' 
cada de los cincuentas cuando tal endeudamiento, particu -
larmente ligado a la estrategia de desarrollo vigente, in! 
ci6 su escalada, y que el ritmo de su crecimiento se mant.!!, 
vo a tasas bastante elevadas a lo largo de la d&cadd de ~ 

los sesentas, pero inferior4la 1 e11 promedio; al 20% anual
A medida que dicho endeud!lllliento crec!a, México se encami• 
naba por una ruta en la cu&l un mayor endeudamiento paro -
eta ser necea.ario, En pri .. r lugar se requer1a f 1nanciar -
parte de la 1nversi6n p6blica, la cull ae enfrentaba a un
alstema tributario deficiente a un mal funcionamiento de 
varios de los organ1flft0• descentralizados encargados de ~ 
pt·oporcionar a la poblac16n loa servicios pGbUco.En sequD, 
do lugar, era 1nd1apenaable contrarrestar el dAfielt come~ 

19).- eco. NAL. CE "COMERCIO EXTERIOR,SA.MEXICO LA POLITI 
CA. ECONOMICA DEL NUEVO GOBIERt:O MEXICO 1971, P. 15 
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cial de la baJanz~ dP pagos, agravado por la pl-r~irla de ~ 
dinamismo de las exnortaclones mexicanas tradicionales, la 
restr1cc16n y posterior suspend6n del programa de brace 
ros, el elevado ga~to de los turistas mexicanoo en el ex -
tranjero y el contrabando. Finalmente habr!a que hacee 
frente a los compromisos financieros que planteaba la car
ga ~isma del servicio - pago de intereses mSs amortizaci6n 
- de la deuda contratada. 

cuSndo Echeverr!a inicia su adm1n1strac16n, la deuda pdbl! 
ca externa de M'xico a plazo mayor de un ano, ascend!a a -
4 000 millones de d6!:'t'es aproximadamente. La proporc16n -
del servicio de la deuda se hab!a recuperado del excepcio
nalm~nte alto nivel alcanzado en 1968 - de m!s del 25% - -
reaco~odSndose a uno de alrededor del 23%. Sin embargo, la 
li~itaci6n que sÓbre el futur~ crecimiento del pá!s impo ~ 
n!a la obligaci6n anual de separar un m!nimo del 23% de -

las divisas disponibles para hacer frente a compromisos f! 
nAncieros adquiridos, desvi!ndolas de usos mAs productivos 
llev6 al gobierno a diseffa~ una serie de mecanismos que 0 • 

puestos en fl1ncionamfonto, supuestamente -llevar!an a una -
·importante reducej6n tanto de la contrataci6n de empr~st1-
tos extranjeros come del nivel de la deuda pendiente de P.!. 
gó. Entre esos mecanismos estaban una inicial reducc16n -
del gasto p6blico, que lamentablem~nte desemboc6 en la 11,!. 
mada " atonia " , del inicio del sexenio; el diseño de d! 
versas medidas tributarlas para incrementar los ingresos -
del gobierno, que han resultado ineficientes y mal planea
das pese a las adecuaciones fiscales de 1974f y el desarr.2_ 



llo de cierta planif1cac16n dtt las lnver•lonea p6b11caa, 0 

desde el punto de vista de la balanza de pagos, buscando -
racionalizar las importaciones, pero que en el fondo tamJ>.2. 
co cumpl16 con su objetivo. 
Sin embargo, el fracaso relativo de esos mecanismos hizo -
que durante la adllliniatrac16n del presidente Ec:heverrf.a ,
la tasa de crecimiento de la deuda p6bllca externa supera
r& loa niveles del pasado, registrando cifras superiores -
al 30~ anual " º 

( 20 ) 

Varios factor•s pueden aducirse para explicar la falta de
&xito del que aparecerla, en su primer momento, como un •.! 
fuerzo autlntico por mejorar la sltuaci6n de la deuda pó -
bllca externa de M6xico. Entre esos factores est&a en pri
mer lugar, la ausencia de una reforma fiscal de corte ra -
dical que cunipla con los doa requisitos m!nimos a los que
debe aspirar; redlstrlbuci6n del ing~eso y la riqueza y ~ 
captaci6n de ingresos suficientes para financiar los gas -
tos del gobierno. 
En llet\lftdO lugar, la ausencia de una aut6nt1ca polltica de 
pr01110Ci6n de exportaciones, generadora de d1visaa, que re
base los limites de los meros lineamientos y se establezca 
firmemente en el campo de la instrumentalizac16n. Que obl! 
gue a sor eficientes a aquellas instituciones que, como el 
Instituto Mexicano de Comercio Exterior, fueron creadas -
justamente con tal prop6sito. 
Que exija a los propios exportadores y a aquellas empresas 
que, eOl'IO Transportac16n Mar!tima Mexicana, s.A., reciben
importantes subsidios del 9obierno, que se comprometan a -
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hacer llegar a tle~po u su destino la carga que transpor~ 
tan. Que asegure que exportadoreu ~11exicanos cumplan con -
los r.:ornpr.,mlsos contra1dos, no solo en térmir:os do! tiempo
sino ta:nbi!n en ttrminoz de la calidad homog~ne~ de los ~ 
J'dQ~_uctos que se .:omprometen a vender, y cuyd inobservan -

· cia ha puesto a rl~:dco en s!tua;:lones delicadas en el pasa 
do, y en la act~alidad. 
En Tercer lugar, la aus~ncia de una pol!tica que no sola -
manta selecciones las importaci~nas, con criterios adecua
dos a la realidad el pa!s y al corte socioacon6m!co del go 
bierno que lo rige, sino que busque reducir tambi6n la ere 
ciente salida de divisas que por concepto del turismo na -
c!onal que viaja al extranjero registra, anualmente, la -
cuenta de la balanzd de pagos mexicana, para no mencionar
renglones mAs dif!ciles de cuantificar, como son el contra 
bando y las cuentas en divisas de nacionales en bancos ex
tranjeros.Estos casos se m8J,1C1onan, y la 11.sta tal vez po
dría ampliarse a fin de incluir otros aspectos relativamon 
te secundarJ.os porque en todos ellos esl:& impl!cito el pro 
blema del crecimiento de la deuda mexicana. En ocasiones -
porqua se trata de erogaciones reales de divisas, y en - -
ocras porque se trata de una aanalizaci6n ineficiente de -
los recursos internos, cuya mejora podrla conducir, a la -
lar~a, a disminuir la actual dependencia de M6xico con res 
pecto a los cr~ditos que provienen de instituciones de ca
r!cter pOblico y privado en el exterior y que han puesto -
en peligro, en un momento dado, la 3oberan!a nacional, nc
tanto en t~rm!nos de invasiones y apoderamiento de aduaMs 
C situaciones por fortuna ya rebasadas por ~1 tiempo ) si
no en t6rmlnos del diseno de la polltica econ6m1ca del - -
pa!a y de su -

( 20 ).- BIRF.INf'ORME SOBRE LA SITUACION ACTUAL Y PERSPEC
TIVAS ECONOHICAS DE MEXICO WASHINGTON DC.1971 P14 



tasa de crecimiento econ6mico. 
Una vez establecidas estas generalidades sobre algunas de
l~z cuestiones que estAn en la base del actual crecimiento 
dt!l endeudamiento pGblico externo de M6Xié:o, cabr!a hacer
un anAlisis del comportamiento del mismo durante la admi -
nistraci6n del presidente Echeverrla, dentro del marco ge
neral de la pol!tica econ6mica. 

Hacia finales de 1970, el nivel de la deuda política exte!:, 
na de ~xico, a mediano y largo plazo/ se acercaba a loa -
4 000 millcnes de d6larea, ·aproximadamente el 11% del PNB. 
En la medida en que ese elevado nivel respondía, en buena
parte, a la brecha presupuestaria del sector pGblico, se -
entienden las declaraciones del presidente Echeverr!a, al
momento de exponer ante el Congreso los lineamientos de ~ 
formulaci6n presupuesta!, seftalando la necesidad de que~ 
" • •• el gaste pOblico total se financie con recursos in -
ternos, y s6lo complementariamente con fondos del exteri9r(2l) 
Ce ah! que la primera merlida concreta de su administraci6n 
a ese 

respecto haya sido la reducci6n del nivel.de los pr~stamos 
contratados de 887 millones de d6lares en 1970 a 724 mill,2. 
nes, de los cu~les 174.6 millones de d6lares provinieron -
de fUPntes of icialeso 
Tal reducci6n fu6 principalmente el resultado de las res -
tricciones en el gasto p~blico decretadas por el presiden
te Echeverda al inicio de su gest16n, las cuAles, se sel'!,.! 
laba anteriormente, dada la importancia de ese sector como 

( 21 ) •• SA-.c0 N,\CIONAL DE COMERCIO EXTERIOR{ HEXICO POL<li 
TICA ECONOMICA DE MEXICO 1971 PAH. 96. 
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promotor del desarrollo y creador de fuentes de empleo, -
se convietieron en uno de los principales factores que co!l 
tribuyeron a que la tasa de crecimiento de la economia me.. 
xicam1 se desplomara del nivel del 7.2% promedio alcanzado 
de 1960 a 1970, a uno de 3.7% registrado en 1971. 
En 1972, debido fundamentalmente a un incremento en el 9ª.!!. 
to p6blico, la tasa de crecimiento de ~xico se elev6 al -
nivel del 7e5%. Esto tu6 resultado tambi6n, necesariamen -
te, de un incremento en el endeudamiento p6blico externo -
que, sin alcanzar los niveles de 1970, fu6 sin embargo ba.! 
tante elevado al sumar 864 millones de d6lares, de los 
cuales 510.2 millones provenian de fuentes oficiales. 

En 1973, el constante deterioro de la balanza comercial -
y un alto flujo neto de capital a corto plazo al exterior 
hicieron que el sector p6blico recurriera en mayor medida 
que en anos anteriores al financi~miento externo, de for
ma tal que a fines de ese ano la deuda pendiente de pago
era de 5 463.7 millones de d6lares. Esto fu6 el resultado 
como ya se seftalella anteriormente, de que mi~ntras que de 
1965 a1972 el endeudamiento pGblico ext:erno de M6xico, -
a plazo mayor de un ano, hab!a crecido a una tasa prome -
dio d~ 19.S % anual, en .1973 y 1974 6st:a se elev6 al - --
32.6%. Por otra parte, el nivel de la deuda a plazo menor 
de un ano, que ne se analiza en este t:rabajo, excedi6 en
un 74.9%, los niveles alcanzados en el ano de 1972. 
La cifra registrada ~nicamente en el mencionado ano de --
1973, fu~ de 2 676.S millones de d6lares, Esta cifra re -
presenta un incremento del 200% en relaci6n con el afto ª!l 



terior y su elevgdo nivel fu~ explicado por las autorida -
des J."!!Sponsales de la política econ6mica en r-~xico, en -
rr!mer lugar, en t6rminos de ·1as dificultades a las que el 
financiaMiento intErno del sector ptlblico tuvo que enfre!!,
tnrs~ como consecuencia de la vuelta a una política de es
tab1Uzaci6n decidida por el gobierno, a fin de detener el 
proceso inflacionario que parecía acelerarse. En segundo -
lugar, debido a que las presiones sobre la balanza de pa -
gos se habf an acentuado a ra!z de una muy acelerada deman
da de importaciones, resultado, en gran medida, de las ne
cesidades del programa de inversiones del sector pObilco y 

de las deficiencias en la producci6n nacional de varios -
productos agr!colas bAsicos, tales como rna!z, y trigo, que 
hllbo que adquirir en el exterior a ¡:-recios muy superiorez
a los prevalecientes el ano anterior. En tercer lugar, por 
que por primera vez en muchos años ocurrió un movimiento -
negativo de capital a corto plazo, fundamentalMmte de ín
dole especulativa, que buscaba beneficiarse de las fluctu_a 
ciones de las tasas de inter~s en el mercado internacional 
de capitales y en el valor de varías mon~das extranjeras , 
resultantes de la crísis del d6lar. 

No obstante la val!dez de las razones aducidas, lo cierto
es que 1973 signific6 para la historia de la deuda pGblica 
externa de M~xico ur nivel nunca antes alcanzado o imagin~ 
do ~asta ese momento, Ese affo marca tambi~n con respecto -
al anterior, el firme' establecim'~nto de la teritfencia que
ernpezaba a delinearse em los tJltimcs tiempos; al impresio
nante predominio del financiamiento proveniente de fuentes 



privadas en el extranjero. As!, de los 2 676.S millones -
que se contrataron en 1973, solamente el 25% provtm!a de
!.'ue"tni:cn de CJrácter oficial, pese a que se concedieron m.!!_ 
y<.•res volGmencs que en el pasddo. E:se financiamiento se -
otorgó a tasas de inter~s del 7.4% y plazos de amortiza -
ci6n de 20 ai'los en promedio, por parte de las agencias -
oficiales multilaterales, como el BIRF, y a tasas de in -
ter~s del 6% y plazos de 4 aflos por parte de las agencias 
oficiales bilaterales, como el EXIMBANK. El 60% tenia por 
origen los bancos y otras fuentes privadas. Contratando -
a tasas de inter6s superiores al 10% y períodos de amort.!, 
zaci6n de ll ~nos. El 18% del total proven!a de fuentes -
gubernamentales extranjeras, sujeto a tasas d~ inter&s del -
7% y plazos de 15 ai'los. Por Gltimo, el 2% restante eran ~ 
cr~ditos de proveedores, sujetos a una taca de inter&s del 
63 anual y plazos de amortización de aproximadamente 4 - -
aflos. 

La principal consecuencia de semejante estructura de la ~ 
deuda pOblica externa de H6xico ha sido, entre otra1, la -
elevaci6n de la tasa de servicio, la cu&l ha alcanzado ya
nj veles muy altos que, en 1973 la aproximaron al temido --
25% de los ingresos en divisas, que si bi~n ya se regi1tr6 
en el pasado, segOn puede apreciarse en el cuadro ah.2, 
ra se da en condiciones menos favorables tanto internas C.2, 
mo externas en lo que se refiere a la existencia de agudos 
problemas inflaccionarios, de balanza de pagos, de acrece.!!. 
tamiento de la brecha fiscal y de def!cit acceso al merca
do internacional de capitales, que hacen mSs vulnerable y-



dependiente el crecimiento econ6mico de Mlix1co. Seg(in ---

declaraci onea del entonces Secretario de Hacienda, L1cen -
ci ... Jo J'osA t.6pe:t. Portillo, 

Af;O 

PROPORCION D~L SERVIClU DE LA DEUDA. 
1960-1973 •. 

PROPORCION 
( % ) • 

1973 ------------------- 24.S 



a finas de 1974 la deuda pObltca externa de H&xico era~ 
de 7 991 millones de d61ares, de los cuales el 10% compr°"' 
met!a directamente al gobierno federal, el 7% al Departa -
monto del Distrito ?e~eral y el 74% rP.stante a organismos
Y empre&Ad del Estado. El monto total acumulada hasta ese
ano, re~reaentaba el 12.3% del PNR, y si bi~n ese ano su -
servicio no signific6 una sangrta de divisas de igual mag
nitud que en a~os anteriorr.s, y sin duda en los siguientes 
- ya que absorb16 menos del 20% de los ingresos en cuenta
corriente-, esto se debi6 fundamental.mente a una amplia -
ci6n da los plazos de financiamiento .. Sin eMbargo, resulta 
sign(ficativo que, en t~rminos generales, en el per!odo ..... 
1970-1974 la deuda p6blica externa de M6xico haya crecido
ª un ritmo promedio anual mSs acelerado ( 25.30% ) que el
prodtiéto interno bruto ( 18% ) y las exportaciones de bie
nes y servicios e 21% >. ( 22 ). 

Duscando precisar sobre el crecimiento de la deuda pGblica 
externa de M&x!co durante la adM1n1straci6n del presiden -
te Echeverr!a de 1970 a 1976, eontrat6 68 créditos oficia
leR por un total dP. casi 1 250 millones de d6lares, monto
en el que prndomin6, en primer lugar, la aportac16n del -
aIRF, con m&s del 50%, seguida por la del EXIMBANK, con ~ 
aproximadamente el 25%. 
La electricidad, los ferrocarriles ocup6 la m!s alta prio
ridad, destin!ndosele m&s de la mitad de los recursos; el
de la construeci6n, rehabilitac16n y man-

( 22 ).- NACIONAL FINANCIERA, S.A. EL MERCADO DE VALORES , 
AAo XXXV, HUM, 24 JUNIO 16, L97S, P. 486. 
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tenimiento de carreteras ocup6 la siguiente prioridad; y • 
el de aviaci6n - compra de aviones y construcci6n de aero
puertos- y puertos, la tercera. 
Al sector industrial y al de la a9r1cultura se canalizaron 
recursos externos 111Ctnores que los canalizados a los dos ª!l. 
teriores, lo que resulta un tanto sorprendente, sobre todo 
en el caso del sector agr!cola,·pu6s por un lado parece".!. 
gar una de las 11etas propuestas por la adlninistrac16n de -

lc:heverr!ar desarrollar el campo; por el otro, contribuye
• que la imagen que proyecta una tal estructura de la dia
tribuci6n sectorial de los cr6dltos externos de origen p6-
blico se limite a los patrones tradicionales donde las --
obras de infraestructura-incluidas las de electrificacl6n
Y hasta las de riego contlnGan absorbiendo el grueso de --

·los recursos, y los sectores donde es posible encontrar~ 
una productividad a corto plazo e incrementar el rend!mie!l 
to -~on inversiones bi6n planeadas, se mantienen a la zaga. 

Una delimltac16n clara entre las esferas de la empresa prj, 
vada y la p6blica es uno de los mejores procedimientos pa
ra alentar la 1nvers16n de capital nacional en la indus -
tria, y, al mismo tiempo, ~ara atraer al capital privado -
extranjeros Sin embargo, esa tendencia se separa de la re!. 
lidad mexicana integrada por un estado paternalista, un -
empresario nacional poco dinlmlco y fuertemente aliado · a- -
los intereses extranjeros y un sector p~blico poderoso e -
inversionista.Pueden citarse ejemplos de declaraciones de
al tos funcionarios mexicanos que aconsejen al Estado sobre 
una mayor partic1paci6n en el sector m6s din4mico de la --



economla y sobre su obllgac16n de reecatar aquellas inver
siones productivas que no atraigan demasiado al capital -
privado o donde 6ate aea ineficiente. 

Se manifiesta un mayor crecimiento de las eutorizacionea ~ 
al g~ierno mexicano provenientes de instituciones priva -
das en el extranjero con respecto a aquel observado por -
las fuentes oficiales, 111Ultilaterales y bilaterales. 
se v16 que el 11111yor crecimiento del componente privado de
la deuda p6bllca externa de HAx1co se deb16 fundainentalme.!l 
te al comportamiento observado por loa c:rAditoa provenien
tes de loa bancos privados, que pr!ct1camente tr!plicaron
au V01UJQ811 de 1911 a 1973. Esta s!tuac16n hizo que, el to
tal pendl~nte de pago a los bancos privados en 1973 hubie
ra alcanzado voldmenes cercanos a los 1 500 millones de d! 
lares. El predominio de los cr6ditoa provenientes de 1nat! 
tuciones bancarias en el extranjero dentro de la deuda pG
bl~ca externa total de H6x1co, confirma y agudiza la ten.·
dencia registrada para la administrac16n anterior. En cam
bio, en la adm1nistr~c16n de Echeverr!a a jusgar por sus -
primeros tres aftos, se observa que el segundo lugar en - -
autorizaciones anuales y volCamenes pendientes de pago es -
atribui~le a otras instituciones financieras de car!cter -
privado, 6stos 61tlmos descendieron, durante el gobierno -
de Echeverr!a, hasta el cua:-t·o lu9ar, mientras las em1s1o-
nes de bonos p6blicos ocupaban el tercero. 
Ya entendido el comportamiento global de la deuda pGblica, 
valdr!a la pena intentar un anAllsis de la afirmae16n de -
que, durante la adm1n!straci6n de Echeverr1a, su volumen -



aument6 de91119df dalleftte. 
Como -primera aprox!mac16n. ae he seftalado ya el hecho con
creto de que, por un lado, la actual adlll1niatrac:16n hered6 
de las anteriores un conaiderable volumen de deuda p6b11ca 
externa pendiente de pago• pero, que el otro, el gobierno-
de Echeverrla lejoa de reducir ese nivel, pese a un primer 
y fallido intento, lo elev6 a niveles jam6s alcanzados en
el pasado. 

Muchos argumentos se han avanzado para explicar, el no ju.!. 
titicar, el hecho anterior. Por un lado, la necesidad de -
que el sector p6blico continuara inyectando dinamislllO a -
una economía de pendiente, tanto internamente ~ trente D -

la actuac16n de dicho sector- c:omoecternamente •frente -
a la empresa privada extranjera. 
Esa necesidad se hizo m6s evidente a6n, cuando una dismi -
nuc:i6n planeada del gasto pCJblico que buscaba reducir la -
contratac16n de empr6atitoa extranjeros, b6aicoa para su -
f1nanc1amiento, result6 en la atonla del ano siguiente • -
Por otro lado, la deuda externa se expand16 tamb1~n debido 
a la escasea de suflclentea recursos interno• para finan -
ciar el gasto pCJblic:o, resultado de una estructura fiscal
ineficiente y, en ocasione•, de las exigencias financieras 
y el funcionamiento 1nef1c:aa de algunos organismos deacen
tralizadoe • fundamentalmente ele loa que proporcionan ser
vicio• p6blicoa y cuyaa tarifes ae han mantenido art1f1 -
c1almente bajas como una fonna de Sllbaidlo indirecto a la
burgues!a nacional, un16ndo•• a51 al injueto a1~ema para
caracterlsar con ~realva la estructura social mexicana , 
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Se podrla mencionar ad~mAs el dAf icit cr6nico de la - - -
balanza comercial mexicana, donde el renql6n de import~·

~iones c9nstituye un voraz consumidor de las divisas que
entran al pa!s, y la p6rdida relativa de la importancia -
cornponsatoria del sector export~c16n de set"Viétos1 tanto
por la restricc!6n inicial como por el efecto salida de -
divisas repr~sentado por el gasto de los turista~ nacio -
nales en el extranjero y por el contrabando, Etc. 

~n relac16n.con el mencionado d&ficlt de la balanza como,t 
.cial habrla que aftadir tamhiln, en primer lugar, la inop.!_ 
rancia de una aut~ntica pol!tica de promoc16n. de exporta
ciones, que si bi~n en el modelo de incentivos fiscales -
funciona de manera aceptable, en la pra~ticase enfrenta -
a un buan nftmero de obst!culos burocrlticos que le restan 
eficacia y viene finalm0.nte a favorecer a un grupo muy r!. 
ducido de " exportadores naclon~les " que son en réalidad 
filiales de grandes companlas transnaclonales que han - -
tranladado su actividad del campo tradicional de las in -
dustrlas extractivas y los &enriclos b&sicos, al mAs din! 
mico de las manufacturas. 
En segundo lugar, tendr!a que mencionarse tambt~n la impo!. 
tanela de una verdadera pol!tica reguladora dP. las import!_ 
clones, que elimine lo suntuario y se 11mttc a lo 1nd1spe,n 

.. sable, pero que sea adem5s revisada peri6dicamente a fin -
de comprobar si sus mArgenes pueden irse apretando m&s y -
mSs sin danar el ritmo de la 1ndustria11zaci6n del pata. 
En tercer lugar, h&br!a que aludir a la ineficiencia misma 
de la economla mexicana, vista a trav~s de s11s mls impor -



r 
tantee sec:tore•s el agr!cola, que reg!etra fallas evl ----
dente•, pese a loe reciente~ eefuerzoa dol gobierno por -
canaUsu -'• reeureoe al c'!IPO• 1 .. cual•• no pueden Mr

atrlbuidas exc!ue!Y•Mnte a't~ctone cUlllltlco• y qUe han
llevado a "6ac1co a tener ~ i~tar alt11entoa1 y el 1n -
duatrial, que ae ainpara en Qna 1tr1dicional pol!ttea pro --

' . teccioniata que, lejos de f<>"t~ibuir a auaentar au grado -
de competitiYidad, le ha rrata~ incent1Y08 para deaarro • 
llarae y proyectarse al e~teriOF,, el hecho de la proxi•i -

1 ., 

dad de loa plazos de wncl11!ento de la deuda p6bUca ex -

terna que C en aueenc!a de auf~c!entea recuraoa para au -
servicio, y dada la p611t1ca.on la que M&xlco basa gran -
parte de ·au pr&atiglo !nterpa~ionala no deducir los nlv ..... 
les de aua roaervae lnternacionale• ), han llevado al 90 -

' \ bierno me~icano a aequir cont~atando cr6ditoa externos pa-
ra poder .hacer frente al aervicio de la deuda - el c:ual ha 
llegado a representar hasta e~ 95~ del total contratado ~ 
y a continuar •levando el n1v_,1 de la ya muy crecida deuda 
externa. A manera de ~jeinplo baste sellalar que, en 1971, -
de loe 724 llillonee de d6laree contratadoa,en 9111pr6atitoa, 
455 fueron para a110rtiaar la vieja deuda, 238 para el pago 
de intereses y loa 31 millones restantes para proyectos de 
inverei6n, y aaf auboecuente~nte en 1972, .l•• cifras fue
ron de 864 millones ·de d6lares en etnpr6st1toa, 745 111110 -
nes para servicio de la deuda y un remanente·~• 119 •1110-
nea de d6larea para invertir. Tal eitu1ct6n eat& en la ba
ee, junto con la inoperancia gen•ral de la nueva eatrate -
9!a a la que ya se ha hecho referencia, del incremento ex
traor~!nario de la contratacl6n de 1973. ( 23 ) 

C 23 ) •• MARIO OJEDA,"OJEADA A LA ~lTUACION DE MEXICO EL 
SECTOR EXTERNO " PLURAR I 3 SEPT. 1974 P. 29. 



Ahora bifn, detr'8 de cada uno de loe a&'9\111eftto1 ante -
dores exllte tamb1'n una·Hrle de 118didH tendi.ntH ~ ~ 
mediar o eliminar el problema plenteado, cuyo fxito puede

c:alif icarse en t6rm1no1 do nulo. 
Aa!, por ej..,,10, una wea aaUldda la !11pOl'Ual• dDl papel 

r·d1namisador do la econCllia:i, buacando adellis le lnatrulleft.. 
talizac16n de una amplia ·Pc>Utlca sochl, •1 Estado Muiq 
no Yt particularizando, ln adlllln11traci6n del prealdento ~ 

·Echeverr!a, ae p~opurao CAptar recuraoe adicional•• para f,1 
nanciar uri g&1to p6bUco Nyor, que cooperara a untener y 
hasta a elevar la tasa de erec!mlento promedio alc:ansada • 
por el pa!e durante la dicada anterior y peraltlera a la -
vez redlatribulr el ingreso, tanto en t6rminoa reales como 
en t'1rm1noli sociales, Md1ante una serle de pre1taclone1 • 
de toda !ndole. 

Aa!, para comenzar, en Dlelembre de 1971 el Congreso apro. 
b6 la iniciativa del presidente Echeverr!a para ref~ -
y adicionar diversos impuestos fedorale1, buec:ando corre -
g1r n deavlaclones tributarias que cllbllltan •l eietesa -
tiac:al mexicano y ••• ( upUar ) ••• 1- baH d4t1 !Jlpuea -
to, peHgrosuiente restringida en el pasado " , < 24 ) 
Con ba1e en esa iniciativa •• gen.ral1s6 la ap11cae16n del 
ora'4.men SO!>re la1 ganancias de c:apital, Incluida• la1 .,._ 
riv•da• de la tenencia de ••lores de renta fiJ•· se 1nten
t6 tambi6n lllOdernisar el E'69ilaln de deprec:1ac16n d4t loa --
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bienes de capital y desalentar los gastos de las empresas
en publicidad. Se ampli6 la base del impuesto al ingreso -
global de las persones f!sicas, sujetando a 6ste a aque --
1 los ingresos superiores a los 100 000 pesos anuales. Fi -
nalmente, se introdujo una tasa adicional del 10% en el -
impuestc sob~e in~resos mercantiles, para gravar el consu
mo de bienes y sP.rvicios suntuarios. 

Pese a la fundamentaci6n 16gica de estas medidas fiscales 
y pese a su reforzamiento ·111a 1973, la verdad es que la --
pretendida reforma fiscal result6 tibia y muy. lejos de ~ 
adecuarse a las necesidades reales del pa!s. Por un lado,
se manifest6 el descontento de aquellos sectores influyen-

tes cue no quer!an ver menguad0s sus ingresos y a los que 
no s6lo les parecía inaceptable declarar sus inversiones-
en valores, posibilidad que se estudi6 y descart6, sino -
que adem&s vieron con ~alos ojos la obligaci6n de pagar -
im~uestos sobre sus valores de renta fija. Por otro lado~
en realidad, fuera de esa 6lt1ma medida precisamente que -
buscaba corregir, al menos parcialllllllnte, una de las carac
ter!sticas rn!s inequi tat!vas de la imposici6n al ingreso -
vigente: el trato abiertamente discriminatorio en favor de 
los ingresos derivados del capital respecto del brindado a 
los ingresos derivados del trabajo, la mayor parte de los
prlvilegios que, en principio, dichas medidas debían comb2_ 
tir, quedaron intocados 1 siguieron funcionando las exenci2. 
nes, los subsidios y la evasi6n tributaria, todo lo cual -

( 24 ).- BAt:co NACIONAL DEL COF.ERCIO EXTERIOR, MEXICO PCLI 
TICA ECONOHICA DE MEXICO 1971, CIT. PAG. 19. 
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contribuy6 a restarle al sistema 1 a pro~rP.aivldad que --
inicialmente parec16 querer conced6rsele. En esta forma, -
M6xico sigu16 teniendo una carga tributaria - es· declr,·el 
grado de particlpac16n del gobierno en la producc16n gene
rada por la sociedad- lllUY baja; de hecho, una de las 11&1 -
bajas de la reg16n latinoamericana, habiendo pasádO del·--
12.5% de PIS en 19701 al 13.3%, depu6s de la primera serie 
de negociaciones sobre la reforma fiscal, donde la Confed,! 
rac16n Patronal cal!f ic6 de excesivas, Ambiguas e incon -
gruentes las medidas fiscales, y al 15% e11 1973, despu&s -
de la segunda serie de dichas negociaciones. 

Es claro que, como consecuencia del escaso 6xito de las ~ 
referidas medidas fiscales, el prop6sito del gobierno de -
frenar el endeudamiento externo no encontr6 respaldo f!na.n, 
ciero y tuvo qi'e ~er abandona~o muy pronto. Ya se sena16 -
que, no en balde, a partir de entonces la deuda p6blica 6J!. 
terna de H6xico ha registrado niveles de crecimiento 111\JY -
elevados. 
Ante esa situaci6n, el gobierno habrta de intentar una se
rie de " adecuacicn~s fiscales " en 1974 que nuevamente -
fu~ recibidil con enorme descontento, esta ve:;r, por los sec
tores medios que fueron los que se sintieron mayormente -
afectados, como se ver6 mAs adelante,,&ntre las pr!ncipa -
les medidas que se tomaron entonces y con las ~ue se pen-
saba aumentar la recaudaci6n en 20 000 millones de pesos -
estAn: la restricc16n de las deducclor1es perm!t:ldas no ya
al 20% como solla hacerse en el pasado, sino a gastos suj$l 
tos a.comprobac16n - esto 1rrit6 en gran medida a loa pro-
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feslonales que vieron ob119adoa a extender loa reci - - -
boa que sus clientes lea solicitan para ampararse - ; la -
elevac!6n hasta el 41 del 1mpueato sobre ingresos 1118rcant! 
lear un i111pueato adicional a la gaaolina que elev6 conald.!, 
rableinente au precios y un impuesto del. 15~ sobre lo cona!!, 
mido en restaurantes y cer1tros de divera16n con venta de -

bebidas alcch611cas. Adem'e ae conserv6 la tasa del lOS s,a 
bre el consumo suntuario que aigui6 provocando criticas en 
torno a los criterios d~ selecci6n, e incluso se decid16 - . 
aumentarla para el caso de autOlll6vilea, lanchas, aviones , 
motocicletas, etc. 

Independientemente del de989rado con el que dlch.aa medidas 
fueron recibidas, laa llamadas adecuaciones fiscales reau! 
taron una vez mia tnauftclentea para resolver el problema
que les di6 origen._ 
No solamente porque, COlllO ya n v16 con las medidas de -
1971 y 19730 las de 19?6 tampoco acabaron con la estructu-
ra tributarla regresiva del pa!a, pu6a ae slgui6 castigan
do .Sa al trabajo q\M al capital; sino porque contribuye -
ron adem6a a un proceso inflacionario que, ai b16n fu6 ge.!. 
tado con anterioridad, parec16 acelerarse entonces. Asimi.! 
mo, porque dejaron prlctic:amente intactos loa n~cleos de -
poder eatablecldoa, buscando descansar, para la obtenc16n
de lo 11ayor parte de recurso• adicionales que se preten -
d!an sustraer del sistema, en los sectorea medios. Como lllJ!. 
choa de ellos eatln integrados por causantes cautivos. es
dec1r, por contribuyentes con ingresos F.ijos y a quienes -
ae lea descuentan aua impuestos en ·1a fuente de trabajo. -
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fueron &stos, principalmente, los que resintieron las med! 
das tributarias como una carga injusta, no compartida por
los sectores privilegiados, donde los niveles de evasi6n -
y exenciones son muy elevados, y donde la pres16n que en -
cierto momen~o dicho6 sectores pueden ej~rcer sobre el po
der pGblico está en la base de dichos privilegios. 
Es evidente que en el momento en que se diseftaron las med.! 
das fiscales de 1974, los m!rgenes de actuaci6n del siste
ma eran muy estrechos. Para empezar, el Estado 111exlcano se 
encontraba en plena crisis financiera y el entonces secre
tar~o de Hacienda, licenciado L6pez Portillo, declaraba ~ 
que un Estado en mala situaci6n financiera no puede gober
nar. Por otro lado~ los sectores de bajos ingresos ten!an
que $alir lo mejor librados posible de la aplicaci6n de d.! 
chas medidas pu~s las presiones inflacionarias a nivel na
cional, y .sobre toco el aumento del precio de sus bienes -
b&~~cos de consumo, como el frijol, el ma!zy el trigo, ya
les hab!a colocado en una situaci6n bastante dificil. Acte
m&s, como.son lo~ sectores de ingresos muy elevados loa -
·qu,~, tradicional111ente, han manejado - si bien en alianza -
con el capitalismo lnternacional - las finanzas, la indus
tr!a, la agricultura y la ganadería m~s productivas, las -
exportaciones, en una palabra, las variables 111!s importan
tes del sistema econ6m1co mexicano, es claro qUe, en un -
momento dado, un aumento en las tasas que pagan ( lo su~i
cientemente elevado como para poder hablar de una verdade
ra reforma tributaria, rcdistributiva y eficaz en t6rainos 
de la captaci6n de recursos para el sector p6b11co ) po -
dr!a provocar descontento e inclusive recesi6n 0 Las empre-
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sas podr1an presionar con reducciones en au producci6n ar-
9umentando que las nuevas tasas fiscales afectaban tan fu.!l 
damentalmente sus utilidades que no c:onven!a mantener sus
niveles de actividad actuales. Esas presiones, en presen -
cia de un proceso inflacionario como el existente, agrava
r1an la situaci6n y har!an al sistema socioec:on6mico en su 
conjunto, todav1a mSs regresivo,Tambi~n podr!a suceder - -
que se presentara una cierta fuga de capitales, dificil de 
detener por la ausencia de un control de cambios y por las 
dificultades que esto acarrearla, tanto en t6nninos de la
lnmediata ~creaci6n de un mercado negro de divisas, como en 
t6rminos de los particulares problemas que implica la ve -
cindad con Estados ~nidos. 

Consecuentemente, en presencia del car&cter pr,cticamente
intocable de los sectores de ingresos m!s bajos de la po -
blaci6n y de los de ingresos m&s elevados, los sectores ~ 
dios parec!an, racionalmente, como la mb importante, si -
no la 6nica, soluci6n fiscal para el pa!s. Las protestas -
pronto se dejaron otr. Curiosamante hubo una acalorada dl.!, 
cusi6n en el Congreso, que- si bien no tuvo carActer ofl -
cial no dej6 por ello de ser menos significativa, donde se 
tildaron de injustas e inadecuadas las medidas fiscales. -
Siempr·e que les ful! posible, los _sectores medios dejaron -
ver su desacuerdo frente a la que, en su opin16n, cons~l -
tu!~ una falta de equidad en la distribuc16n de las carga~ 
tributadas. 
Dejando a un lado los problemas fiscales habr!a que sena -
lar la cuest16n, estrechamente vinculada al financiamiento 
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del gasto p6bl1co, de los organismos descentralizados y -

las empresas de part1c1pac16n estatal. El sector ptlblic:o -
estA integrado por el gobierno federal; los gobiernos; 78-

organJsmos descentrali2ados, listados en el anexo l; 250 -

empresas de particip.sc16n estatal 111ayorltar1a, 63 earpresas 
de participaci6n estatal minoritaria, 59 in~tituciones na

cionales de cr~dito, y cuatro instituciones nacionales de-< 

seguros, ahora bi6n, los fines y realizaciones de los va • 
r!os grupos aqu! mencionados son, por supuesto, muy dJ~~

sos, por lo que en ningGn momento se persigue su an6lis1s
o evaluac16n. La Gnica raz6n por la que esta cuesti6n se -
ha sacado a la luz, es para seftalar un par de aspectos muy 
concre¡tos en !os que algunos de estos organi81110a deseentr.!, 
lizaqos, e incluso algunas ~e las e111presas de participa -
ci6n estatal mayoritar!a, han contribuido a ampliar loa n! 
vel€s de deuda p~blica externa de ~xico. 

en primer lugar, est' el hecho de que loe or9aniS1110s des -
centralizados, por ejemplo, est&n capacitados, previa a~ 
baci6n del gobierno federal, para contrata~ cr6ditos exte¡_ 
nos, bi~n sea v!a empr6st1tos solicltadoa - y muchoa eje.
plos de ello pued~n encontrarse en los cuadros presentados 
a lo largo de este trabajo• donde en ocasiones se 1ndit2 -
como prestatarios a Petr6leos Mexicanos, Ferrocarriles Na
cionales o la Comisi6n Federal de Electricidad, para s6lo
mencionar algunos casos -, bl6n sea mediante la colocaci6n 
de bonos en los mercados internacionales de capitales. tal 
política ha llevado a instituciones acreedoras de gran 11D:" 
portancia para ~xico, como el FMI Inclusive a sugerir un-



111Dyor control por parte del gobierno federal y un mayor -
cuidado en la aelecc16n de loa proyectos nacionales que ae 
financian con deuda esterna. 

En segundo lugar, eat' al hecho de que en ocasiones algu -
nos organismos deacentrallzadoa y empresas de partitipa -
c16n estatal, haciendo captado cr6ditos externos, no con -
tribuyen a su pago adecuadamente porque operan con p6rd1 -
das, resultantes de qua las tarifas cargadas a los usua -
rios - en el caso de los servicios p6blicos proporciona -
dos por algunos organismos descentralizados - no se ajus -
tan a las ~ecesidades financieras del organismo en cues -
t16n, o b!ln resultantes de que el proyecto de 1~versi6n -
en el caso de una e111presa privada de part1c1pac16n estatal 
no ha sido el lllAs adecuado para las especiales capacidades 
del 9obierno. 
Un caso que ejemplificaria el fracaso de un proyecto se i.!l 
vers16n con participaci6n mayoritaria del Estado, donde la 
9estl6n ineficiente y la corrupc16n han redundado en p~rd}_ 
das cuantiosa• es el de la industria azucarera, que, sien
do en 1973, el artfcUlO m!8 importante en la cuenta lllEIX1C,!l 

na de exportaci6n de mercancias, ha convertido en ~n sec -
tor def~citario en los ao, lo cuAl obliga al pa!s a impor
tar az6car para hacer frente a la demanda interna. ( 25 ). 
En casos como loa anteriores, las mismas instituciones in
ternacionales de financiamiento oficial hacen recomenda--
ciones y ~asta llegan a imponer pr4cticamente decisiones , 
incitando a loa gobiernos a dejar la industria competitiva 
en manos de la empresa privada y a aumentar las tarifas de 



los servicios que proporcionan • 
A este 61t1mo respecto debe recordarse lo que se ha de --
jado anotado en eete trabajo sobre las presiones ejercidas 

por el BIRF sobre la CFE en repetidas ocasiones, para ele
var las tarifas e16ctricas. 
Recomendaciones como las anteriores dejan de lado, sin eMi
bargo, el hecho de que, en ocasiones, la empresa privada -
se hace competitiva justamente gracias a una fuerte inver
si6n de rec:·ursoe provenientes del Estado; ad como el he -
cho de que la elevaci6n de tarifas de los servicios p6bli
cos si bien afecta a todos los sectores, viene a incidir -
en la ya de por al bastante inequitativa dlstr1buc16n del
ingreso y la riqueza en ~xico., Estos argumentos no inva
lidan, sin embargo, la necesidad de controlar, y hacer mAs 
eficiente el uso_ del volumen de deuda contratado en el ex
tranjero por el sector p~blico, en su conjunto, ni la obl! 
gaci6n de los organismos descentralizados y empresas de -
participac16n estatal de alcanzar niveles m&a elevados de
eficiencia. 

Independientemente de que pueda reconocerse o no el valor
para la econotn!a nacional, de las presiones que ejerce~ -
loa acreedores del pa!s en el extranjero, y que pretenden
obligar al sistema a buscar puntos de eficiencia v!a tari
fas o v1a utilidades de las empresas pGblicas, lo cierto -
es que ya se planteaba en otra parte de este trabajo la ~ 
irr1tacl6n qu~ pr!Oduce entre ciertos sectores interioriza-

( 25 ) •- EXt.:l:':LSI<;R, 17 DE OC'l'. 197!>. 



dos en estas cuestiones, el carActer justamente externo de 

tales presiones, Sin entrar a discutir la racionalidad o -
irracionalidad detrAs de esa 1rrltac16n, ea un hecho que -
tales presiones reflejan los peligros lmpl!cltos en una s! 
tuac16n, como la 11Mtxicana, de extrema dependencia respecto 
de los cr6ditos externos, y hace resaltar las ventajas de

una d1sminuci6n, de la misma, v!a lnstrumontos que rayan -
desde la puerta en aarcha de reformas que incrementen el -
nivel de los recursos internos, hasta medidas que,. por un

lado, aumenten, fundamentalmente mediante l• exportaci6n -
de mercanc!as y servicios, la entrada de divisas al pata ·Y 
por el otro, disminuyan su salida racionalizado a~n mAs ~ 
las importaciones. 

Justamente en lo que se refiere al sector externo, se ha -
seftalado ya que existe un d6ficit cr6nico ~ quitando el ~ 
petr61eo ) en la balanza comercial, que es el resultado ~ 
tanto de la p&rdid~ de dinamismo de las exportaciones tra
dicionales mexicannf, coao de las exigencias en t6rmlno• -
ae importaciones, planeadas por el mismo proceso de indus
trializaci6n del pa!s. Ahora bien, en el pasado, se indl -
c6 tambl~n que el sector de exportac16n dé servicios dese.!!!. 
peft6, como ya se seftal6, un papel compensador de •se dese

quilibrio lllUy importante que en los 61timos aftos dej6 de -

funcionar como debe ser, por el volumen creciente de los -
gastos que ventan haciendo al exterior los turistas mexi<=A, 
nos, y por el contrabando, incluidos el de pequefta eacala
Y el masivo, necesariamente de dlf{c!l cuantiflcaci6n y d.!_ 

mls fugas. 
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En la medida en que dichos mecanismos del pasado han resuJ. 
tado insuficient:ea, ha aido necesario, en un primer -.n
to, recurrir al f1nanc1a11iento externo con fines conpenaa
torfos, que directamente pennite cerrar la brecha CCllller -
cial, o hacer uso de cr6ditoa·atados, qUe al venir en •8P,!, 
cie permiten que al 111enoa la brecha no se siga ampliando -
a pesar de que vienen ac0111panados de todos los lnconvenien 
tes ya mencionados. 

A m&s largo plazo, se pena6 en la instrumentaci~n de una -
política din&mica y coordinada de promoc16n de exportacio
nes. Dentro de tal pol!tica se contemplaba, desde la crea
c:i6n del Inst1tuo Mexicano de Comercio Exterior ( DICE ) -
hasta una serle de incentivos de ca.r6cter flseal y finan -
clero. Tamb16n se pens6 en una pol!tia que tendiera • la
rac!onalizaci6n y eventual reducc16n del volUJllen de impor
taciones, cuya inatrumental1zac16n se pospuso al iniciarse 
el sexenio • ( 1970-1976 ). 
El IMCE qued6 constituido en 1971 COlllO consecuencia de una 
de las primeras iniciativas tomadas por la adm1n1straci6n
de Echeverr.la. Según . la exposic:i6n del eecretar!o de Ha -
cienda, licenciado, Karg&in, ante la cAmara de Diputados , 
del 22 de Diciembre de 1970, el IMCE se creaba para • ••• 
equilibrar la balanza de pagos aln endeudD111iento < 26>,,._ 
fin de complementar su acci6n se eatablec16 tal'ftb16n la CO

mis16n Nacional Coordinador& de PUertoa. Dicha Ce11isi6n -
fu6 encargada de • coordinar y armonizar las !llGltiples --
funciones y facultades de los or9ani1J1tOa prlvadOa, patro -
nales y obreros que intervienen en la actividad do lo• ---

( 25) .- BANCO NACIONAL DEL co;-.or.RCTf:. EXTERIOR • MEXICO POLI 
TICA ECONOMICA DE MEXICO, 1971, PAG. 235. 



puertos " , fundamentales en .la proyecci6n de una pol!t!ca 
de promoc16n de las exportaciones, y que al multiplícarse
van incidiendo en el aumento de los-costos de las mismas y 
les van restando COll'petitividad en el mercado 1nternacio -
nal. 

Finalmente, la p6llt1ca de promoc16n de exportaciones del
nuevo gobierno ae complement6 1 como ya se senalaba1 con ~ 
ur1a serle de incentivos de car&cter financiero, b6sicamen
te cr~ditos a la exportac16n 1 y fiscal, que se engloban ~ 
en un sistema de devoluci6n de impuestos. 'El principio en
el que se basa ese sistema consiste en reembolsar al expo,t 
tador tanto los impuestos nacionales indirectos que 1nc1 -
den sobre el producto final y sus insumos, como el impues
to general de 1mportaci6n. En M&xir.o, el impuesto sobre 1,!l 
gresos mercantiles gravaba en forma general las transacci.2. 
n~s de mercancías con una tasa del 4% • Su efecto acumula
do sobre el precioj aunado al de otros impuestos indirec -
tos originados en etapas anteriores a la venta final, ora
aproximadamente 11 % en prornedlo para las manufacturas- ~ 
SegGn el sistema de devoluci6n de impuestosi los exporta -
dores reciben un reembolso por la totalidad de esa tasa, -
cuando el producto que exportan tiene un contenido nacio -
nal del 60% o m&s, y la mitad de ella cuando el contenido
fluct~a entre 50 y 59% • El impuesto general de importa -
ci6n sobre materias primas y por partes, se devuelve inte
grlll!lente cuando ha sido pagado con anterioridad. Los reem
bolsos se efectuaban mediante certificados de devoluci6n -
de impuestos que podlan aer utilizados para pagar impues -



tos federales no sujetos a un fin especifico. PrActicame!!. 
te todo el Ambito de la induatr!a manufacturera es elegi
ble para dichos c:ert1f1cados. 
Al buscar hacer una evaluac16n general de la pol!tica de -
promoc16n de exportaciones, la conclusi6n que se obtiene -
pone de relieve su mt.Íy relativo 6xito. No solamente en tA,t 
minos de las continuas criticas a las que se ha visto suj.!. 
to el IMCE en el sentido de que no ha cumplido con su pri!!. 
cipal tarea de dar a conocer en el extranjero un nGmero ~. 
creciente de productos mexicanos, o de no h&ber sabido in
centivar suficientemente a los exportadores nacionales a -
fin de abrir nuevas lineas de exportaci6n, sino tambi~n en 
términos de que, s! bien se produjo una reducci6n del d6f.! 
cit comercial en 1971 y 1912, pasando de un nivel de 1 098 
millones de d6lares en 1970 a 890 y l 052 respectivamente
en los dos a~os siguientes, para 1976 el nuevo nivel supe
r6 todos los r~ords anteriores. De ahí que se piense que
en la reducci6n del ~ficit comercial de esos aftos, el pa
pel más importante haya sido consecuencia de la dis~lnu -
ci6n de las importacionen intentada por el gobie~no de --
Echeverr!a al inic!o de au mandato, a fin de frenar el en
d~udamiento. 

Por lo que toca a otros renglones que influyen BObre el -
desequilibrio en cuenta corriente de la balanza de pagos -
mexicana, se busc6 alentar el turismo procedente del ex -
tranjero mediante nuevos proyectos de infraestructura, --
principalmente en CancGn y Zihuatenejo, a los cuales se e;t, 
naliz6 parte de·los cr6ditos externos, se busc6 incentivar 
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tamb!6n a la maquiladora para exportaci6n, la cual si ~ 
b16n vio incrementar rApidamente sus ingresos, dej6 relat! 
vamente poca ganancia al pala &n virtud de que una parte -
importante se revierte al extranjero a trav~s de las com -
pras de los trabajadores realizadas al otro lodo de la .,__.. 
fontera. Se intent6, adem&s, frenar el contrabando median
te la instrumentaci6n de una amplia campana publicitaria -
que tenia por lema • dele la espalda al contrabando " y <:!!, 

yos resultados reales es muy dificil .precisar. Finalmente,. 
se pens6 en la necesidad de racionalizar las importaciones 
de M6xico, " ••• redUciento su ritm• de crecimiento• sin -
afectar, sino estimulando, el ritmo general de desarrollo
econ6mico "• La dificultad de esta meta qued6 demostrada 
en la reces16n de 1971, pero la vAlidez te6rica del prin -
cipio se mantiene.Lo que parece ser indispensable ahora, -
es diseftar mecanismos eficientes para llevar a cabo dicha
racionallzaci6n en los t6r.·mincs deseados. En Septiembre de 
1975 la Secretaria de Haci~nda anunci6 alc;unas medidas al
respecto que no fuer.on recibidas con entera satisfacci6n -
por varios sectores, fundamentalmente por la ausencia <le -
criterios claros; un ejemplo, si bien menor, ser!a la ini
cial restricci6n a la importaci6n de libros y revistas, m,!! 
chos de los cuales son material indispensable para el des,!_ 
rrollo de la investigaci6n cient!fica y tec:nol6gica del -
pa!s, al menos mientras M6xico llega al punto deseado de -
autosuficiencia cient!fia y tecnol6gica. 

Estrechamente vinculada con el problema del d&ficit cr6ni
co ele la balanza comercial mexicana, .se halla la cuesti6n-
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del estado actual del desarrollo agr!col• • indUstrial del 
pa!a, porque 6sta determina, en gran medida, el tipo y e•.!!. 
tidad de loe bienes que ao exportan, asl COfJIO de lo• que -
se ilftportan. 
Una de l6s 111etae prlacipalea de esa adlll1n1atraci6n fu6 la
de " ••• no descansar un solo d!a an el sexenio en 1• ta -
rea de promover el mejoramiento de los caape11noe y el me
dio rural " • 

Sin embargo, ya se ha visto, que, el meno• en t6nninos del 
fina"ciamiento externo de origen p6blico captado por el -
p•ls, el sector a9r!cola - a6n al se auman loe cr6ditoa ca 
nalizndoa a las obras de riego, que se supone ,tienen una • 
incidencia directa e inmediata sobre la prodUctividad - -
agr!colia •• no ara el que recib! la atenci6n prioritaria -
Esa prioridad se asignaba a la electriticaci6n del pa!a y
a su 1ntercomunicaci6n, principalmente terrentre. Es obvio 
que esas prioridadeo, independientemente de au ind!acuti -
ble importancia, tuvieron un efecto deprimente sobre ta ex 
pansi6n de la agricultura mexicana en t6rminos de la as1g
nac16n de recursos. 
El que la agricultura se haya relegado a segundo plano ea
fundamental para los t6rm1nos de este trabajo porque •• -
claro que M6x1co ea un pala donde el aector agrlcola eonti 
n6a siendo import.nte, no s6lo en cuanto al n6mero de per
sonas empleadas en el si no tambi6n por lo que se refiere
ª las exportaciones que si bien se encuentran ahora -'• di 
veraiticadas que en el plazo ai9\1en aiendo importantes --
aunque tamb1'n la miner!a, y, mb recienteMnte la ·manúf~ 
tura. 



-66-

del estado actual del desarrollo agr!cola • industrial del 
pala, porque •ata determina, en gran medida, el tipo y ca.!l 
tidad de loa bienes que aa exportan, aal como de lo• que -
so b1portnn. 
Una de las 11etaa priaclpales de esa ~in1atraci6n fu6 la
de " ••• no descanaar un solo dia en el sexenio en la ta -
rea de prc1110ver al mejoraJniento de loa ccapeainos y el Jll9-

d!o rural " • 

Sin ctlllbargo, ya se ha visto, que, el menos en t6rminoa del 
financiamiento externo de origen p6blico captado por al -
pa!s, el sector agr!cola - a6n 11 se suman loa cr6ditoa ea 
nali:ados a las obras de riego, que se supone tienen una • 
incidencia directa e inmediata sobre la productividad - ... 
agr!cola - no era el que recib1 la atencl6n prioritaria -
Esa prioridad se aaignaba a la eloctr1f icaci6n del pala y
a su intercomunicaci6n, principalmente terrestre. Es obvio 
que esas prioridades, independientemente de au indiacutl -
ble importencia, tuvieron un efecto deprimente sobre l• ex 
pansi6n de la agricultura mexicana en t6rminoa de la aslg
naci6n de recursos. 
El que Iá agricultura se haya relegado a segundo plano elJ
fundatnental para los tArminos de este trabajo porque ea -
claro qu• M6xico ea un pala donde el sector agricola contl 
n6a siendo importante, no s6lo en cuanto al n6mero de per
sonas empleadas en el ai no tambi6n por lo que •• refiere
ª laa exportaciones que si bien ae encuentran ahora da di 
versificadas que en el pla~o aiquen 1iendo importantes --
aunque tambi6n la miner!a, y, mAs recientemente la.maiiüf~ 
tura. 
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tura participan en la actividad exportadora. As!, por - -
mAs que exista una política de promoc16n de exportaciones 
inteligente y bien planeada, 4sta-no puede operar con ef,!. 
ciencia si no existen los productos que van a exportarse
• tie~po y en cantidades adecuadas. De aht que, en au ex
pos1ci6n del 22 de Diciembre de 1970, ante la C&mara de -

Oiputados, a la que ya ae ha hecho referencia, el entun -
coa secretario de Hacienda, licenciado Marglin, haya ha -
blado de dos tipos de endeudamiento s el no conveniente,
que ea auat1tut1vo del ahorro interno del pa!s; y el con
veniente, que complementa dichos ahorros y produce divi -
aaa; siendo ejemplos claros de endeudamiento conveniente" 
••• el empleo del dinero para los grandes pro9ramaa de -
ampliac16n de cultivo del azGcar o del algod6n ••• " por
que traen consigo divisas y ganancias seguras. 

Pese a declaraciones de esa indole, relacionadas fundamen
taln1ente con las finanzas pdblicaa; pese a otras declara -
clones oficiales en el sentido de la necesidad de r•vertir 
el proceso por medio del cual el sector industrial ha tlo
recido a co~ta del ~ector agr!cola; pese a la c~eaci6n de
l• Secretarla de la Reforma Agraria y la adopci6n de una -
serie de medidas tendientes a reducir las tensiones en el• 
campo; y pese a la cana11zac16n de mayores recursos a este 
sector, 6ate ha seguido constituyendo~ en t'rminos genera
les, un proble111a secundario, importante coao generador de-

recursos que son transferidos a travls de los intermedia..
rios financieros al sector industrial¡ importante como aa
tisfactor de las necesidades de consumo de toda la pobla -
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.cl6n; e importante como fuente de riqueza para un pequefto
grupo de agricultores privilegiados, que han acaparado - -
tierras, crlditos, fertilizantP.s y agua. 
Por lo que toca al desarrollo !ndustrl•l, una vez que el -
pab ~got6 la pl'lmera •t•pa de au proceso de lnduatrl•ll•,t 
ci6n < caracter.lzado por la sustitucion d'9 !mportaclonea -
de bienes de conSUlllO y algunos lnterlllt!d!oa > , la economta 
1:1Cxlcana se encontr6 en presencia de una planta 1ndQatria! 
relativamente cllversif 1cada, que aport6 prActicamente una
cuarta parte del producto bruto interno y propor.=1on6 e11 .. 

pleo a poco mas de la sexta parta de la poblac16n ec:on&ii
eamente activa de Mlx1co. 

El problema es que, entrelazftdoa • esa plantft industrial -
se encuentran importantes intereses de 1nvers1on1atas ex -
tranjeros que en el paeado, seqfM se ha seftalado, lnvertl• 
an en los s_ectores ala trl'd1c1onales, ICOlllO la agr1cultura
la miner!a y los servicios pGbUcos, y en el preHt'llte bul'
can los sectores Alis d1na111coa, que son prec18&Nnte las -
canufacturas. De Eorasa tal que una parte importante do las 
ganancias del actual desarrollo industrial IWIXlcano tlene
por destino las ~"!as extranjeras que operan en el - -
pa!s, ae relacion• con la exportac16n de waanufacturas que, 
ya se sena16, e• bon!ftcada por el Estado y que al en.con -
trarse, al •nos parctal111ente, en unos de. filiales de CO!!. 
p.all!as transnac!onales convierte a eaa bon1f 1cacl6n en un--
~sidlo a la empresa extranJer•. Adell!s esta la c:ueati6n
de que Mlt>Cico ae encuentra en una fase de su desarrollo en 
13 que la actividad industrial debe estar regulada por la-



1nnovac16n y la e~!ciencia, lo cual ha acrecentado su de-
pendencia teconol6gic:a respecto del exterloro Tal situa ..... -
ci6n es registrada en, por el impacto que sobre las divi -
sas que entran al pa!s, disponibles para el aervicio de !a
deuda y la adquis1ci6n de insumos importados, ejerce la -
importaci6n de tecnol09!a y el pago de patentes y regalías 
Todo esto llev6 a que, al iniciara~ el sexenio de Et:h~ve -
rr!a, ae tomaron 11edidaa importantes; una, la creaci6n del 
Consejo Nacional de Ciencia y Tecnolog!a, como el organiu
mo responsable de la " ••• fijac16n, instrumentaci6n, eje
cuci6n y evaluaci6n de la pol!tica nacional de ciencia, y
tecnolog!a; otra, la de ayudar con el sistema de protecci-
6n industrial Gnicaaiente a aquellas "••• empresas que se -
modernicen y coadyuven al desarrollo de otros sectores y -
una tercera la adopc16n de una ley sobre transferencia de
tecnolog!a. 
Al acercarse el final del sexenio, se aprec16 que el desa
rrollo de una tecnolog!a pr~pia sigui6 siendo una de las -
principales preocupaciones a nivel nacional, lo cual perml, 
te suponer que los esfuerzos gubernamentales, han resultn
do insuficientes. Por lo que toca al sistema proteccionls
ta, mediante el cual se transfieren fondos.9_&1 consumidor -
al productor, cabe senalar que su modernizac16n y raciona
lizaci6n han sido procesos muy lentos porque han tenido ~ 
que enfrentarse a una vieja tradic16n, que data desde me -
diados del siglo pasado. Esta qued6 reforzada en la d~cada 
de los treintas, cuando adem~s se registra una clara ten -
dencia nacionalista; se convirt16 en el principal expedie.!l 
te para sostener la estrategia de industrializaci6n impla.!!, 



tada en la d6cada de los cuarentas y acab6 costando al --
pata mucho dinero, mucha 1neflcienc1a y mucha penetrac16n
e>ctranjera. 
Finalmente, quedaria por analizar con un poco mis de data
lle el c!rc:ulo vicioso del end8udam1ento, como el u9umen
to mls poderoso, tal vez, de los aqui citados a fin de ex
plicar las causas del enorme crecimiento de la deuda p6b11 
ca exter:-na de M6x1eo registrado dUrante esa administra - • 
ci6n. 

Ya se :seftal&ba que en loa 6ltimos &fl.l• M6x1co ha alcanzado 
un punto de deuda antigua y pagar QUa intereses, a fin d9-

evl tar poner en peligro, por el 11011ent:o, la capacidad de • 

importar y las reservas internacionales.en la• qua basa au 
prest19io. Este altuacl6n se conoce como el cireúlo viclO
ao del endeuduiento, segGn el cual, el pah •• endeuda -
fundaiaentalmente para hacer fr&nte a su• compromlaoa finan 
cieroa anteriores. "81,. para el caso de Pl&xico, la altua -
cl6n que refleja, ea una de endeudamiento CJ:'GC1ente a ta -
sas elevadas de 1966 a 1969, de endeudaMiento creciente a
taaas menores que en el pasado en 1970 y 1971, y nueva.en
te de endeudamiento creciente a tasas elevadas en 1972 y -
1976. 
Este comporta11iento del endeud8Jll!ento •• ha visto acompalla 
do por una tendencia creciente, llis o 111enoa clara, en t6r
•1noa de .. lldaa de divisas por concepto del servicio de • 

la deuda, lo que ha dado por resultado que la corriente ne 
ta de divisas haya fluctuado hasta eaos aftoa entre niveles 
1IUY bajos, de 12.4 11Ulones de d6lare11, en 1966, hHta ni-
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veles llUY altos, del orden de 751.4 millones en 1973 afto -
en que, ya se sena16, el endeudamiento pGblic:o externo - -
se eleva a niveles nunca antes r991•trados. 
Semejante aituaci6n t!eno, sln duda, repercusiones muy gra 
ves para el creclmlento de la econom!a mexicana, pues sig
nifica que cuando, segGn lo aseguran instituciones como el 
PHI se de el caso de que se registre un saldo ne<]ativo, el 
faltante daber4 aer,~o cubierto a corto plazo con los in-
grasos provenientes de las exportaciones, 11eg4ndoae nece
sariantente a sacrificar buena.parte de las importaciones -
requeridas por el proceso de in0Ustrializaci6n y a regia -
trar tasas de crecimiento econ6mico decreciente, o cubier
to mediante un• reducci6n ~e las reservas lnternaclonales
de Mfxico, lo que redundar!a en un debilitamiento de la po 
sici6n creditaria de la naci6n. A mls largo la soluci6n -
se plantea en t6rminos de eenogociaci6n de la deuda contra 
!da y, nuevamente, de control y eventual reducc16n de su -
nivel v!a incremento de laa exportaciones; mayor racional! 
zac16n de las impcrtaciones, sobre todo las del sector p6-
bllco que en M&xico ocupan el primer lugar; fomento al - -
turismo extranjero; control de los gastos del turismo na -
cionao en el exteriorl e incremento de loa ingresos p6bli
cos, tanto a trav6a de una mayor eficiencia de los organls 
lllOS descentralizados y empresas de part1c1pac16n estatal,
como de mayores niveles de recaudac16n fiscal mejor admi • 
nistrados, y un •As productiva eanalizac16n del gasto p6 • 
blico. 

Las dificultades que los intentos de car6cter propiamente-



interno como los citados, han tenido que enfrentar en el -
pasado y confrontan actualmente, han quedado anallaadas ya 
fundamentalmente en t6nn1nos de la existencia de poderoso• 
grupos de presi6n, p0bl1cos y privados, que monopolizan -
las ganancias del desarrollo agr!cola e industrial y la as. 
t1v1dad exportadora, que ae benefician de un sistema tribJ!. 
tario que respeta en buena medida sus privilegio• y que -
mnenazan directa o indirectamente al gobierno cuando '•ts
parece querer debilitar su alianza con ellos en aras de un 
mejoramiento global de la poblaci6n y de la s1tuaci6n ec:o

n6mica nacional. 

En primer lugar, por lo que toca al BIRF, se v16 que hac!a 
finales de la d6cada de los cincuentas ae abandonan las -
condiciones m!s flexibles de tasas de inter's del ·~5 1 -
anual como m&ximo, periodos de gracia de hasta 6 anos y -

plazos de amortizaci6n de 20 anos, para ser sustituidos -
por tasas de lnter~s del s.s% periodos de gracia de 4 anos 
en promedio, y plazos de amort!zac16n de 18 anos. Durante
la d~cada de los sesentas, los periodos de gracia ae mant.!!, 
vieron los plazos de aJ110rtizaci6n se reducen en promedio -
a 16 anos, y las tasas de inter&s ae elevaron 6%, hasta la 
fecha en que la espiral sube un ( 49.34 % ) proinedio. 
En segundo lugar, por lo que toca al capital ordlna~lo del 
BID, las condiciones de pr6stal'IO evolucionaron de tasas de 

inter6s del Sa5% anual, periodos de gracia de 5 anos y pl.!, 
zos de amortizaci6n de 18 anos en la d6cada de los aesen -
tas, a tasas de inte_r6s del 8%, periodos de gracia de 4 -
anos y plazos de amortizac16n de 16 anos en la ~ada de -
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loA setentas. En el Fondo para Operaciones Especiales se -
re,tstr6 tambi~n un endurecimiento, sobr~ todo por lo que
toca a la tas~ de 1nter~s·que pas6 del 3 al 4% anual, y ª!t 
lo en el Fondo Fiduciario de Progreso Social, q~e no otor-
96 pr~starnos a M~xico desde 1966, laf; condiciones se mantu 
vieron igual. ( 27 ). 

Finalmente, en lo que respecta el EXIMBANK, los Oltimos -
anos de la d6cada de los cincuentas contemplaron un endeu
damiento en sus t6rminoa de pf~stamos al verlos evoluclo -
nar de tas&s de 1nter~s ~e 3.5% anual y plazos de amortiza 
c16n de 12 anos, a tasas de inter6s de s.s y plazos de a -
mort1zac16n de 10 anos en la d~cada de los sesentas, mante 
niendo periodo de gracia de hasta S anos. Los Oltimos anos 
de la década da los sesentas contemplaron ya tasas de in -
tcrl!s del 6% 11nual y la de los sesentas ha llegado a en -
frentar casos d~ tasas de interhs dél 8% anual, plazos de
amortizaci6n de 8 aílos y periodos de grncia de cero anos. 

27).- EXCELSIOR 1 7 DE: JUNIO -1975. 
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C A P I T U L O III 

FONDO MJHETARIO lNTE:RtlACIONAL. 

&aperando que con los doa cap1tulos anteriores, ae h1•a~--
haya dado un pequei'\o bosquejo del inicio - lo. c:ap!tulo -
y lo que se puedo considerar el arranque del aumento deSI!!!. 
dldo.que fu6 durante el sexenio de Echeverr!a - 2o. capltJ!, 
lo - acerca de la deuda externa. 
Proceder6 en Aste capitulo el cual está encaminado no tan
to a indicar el d&flcit, mar de cifras o n6meros rojos CO:.. 
mo dlr!an algunos empresarios, que muchas veces en vez de

darnos una idea de la aituaci6n que vive el pa!s en mate -
ria econ6mica, nada m!s nos confunde; sino a denunciar co
mo una Instituc16n de cr&dito Extranjera - Pondo Monetario 
Internacional - creado para solventar problemas financie -
ros, tiene injerencias manifiestas en la Econom!a Nacio ~ 
nal. 
Con esta advertencia procederemos a cont1nuac!6n a tratar
de dar un pequef\o panorama, dende los 6lt:l.1!10s meses del 92. 
blerno de Jos~ L6pez Portillo y el inicio de Miguel de la
Madrld Hurtado, a base de dec:laraclones, planteamientos e~ 
tudios y anlllsis de funcionarios, Investigadores , perio
distas y de un servidor; aanlfestando de antemano la dlfi
cul tad con las que uno &e tropieza al realizar este tipo -

.. .,, 
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de investigaciones, como lo son las diferencias de da~ 
tos n6meros, est!nisticas, bolctlnes y declaraciones de -

las diferentes Secretar1as de Estndo u organismos estata -
les en los cuales no existe una verdadera concordancia en-
6ste tipo de 1nformaci6n, m~s sin embargo, quiero hacer ~ 
menci6n que por parte de sus funcionarios no ha quedado, -
sino todo lo contrario, agradeciendo el apo~o prestado. 

Esperando que al leer 'ate humilde trabajo se logre reto -
mar un peo mAs de conciencia de la situaci6n que padecemos 
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l.• NACIMIEN1'0 D!L FONCO MONETARIO INTERllACIONAt::. 

El perlodo entr• 1•1 do• guerrea 111Und1ale• .. c.racter1a6-
por lo que entonces H Uam6 la danza de la• lllOMdoa COI\ -

lo cual, aucedvae pollt1cas de dcW&tuaclonea dieron lugar 
a un desajuste del sistema monetario 1nternac10flal, de la
producc16n y del C06Hreto.. Al final de la St19Unda guer.i.·a -

mundial se ded1d16 con buen sentido, convocar la Conf eren
c1a de Bratton Wood• para encentrar eoluclonea que perm1 -
tieran equilibrar el comercio internacional y conseguir la 
estabilidad de las monedas. 

En la Conferencia de Bretton.woods se preaent6 una propuea 
ta razonable y natural que respondla a las condicione• del 
lntercamt>io entre los palses, seg6n la cual las deudas, -
consecuencia del exceso de las vent&11 sobre las compras,;.. 
podrlan ser aolventadas mediante compra• por el acroedor -
al deudor¡ y as! se deela que el aup6rav1t se financiaba -
con el d6ficit y el dAflcit con el auperAv1t. A tan natu -
ral principio respondla el plan Keynea, ae~n el cual, se
ebonaban en cuenta el exceso de las ventas para utilisarlo 
en adquirir mercanc!as del deudor; sin nec:eeidad de •nt ... 
ner reservas 11e>netarlas 1nternac:ionlea; que por au rela -
cl6n con el circulante daban lugar a un aiste~a totalmente 
ficticio de creacl6n 1110netaria y de cr'dlto. 
Como es sabido, ae rechas6 el Plan Keynes y se adopt6 el -
siaitema inicial del P'Hl, que en el fondo, no era mSs que
el mantenimiento del viejo sistema de Patr6n oro ampliado-
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por derechos de 91co que se autorizaban a los pa{aea a1es 
broa del Fondo, en proporc16n al volumen de su comercio -
y a au aportac16n al Fondo aiao• 
Pronto se adv1rt16 que lQs derechos de giro tendr1an que -
re.ultar lneuflc!ente' y entonces ae tranafarm6 el banco -
originalmente concebido para Reconst1"UCc16n y F0111ento de -

loa pe1sea nevaatados por la 9\1erra en el Banco Mundial ,. 
p•r• el otor911111lento de cr6dltoa lnternaclonales a MSdia -
no y largo plazo. 
A decir verdad, nunca funcion6 b!en·el sistema monetario -
internacional, y durante su primera 6poc:a fueron aUplemen
tadaa las necealdades de cr6dito con el otorgamiento de -

cr6d1toa, inversiones y gastos que hacla en el exterior la 
principal econornia auperavitaria del mundo. Estados unidos 
Y en este contexto, son de recordar los numerosos planes -
al efecto, el mAs significativo de todos, el llamado Plan
Marshall. 

El resultado fu~ el de eap,rar, con el otO&'gamicnto del -
cr,dito a mediano y largo plazo se rompe todo eatl111Ulo ~ 
ra procurar el ajuste que debe hacer cada pala de aua ba -
lanzas de mercanc!~s y serv1cioa, y la conciencia por par
te de loa auperav1tar1oa de que para .. ntener el equili -
brlo ea menester eo11prar en la •dlda de 10 que se vende
en exceso. Y aat, los desequ111br1oa peralstleron acuaulA.!l 
dose a inter6s c:o111puesto gracias al otorgamiento de los -
cr,di tos internacionelea; loa que con crecidos intereses -
ae acumulan hasta llegar a alcanzar proporciones extraord! 
narias. As! loa desequil1bri"8 perduran y la inestabilidad 
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ele lt.r; monedas t;.u~bil1~. I.c c11nl ul:loi-c!Arcm1,:; r·~:; .ir.o!an'.:c -
en lo que co1·respl1nd1: en espl~C.~ <l ;.¡ Ci'IDO de l·í~:dco, por 
el rnc..mento indicarcm0s sus fines y metas del FMI. 
,\:.;1 el ?ondo :·c:;nc:tario In!'.ernuc~l:nc.l !'t1{, c0r1r.~:i tu!clo ci:.m.-,
se dijo en le: Cl>nfcre•1cia t•cnt!hU'ia 'i ?i11unciE:l'él Tnl:e.rna -

cional de D...-etton ~·;Cloc.le en 19·1'1. Su cre;.c.tit>n obNl~ci6 11 la 
necesidad de contar con ur.a 1n~tituc16n que d~·!:lerpE:~;1ra -

tres clases de funciones 1nternac1o~les: que estableciera 
lae normas del sistema monetado intt;rnacional; que pr~st.!, 
ra asistencia financiera a corto plaza, en detery,lr1ados r,.! 
sos, a los p~!scs miembros C con la capacidad d~ ampliar -
la liqu!dez 1nternlac1or1al en la medtda eñ que le exig1erqn 

las necesidades del c:reeimiento del comercio mundial ) ; -
y que actuara ce.no l>rqano consultivo Ge los {J(Jblernos ( y

no como d~ superv1si6n ) , como lo hace actualm~nt~. 

La carta constitutiva del Fondo senala como sus prop6sitos 
promover la cooperac16n monetaria internacional¡ facilitar 
la expans16n y ol crecl~iento balanceado del comercio in 
ternaciorinl, contribuyendo as! al mantenlmlento de altos 
niveles de empleo a ingresos real y al denarrollo de los 
recursos productivos de los países miembros; promover la 
estabilidad cambiaria a fin de mantener acuerdos de cambio 
ordenados entre los miembros y evitar las devaluaciones ~ 
competitivas; ayudar al establecimiento de un sistema mul
tilateral de pagos relativos a t:ransac~iones corrientes en. 
tre los rniebros, eliminado tambi6n las restricciones cam 
biarias que obstaculizam el crecimiento del come1·cio mun 
dial; dar confianza a los miembros poniendo los recursos 
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del tondo, bnjo c!ertns condiciones, a su d1spoaic16n a -
fin de ayudarlos ~ corregir los desajustes de sus balanzaD 
de pagos¡ y, tinalmente, acortar l• durac!6n y disminuir -
el grado d~ desequilibrio de las balanzas lnternacionales
da los miembro•. 
A fin de cumplir con esos prop6sitos, el Fondo exige a sus 
miembros fijar la paridad da cada moneda nacional c:on el -
oro y el d61ar¡ ajustar todo cambio de paridad, por dev~ -
luac16n o reva1uacl6n, a determinados requ1•1toa y previa• 
conaulf:a c:cn el rondo; y garantizar el C01Derclo multllat .. 
ra1 libre, sln reaf:ricclonea de ninguna clase, asi como -
la convertlbllldad exterior de sV. 1110nedas. < 28 ) 
El capital ordinado del Fondo ae int99ra con las cuotas -
de sus miembros, y ha pasado de 8 800 millones de d6lare ... 
inicialmente, a 29 958 en 197!, en virtud tonto de lea au
mentos decretados en las contribuciones como de la crea -

·ci6n de mecanismos adicionales de financiamiento de la ---
1ncorpoi·ac16n de nuevo11 pabea mielftbros, que on la actual! 
dad suman 125. loa• cuotas son pagaderas en oro on un 25 ~· 
y el resto se cubre en monoda nacional depo•itadc en •1 -
Banco Central de cada pata miembro. 
La asi11tencia que en base a eso• recursos proporciona el• 
Fondo a sus miembros conalate en poner a su dhpoaic16n -
hasta un 125% de su cuota, en for111a de divisas convertl -
bles en oro, contra la entrega de un valor equivalente de 
su propia moneda• para ayudar al pata que efect6a este ti 
po de compra a alcanzar su estabilidad monetaria. 
Ento le permite cubrir el d'f1c1t de au balanza de p&goa,
causa de esa inestabilidad que se considera transitoria y-



no estructur~l. 
~e trntn pu~~. en pocas palabrcs, ~e propore!~nar f!nar.--
c18t.11cnto C0111pensatorio para problemas de corto plazo. --
Se espera ~ue el ~leaibro quo efcctu6 la co~~rr. ~~ ~ivi ~ 
::as al Ponco rec:ci:ipre su monec:'n en un pln:o c:t'e y¡·f1a rie 
tres a c!.nco aiioa, pa{:ando adcr.-As !nf:er·e~e:.; sobre las cari-

t1dades prestadas o compradas que fluctOan de acuerdo a la 
cantidad sollc!tada, la cuota del pa!s miembro en c:u~st16n 
y el pertodc transcurrido desde la acquisic16n inicial de
la moneda convertible. 
Esa primera ~onr.a de asistencia propo~c1onada pcr el Fondo 
fuA reforzada en 1953, con la creaci6n de loslla~ados.~r~
ditos de contingencia o stand-by, que consisten en 1a am -
pliac16n del tc~e inicialmente fijado en 1253 de la cuota, 
mediante el consentimiento de la 1nst1tuc16n, para que en~ 
un lllOlllento dado el pa1s que afronta dificultades de balan
zn de ~agos, cor.siderad~s no trans1t~rias, pueda girar co.n. 
tra el Fondo por ur.a d~terminada cantidad de divisa~, en -
tregando a c:awbic el contravalor en monedu nacional y com
pron~ti~n~ose a re<:omprar dicha 1110ner.a a mediano pl~~o. 

Adem!s de esos recursos, el Fondo auspicia una fuente adi
cional de liqu!~3 internacionnl constituida por acuerdcs
bilaterales de cr!dito o crfdi.tos swap, que sen operacio -
nes que se practican excl•Jsivamf!nte entre los bancos cen -
trales de los pa!:.es miembros y fueron institu1dus en - -
1962. 

( 28 ) •• IAMON '?AH.AMES, ESTRUC'l\IRA &CCNOHICA INTSRHAClONAL 
MADRID, ALIANZA EDITORIAL 1970,PP.lOS-10&. 
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A t.ravts el~ l':!st::s acuerc!os :::e gt>Mrn una Hqu!de:z cooO!lf'I,,_ __ 
plementiir1a r·csultante de la co111>ro o venta de c!J.visP.~ al
cont. :;::o co'tlt.ra la \•enta o cc•mpra de esas mismas divisas a
plu::o f!jo. F.:;tc t-•erri!.t:t~ n loo pa!!'.es !r.vo!w:rac:!i:-s ._ac~r -

frente a s\.:r, preoblemar. ele "balanza de pngos, ncog!~ndo~e- -

¡;der.~z a la prof:ecd6r, del Pondo. 

Una se•JUnda fuent.e adicionill de recursos que pern!t'!:' al -
Fondo cooperar ccn suo miembros en la solu ·c:16n de 101J Pr.2. 
blemus derivados del comercio mundial se in1c16. tadl!6n a
partir de 1962. Se trata del Acuerdo General de P~st~· 
( GAS ) , por 1ner:!io del cual los bances centrales del 118111.!, 
do - grupo de los ·diez - que integran Estados Unidos, Gran 

Bretai1a, la RepOblica f'oderal de Alemania, Francia, Italia 
Jap6n, l-folanda 1 (!anadA 1 Dl!lglca y Suecia ( Suiza se uni6 -
poster1on~ente ) 1 se C0"1promct1er·on a entregar al PHI hall, 

ta G 000 millon~s de d6l~res en sus respectiva• mone<!as, -
par~ que la instltuc16n pueda conceder pr~sta~os financie
ros en casos de emergencia, constando para ello con la prg, 
via autorizac.t6n o visto bueno del grupo. 

F'im.1lr.t<:mta, en 1970, ante lao cr!sia ac:umulad11s a lo largo 

de la d~c~da anterior y provocadas principalmente po:- la -
paulatina p&rdida de confianza en el d&lar, cuya conYert1-

bil1dad se pon!a-en dUda, y una balanza de pagos nortea11e
ric.Jna continuamente deflci tarta, se dec:id16 !nyec:tar al -

PMI un componente adicional: Los Dorocflos Especiales de'<J! 
ro. Constituyen &stos simples partidas contables de una ~ 
cuenta especial llevada por el rondo, que se asigna a cada 
pa!s afiliado en proporc16n a su cuota, y que s61o puedeft-



sor ut!liz~das en s1tuac16n de d~!lcit de balan?.a de pagos 
y p6rdl~a de reservas. En real!d~d se trata de un trueque
re~11zado entre un pa!s en un mOllll9nto dado, exc:e~ntar1o -
da div1sna y otro deficitario. Una vez ~uperada la cr!s!s
el p~!s 1n1c1alm~nte ~eficitarlo deberS estar dispuesto ,
llegado el n.oment:o, .:i h3cer lo m!a1to que en su turno hl:i:o
el pa!s 1n1c1almente P.xtedentar!o, a fin de 8ux111ar a al
g6n otro pata miembro que se encuentra en d!flcult~ees. Se 
trata, entonces, de una nueva linea de liquldez, d!st!nta
del oro:•9··de las monedas de reserva, y basada en los exce
dentes de.d1v1sa5 de los paises m1emb4os, y cuya establl!~ 
dad se asegura mediante la asignac16n a cada unidad de DGE 
de un valor igual a aquel que tEn1a el d6lar en 1946, o --
sea, de ~.aes 671 gramos de oro. ( 29 ) 

Si bien ea cierto que el FMI fu6 creado con el fin primor
dial de promover condic!ones ordenadas de intercambio, - -
principalmente entre los patese del Atl4ntico Norte, que - . 
desde los a~os treintas se enfrentaban a un s~nOmero de d.!. 
ficultades, a p~rtir ~e la d~cada de los cincuentas dedic6 
parte de su atenc16n a las regiones menos desarrolladas -
que, como lat1noam~r1ea comenzaron a presentar d~f1c1t - -
CZ"Snicos en sus balanzas de paqoa. Esta s1tuaci6n se debla 
al descenso r&p!do del precio de loa productos prllllllrlos,
caugado por la ext!nci6n del auge que aiqu16 a la segunda
Guerra Mundial. 
La 1mportantla de la act:!vldad-<lel Fondo en Am6r1c:a Latina 
puede verse Yarios &nguloa. En prilhtlr lugar, la 1n•t1tu -
ci6n proporciona cerc. del 25% del total del f1nanc1ain1en-



t:o p~bl!co (!Xl:erno que r~elhe lrt req~.6n. En segundo l1.19ar
Ao~rica Latina absorve mA~ del 50% del total de 101 recur
sos q~a el Fondo eansl!zl'I hee!a los pafnes en Yla de desa
rrcl lo. P.n ter~er luqAr, poco ~!8 de la mltad_de los c:r&d! 
tos de cont!ngr-nela concedidos por el fl'ondo a sua mtesmroa 
d~sd~ el estableclmien~o de e3~a lfnea de J!quldea hasta -
1973, ha ido a l!i r-er,f.6n, y la mil'lma reallz& el 15~ de loe 
giros brutos totales contra el 'ºndo• hechos daadt 1948~ 
nuscnndo examinar un poeo mAs de cerea dlchtl ~etlYldad - -
del rondo an Am6r!ca Latina ee lleqD a l• COS'lelus16n de -

c;ur. los recurso~ canalizados a la reqt6n, ta\"lto en t'-rm! -

nos de loe cr~dl tos de ccnt!nqencia cencedldcm, como de -

los g!ros brutos efectuados, han benef!c!adO principalmen
te a aquellos pa!e~s que, como Brasil, PerG Colombia y, -
:1an acusado apremiantes dlficult:ades de balan:!:& de pagos,

º que, C01110 ArgenHna, Chile y Ut~ay. H hrm enecntracto
cn presencia de una.estructura 1110net:ar!a y financiera muy-. 
deteriorada, al igual que MA>dco. 

Sl ~ionto total 'rtr- los recursos proporcionados a M&xico por 

al Pondo ascend!a • 112.s millo.ne• de ~s, •1smo que • 
51 pa!s c:ubr16 a su tiempo antes da tdá 1Msentas. Adua!s,
an Marzo de 1959 el gobierno nwtX1cano part1cip6 en \'lft.:~ 
acuerdo de c:ont1ngenc1e de 6 llMtSas por 90 llillon&s de f161!, 

res. Finalmente• en Julio de 1961, ~xlco entr6 en un - -
acuerdo de este tipo por la m18a'la cantidad de 90 lll!llones
do d6leres pa9aderou a un ano. 

(29 ).- RAYMOND MIK&SE!oh MtCAllISl«>S DE AYUDA BXTIRIA, MM 
XICO, CEHLA, 1'104 PAG. 95. 
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Pero en realid•~ se ha distanciado de sus fines el FHI por 
el que fult creado, as! que podr!amos indicar que; La f1lo
sof6a del Fondo Monetario Internacional ( FMI ) es que el
pa!s que quiera utilizar sus recursos financieros tendr6 -
que aceptar sus condiciones. Y sobre todo, si se trata de. 
un pala en desarrollo. 
Les condiciones son priacip•lmente, acatar la inflaci6n al 
estilo estadounidense adecuac16n de las pol1t1cae econ6m1-
caa de los palees prestatarioa a las necesidades de las -
grandes potencias, liberalizac16n del comercio y de loa -
precios y contenc16n.?!l.lar1al. 
El Fondo Monetario Znternaclonal impone sus condiciones -
desde hace mucho tiempo .. 

Este fen6taeno no obedece a una modificacl6n de nuestra po
l!tica. Por el contrario, s61o es reflejo de las realida~ 
des de la aituac16n actual, porque son estos paises ( en -
desarrollo ) los que, adem~s de tener los problemas de pa
go m&s 9raves no consiguen sino a lo S\llllO un acceso m!nimo 
a las fuentes comerciales de financiamiento. 

La explicac16n fu6 dada por el Director Gerente del FHI. J 

de Larosiere ante los miembros de la asamblea anual de la
c&mara de Comercio Franco-Anlerlcana, en la ~iudad de Mine.!, 
polis. ( 30 ) 

Asl lae condiciones impuestas por el f'MI a los paises pre.!. 
tatarioa son un hecho~ Y no son salvables, porque el Fondo 
Monetario Internacional no puede darse el lujo, de arries -
qar sus recursos en programas destinados, desdé su punto -
de vista, al fracaso. 



Las condiciones que impone el FMI para otorgar un pr6atamo 
tienen una sola ese cia, el vinculo entre financiamiento y 

ajuste. 
Hay dos princ:ipios Fundamentales que rigen el uso condici,2 
nal de los recursos del Pondo Monetario Internacional, la
unlformidad de trat miento que da cabida a laa caracter!s
ticas instltucional,•s y circunstanci'as especiales de loa -
distintos paises. 
Es decir para el as sor del f'MI las politices de ajuste &

que el Fondo c:ond1clona a su asistencia financiera, tienen 
por objeto restabl er un equilibrio duradero entre la - -

demanda y la oferta globales de loa recursos da una econó
mia. 
El car~cter " condlclonal " , de loa recursos financieroa
proporcionados por e MU a los pa!aes nielllibros ae con -
vierten, de esta man ra, en irreversibles. Y l& " Supef'\'1-
s16n "• del 111anejo o del einpleo de loa pr6stamoa, por lo.., 
tknicos del Fondo e1 una necesidad,J. de Larosiere, dlres, 
tor gerente del FMI nte la Aaociac16n Cllnadiense de Cbl'r!, 
dores de Valorea I illarios, en Toronto. Dijo 1 (31) 
El ej6rclto de la potestada de supcarv!s16n fundamental del 
Fondo /// Aden!As de func16n de financiamiento. El Fondo 
debe pr01110ver el ª'u te ( econ6mico ) y foeentar l• estab! 
!!dad monetaria internacional, ejerciendo la supenr1si6n -
de las poli tlcas de cambio de todos los paises atieubroa. 
Este contacto entre 1 a t6cnlcos del FMI y el 90bierno del. 

( 30 ) •• PERIODICO THE NEW, 13 DE llAiO 1984. 



país prestatario en su opin16n ayuda a " comprender " me-
jor sus politices internas y externas y permite la prOlllO<P
ci6n de condiciones propicias a la Uberaci6n del COMrc:io 
y la circulac16n del capital. 
Ante la crisis econ&.ica 111Undial que se registra desde ha~ 
ce 10 anos, el Fondo estA decidido a fortalecerse y a vi13.2 

rizarse. 
La inflaci6n, el lento crecimiento econ6mico y el crecien-.+ 

te desempleo mundial, ae han agudlzado en los Gl tiD'IOS 1 ti ~ 
aftos. Ante ello, De Laroisiere propuso, el lo. de Abril .~ 

en Parta. (32 ta necesidad de qua se complementen el ajus-;. 
te econ6mico de los paises en desarrollo y el de los pa ~ 
lees industricles. 

Este ajuste consiste en poner fin a ~sta situac16n 6nica -
en la historia en que la 1nflac16n coexiste un estancamien . -
to prolongado de la econoca!a y un desempleo creciente, la-
1nflac16n es mala consejera ••• adaptarse a la 1nflaci6n -
significa ~nesteciar un cuerpo econ6mico enfermo y resig -
narse a perder el uso de sus reflejos, el estimulo a una -
economía que sufre de inflaci6n, mediante la c:reaci6n de -
dinero ó un d6ficit pre911pueatario~ s6lo puede conducir a
un recrudecimiento del •l~a de los precios y al debilita -
miento, con el tiempo de las probabilidades de lograr un -
crecimiento sano. 
Pero para el na un campo c1a.re G que laa rigidecea han -
obstaculizado el ajuste econ6mico en los pa!aea industr1 ... 

En 1 :: l&I8BiE8 flll IR J Bf Wlt UH: 



les, es el ec la negoc:1aet6n de loa salar1oo y la fijac16n 
do los precfoo. 
Hay quo adoptar urgentel'lente un .criterio m&s realista pa • 
ra armonizar al au~anto de loo salarios con el aumento pr~ 
visto del producto real ·Y del nivel de empleo. En partlctt
lar, se debe reconocer que el margen para conceder aumen -
tos de salarios realos es mSs limitando qüe ol pasado, por 
tres rnzones principales: 
~ En la mayor!a de loa paises industriales, el aumento de 

la productividad ha sido bastante menor durante los 61t1 • 
mos 10 anos. 
-- se ha deteriorado cons1derablmnante la ~elación de in • 
tercambio externo, princ1palrll$nte debido al aumento de lo• 
precios del pet::"6leo. 
-- Se h11n reducido extraordinarlamer1te 181!1 ut!Ud&dec de -

las empresas, con las consiguientes roporc:uolones en los • 
incentivos a la 1nvers16n, y finalmente en e1 aumento de -

la pi:-oduct:iv1dad del. ingreno real y del nivel de emplee. -
Conforme a lo dicho, para restablecer mArgen~a de utilidad 
adecuados evidentemente habr6 a un nivel inferior al aumen 
to de la productivid~d en los paises donde existe una - -
v1nculac16n de los salarlos con el indice del eoato dG la
vida se prodUcen nuaeroaaa males, porque en al ajuste de -
precios solo ae logra desencadenar una nuev• eer!e de au Q 

mentos de aelar!o. 

En realidad .. nlf!e1to ante el f~ Europeo de D1recc16n -
de empreaH, el 30 et. lnero - en eaoa pataea 111Ucha1 1ndU.
tr1as ae han 11141nten1do en funclonemlento 9recla1 a 1•• au}l. 

\ . 



vencionea presupuestarias, generalmente a costa de un gra
ve deterioro de las finanzas.páblicas. ( 33) 
En esos paises- expre36 - Laros1ere iinalmente- la polit1-
ca monetaria ha pasado ha ser pr&cticamente el ~nico 1ns -
trumento con·que ae-combat!!a 1nflaci6n. La adopci6n de -
una política monetaria restrictiv~, unida a la necesidad -
del sector páblico de obtener pr~stamos cuantiosos crea ~ 
presiones en los mercados financieros esto, a su vez atrae 
varias consecuencias hace subir los tipos de inter~s lo ~ 
que desalienta la 1nversi6n interna y provoca una depen -
dencla excesiva con respecto al financiamiento externo y -

contribuye a elevar el tipo de cambio. 

En sinteais la pol 1 tlca del fondo en cuanto a. su condicio
namiento para otorgar préstamos es : 
La medida para regular la demanda no son suficientes. Para 
reducir al m!nimo el efecto negativo del ajuste y acortar
e! camino ·hacia la recuperaci6n econ6mica 1'cs paises ten -
dr~n que atacar las deficiencias y rigideces arraigadas, o 
de carácter estructural que estan impidiendo la redistri -
buci6n de recursos a sectores e industrias que pueden so -
brevivir y prosperar en una economía mundial libre. 

-
ACUERDO CON EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL. 

Algunas de las medidas econ6inicaa que ha venido adoptando
el gobierno federal coinciden con las recomendaciones he -

(33).- ROSARIO GREEN10P. CIT., PP.30-33, INFORMES ANUALIS
DEL F.M.I., 1~66-1973. 



chas por expertos del Fondo Monetario Internacional, a - -
re!z de una serle de reuniones con funcionarios -.xiceno ... 
efectuadas entre fines de 1981 Y·lllediados de 1982. 
Las recomendaciones forman parte de un dOCUl'lento, entreg•.n. 
do Q los •lembros del FMI, cuyo contenido estaba tentatlv!. 
mente programado para su discuai6n en el organismo intern.!. 
cional en una reuni6n 9 

El documento fu& preparado por el equipo de expertos del -
PMI, que tiene a su cargo las consultas anuales aobre la • 
econom1a mexicana, de acuerdo con laa obligaciones &K:epta
~as por Hl!xico como miembro del Organismo Monetario Inter
nacional. Liberaci6n de algunos precios y de importaciones 
bumento de precios y tarifas del sector pÓblico, control -
de salarios, reducc16n del gasto p6blico, reducci6n de le
producci6n y del empleo, flex!bili~ad pare devaluar el ti
po de cambio del peso, lucha contra la infleci6n, son las
recomendaciones del Fondo Monetario Internacional a las ª!. 
toridades mexicanas, para equilibrer la balanza de pagoc,
Y 1nflac16n y conseguir un crecimiento estable e lar90 pl.!, 
zo. 

Estas son precisamente algunas de las 111ed1das que se han -
tOtllado en "'xico. 
Las conversaciones del PHI, tuvieron lugar en la ciudad de 
M&xico: 16 a 27 de Noviembre de 1981. 21 a 27 de Enero de-

1982. y en waahinton, o.e. - 3 as de Mayo y 1o·a 11 de -1!!, 
nio de 1982. Representaron a Mixlco loa secretarlos de Ha
cienda y Programaci6n el director del Banco de M6x1co, el~ 
Subsecretario de Comercio Exterior, oficiales mayorea de -



varias Secretarias de estado y del Banco de ~xico y co--
misiones de empresas paraestatales y del Go~erno. Repre -
sentaron al FMI, ~.T. Beza, .Julio GonzUez, tlaudio Loaer, 
Joaqu1.n P. Pujol, Armando Linde, Elizabeth "11ne~ Ana Ate
vens y Argery y Bitcahkas, Ariel Buira, director e~ecutivo 
del FMI, por ~xico, particip6 en las discusiones. ,'C .. 34) 

... , 
Las consultas de Noviembre de 1982 se realizaron eG pleno-
proceso del presupuesto de 1983, •. 1 

El deterioro en Enero, de la balanza de pagos'\ la devalua
c16n de Febrero y los cambios de Secretario 4ei Hacienda y, 
de Director del Banco de ~xico hiceron que las consultas
se reanudaran en Mayo y en Junlo d~ 1983. 

tos mexicanos explicaron a los expertos del FMI, la situa
ci6n econ6mica del pa!s se hizo un balance desde 1974 has
ta 1982. La devaluac16n de 1976 y sus causas, el esfuerzo
estabilizador de 1977 a 1979, el plan global de Desarrollo 
de 1980, el desempefto econ6mico de 1980 y 1981, el deteri,2 
ro de l'a balanza de pagos, la deuda exterior y los aconte
cimiento econ6micos de loa primeros meses de 1982, fueron
objeto de an,lisis. 
Se estudiaron despu~s las políticas econ6micas y los pros
pectos a partir de la devaluac16n de Febrero y de las nue
vas medidas anunciadas en Abrila los objetivos y las pol!
tlcas del sector externo de la econom!a.· La pol!tica fis.-. 
cal, la p6l!tica 110netaria y credicticia, la política de -
precios y salarios y la pol!tica ener96t!ca. 
Una vez los representantes de ~xico expusieron la po11ti
ca econ6"ica y financiera del país, los expertos del FMI,-

(34).- PERIODICOS YARIOS,EXCELSIOR NOV. 1982. 



dieron au juicio e hiceron aus recomendaciones. 
Y as! el 10 de Noviembre de 1982, El Lic. Her&09 y Lic. C!, 
los Tello suscribieron un convenio con el PHI, con el fin
de obtener un pt!stamo de 3 850 millones de d6lares, dicho 
documento se hace un an&lisia 1 ( 35 ). 
A).- De 1977 a 1981 Ml!xieo registr6 un alto crecimiento -
econ6mico y un rápido aumento del empleo, pero eao fti~ ~ 
aeompaftado por un eceler4llliento de la intlaci6n y un et.bi-

1 • 

litamiento importante de la s1tuaci6n externa del pa!s. A.-

lo 1ar90 de ~ste per!odo, el factor m6s i111pOr~nte que ~ 
fluy6 en el deterioro del co.~portamiento de loa precio• Y
de la ampliac16n del d6ficlt en la cuenta corriente de !a

balanza de pagos fu6 la postura expansionista del sector • 
p6blico, aunque las dificultades de pago que se deaarroll,!. 
ron en el Oltimo affo se pueden atribuir, en parte, a cam -

bloa imprevia~blea en el contexto econ6mico internacional. 
El alza del valor real de cambio del peso inexicano en al\oa 
recientes exacerb6 los efectos de las presiones de demanda 

sobre la balanza de p•CJO•• De t1e11p<> en 1981 y a pr1nc:1 -
p1os de 1982, la balanza de pago• fui seriamente pre•iona
da. En Febrero de 1982, las autoridades aexlcanae decidie
ron per111itir que el peso buac;ara •u nivel' de equilibrio .
Posterior111ente dieron pasos para estructurar un progr ... -
de ajuste, a fin de manejar loa desequilibrios interno• r-
externo•• 

(35 ) •• COMP.JESUS S.H, EL 17 DE NOV. 1982,ANTE LOS DIPUTA 
DOS DE LA COMISION DE HDA.OOC'l:OeDe"CTA.DE IllTaec-
CION. • 
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insJstenlble. Es claro qu!• an el futuro pr~ximo deberAn -~ 
hacerse mAs reducciones cona!derahlea en el d6f1c1t dei -

i 
sector pOblico, para aminorar, los riesgos de 1nflac16n •• 
elevado y de severas prealonos en la balanza de pagos. 

D).- ~l ajuste de precios del ser.ter p6blico a niveles ro!. 
listas y ln el1a1nac16n de subsidios cargados al presupUC.,! 
to, deben jugar un papel importante en la CQfrecci6n del -
desequilibrio fiscal. LOs cambios de pr~Glos que ento lrn -
plicar!a deban considerarse tamb16n corno instrwnentos de • 

~juste particularmente eficientes, puesto que ayudar!an a
r~ejcrilr la eficiencia en el u.:10 de lus recurnos. Por ejem
plo, en el sector energ6tico el alza de precios dom6st1cos 
hasta equiparlos con los precios d~ exportaci6n incre111ant.a, 
r!a sustancialmente la captac16n pOblica, liberar!a sumi -
nistroa para exportac16n y mejoraría las bases para la to
rna de dccts!ones sobre 1nvers16n. 
E).- Por supuesto, tambi&n serA nece•ario ejercer un f!rtne 

control sobre el crecimiento del qasto ~blico en general• 
y de gastos corrientes en particular. Laa autoridades 111exJ. 
canas han tomado medidas para reforzar su capacidad de - -

inspeccionar y de regular el flujo del gesto pGblico, y -

han anunciado reatrlcclone• en ciertos proyecto• mayore••
Sin embargo, es import.nte enfatizar la magnitud de la ta
rea por realizar, el ha de disminuirse el crecimiento del• 
ga•to pGblico hasta un nivel que sea congruente eon el lo
gro de una reducci6n sustancial de la 1nf'lac16n. Este obj!. 
ttvo requerir& que el crecimiento del gast.o sea reduc!do,
deede los alt!si1110a aumentes reales y nomi~alea de 1981, • 



-95-

a tasas r3lativ11D1Einte bajas de croclmiento on t6rminoa no
minalan ( - y quizSs de nulo crecirniento en t6rmlnos rea -
lea. ) - , ~n loa pr6xi1110s aftoa. 
P).- La to~rna en que sean llevados a cabo las polltiCds de 
ajustes que las autóridades tendr4 un impacto importante -
sobre la posibilidad de obtener, en t~rminoa razonablemen
te satisfactorioa, el financiamiento ·~xcepcldnalment.~ 

grMde que se necesita para cubrfr el dlifl.::it del ue.:.tor -
pCibliCOti) 1982. La voluntad de lo:; prt:.t1tamistas ext1·;.mje -

ros para extender cr~ditoa a M~xico depender! sin dt:<la de
si aa avanza hacia requerimientos f.!.nancieros del se-:tm· -
p6bl1co rn~::i bajos y m~s sostenidos. Considcracioneis :<r.;.;'t.J -

jan tes :oc aplican al componente financiero ~stico, ¡0~es 

to que los tropiezos a la real1zac16n de estas politicu9 -
probablel:lQnte afectar&n la confianza de manera adver~a y , 

con ella, ol crecl·miento de los recursos dom~atlcos &!:L -

siste~a bancario. 

C).- Pa~a impulsar el flujo de recursos al sistema banca -
rio, ea importante que la politica monetaria en general y
la pol1t1ca de rasas de inter6a en particular, se -dirijan

ª mantener condiciones atractivas para loa ahorradores, en 
comparac16n con las oportunidades que n la• ofrecen en -
los mercaaos extranjeros do divisas, do capital. En •1 pa

aado rec:J.ent:e lH tan• dlt 1nter6a en Mhico ao han ajuata 
do suatancialmente para prot~ la cuenta de capital , -
Sin elllbargo, 1• adec:uacl&n de la C0111petivldad del pa!a en
loa llet'Cadoa lnternacional•• necesita rev1a16n cuidadon -
y cont1nGa, para aaevurar reac1onea rlpidaa y apropiadas -



a loa cambios de condiciones. 
H).- Se hizo referencia m6s arriba a los aumentos eorrect1 
vos en los precios del s~cto~. pliblico, para poder manejar
el desequilibrio en las finanzan pliblicaa para rne~orar lc
culocl'lcJ6n do recursos. En opin16n del personal del f'MI• 

tamu~~n e& necesaria la l1beraci6n de prGcios del sector -
p.~:!.vcJ .. ·>, puL·a evi !:ui; distorsione:; en el uso de los rccur -

r."::J ¡ >1.11nento del dese.rnpleo• lnducido por un eatrechamien

tu l':r.' -~ costos y precios. t::s n~cc?sarlo enfatizar que los-

1" ~u: ~·":;. de precios mencionados 0n los sectores ptíb Ucos y

p:~~- ·~ no deben utilizarse para justificar ajustes sala
" .. ;;: , .:ornren:;atorios. E:s daro que el aumento 0special de 

r..~ l · !'.' • :; conced l do en Marzo de 1982, despu~s de l 11 de val U.!!, 

1: .. lli C:c l peso, !u6 contrapr:"oducc>nt~. gl ~xi t:o de t.fl.'11'f. tran
t!.'.;.-:i.Sr hacia menoc tasas inflacionarias requiere evitar -
a;;c.!c.i<'·s en el frente salarial que nulif!quen los ajustes
equ.ll i ~)radores de la tasa de precios e intercambios y, por 
t~nto, perpet6en la infl~cci&n. En general, la pol!tica·-
oficlal de salarios deben prever y debe ser compatible con 
el descenso de la inflaci6n. 

I).- La decisi6n de las autoridades mexicanas de el c:on -
trol de las imp~rta~lones, si en necesario para reducir au 
v~lor al nivel pretendido, puede parecer Inevitable a cor
to plazo por la magnitud del ajuste extea:-no que se busca -
y por la urgencia de alcanzarlo. Sin embargo, el personal
del FMI opina que esas medidas no proporciona alivio dura
dero a la balanza de pagos y pueden tener muchas desv.9nta: 
jas. El efécto neto sobre la balanza de pagos de los con -
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trol~s de importaci6n es particularmente cuestionable cu~ 
do muchos bienes de 1mportac16n pueden entrar por canales
extraof iciales, Yi&s aGn, los controles de 1mportac16n, - -
cu~lquicra sea s~ efectividad para quitar presionas de la
b~lanza de pagos, trabaja a contrapartida de los objetivos 
de ~~~dir la inflac16n y de mejorar la eficiencia econ6m.t 
ca. Las autoridades mexicanas, al reafirmar la política ac 
H~xico de mantener una completa libertad pilra todas las -

tL·an:::acciones cambiarius, han me:r:.c ... on.ido ... ..is deé',ici0nci<1s

y los efectos indeseables de los controles de cambio, y ,,1 

personal del FMI urge que :;e r'evierta la pol!tica de comer. 
clo y a que sa vuelvu a la !1beracL6n de las imp~rtacicnc3 
,¡) .- Sobre la pol! tica de tasas de cambio la ltberacic'.·n de 

la tasa a principios e~ 1982 se di6 como resultado de de -

preciaci6n del peso en tli!rminos reales, aunque el auniento
especlal de salarios concedido en Marzo redujo considera -
blemente lo que se hab!a c;¡anado en competitividad int<,rnn

cional.. Las autoridades mexicanas han recuperado la cJlre -
cc16n del mercado de cambios y están devaluando el peso de 
manera continua. La raz6n de fondo para esta estrategia es 
la suposic16n de que existe por el momento un margen de ~ 
subvaluaci6n y la expectativa de que la inf lac16n domésti
ca se reducir& a Ullb tasa capaz de evitar una mayor p6rdi
da de compet1t1v1dadi antes de que sufra eros16n ese mar -
gen. 

K).- Este enfoque de la pol!tica de tasas de cambio mini -
miza la !mportandla 1cr!t!ca de aspirar a pol!t.ic:aa de de .. 

manda ajustada• a reducir la inflac16n y a evitar las acc-



z5 ~rymo aumento netc de l~ dettt!~. 

Para amort1~aci6n se canaI!zaron 171,506 millones de pe -

:ri:-: ..,1 Sl:I03 que repr<>sentaron un aumento de ci~n p::>r ..::ien 

ti:- ~:i ::omp:.r'lci6n con los recursos que se dest1rn1ron pnrn

r 1 -·: -.r10 f ! 1 c•n l.,~ t rl'!s prirneros meses del afio pasado. 

' \ ::~¡t"ezos d~l go':J.!.f!rno fedo;:.ral crecieron en 41% perQ -

;.r 1nula~os por- un inCr'!mento \!e Ge% ..:n SUB gasti~s.' 

I' "- ·1' i-o L¡jo J.;: los !.ngreso::; e;' ob~erv6 un debilitamiento 

r :. ·, :. ,_-;0 E'r1 cw1nt:o al peso de las percepclones que se all,!t 

E:,·--,-, '.uer•) y rr.ar¡;o de 191J?, les ingresos atrlbutarlos re

;;:' :'.~".i :iron apenas el 41.5% .:Jel ingreso total, mientras 
qu~: ,, .. , el n:.!.srr:o periodo de 1 ~31 t 6utos aportaron casi el -

E.> :-:, ·::;ue se refiere a los gastos gubernamentales, el dato 
1:1b ~;br~sallente indica que el 40~ de las erogaclones !le

c:',,:; ,JfJ: el conjuAt:o de las 16 Seccetada~ de E:stadc y_ los 

e·..:;; depurtamentos que integra el gobierno federal, se des

tinó, a1n m~s ni m~s, al pago de la deuda y aOn as!, 6sta
.S'"! elevei '!n l'l4,4fl9 m!llone:J de pesos mis. 

3.- CONTROL DE O.Maros. 

A mediados del 82 1 M6xico v1v16 una de sus et;pas m&s dlf!. 

elles desde el punto de vista econ6m1co, el saqueo de d!v.!, 
sas por lo cual, el gobierno tederal.dec1d!6 (Agosto B2 ) 
de-~aluar el peso y adoptar un control de cambios " Dual' " 

(36).- BOLETIN INFORMATIVO, DE LA SHCP.DIREE.GRAL DI PLA
NEACION HACENDARIA. 
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cones salariales que perjudiquen el logro de ese objeti --
vo. Tambi&n apunta a·1a necesidad de mantener µn acceso -
flexible al crédito y e la politice de tasas de·inter6s, y 

prepararse asi para proteger la b<.1 enza de pagos, ai las -
circunstancias lo hacen necesario •. MAs a6n, el personal -
del FMI piensa que las autoridades mexicanas deber!an ea -

tar preparados para modificar el paso al que se ha ajust11-
do la tasa de cambio o para permitir une mucha mayor flexi 
bilidad en la tasa de cambio 9 en caso de que haya preslo -
nea significativas sobre laa reservas internacionales d~l
pa!s. Hasta que no se consiga una estabilizac16n efectiva, 
es obvio que la flexibilidad puede ser &l mejor rnedio pul'~ 

manejar los problemas creados por loa altibajos en l;~ con
fianza. 
As! convertidas pr&ctit:amente en cifras sobrd el resultado 
financiero de la gesti6n gubernamental en el .:ocaso 

1

del se
xenio de L6pez Portillo. A continuaci6n se preaenta la si
tuac16n financiera del gobierno federal hasta el lo. d~ ~ 
Septiembre de 1982, se96n datos proporcionados por la ~iro 
cci6n General de Pl&neac16n Hacendarla. ( 3& ) 
El d'ficit gubernamental ascend16 a 172,866 ~llonea de. pe 
aoa y fu& 155 m&s elevado que el del mismo pekoiodo de --

1981. 
El aumento del gasto del 9obierno federal repercuti6 di~ec 
tamente en la necesidad de contratar recursos crediticios
- tanto internos como externoa - por 345,955 millones die -
pesos, de los cuales la mitad destin6 al pago de amortiza
ciones e intereses de la deuda y el otro 50~ se contabili-
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La 0 rie terml nnc! 6n dada a conocP.r, lle96 con el p~~ito de 
Frenar la ola especulativa de divisas a6n a costa de afeo.o 
tar parte de los mexicanos, que no tienen acceso a los d6-
lares, pero si padecen las consecuencias 1nflaccJ.onar1ai:: -
y reces1vas de la devaluaci6n. 
E:l qobiP.rno cr~ el mP.rcado pref.:!rencial y C'l mrrcadn 11 -
bre ~e c11visas. 
Las nuev~~ !!ledidas se tom.1ron desarticuladas de la pol!tt
ca econ6mica 9en&ral: 81 por el lado f1unnc1ero las dlv1 -
sa:or se culdaD; . .para oct:tvidndes protl•Jctlvas, por otro t;e -

descuidaron en el mercado libre especulativa sin re9t1la ~ 
c16n del Banco de !"~deo. 
Por lo pronto, el mercado libre especulativo d16 al tratte 
con el raercado preferencial, pués la i'uat de capit:ales y -

la dolart2a~!6n s~ acentu6 a ralz de los aumentos do preo-
clos del lo. de Aqosto y alcanz6 una fmse cr!tlca despu~
d~ la devaluac16n del 5 de Agosto de 1982. El pats en con
seCU<!nc1a, entra de lleno en el ciclo·inflac16n-P-specula -
c!~n. Y la c1evaluaci6n y el aumento de precios - donde - -
las pol!t1cas financieras y econ6m1cas se anulan y afect~n 
entre si - son las 111Gd1das de repres16n eeon6m1ca que ca -
~acter1z6 los 6lt!1110s 11eses del sexenio pasado y que no ~e 
comprarlln con las peores cr!sis econ6mic:ae de los 6lt:i1110~ 

40 ª"ºª• Para ll•CJlll' ~· la devnluac16n seffalada• la negoc1~ 
cl6n del gobierno con los banquel"Oa fu~ dit~cil y~o que 
hacer concesiones. La mis grave de ellas fu& penait1r la -
extstenela del morcado libre - que l{~!ta el control de --

'cambios y puede sabotear el tipo de ca~blo preferencinl, -
adernAs de promover ln fuga de capitales y la do1ar!zac16n-
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... y - di?jar qui? los bancos Asf:ablev.can los precios de ~ 

pra y ventn de d1v1sao. El v1ornes 6 de Agosto de 19821 el 
peso anmnec!6 en los bancos - sector f!nanc!ero domlnant~ 
en la polft!ca gubernamental. incluyendo a lns bancos est!!, 

'.alr:>s en ese entonces - a 6S pesos a l& compra y IJ5 a la -
v:~n':<1; los 20 pesos d~ d1fer<?nc:id son, sin r.:As, ut1l1d;idns 

<?:'; •• .' •la1;i,,as par.a los bancos, Onicos benef1c1ar1os de l:z-. 

'.:~·L:l:-; que esta116 en l"ebraro de 1982. 

r:·om:•1j::, 1a dec!s!cSn d•! cont:rol<ir s61o un r~et:cr del mercado 

<:h~ c-w:;!os, el gobierno res'Uill!1.'f~e una t:eJ;"cer parte del pro

Mcn•,1 nacional. Se enfr'=nt&, al instante en que se deb16 -

di'.'<:! el.~;:- cont:rol3r. la 1nf'lac16n y la espe<:ulaci6n de d1v1 -

s~~. las otras dos partes lmport.ent:es de la crfs1s. 
3111 ef".'1¡ir90, el pr!JMr problema.. pftea los auinentos de pre
ch~o nJravan 121 e$f>1r.al !nflocionar!a y extienden el alsa

'J<~ne r- ·, ' l za da poi." varios mases m!s. A los especuladores se
les ~!n,:·:.irec16 ónlcament:e l&s dlv1.s1:1s, hecho que dlsminuye
la c!cilar1:r:ac16n pero no la oont:rot.;~ .~' C480'1t... los
prec10:.> y la especulac16n con div1sas.&cort~ el est:all.1, 

miento de la crta1s y 6sta se man1fest6 ea Febrero, llayo y 

Agosto del m1Sllt0 af'lo. 

En A90sto• el gob!orno se encar6 :.la d!ffcU ís1tuac1&, -
pero aunque t1en9 los instrumentos ~sarios para contl"ó
lar los desajustes - adlll1n1stracl6n de Clllllb1oa, pollt:!ca • 
watinfl•clonar!a - , las deeialones de la samana •con&Rlca 
mAs dlficll de la actual cr1els colocan a los gobernant:es
ante situaciones que requieren tltlyor decis!&n y !1rmeae. 
E.~ seis meses se aqrav& l• eeonont!a nacional. 



De hecho, los pr1w.~rcs d!ao pc~cevaluatorioll registra - -
~x!ut~nc:u de un mercado negro de dtvisas y de otro mer~ 
óo ne~ro ~entro del mercado libre. 

li j DC&ARIZ,\Ciúl·; tlACIOt1/\L. 

Cl saqueo de divisa~ no concluy6 el 17 de Febrero de 196~, 
!ie.spuGs de la dcvaluaci6n, el gcbierno aS\111116. politicaa m,a 
netnr1ae que convlr,JJ.eron a la moncd~ en el centro d~ to -
<ka las tl()cis!oncs, a lo lnrgo de cinco meueu, las autori-. 
dadcs finar.ciecaa.se vieron pronto en el problellla de la -
clolari::ac!~·n, sin evitarla. El pa~s lleg6, 1mw!.tablemente 
al establec1t1!ento de la doble moneda, donde internamente, 
el d6lar itiron!a condiciones al deteriorado peso. 
t.espu6s del 17 de Febrero y por encima del aparente tran 
quilldcl! c!e los Secretarios de llacienc:a, de Pro;;rarnac16n 
l de t'titd.monio, la sociedad mostraba su desconfian41a y -

óesC<1r1tento con demanda de d6lares. 
• I 

~e96n el presidente de la Asociac16n de Banquero• y pres~

dente del Banco del Atl,ntic:o. Carlos Abredop Dlv!la, los
lémi:c s vcnd!an - en el lapso c.ie Febrero a .Junio - 12 mi~l.s, 
ncs de d61ares d!arlos, sin que nadie detuviera ese pro~.-
so. ( 37 ) 

tn Y.arzo, las autoridades financieras declararon que el ~ 
pe~o esta~a subvaluado pero que ece subvaluaci6n represen-

ta~a un colch6r. para evitar devaluaciones abruptas. 

( 3'1) •• DECLARACIONES DE LAS REVISTAS "ESTADIS'l'lCA • 
AGOS'!O DE 1982 PAG. 1 
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Mientra~· tanto, laa colas de solicitantes de d6larea c:re-

c!an a diario en loa bancos y se lleg6 al absurdo de que -
la gente compraba hasta 100 d61ares para proteger su magra 
fortuna. 
Y en laa zonas fronterizas, el d6lar es y era la moneda de 
uso corriente de los mexicanos de aquellos lugares, la do-

1 i.lr l.? aci6n iba en aumento. En abril, en los d{aa previos -
¿1 Semana Santa, se convir.l:ieron en d61area Ña de 200 •1 -
llones de pesos. Esto era, en pocas palabras, un saqueo de 
divi::;i'!s similar al de Febrero, el proceso de dolar1zac16n
'~ni el anuncio de otra inevitable devaluac16n. 
Rendido ante la evidencia de que no pod!a parar la dolari
zacJ&n. El 18 de Abril, al Banco de H6xico anunci6 mayores 
facilidades para depositar en ~xico d61ares en lugar de -
reso!~ y evitar la fuga de capitales& se Jr3dujeron montos -
~in!mos y plazos para depositar en d61ares. (38 ). 

f.1 2 de Mayo, el presidente de la Comis16n Nacional Banca-
1·ia.. r-;nrique Creel de la Barra, llam6 la atenc16n para - -
que se frenara la dolarizaci6n • (39 ). 
Dijo que la fuga de divisas era " lo m&s peligroso para el 
pa!s " en esos momentos. 

No obstante, esa semana la venta de d61area fu6 s19nlfic:a
tivai los bancos cerraban sus ventanillas porque no tenian 
d6larea, otros utilizaban dep6sitoa·en d6larea para cuen -
tas de cheques y de ahorro para venderlos en ventanilla el 
Banco de Comercio vend16 en un turno 180,000 d6larea. 
Trea veces mis de lo normal. 

( 38 ).- &XCELSIOR 19 ABRILJ82. 
< 3.9 ).- FINANCIERO,. 3 MA')l'0/8~. 



El lo. de Junio, en la Convenci6n Bancaria, Silva Her - -
zog hizo dos anunciosr La cr!sis est& bajo control y oti~ 

cial1z6 el retorno del Banco de ~xico al mercado dft cam -
tios. ( 40 ) 

Este fu& un regreso sin qloria que dur6 solamente dos me -

aes, en los que la volvieron a vaciar sus reservas prima -
rias y en los que divisas de petr6leo y de deuda ext~rnn -
no fueron para actividades productivas sino para sostener
simple y llanamente, la paridad y las presiones e~pecul~ -
tivas. Asimismo, el propio funcionario no pudo explicar la 
incoherencia financiera de esos d!as: pese a que el peso -
estaba subvaluado - es decir, su precio de venta era ~~s -
barato que el real - no pod!a frenarse el desliz~miento de 
cuatro centavos diarios. l.a raz6n: hab!a que frenar la de

manda especulativa de d6lares con minidevaluaciones. 
Pedía, eso sí, prorratear el costo de la crisis entre to -
dos los sectores, cuando eran unos cuantos y conocidos los 
que mantenían deprimida la situaci6n. Ni siquiera el Con.-
9reso de la.Uni6n pudo hacer nada al respecto, pues se de
clar6 incompetente para exigir los nombres de los especula 
dores. 

El 4 de Juliot el director del Banco de ~xico, Miguel Ma.!J. 
cera, hizo declaraciones que anunciaban lo inevitable para 
el corto plazo. Sus palabras encerraban claves respecto a
la dolarizaci6n y las presiones devaluatorlas. Dijo que el 

gobierno adoptaba en ese 1110111ento llM!didas para evitar una -
nueva devaluaci6n. Si en el lenguaje de las autoridades --

( 40 ).- EXC&LSIOR, 2 .JUNI0/82. 
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financieras no existía ·la palabra devaluaci6n, la reali -
dad mostraba todas las evidencias de otra caída fuerte del 
peso, • Inclusivep ni la afirmaci6n presidencial de que el 
valor real del pe8o era en Mayo de 40 pesos tuvo efectos -
pues en el mercado de cambios la cotizaci6n era de 46 pe -

sos por d6lar, A partir de la afirmaci6n del director del
Banco de M~xico, la dolarizaci6n entr6 en la recta final -
hacia la devaluaci6n. 
Al mismo tiempo que lo anterior era ya imparable, loa ben,!. 

ficios de la devaluaci6n - sobre todo en COfflt'lrcio exterior 
y desaliento para la especulaci6n- parec!a mejorar, pero -
los problemas estaban a la vista: al tiempo que hab!a ~ 
balanza co111erc!al con nt'mteros negros, la balanza de pagos
contabilidad general con el exterior - era alta111ente defi
citaria. Tan s6lo en Gl primer trimestre de ese afta, la f!!, 

ga de divisas - 2,200 millones ·de d6lareo- ful! una quinta
parte del total de los egresos nacionales. Y para junio ,
el d~ficit general de la balanza de pagos era de 4,208 mi
llones de d6lares, fundamentalmente por la salida de divi
sas para pago de servicio de deuda, salida de utilidades -
de transnacionales y fuga de capitales. 

El jueves 5 de Agosto el gobierno se rend!a ante las ev! -
dencias. Con una decis16n parci~l, asumida mAs como fatal! 
dad que con protagonismo, devaluaba la moneda, creaba dos-

mercados y sUbsidieha una parte del mercado. 
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4.- ANALISIS DEL DESEQUILIBRIO ECONOMICO. 

No es nece~ario extenderse en amplias consideraciones pa -
ra dar a enter.der que el desequilibrio comercial externo -
de todas y ca~~ una de las econom!us en particular, ha si
do el element~ principalmente determinante de la situaci6n 
econ6mica y fir.anciera que padece el n1undo. Y con toda cla 
ridad puede manifestarse que el aistema de endeudamiento-· 
externo ha sido el detonador en nuestra crisis financiera, 
que ofrece la caracter!stica do aparecer en t6rminos de -

una dtAstica devaluac16n del peso, precisamente cuando el··· 
proce~o pro~1:ctivo·nacional y el incremento de nuestra pro 
dúctividad h1b{a alcanzudo laa mejores tasao de crecimien
to y de progreso, al menos desde la devaluac16n de 1954~ 

Ello es bi6n claro, puesto que al aceptar cr6d1tos extran
jeros se ha per.dido de vista que 6stoa s6lo se pueden rea
lizar para nuestra ~conom!a adquiriendo rn&s mercanc!as o -
gastando mAs en ol exterior. De ese m~do, el cr6dito 1nter 
nacional se corresponde con et incremento del desequil1 ~ 
brio comarcial externo. Y as!, se produco la espir~li a ma 
yores c~bditos, mayor desequilibrio comercial externo, y -
a mayor desequilibrio comerci•l externo se hacen necesa ~ 
rios m&s y mis cr6ditos internacionales. Y coino adem4s de
acumularse las deudas, porque 6stas no se solventan sino -
que se renuevan con el otorgamiento de nuevos cr6d1toa, -
aunque aparezcan con finalidades diferentes, y a 6stos se
auman la acumulaci6n de intereses y cr~ditos cada vez m&s
alto • 
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Es absolutamente claro que el uso y el abuso del endeu 
damlento externo han acentuado el desequilibrio comerclal
externo, al par que ha incrementado acumulativa1J1ente el -
endeudamiento exterior. COfllO lo hemos tratado de asentar -
en los dos cap!tulos anteriores. 
Hemos sido empujados a endeudarnos en el exterior, por que 
en'lez de hacer la craac16n monetaria que demandaba nuestra 
economta, se supon!& que restringiendo el circulante ae -
frenaba el proceso inflacionario, Con lo cual, se et11pu'a -
ban a empresas pGblicas y privadas a endeudarse lllls y 184s
con el exterior, y veces a tasas de inter611 11&s favorables 
que las que hubiera cargado el sistema nacionalo 

Se ha echado en olvido el riesgo de contraer cr6dito en m,a 
neda extranjera por quienes n~ disponen de mercancías ex -
portables en la misma proporc16n del cr'dito, y que ea la
Onica manera de protegerse de la• variaciones del tipo de

cambio. 
Y cuando rnAs entregados e11Ubamos en el e1stema del dese -
qu111brio externo con cr~ditos internacionales aUl'llentando
el desequilibrio externo, se cortan lo~ cr&ditoa, y con r!. 
z6n. Pu6s su servicio de deuda hab!a alc:qnzado proporcio -
nea imposibles de· sost~ner con nuestras posibilidades de ~ 
esportac16n, aGn incrementadas con las exportaciones petr'!?. 
leras. Y naturalmente se ha producido el colapso financie
ro, y ~ste colapso financiero ha arrastrado necesariamente 
el colapso productivo nacional. Con lo cual, se agrava to
dav!a m&s el desequilibrio financiero. 
Esto tan sencillo es bién f&cil de entender con s6lo tener 



en cuenta dos errores fundamentalesi 
Uno de los principios y otro de t6cnica, del mal funciona
miento del Fondo Y.onetario Internacionel y del sistema de

los bancos anexos al mismo, EXIMBANK_, BIRF, CFI, BID, CITY 
BANK • Ect. 
El primer aspecto, es haber echado en olvido el principio
fundacional de la teor!a acon6mica por Adam Smith qui&n, -
condenado el mercantilismo vigente en su Apoca, demostraba 
que el incremento de los metales preciosos no constituyen
la Riqueza de las Naciones. ¿ c6mo ha podido llegar a ~ 
erse que la abundancia de los cr~ditos internacionales ne
cesariamente tnsolutos e insolubles, puede constituir la -

"ft.lqueza de las Naclones.7 

Olvidando tal principio, los paises se han obstinado en -
practicar un ne0111ercantilismo que podemos llamar financ14f
ro puesto que esti sostenido por el otorga11iento de cr6di
toa monetarios, segGn el cual, se reputa que una econ0111la
es m&s pr6spera si vende de lo que compra. Cuando lo ~s -
cierto ea que el 6ptimo en el comerci& internacional para
todas y cada una de las economlaa que comercian entre si,
es el equilibrio sin auper&vit y sin d6ficit. Y en ello se 
funda toda la teorla del comercio internacional, ~ del -
equilibrio y ea.tabilidad del valor de las monedas. 
Puesto que cuando las econom!as co~.ercian con tendencia al 
equilibrio, las ventajas del intercambio permiten reducir
costos y precios, increnientar las posibilidades de produ -
cci6n y conswno de todas y cada una de las econom!as y del 
conjunto. Mientras que si unos palses producen m6s de lo -



que consumen y otros consumen m&s de lo que producen, no -
aumenta el producto global y se reducen laa posibilidadea
de producci6n, consulllO y coniorcio de la• econom!aa. 
Este error arr&nca de la equ!vJcada concepci6n del sistema 
financiero 1nt~rnacional, Fondo Monetario Internacional_ y• 
bancos anexos, lo que llam6 la incapacidad cong&nita del -
Fondo Monetariu In•ernacional para cumplir sus cometidos -
que 8& le hab!an aaignado en la Conferencia do Bratton - -
Woods, de loa cuales deja mucho ~ue d&aear. 
Por su propia naturaleza loa cr~ditoa internacionales son
insolutos mientras, el deudor no alcance sup&ravLt y el ~ 
ac•eedor est& dispuesto a aer deficitario. 

En efecto, el comercio internacional •• puro trueque de -
mercanc!as contra mercanc!aa. Lo mismo que en el fondo, to 
da la econom!a ea puro trueque de mercanc!as por mercanc!a 
y de aervicioa da trabajo por mercanc!aa. El dinero no ea
mAe que el medio, el instrumento de facilitar, una rela -
c!on ónica, las diferentes relaciones de cambio que ten -
dr!a que haber ai se celcular&n loa trueques de las mer -
canc!as entre si y de loa servicios de trabajo por todas -
y cada una de las morcanc!as que constituyen el IH\lario. • 
El dinero no ea m&a que esto, una aimple unidad de cuenta. 
As! pu6a, si para conaeguir el aup&ravlt comercial es me -
nester, otorgar cr6ditoa internacionales a mediano y largo 
plazo, estos cr6ditos internacionales a6lo podr&n aer li -
quidadoa al acreedor s! el acreedor adquiere del deudor me 
rcancle• en la misma cuant!e de las que antea le vendi6 en 
exceso. Y como obviamente no ea asl, loa cr6ditoa internos 
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cionales quedan insolutos y se sustituyen por otros nue ~ 
vos cr~ditos suficientes para la amortizaci6n y pago de i:.· 

loa crLditos anteriores a los que se suman la carga de in
tereses insolutos también. Y el endeudamiento internacio -
nal se acumula en proporciones tan extraoddinarias, y el -
desequilibrio externo perdura con daílo a la producci6n y -

consumo de todas las economías que comercian desequillbra
damente entre sl. 

No es extrano que ello pueda considerarse con:o una de las
c:ausas fundamentales de la s1tuaci6n econ6mica mundial que 
sobrepasa con mucho el concepto tradicional de crisis al -
ternativas o recurrentes, que suponía la estabilidad de la 
demanda efectiva entre los puntos de la prosperidad a la -
depres16n. 
y· necesariamente tiene que ser as!, porque el superavita -
rio mantiene, como consecuencia de los cr~ditos lnternaci.2, 
nales una paridad cambiarla infravaluada ( pesc-d6lar ) ~ 
lo que permite seguir vendiendo en mayor proporci6n de lo
que compra y le impide adquirir mercancías del exterior 
con las que solventar sus propios cr-~ditos., 
Se trata- de demostr-ar la inconclenc!a del sistema de pagos 
internacionales; el super~vit comercial no favcrece a la -
econcm!s de nuestro pa!s, pero si favorece la dcspropor ~ 
~16n de la participaci6n de la ganancia, a expensas del n,2_ 
tural crecimlentc del salario de nuestros conciudadano~ ~ 
con respecto a su productividad. Si los salarios cr-ecier-an 
en funcí6n a los incrementos de productividad de las· ccong, 
m!as, es obvio que todo el Incremento de la productividad-
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podrla nr Uq\ll&"ldo por los ualar!ados en su• pro - - -
piaa 119rcandu o por lliOdlo de lntercublo con otras de • 
loa pa!s•• c:qn las que c:otnerctan. 
cuando el· profieo.Do real!. de JI.a economía 111extcana durante el

.,_sado sextanio estal»a regietrando p~aos extraordinario• 
en la 1nvere1&\, incremento de la product1tt1dad y del pro
ducto ( no obBtante el treno !mpueat:o por la restr1cc16n -
monetv!a r por laa polf tlcaa de e1ewec16n da la tua de -

int.er&s )1 se nos decreta una sucesiva dwaluaci&r del pe

so U111111da •stlauiiento, para ajustarn ao 8'\~-- ·• tpd. 
lladie pwde de11CON>Cer que el efecto de una ~..Un -
prepara la Siguiente, poi:que el encarecbdento 4-1 ccmpo • 

nent• lltpolUdo en loe bieM• tle c:onw y dé -lta1 ele
va •1 e!stea de costo• y proc:los r·ptoYOCSl una ....,.dava 
luaicl&. al 1e ~de ajuatar el deeequilibr!o por el a!s 
.t.a de laa dcwaluac1one1• l:jmplo da eatoea noaotroa rd.s

lllOS• 

In ves de he9s1Ylia devaluac•on•• haos. pracUcado la deilla 
luaci~ c:cnttnua, que ee llUJ>Oftl• qa.auta., deaU-1.,_ 
to progred90 qa, CCllllO es natural• el llaneo ele Khico no
pudo controlar. 
1' COtM> alacl1dura9 al pa&' que el de1llsuient:o se 111antenf a
•l Aei-oanto prlnc:1p1o de 1• l~ de cab1oa, · 4'19 no
•• po111bl• 111• q11e cuando el movillliento . '¡lo capital.. •• .o 
ndproco r hay Tediadera conwrt1b1Udad. Pero carece -
Mntldo cuando la fUp da capit•l•• • produce Mdlante -
COllll>l"• de llOMdil extranjera, y • Cllllblo la entrada de .,_ 
neda extranjera • recibe en fol'tla de c:r6dU:o1 a 80lvutar 
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Y as! se produjo, como era de esperar, una extraordinaria
fuga de capitales. Puesto que con un proceso inflacionario 
provocado, fundamentalmente por las altas tasas de i;nter~s 
que ~lcanzaban proporciones descrimlnatorias sumamente el_!l 

'l.'\rla!: ~obre las tasas de inter~s del exterior, no hay me--

' J. 

- • .. 1ino para realiz.1r la:-; ganancias inflacionarips que
··''' -tirlas en moneda extranjera a una paridad favorable

'''" cada d!a iba a serlo mA:";. 
No _,,_:i_·r:iy justificendo la fuga de capitales, lo que preten-
:lo ,,!. mostrar que no se comprende, como no se supon.la que

en ' l situac16n, la fuga de capitales tendria que ser cr.!. 
clf:!nt:e ¡ extraordinaria. Y que no podr!an servir para con
:.:e..,r~c '"l ni la elevaci6n de las tasas de 1nter6s,. ni cual 
quJ~r otra medida que no fuera la restricci6n cambiarla. 

,..,-; cc~di tos internacionales no eran ya s61o necesarios P.!. 
r<" :atender el exceso d~ las importaciones que los prop!Os
crúditos internacionales provocan, sino para disponer de -

divisas el deseo de las ganancias de exportarse al oxte -
rior. Y naturalmente, estos mismos cr6d1tos internaclona -
les tenían el efecto de aumentar tambi&n el desequilibrio-
de la balanza de mercanc!as y servicios. 
Y cuando estamos mAa presos de la trampa del endeu~amiento 
externo se corta 6ste y se produce el grave colapso finan
ciero de nuestra econom!a. Colapso absolutamente contradi,5. 
torio con el incremento de los valores reales de nuestra -
econom!a y del proce110 de incremento de producto y produc
tividad que se hab!a venido logrando y con la relac16n de-
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los valores reales con el exterior. De tal manera que al 
fijarse la paridad del tipo de cambio por el mercado de ,._ 
evasi6n de capitales, se pueden adquirir todos los bienes
Y servicios de la economía mexicana a menos de la mitad de 
su precio y de su costo real. 
La culpa no es s6lo nuestra, es de las ideas dotainantes, ~ 
singularmente de las inspiradas por el f'MI y por s1~ [)".''.}pi.o 
mecanismos, como se observará más adelante. 
Nuestra culpa consiste en haber oido ideas enga"osas 1 in 
consistentes e irrealistas por no querer comprender' cuál 
es la verdadera naturaleza del sistema de comercio y de P.! 
gos internacionales. 

Tan dominante es ~ste estado de doctrina, que aGn perdura
en los medios internacionales y en la conbextura ideol6gi
ca de los hombres del FMI ( que distan mucho de ser verda
deros expertos, aunque se estimen como tal e3' ) , que se hlln 
desoído las voces en contra, tanto de economistas naciona
les como extranjeroo. Con lo que tratamos de demostrar que 
los cr6ditos internacionales no favorecen a la economía ~ 
que se supone los recibe. Y que son insolutos e insolubles 
por su propia naturaleza. 
En el pecado llevan la penitencia, pu~s nuestro caso no ha 
sido mSs que uno de los casoa, no el primero pero si el 
m!s llamativo del derrumbamiento del sistema financiero 1.!l 
ternacional. Hoy ya han empezado a darse cuenta de que el
dafto a nosotros nos produjeron y nos estAn produci~n~c _ 
tiene que traducir necesariamente en la insolvencia de los 
cr~ditos y en su propio dafto. 
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Pero no es de esperar que den f Acilmente su brazo a ~ 
torcer. Creen en sus propios dogmas cOlftO si fueran 16gicos 
y realistas, cierran los ojos ante los fen6menos de la re.! 
lidad y siguen imponiendo como normas de salud bancaria la 
restr1cc16n monetaria y la eleva"16n de las tasas de inte
ris en vez de comprender que ~n ello, no se puede restau;... 
rar el equilibrio comercial externo y que sin restaurar su 
propio equ11!5tio comercial externo comprando en l~ medlde 
de pr.etender vender, no es posible que camine pr6s~erarnen
te su economía ni es posible que los cradltos inter.naclon!. 
les se puedan liquidar. 

Alguno que otro, abrir& los ojos fuera de nuestro territo
rio. En el nuestro, los monetarlatas que son o eran natu -
ralmente los banqueros que pretender lucrar y luas'.n con -
los danos que ocasionan a la econom!a por el eneareciml~ 
to del costo del dinero, no se dejaran convencer. Los de -
fuera tampoco. Y s61o cuando ae agudice su situaci6n econ! 
mica real, que necesari&lllente habr& de agudizarse ( y el -
pron6stico es bien tAcil de hacer )! y se encuentran taa-
b16n los sup~rav!tarios en la imposibilidad de recuperar ~ 
el exceso de sus exportaciones, se dar6n cuenta de que por 
errores de conoc:i•ientoa y vicios de teorla y t6cn1ca, han 
sacrificado al 11Undo y a la econoa!a .andial. Los ltanque -
ros de los bencos centrales y los ~inancleros internac1on!. 
lea podr&n morirse tontos, pero deagraciacMnlente, nosotros 
nos habremo1 111Uerto antes ••• de hambre. 
La •ituac16n no tiene •Is que un ret11edio, el 16gico y natll, 
ral, usar el dinero para lo que el dinero es y hacer del -
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dinero lo que el dinero es, una simple unidad de cuenta ..... 
que debe proporcionarse con plena autonomla de toda reser
va financiera internacional efectiva o a cf~dito en fun ~ 
ci6n de su 'propia finalidad que no es otra, que el de ser
vir de instrumento de intercambio de mercanc!as por merca.u 
c&as y de mercanc!as por servicios. Toda creaci6n moneta -
ria hecha en función de las mercanc!as producidas y Vt~itdi

das, o en cursos de producci6n y vendibles dentro del pla
zo de otorgamiento del cr~dito es sana y no puede ser man~ 
ra alguna inflacionaria, esto es no llegar a la sobre emi
si6n de circulante. Lo que no tiene sentido, es frenar el
crecimiento del circulante esto es, de los créditos y los
dep6s1tos que son correlativos, evitando que se realicen -
las actividades de cambio, y por consiguiente dando lugar
ª que se reduzca la producci6n y el consumo, porque la ca12 
tidad mone~arla tenga que guardar relac16n con una m!s o -
menos ut6pica base de cr6dito. Antes el oro, hoy los cr~d.!. 
tos internacionales que representaban el mAxlmo disparate, 
pués se consideran como respaldo de la moneda, deudas im -
posibles de solventar. 

Es hora de rescatar la autonomía de nuestras politicas mo
netarias en el sentido de que nuestras pol!ticas moneta ~ 
rias sean lo que deben de ser, lo necesario y conducente -
para servir las necesidades transaccionales, sin pretender 
t:est:ringir ni exr · .1sionar el cr6di to con artificiosa medi
das de control qué, entre par6ntesis, ni siquiera pueden -
ser efectivas desde el punto de vista t6cnic:o. 
Deade el punto de vista internacional, es menester procu--
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rar re~tahlPcer el natural equilibrio comercial, que es -
lo que hace posible que los deudores paguen y los acreedo
res puedan cobrar, y ello, es menester reconocei:, que es -
m~s fkil hacerlo del lado de los c.¡ue pretenden vender en-
0xceso que por los que compran mAs de lo que venden. 
Cr.-: la mira puesta en el equilibrio comercial, tanto por -
rai:t·' de los acr-eedores como por parte de los deudores hay 
1:¡"w instrumentar nuevos m~t:odos de cooperaci6n que fM!rmi -
tan incrementar la producción y la oferta de mercanc!as -
p1:>t· parte de los deudores para que loe ac:reedol."es puedan -
.ldc;uí drlas y as!, ir liquidando el endeudamiento. 

IJo se necesita mucha imaqinaci6n para encontrar los cam1 -
no~, pero s! es menester un cambio de ideas m!s consisten
te con la condic16n fundamental de que s6lo en el equil! -
brio comercial externo se alcan~a el óptimo par~ todos · y 

de que s6lo ~n equilibrio es posible liquidar Y.acabar --
con el endeudamiento externo, si es que esto es la inten -
si6n de nuestros deudores. 
Y entretanto que esto se logra es menester olvidarse por -
el mnmento de la recuperaci6n de los cr~ditos internaciona 
les y de los cuantiosos r~ditoa acumulados y contabiliza -
dos en sus libros. 
Sin que nosotros dejemos de reconocer nuestras deudas, te
nemos que hacerlos comprender por el razonamiento o por -
nuestra decidida actitud, que se sacrifica el fruto de - -
nuestras exportaciones petroleras a los servicios de la -
deuda externa, no podremos crecer ni desarrollarnos, y si
no podemos crecer ni desarrollarnos, ¿ C6mo pueden pensar-
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que podr6n cobrar sus cr~ditos • 7 
Dos son pue~ las conaecuenc!as y los postulados ineludi -
bles de ~sta situaci6n. 
En primer lugar, la mayor liberalidad del crAdito interno, 
tanto en el sentido que no sea restrictivo de los necesi -
dades de la producci6n y del consumo, sino que se otorgue
con el m!nimo costo de intereses posibles. Y si la banca -
pierde dinero, por lo exagerado de sus costos actuales es
mejor que lo pierda la banca, a~n nacionalizada, que tras
ladar el exagerado costo del dinero al proceso inflacio ~ 
nario y a la restr1cc16n de la 1nvers16n. 
En segundo lugar, hacerles ver y no dejarnos convencer , -
que no hay otra soluci6n a los cr~ditos internacionales ~ 
que convertirlos en instrumentos que faciliten él equilib
brio comercial externo. El sacrificio que por ello experi
mente su sistema financiero rcdund¡;¡rá en provecho reill pa
ra sus econom!as y en el desarrollo de las de los deudores 
S! los cr~ditos internacionales sirvieron para favorecer -
la desproporc16n de la partic1paci6n de la ganancia, gene
rando 1nflac16n en los paises deudores como en los acreedo 
rP.s, es menester que se acepte que el sistema funcion6 mal 
y que hay que procurar, por el contrario, favorecer el de
sarrollo de la producci6n y del producto en los unoa.como
en los otros, que elimine la desproporeJ6n de la part!ci -
pac!6n de la ganancia, que por su naturaleza inflacionaria 
es noch•a para todos. 
Y por Oltimo, es necesario no tomar en cuenta un tipo de -
cambio fijado por la especulaci6n y que corresponde a los~ 
valoreR reales de la economía e implantar de modo urgente-



e inevitable una pol!tica de estab111zac16n y revalua~ 

ci6n del peso mexicano al punto que constituya una paridad 
de equilibrio ni infravaluada para vender lllAs ni sobreva-
luada para comprar en exceso. 
La paridad de equilibrio puede ser otra que la relaci6n -
ent~e los costou primos, para que las productividades res
pectivas determinen el intercambio. 
Los paises acreedores tienen que comprender que s61o pue -. 
den cobrar sus cr&d1tos procurando comprar m&s de lo que -
venden y que s61o pueden tener un comercio equilibrado si
est~n dispuestos a comprar en la 11\edida de lo que preten -
den vender. Y esto no es nuevo, y se ·estA procurando lle -
varlo a cabo en la Comunidad Econ&nlca Europea que nos ha-
demostrado un singular proceso con respecto al sistema de-

intercambio que padeeemos. 

· Por una espeele de fetichismo o ma11nchismo1 dimos por blJS 
nas, malas teorbs, Las aceptamos porque ventan de fuera. 
Cerramos los o jos a la experiencia y al sentido com6n y -
nos dejamos llevar por los disparates. Y hemos caldo en el 
disparate· de nuestro desequilibrio financiero, artificioso 
·porque no se corresponde con progreso real de nuestra eco
nom!a. 
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C A P I T U L O IV 

EFECTOS OE LA DEUDA EXTERNA. 
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l.- FINANZAS. 

El gobierno federal asumi6 la responsabilidad sobre el pag 
go de 2,000 millones de d6lares de la deuda externa priva
da, con vencimientos entre Agosto de 1982 y Diciembre de -
1983, informaron cor.juntamente las Secretarias de Hacienda 
y Cr~dito P~blico y la de Comercio y Fomento Industrial, -
a~bas dependencias dieron a conocer la suscripci6n de una
" minuta " , entre los gobiernos de ~xico y 16 pa!ses in
dustriali~ados, que contiene la~ bases sobre las que se ~ 
re~tructurArS la deuda externa del sector privado •. 
Esa deuda es la que se encuentra garantizada por los 90.
bier.nos de esas naciones, mediante mecan!smos de fomento -
a las exportaciones, similares a los qu~ operan en M~xlco, 
como el Fondo de ~omento de las Exportaciones de Productos 
Manufacturados ( Fomex ). 
El r•sto del endeudamiento externo privado que no cuenta 
con ~sa garantta. Fu6 negociada a trav~s del Pideicomiso -
para la Cobertura de Riesgos Cambiarlos ( F!corca ). 

La restructurac16n de la deuda externa privada contemplada 
en la " minuta "• extiende los plazos de pago a seis anos
m&s con tres de gracia a partir de Diciembre de·l986. Con 
ee<epc16n de los pagos por cr~ditos contratados a un plazo 
menor de un ano, que vencieron al 30 de Junio de 1983. 
Con base en la extensi6n de los pagos contemplada en la -
rcstruct:uraci6n, cada pa!s acreedor otorg6 crl!ditcs a r'll! -
xico por conducto del Banco Nacional de Comercio Ezterior
y dP. Nacional Financiera, para que con esos recursos se ~ 
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pague la totalidad de los lllúntos vencidos o por llltllcer. ~ 
Ce tal manera que Banc:omextl y Nafinaa serAn e~nces los
nuevos acreedores de las empresas mexicanas. 
As! las empresas deudoras pagarAn en pesos a Bancomextl y

Nafin~a y ~stas instituciones lo har&n con los acreedores
externos en d6lares. Y para protegerse de probables fluc-
tuaciones en el tiDo de cambio, las empresas tambl~n se ~ 
pueden cobijar en el Fideicomiso para la Cobertura de RieJ. 
gos c:Alllblar!os d~l Banco de Mt!xico. 
Les pa!ses que firmaron el acuerdo con ~xico fueron los -
s!IJUientes: Alemania F~eral, Austria, ~lglca, canad,, Di 
namarca, Espafta, Esta~os Unidos, Finlandia, Francia, Ita 
lla, Jap6n, Hor"\1e9a, Paises Baj~s, Reino Unido, Su~ia y 

Suiza. 
Pero ~xico no tendrá acceso a los marcados de capital y -

si hay inestabilidad interna o un desvlo en el proceso de

reastructuracJ6n, los cr,ditos externos estSn limitados p~ 
ra nuestro pa1s. 

Con cierto crecimiento de la econom!a, Ml!xico tiene que ~ 
volver y mantener su acceso a los mercados de capital, el
saldo ~os!tivo de la cuenta corriente fluctu6 entre 3 y 4-

mil millones d~ d6lares, y que a6n cuando la inflaci6n ca2. 
r& alrededor del SO 6 55 por ciento, en 1985. 
El endeudamiento externo de la empresa mexicana, en la ma
yor!a de las casos se han resuelto, gracias al funcionamS..
ento del Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambia -
rios ( ~!corca ) 1 s6lo hay algunos caso~ n Realmente D1f!
c11As l. 
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Para ~stos 6ltimos deben buscarse otros remedios, inclu ~ 
yendo la liGU.ldac16n de una empresa, ya que es R&alo para -
la propia econom!a mantaner funacionando empresas que no -
produzcan o generen un valor real a la econom1ao 
No obstante, hay muchos casos en que la renegoc1aci6n est& 
hecha y las ~mpresaa ya funcionan, se recuperan y van al -
cl!a con el servicio de su deuda, adem.ia de " que van ere -
ciendo " , en t6rininos venerales, ea aceptable el comporte 
miento de la empresa mexicana, pero que e!!_otroa es prefe -
rible liquidarlas pese al castigo de una parte del cr4dito 
de los bancos, y cuando el nivel de endeudamiento es dema
siado alto y el cliente no puede generar recursos auficien 
tes para pagar siquiera loa intereses, ya no el capital. 

En casos as!, acreedores y empresas buscan la manera de ba 
jar el peso de loa !ntereseas una a trav6s de una tasa pre 
ferenclal ajustable a ra!z de los resultados obtenidos en
un determinado periodo de tiempo, y el otro, ea la caplta-· 
lizaci6n de los intereses, donde el acreedor se convierte
en inversionista castigando los intereses, pero tomando -
esn ponicl~n en la empresa, y si 6sta aobrevive puede ven
der su participaci6n. 

2.- ESPECTATIVAS DEL Lii• MIGUEL DE LA "!ADRI! HURTADO, 

El présidente Miguel de la Madrid, envi6 a la Cimar& de Dl 
putados las iniciativas de ley de ingresos y proyecto de -
presupuesto de egresos de la federac16n de 1985. ( 41 ). 
Precis6 que en el pr6x1mo ano se pretende alcanzar el ere-



cb1iento de f,.a econo111!a nacional de 3 a 4 por ciento, una-
1nflac16n de 35 por ciento, un -tndeuduiento externo, mi• 
mo de 1111 •illonas de d6hrea - la cifr• mi• baja en lo• -

6lt1moa 13 aftoa - 1 una d1minuc16n del daf1c1t p6bUco -
re•pecto al prodUcto interne bruto de 1.4 puntos,: para •l• 
tuarlo en s.1 por ciento, y financiar el deaerrollo eon 11.! 
'forea recurso• internos por la via de la reducc16n de la -
eYH16n flecal ala que amento cte lmpmatott, y nwi•16n de 

precloa y tarlfais de pZ'Oductos y Mnicio• del aector p6 -
bUco u rélad.6n con el crecimiento de 35 por ciento dtl ~ . 
la lnfl.c16n. 
Polft!ca de deuda externa, en 1985 se c:onelulrA el proceso 
de reetaurac16ft de l• deuda externa del sector pObUco y -
M 9'u .. que •l ondeudulento neto adicl~al no sobrepaSJ!. 
d la c:lfra de •11 •UlonH cte d6larea, que nr& el menor
incre1N1nto en loa 6ltb1oa 13 aftoa. En conj~ el Nldo -
de la deuda, c:cmll) porcentaje del PIB, d1•1nu1d cifte') pUJl 

toa. 

El fortalecialento de las exportaciones no-petroleras y la 
reMC)OC1ac16n de la deuda raantendr&n en equ!l1br1o la cue!!, 
ta corriente y ae !incrementar& adiclonalaente la reserva -
de d1v1eas. 
En lo cambiarlo, M Rl'\tendra una polft1ca que apoye la -
prc90el6n de las exportaciones no petroleras y la auatltu
c:J.6n efi'Daa de !llportaclonH. Se trata de dllainulr lH t,! 
aaa de lnter6s internas, aln eliminar el premio al ahorro
naclonal respecto a la lnvera16n en el extranjero. 
El auperav1t dfi la balan•• c011Mtrclal sera cercano • 11 1111 



millones de d61are• en 1985 0 resultado de exportaciones -
por valor de 24 •11 a111ones de d&lare• e laportacionea, • 
predominantemente de blenea intermedios y de capital, por-. 
U mil 111llone• de d6larea,. 
Poli tlca P1nenc1era, La poli t:lca f!nandera u 1985, ode.n. 
tada a consolidar loa avances en la generaci&l de ahorro -
interno y en la recuperac16n ele la 1ntenzaediac16n, a fin'"!'. 
de proplc:1ar el f1nancl.aa1ento sano del dlf!d.t pGbUciO, • . ·. 

apoyar el sane..tento de la eapresa privada y din.admar la 
canaUzac16n de loa fondos necesarios para el cree!aiento
de los sectores prioritario•• 
En cuanto a los dep6s1toa en' el alat ... bancario 11at busca
d reorientar la estructura de la eaptac16n hacia el largo 
plazo, lo cu&l aer6 factible al seguir reduc16ndose la t.
sa de 1nflac16n. Se estima que la captac16rl bancaria cree,,. 
d. en t6rminos reales, y c:6llO proporcl&a del PIB. 
En cuanto a eeta16n de lllOftOda, se pretende, que el crecl•! 
ente del llOd1o circulante se aantenga ea an nivel inferior 
al crecimiento estimado en el valor del PIB a predos co. -
rr1entes. 
Para alcansar los objetivos y metes financieras establecl• 
daa para 19851 el Soblemo Federal Uewad al cabo una .,&. 
11t1ca realista y flexible de tasas de 1nter6a que garaatJ:. 
Ctf9. un rendimiento atractivo al ahOrrador, al tteaipo·que"" 
17ennlten·la reducc16n en el c:osto del c:r6d1to. 
Se antendr6 as1a1.uo la coepotltividad d8 los lnstiuiiM
tos financiero• internos frente a aquellos del exterior., ..;. 

(41 ).- LEY DE IllGRESOS Y PROYECTO DE PRESUPUESTO D& EGRE 
SOS DE LA PED.. DE 1985. 



de acuerdo con la mayor estabilidad econ6mica interna. Y -
se introduc!r!n, nuevoa instrumentos de e a p t a e 1 6 n, 
a mayores plazos, para fomentar el desarrollo del 1D&rcado
de capitales. 
Un punto clave- entre varios - ea el incumplimiento del -
tope de endeudamiento neto externo fijado en 4 mil millo • 
nes de d6lareB, seqGn cifra~ oficiales, en 1984 los C&"'d!
toa finales, de 5 1111 249 millones de d61arem, poco -'• de 

30 por ciento da lo autorizado en Diciembre de 1983. 
En el fondo, el dato anterior e• apenas l.• punta de la he

bra. El problema de la deuda parece querer diluirse tras -
el proceso de renegoc:1aci6n que ha merecido raconoc:lmien-
tos y elogios. 
Pero los problemas lo son y estar&n •!empre presentes. Por 
ejemplo, el perfil del d&bito mexicano continuar4 preoc:u • 
pando a los analistas por varios hechos obvios y poco et: .te 

brabletu la deuda nunca se podrA pagar, el monto total se
guir& creciendo, la carga financiera será infinita, en • -
19861 rebasaraiioe la marca aicol6gica de 100 mil millones
de d6larea y continuaremos siendo el gran negocio de loa -
bnncos por el pago puntual de intereses. 
Esto, por lo menoa, se desprende de dOcumentos oficiales -
de la secretaria de Hacienda. En eatos paquetes de estadls 
t!cas de entregan datos precisos sobre el peso y el monto
de la deuda total 11xterna 111exlcana, cuya citra final pas6-
de 90 mil 617 •illones do d61area a 95 mil 866 millones en 
Diciembre de !984, casi 20 billones de pesos, el doble del 
presupuesto federal de Aste ano y el 400 por ciento de las 
exportaciones totales de 1984. 



La renagociaci6n no rnodif ic6 la estructura de la deudaf -
s6lo introdujo 9eguridad a los bancos de que el flujo de -
servicio iba a ser paqaóo por M6x1coo 
Era posible que en 1987 M&xico pudiera liquidar casi 30 -
ml l millones de d6lares de servicio de la deuda. Hoy p119a
r5 rrenon principal, pero el monto de 12 mil millones de d6 
};3res de intereses no se carl'bla. 
En ~ste contexto. el perfil de la deuda mexicana resulte -
interesante porque virtumlmente es la primera ·vez que ao • 
difunde su estructura. Los datos reflejan la pr1valizaei6n 
del d~bito y la dependencia de los bancoe comerciales ln -
ternacionales. El 78.38 P"'" cierlto de la deuda total de M6 
xico es con bancos privados lidereados por el Cltibank. Al 
Fondo Monetario Internacional le debemos poco - apenas el~ 
2.6 del total -, aunque su influencia lo han Cl)l'IVertido -
en la supersecreter!a de Hacienda de los bancos privados -
internacionale5 como lo hemos visto. 

Al sector p(Jblico le corresponde el 81.22 por ciento de la 
deuda global externa. En cifras asciende a 77 mil 866 mi.• 
llenes de d6lares. Aqu! se incluye la deuda pGblica y el·~· 

d~bito de 18 mil millones de d6lares de la banca nac1ono11 
~ada. Este dato confirma la aprec1aci6n de los exbanqueros 
privados mexkanos, en el sentido de que en Septiembre de-

1982 sQ hab!an nacionalizado a61o las deudas. 
~n ~stas-estimac!ones se reflejan las tres calamidades de

la deuda e~terna mexicana, no tocadas por la reestructur&
ci6n; privallzaci6n, en la medida en que los flujou pro -
vi~nen de instituciones privadas y no interguberna~entales 
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" Bancarizac16n " en tanto que los bancos privados se coni
virtieron en procnotores y beneficiarios del endeudamient_,. 
del Tercer Mundo, y " norteamer1can1zac16n "• por el enor
me peso de instituciones de Estados ~nidos y por el lider!, 
to del club de acreedore• en ~anos del Cltibankm primer -
banco eatdidounldense. 
Frente a los problemas derivados de &sta estructura de la
usura inter~ac!onal los pa!aea endeudados poco pudieron h!, 
cer • Ni en Cartagena ni en Mar de Plata pudieron articu -
lar una &oluci6n de tondo y apenas lograron definir una 
diutinai&n financiera para loa pa!ses que aceptaron las 
directrices de los bancos y del FMI. 

Loa pr6stamos, por lo demAs, vendrin a cuenta gotas, pero
siempre y cuando H6xico continu& pagando, por encima de 
cualquier otra prioridad, loa intereses a loa banqueros i.n, 
ternacionales, verdaderos art1ficea de la reciente ree$ -
tructuraci6n. 
ConjuntaJAente con una delegaci6n mexicana que 1nici6 la r,!_ 
dacc16n de loa documentos para la refinanc1aci6n de 48,000 
millones de d6lares de la deuda externa de M6xico, la del,! 
gaci6n de la Secretaria de Hacienda est4 " integrada por -
T~cnicoa ", y se reun16 conecpertos del Comit' da Bancos,-. 
con los abogados del Citibank, ins1tuc16n que encabeza el~ 
Comit,. 
M~xico y el comit' acordaron en Agosto la reestructurac16n 
de loa vencimientos de 1985 a 1990, a un plazo de 14 anos, 
la tarea ea compleja, ya que hay que reestructurar 23,000 
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m!11onew de vencimientos, que engloban unos 50 contratoa.
Lue90, hay 59000 m1llonea correspondientes a 1983, ademls
de 20 9 000 millonea del periodo de 1985-1990. 
Los interese a aplicara• var!an a996n una tabla que eata • 
b~ece un porcentaje variable 80bre la tasa inter-b.9ncarla
de Londres, o llbor, que da un protiedio de 11.e por ciento 
para la vigencia de todo •1 acuerdo. ( 42 ). 

LA QEUDA DE ToDOS, TAN, IErJI~ ... 

DICIEMBRE DIS§MB§. 
W!• IH•· 

Sector Pdblico 63,412 67,463 
Bancos Coleercialea 50,943 )S.t.14J 
Otros Cr6ditos 12,4fJ9 :U,720 

Sector Privado 18,000 18,ooo 
Bancos COftlercialea 13,993 13,993 
Otros Cr6d1tos 4,007 4,007 

Bancoa Naclonallaadoe a,ooo 7,949 
Bancos Comerciales 6,405 ,,,os 
Otros Cr6d!toa 1,595 1,544 

FMI 

DEUDA EXTERNA TOTAL 90,617 95,866 

••••••••• •••••••••• 

(42 ) •• EXCELSIOR, 13 DE DICIEMBRE 1984. 
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3.- ! L P E T R O L § O , 

A. travb del tiempo nos hemoa venido dando cuenta de la -
serle de consecuencias que nos acarrea una excesiva deuda, 
la cu&l nos a9cb!a d!a a d1a. 
No podelllOs dejar de pasar en alto el ~otor de nuestra eco
n01111a como lo es el Potr61eo, con el cuSl hemos crecido, y 

por lo tanto nuestras nece1idades y problemas tamb16n. 
El problema financiero, est& ligado estrechamente al pro -
blema del Petr6leo, por lo cuAl iniciamos un pequefto anll!, 
ala del lamoso Oro Negro, tomando primeramente en cons!de
rac16n la serie de problemas a los que nos enfrentamoa, y
aiendo un pais exportador de Petr6leo. 
L& sobre-oferta de crudo, la posible caida de los prec1os-
1nternac1onales, la disputa por los clientes, la utiliza -
c16n de la reserva estrat6gica de !atados Unidos para da -
rrwnbar la cot1zac16n y el esquirolaje dentro y fuera de -
la organisac16n, han provocado va un reajuste negattvo en
el mercado petrolero. La crisis ener96tica que se c&e so-
bre los pueblos de los palsea que, eomo H~xico dependen de 
loa petrod6larea. 

De nueva c:uenta, el pala se halla en ~ incertidumbre¡ su
suerte depende de la capacidad de negoc1ac16n y unidad de
otros paises productores que controlan los precios, Y lo • 
peor de todo es que M6xico aparece como victima de su pro
pia pollt1ca petrolera, luego de contribuir en buena madi-
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da a los desequilibrios internacionales; oe le dijo de mu
chas maneras que no r0111piera el equilibrio, se le acu-6 de 

traici6n al mercado, se le convoc6 a pollticas concentra -
das, pero el gobierno mexicano siempre justlfic6 su pollti 
ca de exportaciones por cuestiones de crisis interna. 
M~xico espera que la c:r!sis de precios no estalle abrupta
mcri b:, p6rque agregarla otro ingrediente negativo 'a nuestra 
propia crísis econ6mica. 
M!xico Asiste a una nueva reestructuraci6n del mercado, y
se ve con temor que el mercado se desplome, p6rque se 11.
v ar 1 a al petr6leo mexicano en su caída. 

Po~ las derivaciones del conflicto petrolero- que se vela
venir desde abril de 1982, y que en Junio de 1981, hab!a -
tenido su primera llamada - Ml!xico, la OPEP y la eeonomla
in ter-n<lcional se encuentran, cada qu16n en su propia d1men 
~i6n, ~n el umbral de un colapso da ciiracterlsticaa simila 
re~ ;, l de 197l- y 1982. 

Parl:i los palaes consumidores, ~>Cico repreaerit6 la oportu
nidac de darle duro a la OPEP. Mlentr•s esta organ1zaci6n
disminuy6 su producci6n en 40$ en 1979 a 1982, con el pro

p6s1 to de defender los precios, ~xJ.co aument6 au produ -
cci6n en 102 % en ese lapso para all99&1"ae divisas urgen -
tes, a6n a coata de desactivar la eatrat:ecJ1a de la OPKP. 
Visto en t6rm1nos m&s generales, la opini6n es que, pea. -
a sus contradicciones, la OPEP aignifica la 6n1ca oportuni 
dad para que el mercado de petr6leo no sea do91nado por -
los consumidores sino por loa productores, coao hoy lo ..., 
ti siendo. 
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MUch•• son las queja• de la OPEP1 desde aquellas que con 
flere a M6~ico un papel muy 1111pOrtante en la c:r!eia do -

'i! 
1983, h1st1 la venta de petr6leo a Israel y la acusaci6n 
de que Beirut fu6 bombardeada en JUlio y Agosto de 1982 • 
con ayuda del petr6leo Mexicano. Eat6 adomb l• venta do-

40 •111one1 de barriles para la regerva estrat69lca de IU 
Para defender su vida como cartel petrolero, la OPEP tie
ne caeti9os fuertes contra to<loo los paises de esa organi 
aaci6n que vendean un solo barril para ~servas eatrat6gi 
cas, pu6u su existencia forma parte de las decisiones de -
la cull\bre de .Tokio, en 1979p para "quebrarle •l eapinazo " 
a la OPEP. Esta adem&a la evidencia de que M6xico, con pre 
cio barato. Deecuentoa considerables y poa1c16n geogr6fice 
envidiable, le gana posiciones a Venezuela Arabia Saudita
y Nigeria. 

La OPEP no dej6 de poner el dedo en el rengl6n. Adem4s de
deac:ubrir petr6leo mexicano en el mercado especulativo de
Rotterdam. Siempre 1nsiati6 en que la pol!tica petrolera -
de M6x1co respond!a a los intereses de los consumidores Y
no a la• ~strategias de 101 productórea. tn Hayo de 1982,
Argelia dijo que el precio del crudo mexicano era bajo y -

trastocaba el equilibrio del 11ercado. Por eaas fechas, Ve
neauela reiter6 la concartaci6n de pol!ticaa con Mlixico, -
CS.nunc16 que con descuentos y precios bajos ~xico despla
zaba a 101 &rebt!a del 111ercado nO.teameric:ano. 
Tambi6n Argelia acus6 directamente a M6x1c:o de romper c:on
las polf tlcaa de la OPIP,. LA OPIP tem!a que HAxico pr•ten 
diera reaolver au1 probl•••• con .. yor exportac16n de ptt -



troleo y pidio una pol!t1ca petrolera mis coherente coa -
loa intereses de los prodllc:tores.Pero Mlxico tenfa Y•.lu 
manos atadas con Estados Unidos y pref1r16 la• eondicionea 
draco~ianaa de los banc:oa privados y del Pondo Monetar1~.
~nternac1onal, adem&a de continua.t'I •1~ querer con su polf~ 

" tica desestabilizada del mercado. 
Los ministros ele Petr6leo de la OPEP reclamaron urgente-.n 
te a ~J...xico e Iagla terra su postura en Ml:el"iat. de pnolO.
Y los conminaron e asumir sus respensab111dades en el ..r
endo internacional de hidrocarburos. 

Héxico siempre fu~ quisquilloso con la OPEP.-Siempre,pre -
firi6 cabalgar como el llanero aoliter1o de ~os p!aisee ~ 
ihdorcs.- cuando apen¡¡a comeru:U>a oeo., "'x!co ~11\6 l.._ 
invitnci6n de asociarso con la OPEP porque no era exporta
dor n~to de petr6100. Cuando clrcu16 la vers16n de que MA
xico H?da observador en la OPEP, las autoriclades petrol.., 
r~1,;; desmintieren pront~te la noticia r d1Jeron que, - -
cuando mucho, ~xico apoyaba laa estratoqias del orgaaiamo 
L.<! justif1cac16n de 111 negativa a la &sociac16ru no perder 

c!!pacidad de negoc1ec16n. 11 petroleo mexicano ora.~ 

ces, un aval silencioso para apoyar la deuda. Bn Octubre -
se revivi6 la noticia de la aaoc1ac16a de M6xico con la -
OPEP, pero s6lo fu6 junto con la declarac:16a de .JoH An -

dds Oteyza, prealdent• del c::unsejo de adll1n1strac16a ele -

Pemex, de que Mxico diaainuta 250,000 barriles diario• au 
exportac16n. Por lo dealls, la c:r!ais de la OPEP ff la cr!
ala de "6xico y no ofrece buenas perspectlYas para la eY0-

1uci6n d4t la erbio internacional. In 1983, el conau.o do-
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petr61eo sed entre 2 y SI ús bajo que en anos anterlo-
~ea. Seg6n informes de la Asociac16n Internacional de Ener 
gta .« AII > .. organismo de los palsos consuraidorea, un _.... 
11tento en el consumo se registrar& hasta 1990. Por deriva -
cl6n de pol!ticaa econ6micas contraccionistas, la econe111a 
internacional seguir& combatiendo la lnflac16n a trav&~ de 
la reces16n. 
Los paises llls ricos esUn preocupados por otros problemas 
en l'"]ar de reiniciar el c:reclenlento econ&nico alto. y -
eln creclalento no hay consumo. Y Gin consumo no hay deman 
da de petr61eo. Y sin demanda de petr&leo no hay buenos ~ 
precios. Las perspectivas internacionales indican que el -
crecimiento de la econom!a mundial t~ndr& cierto repunte -
hasta el primer semestre de 1985, pero sin demandar i:iucho 

o 
petr6leo. Los pa!ses pobres, por su lado, ade!Ús de que no 
tienen divisas para comprar petroleo o no tienen clientea
para venderlo, atraviesan por un periodo de recesi6n. Ade
mls, sus C0111promisos para el pago de l& deuda, los colocan 
en la necesidad de hacer ahorros para pagar intereses y -

servicios de deuda, et lugar de emprender tareas de desa~ 
rrollo. 

Los paises petroleros no los tienen todas consigo. De he -
cho, el mundo dej6 en 1981 la " edad de oro del pett-6leo -
• en M&xicc 1ngres6 en una temporada de incertidulnbr• y en 
una zona turbulenta imprevisible. Los paises de la OPEP -
exportaron, en lga1, 272,000 millones de d61area de petr6-
leo. En 1982 apenas llegaron a 190 1000 millones. Frente a
ello, las necesidades de divisas de los palaes petroleros-



son, hoy d!a, el doble de lo que alcanzan a generar. 
Visto aal el probleaa, loa flnancleroa 1nternac1onalea ae
tln preocupados. !rt Dlclembre, el expresidente del Chl81Í -
Hanahattan Bank, David Rockefeller declar6 que ser!a fte9.,. 
tiva una alterac16n a la baja de los p~oc:J.oa y enunc10., -
problemas de liquidez internacional ( 43 ). 
Bn M~xico la crlsia qua vivimoa y agregado un ing.redienbt
roAs; la calda de los precios de petr6ltt01 en cuyo con~& 

~xlco, • parece como verdugo v!ctim& "• 
De hubor sido la esperanza para una nueva etapa, el petr~ 
leo es para l'lh:ico una loza, primero un informe de la eo111i' 
oi6n de &n~rgeticoa del PRI sef\alada, en Octubre de 1982 .. 
qu~ el petr6leo habla generado deudaa qus ccaprcaatlan a .. 
la próxima generaci6n. El 30°' de la deOO. utema p6bl1ea

es d:e Peme><, A pesar de hllOOr in9rosacfo al paf~ llllllone• -
de d6larea. Por lo tanto la economta iaeM!c:ana presenta et... 
sil justes. 

DIPEHDENCIA PETROLERA. 

La polltic& petrolera 1111txical\!,eat6 subordinada a los dlc:-
tados de la p6l!tic:a financiero. Sl Secretario de'~ienda 
Jea6ri Silva Herz09, cbj6 Mtrever que la cr!sis en el ~ 
cado energ6tlco t.raatoc:6 las dependencias de lo q119· owrra 
con loa precio• del crudo depended toda la ecOnc.la naclo 
nal. Frente a neca•idadee internas dram.lticaa, donde lo 
que mb eaca ... y urge ea el dinero, una baja á loa ingre 
aos dial oca.da l• poll Uca econ6111ca. Seg6n dlculoa de Co 

legio de F.con011iataa e¡nve•tigadora del Centro de Inve•t1-

( 43 ).- FIHANClP.RO ENERO 2, 1985. 
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gac16n y Docencia Econ6111icas ( CIDE >, el 90~ de loa !n-

greaos petrolero• esta comprometido para 1>99ar parte de in 
tereaes y uniclo de la deuda externa de 961 000 •lllones
de d61area. Una bala en el precio aeda un golpe 11b a la
solvencia financiera de M6x1co. Por lo dl!MA•• ctl i111pac:to -
en el preaupuesto faderal ser!a·a travls de le vta fiscal, 
por donde se canaliza el 50% del valor de las exportacio -
nea petroleras. 
Ademla el lapacto que obligarla a reducir el gasto p6bl1co 
si. caen loa precios petroleros, la poaici6n de "6x1co se -
volver!•. lila delicada; renogociar la deuda externa - COlllO

lo - hace Silva Herzog - cuando el principal rubro de 1n-
gre11os de divisas, y el ual m&s i11pOrtante no es segul!"o -

o vale llenOll, podr!a obligarnos a aceptar condiciones mls
severas y caatigoa mayores a los que nos dan por ser una -
nac16n en crisis. 
Por lo desAs, an611s1a econ6micoa. indicen que la cr!cls -
nacional y la austeridad de hoy no permiten tener condicio 
nea para asiadlar el golpe. De hecho, se repetida la cri
sis de 1981-1982 1 11610 que ahora en condiciones nals criti
cas. En 1981 e two q•e bajar 3% •l gasto p6bllco, en - -
1982 se baj6 otro "' y en 1983-1984 no se pudo tener un -
presupuesto de acuerdo con las necesidadea nacionales. Ade 
-'• lu perapec:U•as ec:on6nticaa del pab son dlf!ct.lea, -
por lo que la posibilidad de derruabe del lllel'cado petrole
ro las hace ala inciertas para 1985, con aaer!f1c1os y apo 
yoa suficientes, el crecl•iento podria ser 3 6 4 % aeg6n -
el Lic. IUguel de la Madrid Hurtado. 
Loa financiero• que planearon los presupuestos de ingresos 
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y egresos lo hicieron sobre bases estacionarias y sin pan
sar en proble111as c0at0 los del mercado petrolero. Par• - ~ 
ellos, nada variarla, y menos a6n consideraron posible una 
baja m!s·en los precios del petr61$0. De ah! que hayan ten 
sado. Aciertos rubros de ingre•o nacional. Si en 1981 y --
1982, 1983 y 1984. Ante la c:a!da de loa Ingresos petrole -
ros y la necesidad de capital1zacion del sector p6bl1co ,. 
s~ aumentaron iJRpuesl>os, precies y tarlf aa de bienes g9ber 

namentales - sobre todo gasolinas- y sol1c1tudea de cr6d1-
to externo, " Es evidente la dependencia financiera exter
na del pata, estA petrolizada nuestra balanza de pagos, la 
acumulac16n de capital, las inversionaa y la solvencia fi
nanciera de ~xico. u l C6mo no va a afectarnos, en Astas
condiciones, una baja en el precio del petr6leo 7 " • 

&s m~n: la sola perspectiva de una d1S1111nuc16n en los pre
cios internacionales del petr61eo dificulta i~ rttne90Cia -
c16n de la deuda externa. Al miemo tiempo; .. hace eviden
te que los responsables da la poli tic.a econ6nic:a ao e1ta ·
ban preparados para Aata contingencia, e pesar de que los
si9nos de la e.dais energ6t1ca se podfan ver. Es als, el
ministro de Petr6leo de Arabia Saudita, el jeque Yamani,
advirt16 de una posible c:af1ckl de los pC"eeloso 

.--. ....... ··~ ' 

En el contexto de la c:rls1s que· ya e•tl, y de le cr!sis -
que viene, el paplil d4I M6x!co en la calda del mercedo pe

troluo de 1983 ha sido cuestionado. En junio de 1981, -
~deo b&j6 cuatro d6larea el precio del barril y precipi 
t6 la calda del mercado. Los detab .Productores se twle -
ron que rendir frente 11 la evidencia. Pero la poa1cl6n -
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mexicana no quecl6 ah!; desde entonces, despu6s de seguir a 
la OPSP en au carrera ele1ata, la abandon& y sigu16 IU pro 
pio cuino. A mediados de 1982, cuando la OPIP d1•1nuta -
su producci6n y bajaba su exportaci6n para sostener pre -
c:ioa, "6xico se l&ns6 • la conquista de cuentes. 
In Julio.. dol ano de 1982, el subdirector c:oanerclal ·de Pe -

mex, dijo que H6dco segu!a auo-.entando su cartera de cUen 
tes. 
&ata pos1c16n de MAx!co no var16. Vend16 el petr6leó ~As -
barato del 111Undo, a 28. 75 d61ares el barril. En t6ndnos -
reales ( descontando 1• inflaci6n intérnacional ) , el pre 
cio del petr6leo mexicano baj6 24% de Junio de 1981 a, -
Enero de 1983, adem&s de que ofrec16 descuentos, fac!llda
des y pago de tran1porte. AdemAs tuvo caaprometldas ventas 
de 110,000 barriles diarios para la reser.a estrat69!ca de 

l:stados Unidos, que se almaeenan en las viejas minas de -
al do Texas y Lulsiane. Estados Unido• fil tr6 la infonia
c16n de que podr1a poner en venta eM petr61eo para &\llrMtft

tar la sobreoferta mundial y deseatabilbar el ..-cado pe
trolero. 

La plataforma de producd6n del sexenio pesadc .. lbdt6 -

• dos inillonu 750,000 barrUes diarios. En 1983, a pocair
Hllllna• de haber asUllido el poder, el nuevo gobierno aUtllllft 
t6 au producc:16n al pab. 
In re8UID8n, en 1982-1983, ~xlco no cu1d6 los prec:loa, -
sino, al contrario, depr1•1rlos mAa1 vend16 m&s petr61eo -
aument6 las reaervas de su. hizo descuentos y ofertas, ven 
di6 por adelantado y aument& la producc16n, por lo cual ,-



estall6 la crlsis despu6s, la Secretaría de Energf a y - -
Petr6leos Maicanos a61o alcanzan a declarar lo siguiente 
el 24 de Enero de 1983. ( 44 ). 
" < Las dos dependencias " >, informan que continuaran -
haciendo esfuersoa por defender la eatabilidad del anerc:a
do " y que "'6x1co " no tor.iar6 mad!das paro alurlll"_. el mer 
cado " • 
En el boletln oficial, 1• Secretada da lnor'gfa 'I .._.. • 
hablm>an da coherencia cuando hnb!an pasado 20 111ase• de -
1nco~c-enc:1a, Dice el boledn oficial • La Secratada dlt
l:llerg!a y a.toa momentos salvaguardar la eetl!billdad del• 
mercado petrolero, ya que un llllll'Udo inestable no ....., •. 
c:ia ni a productores ni a consusddoreu, debido • lQS mil-. 
tiples factores econ&tieoa que se ••n Afectado• c:adit ..,.,... 
que •lit da un comblo en •.1 mwc:ado de hl~ •. 
Este c:riter!o habla sido reite.r•do por Pelll8X a lo largo • 
de la c:rlsla de 1981 y 19821 pero en el fondo hec::le n ~ 
propio Juego. LCI verdaldal'e palf tlc:a petrol_.. era ..-11 ... 

_ qua f'Wldalaental>a el volumen de producc:16n r UpOC"taci6n "" 
do• c:r1ter1oaa ele acuerdo con la cdcb interna J de M:Uer 

do con la crle1s interna y de acaerdo con la necesidad de

div1sas. El 15 de Enero de 1983, dupu6• de que en die!.,;. 
bnt habfa relt.rado su comproalso de • hacer esfuenoa por 
salvaguardv·la estabilidad del 11111r1:ado" , Pemex dijo of! 
c:lalmente que la exportac:16n de crudo y gas reaponcda a la 

ur9fl1\c1a de dividas del pds. 

Por a! q\led4ba alguna duda• el nuno gobierno claf1n16 su -
pollt!ca petrolera subord1n6ndola a la pol!Uc::a financiera 
In el proyecto. de p~eupu.ato federal, presentado en la Ca 



nutra de Dlputadoe de 1983, por el Secretarlo de Pr09rama
c16n y presupuesto. Carlos Sal1n~s de Gorta~1, la adm1n1s
traclan del presidente Mtguol de la Nadrld 1nfotll6 qwt9 a. 
pctAl de la inestabilidad del lllerCado- c:aueada por la .a ... 
breoferte de petr6leo - , se preve!• un a\llllento en loa yo¡ 
16aenits de oxportael6n. La raa6n oficial ofrecla lo ante • 
r10I' • en la medld& en que las'd!sposlc:lonea de rae101M1l1• 
sGC16ft de coneumo Interno lnttmcan a un uyor •horro y , -
por t•nto9 • un 115Yor excedente expOC'~ablct " • l'Ufll'on • -
M8 de estire y afloja. A C01'111enzos da Enero de 1983• una
eo..tal&t ctG fundonartoe aadeanos, encabezado• por .Jorge
Cdu&rW Bavarrete, aub1eaeetarto de Asuntos Econ&nlco11 ds-

1• C.nc!Uerla, y IUseo Jllendolla Berru&t:o, eublHICl'etarlo
de ~rgf •, lnlcl& una gira de acerc:aM!entos con la OPiP.• 
SU v1a1to • warloa pefscs prOductorea ful con la c:ona1pe
de daelrlea que en reelldad, los errores que C01Nt1dos fue 
ron obligados por laa c1rcum1tanc1as y que hiibla que olV1-
daz:o agrados para re1n1c:1ar contactoa, y tratar de utab1~ 

UH!' el •reado.. • • • • ee podrá. 
( '4 ).- JIOV!DADU 25 DI INIRO 1983. 
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• DEUDA EXTERNA DE MEXICO • 

CONCWSIONES. 

EL PRIMER PRESTAHO AL HEXICO INDEPENDIENTE SE DE
FINE CON DOS OBJETIVOSo 
A).- SATISFACER LAS Nl!X!ESID.._S DE UN PUEBLO RECIIN 

C:OH<lUIS'l'AD-' SU IND!Pl:NDEMCIA COll UNA HACIEN
DA EN rlALAS CONDICIONES •. 

B).- a. RAZONAMIENTO DEL CX>NGRBSO AL SOLICITAR EL 
PRESTAMO EN EL CUAL EL PAIS QUE PRESTA DJHg... 
RO A LA VEZ Q~E LO PRESTA Y TIENE INTERES EN 
EL REEMBOLSO, Y D:tRECTAMENTE ADQUIERE INTE -
RES EN EL PAIS DEUDOR ASI COMO RECONOC! SU • 
INDEPENDENCIA. 

EL INT&RES D& CONTRAER ESTE CRitDITO EN MI OP1811ION 
FUE .JUSTIFICADO YA QUE S& PERSIGUIO UN PRINCIPIO
PUNDAMENTAL DE TODO PUEBLO •• EL RECONOCIMIENTO OS 
SU LIBERTAD .. 

DURANTE EL PORPiltINl'O SE ELEVO HAS LA Dl!:UD-' IX'HR 
HA AL .SURGIR LAS GRANDES EMPRESAS, MBXICO EMP6ZO
A SOLICITAR CREOlTOS PARA PC>DER IR MOD&RNIZAlllDO -
AL PAIS. 

ASI MISJ«> SE SOLICITARON PRESTAMOS A CORTO PLAZO.. 
PARA PODER CUBRIR LOS INTERESES DE LOS CREDITOS • 
YA VENCIDOS Y ASI PODSR C:ONSr:RVAR EL CR6DI'l0 • -
ABIERTO PERO A LA VEZ DE.JABA AL PAIS U UNA POSI .. 
CION MAS C01WROMETIDA. 

AL INICIAR EL SEXENIO DE ECW.VSRRIA ESTE AL IGUAL 
QUE LOS OTROS GOBIERNOS, SIGUIERON &NDIUDANDO AL
PAIS SIENDO ESTE SEGUN ELLOS ~L PRECIO DIL CRECI
HI ENTO Y EL PROGRESO DE LA NACION. 

LOS FACTORES QUE SE PUEDEN SE~ALAR COMO CAUSANTES 
DEL GRAN ENDEUDAHIENTOS QUE NOS CONSTRIRS SOM MU-



CHOS, EJEMPLO DE ELLOS SON LA FALTA DE UN CON - -
TROL V&RDAD&RO DE:L GASTO PUBLICO &L CUAL HA SIDO
DEDtDIDO, LA fALTA DE FOMENTO A EXPORTACIONES lliO 
PETROLERAS, LA FUGA D! CAPITALES EN SUS DIFSREN • 
TES FORMAS LA CARENCIA DE UNA VERDAD&RA POLITICA
FI.SCAL ENCAMINADA A ESTIMULAR Y FOMENTAR AREAS ES 
TRATEGICAS DE GRAN IMPORTANCIA AL PAI.S ASI COMO • 
ReALIZAR UNA VERDADERA SUPERVISION EN LAS CONTRI
BUCIONES. 

VII.- LA FALTA DE PROGRAMAS, INCENTIVOS &NCAMINAOOS A -
CORRBGIR EL CAECIMIEH'.l'O DESMEDIDO DE LAS ZONAS -
URBANAS OLVIDANOOSE DEI.. CAMPO,. BASE nINDAMENTAL -
PARA EL DESARROLLO DE CUALQUIER PAIS, TRAJO CON -
SIGO EL INCRSMENTO EN LAS IMPORTACIONES DE GRANOS 
IN GRANDES CANTIDADES PARA PODER SATISFACER LA DE 
MANDA IN'l'ERtv.. 

VIII.- 1000 ESTO NOS HA ORILLADO A CAER EN MANOS DE INS
TITUCIONES DE CRF:DITO EXTRANJERAS, LAS CUALES SE
HAN APARTADO DE SUS PRINCIPIOS POR LOS CUAU.:S S~ 
CREARON, POR U> CUAL LOS PAISES DEUDORES DEBEN Y
TIENEN QUE ACATAR SUS " SUGERENCIAS " PARA PODER
ASI TEMER DERECHO A DISPOt:ER DE LOS C:REDI'roS. 

IX.- LAS INSTI'!'UCIONES COK> EL FONDO K>NETARIO INSTRNA 
CIONAL LJERCIN UNA SUPERVISION SOBRE LA POLITICA
ECONOMICA llAClONAL YA QUE DEBEMOS DE TENERLOS IN
f'ORMADOS DI TODOS LOS ASPECTOS 't VARIACIONES DE -
TIPO fXX>llOfaCO QUE SE SUSITEN EN EL PAIS. 

X.- AL ACATAR Y ACEPTAR DICHA SUPERVISION SE PONE &N
JUEGO LA SOBElWIIA NACIONAL YA QUE ESTA QUEDA SU
PEDITADA AL CX>NTJlOL DE ORGMIISK>S EXTRANJEROS. 

xr .. - NO HAY QUE OLVIDAR QUE NO SOLO LOS PAefORES lN'l'ER 
NOS NOS HAN ORILLADO A LA SITUACION EH QUE VlVI • 
MOS, llO PODEMOS ESTAR AJENOS A LO QU& ESTA SUCt: -
CIEHDO 11' &L AMBI'l'O INTERNACIONAL ( BA.JA DEL PkF
CIO DEL CRUDO, AUMENTO DE LAS TASAS DE .IHTERES DE 
LOS BAHCOS ACREEDORES ITC ) QUE HAH SIDO FACTOR • 
PARA COlABORAR AL INCREMENTO DE LA DEUOA. 



XII,.- QUEDA DEMOSTRADO QUE CUANOC· E:N E:L PAIS SU COWMNA 
VERTEBRAL SON LOS PETROOOLARES, CUALQUIER VARIA • 
CION EN EL PRECIO DE ESTE, REPERCUTE DE MANERA -
SUBSTANCIAL SU ECONOMIA. 

XIII.- LOS ERRORES EN LA DIRECCION DEL PAIS NOS A COSTA
DO DEJllASIADO, IJIS MEDIDAS ADOPTADAS EN • CONJUNTO 
" CON EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL POR PARTE
DEL GOBIERNO DEL LIC. MIGUEL DE LA MADRID Y SU GA 
BINETE ECONOHICO NO SON POPULARES ( COMO- EM AJITS
RIORES GOBIERNOS ) PERO SI SON HEDIDAS AL PARECSR 
LAS NECESARIAS PARA TRATAR DE SUBSANAR LAS PINAH
ZAS DEL PAIS, EJEMPLO DE ELLAS: 
A).- AUMENTO DE LOS COMBUSTIBLES 
8).- AUMENTO DE LOS SERVICIOS PUBLICOS 
C).• YENrA O EXTINCION 0 DE EMPRESAS DEL GOBIERN0-

0 PARTICIPACION DE ESTE. 
D).- RESTRICCION DE LOS SUBSIDIOS 
E).- RESTRICCION AL LOS PRESTAMOS EXTERNOS 
F).- MAYOR SUPERVISION EN LA AREA FISCAL ETC. 
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