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CAPITULO I

ORIGEN DE LA DEUDA EXTERNA.
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CAPITULOI.

1.~ EL MEXICO INDEPENDIENTE.

En el siglo XVIII, durante las guerras napolefnicas se —
operd un cambio profundo en las relaciones entre Ingla‘ =
torra y los demis pafacs, con el resultado de que Ingla =~
tecra surgid como el primer prestamista del mundo, En la-
generacibén que siguid a wWaterloo, 10s hombres acaudalados
de Inglaterra empezarbn a intercsarse por primera vez en-
crestar dinero a Gobiernos y Comerciantes Extranjercs.

.3 indemnizacibén que de acuerdo con el Congreso de Viena-
debfa pagar Francla a los paises vencedorea,'tuvo por = =
consa2cuencia lo que se considera normalmente como el pri-
mer pacso del crédito britfnico a Europa, Se trata del = =
préstamo de 1817.

A ésa misma categor{a pertenecen los préstamos a los Go =
biernos Latinoamericanos y las inversiones en acciones de
Compafilas Mineras en los afios 1822-1825, el auge de 1823-
1825 se basb en primer lugar, en la prosperidad general -
reinante en Inglaterra, y en segundo lugar an la apari
cién de los pafses latinoamericamos independientes, que -
abrierén nuevas posibilisdades a la inversibn de capita ~-
les, o '

En asus Emprésas de reconquista por ninguna otra potencia,
la Francia de entonces hubiera hacho, con poca diferen -
cia. Teniendo en cuenta la situacién internacional.

No debe extrafiar el empefio de México en conseguir un prés
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tamo en Londres; pués aparte de necesidades financieras -
internas, se crefa que una vez obtenido el dinero, Ingla-
terra forzosamente habria de interesarse en el futuro des
tino de su deudor,

fste razenamiento lo axpresd por primera vez Francisco de
Roria Migeonl, comerclante mexicanc residente en Londres vy
principazl negoclador A=l nré&stamc, arn su carta del 26 de-
Yarzo de 1822, al Ceneral Iturbide, Tresidente de la Rege
ncia en &sta carta, Borja Migoni recciienda acercarce a -
“nglaterra, establecer relaciones y solicitar un préstamg
puesto que una nacién que presta dinero a otra, adqulere-
automdticamente interfs en la contlnuaciér de su inde-pan-
dercias.

fste razonaniento convencib a los leéislaﬁor?s moxic=nos,
auienes autorizarcn el 2% de I nin cde 1822, al goblarno -
imperial a buscar en el extranjero un préstamo de 25 a 20
"millones de pesos en condicicnes lo menos gravosus , que-
fuera posible, Se comprende que la provisién de fondos pa
ra la adquisicidn de matarlal bélico con qué defender y -
asegurar la recién conquistada independencia.

Despuds de 1830, Inglaterra prefirid financiar a loa Esta
dos Unidos de América, mediante la compra de bonos guber-
namentales y acclones bancarlas y ferroviarias, es interg
sante observar que las casas que se encargaron de vender-
los bonos de los gobiernos extranjeros al plblico briténi
co no eran bancos, sino exportadorss e importadores, los-
culles tenfan relaciores con otrcs ~afses, graclas a sus-
tratos comerciales. Asi{ por ejemclo:

Bating eran originalmente comerciantes de pafos,
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&l Continonte Buropeo estaba duminado por la Santa Allan
za que, cnciniga de laos revoluclones y de los goblernos ~
reputlicanos, se habfa creado una estrecha colaboracién-
entre las potcnclus catbélicas, como Austria, Francia y -
la Iglcsiae En Espafa ura revolucldn habfa logradc en e
1220 ostablecer un ofglmen corstitucional, Sste réglmen=
roopwto soportar muche tlenrpo la o2sidn de la Santa = -
clianma, ¥ en 1823 rernendo VII pucde cestablecer, con la
zytds militar de Francia, el goblecrno absolutista, sélo-
~nterces el gebierno peninsular rudo pensar en la recore
cuizr . de sus antlguas cclonias, empresa en la gue espe=-
rava contar con el apeye de las dends potencies catbli -
5, 22 nt haber  side las enérgicas declaraciones de los
entiernidos de Inglaterra y de los Estacos Unldes del Nore

[

te, de ne permitir que la Espaia fuese ayudada. Fué otro
¢e 1og mbviles que impulsaror a buscar el empréstito.

A fincs de Marzo de 1823, cayb Iturbide entre las causas
¢ su fracasc est8 la diffcil situacibn econbmica que =~
provocaron en parte los comerclantes esgpaficles al negar=
le crécito ( Debido a la antipatfa jue los espafoles sin
tieron hacia el libertacdor de México ). A la calda de ~=
Iturbide, existf{a, " El m&s completo desorden en la ad -
ministracién y el mis lastiracdo estado de la Hacienda*,

(1)

rasultando agotadas todas las rentas plbilcas; barridos
todos los depbsltos comfines y judicliales; apurados hase
ta lo infinito los pr8stamcs forzosos sobre el comerclo,

{(1).= MEMORIAS DE HACIENDA
12 DE NOV. 1823



con el amago de nuevos préstamos forzosos, y las contribu
clores mds desmedidas y duras, & con obligar a la admi -=
sién de un papel (moneda) que en el mcmento, de quererlo-
enitir, perdfa en su curso las tres cuartas partes de su-
valor representativo, cuya serie de procedimientos a cull
m&s Iinjustos e Impoliticos acabardn con la buena fé&, la =
confianza, la tranquilidad y la mansién de &ste pals de =
capltalistas y caplitales, dejdndonos sir recursos y hasta
sin esperanzas cas! de remedio,

Los préstam s Goldsciridt y Barclay, Las nuaevas cestiones
empezarén en virtud de la zutorizacién ctorgada el lo. de
Mayc de 1823, Por ¢l congreso constituyente para necgoclar
un empréstite por € millones. Francisco Borja Miconi fub-
nombrado representanfie plenipotenclario del Supremc Poder
Ejexuttive con el fin e contratarle,

La proruesta consistfa en el suministro de L 2'500,000 a-
camblc de los cufliles el goblerno aceptarfa deter L -« - «-
<'00C,oC0, al 6% o (4

El cecntrato correspon-iente fu€ firmado por el ministrc
de haclenca el 18 de rgosto de 1£23: y 21 cengreso autord
z¢ dicro préstenc, z2rnfs del gue Lorja Migonl estaba ya-
negeciznde er lordres, De fste modo, tuvierbdn lugar dos -

regoclacliones parslelas con Jus canas

(2).,- MEMORIAS DE HMACIENDA 12 NOV. 1823,
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diferentes,,por eso México contrajo en Londres cas{ simul
t&neamente dos deudas,

Borja Migoni empezd sus gestiones con la firma B.A, GOLDS
CHMIDTAND Co, en medio de una situacibn de momento desfa-
vorable para México, puds como consecuencia de la inter =
vencién francesa en favor de la restauracién del absolu =
tismo en Espafla, habfa descendido considerablemente en la
bolsa de Londres el valor de los bonos de Espaiia ( de 61~
47 ), Colombia ( de 82=58 ) y Chile ( de 78«67 ).

No obgtante estos obstéculoz, Borja Migonl logré conse. . .-
guir el empréstito. El contrato, con la contrato con la =~
cnga Goldschmidt fué firmada en Londres,

Esta casa comprometi& a proporcionar al goblerno mexicano
en el curso de los quincs meses sigquientes, L 1'600,000 ,
8 sea 8 millones, que Migoni habia sido autorizado para -
pedir prestados. En cambio, el gobierno se obligé a emi’
tdr bonos por L 3'200,000 al 5% anual, pagaderos en Lon
dres por semestres vencides y amortlzables en 30 afios a
partir del lo. de Octubre de 1823, el gobierno aceptaba
asf una deuda de 16 millones, cantidad mayor que el presu
puesto total de 1824, que ascendf{a a 15 millones apréxima
damente,

Esto es, México vendi8§ sus bonos a un tipo de descuento =
de 50% preéio a primera vista sumamente bajo, explicable-
como dice Casasls, por " la falta de confianza que inspi-
raron los empréstitos sudaméricanos, la falta de crédito-
de nuestro gobierno " . (3) 4

Ahora bién, el goblerno empefé como garantfa del pago de-
todos sus ingresos en general, y en particular, una terce

(3)e~ LUCAS ALAMAN,OBRAS,DOCUMENTOS DIVERSOS VOL, X PPe =
323-472
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) ra parte de todos los darechos pagaderos en la aduanas ~ -

marftimas del Golfo de México despuds del lo. de Abril - «
de 1825, E1 gobierno ge comprometid a no contraer otrog —-
préstamos durante un afio a partir del 7 de Febrero de -~ -
1824, estipulacidn importante en vista de las negoclacio—-
nes en curso con la casa Barclay. Adem&s, si se contrales -
otro empréstito antes de terminar la primera operacifn, ~
esto es antes de Ra venta de bonos o entrega del dineroc .-
Una cuarta parte del producto del segundo préstamo debfa -
aplicarse a redimir los bonos del primero, éste es lo que-
en efecto sucedié despuls, el contrato Borja Migoni Goldes
chmidt fué aprobado por el Congreso Meficano el 14 de Ma -
yo de 1824. (4)

para entonces, el gobierno estaba ya recibiendo entregas -~
parclales de fondos de &ste préstamo.

PRESTAMO GOLDSCHMIDT, 1824,

Valor Nominal L 37200,000 .
pérdida en la Colocacidn 1'344,000 $ 16'000,000

L 1'856,000
Preclo de Venta 58% 256,000

Menos: . o
Comisién de Goldschmidt L 1*600,000 81000,000
Producto Brute ( S0% ). ' ’

Menos:

Intereses, Amortizacibn
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{ en nlmeros redondos )

sobre cantidades no entre

gadas, y comisiones.

Producto Neto, ( 42,34 % ) 316,043

L 1'283,957 69419,780

Cabe sefialar, de paso gue Francisco de Borja Migoni comer
ciante, y a la vez representante diplomftico de México, =~
hizo todo el trabajo sin cobrar a Mixico un sb16 centavo-
de comisidn, desde luego que el préstamp Goldschmidt fub-
recibido en Méxlco con satisfaccidn; nadie podla sospe~ -
char las dificultades en que México incurria al contrazre
deuda. lLucas Alaman, ministro de Relaciones #xteriores o=
interiores, afos daspués, en 1852, la considerd funesta -
para el pafs, se criticd el empréstito como superfluo por
que " las medidas de economfa en el pafs hubiera sido su-
flclentes para satisfacer las neceslidades del momentow(s)
Ain cuando reconoclbé que no se habfa podido lograr un po
co de precio mejor debido a la presencia de Agustin de -
Iturbide, en Londres con el objeto de preparar una inva-
s16n de México, una de las pocas personas hbstiles, El. =
préstamo Goldschmidt desde el momanto de su concertacibn
fué José Mariano Michelena, quién sustituy$ en Junioc de-
1824 a Borja Migoni, como representante diplomftico de =
México en Londres, Michelena fué uno de los primeros en-
calificar de usuraria la operacibn de parte de Goldsch =~
midt y C{a, miéntras Borja Migonl ultimaba los detalles-

(4).~ HISTORIA DE LA DEUDA CONTRAIDA EN LONDRES..+MEXICO ‘
1885 PP, 52-53 DIVERS0S AUTORES.



del, préstmmo Goldschmidt, México estaba en tratos czn 1a
firma Barclay, Herring, Richardson And Co,

El resultado fué el contrato del 25 de Agosto de 1824, ~-
que estipulaba un préstamo por la cantidad nominal de ==
L 3*200,000 ( $ 16 millones ) , al 6% anual, idéntica a -
la del préstamo Goldschmidt; pero a diferencia de &ste Me
xico no lba a recibir una cantidad fija, sino una propor-
cional al precloc de venta, aparte de la carga anual de —
L, 192,000

por concepto de intereses, M&xico se comprometib s pagar-
anualmente L 32,000 al fondo de amortizacidn; en total, -
L 224,000 , 6 sean $ 1'120,000. Sumando &sta Gltima cantl
dad a $ 960,000 8 sea la carga anual del préstamo Goldche
midt, resulto 5 2'080,000 por concepto de serviclo de la
deuda exterior,

Sin duda que los 2 millones anuales debfan significar una
carga bastante pesada, puesto que representarfa, por lo -
menos el 13% del presupuesto regular de 15 mlllones .

Sin embargo, en una administracidn ordenada y en circuns-
tancias normales, con paz y progreso econbmico, no habfa-
motivo algune para desconfiar de la capacidad del pafs de
cumplir con &sta obligacibn.

El pré&stamo se iba a garantizar con una tercera parte del
producto de las aduanas marftimas, cdmo é&stas produjeron-—
en 1825 aproximidemente 6 millones de pesos, garantizada-
exactamente la carga anual de ambos empréstitos,

El gobiernc de M&xito mostrd ser relativamente estable, «

(3).~ HISTORIA DE LA DEUDA CONTRAILCA EN LONDRES ,.MCXICO
1885 PP. 52-53 DIVERSCS AUTORES. ‘
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y el cr8dito de la nueva Repliblica Mexicana subla.

En Londres por las relaciones exageradas de riqueza qué--
hablan los nuevos especulidores, el préstamo Barclay fué-
mucho m8s ventajose para México que el Goldschmidt, no sg
lo debido a un precio de venta mejor, sino tambi&n porque
la utilidad del banquero fué proporcional y absolutamente
mejor, graclas en parte al hecho de que México compartia-
el riesgo con él.

3f México hubilera contratado el primer empréstito en lase
mismas condiciones del segundo, se habria ahorrado muchi=
simo, Pero faltaba experiencia financlera y hasta habia =
entonces, por otra parte, mucha necesidad de dinero.

Se conslderaba ah8ra la cuestibn tantas veces discutlda -.
de 51 los préstamos fueron, inmoraies e injustos, como my
chas veces han afirmado no s8lc mexicanos, sino también -
britanicos, un exSmen de la situacién crediticia de aquel
tiempo y, sobre todo, una comparacién de loB pré&stamos
Goldschmidt y Barclay, con los con los concedidos enton =
ces por la banca de Londres a otros paises sohre todo eue=
ropeos, muebtra que México nc fué la finica victima de los
prestamistas, sino que compartid &sta desgracia con el w
resto de la América Latina, y también con varios pafses -
europeos.

El tipo de venta de los bonos mexicanos fué bajo porque =
México acababa de salir de una serie de guerras y su si =
tuacién no parecia estable, se puede afirmar que cualquie
ra otro pals en circunstanclas semejantes no habria obte-
nido mejor crédito, &sto es, sus bonos no se venderfan a-
un precio més elevado, hasta los paises que en épocas nor



-lle
AW

/

/ |

males, son un modelo de solvencia, tienen momentos criti=’
cos durante los culles su crédito desciende, después de -
la restauracién, Francia empez8 con un crédito bastante -
bajo semejante al de México en 1824, pero en ocho afos de
progreso gradual logrd cgnquistar un cré&dito bueno.

Por aquel tiempo, el c¢rédito de Espaia era més bajo afin =
que el de México, casi todos, todos los palses latincame-
ricanos contrataron empréstito al 6% .

Con todo el tipo de venta, es més bajo si se convierten -
al 5%, la diferencia entre el precio logrado por América-
Latina y el de Europa continental no es apreciable.

e habla naturalmente, de los afos 1820~1830, hacfa 1840,
la mayor parte de los palses latincaméricanos habfa sus -
pendido sus pagos vy se deprecid mucho el valor de sus bo-
nos, Pero en 1822~1825, la bolsa de Londres les dif el -
mismo trato que reciben los pafses europeos. b

EL EMPLEQ DE 10S FOLDOS.

por filtino, hay que responder a la pregqunta siguientes

¢ Qué hizo el Gobierno Mexicano con los Fondcs Recibiw-
dos de ambos Préstamos ?

Del préstamo Goldschmidt, los $ 5'636,157 ( L 1'139,660 )

fueron empleados del modo sigulente:

Compra de equipo militar y naval

Fago del préstamo ce Staples y - )

d2 las letras de Barry. $ 422,C091

amortizacibn de drienes sobre —-

aduands 33C, 200



Amortizacién de recibos por
. préstaros forzosos y eonfis

cacién de conductas 342,110
Amortizacibén de recibos de tabaco 211,666
Compra de tabacos 965,124

Gastos normales de administracidn
gubernamental y pagc de sueldos =
y penslones atrasadas 2'717,989

TOTAL. 51686,157

En conclusibn, ¢ Cubl fué el cfecto de los préstamos so =
bre la vida del pafs ? . Gracias al dinero de los emprés-
titos, México gozb de unos cuatro afios de paz.

parecf{a que se habfa consolidado un gobierno duradero; —-
loz partidos hablan callado, y las legislaturas procedies
ron con tranquilidad al acto agusto de nombrar los supre=
mos magistrados de la Replblica. La mano militar . no habfa
profanada por entonces al santuario de las leyes, y sblo-
se entablaban discusiones pac{ficadas sobre el mérito de-
las personas o la conveniencia de seleccibn.

2) 4= EL-PORFIRIATO: RESTABLECIMIENTO DEL CREDITQ.

Hacla fines de 1876, como ccnsecuencia de la revuelta de
Tux! pec, capitaneada por el general Porfirio D{az, casi
todas las rentas federales se habfan consumido en 108 ~-
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gastos de guerra y no era facil adquirir capitales priva-
dos an préstamo, el gobierno pudo al fin obtener un prés-
tamo voluntarie del capital privado, establecid contribu-
ciones extraocrdinarias, decretd la reduccibn proviglonal=-
de los sueldos a empleados pfiblices y suspendl$ por circu
lar de 29 de Septlembre de 1876 toda clase de, pagos hag=
ta nueva orden. (6)

Una vez consolidada la paz, el nuevo goblerno volvid 3 =
ocuparse de preferencia de la reorganizacién dc la Haciepn
da, para lo culil el general Diaz llamd a Matias Romero, =
quiln por segunda vez asumid la responsabilidad de endara
zar las flnanzas,

El #desarrollo industrlal a que habfan llegado, un gigan -
tesco aumentd de la producclibdn que exigfa la blsqueda da-
nuevos y mejores mercados, y por otra parte, se habfan —-
producido excedentes de capitales que buscaba inversién -
lucrativa, de &stas necesldades surgleron la expansifn -
colonial y la exportacidn de capitales,

Los palses de inferior desarrollo econdmico recibfan la
inversidn en forma de empréstitos para la construccibn -
de vias de comunicacién, el desarrollo de su industrfa -
y en general, naturalmente a cambio de concesiones y a =
ura tasa de interés superior a la que obtenfan en su pa-
{s de origen.

México habla quedado aislado de Europa a partir te la
intervencidn tripartita y Estados Unidos era el (nico =
pais con el que tenfa relaciones comerciales importantes,

(6).= JUSTO SIERRA, EVOLUCION POLITICA DEL PUEBLO MEXICA
NO, P. 138 A 139,
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México sinti8 la presidn de la politica expansionista de
Estados Unidos, su aislamiento del resto le provocd bage
tante inquictud. EBuropa al darse ¢ ta de ésta situacién
empezd a interesarse por contrarrestar la influencia poii
tica y econfmica de Estados Unldos sobre México. (7)

Se 1legb a 1880, en gque México y Francia reanudaron sus = °
relaciones mis dificlles, fueron arreglos con Inglaterra=-
ya que ésta tenfa negoclos pendientes con México; la deu=
da de Londres, afectada por la suspensién da pagos y la =
falta de reconocimiento del adeudo por el pago de 20

cupones convenidos con el gobierno de la intervenciéng la
deuda convenida de 1851 que era el objeto de una reclama-
cién diplomStica, la disputa sobre Belice, y el desconoci
miento de los tratados comerciales de 1826,

El 6 de Agosto de 1884, se firmarén los preliminares para
la reanudacidn de relaclones antre los dos pafses, respec
to de los Estados Unidos, el goblerno de &ste pals tratb-
de hacer depender el reconocimiento del goblerno de Porfi
rio Dfaz, del arreglo inmediato y final de las principa =~
les cuestiones pendientes. .

Porfirio Diaz se opuzo términantemante, lo que le valis -
que Estados Unidos guardara hacia &1, una conducta héstil
pago puntual de los abonos de la deuda emanados de la qu
vencién del 4 de Julio de 1868,

La construceldn de los ferrocarriles y sus consecuenclas-
la falta de México gritaba en demanda de la sobra de Esta
dos Unidosy y &sta clamaba por el socorro de aquella, ya-

(7)o~ COSIO VILLEGAS, HISTORIA MODERNA DE MEXICO, EL PORw=
PIRIATO, VIDA POLITICA EXTERIOR PAG, 627.
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en 1879 Jdohn W, Foster, representante oflicioso de, Esta~
dos Unidos y México consistia en extender el sistema nore
teamericano de ferrocarriles desde el Ric Grande hasta la
Ciudad de México, sin embargo, varios obstéculos se opo -
nfan al desarrollo de la polftica ferrocarrilera, en esps
cial la actitud recelosa del Congreso Mexicano. '
Esta actitud subsistfa aln en 1876, culndo Sebastian Ler
do de Tejada se mostrd bastante renuente a la solicitud «
de lés capitalistas norteamfricanos para invertir en fe =
rracarriles.

Con sus famosas palabras; " Entre la fuerws y la deblli -
dad, conservenos el deslerto " (8), &sta oposicidn se dew-
bi1it8 durante el primer goblerno del General Dfaz, de mo
do que el afio de 1880, se puede conslderar como el princi
plo da la construccién de ferrocarriles en gran escala,
Las rentas, excesivamente gravadas por las subvenciones =
a las empresas ferrccarriles, resultaban disminuidas ade-
més porque dichas empresas gozaban por largo tlempo de ==
excepcibn total de impuestos en culnto al capital inverti
~do en vias, Edificios, Fébricas y Talleres,

En consecuenzia, el pago de las subvenciorns pesaba sobre
el presupuesto y &stos gravimenes, al aun ~tar el, défi -
cit presupuestal, acabaron por convertirse e¢n el més se -
rio obstficulo para el funcionamiento del crédito pfiblico,
por otra parte, el Banco Nacional de Féxice, Institucibne-
privada como acreedora del erarlc, disfrutaba de los in =
gresns netos de la loterfa nacional y tenfa una azigna —
cibn de $ 2,00C diarlos, procedentes ce la administracibn
principal de Rentas del Distrito Pederal,
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Al Banco Hipotecario, tambi&n institucién privada, se —=—
debfa $ 880,000 grantizados con edificios propledad de la
nacibn,

Para que renaclera el crédito, era preciso definir de al-
guna manera legitima el pago de la deuda interior y ox =
terior consolidadas y de la deuda flotante, los grandes -
compromisos ferrocarrileros eran el motivo principal de -
l1a inicigtiva para el arresqlo da la deuda; se expresaba =
el temor de que, nuestrasz grandes empresas de ferrocarci-
les no puadan llegar a t&rmino sl no les sbrimos la puerw
ta del crédito en los mercados extranijeros.

El ejecutivo resolvid presentar iniciativas al Comqreso -
para solicitar un empréstito exterior y para el arreqlo =
de la deuda nacional, -

En virtud para contratar un empréstito por 20 milleres, =
una parte de &sta suma se destinaria a la reorganizacléne
de la Haclenda pPlblica, y otra al pago de la deuda flotan
te, el ejecutivo celebrbd contratos de préstamos proviaioe
nales con el Banco Nacionzl de Mixico, el Banco Masrcantil
Mexicano y el Nacicnal Monte de Piledad, por $ 5'761,000 ,
1°288,660 y 1+535,000,

En Mayo de 18384 se pidid, y obtuvo autorizacibn para ame

pliar el crédito a 30 millones, una parte de las cullase

8s destinarf{a a amortizar los empréstitos a corto plaso-

que el Ejecutivo habia celebrado con las tres institucio

nas cltadas, _

Esto permitirf{es cubrir con un pr&stamo a largo plazo las

(B)o= COSIO VILLEGAS, HISTORIA MODERNA DE MEXICO, EL POR=
FIRYATO, VIDA POLITICA EXTERIOR PAG. 5270



deudas que iban venciendo, y disminuir, ademés las consig
naclones que pesaban sobre las rentas de las aduvanas mari
timas y fronterizas,

Carlos Rivas fuf enviado a londres en misifn confidencial
para cambiar impresiones con el Comité de Tenedores de bo
nos., Rivas encontrb un ambiente de suma tranqulilidad, el
12 de Mayo de 1883, Rivas convinb en firmar, las bases de
un acuerdo provisional con el Comité, pero se vib que es-
taba formulado fuera de las atribuciones que la ley de
esa fecha otorgaba al Siecutive, por 1o cull se ordend a-
Rivas suspender todo género de pegociaciones,

‘La opinién general era de que México habfa fingido querer
pagar, para obténer un nuevo empréstito el descréditc que
cafa sobre el pals seria irreparable si no se llegaba e
pronto fnun entendimlento,.

Un afio més tarde el 10 de Junio de 1884, violada la ley -
del 14 de Junio de 1883, el Ejecutivo firmd a travée de -
la Secretarfa de Hacienda un contrato para el reconocl -
miento y la conversibn de la deuda de londres.

El lo. de Diciembre de 1884, se inici& 61 sequndo periow-
do presidencial de Porfirlo Diaz, quiébn rscogld cocro Se——
cretarfa de Haclenda a Manuel Dublan.

0blig8 a Dfaz a sequir una polftica bifn definlda, &1 we=
arreale de la deuda politica, era, sin duda alguna la so= -
luctén m&s acdecuada para el problema del 2&ficit v para-
prosequir la construcclén de ferrocarriles, pubs cor ..
ellos sc consecuirfs abrir las puert-s del crédito, al -~
pals, " convencido el Presidente de Asta verdad, y consie-
derando que sin el arreglo general de Ia deuda pfiblica no
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era de esperarse que renaclera el crédlto, sin cuyo pode~"
roso elemento el capital extranjero que tanto necesitaban
las empresas del paf{s para su fomento. Tendrfan conflanza
paca volver a vivificarlas, se resolvid ejercer las facul
tades que la ley del 14 de Junio de 1883 concedid al Ele—-
cutivo para el arreglo de la deudd nacional ", ( 9)

Se fijarcn las bases para el reconocimiento, consclidawew
cidn y conversidn de toda la deuda pfiblica desde la inde=
pendencla hasta el lo, de Julio de 1882, tanto la que hu-
biera sido objeto de converslones anteriores como la de =
deucda flotante,

Con objeto de registrar, reconocer, liquidar convertir

lca créditos y reclamaciones de la deuda pfiblica, se cred
en MExlce una acencia financlera para efectuar las mismas
oneraciores en relacidn con los ti{tulos procedentes de la
deuda contrafda en Londres, B

La direccibn empezd a funclonar el 13 de Febrero de 1886,
y la agencla, el 5 de Abril del mismo aflo, la misma emi =
8lén de &ste empréstito consistid en L 10°500,000 nomina-
les, § sean 214'200,00C marcos del Imperio Alem8t, al cam
bio fijo de 20-40 marcos por libra. El empréstito se cono
cid con el nombre de " Deuda Consolidada Exterior Maxica=
ha de 1838 » _

La primera parte del producto del empréstito estaba destf
_nade a amortlzar la deuda flotante que causaba interés; -
la sequnda parte escava ligada estrechamente con la con =
versibn y llquidaciln de la deuda pfiblica de 1386,

Cn 1890, la deuda naclonal total se estimd en $126'951,183

( S )o= DIARIO DE DEBATES DE LA CAMKRA DE DIPUTADOS 20 DE
NOV. 1884,
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millones, del cdal $ 74'451,183 correspondfa a deuda inte=
rior y $ 52'500,000 a la deuda exterior.

El ejecutivo acudfé al Congreso para que lo autorizarh a -
gestionar un empréstito, se trataba sencillamente de bus =
car otra forma de page que permitiendo al pafs un poco de-
tiempo ms para el desenvolvimiento de su riqueza, le facl
lite seguir cubriendo los créditos contrafdos, sin desaten
der los servicios de la administracibn ni las obras que de .
manda la prosperidad de México.

' E1 gobierno contraté un empréstito por L 6 millones equiva
lente a 122,400,000 marcos del Imperio Alem&m, al cambio -
fijo de 20-40 marcos por libra esterllna.

Este empré&stito se denomin8 " Empréstito Exterior Mexicano
de 1890 " . (10 ) '

Tanto el capital coro los intereses estarfan libres de im-
puestos, la operacifn fué aprobada por decreto de 13 de Di
ciembre de 1890 y suscrita por la casa Blelichoeder de Ber-
1{n, como garantfia especial para el pago de intereses y ==
amortizacién del capital se consagrd el 12% del monto to ~
tal de las contribuciones sobre.importacionegky exportacipo
nes que se causarin en las aduanas marf{timas y fronterizas

En 1891, el pafs entrd en una crisis econémica, a conse —-
cuencia de la depresién de la plata y la pérdida de las ce
sechas, la aduana y cotizacién del peso que habfa estado -
aproximadamente a la par con 1.20 pesos por délar,

En 1905, se estabilizb el tipo‘de 2,00 pesos por dblar, en
tre las medidas inmediatas que tomd el Ejecutivo, para = =

L 10 ) .« MENORIAS DE HACIENPA 1890 P IX. SeH.CeoPs



combatir la crftica situacibn figura la concertacibn de -
tres cr&ditos a corto plazo en el Banco Nacional de México
daba una deuda nacional total.

La ley de 2¢ de Mayo de 1893, autoriz$ el Ejecutivo a dic~ o

tar el arreglo y operaciones de la deuda nacicnal. Para —-
gestionar un préstamo por L 2'500,000, que se cdestinarfa -
a consolidar en tftulos a largo plazo parte de la deuda ==
flotante reembolgalrie a corto plazo.

Suscrito-por la casa Bleichoeder de Berlin y el Banco Na =
cional de México, fué denominado " Empréstito Exterior Me~
xicano de 1893 ", la diversldad de deuda gravitabhle sobre-
el eraricexigfa de parte del tesoro sacrificlos constantes
para pagarlas su pena de perjudicar seriamente el crédito-
de la nacibn, por lo que el decreto aurotizaba al goblerno
a destinar mayores sumas para la amortizacién después de -
1020,

Los valores mexicanos se repusieron con répidez de los
trastornos econdmicos que sufrid el pafs durante la crisis
financiera de 1891 a 1983,

El 9 de Junic de 1902, la misma ley que autorizé la quinta
y @8ltima serie de bonos de la Deuda Interior amortizable =
del 5%, autorizd también la emisién de titulos de Deuda ==
PGblica a corto plazo o largo; en la cantidad necesaria pa
ra cubrir el importe de las obras programadas, en manos de
dos fuertes grupos norteamericanos, dirigidos por H. Clay-
‘Plerce y la Casa Bancaria Speyer, estaba respectivamente ,
el control financiero del Ferrocarril Central y del Ferro- -
carril Naclional, las dos redes ferroviarfas m&s importan -
tes en la repliblica.
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El gobierno mexicano resolvié sequir el mismo procedi emw=
miento; compraria acciones en la cantidad necesarfa para -
valer su voluntad por medio de votaciones en las asambleas
y consejos.

Y esto asequrarfa la influencia requerida sobre el manejo,
localizacién y utilizacién de las vias férreas, el emprés-
tito se contraté por valor nomihal de 40 millonew de dbla-
res oro, del pego, y ley del patrdn monetario que regfa en
los Estados Unidos de América, & sean L 8'230,452,13.6, &~
168 millones de marcos del imperio alemin; & Frs.
2071200,000, El empréstito se denomind deuda del 4% oro de
1904, de los Estados Unldos Mexicinos. Este empréstito no-
estarfa apoyado con garantfa alguna especffica sino simple
mente en el crédito de que gozaba la nacién, la adquisic
cibn del Nacicnal y el Interocefnico habfa costado Dls. 9=~
millones en 1904, en camblo en 1907a 1909, afos de crisis,
el gobierno no tenfa los Dls. 8 millones.

Lo cull 4816 origen a la onerosa y complicada " Deuda Ferro
carrilera ", que tantos problemas habla de causar a 108 ==
Estadistas Mexicanos despuls de la Revolucibn.

BALANCE DEL PORFIRIATO.

En 1911, al triunfo de la Revolucidn, la deuda total se es
timaba en 578 millones de pesos, de los cufles 303 millo -
nes representaban deuda exterior, 137 deuda interior, y --
138 millones de obligaciones ferrocarrileras garantizadas-
por el goblerno federal, durante @l porfirliato, la deuda =
nacional experimentd un crecimiento muy répido. (11)



RESUMEN DE LA DEUCA PUBLICA DE MEXICO, EXTERIOR E
INTERIOR _ 1886=1911,

DEUDA DEUDA DEUDA
EXTERIOR INTERIOR T O T AL

En MILES DE LIBRAS

ESTERLINAS,

1886 L 23 343
1887 14 626
1888 1C¢ 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

11511 441,453 136,726 578,175

Cuadres y datos citados anterlormente, aprbximaciones al «
millar 1903.

( 11 )4~ EL EZONCMISTA MEXICANO TOMO II,17°0E DICIEMBRE -
: 1886 PAG. 230.
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3)e= LA REVOLUCICN.

En 1910, los banqueros eurcpeos se disputaban la oportuni- -
dad de hacer préstamos a México y en 1911 Ferfirfo Diaz y-
Limantour, dejaron a sus sucesores reservas en caja por —
m&s de 62 millones de pesos.

Sin embargo, tres afdcs despuls las arcas estaban vacfas -~
rvéxico hablg suspendido el servicioc de la deuda exterior y
encontraba dificultades para colocar sus préstamos, la re-
nuncla del geReral Dfaz, y formacién del goblerno provisio
nal al de la Barra no tuvieron efecto directo e inmediato-
en la econom{a del pais, sin embargo, en vari®s estados de
la Repliblica no se reconocid el nuevo goblerno, dado el vo
lumen cornsiderable de gastos militares, ]

" Habiéndose gastado los 14 millones no solamente en los gas
tos de pacifiéaci&n sino también en las recompensas a lase
tropas revolucionarias, la situacién econbmica y financie-
ra interior empezd a deteriorar Francisco I. Madero; COMOw
presicdente de la Repliblica, tuvo que formar al Congreso el
lo. de Abril de 1912, que las recaudaciones por derechos «-
advanales eran inferiores en 20% a las del ado anterior vy
que serfa necesario buscar nuevas fuentes de ingresos.
Fué‘preciso dirlgirse nuevamente a Speyer And Co, flrma -
que respondid inmediatamente otorgande a fines de Mayo dee
1512 otros Dls. 10 millones al tipo de 99% y al 4.5 % de ~
interés anual, la situvacién interna empezd al fin a refle-
jarse en las cotizaciones de valores mexicanos, ya antes
de la cafda de Maderc, contribuyé el Ex-Embajador Mexicano
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en los Estados Unidos, Manuel Galero, quién admitid publi-
camente en los primeros dfas de Febrero de 1913, que la s}
tuacibn del pafs era desesperada. Pocos dfas después cala-
el aohierno revoluclonario con la complicldad del Embaja =
dor norteameeicano en Mixico. ‘
Do %ste mcdo el 30 de Mayo de 1913, se autorizd el nuevo -
erpréstito exterior por L 16 millones, o sean 156 millones
5 Dlse. 77 600 000, con vencimiento &l lo., de Jullo de = =~
1923. En Enero de 1914, Huerta suspendid el servicio de la
deuda exterior y poco tiempo despuds se desintegraba su gg
biernec, sin embargo, ¢ Qulenes eran los banqueros que tu -
vieron confianza suficlente en Huerta para prestarle 7 .
Cas!{ todo el proceso del préstamo fuf tomado en Europa. Lla
banca norteamericana parecia estar mejor informada y evl =
dentemente, el pliklico europeo ya comenzaba a comprender -
la influencia de los Estados Unidcs de México. ,

Ahora bi&n, Huerta recibid enm total 54 millones, de 108 -
cudles cubrié inmediatamente a la casa Speyer 40 millones,
En consecuencia Huerta pagd a la deuda de Madero { ¥ del =
goblernc ) , la deuda exterior aument® en dos aflos de 440~
niilones ce pescs ( Cifra Redorda ), a cas{ 500 millones ,
lancluyendo los bonos ferroviarios garantizados por el go--
bierno, el empréstito de 1913 fud el Gltimo préstamo an e
terior de México hasta la segunda Guerra Mundial cuando nag
cid otro tipo de crédito exterior de la intranquilidad del
pals, ya convertida en guerra civil, tuvo como efecto la ~
desapariclfén del oro de la circulacién y la suspensibn de-
pagos en metal por bancos.

Lo mismo pasbd despubs con los pesos de plata y por Gltimo-
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con la moneda fraccionaria de &ste mismo metal,

A principios de 1914, Huerta pldib a los mismos bancos - -
capitalinos mls dinero, logrando con la smenaza de crear =
un banco (nico de emisidn e imponer un tributo de 1% sobre
capital, y a fines de Marzo de 1914, le prestarin m&s de -
45 millones; habiéndo recibido los 45 millones, el gobier-
no huertista tratd de reanudar el servicio de la deuda ex~-
terior, suspendido en Enero de 1914, sin poder lograrlo ~-
inicilndose as{ un perfodo en insolvencia ( Que durd hasta
1922 ). (12}

Los 45 millones fuercon principalmente consumidos en gastos
militares; sin embargo, a Huerta le urgfa importar armamen
tos de Europa, ya que no los podia consegquir en Estados -
Unidos debldo al boicot declarado oficlalmente contra t1.
Cada faccidn revolucionaria {mprimia sus propiss bllletes-
cuya circulacibn intentaba imponer por la fuerza a exclu =
816n de los dem&s por la movilizacién de los ejércites, -
gbn la consecuencla de que algunas reglones camblaban con-
tinuamente de circulante, regido por la cotizacién diaria-
del oro & del d8lar, y donde se podia vender la mercancfa-
por dblares.

Carranza financié su goblerno y su ejército mediante la =
impresidn cada vez mayor y mis riplda de billetes; mién —
tras Huerta habfa podido consequir crédito, Carranza nun =
ca gozb de &se racurso; durante el régimen de Carranza, ~-
exactamente desde el principlo de 13815 hasta 1920, la Ha =
cienda Pfiblica estuvo en manos de dos hombres inteligentes
y enérglicos;

{ 12 ) o~ MEMORIAS DE HACIENDA 18958 A 1914 S.H.C.P.
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Luls Cabrera, Secretarfo, y Rafael Nieto, Primer Oficial -
mayor y despu®s Subsecretario del Ramo. A ellos se debe la
formacibn y el manejo de la deuda de la Revolucién. Carran
za aprovechd &stos hechos para incautar a los bancos a - -
fines de 1916.

Otro es el adeudo a los empleados plblicos, qus a fines de
1918, llegaba en cifras redondas a 23 000 000. La actitud-
de Carranza frente a la deuda cxterior fué definida 1lama-
mente en las palabras sigulentes;

" Desde el principio de la Revolucién el Gobierno Constitu
cionalista resolvi$ desconocer los empréstitos que pudiera
contraer; Huerta en el extranjero, y al efecto hizo plblica
su determinacién de no reconocer fuerza legal a cualquier—
préstamo que a &ste se le hiclera " . (B3 )

La nueva situacién internacional, a fines de 1918, los ca-
pltalistas europeos y norteamericanos con intereses en Mé=-
xlco pudleron prestar de nuevo atencién a los problemas =
de éate pals. El resultado fué formacibn, en Febrero de =
1919, del Comité Internacional de Banqueros con negocios -
en México ( Internacional Committee Of Banker on México. )
El Comité se componfa de los representantes de los pafses.
1)~ ESTADOS UNIDCS

2) .=~ INGLATERRA

3) e~ FRANCIA

Habfa predominio de los banqueros norteamericanos scbre to
do la casa J.P. Morgan and Coe, lo anterior se debe

simplemente a que Europa estaba demasigds‘' ocupada con sus

{ 13 ) .~ MEMORIAS DE HACIENDA 1898 A 1914 S.H.C.P.
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dificultades propias miéntras el poderfo estaunidense wre=e
habla crecido absoluta y relativamente,

Se 1legd a aconsejar una ocupaciédn militar de México, en =
cagso de rehusar &ste pals a pagar Dls. 500 dblares por da=
fios causados durante la Revolucidn a las propledades nor ~
teamericancs, sobre todo petroleras, en la década que sur-
g9ié a la Guerra Mundial, México 1legd a sentir sobre sf to
do el peso del capital y del gobierno norteamericano jun =
* t0Be

El régimen del general Obregbn no fué reconocido como legi
timo por el gobierno norteamericano, OBREGON considerd ne-
cesario por que s8lo asf{ podria M&xico obtener un emprés -
tito para financiar su programa de reconstruccién, pero pa
ra lograr lo primero tenfa que llegar a un arreglo con el-
Comité de Banqueros, finicamente la extraccién de petrbleo-
impulsaba en parte por la Guerra Mundial estaba en auge.
Para apoyar su intenciédn con hechos, México expidib el 7 ~
de Julio de 1921, un decreto que establecfa un impuesto de
exportacién sobre el petrdleo y dedicaba sus rendimientos-
al servicio de la deuda exterior, decreto que " desperté -
en el exterior una corriente de simpatfa para el gobierno-
mexicano, y el Comité estaban en pléticas, y Adolfo de la-
Huerta, Secretario de Haclenda, y fué autorizado por el --
Presidente Obregén a partir a Nueva York. ( 14 )

El resultado de las negociaclones fué el convenio del 16 -
de Junio de 1922, conocide como ®wonvenio Lamont de la Huer
ta, cuyos consider&ndonos expresan la compresién d:l Comi-
té€ acerca de las dificultades internas de Méxice.

(1¢ ) o= LA BACYENDA PUBLICA DE MEXICC VOL. I PAG. 367,
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Importe total de la deuda inclufda en el Convenio,

$ 1 451 737 587.
Era obvio que la deuda exterior segln el convenio de wewne
1922, era superior a las posibilidades del pafs; pero el =
convenio parece haber pido el preclo que el general Obre «
gbn tuvo que pagar para ser reconocido como governante le-
gitine por Washingion.Obregbn habfa enviado a da la Huerta
a Nueva York con instituciones de negoclar un arreqlo a e
cambio de un empréstito para el establecimiento de un Ban-
co flnico de emisién y para el desarrollo de la agricultura
Pero el Secretario de Haclenda trajo el convenio sin el em
préstito, por lo que aumentd el distanclamiento entre am =
bhos,
A la postre, la hostilidad entre De la Huerta y Obpeghn ==
condujo a la renuncia del primero a fines de Septiembre de
1923, La sucesidn presidenclal en México creb una nueva —
oportunidad para reanudar las pifticase Alberto Pani, S5e =~
cretario de Haclienda degde la renuncia de Adolfo de la = =
Huerta.
Hablé a fines de Enero de 1925, en Nueva York con lamont -
sobre la posibilidad de un empréstito de Dls, 60 millones-
6 sea 120 millones, y una revisibn del convenio de 1922,
El Comité considerd la cantidad solicitada por Pani, como=
exagerada; apenas estaba dispuesto a proporcionar Dls. 20-
millones, 6 sea aprbéximadamente la cantidad nacesaria ps ~
ra el servicio de la deuda.
Al Comité tampoco le agradb el plan de crear el Banco Unie-
co, porque &sto distraerfa los fondos asignados para el pa
go de la deuda a otro propSsito cuya realizacién, en opi -



nibén del Comité, no era urgente, Pani declarb qua México=

podria reanudar el servicio de la deuda y fundar su Banco
Unico sin ayuda exterior alguna, Panl pretendid qu el -
aplazamiento de las obligaciones ya vencidas y no pagadas
y la desincorporacién de las.deudas de los Ferrocarriles=
Nacionales. )

El canje de los bonos de la Caja de préstamos per bonos——
de la Deuda P@iblica, en convenio de 1925, logré eatos pro,
pbaitos, como complemeanto légico de la citada desincorpo-
racién de los $ 367 648 319, de la deuda ferrocarrilera ,
empezando los ferrocarriles a funcionar de nuevo como em—
presa privada de la que se esperaba que podria cubrir sus
obligaciones que ascenderian a Dls. 11 279 695 anuales,
En tercer lugar, la conservacién de la garantfa de lmpues
to de exportacién del petrflec y el otorgamiento de una -
garantia nueva del impuesto de produccién del petrbéleo ,-
- fué el resultado de la estrategia mexicana de cponer log~
banqueros a los petroleros; pufs as! los banqueros ten =-
drfan interés en que las compailas petroleras aumentaran-
su produccién y pagaran sus impuestos. {15)

El presidente Calles pudo as{ concentrar su ofensiva con-
tra éstos, decretfndolo en Diciembre de 1925, el dominio-
directo de todos los yacimientos patroleros por la nacién
Una vez aprobada la enmienda Pani, por el Congreso en Ens
ro de 1926, el goblerno pudo reanudar el serviclo de la =
deuda,

4).~ LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL,

{15 )o= M, MENDEZ LAS DEUDAS NACIONALES PA,142 EDITORIAL
MEXICANA.
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Despubs de la primera Guerra Mundfal, destacarén cuatro
hec¢hos que no pudicron dejar de influlr en el afilmo vy =
el criterio de log polltices y los estadistas mexicanos,
en los Qitimos meses de 1927, el presldente Calles y su~
nuevo secretario dé Haclenda, Luls Montes de Oca llegd a
la conclusibn de que no le serfa posible a Méxfco cubrir
los compromises de la deuda exterior al afio siguiente.
Se pldié entonces al Comité& de Banqueros que enviisze pe
ritos a estudiar la situacién econémica y hacendarfa —
mexicana, a fin de elaborar un nueve convenio mis apeaa
do a la realidad, pero los expertos enviados por el Cow-
mit& de Banqueros llegaron a la conclusién de que las =
inversiones pfiblicas en irrigacién, construccién de =
carreteras, educacibn y otras, alin cuando nacesarias pa
ra el progreso dei pals, distraerfan fondos del servi =
clo de la deuda pfiblica. Recomendaron reducir los gqas -
tos militares qua abgordfan una tercera parte del pre -
supuesto, ’

LA DEUDA NACIONAL EN 1929,

La deuda pliblica exteriér mexicana al lo. de Julioc de =
1929, antes del advenimiento de la gran depresibn, as -
cendfa a 1 089 millones, compuestos de 656.5 millohes -
de intereses vencidos.
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NISTRIBUCTION POR PAISES DE LA DEUDA EXTERICR MEXIC-NA

1929, ( en millones de pesos o )

——

i DEUDA | DEUDA GARAN

TLZADA DE =
PAISES - DIRECTA | LCS FF.CC. ozl
FiRANCTA <£8,0 8040 3684
ESTADCS UNIDLS 204,0 28,5 232,94
GRAN BRETARA 176.5 77.8 254.1
ALEMANIA 6045 0.8 61.3
HOLAN 53,3 22,0 754
BELGICA ' 51.5 Ged 539
SUTEA 35.6 549 41.5
ESPAFA 1.0 0.0 1.0
[KOTALES 8700 219.4 1 089,d
seasEoosoan arromazzao® Zunwso s

FUENTE: Turlington, op. cit. p. 319.

Se concluye el Convenio Hontes de . Oca Lamontie 25 de Ju =

lic ve 1Y3t, aln cuunuo éste convenio no rué puesto en eje

cucibn,

El lo. de Septiembre del mismo afio, en su informe al Con
greso, el presidente Pascual Ortfz kubio defendid el con
venio en los siquientes términos; nuestra Deuda Exterior
reduce la carga sobre el pals en un 45% de su valor nomi

nale

Total y serd redimida dentro de la capacidad de pago deter
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minada por el gobierno, para lo cufl se establecld una = =
anualldad compatible con la situacién hacendaria del pafs-

y se extendid el plazo de reembolso por 45 afos.

E]l Presidente Pascual Ortiz Rubio acord§ el 28 de Enero d=
1231, comunicar al Comité que debido a la situacién desfa-
vorable de les cambios, no habfa sometido el convenio al =
Congreso un acuerdo, porque se autorizé al Secretario de -
Hacienda para celebrar con el Comité un convenio supleman-
tarfio que modificarfa el convenlo de 25 de Julio de 1930.(16)

El convenlo supletorio de 29 de Enero de 1931, fundamental
mente posponfa por dos afios la nueva emisién y los pagos =
a los tenedores y estipulaba que durante ese plazo el go -
blerno depositarfa en Mé&xico, en moneda de plata, el valor
aprfximado de las anualidades en oro a que se habfa comprg
metido el afo anterior, una nueva baja del peso en relacip
n con el dblar fedujo nuevamente la capacidad del pago del
pafs. Lo que condujo a la desmonetizacién del oro mediante
l1a refcrma monetaria de 15 de Julic de %931, como efecto -
en parte de la crisis mundial, en Alemanfa lleg8 al poder-
el partido nacionalista, en los Estados Unlcos Franklin D.
Roosevelt y en México empez& a desintegrarsge el llamdo = -
Maximato,
Y al afio sigulente, lejos de resnhudarse las conversaciones
previstas hacfa dos afcs, M8xico rompi8 el 2! de Mayo sus-
relacicnes con el Comit& Internacional de Banqueros, por -
considerar su actitud poco amistosa para nuestro pafs y =
apartada de las normas legales, Actitud que ha culminado =
con la retencidn de nuestros fondos en una forma ilegal e=

{18)e= LA HACLENDA PUBLICA VOL. 1I P, 20C.
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injusta, seglin el informe presidencial del 1o, de Sep « =
tiembre de 1934,

México envid al comité de los afios de 1923=1927 en totale~
Dis. 42 916 360 suma que crecld con intereses bancarios Yy
multas,

En 1932, el Comité promovid ante los tribunales de Nueva &
York un juicio sobre rendicién de cuentas, quedando en su-
poder cerca de Dls. 6 500 000 en efectivo, los que ahora ~
querfa recobrar México.

Las gestiones estaban a cargo de Eduardo Sufirez, quién copn
tinud como secretario de Hacienda, as{ el 5 de Noviembre =
de 1942, se firmb§ por Eduardo Sufrez como representante dév
México y por Thom&s W. Lamont, en representacidn del Comi-
t& de Banqueros, el convenio para el ajuste de la deuda di
racta,

Los decretos de 4 de Agosto y de 24 de Octubre de 1942, ==
que ordenaron un registro de los titulos de la deuda ex -~
terior; los no registtiados se supondrian estar en los pai-
Bes enemigos. ( 17 )

El gobierno de México pregsentd seils meses despuds un plan~
para @l arreglo de la deuda de los Perrocarriles. Naclona -
les de MExico, y el Comité por su parte, prometid disolver
lo seis meses después de que el convenio entrara en opera-
cién y, en todo caso, cuando terminara el litiglo pendien~
te por los fondos en su poder,

A partir de entonces las relacliones serfan directas entre=
el goblerno mexicano y los acreedores, el convenio de 1542
redujo, pubs la deuda exterior titulada directa de México,
de Dls, 509 516 222 por capital e intereses a Dls.

(17 )o= M. MENDEZ, LAS DEUDAS NACIONALES P.15% EDITORIAL
HMEXICANA
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49 560 750 & s=a manos del 10% de su monto originale « = =
De hecho, la deuda fué reducida afin més 8l se considera -
que sa eliminaron ds ella los llamados bonos del enemigod -
por el monto del principal original de Dis. 29 760 000,Que
calculados del mismo modo como lo astipuld el convenio, se
convertician sprérximadamente en Dis. 5 millcomes, la deuda-
roal de México dimminuy6, pubs afin ms, gracias a la entra
da del pais a la guerra contra las potenclas del Eje, de =
Dlge 49.5 & 43 millones de dblares.

Quizd ls consccuencia ms importante del convenio de 1942,
qué el inicic del restablecimiento dal crédito de México ,
erpezando a recibirse el mismo afio los primeros préstanose
del Banco de Exportacién e Importacién de washingtén, base
e inicio de una'fase, deparrollado en la posquerra, de fie
nanciamiento externo para programas y proyectos especifi -
cos de desarrollo econdmico y social.

El convenio de 1942, previd de un arreglo similar de la -
' devda ferrocarrilera. los Ferrocdfixiles hab!an sido expro=-
piadoz el 24 de Junio de 1937,

Ahora bifn, los D1s, 100 070 380 son @l 18,74 % de DlB, o=
£33 893 376. Adenfz of de la primera de éstas cantidades -
ge restan los Dis. 8 millones apréximadamente de los bonos
'del enemigo, que ademés México desconocid, se obtiene como
capital final apréximadamente Dls. 92 millones que son el-
17% del cepital anterldr a los convanics. :
Al exprasar la deuda nacional mexicana en ablma y al com
prarla con la de otros pniua en el nismo periodo rauglta~

el contraste entre Héxico, que diskinuyd durante la Gltima
guerrs, BU deuda piblica #otel a la mitad.
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CRECIMIENTO DE LA DEUDA EXTERNA EN EL

SEXENIO DE ECHEVERRIA.
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CAPITULO I

CRECIMIENTO DE 1A DEUDA EXTERNA EN EL
SEXENIO DE ECHEVERRIA.

Cufndo en 1970, el presidante Echeverrfia subib al poder -
en México, se hebia mantenido una tasa sostenida de creci
miento, dentro de un contexto de estadbilidad presupuesta-
ria, do precios, y de balanza de pagos, el desarrollo no=-
habfa sido equilibrio, la distribucibn del ingreso se ha-
bia deteriorado y el endeudamiento plblico externo, impor
tante pilar de ese modelo desarrollista, habfa aumentado-
notablemante. En otras palabras, la estrategis habia re _
gultado en " un dasarrollo econbémico dependlsnte, fluc =-
tuante, desequilibrado y concentrador del 1ngréao. { 18)
La nueva administracidn inicid su gestidn consciente da -
esas fallas y dispuestz a corregirlas. Se abandon§ el len
guaje " desarrollista ". Y se empezd & hablar de dependen
cla, de justicia sccial y de desarrollo compartido. Con =
cretamante se buscaba elaborar una nueva estrztegla gene-
ral de desarrollo que respondiera a las actuales necesida
des ds la economfa y no se conformara con asegurar tan sb
lo su crecimiento & largo plazo, sino que squilibrara, «-—
ademfis, ias metas y prioridades del procesc de desarrollo
mismo. Para lograr ésta nueva estrategia, se planteaban =
objetivos precisos entre los cufles astaban, en primer ——

( 18 )o= ENRIQUE PADILLA ARAGON " LOS PROBLEMAS DE LA wee
ECONOMIA NACIONAL " , EL DIA SUPKEMENTO DEL XIIX
ANIVERSARIO, JUNIO 1975, P. 6.
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gir el rumbo del crecimiento econbmico, dando prioridad a-
laas zonas rurales del pais. En segundo lugar, racionalisar
el desarrollo industrial y el uso de los recursos financlg
ros, orienténdolos hac{a un crecimiento menos desequilibra
do sectorial y reglonalmente, En tercer lugar, redrdsnar =
ias transacciones econémicas internacionales del pais, tra
tando de conseguir también una situacién menos desequili
brada y dependients, Flnalmente, fortalecer las finanzas -
pblicas, haciéndo laec menos dependientes de los recursos-
ajenos derivados del endeudamiento interno Y extcrno.(lg’

Este capftulo trata fundamsntalmente los dos Gltimos obje=
.tivos de politica econémica mencionados, SerS su intencién
analizar el trasfondo del declarade propbsito del presidep
te Echeverrfia de datensr el endeudamiento, principalmente-
_ el externo, logrando que el sector pfiblico se financie con
sus proplos fondog = via impueséos, tarifas por los servi
clos prestados y utilidades, @n el caso de las empresas de
participacién estatal - y que el equilibrio del gector exe
terno no se hase en las crecientes entradas de capital exw
tranjero - las culles se manifiestan no solamente como ine
versibn extranjera directa, sino también como préstamos en
divisas procedentes de fuentes oficlales y privadas en el=
exterlor, y como préstamos atadosw o en especie, que operan
como una entrada de divisas, ‘

Sa buscar& también determinar la medida en que dicho prop}
sito ge cumpiié, as{ como sus consecuencias, Todo asto sin
perder de vista la especial coyuntura internacional dentro
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de la cull se encuentra ublicada la administraciédn del pre-
sidente Echeverria, caracterizada, entre otros alementos,-
por dos deapresiones de la econom{a norteamericana que afec
taron al pais muy seriamente, la primera localizada de « «
1968 a 1971 y la seqgunda a partir de 1974; dos devaluacio-
nes del dblar; una crisis monetaria internacional; una in-
flacién generalizada en todos los palses occidentales; un-
aumento importante en los precios de los energéticos; y
una ascasez mundial de materias primss y alimentos; ademés
de las continuas

y tradicionales tensiones entre los palses ricos y los po-
bres, _ . '

A manera de introduccifn al tema, durante la gestibn de —=
Echeverrfa, debe recordarse que fué hacia finales de la dg
cada de los cincuentas cuando tal endeudamiento, particu -
larmente ligado & la estrategia de desarrollo vigente, ini
¢16 su escalada, y que el ritmo de su crecimiento se manty
vo a tasas bastante elevadas a lo largo de la dbcada de -
los sesentas, pero inferiorés, en promedio, al 20% anual.-
A medida que dicho endeudamiento crecfa, México se encami<
naba por una ruts en la cull un mayor andeudamiento pare =
c{a ser necesario, Bn primer lugar se requeria financiar =
parte de la inversién pliblica, 1a cull se enfrentaba a un-
sistema tributario deficiente a un mal funcionamiento de
varios da los organismos descentralizados encargados de =
proporcicnar & la poblacibn los servicios pfiblico.En segun
do lugar, era indispensable contrarrestar el d&ficit comer

( 19).« BCO. NAL. DE COMERCIO EXTERIOR,SA,MEXICO LA POLITI
CA ECONOMICA DEL NUEVO GOBIERNO MEXICO 1971, P. 15



cial de la balanza de pagos, agravado por la pérdida de —
dinamismo. de las exnortacliones mexicanas tradiclonales, la
restriccién y posterior suspensifn del programa de brace =
res, el elevado gasto de los turistas mexicanos en el ex ~
tranjero y el contrabando. Finalmente habria que hacee -
frente a los compromisos financleros que planteaba la car-
ga misma del serviclo -~ pago de intereses mis amortizacibn
~ de la deuda contratada,.

Culindo Echeverrfa inicia su administracién, la deuda pbli
ca externa de México a plazo mayor de un afio, ascendia a -
4 000 millones de dé)xes aproximadamente, La proporcién -
del servicio de lz deuda se habfa recuperado del excepcio-
nalmente alto nivel alcanzado en 1968 - de mis del 25% = ~
reacomodfndose a uno de alrededor del 23%, Sin embargo, la
1imitacién que sobre el futurc crecimiento del pals impo =
rnia la obligacién anual de separar un minimo del 23% de =
las divisas disponibles para hacer frente a compromisos f}
nancierns adquiridos, desvi&ndolas de usos més productivos
llevé al goblernc a disefiar una serle de mecanismos que, -
puestos en funcionamiento, supuestamente -l1levarfan a una « .
dmportante reduccidn tanto de la contratacibn de emprésti-
tos extranjeros comc del nivel de la deuda pendiente de pa
go. ‘Entre esos mecanismos estaban una inicial reduccifn —
del gasto pfiblico, que lamentablemqpta deserbocS en 1a lia
mada " atonfia " , del iniclo del sexenio; el diseiio de di
versas medidas trihutarlas para incrementar los ingresos =
del gobierno, que han resultado ineficientes y mal planea-
das pese a las adecuaciones fiscales de 19741 y el desarro
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110 de clerta planificacién de las inversiones pGblicas, -
desde el punto de vista de la balanga de pagos, buscando =
racionalisar las importaciones, pero que en el fonde tampo
co cumplié con su objetivo,
Sin embargo, el fracaso relativo de esos mecanismos higo =
que durante la administracibdn del presidsnte Echeverria ,~
la tasa de crecimiento de la deuda pliblica externa supera-
r& los niveles de]l pasado, registrando cifras supe:iorea -
al 30X anuai " ,

( 20 )
Varios factorss pueden aducirse para explicar la falta de~
éxito del que aparecerfa, en su primer momento, como un es
fuersze auténtico por mejorar la situacibn de 1z deuda pt -
blica externa de México. Entre esos factores est&: en pri-
mer lugar, la ausencia de una reforma fiscal de corte ra =
dical que cumpla con los dos requisitos minimos a los que-
debe aspirar; redistribucibébn del ingreso vy 1la riqueza Y =
captacifn de ingresos suficientes para financiar 16s gas -
tos del gobierno,
En segundo lugar, la ausencia de una auténtica politica de
promocin de exportaciones, generadora de divisam, que ree
base los 1imites de ios meros lineamientos y se astablezca
firmemente an el campo de la instzumentalizacién. Que obli
que a ser eficlentes a aquellas instituciones que, como el
Instituto Mexicano de Comerclo Exterior, fueron creadas ==
justamente con tal propésito, ' '
Que exija a loz proplos exportadores y a aquellas empresas
que, como Transportacién Marfitima Maxicana, S.As, reciben=-
importantes subsldios del goblerno, que se comprometan a =



hacer llegar a tlempo @ su destinc la carga que transpor--
tan. Que asegure que exportadores mexicanos cumplan con —=
los compromisos contrafdos, no solo en térmiios de tiempo-
Bino tambi&n en t&raino: de la calidad homcgénea de los -
pAgductos que se comprometen a vender, y cuya incbservan -
* cia ha puesto a M8xico en situaclones dallcadas en el pasa
do, y en la actualldad.

En Tercer lugar, la ausancia de una polftica que no sola -
mente selecciones las importaciones, con criterios adacua=-
dos a-la realidad el pafs y al corte socloacon8mico dal go
blerno que lo rige, s3ino que buaque reducir tambibn la cre
ciante salida de divisas que por concepto del turismo na -
clonal que viaja al extranjero registra, anﬁalmente, la ==
cuenta de la balanza de pagos mexicana, para no mencionar-
renglones més diffciles de cvantificar, como son el contra
hando y las cuentas en divisas de nacionales en bancos ex-
tranjeros.Estos casos se menciconan, y la lista tal ves po-
dri{a ampliarse a fin de incluir ctros aspectos ralativamen
te secundarios porque en todos ellos est§ implfcito el pro
blema del crecimiento de la dauda mexicana. En ocasiones -
porqua se trata de erogaclones reales de divisas, y en ~ =
octras porque se trata de una aanallzaclédn ineficients de -
los recursos internos, cuya mejora podr{a conducir, a la -
larga, a disminuir la actual dependencia de M8xico con res
pecto a loa créditos que provienen de instituclones de ca-
ricter pliblico y privado en el exterior y que han puesto -
en peligro, en un momento dado, la acberanfa nacional, nc-
tanto en térninos de invasiones y apoderamiento de aduanas
{ situaclenes por fourtuna ya rebasadas por =1 tlempo ) Si-
no en t&rminos del disefio de la politica econémica del - -
pais y de su -

{ 20 ).~ BIRF,INFORME SOBRE LA SITUACION ACTUAL Y PERSPEC-
TIVAS ECONOMICAS DE MEXICO WASHINGTON DC.1971 Pl4
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tasa de crecimiento econbmico.

Una vez establecidas estas generalidades sobre algunas de-
laz cuestiones que estén en la base del actual crecimiento
del endeudamientc pfiblico externo de México, cabrfa hacer-
un anflisis del comportamiento del mismo durante la admi -
nistracibn del presidente Echeverrfa, dentro del marco ge-
neral de la politica econémica.

Hacia finales de 1970, el nivel de la deuda politica exter
na de México, a mediano y largo plazo, se acercaba a los =
4 00C millcnes de dblares, ‘aproximadamente el 11% del PNB.
En la medida en que ese elevado nivel respond{a, en buena-
parte, a la brecha presupuestaria del sector plblico, se =
entienden las declaraciones del! presidente Echeverrfa, ale
momento de exponer ante el Congreso los lineamientos de -
formulacidn presupuestal, sefialando la necesidad de que ~
" eee €l castc plblico total se flnancle con recursos in -
ternos, y sblo complementariamente con fondos del exteripr(ZI)
Ce ahf que la primera medida concreta de su administracibn
a ese

respecto haya sido la reducciédn del nivel de los préstamos
contratades de 887 millones de dblares en 1970 a 724 milio
nes, de los culles 174,6 millones de dblares provinieron =
de fuentes oficiales.

Tal reduccién fué principalmente el resultado de las res -
tricclones en el gasto plblico decretadas por el presiden=
te Echeverrfa al inicio de su gestién, las culles, se sefia
laba anteriormente, dada la importancia de ese sector como

{ 21 )e= BANCQ NACIONAL DE COMERCIO EXTERIOR, MEXICO POLE
TICA ECONOMICA DE MEXICO 1971 PAH. 196.
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promotor del desarrcllo y creador de fuentes de empleo, =
se. convietieron en uno de los principales factores que con
tribuyeron a que la tasa de crecimiento de la economia mes
xlcana 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 gag
to pliblico, la tasa de crecimiento de México se elevd al =
nivel del 7,5%. Esto fué resultado también, necesariamen =
te, de un incremento en el endeudamiento pfiblico externo -
que, sin alcanzar los niveles de 1970, fué sin embargo bag
tante elevado al sumar 864 millones de délares, de 108 - =
cuales 510.2 millones provenfan de fuentes oficlales,

En 1973, el constante deterloro de la balanza comerclal -
y un alto flujo neto de capital a corto plazo al exterior
hicieron que el sector pliblico recurriera en mayor medida
que en afos anteriores al financigmlento externo, de for-
ma tal que a fines de ese afio la deuda pendiente de pago-
" era de 5 463.7 millones de dblares, Esto fud el resultado
como ya se seflalaba anteriormente, de que mifntras que de
1965 a-1972 el endeudamiento pfiblico externc de M&xico, -
a plazo mayor de un afo, habfa crecido a una tasa prome -
dio de 19,8 % anual, en 1973 y 1974 ésta se elevd al ~ -~
32,6% Por otra parte, el nivel de la deuda a plazo menor
de un afio, que nc se analiza en este trabajo, excedi$ en-
un 74,9%, los niveles alcanzados en el afio de 1972,

La cifra registrada Ginicamente en el mencionado afio de =
1973, fué de 2 676.5 millones de dblares, Esta cifra re -
presenta un incremento del 200% en relacién con el afio an
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terior y su elevado nivel fuf explicado por las autorida -
des rosponsales de la polftica econémica en México, en —
primer lugar, en términos de las dificultades a las que el
financiamiento internc del sector pGblico tuvo que enfren-
tarse como consecuencia de la vuelta a una politica de es~-
tabilizacibn decidida por el gobierno, a fin de detener el
proceso inflacionario que parecia acelerarse. En sequndo =
lugar, debldo a que las presiones sobre la balanza de pa -
gos se habfan acentuado a rafz de una muy acelerada deman-
da de importaciones, resultado, en gran medida, de las nhe=
cesidades del programa de inversiones del sector pfiblico y
de las defliclenclas en la produccibn nacicnal de varios ~-
productos agr{colas b&sicos, tales como mafz, y trigo, que
hubo que adquirir en el exterior a precios muy superiores-
a los prevaleclientes el afio anterior, En tercer lugar, por
que por primera vez en muchos afios ocurrid un movimiento -
negativo de capital a corto plazo, fundamentalmente de fn-
dole especulativa, que buscaba benefliclarge de las fluctua
cliones de las tasas de interés en el mercado internaclonal
de capltales y en el valer de varfas monedas extranjeras ,
resultantes de la crisis del délar.

No obstante la valldez de las razones aducidas, lo clerto-
ez que 1973 significd para 1a historia de la deuda plblica
externa de México ur nivel nunca antes alcanzade o imagina
do pasta ese momento, Ese aflo marca también con respecto -
al anterior, el firme establecim’anto de la tendancia que~
empezaba a dellnearse em los Gltimcs tiempos; al impresio-
nante predominio del financiamiento provenlente de fuentes
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privadas en el extranjero, Asf, de los 2 676,5 millones -
que se contrataron en 1973, solamente el 25% provenfa de-
fuentes de carfcter oficial, pese a que se concedieron ma
yores vollmenes que cn el pasado. Ese financlamiento se -
otorgh a tasas de interés del 7,4% y plazos de amortiza -
cibn e 20 afios en promedio, por parte de las agencias e
oficiales multilaterales, como el BIRF, y a tasas de in -
terés del 6% y plazos de 4 ailos por parte de las agencias
of{ciales bilaterales, como el EXIMBANK. El 60% tenia por
origen los bancos y otras fuentes privadas. Contratando =
a tasas de interbs superiores al 10% y perfodos de amorti
zacibdn de 11 afios, E1 18% del total provenia de fuentes =
gubernamentales extranjeras, sujeto a tasas de interés del -
7% y plazos de 15 ailose. Por filtimo, el 2% restante eran —
créditos de proveedores, sujetos a una tasa de interés del
6% anval y plazos de amortizacién de aproximadamente 4 ~ -
aflos,

La princlpal consecuericia de semejante estructura de la =
deuda plblica externa de Méxlico ha sido, entre otras, la -
elevacidn de la tasa de servicio, la cull ha alcanzado ya-
niveles muy altos que, en 1973 la aproximaron al temido e
25% de los ingresos en divisas, que sl bién ya se registrd
en el pasado, segln puede apreclarse en el cuadro aho
ra se da en condiciones menos favorables tanto lnternas co
mo externas en lo que se refiere a la existencla de agudos
problemas inflaccionarios, de balanza de pagos, de acrecen
tamiento de la brecha fiscal y de deficit acceso al merca=
do internacional de capitales, que hacen m&s vulnerable y=
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dependiente e} crecimiento econbmico de MExlco. Segln w—we
declaraciones del entonces Secretario de Haclienda, Licen =
ciuo José L8pez Portillo,

PROPORCION DEL, SERVIC1G DE LA DEUDA,
1960~1973. -

PROPORCION
ANO ' (%) o

1960 a 16.3.

1973 - ' 24,5
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a fines de 1974 1a deuda pfiblica externa de México era e
de 7 981 millones de dblares, de los cuales el 10% comprow
metfa directamente al goblerno federal, el 7% al Departa -
manto del Distrito Federal y el 74% restante a organismos-
y emprecad del Estado, E1 monto total acumulada hasta ese-
aflo, representaba el 12,3% del PNB, y si bién ese aflo su =
servicio no significd una sangria de divisas de igual mag-
nitud que en afios anteriorces, y sin duda en los siguientes
- ya que absorbif menos del 20% de los ingresos en cuenta=
corriente-, esto se debi§ fundamentalmente a una amplia —-
cién de los plazos de financiamiento, S5Sin embargo, resulta
significativo que, en té&rminos gcnerales, an el perfodo ~
1970-1974 la deuda pfiblica externa de México haya crecldo—
a un ritmo promedio anual més acelerado ( 25.,30% ) que el-
producto interno bruto ( 18% ) y las exportaciones de bie-
nes y serviclos ( 21% )s ( 22 ),

Buscando precisar sobre el crecimiento de la deuda p@blica
externa de México durante la administracién del presiden =
te Echeverrfa de 1970 a 1976, contratd 68 créditos oficlam
les por un total de casi 1 250 millones de dblares, montow
en el que predomint, en primer lugar, la aportacién del —
3IRF, con mis del 50%, seguida por la del EXIMBANK, con =
aproximadamente el 25%. .
La electricidad, los ferrocarriles ocupd la mfs alta prio-
ridad, destinfndosele mis de la mitad de los recursos; el-
de la construccibn, rehabilitacién y man-

-

( 22 ).~ NACIONAL PINANCIERA, S.A. EL MERCADO DE VALORES ,
ARO XXXV, NUM, 24 JUNIO 16, L975, P. 486.



tenimianto de carreteras ocupb la siguiente prioridad; y -
el de aviacién -~ compra de aviones y construccidén de aero=
puertos= y puartos, la tercera.

Al sector industrial y al de la agricultura se canalizaron
recursos externos menores que los canalizados a 1os dos an
terlores, lo que resulta un tanto sorprendente, sobre todo
en el caso del sector agricola,  pués por un lado parece ng
gar una de las metas propuestas por la administracibnp de -
Echeverria: desarrocllar el campo; por el otro, contribuye-
a que la imagen que proyecta una tal estructura de la dise
tribucidn sectorial de los créditos externos de origen pli-
blico se limite a los patrones tradicionales donde lag ===
obras de infraestructura-incluf{das las de electrificacién-
y hasta las de riego continfian absorbiendo el grueso de =
-los recursos, y los sectores donde es posible encontrar —.
una productividad a corto plazo e incrementar el rendimien
to con inversiones bién planeadas, se mantienen a la zaga.

Una delimitacién clara entre las esferas de la empresa pri
vada y 1a pfiblica es uno de los mejores procedimientos pa-
ra alentar la inversibn de capital nacional sn la indus ~=
tria, y, al mismo tiempo, para atraer al capital privado -
extranjeros Sin embargo, esa tendencia se separa de la rea
1idad mexicana integrada por un estado paternalista, un —
empresario nacional poco dinfmico y fuertemante aliado: a- -
los interesas extranjeros y un sector pfiblico poderoso & -
inversionista.Pueden citarse ejemplos de declaraciones de~
altos funcionarios mexicanos que aconsejen al Estado sobre
una mayor participacién en el sector més dinfmico de la -
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economia y sobre su obligacién de rescatar aquellas inver-
siones preductivas que no atralgan demasiado al capital =~
privado o donde &ste sea Aineficlente.

Se maniflesta un mayor crecimiento de las autorizaciones =
al gochierno mexicano provenientes de instituciones priva =
das en el extranjero con respecto a aguel observado por -~
las fusntes oficiales, multilaterales y bilaterales,
Se vid que el mayor crecimiento del componente privado de-
1a deuda pfiblica externa de México se debid fundamentalmen
te al comportamiento observado por los créditos provenien~
tes de los bancos privados, que pricticamente triplicaron~
su volumen de 1971 a 1973. Esta situacién hizo que, el to-
tal pendlente de pago a loz bances privados en 1973 hublew
ra alcanzado volfinenes cercanos a los 1 500 millones de df
lares. El predominio de los créditos provenientes de insti
~ tuciones bancarias en el extranjero dentro de la deuda pfi-
‘blica externa total de México, confirma y agudiza la ten '~
dencla registrada para la administracifn antericr. En cam=
bio, en la administracibn de Echeverria a jusgar por sus
primeros tres afios, se observa gue &l segund6 lugar en = =
autorizaciones anuales y vollimenes pendientes de pago es =
atribuible a otras instituciones financieras de carfcter =
privado, &stos itimos descendiercn, durante el goblerno -
de Echeverria, hasta el cuarto lugar, mientras las amisio-
nes de benos plblicos ocupaban el tercero. _
" Ya entendido el comportamiento global de la deuda pfiblica,
valdr{a la pena intentar un anflisis de la afirmacibn de -
que, durante la administracibn de Echeverria, su volumen -~
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aumentd desmed{damente.

Como primera aproximacifn, se ha seflalado ya el hecho con-
creto de que, por un lado, la actual administracién heredd
de las anteriores un considerable volumen de deuda pfiblica
externa pendiente de pago, pero, que el otro, el goblerno-
de Echaverria lejoz de reducir ese nivel, pese & un primer
y fallido intento, lo elevdé a niveles jamks alcanzados en=
el pasado.

Muchos argumentcs se han avanzado para explicar, si no jus
tificar, el hecho anterfor., Por un lado, la necesidad de -~
que el sector pliblico continuara inyectando dinamismo 8 =
una econom{a de pendiente, tanto internamente - frente a -
1la actuacién de dicho sectore- como scternamente = frente

a la empresa privada extranjera.

Esa necesidad se hizo més evidente afin, cuando una dismi
nucién planeada cel gasto pfliblico que buscaba reducir la
contratacién de empréstitos extranjeros, bésicos para su -
financiemiento, rasultb on la atonia del afio siguiente . =
Por otro lado, la deuda extsrna se expandi$§ también debido
a la escasas de suficientas recursos internos para finan -
ciar el gasto pfblico, resultado de una estructura fiscale
ineficients y, en ocasiones, de las exigencias financieras
y el funclonamiento ineficas de alqunos organismos descen-
tralizados « fundementalmente de los que proporcionan ser=
vicf&n pfiblicos y cuyas tarifas se han mantenido artifl -
clalmante bajas como una forma ds subaidio indirecto a la-
burguesfa nacional, uniéndose as{ al injusto sistema para-
caracterizar con ggresiva la estructura soclial mexicana ,
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Se podrfa mencionar adem8s el déficit crbnico de la - = =
balanza comerclal mexicana, donde el renglén de importa -
ciones constituye un voraz consumidor de las divisas que-
entran al pals, y la péralda relativa de la importancia -
compensatoria del sector exportacibn de serviclos, tanto=-
por la restriccién iniclal como por el efecto gsalida de -
divisas representado por el gasto de los turistas naclo -
nales en el extranjero y por ai contrabando, EtcC.

£n relacibn con el menclonado d&ficit de 1la balanza comer
.clal habria que afadir tamhién, en primer lugar, la inope
rancia de una auténtica polftica de promocién de exporta=
clones, que 3% bién en el modelo de incentivos fiscales -
funciona de manera aceptable, en la pralticase enfrenta -
a un buan nfimero de obst&culos burocrfticos que le restan
eficacia y viene flnalmente a favorecer a un grupo miy re
ducldo de " exportadores nacionales ""que son en realldad
fillales de grandes compafifas transnaclcnales que han - -
traaladado su actividad del campo tradicional de las in -
dustrias extractivas y los serviclos bésicos, al més dind
mico de las manufacturas.

En segundo lugar, tendria que mencionarse también 2a Impor
tancla de una verdadera politica regulafiora de las importa
clones, que elimine lo suntuario y se limite s lo indispen
. sable, pero que sea ademAs revisada pariddicamente a fin -
de comprobar si sus mérgenes puaden irse apretando mis y -
m&s sin daflar el ritmo de la industrlallzacibn del pals.
En tercer lugar, habrfa que aludir a la ineficiencia misma
de la economf{a mexicana, vista a través de sus mis impor =~
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r
tantes sactoresj el agricola, que registra fallas evl o=

dentes, pase & 103 reclentes esfuarsos dal goblerno por =
caralizer nis recursos al cdppo. las cuales no puaden ses-
atribuidas exclusivamanta a. rectorta climfticoa y qua han-
llevado a Mbxico a tener qup lpportur alimentos; y el in =
dustrial, que ae ampara en una, tradicional politica pro =
teccionista que, lejos de fontribuir a2 aumentar su grado =
de competitividad, le ha tpstaqp incentivos para desarzo -
llarse y proyectarse al eﬁtoriog. el hetho ds la proximl =
dad de los plazos de vancimiento de la deuda p@blica ex —
terna que ( en aussencia de suficientes recursos para su -
servicio, y dada la pélltica en la que México basa gran «
parte de su prestiglo antorpaclonala no gaducir los nivew=
les de sus raservas lnternaclonalen }, han llevado al go -
bierno mexicano a assguir contqatundo créditos externos pa=
ra poder hacer frante al servicio de la deuda = el cual ha
llegado a repreacntar hasta e; 95% del total contratado —
y a continuar elevands el nlvql de la ya muy cracida deuda
extarna. A manera d2 ajemplo baste sefialar que, en 1971, ~
de loz 724 millonas de ddlares contratados en empréstitos,
455 fueron para amortisar la vieja deuda, 238 para el page
de intereses y los 31 millones rostantes para proyectob de
inversién, y asiraubaqcuentougnfc‘on 1972, las cifras fua-
ron de 864 millones de dblares en empréstitos, 745 millo -
nes para gervicio de la deuda y un remanente e 119 millo=~
nes da dblares para invartir. Tel situacibn esté en la ba-
s8, junto con la inoperancia general de la rueva cstrate -~
gfa a 1a que ya se ha hecho referencia, del incremento ex-

traoréinario de la contratacién de 1973, ( 23 ) |

( 23 Je= MARIC OJEDA,"OJEADA A LA SITUACION DE MEXICO EL
SECTOR EXTERMO * PLURAR # 3 SEPT. 1974 P. 29.
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Ahora bién, detrfs de cada uno de 108 argumentos ante —e—
riores existe tanbién una soris de medidas tendiantes a re
mediar o eliminer el problema planteado, cuyo &xito pusde~
calificarse en términos de nulo,
As{, por ejemplo, una ves asumida la importasmia dol papel
- -dinamisador de la economiai, buscando ademis la instrumen~
talizacibén de una amplifa politica social, el Estado Maxica
no y, particularizands, la administraciém del presidente -
* Echeverrfa, se propuso captar recursos adicionalss para £}
nanciar un gasto @plblico mayor, que cooperars a mantener y
hasta a elevar la tasa de crecimientc promedio alcanzada ~
por el pals durante la década anterior y peraiticra a la -
vez redistribuir el ingreso, tanto en términos resles como
en términos sociales, mediante una serie de prestacionas -
de toda {ndole. ' |

Aei, para comanzar, en Diciembre de 1971 &l Congreso aproe
bé la iniclativa del presidente Echeverrfa para reformar -
y adlclionar diversos impuestos federales, buscando corre =
gir * desviaciones tributarias que dabilitan el sistema —
figcal maxicano y ess { ampliar ) ceo 12 base del impues -
to, psligrosaments restringida en ol pasado ™ 4 | a4 )
Con base en esa iniciativa se generalizé la aplicacién del
- gravamen sobre las ganancias de capital, incluidas las de-
" rivadas de la tensncia de valores de renta fija. Se inten-
_t6 también modernizar al régiman ds depreciacién de 108 ~=
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bienes de capital y desalentar los gastos da las empresas-
en publicidad, Se amplié la base del impuesto al ingresc -
global de las personas fisicas, sujetando a &ste a aque -
1los ingresos superiores a los 100 000 pesos anuales, Fi -
nalmente, se introdujo una tasa adicional del 10% en el —
impuestc sobre 1ngresos mercantiles, para gravar el consu-
mo de bienas y servicies suntuarios.

Pese a la fundamentacién 18gica de estas medidas fiscales
Y pese a su reforzamiento ds 1973, la verdad es que la =
pretendida reforma fiscal resultd tibia y muy lejos de ——
' adecuarse a las necesidades reales del pais, Por un lado,-
se manifestd el descontento de aquellos sectores influyen-

tes cue no querfan ver menguadns sus ilngresos y a los que

no s8lo les parecfa inaceptable declarar sus lnversiones—
en valores, posibilidad que se estudid y deacart$, sino --
que ademds vieron con malos ojos la obligacién de pagar —
impuestos sobre sus valores de renta f1ja. Por otro lado,-
en realidad, fuera de esa Oltima medida precisamente gque -
buscaba correqgir, al menos parcialmmnte, una de las carac-
terfsticas m&s inequitativas de la imposicién al ingresc -
vigente: el trato ablertamente discriminatorio en favor de
los ingresos derivados del capital respecto del brindado a
los Ingresos derivados del trabajo, la mayor parte de los-
privilegios que, en principio, dichas medidas debfan comba
tir, quedaron intocados, siguleron funcionando las exenclp
nes, los subsidios y la evasién tributarla, todo 1o cual -

( 24 )¢~ BAMCOG NACIONAL DEL CONMERCIO EXTERIOR, MEXICO PCLI
TICA ECONOMICA DE MEXICO 1971, CIT. PAG. 19
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contribuyd a restarle al aistema 1 a progresividad que «—
inielalmente parecid querer concedérsele, En esta forma, -
México siguid teniendo una carga tridutaria - es decir,-el
grado de participacién del goblerno en la produccién genew
rada por la sociedad= muy baja; de hecho, una de las mis -
bajas de la regién latinoamericana, hablendo pasado del «w
12,5% de PIB en 1970, al 13,3%, depufs de la primera serle
‘de negoclaciones sobre la reforma fiscal, donde la Confede
racibn Patronal calificé de excesivas, ambiguas ¢ incon =~
gruentes las medidas fiscales, y al 15% em 1973, después -
de la sagunda serie de dichas negoclaciones,.

Es claro que, como consecuencia del escago &xito de las -~
referidas medidas fiscales, el propbsito del goblerno de =
frenar el endeudamiento externo no encontrd respaldo finap
clero y tuve que ser abandonado muy pronto. Ya se sefiald -
que, no en balde, a partir de entonces la deuda plblica ex
terna de México ha registrado niveles de crecimiento nﬁy -
elevadosg. : N

Ante esa situacidn, el goblerno habrfa de intentar una se-
rie de " adecuacicnes fiscales " en 1974 que nuevamente —
fué recibida con enorme descontento, eszta vez por los sec-
tores medios que fueron los que se sintieron mayormente e
afectados, como se ver8 mis adelante, .Entre las principa -
les medldas que se tomaron entonces y con las que se pehw
saba aumentar la recaudacién en 20 000 millones de pesos =~
est&n: la restriccibn de las deducclones permitidas no ya~
al 20% como golfa hacerse en el pasado, sino a gastos sujg
tos a gomprobacifn - esto irrit8 en gran medida a los pro-



fesionales que vieron obligados a extender 108 reci « = ww
bos que sus clientes les solicitan para ampararse - § la =
elevaclién hasta el 4% dsl impuesto sobre ingresos marcanti
les; un impuesto adicional a la gasolina que elevd conside
rablemente su precioj y un impuesto del 15% sobre lo consu
mido en restaurantes y centros de diversién con venta de -
bebidas alcochbSlicas. Ademfs se conservd la tasa del 10% so
bre el conaumo suntuaric que siguié provocando criticas en
torno a los criterios de seleccién, e incluso se decidib -
aumentarla para el caso de autombviles, lanchas, aviones ,
motecicletas, etc,

Independientemente del desagrado con el que dichas medidas
fuaron recibidas, las llamadas adecuaciones fiscales resul
taron una vez mfiz insuficientas para resolver el problemae
"que les di§ origen,. '

No solamente porque, como ya s& vid con las medidas da =
1971 v 1973, laa de 1976 tampoco acabaron con la estructu-
ra tributaria regresiva del pafs, pués se siguié castigan- -
do mfis al tradajo que al capital; sino porque contribuye -
ron ademfs a un proceso inflaclonario que, ai bidn fué ges
- tado con anterloridad, parecid acelerarse entonces. Asimis
mo, porque dejaron pricticemente intactos los nficleos de -
poder establecidos, buscando descansar, para la chtencibn-
de la mayor parte de recursos adiclonales que se preten —
dfan sustraer del sistema, en los sectores medios. Como mu
chos de e!los estdn integrados por causantes cautivos, es-
dacir, por contribuyentes con ingresos fijos y a quienes -
se les descuentan sus impuestos en la fuente de trabajo. -
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fueron &stos, principalmente, los que resintieron las medi
das tributarias como una carga injusta, no compartida por-
los sectores privilegiados, donde los niveles de evasibn -
y exenclones son muy elevados, y donde la presibén que en -
clerto momento dichos sectores pueden ejercer sobre el po=-
der plblico estf en la base de dichos privilegios.

Es evidente que en el momento en que se diseflaron las medi
das fiscales de 1974, los mArgenes de actuacibn del siste-
ma eran muy estrechos. Para empezar, el Estado mexicano se
encontraba en plena crisis financiera y el entonces secre-
tario de Hacienda, licenclado LSpez Portillo, declaraba -~
que un Estade en mala situacidn financlera no pueda gober-
nar. Por otro lado, los sectores de bajos ingresos tenfan-
que salir 1o mejor librados posible de la aplicacibn de di
chas medidas pués las presiones inflacionarias a nivel na-
cional, y sobre toco el aumento del precio de sus bienes -
bésicos de consumo, como el frijol, el mafzy el trigo, ya-
les habfa colocado en una situacibn bastante diffcil, Ade=
més, como.son los sectores de ingresos muy elevados 108 -
"qug, tradicionalmente, han manejado ~ si bien en allanza -
con el capitalismo internacional = las finanzas, la indus-
trfa, la agricultura y la ganader{a mds productivas, las -
exportaciones, en una palabra, las variables mis importan-
tes del sistema econbémico mexicano, es claro que,; en un ==
momento dado, un aumento en las tasas que pagan ( lo sufii=
cientemente elevado como para poder hablar de una verdade=
ra reforma tributaria, redistributiva y eficaz en términos
de la captacibn de recursos para el sector pfiblico ) po =
drfa provocar descontento e inclusive recesién. Las empre-
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sas podrian presionar con reducciones en su produccibn ar-
gumentando que las nuevas tasas fiscales afectaban tan fun
damentalmente sus utilldades que no convenfa mantener sus-
niveles de actividad actuales. Esas presiones, en presen -
clia de un preceso infiaclonario como el existente, agrava-
rfan la situacibén y harfan al sistema sociceconbdmico en su
conjunto, todavia m8s regresivo,También podria suceder - -
que se presentara una clerta fuga de capitales, dificil de
detener por la ausencia de un control de cambios y por las
dificultades que esto acarrearfa, tanto en términos de la-
inmediata creacidn de un mercado negro de divisas, como en
términos de los particulares problemas que implica la ve =
cindad con Estados Unidos,

Consecuantemente, en presencia del caricter précticamente-
intocable de los sectores de ingresos m&s bajos de la po -
blacién y de los de ingresos mis elevados, los sectores me
dios parecifan, racionalmente, como la mis importante, &i -
no la Gnica, solucibn fiscal para el pafs, Las protestas -
pronto se dejaron ofr. Curlosamente hubo una acalorada dig
cusibén en el Congreso, que si bien no tuvo carfcter ofi -
cial no dejbd por ello de ser menos significativa, donde se
tildaron de injustas e inadecuadas las medidas fiscales, -~
Siempre que les fué poalble, los sectores medlos dejaron -
ver su desacuerdo frente a la que, en su opinidn, consti -
tuia una falta de equidad en la distridbucibn de las carga-
tributarfas, .

Dejando a un lado los problemas flscales habria que sefia -
lar 1a cuestién, estrechamente vinculada al financiamiento
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del gasto pfiblico, de los organismos descentralizados y -
las empresas de particlpacibn estatal. E1 sector pfiblico -
estd integrado por el goblerno federal; los goblernos; 78
organismos descentralizados, listados en el anexo 1l; 250 =
empresas de participacibén estatal mayoritaria, 63 empresas
de participacidn estatal minoritaria, 59 instituclones na-
clonales de cré&dito, y cuatro instituciones nacionales dew
- seguros, ahora bién, los fines y realizaciones de los va =
rios grupos aqui menclonados son, por supuesto, muy dlsere
sos, por lo que en ningln momento se persigue su anflisis-
o evaluacibn, La finica razén por la que esta cuestibn se -
ha sacado a la luz, es para sefialar un par de aspectos muy
concretos en los que algunos de estos organismos descentra
1l1zados, e incluso algunas de las empresas de participad o
cibén estatal mayoritaria, han contribuido a ampliar los ni
veles de deuda pfiblica externa de M&xico.

En primer lugar, est el hecho de qua los organismos des =~
centralizados, por ejemplo, est8n capacitados, previa aprg
bacifn del goblerno federal, para contratar créditos exter
nos, bién sea via empréstitos solicitados - y muchas ejes-
plos de ello pueden encontrarse en los cuadros presentados
a lo largo de este trabajo, donde en ocasiones se indica -
como prestatarios a PetrSleos Mexicanos, Perrocarriles Na-
clonales o la Comizién Federal de Electricidad, para sblo-
mencionar algunos casos -, bién sea mediante la colocacibn
de bonos en los mercados Internacionales de capitales, tal
polftica ha llevado a instituciones acreedoras de gran im=
portancia para México, como &1 FMI inclusive a sugerir un-
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mayor control por parte del goblerno federal y un mayor ==
cuidado en la selecciédn de los proyectos naclonales que se
financian con deuda eiterna.

En segundo lugar, estd el hecho de que en ocasiones algu -
nos organismos descantralizados y empresas de partitipa —
cibn estatal, haciendo captado créditos externos, no con =
tribuyen a su pago adecuadamente porque opearan con pérdi -
das, resultantes de qua ilas tarifag cargadas a 103 usua ==
rios - en el caso de los sarvicios pfliblicos proporciona -
dos por algunos organismos descentralizados = no se ajus -~
tan & las necesidades financieras del organismo en cues e
tién, o bidn resultantes de que el proyecto de inversién ~
en el caso de una empresa privada de participacibn estatal
no ha side el mis adecuado para las especlales capacidades
del gobierno. _

Un caso que ejemplificaria el fracaso de un proyecto ae in
versibn con participacién mayoritaria del Estado, donde 1a
'gest16n ineflciente y la corrupcién han redundado en pérdi
das cuantiosas es el de la industrla azucarera, que, Bien=-
do en 1973, el artfculo mis importante en la cuenta mexica
na de exportacidn de mercancfas, ha convertido en un szec -
tor deficitario en los 80, lo cufl obliga al pals a impor-
tar azGcar para hacer frente a la demanda interns., ( 5 )e
En casos como los anteriores, las mismas instltuciones in-
ternacionales de financlamiento oflicial hacen recomendaes—
ciones y hasta llegan a imponer pcricticamente decisiones ,
incitando a los goblernos a dejar la industria competitiva
en menos de la empresa privada y a aumentar las tarifas de



los servicios que proporcionan .
A este (il1timo respecto debe recordarse 10 que se ha de w—
jado anotado en este trabajo scbre las presiones ejercidas

por el BIRF scbre la CPE en repetidas ocasiones, para ele~
var las tarifas eléctricas,.

Recomendacicnes como las anteriores dejan de lado, sin em-
bargo, el hecho de que, &n ocasiones, la empresa privada -«
se hace competitiva justamente gracias a una fuerte inver-
s8ién de recursos provenientes del Estado; asf como el he - -
cho de que la elevacibn de tarifas de los servicios pfibli-
cos sl bien afecta a todos los sectores, viene a Incidir =
en la ya de por si{ bastante inequitativa distribucién del-
ingreso y la riqueza en Mé&xico., Estos argumentos no inva~
lidan, sin embargo, 1a necesidad de controlar, y hacer mis
eficlente el uso del volumen de deuda contratado en el exw
tranjero por el sector pfiblico, en su conjunto, ni la obli
gacién de los organismos descentralizados y empresas de =
participacibn estatal de alcanzar niveles mis elevados de-
eficiencla.

Independientemente de que pueda reconocerse o no el valor
para la economfa nacional, de las presicnes que ejeréop -
los acreedores del pafis en el extranjero, y que pretenden-
obligar al sistema a buscar puntos de eficiencia via tari-
fas o via utilidades de las empresas pliblicas, lo clerto -
es que ya se planteaba en otra parte de este trabajo la —-
irritacibén que produce entre clertos sectores interioriza=

( 25 )e= EXCELSICR, 17 DE OCT. 1975,
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dos en estas cuestiones, el carfcter justamente externc de
tales preslones, Sin entrar a discutir la racionzlidad © -«
irracionalidad detr8s de esa irritacifn, es un hecho qua -
tales presicnes reflejan los peligros implfcitos en una si
tuacibén, como la mexicana, de extrema dependencia respecto
de los cr8ditos externos, y hace resaltar las ventajas de-
una disminucibn, de la misma, via instrumentos que rayan -
desde Ia'puertn en marcha de reformas que incrementen el -
nivel de los recursos internos, hasta medidas que, por un-
lado, aumenten, fundamentalmente mediante la exportacién -
de mercancias y servicios, la entrada de divisas al pais y
por el otro, disminuyan su sallda racionalizado aln mfs —
las importaclones.

Justamente en lo que se refiere al sector externo, =e ha =
seflalado ya que existe un déficit crénico ( quitando el =
petréleo ) en la balanza comercial, que es el resultado =
tanto de la pérdida de dinamismo de las expoftaciones tra-
diclonales mexicancg, como de las exigencias en términos -
de importacicnes, planeadas por el mismo proceso de indus-
trializacién del pais. Ahora blen, en el pasado, se ind}i =~
cb también que el sector de exportacidén de servicios desem
peilb, como ya se sefiald, un papel compensador de dése dese-
~ quilibrio muy importante que en los Gltimos afios dejd de -
funcionar como debe ser, por el volumen creclente de los -
gastos que venfan haclendo al exterior los turistas mexica
nos, y por el contrabando, incluidos el de pequefia escala-
y el masivo, necesariamente de diffcil cuantificacidn y de
mis fugas,.
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E€n la medida en que dichos mecanismos del pasado han resul
tado insuficientes, ha sido necesario, en un primer momen-
to, recurrir al financiamiento externo con fines cospensa-
torios, que directamente permite cerrar la brecha comer -
cial, o hacer uso de créditoa atados, que al venir en aspe
cle permiten que al menos la brecha no se siga amplfando =
a pesar de que vienen acompafiados de todos los inconvenien
tes ya mencionados.

A m8s largo plazo, se pensé en la instrumentacién de una -
politica dindmica y coordinada de promocibn de exportacio-
nes. Dentro de tal politica se contemplaba, deade la crea~
cibn del Instituo Mexicano de Comercio Exterior ( IMCE ) -
hasta una serie de incentivos da carfcter fiscal y finan -
clero. Tambi&én se pensd en una politica quae tendiera 2 la-
racionalizacifn y eventual reduccibn del volumen de impor-
taciones, cuya instrumentalizacién se pospuso al iniciarse
el sexenio « ( 1570=1976 ).

El IMCE quedd constituido en 1971 como consecuencia de una
de las primeras iniciativas tomadas por la administzracién-
de Echeverria. SegOn . la exposicién del secretario de Ha -
clienda, licenciado, Margdin, ante la Clmara de Diputados ,
del 22 de Diclembre de 1970, el IMCE se creaba para ™ ...
equilibrar la balanza de pagos sin endeudamiento ¢ ZG)AF
fin de complementar su acciln se estadblecié también la Co-
misién Nacional Coordinadora de Puertos., Dicha Comisibén —
fué encargada de " coordinar y armonizar las miiltiples ——
funciones y facultades de los organismos privados, patro =
nales y obreros que intervienen en la actividad do 108 —

( 25) .= BANCO NACIONAL DEL COYFRCT(> EXTERIOR , MEXICO PCLI
TICA ECONOMICA DE MEXICO, 1971, PAG. 23S.
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puertos " , fundamentales en la proyeccién de una polftica
de promocibn de lae exportaciones, y que al multiplicarae-
van incidiendo en el aumento de 16s costos de las mismas y
les van restando corpetitividad en el meecado internaclo -
nale '

Pinalmente, la pblitica de pfomocibn de exportaciones del=
nueve gobierno se complement§, como ya se sefialaba, con -
una serie de incentivos de carfcter financlero, bésicamen~
te créditos a la exportacién, y fiscal, que se engloban ~-
en un sistema de devolucién de impuestos, El principlo ene
el que se basa ese sistema consiste en reembolsar &l expor
tador tanto los impuestos nacionales indirectos que inct ~
den sobre el producto flnal y sus insumos, como el impues-
to general de importacidn. En Méxiro, el impuesto sobre in
gresos mercantiles gravaba en forma general las transacclp
nés de mercancf{as con una tasa del 4% . Su efecto acumula-
do sobre el precioj aunado al de otros impuestos indirec =
tos originadas en etapas anteriores a la venta final, ora-
aproximadamente 11 % en promedio para las manufacturas, -
Seqglin el sistema de devolucibén de lmpuestos: 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 mis, y la mitad de ella cuando el contenido-
fluctfia entre SO y 59% . El impuesto general de importa =
cién sobre materias primas y por partes, se devuelve inte~
gramente cuando ha sido pagado con anterioridad. Los reem-
bolsos me efectuahan mediante certificados de devolucién -
de impuestos que podian ser utillzados para pagar impues =
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tos federales no sujetos a un fin especi{fico. Précticamen
te todo el &mbito de la industrfa manufacturera es elegi-
ble para dichos certificados,

Al buscar hacer una evaluacién general de la politica de -
promocién de exportaciones, la conclusién qua se obtiene =
pone de relieve su muy relativo &xito. No solamente en tér
minos de las continuas criticas a las que se ha visto suje
to el INCE en el sentido de que no ha cumplido con su prin
cipal tarea de dar a conocer en el extranjero un nlmero —
creciente de productos mexicanos, o de no haber sabido in-
centivar suficlientemente a los exportadores nacionales a =
fin de abrir nuevas lineas de exportacidn, sino también en
términos de que, s{ bien se produjo una reduccibn del défy
cit comercial en 1971 y 1972, pasando de un nivel de 1 088
nillones de dblares en 1970 a 890 y 1 052 respectivamente-
en los dos afios siguientes, para 1976 el nuevo nivel supe=
r5 todos los récords anteriores. De ahf que se plense que-
en la reduccidn del déficit comercial de esos afos, el pa-
pel mis Iimportante haya sido consecuencia de la disminu e
cién de las importaciones intentada por el goblerno de ewee
Echeverrfa al iniclo de su mandato, a fin de frenar el en-
deudamiento,

Por lo que toca a otros renglones que influyen gobre el ==
desequilibrio en cuenta corriente de la balanza de pagos =
mexicana, se buscd alentar el turismo procedente del ex ==
tranjero mediante nuevos proyectos de infraestructura, ==
principaimente en Canclin y Zihuatenejo, a los cuales se ca
nalizd parte de los créditos externos, se bused incentivar
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también a la maquiladora para exportacibn, la cual si
blén vio incrementar répidamente sus ingresos, dejd relati
vamente poca ganancia al pals en virtud de que una parte -
importante se revierte al extranjero a través de las com -
pras de los trabajadores realizadas al otro lado de la =
fontera. Se intent8, ademis, frenar el contrabando median-
te la instrumentacién de una amplia campafa publicitaria =
que tenfa por lema ™ dele la espalda al contrabande " y cu
yos resultados reales es muy dificll .precisar. Finalmente, .
se pensS en la necesidad de raclonalizar las importaciones
de México, " ... reduciento su ritmc de crecimiento, sin -
afectar, sino estimulando, el ritmo general de desarrollo-
econfmico ", La dificultad de esta meta qued$ demostrada -
en la recesidén de 1971, pero la vllidez tebrica del prin -
cipio se mantiene.lo que parece ser indispensable ahora, -
es diseflar mecanismca eficlentes para llevar a cabo dicha-
racionalizacibén en los términcs deseados. En Septiembre ce
1975 la Secretaria de Hacienda anuncid alqunas medidas al-
respecto que no fueron recibidas con entera satisfaccibdn -
por varios sectores, fundamentalmente por la ausencla de ~
criterios claros; un ejemplo, si blen menor, serfa la ini-
cial restriccidn a la importacibn de libros y revistas, mu
chos de los cuales son material indispensable para el desa
rrollo de la Investigaciln cientifica y tecnolbgica del ~-
pais, al menos mientras México llega al punto deseado de =~
autosuficliencia clentifica y tecnolbgica.

Estrechamente vinculada con el problema del déficit créni-
co de la balanza comerclal mexicana, se halla la cuestibn-
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del estado actual del desarrollo agricola e industrial del
pals, porque ésta determina, en gran medida, el tipo y can
tidad de lor bienes que se exportan, as{ como de loz que -
se iwportan.

Una da las metas primcipales de esa administracién fué la-
de " ... no descansar un so0lo df{a an el sexenio en la ta -
rea de promovar &l mejoramiento de los campasinos y el me~
dio rural " ,

Sin embargc, ya se ha viato, que, el menos en términos del

financiamiento extarno de origen pliblico captado por @l =~

pais, el sector agricola - alin af se suman los créditos ca

nalizados a las obras de riego, que se supone tienen una -

incidencia directa ¢ inmediata gobre la productividad = =
agricola - no sra el que recib{ la atencién prioritaria -

Esa prioridad se asignaba a la electrificacién del pais y-

a su intercomunicacidn, principalmente terrestre. Es obvio

qua esas prloridades, indepondientemente da su indiscuti -

Lle importancia, tuvieron un efecto deprimente sobre la ex

pansién de la agricultura mexicana en términos de la asig-

nacién da recursos,

El que la agricultura se haya relegado a segundo plano es-

fundamental para los términos de este trabajo porque @8 =

claroc que México es un palas donde el sector agricola contl

nGa siendo impordante, no sb1o en cuanto al nimero de per~

sonas empleadas en el si no también por lo que ze refiere~
a las exportaciones que si bien se encuentran shora mfs di

versificadas que en el plazo siguen siendo importantes ——

aunque tanbién la minerfa, y, mhs recientemente la manufac
tura. ‘
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del estado actual del desarrollo agricola e industrial dal
pais, porque &ésta determina, en gran medida, @l tipo y can
tidad de loa bienes qua se exportan, as{ como de los que =
se importan,

Una de las metas priccipales de esa ddministracibn fué la-
de " ... no descansar un sclo dia &n el acxenié en la ta -
rea de promover el mejoramiento de los campesinos y el ma=
dio rural " .

Sin embargo, ya se ha visto, que, al menos an términos del
financiamiento externo de origen pliblico captado por el =
pals, el sector agricola - afin 8{ se suman los créditos ca
nalizados a las obras de riego, que se supone tienan una =

incidencia directa e inmediata sgobre la productividad e = -

agricola = no era el que recibi la atencién prioritarfa =
Esa prioridad se asignaba a la elactrificacién del pafs y-
a su intercomunicacibén, principalmente terrastrea. Es obvio
que esas prioridades, independientemente de su indiscuti -
hle importancia, tuvieron un efecto deprimente sobre ta ex
pansién de la agricultura mexicana en términos de la asig-
nacién de recursos.

El que la agricultura se haya relegado a segundo plano es-
fundamental para los té&rminos de este trabajo porque €8 =
claro qua México es un pals donde el szector agricola contl
nGa siendo importants, no s86lo en cuanto al nimero de per-
sonas empleadas en el si no también por 1o que se refiore-
a las exportaciones que si bilen se encuentran ahora mfs di
versificadas que en el plazo siquen siendo importantes ——

aunque tarbién la mineria, y, més recientemente la ‘menufag
tura,
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tura participan en IaCactividad exportadora, Asf, por - ~
més que exista una politica de promocibn de exportaciones
inteligente y blen planeada, &sta no puede operar con efl
ciencia si no existen los productos que van a exportarse—
a tiempo y en cantidades adecuadas. De ahf{ que, en au exe
posicién del 22 de Diclembre de 1970, ante la Cémara de =
biputados, a la que ya se ha hecho referencia, el eaton =
cas secretario de Haclenda, licenciado Marghin, haya ha =
blado de dos tipos de endaudamiento $ el no convenlente,-
que es suastitutivo del ahorro interno del pais; y el cone
veniente, quas complementa dichos shorros y produce divi -
gan; siendo ejemplos clafos de endeudamiento conveniente”
ess ¢l empleo del dinero para los grandes programas de we
ampliacién de cultivo del azficar o del algoddn .o« ¥ por-
que traen consigo divisas y gananclas segurase.

Pese a declaraciones de esa indole, relacionadas fundamen-
talmente con las finanzas plblicas; pese a otras declara =
ciones oficiales en el sentido de la neceaidad de rdvertir
el proceszo por medio del cual el sector industrial ha tlo=-
recido a costa del sector agricola; pese a la creacién dew-
la Secretarfa de la Reforma Agraria y la adopcidn de una -
serie de medidas tendlentes a reducir las tenslones en ele
campo; Y pese a la canalizacién de mayores recursos a este
sector, &ste ha seguldo constituyendo, en términos genera-
les, un problema secundario, importante como generador dew
recursos que son transferidos a través de los intermedias-
rios financlieros al sector industrial; importante como sa-~
tisfactor de las necesidades de consume de toda la pobla -



=68~

.cibn; e importante como fuente de riqueza para un peguefiow
grupo de agricultores privileglados, que han acaparado - =
tierras, créditos, fertilizantes y agua,

For lo que toca al desarrollo industrial, una vez que el =
pafs agotd la primera etapa de su proceso de industrialisa
cidn ( caracterizado por la suatitucion de importaciones «
de bienes de consumo y alqunos intermedios ) , la econonfa
mexicana se encontr8 en presencia de una planta industrial
relativamente diversificada, que aportd précticsmente una-
cuarta parte del producto bruto interno y proporeiond em -
plec a poco mis de la sexta parte de 1a poblacifn econfmi-
camente activa de M8xico.

£l problema es que, entrelazades a ¢sa planta industrial -
se encuentran importantes intereses de inversionistas ex -
tranjeros que en el pasado, segfin se ha seflalado, invertfe
an en los sectores mds tredicionales, como la agricultura-
la minerfa y los servicios plblicos, y en el presente bur-—
can los sectores mfs dinfmicos, que 2on precisasente las -
ranufacturas. be forma tal que una parte importante do las
ganancias del actual dessrrollo industrial mexicano tlene-
por destino las compafiias extranjeras gue operan en el = -
pals, se relaciona con la exportacién de manufacturas que,
ya se sefiald, e«s bonificada por @l Estado y que al encon =
trarse, al menos parcialmente, en manos de filizles de com
pafifas transnacionales convierte a esa bonificacifn en un-
subsidio a la empresa extranjera. Ademis estf la cuestidn.
de que Mixico se encuentra en una fase de su desarrollo en
la que la actividad industrial debe estar requlada por lae -
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innovacibn y la eficiencia, lo cual ha acrecentado su de-
pendencla teconollgica respecto del exterior. Tal situae—-
¢ién es registrada en, por el impacto que sobre las divi -
sas que entran al pafs, disponibles para el #rvicio de la-
dauda y la adquisicién de insumos importados, ejerce la =~
importacifn de tecnologfa y el pago de patentes y regalfas
Todo esto llevd a gue, al iniclarse €l sexenio de Echeve =
rria, ze tomaron medidas importantes; una, la creacibm del
Consejo Macional de Ciencia y Tecnologfa, come el organig-
mo regponsable de la " ... fijacibdn, instrumentacién, eje-
cucibn y evaluacibn de la polftica nacional de ciencia, y-
tecnologia; otra, la de ayudar con el sistema de protecci-
6n industrial Gnicamente a aquellas "... empresas que se ~
modernicen y coadyuven al desarrollo de otros sectores y =~
una tercera la adopcibn de una ley sobre transferencla de-
tecnologfa.

Al acercarse el final del sexenio, se aprecid que el desa-
rrollo de una tecnologifa prépia siguid siendo una de las -
principales preocupaciones a nivel nacional, lo cual permi
te suponer que lo0s esfuerzos gubernamentales, han resulta-
do insuficientes, Por lo que toca al sistema proteccionis-
ta, mediante el cual se transfieren fondosdal consumidor -
al productor, cabe senalar que su modernizacibén y raciona-
lizacidn han sido procesos muy lentos porque han tenido —-
que enfrentarse a una vieja tradicibdn, gue data desde me -
diados del siglo pasado. Esta quedd reforzada en la década
de los treintas, cuando ademis se registra una clara ten -
dencia nacionalista; se convirtid en el principal expedien
te para sostener la estrategla de industrializacién implan
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tada en la década de los cuarentas y acabd costando al =
pais mucho dinero, mucha ineficiencila y mucha penetracibn-
extranjera. _

Finalmente, quedarf{a por analizar con un poco mia de data-
lle el circulo vicloso del endsudamiento, como el argumen-
to m8s poderoso, tal vez, de ios aqui citados a fin de ex-
plicar las causas del enorme crecimiento de la deuda plbli
ca externa de México registrado durante esa administra = =
cién,

Ya se seflalaba que en los Glitimos ap»s Mxico ha alcanzado
un punto de deuda antigua y pagar gsus intereses, a fin dew
evitar poner en peligro, por el momento, la capacidad da -
importar y las reservas internacionales.en las qus basza su
prestigio. Esta situacién se conoce como el eircuio vicio-
so del endeudamiento, seglin el cual, el pais se endeuda —

fundamentalmente para hacer frents a sus compromigos finan
cleros anteriores, As{, para el casc de México, la situa =
cidn que refleja, es una de endeudamiento creclente a ta -
sas slevadas de 1966 a 1969, de endeudamiento creclente a-
tasas menores que &n el pasado en 1970 y 1571, y nuevamen-
te de endeaudamiento creciente a tasas elevadas en 1972 y -
1976. _

Eate comportamiento del sndeudamiento se ha visto acompafia
do por una tendencia creciente, mis o menos clara, en tér-
minos de salldas de divisaz por concepto del servicio de -
" la deuda, lo que ha dado por resultado que la corriente ne
ta de divisas haya fluctuado hasta esos aflos entre niveles
miy bajos, de 12.4 millones de dblares, en 1966, hasts ni-
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veles miy altos, del orden de 751.4 millones en 1973 afic -
en que, ya se sefiald, el endeudamiento pliblico externo - -
se eleva a niveles nunca antes registrados,

Semajante situacidén tiene, sin duda, repercusiones muy gra
ves para el crecimiento de la economfa mexicana, pues sig-
nifica que cuando, segfin lo aseguran instituciones como el
FMI se da el caso de que se registre un saldo negativo, el
faltante daberd ser,.o cubierto & corto plazo con los in=-
gresos provenientes de las exportaciones, llegSndose nece-
sariamente a sacrificar buena parte de las importaciones -
raqueridas por el proceso de industrializacién y a regis -
trar tasas de crecimiento econbmico decreciente, o cubier-
to mediante una reduccién de las reservas internacionales-
da México, lc que redundarfia en un debilitamiento de la po
sicidn creditaria de la nacién. A mls largo la solucién -~
se plantea en términos de fenogociacidn de la deuda contra
Idaly, nuevamente, de control y aventual reduccién de su -
nivel via incremento de las exportaciones; mayor raclonalil
zacién de las impertaciones, scbra todo las del szector pl-
blico que en México ocupan el primer lugar; fomento al = =
~turismo extranjero; control de los gastos del turismo na -
cionado en el exterior! e incremento de los ingresos pQbli-
cos, tanto a través de una mayor eficiencia de los organis
mos descentralizados y empresas de participacibén estatal,-
como de mayores niveles de recaudacién fiscal mejor admi -
nistrados, y un mis productiva canalizacién del gasto pfl -
blico.

Las dificultades que los intentos de caricter propiamente-
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interno como los citados, han tenido que enfrentar en el -
pasado y confrontan actualmente, han quedado analisadas ya
fundamentalmente en términos de la existencia de poderosos
grupos de presibén, plblicos y privados, que monopolizan ==
1as ganancias del desarrollo agricola e industrial y la ac
tividad exportadora, que se benefician de un sistema triby
tario que respeta en buena medida sus privilegiocs y qug ==
amenazan directa o lndirectamente al gobierno cuando &ste~
parece querer debilitar su slianza con ellos en aras da un
mejoramiento global de la poblacién y de la situacién eco-
némica nacicnal.

En primer lugar, por 1o que toca al BIRF, se vid que hacfa
finales de la década de los cincuentas se abandonan las ==
condiciones mis flexibles de tasas de interés del '##5 % we
anual como mlximo, periodos de gracia de hasta 6 afiog y ~=
plazos de amortizacién de 20 afios, para ser sustituldos —
por tasas de interés del 5.5% periodos de gracia de 4 aflos
en promedio, y plazos de amortizacién de 18 afios, Durante-
la década de los sesentas, los periodos de gracia se mantu
vieron los plazos de amortizacién se reducen en promedio -
a 16 afos, y las tasas de interfs se elevaron 6%, hasta la
fecha en que la espiral sube un { 49.34 % ) promedio.

En segundo lugar, por lo que toca al capital ordinario del
BID, las condiciones de préstamo evolucionaron de tasas de
interés del 5.5% znual, periodos de gracia de 5 afios y pla
zos de amortizacidén de 18 afos en la década de los sesen -
tas, a tasas de interés del 8%, periodos de gracla de 4 —
afos y plazos de amortizacifn de 1 afios en la década de =
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los setentas. En el Fondo para Operaclones Esapeciales se -
registrd también un endurecimiento, scbre tode por lo quew~
“toca a la tasa de interés que pasd del 3 al 4% anual, y @0
lo en el Fondo Flduciario de Progreso Soclal, que no otor-
gb préstamos a MExico desde 1966, las condiciones se mantu
vieron iqual, ( 27 ).

Finalmente, en lo que respecta el EXIMBANK, los filtimos -
afios da la dicada de los cincuentas contemplaron un endeu-
damiento en sus términcs de pféstamos al verlos evoluclo =
nar de tasas de interés de 3.5% anual y plazos de amortiza
cibn de 12 afos, a tasas de interfs de 5.5 y plazes de a =
mortizaclidn de 10 aflos en la década da los sesentas, mante
niendo perlodo de gracia de hasta 5 afos. Los Gltimos afics
de la década dea los sesentas contemplaron ya tasas de in =
terfs del 6% anual y la de los sesentas ha llegado a en —-—
frentar casos de tasas de interés d¢dl 8% anual, plazos de~
amortizacibébn de 8 aflos y periodos de gracia de cero aflos,

.27) «~ EXCELSIOR, 7 DE JUNIOD -19753,
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CAPITULO  III

—

FONDO MONETARIO INTERNACIONAL.

-

Esparando qus con los dos capitulos anteriores, se ha~—eew
haya dado un pequefio bosquejo del inicio = lo. capitulo -
Y 10 que se puede considerar el arranque del aumento desma
dido que fud durante el sexenio de Echeverrfa = 20. capftu
1o - aterca de ia deuda externa.

Procedar§ en &ste cap{tulo el cual eatd encaminado no tan-
to a indicar el déficit, mar de cifras o nfimercs rojos co-
mo dirfan algunos empresarios, que muchas veces en vez dew
darnos una idea de 13 sltuacidn que vive el pals en mate =
ria econdmica, nada mis nos confunde; sino a denunciar co-
mo una Institucibn de Crédito Extranjera - Pondo Monetario
Internacional - creado para solventar problemas financle =
ros, tiene injerenclas manifiestas en la Economfa Nacio -
nal,

Con esta advertencia procaderemos a continuaclidn a tratar-~
de dar un pequefo panorama, deade los Oltimos meses del qo
bierno de José Lépez Portillo y el iniclo de Miguel de la-
Madrld Hurtado, a base de declaracliones, planteamientos es
tudios y anflisis de funcionarios, Investigadores , perio=
distas y de un servidor; manifestando de antemano la difi-
cultad con las que uno ge tropleza al reslisar este tipo ~



de investigaciones, como lo son las diferenclas de da
tos nlmeros, estfqlsticas, boletlnes y declaraciones de —
las diferentes Secretarfas de Estado u organismos estata -
les en los cuales no existe una verdadera concordancla ep-
éste tipo de Informacidn, mls sin embargo, quiero hacer —
mencidn que por parte de sus funcionarios no ha quedado, =~
sino todo lo contrario, agradeciendo el apoyo prestado.

Esperando que al leer &ste humilde trabajo se logre reto -
mar un pco mis de conciencia de la situacibn que padecemos
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le= NACIMIENTO DEL, FONDO MONETARIO INTERNACIONAL.

El perfodo entre las dos guerras nundiales se caracterisb-
por 1o que entonces se 1lamd la danza de las monedas cop -
1o cual, aucesivse politicas de devgluaciones dieron lugar
a un desajuste del gistema monetario internacional, de la=
produccibn y del comercic. Al f£final d2 la sagunda guerra ~
mundlal se dedidié con buen sentido, convocar la Conferenw
cia de Bratton Woods para encentrar soluciones que permi ~
tieran equilidbrar el comerclo internacional y conaseguir la
estabilided de las monedas,

En l1a Conferencia de Bretton Woods se present8 una propues
ta razonable y natural que respondfa a las condiciones del
intercamblo entre los paises, seglin la cual las deudas, ——
consecuencia del exceso de las ventas sobre las compras, ~
podrian ser solventadas mediante compras por el acrasdor -
al deudor; y as! se decfa que el supravit se financlaba -
con el déficit y el abficit con el superfvit. A tan natu -~
ral principio respondfa e1 plan Keynes, segin el cual, se-
abonaban en cuenta el exceso de 1as vantas para utilizarlo
en adquirir mercancf{as del deudor; sin necesidzad de mante~
ner reservas monetarias internacionlien que por su rela -
cibn con el circulante daban lugar a un sistema totalmente
ficticio de creaclén monetaria y de crédito,

Como es sabido, se rechaszé el Plan Keynes y se adoptd el -~
sisitema iniclal del FMI, que en el fondo, no era mis que-
el mantenimiento del viejo sistema de Patrdn Oro ampliado-



por derechos de giro que se autorizaban a los palses miam
bros del Fondo, en proporciln al volumen de su comercio =
Yy & su aportacién al Fondo mismos

pronto se advirtid que 1os derechos de girc tendrian que ~
resultar insuficienter y entonces se transfarmd el banco ~
originalmente concebido para Raconstruccibn y Pomento de = -
los peises cevastados por la guerra en el Banco Mundial ,-
para el otorgamiento de créditos internacionales & media -
fno y largo plazo. .

A decir verdad, nunca funciond blen -el sistema monetario «
internacional, y durante su primera &poca fueron suplemen-
tadas las necealdades de crédito con el otorgamiento de =
créditos, inversiones y gastos que hacfa en el exterior la
principal economia superavitaria del mundo, Estados Unidos
¥ en este contexto, son de recordar los numerosos planeg =
al efecto, el mis significativo de todos, el llamado Plan=-
Marshall.

El resultado fué el de esperar, con el otorgamicnto del -
crédito a medianoc y largo plazo se rompe todo estimulo pa-
ra procurar el ajuste que debe hacer cada pais de sus ba -
lanzas de mercancias y serviclos, y la conclencia por pare
te de los superavitarios de que para mantener el equili -
brio ea menester comprar en la medida de lo que se vende -
an exceso, Y asf, los desequilibrios persistieron acumulén
dose a interés compuesto gracias al otorgamiento de log =
créditos internacioneles; los que con crecidos intercses -
se acumilan hasta llegar a alcanzar proporciones extraordi
narias, As{ los desequilibriws perduran y la inestnbiiidad
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ge las monedas tambiln. Lo cnal aboldarem.s ris adelante =
en lo gue correspond: en especizl ol caoso de kéxico, por =
el mcumento indicaremos sus fines y metas del FMI,

Asl el Fonde Monctario Internacional fué constituldo comoe
se dijo en l& Conferencla Meneturia y Flnenclera Inlerna -
clonal de Bretton woods en 1S844. Su crewcidn obedecid n la
necesidad de contar con ura institvucién que deserpefiara -
tres clases de funciones lnternaclodales: que estableclera
las normas del sistema monetario lnturnacional; que presta

ra asistencia financiera a ecorto plazo, en deterninades ca -

08, a los palses miembros ( con la capacidad de ampliar -
1a 1ligufdez internacional en Ia medida en que le exiglergn
las necesidades del crecimiento del comercio mundial ) ; -
Yy que actuara ¢cmo Srgano consultivo ce los goblernos ( y=
no cocmo de supervisidn ) , come lo hace actualmente. -

La carta constltutiva del Fondo sefiala como sus prop&sitoé
promover la cooperacidn monetaria internaclonal; facilitar
la expansién y ol creciniento balanceado del comercio in =
ternacional, contribuyendo asf{ al mantenimiento de sltos =
niveles de empleo a ingresos real y al degarrollo de los =
recursos productivos de los paises miembros; promover la -
establilidad camblaria a fin de mantener acuerdos de cambio
orgenados entre los mlembros y evitar las devaluacliones =
competitivas; ayudar al establecimiento de un sistema mul-
tilateral de pagos relativos a transacrlones cerrientes en
tre los miebros, eliminado también las restricclones cam —
bilarias que obstaculizam el crecimiento del comercio mun -
dial; dar confianza a los miembros poniendo 10s recursos =



del fondo, bajo eclertas condiciores, a su dispoeicibén & -
£1n de ayudarlos a corregir los desajustes de sus balanzas
da pagos} y, finalmente, acortar la duraciln y disminuir -
el grado de desequilibrio de las balanzas internacionales-
de los miembrow,

A fin de cumplir con esos propbsitos, el Fondo exige a sus
miembros f1jar la paridad da cada moneda naclonal con el -
oro y el dblar; ajustar todo cambio de paridad, por deve =
. luacibn o revaluscifn, & determinados requisitor y previa-
conaulta con el Pondo; y garantizer el comsrcio multilate-
ral libre, 8in restricclones de ninguna clase, as{ como -
1a convertibilidad exterior da sus monedas. { 28 )

~ El capital ordinarioc del Fondo se integra con las cuotas -
. de sus miembros, y ha pasado de 8 800 millones de dblares-
inicialmente, a 29 958 en 1973, en virtud tanto de loa au-
mentos decretados en las contribuciones como de la crea -
‘¢i8n de mecanismos adicionales de financiamiento de la ==
incorporacién de nueves palses miembros, que en la actualdl
dad suman 125, Lag cuotas 26n pagaderas en oroc gn un 25 %-
y el resto se cubre en monada nacional depositads en al ==
Banco Central de cada pais miembro.

La asistencia que en base a esos recursos proporciona ele
Fando a sus miembroa consiste en poner & su disposicién -
hasta un 125% da su cuota, an forma de divisas converti -
blas en @re, contra la entrega de wun valor sguivalente de
su propia moneda, para ayudar al pais que efectfia este ti
po de compra a alcanzar su establilidad monetaria.

Eato le permite cubrir el déficit de su balanza de pagos,-
causa de esa inestabllidad que se conaldera transitoria y-
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no estructural,

Se trata pule, en pocas palabres, de proporclonar finanee-
ciamicnto compensatorio para problemas de corto plazo, -
Se espera que el miambro que efoctu8 la corpra de Jd{vi —-
cas al Fonco reccmpre su moneca en un plzzo ove virfa de
tres a cinco afios, pacando ader8s intereses sobre las can-

tidades prestadas o compradas que fluctlan de acuerde a la
cantldad solicitada, la cuota del pals miembro en cuestibn
vy el perfode transcurride desde la adquisicién inicial de-
la moneca convertitle.

Esa primera fcrma de asisgtencia proporcionada per el Fondo
fué reforzada en 1953, con la creacién de losllarmadcs. cré-
ditos de contirgencia o stand-by, que ccnsisten en la am -
pliacién del tecie iniclalmente fijado en 125% de la cuota,
medlante el consentimiento de la instituciébn, para gue en-
un momento dado el pals que afronta dificultades de balan-
za de pagos, cornslderadas no transiterias, pueda glrar cen
tra el Fondo por una determinada cantidad dec cdivisas, en -~
tregando a carbic el contravaler en moneda nacioral y com-
prosetidndose a recomprar dicha moneda a medianc plezo,

Ademfs de esos recursos, el Fondo auspicia una fuente adi-
cional de 1iqufdez internacional constitulda por acuerdcs~
bilaterales de cr&dito o créditos swap, que scn operacio -
nes que se practican excluslvamente entre los bancos cen -
trales de los paf:zes miembros v fueron instituidas en - -
1962,

( 28 ).~ BAMON TAMAMES, ESTRUCTURA ECCNOMICA INTERNACIONAL
MADRID, ALIANZA EDITORIAL 1970,PP,105+106.
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A travlz do estzs acuerdos se gensra una liguidez COfmmewm
plementuria resultante de la comprz o venta de divises al-
conlsic cotitra la ventz o campra de esas mismas divisas a-
plaze f2jo, Estc yernite a los pafses invelucraces ‘acer -
frente a sus problemas de dalanza de pagos, acogiéndose —
sder8s a la protecci8r del Fondo.
Una sequnda fuente adicicnal de recursce que permite al o
Fonde cooperar con sus micrbros en la solu «cidn de les pro
blemas derivados del comercio mundial se inilcié tzmbién a-
partir de 1962. Se trata del Acuerdo General de Pré&stamow—
( GAB ), por mecio del cual los banccs centrales del llama
do ~ grupo de los diez - que integran Estados Unidos, Gran
Bretafia, la Repfiblica Fdderal de Alemania, Francla, Italia
Japbn, Holanda, Canad§, Bflgica y Suecia { Sulza se unid -
posterformente ) , se comprometlieron a entragar al FMI has
ta 6 000 millones de dblares en sus respectivas monedzs, -
para cque la Institucibn pueda conceder préstamos financle-
ros en casos de emergencla, constando para ello con la pre
via autorizaclén o visto bueno del grupo.

finalmente, en 1970, ante las crisis acumuladas a 1o largo
de la década anterlor y provocadas principalmente por la -
paulatina p8rdida de confilanza en el dblar, cuya converti-
bilidad se ponfa en duda, y una balanza de pagos norteame-
ricana continuamente deficitaria, se decidi$ inyectar al -
FMI un componente adicional: Los Derechos Especiales de "G}
ro, Constituyen &sztos simples partidas contables de una —
cuenta especial llevada pbr el Pondo, que se asigna a cada
pafas afiliado en proporcibn a su cuota, y que s8lo pucden—
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ser utilizadas en situacidn de d&flcit de balanza de pagos
y pérdica de reservas. En realldad se trata de un trueque-
realizado entre un pafs en un momento dado, execadantario -
da divisas y otro deficitario. Una vez superada la crisis-
el pafs Iiniclalmente deficitarlo deber§ estar dispuesto ,-
1legado el momento, 3 hacer 1o misto que en su turno hizo-
el pals iniclalmente exéedentarioc, a fin de 8uxillar a al-
ofin otro pals miembro que se encuentra en dificultades. Se
trata, entonces, de una nueva 1linea de liqufdez, dlstinta-
del oro“§’de las monedas de reserva, y basada en los exce-
dentes de divisas de los pafses miembios, y cuya establilis
dad se asegura medlante la asignacibn a cada unidad de DGE
de un valor igual a aquel que tenla el dblar en 1946, © -
sea, de 0.388 671 gramos de oro. ( 29 )

S1 bien es cierto que el FMI fud creado con el fin primor-
d1al de promover condiclones ordenadas de intercamblo, - ~

’ principalmente entre los pafese del Atléntico Norte, que -
desde los alos treintas se enfrentaban a un sinfimero de di
flcultades, a partir ¢e la décacda de los cincuentas Jdedicd
parte de su atencidn z las regiones menos desarrolladas -~
que, como latinocamerica comenzaron a presentar d&ficit - -
crfnicos en sus balanzas de pagos. Esta situacibn se debia
al descenso r&pldo del preclo de loa productos primarfos,-
causado por la extincibén del auge que siguld a la segunda-
Guerra Mundial.

La importantia de la actividad-del Fondo en América Latina
puede verse varios &ngulos. En primer lugar, la instityu —-
¢18n proporclona cerca del 25% del total del financlamien
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to pfiblico externs que recibe 1a reg’én. En segundo lugar=
Anfrica Latina abzorve mfs del 50% del total de los recur-
s¢s que el Fondo canallza haclia los pafses sn via de desa-
rrollo, Fn tercer lugar, poco mSs de la mitad de los crédi
tos de contingencia concedidns por el Fondo a sus mievhros
dosde el establecimiento de exta linea de Ifquides hasta -~
1973, ha 1do a 12 recifn, y la misma reallizbd el 15% de los
glros brutos tetales contra el Pondo, hechos dasde 1948,

Fuscando examinar un poco mis de cerca dicha sctividad « -
del Fondo en América Latina gze llega a la conclusién dée —
cue los recursos canalizados a la reqidn, tanto en tfrmi -

nes de los créditos de contingencla cencedidon, como d& —e
los giros brutos efectuadog, han beneficlado principalmen~
te a aquellos pafses que, como Brasil, Parli Colombia y, =
han acusado apremiantes dificultades de balanza de pagos,-
© que, como Argentina, Chile y Uruguay, 8@ han encoptrado-~
en presencia de una estructura monetaria y financlera Y-
deteriorada, al igual que Mixico.

o1 sonto total ‘de los recursos proporcionados a México por
al Fondo ascendfa a 112,5 miliones de d8lkres, mlsmo que «
81 pafs cubri$ a su tiempo antes da 1ok sesentas., Ademis,m
&n Marzo de 1959 el goblerno mexicano participd en un i
acuerde da contingencla de & meses por 50 millones de dé'a
res. Finalmente, en Julio de 1561, MExico entrf en i - ==
acuerdo de este tipo por la misma cantidad de 90 millonase
de dSlares pagadsros a un afio,

(29 )o~ RAYMOND MIKESELL, MECAMISMOS DE AYUDA EXTEREA, MEH
XICO, CEMLA, 1963 PAG. 95, '



Pero en reallidad se ha distanciado de sus f£ines al FMI por
el que fub creado, as{ que podr{amos indicar que; La filo-
soffia del Fondo Monetario Internaclonal ( FPMI ) es que el-
pais que quieta utilizar sus recursos financieros tendr} -
que aceptar sus condiciones, Y sobre todo, sl se trata dew
un pafs en desarrollo,

Las condiciones son pridcipalmente, acatar la inflacién al
estilo estadounidenas adecuacién de las polfiticaep econbmi-
cas de los palses prestatarios a las necesidades de las —
grandes potencias, liberalizacibn del comercio y de 108 ==
precios y contencibnsslarial.

El Pondo Monetario Internacional impone sus condiciones —
desde hace mucho tiempo.

Este fenfweno no obedece a una modificacién de nuestra po-
1itica, Por el contrario, sblo es reflejo de las realidaw
des de la situacibn actual, porque son estos paises ( en -~
desarrolle ) los que, ademis de tener los probiemas de pa-
go mfs graves no consiguen sino & lo sumo un acceso minimo
8 las fuentes comerciales de financiamiento.

La explicacién fubé dada por el Director Gerente del FMI, J
de Larosiere ante loz miembros de la asamblea anual de la-
Cimara de Comarcio Franco-Anericana, en la ciudad de Minea
pollis. ( 30 ) .

As{ las condiciones impuestas por el FMI a los pa!ses pres
tatarios son un hecho. ¥ no son salvables, porque el Fondo
Monetario Internacional no puede darse el lujo de arries -
gar sus recursos en programas destinados, desde su punto -
de vista, al fracaso.
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Las condiclones que impcne el FMI para otorgar un préstamo
tienen una sola esencia, el vinculo entre financlamiento y
ajuste,
Hay dos principios fundamentales que rigen el uso condicio.
nal de los recursos del Fondo Monetarlo Internacional, la-
uniformidad de tratamliento que da cabida a las caracter{s-
ticas institucionales y circunstanclas especlales de los -
distintos paf{sas.
Es decir para el asesor del FMI las politicas de ajuste &~
que el Fondo condiciona a su asistencla financlera, tienen
por cbjeto restablecer un equilibrio duradero entre la - -

demanda y la oferta globales de los recursos da una econb-
m{a. '
El carScter " condiclonal " , de los recursos financlercg~
proporcionados por el FMI a los pafses miembros se con —
vierten, de esta mangra, en irreversibles, Y la " Supervie
8i8n ", del manejo o del emplec de los préstamos, por los-
técnicos del Fondo es una necesidad,J. de Larosiere, direc
tor gerente del FMI snte la Asoclacidn Canadiense de Corre
dores de Valores I iliarios, en Toronto. Dijo 1 (31)

El ejército de la potestada de supervisida fundamental dal
Fondo /// Ademés de funcibén de financliamiento. El Fondo
debe promover el ajuste ( econdmico ) y fomentar la estadi
lidad monetaria internacional, ejerciendo la supervisibn -
de las polfticas de cambic de todos los pafses miesbros,

Este contacto entre 1lps técnicos del FMI y el goblierno del

( 30 ).~ PERIODICO THE NEw, 13 DE RAYO 1984,
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pafs prestatario en su opinibn ayuda a " comprender " e
jor sus politicas internas y externas y permite la promow—
cibn de condiciones propicias a la liberacién del comarcio
y 1a circulacién del capital.

Ante la crisis econbmica mundial que se registra desde ha~
ce 10 afios, el Fondo estd decidido a fortalecerse y a vigo
cizarae. .
La inflacibén, el lento ¢recimiento econfmico y el crecieny
te desompleo mundial, e han agudizado en los iltimos 1y ¥
afios. Ante ello, De Laroisiere propusoc, el lo. de Abril -
an Paris. (32 )a necesidad de qua se complementen el ajuu{
te econbmico de los pafses en desarrollo y el de 108 pa =
ises Iindustrizles.

Este ajuste consiste en poner fin a ésta situacibn Gnica ~
en 1a historia en que 1a inflacién coexiste un estancamien
to prolongado de la econom{a y un desempleo creciente, la-
inflacién es mala consejera ... adaptarse a la inflacibdn -
significa anesteclar un cuerpo econdmico enfermo y resig -
narse a perder el uso de sus reflejos, el estimulo a una -
economia que sufre de inflacidén, mediante la creacibén de ~
dinero ¢ un d&ficit presupuestario, sblo puede conducir a-
un recrudecimiento del alza de los preclos y al debilita -
miento, con el tiempo de las probahllidadas de lograr un -
crecimiento sano.

Pero para el FMI un campo Clave €f que las rigideces han -
obstaculirado el ajuste econfmico en los paises industria-

(32 ):- BERIGBISR PIE MEY 3 BE ARRIL 138:
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les, es a) ce la negociacién de los salarios y la fijacién
da los preclos. .
Hay que adoptar urgentemente un criterio mis realista pa -
ra armenizar el aunanto de los salarios con el aumento pre
visto del producto real y del nivel de empleo, En particu-
lar, se debe reconocer que el margen para conceder aumen -
tos de salarios reales es mia limitando qﬁe al pasado, por
tres razones principales:

- En la mayoria de los pafses industriales, el aumento de
la productividad hea aido bastunte menor durante los 01t} «
mos 10 afon.

«~ Sg ha deterloradc considerablemante la relacién ds in =
tercambio externo, principalmesnte debido al aumente de los
precios del petréleo.

~= Se han reducido extraordinariamente las utilidades de =
las empresas, con lag consigquientes reparcusiones an 108 =
incentivos a la inversibn, y finalmonte en el aumento de =
la productividad del ingreso resl y del nivel de emplec, =
Conforme a lo dicho, para restablecer mirgenss de utilidad
adaecuadeg avidentemente habr& a un nivel inferior al aumen
to de la productividad en los paises donde existe una « ==
vinculacidn de los salarics con el indice dal costo de lae
vida se prodiucen humerozas males, porque en 6l ajuste d& -
precios solo se logra desencadenar una nueva serie de &u &
mentos de salario, )

En realidad manifiesto ante el fore Buropeo de Direceidn -
de empresas, ol 30 de Enaro - en ezos pafses puchss induse
trias se han mantenido en funcionamiento gracias a las sub
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venciones presupuestarias, generalmente a costa dez un gra-
ve deterioro de las finanzas. pfiblicas, ( 33 )

En esos paldes- expresd - Larosiere finalmente- la politi-
ca monetaria ha pasado ha ser pricticamente el Gnico ins -
trumento con-que se -combatela inflacibn. La adopcién de -~
una politica monetaria restrictiva, unida a la necesidad =
del sector pliblicc de obtener préstamos cuantiosos crea =
presiones en los mercados financleros esto, a su vez atrae
varias consecuencias hace subir los tipos de interds lo -
que desalienta la inversién interna y provoca una depen -
dencla excesiva con respecto al financlamiento externo y =
contribuye a elevar el tipo de cambio, ‘

En sintesis ls politica del fondo en cuanto a su condicio-
namiento para otorgar préstamos es :

La medida para regular la demanda no son suficientes. Para
reducir al minimo el efecto negativo del ajuste y acortar-
el camino hacla la recuperacién econbmica los paises ten -
dr&n que atacar las deficiencias y rigideces arralgadas, o
de caricter estructural que estan impidiendo la redistri -~
bucién de recursos a sectores e industrias que pueden S0 -
brevivir y prosperar en una economf{a mundial libre.

ACUERDO_CON EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL.

Algunis de las medidas econdmicas que ha venido adoptando-
el goblerno federal coilnclden con las recomendaciones he «

{33).= ROSARIO GREEM,OP, CIT., PP,30-33, INFORMES ANUALLS~
DEL F.M.I., 1966-1973,
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chas por expertos del Fondo Monetario Internacional, a - -
ralz de una serie de reuniones con funcionarios mexicanose
efectuadas entre fines de 1981 y mediados de 1982,

Las racomendaciones forman parte de un documento, entregag
do a los miembros del FMI, cuyo contenido estaba tentativa
mente programado para su discusibn en el organiamo interna
cional en una reunibn,

El documento fubé preparado por el equipo de axpertos del =
FMI, que tiesne a su cargo ias consultas anuales sobre la =
economia mexicana, de acuerdo con las obligaciones scepta-
das por M&xlco como miembro del Organismo Monetario Inter-
nacional, Liberacién de alguncs preclos y de importaciones
wumento de preclos y tarifas del sector pfiblico, control -
de salarios, reduccién de] gasto plblico, reduccién de la-
produccibn y del empleo, flaxibilidad para devaluar el ti-
po de cambio del peso, lucha contra la inflacién, son las~
recomendaciones del Fondo Monetario Internacional a las au
toridades mexicanas, para equilibrar la balanza de pagos,-
y inflacibn y conseguir un crecimiento esteble a largo pla
Z0Oe

Estas son precisamente algunas de las msedidas que =ze han -
temado en México.

Las conversaciones del FMI, tuvieron lugar en la cludad de
México: 16 a 27 de Noviembre de 1981, 21 a 27 de Enero de-
1982, y en Washinton, D.C. = 3 a 5 de Mayo y 10°a 11 de Ju
nioc de 1982. Representaron a Mdxico los sacretarios de Ha-
clenda y Programacibn el director del Banco de México, el-
Subasecretario de Comerclo Exterior, oficlales mayores de ~
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varias Secretarfas de £stado y del Banco de México Y COmew
mislones de empresas paraestatales y del Gobierno. Repre =
sentaron al FMI, $.T. Beza, Julio Gonzdlez, Claudio Loser,
Joaqufn P. Pujol, Armando Linde, Elizabeth ﬁilne; Ana Ate-
vens y Argery y Bitcahkas, Ariel Buira, director ejecutivo
del FMI, por M&xico, participb en las diacusiones.,ﬂ34)
Las consultas de Noviembre de 1982 se reallzaron en"bleno-
proceso del presupuesto de 1983, {

El deterioro en Enero, de la balanza de pagodk la devalua-
* ci8n de Febrero y los cambios de Secretario de; Haclenda Y=
de Director del Banco de M&xico hicaron que Yas consultas-
se reanudaran en Mayo y en Junlo d= 1983, !

Los mexicanos expllcakon a los expertos del FMI, la situa-
cibn econbmica del pals se hizo un balance desde 1974 has-
ta 1982. La devaluacién de 1976 y sus causas, el esfuerzo-
estabilizador de 1977 a 1979, el plan global de Desarrocllo
de 1980, el desempefio econfmico de 1980 y 1981, el deterio
ro de a balanza de pagos, la deuda exterior y los aconte~
cimiento econbmicos de los primeros meses de 1982, fueron- .
objeto de anflisis.

Se estudiaron después las polfticas econémicas y los pros—
pectos a partir de la devaluacién de Febrero y de las nue-
vas medidas anunciadas en Abril: los cbjetlvos y las poli-
ticas del sector externo de la economf{a. La politica fige-
cal, la pblitica monetaria y credicticla, la polftica de -
precios y salarios y la politica energbtica. '

Una vez los representantes de M&xico expusieron la polfiti-
ca econfihica y financiera del pals, los expertos del FMI,-

(34).~ PERIODICOS VARIOS,EXCELSIOR NOV. 1982,
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dieron su juicio e hiceron sus recomendaciones.

Y as{ el 10 de Noviembre de 1982, El Lic. Hersog y Lic. Ca
los Tello suscribieron un convenio con el FMI, con el fin-
de obtener un préstamo de 3 850 millones de dSlares, dicho
documento se hace un anflisis 1 ( 35 ).

A)e~ De 1577 a 1981 México registrd un alto crecimiento ~=
econdmico y un ripido aumento del empleo, pero eso fﬁé ——
acompafiado por un aceleramlento de la inflacidn y un bl
litemiento importante de la situacibn externa del pais. A~
lo largo de &ste perfodo, el factor mfs ifmportante que in=
fluyé en el deterloro del comportamiento de los preclos y-
de la ampllacibdn del d&ficit en la cuenta corrlente de la~
balanza de pagos fué la postura expansionista del sgector -
plblico, aunque las dificultades de pago que se desarrolla
ron en el Gltimo afo se pueden atribuir, en parte, a cam =

blosz lmprevisibles en el contexto econfmico internacional.
El alza del valor real de camblo del peso mexicano en afios
recientes exacerbb los efectos de las presiones de demanda
sobre la balanza de pagos, De tismpo en 1981 y a princi -~
pios de 1982, la balanza de pagos fué seriamente presiona-
da. En Febrero de 1982, las autoridades mexicanas decidie~
ron permitir que el peso buscara su nival de equilibrio .-
Postericrmente dioron pasos para astructurar un prograsa -
de ajuste, a fin de manejar los desequilibrios internos y-~
extarnos.

(35 ).~ COMP.JESUS S.M, EL 17 DE NOV. 1582,ANTE LOS DIPUTA
pOS DE LA COMISION DE HDADOCTO.Ds™CTA.DE INTENC—=
CION.™



inc!stenible, Es claro qu~ en el futuro préximo deberfn -«
hacerse m&s reducciones considerahles en el déficit det
sector pfiblico, para amlnorar, los riesgos de inflacién ee
elevada y de severas preaslones en la balanze de pagos. '

D)o~ E1 ajuste de preclos del sector piblico a niveles rea
listas y la elininacién de subsidios cargados al presupucs
_to, deben jugar un papel importante en la cqrreccidn del -
desequilibrio flgcal. Log canblos de precios que esto im -
plicarfa deben considerarse también como instrumentos de «
ajuste particularmente eficlentes, puesto que ayudarfan a-
nejerar la eficlencla en el uso de los recursos. Por ejem-
plo, en el sector energbtico el alza de praclos domésticos
hasta equiparlos con los preclos de exportacidn incrementa
ria sustanclalmente la captacién p@blica, liberarfa sumi -
nistros para exportacién y mejoraria las bases pacra la to-
ma de dectsiones sobre inversibn.

E)s~ Por supuesto, también sery necesario ejercer un firme
control scbre el cracimiento del gasto pfiblico en general=
y de gastos corrientes en particular. Las autoridades mexi
canas han tomado medidas para reforzar su capacidad de = =
inspeccionar y de regular el flujo del gasto pfblico, y ~-
han anunciado restricciones en clertos proyetctos mayorege=
5in embargo, es importante enfatizar la magnitud de la tae
rea por realizar, sl ha de disminuirse el crecimiento dele
gasto piblico hasta un nivel que sea congiuenta con el low
gro de una reducciln sustancial de la inflaeibn, Este obje
tivo requeriri que el crecimiento del gasto sea reducido,e
desde los altisimos aumentos reales y nominales de 1981, -



a tasas ralativamente bajas de cracimiento en términos no~
minales ( -~ y quiz8s de nulo crecimiento en términos rea -
les. ) -~ , @n los pr&ximos afica.

Ple~ La forma en que sean llevados a cabo las polfticas de
ajustes que las autbridades tendrid un impacto importante -
sobre la posibllidad de obtener, en términos rasonablemen~
te satisfactorioca, el financiamiento :xcepclonalmente
grande que se necesita para cubric el d8flcit del secter =
plblicoen 1982, la voluntad de los prestamistas extianje -
ros para extender crdditos a México dependerf sin duda de-
31 se avanza hacia requerimieontos financleros del sector -
plblico m&s bajos y mis sostenidos, Consideraciones icowr -
jantes se aplican al componente financicro doméstice, pues
to que los troplezos a la realisacién de estas politicas -
probablemente afectarfin la conflanza de wanera adversa y
con elia, al crecimlento de los recursos domfsticos dui ~
sistema bancario.

Gle~ Para impulsar el flujo de recursos al slstema banca -
rio, es importante que la politica monetaria en general y-
1a politica de tasas de interds en particular, se dirljan-
a mantener condiclones atractivas para los ahorradores, en
comparacién con las oportunidades que se les ofrecen an —=
los mercafos extranjeros de divigas, do capital., En @l pa-
sado reciente lap tasas de interés en México se han ajusta
do sustancialmente para proteger la cuenta de capital , ==
Sin embargo, la adecuacisn de la competividad del pais en-
los marcados internacionales necasita revisién cuidadosa -
y continfia, para assgurar reaciones rlpidas y spropladas -
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& log camblos de condiclones,

H)e- Se hizo referencia ms arriba a los aumentos corractl
vos en los preclos del sectov. pliblico, para poder manejar-
el desequilibrlio en las filnanzas pfiblicas para melorar la-
cclocacibn de recursose En opinibn del personal del FMI, -
también ee necesaria la liberacibn de precios'del sector -
privace, pare eviter dlstorsiones en el uso de los recur -
sta ; yvmento del desempleo, Inducido por un estrechamiene
tu er’'Te costos y precios. Bs necesario enfatizar que los-
a1 s de preclos menclonados on los sectores plblicos y-

psivc v no deben utlilizarge npara justificar ajustes sala-
¢.ul s ompensatorics. Es claro que ol aumento aspeclal de
sal v 3 conced!do en Marzo de 1982, despufs de la davalua

¢oon del peso, fué contraproducente, El éxito de uma tran-
t.=1& hacia menor tesas inflacionarlas requiere evitar -
aceicors en el frente salarial que nuliffiquen los ajustes-
equilibradores de la tasa de preclos e Iintercamblos y, porx
tanto, perpetfien la inflaccién. En general, la polfitica —
oficlal de salerios deben prever y debe ger compatible con
el descenso de la inflacibn,

I)e= La declsibn de las autoridades mexlcanas de el con --
trol de las importaciones, si en necesarlio para reducir au
valor al nivel pretendido, puede parecer inevitable a cor-
tec plazo por la magnltud del ajuste externo que se busca -
y por la urgencia de alcanzarlo. 3in embargo, el personal-
del FMI opina que esas medidas no proporciona alivio dura-
dero a la balanza de pagos y pueden tener muchas desventa-
Jjas. El efécto neto gobre la balanza de pagos de los con -
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troles de importacién es particularmente cuestionable cuag
do muchos bienes de importacibén pueden entrar por canales-
extraoficiales, Mis aGn, los controles de importacién, - -
cualquiera sea su efectividad para qultar presiones de la-
balanza de paqos, trabaja a contrapartida de los objetivos
de oajudlic la inflacidn y de mejorar la eficiencia econdmi
ca. Las autorldades mexicanas, al reafirmar la politica ac
México de mantener una completa libertad para todas las —-—
transacclones camblarias, han menc.onade «as deflciencias~
y los efectos indeseables de los controles de cambio, y «l
persenal del FMI urge que se revierta la polltica de comer
clo y a que se¢ vuelva a la liberacidn de laz importacicnes
J).~ Sobre la polftica de tasas de cambio la Itberacidn de
l1a tasa a principios ca 1982 se dié como resultado de de -
praciacibn del peso en términos reales, aungque el aumento-
especlal de salarios concedldo en Marzo redujo considera -
blemente lo que se habfa ganado en competitividad interna-
clonal. Las autoridades mexicanas han recuperado la dire -
ccibn del mercado de camblos y estdn devaluando el peso de
manera continua, La razén de fondo para esta estrategla es
la suposicién de que aexiste por el momento un margen de -
subvaluacién y la expectativa de que la inflacibn dombsti-
ca se reducirf a unua tasa capaz dc evitar una mayor pérdi-
da de competitividady antes de que sufra erosién ese mar -
gene

K).~ Este enfoque de la polltica de tasas de cambio mini -
miza la importancia critica de aspirar a pcliticas de de .
manda ajustadas a reducir la inflacibn y a evitar las acc-
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z5 =omo aumento neto de la deud=m,
Para amertizacifn se canalfzaron 171,506 millones de pe -

snr. »ianos jue reprasentaron un aumente de clan por clen
t~ 2n =omparacidn con los recursos que se destinaron para-

e it fla en 12z tres primeros meses del aflo pasado.
Lot ingresos del goblerno federal crecieron en 41% perd —
fa: ¢ apulados por un Incramento dJde 88% wun sus gasti¥'s,
o oire lado Jd2 los Ingresos se observd un debilitamienta
rolutiyd en cuanto al peso de las percepciones que se allg
¢ 1 oblorny por medlo 4ol fisco,.

Ent-e cnero y marzo de 1922, los lngresos atributarios re-

£ -oestaron apenas el 41,5% Jel ingreso total, mientras -
gz o1 el mismo periodo de 1731, é&stos aportaron casi el -
54,

En 1o gque se reflere a los gastos gubernamantales, el dato
miz eocbresallente Indica que =1 40% de las erogaclones he-
cras pas el conjuato de las 16 Seccetarfas de Estade y los
duz departamentos que integra el gobierno federal, se des-
tind, sln mis ni m8s, al pago de la deuda y afin asf, &sta-
sa elavb 2an 174,489 millones de pesos més,

3.~ CONTROL DE CAMBIOS.

A mediados del 82, México vivis una de sus etépas mis diff
ciles desde el punto de vista econbmlco, el shqueo de divi
aas por 1o cual, el gobierno federal decidi$§ (Agosto 82 ?
devaluar el peso y adoptar un control de camblos " Dual' "

(36) .~ BOLETIN INPORMATIVO, DE LA SHCP.DIREE.GRAL DE PLA=
NEACION HACENDARIA.
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cones salariales que perjudiquen el logro de ese objetl =

vo. También apunta a la necesidad de mantener un acceso ==
flexible al crédito y a la politica de tasas de interés, ¥y
prepararse asi para proteger la b:i)apnza de pagos, si las -
circunstancias lo hacen necesario, Més afin, el personal —-
del FMI pilensa que las autoridades mexicanas deberfan es -
tar preparados para modificar el paso al que se ha ajustne
do la tasa de cambio o para permitir una mucha mayor flexi
bilidad en la tasa de camblo, en casoc de que haye preslc -
nes significativas sobre las reservas internaclionales dzl-
pafis. Haste que no ae consiga una estabilizacibn efectiva,
es obvio que la flexibilidad puede ser el mejor medlo paia
manejar los problemas creados por las altibajos en 1: con—
fianza.

As{ convertidas précticamente en cifras sobrd el resultado
financlero de la gestién gubernamental en el ‘ocaso del se-
xenio de Lbpez Portillo, A continuacién se péeuenta l1a sl
tuacién financiera del gobierno federal hasta el lo. de -
Septiembre de 1982, segln datos proporcionados por la pire
ccién General de Planeacldn Hacendaria. ( 3g )

El déficit gubernamental ascendid a 172,866 :tilones de pa
sos y fué 155 més elevado qua el del mismo perlodo de = -
1981. ' '

El aumento del gaato del goblerno federal repercutid direc
tamente en la necesidad de contratar recursos crediticios=
= tanto internos como externos « por 345,955 millones de -
pesos, de 1os cuales la mitad destind al pago de amortizaw
ciones a intereses de la deuda y el otro 50% se contablli.
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La.detarminactén dada a conocer, 1legl con el préfdsito de
frenar la cla especulativa de divisas afin a costa de afecw
tar parte de los mex{canos, que no tienen acceso a los db~
lares, pero si padecen 1las consecuencias inflaccionarias -
Yy recesivas de la devaluacibn.
£l gqobiernc cref el mercado preferencial y el mercado 11 -
bre de dlvisas,
Las nuevas medidas ge tomaron Jdesarticuladas de 1a polfiti-
‘ca econfmica gensral: si por el lado financiero las divi -
sas se cuidaa;..para actividades productivas, por otro te —-
desculdaron en el mercade libre especulativa sin regula —
cibn del Banco de MExico.
Por lo pronto, el mercado 1ibre especulativo di8 al traste
con el mercado preferencial, pues la fuga de capitales y ~
1a dolarizazién s~ acentud a ralz de los aumentos de pre—
clos del lo. de Agosto y alcanz§ una fase critica despufs-
de la devaluacisn del 5 de Agoste de 1982, El pals an cone
sacuancia, entra ds lleno en el cicle imflacidn-capecula -
ci8n. Y la devaluacién y =1 aumento de pracios - donde - -
las politicas financleras y econbmicas =ze anulan y afectan
entre 8! - son las madidas de represibn econbmica que ca -
racteriz® los filtimos meses del sexenio pasado y que no se
comprar&n con las peores crisis econbmicas de los Gltimos-
40 afos, Pars llegar = la devaluacién sefialada, la negocly
cifn del gobierno con los banqueros fué diffcil y guvo que
hacer concesiones. La m§a grave de ellas fué permitir la =
existencia del morcado 1idre ~ que limita el control da —
"cambioa Yy puede gabotear el tipo de camblo preferencial, =
ademis de promover la fuga da capitales y la dolarizacibne-



«=10l=

- ¥ - dejar que los bancos establezcan los preeios de comp?
pra y venta de divisas. El viernes 6 de Agosto de 1982, el
peso amanecid en los bancos - sector financlero dominanto~
en la polftica gubernamental, Incluyendo a lns bancos esta
tales on ese eptonces =~ & 65 pesos a la compra ¥y 85 a la ~
vianta; los 20 pesos de diférencia zon, sin ris, utilidades
es;«roalativas para los bancos, Gnicos beneflciarios de law
erisiz que estall8 en Febrarc da 1982, T,
Tomadi: la decisgién de controlar s8lo un recter del mereado
de carilos, el goblerno resuiéllve una tercer parte del pro=
hiema naclonal, Se enfrent8, al instante én que ge dehid w
decldls controlar la inflacibn y la especulacidn de divi -
sas, las otras dos partes importantes de la crisis, ‘
Sirn emhargo, el primer problema, ples 2os aumentos de proe
clo: ngravan la espiral Inflacionaria y extienden el alzma-
qgener -’ lzada por varios mesec mis. A log especuladores se~
les envarecid finlcamente las divisas, hecho que disminuye-~
la dalarizacién pero no la controlaliifn ambog’ casos, los-
precios y 1a especulacidn con divisas acortarom el estally
miento de la criasls y &sta se manifest$ en Pebrero, Mayo y
Agosto del mismo afio. .
EBn Agosto, el goblorno se encard :la diffcll situacifn, -
pero aunque tiend los instrumentos nacesarios para contro-
lar los desajustes - administracifn da cambloa, politica <
antinflacionaria - , las decisiones de la semana acondmica
mfs Aiffcll de la actual crisis colocan a loa gobernantes-
ante situaclones que requieren mayor decisifin y firmena,
En sels masas se agrav8 la econonfa naclonale.



=102~

Pe hecho, los primercs dfas pesdevaluatorios reglstra ~ -
erxistencla de un mercado negro de @Btvisas y de otro merca
do negro dentro del mercade libre,

AJ DCLARIZACIGH MACIOKAL.

Ll saqueo de divisas no concluyb el 17 de Febrero de 158z,
Despufs de la devaluacibn, el gcbiernc asumi politicas mo
netarios que convirfileron a la moneda en el centro de to =
das las decisiones, a lo large de cinco meses, las autori-
dades financlerag. se vieron pronto en el problema de la -
dolarizacifn, sin evitarla, El pafs 1llegB, inevitablemente
al establecinlento de la doble moneda, donde lnternsmente,
el dblar imronia condiciones al deterlorado peso.

tespuls del 17 de Febrerc y por encima del aparente tran -
quillded ce los Secretarios de Haclenca, de Programacién -
y de Patrimonio, la socledad mostraba su desconfianza y -
descontento con demanda dg'd61nrus.

Segfin el presidente de la Asoclacifn de Banquerow y presi-
dente del Banco del Atléntico. Carlos Abredop Dfvila, o8-
Lanzcs vendfan «~ en el lapso ce Febrero a Junio - 12 miﬂ{g
nes de dblares diarfos, sin que nadie detuviera ese proce-
S0, ( 37)

En Marzo, las autoridades financleras declararon que el -
pese estaba subvaluado pero que ere subvaluacién represen=.

taba un colchdrn para evitar devaluacicnes abruptas.

{(37)e= DECLARACIONES DE LAS REVISTAS “ESTADISTICA *
AGOSTO DE 1982 PAG. 6
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Mientrae tanto, las colas de solicitantes de dblares cre—-
cfan a diario en los bancos y se 1legd al absurdo de que -
la gente compraba hasta 100 d8lares para proteger su magra
fortuna,

Y en las zonas fronterizas, el dblar es y era la moneda de
uso corriente de 1os mexicanos de aquellos lugares, la do=
lariz»cibn iba en aumento, En abril, en los dfas previos ~
3 Semana Santa, se convirtleron en dblares mis de 200 mi -
llones de pesos. £sto era, en pocas palabras, un saqueo de
divisas similar al de Febrero, el procesc de dolarizacibn-
arz el anuncio de otra inevitable devaluacibn.

Rendido ante la evidencla de que no podia parar la dolari-
zacién, E1 18 de Abril, al Banco de México anunci$ mayores
facilidades para depositar en México dblares en lugar de -
pesor y evitar la fuga de capitales: se gadujeron montos =
minimos y plazos para depositar en dblares. (38 ).

£1 2 de Mayo, el presidente de la Comisién Nacional Banca-
ria., Enrique Creel de la Barra, llamd la atencién para -« =
que se frenara la dolarizacibdn . (39 )},

Dijo que la fuga de divisas era " jo mis peliqgroso para el
pais " en esos momentos. '

No obstante, esa semana la venta de dlares fub significa-
tiva: los bancos cerraban sus ventanillas porque no tenfan
dblares, otros utilizaban depésitos en dblares para cuen -
taa de cheques y de ahorro para venderlos en ventanilla el
Banco de Comercio vendié en un turno 180,000 dSlares, -~
Tres veces mis de lo normal. '

( 38 )e~ EXCELSIOR 19 ABRILJSS2,
{ 39 ).~ FINANCIERO, 3 MAYD/82.



£1 lo. de Junio, en la Convencidn Bancaria, Silva Her - -
zog hizo dos anuncios: La crisis est8 bajo control y ofi——
ciallzb el retorno del Banco de M&xico al mercado de cam =
tios., ( 40 )

Este fué un regreso sin gloria que durd solamente dos me -
ses, en l0s que la volvieron a vaclar sus reservas prima =
rias y en los que divisas de petrbleno y de deuda externa -
no fueron para actividades productivas sino para sostener—
gimple y llanamente, la paridad y las presiones especula -
tivas. Asimiamo, el propio funcionarlo no pudo explicar la
incoherencia financlera de esos dias: pese a que el pesc -
estaba subvaluado - es decir, 3u precio de venta era mis -
barato que el real -~ no podia frenarse el deslizamiento de
cuatro centavos dlarios. La razén: habla que frenar la de-
manda especulativa de dblares con minidevaluaciones.
Pedia, eso si, prorratear el costo de la crisis entre to -
dos los sectores, cuando eran unos cuantos y conocidos los
qua mantenfan deprimida la situacién, Ni siguiera el Cotimw
greso de la Unibn pudo hacer nada al respecto, pues se de-
clard incompetente para exigir los nombres de 103 especula
dores.,

* El 4 de Julio, el director del Banco de MExico, Miguel Man
cera, hizo declaraciones que anunciaban lo inevitable para
el corto plazo., Sus palabras encerraban claves respech 3=
la dolarizacibn y las presiones devaluatorias. Dijo que el

gobierno adoptaba en ese momento medidas para evitar una -
nueva devaluacién, Si en el lenguaje de las autoridades «

( 40 ).~ EXCELSIOR, 2 JUNIO/B2,
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financieras no existf{a -la palabra devaluacién, la reali —-
dad mostraba todas las evidenclas de otra caida fuerte del
peso, « Inclusive, ni la afirmacién presidencial de que el
valor real del peso era en Mayo de 40 pesos tuvo efectos -
pues en el mercado de camblos la cotizacién era de 46 pe -
sos por dflar, A partir de la afirmacibén del director del-
Banco de México, la dolarizacién entrd en la recta final -
hacla la devaluacién.

Al mismo tiempo que lo anterlor era ya imparable, loa bene
ficlos de la devaluacién - sobre todo en comerclo exterior
y desaliento para la especulacién- parecfa mejorar, perc -
los problemas estaban a la viata: al tiempo que habfa una-
balanza comercial con nlmeros negros, la balanza de ﬁagoa-
contabilidad general con el exterior - era altamente defi-
citaria, Tan s6lo en ¢l primer trimestre de ese aflo, la fu
ga de divisas - 2,200 millones-de dblares- fué una quinta-
parte del total de los egresos nacionales, Y para junio ,-
el déficit general de la balanza de pagos era de 4,208 mi~
llones de d6lares, fundamentalmente por la salida de divi-
sas para pago de serviclo de deuda, salida de utilidades -
de transnacionales y fuga de capitales,

El jueves 5 de Agosto el gobierno se rend{a ante las evi -
dencias, Con una decisiSn parcial, asumida m§s como fatali
dad que con protagonlsmo, devaluaba la moneda, creaba dos-
mercados y subsidiaba una parte del mercado.
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4.~ ANALISIS DEL DESEQUILIBRIO ECONOMICO,

No es nececarlo extenderse en ampllas considaraciones ps -
ra dar a entender que el desequllibrlo comercial externc «
de todas y cacda una de las economf{as en particular, ha si-
do el elementc principalmente determinante de la situaclén
econbPmica y firanciera que padece el mundo, Y con toda cla
ridad puede manifestarse que el sistema de endeudamiento =
externo ha sido el detonador en nuestra crisis financiera,
que ofrece la caracteristica de aparecer en términos de =

una df&stica devaluacidr del peso, precisamente cuando ele -
proceso productivo - nacional y el incremento de nuestra pro
dictividad hab{a alcanzado las mejores tasas de crecimien-
to y de progreso, al menos desde la devaluaclén de 1954.

Ello es blén claro, puesto que al aceptar créditos extran-
jeros se ha perdido de vista que &stos sélo se pueden rea-
lizar para nuestra aconomfa adquirigndo més mercancifas o =
gastando m&s en el exterior. De ese modo, el crédito inter
nacional se corresponde con el incremanto del desequill o
brio comarcial externoc. Y asi, se produce la espiral: a ma
yores cr&ditos, mayor desequilibrio comercial externo, y ~
a mayor desequilibric comerclal externo se hacen necesa ——
rios mis y més cr8ditos internacionales. Y como ademis de-
acumularse las deudas, porque &stas no se solventan sino -
que se renusvan con @l otorgamiento de nuevos cré&ditos, ~
aunque aparszcan con flnalidades diferentes, y & &stos se-
suman la acumulaclén de intereses y créditos cada vez mfs-
alto ,
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Es absolutamente claro que el uso y el abuso del endeu - =
damiento externo han acentuado el desequilibrio comerciale
externo, al par que ha incrementado acumulativamente el -
endeudamiento exterior, Comc lo hemos tratado de asentar -
en los dos capitulos anteriores,

Hemos sido empujados a endeudarnos en el exterior, por que
en wz de hacer la craacifén monetaria que demandabs nuestra
economfa, se suponia que restringiendo el circulante sze -
frenaba el proceso lnflaclionario, Con lo cual, se empula -
ban a empresas plblicas y privades a endeudarge mis y mis- .
con el exterlor, ¥y veces a tasas de interés mbs favorables
que las que hublera cargado el sistema nacional.

Se ha echado en olvido el riesgo de contraer crédito en mo
neda extranjera por quienes no disponen de mercancias ex =~
portables en la misma proporcibn del cré&dito, y que es la~
Gnica manera de protegerse de las varlaclones del tipo de-
cambio.

Y cuando mis entregados estdbamos en =1 sistema del dese -
quilibrio externo con créditos internacionales aumantando-
e) desequilibrio externo, se cortan los créditos, y con ra
26n. Pufs su servicic de deuda habia alcgnzado proporcio -
nes imposibles de sostemner con nuestras posibilidades de =
exportacidn, alin lncrementadas con las exportacicnes petro
leras, Y naturalmente se ha producido el colapso financie-
ro, y &ste colapso financlero ha arrastrado necesariamente
el colapso productivo nacional. Con 10 cual, se agrava toe
davia m&s el desequilibrio financiero.

Esto tan sencillo es blén fhcil de entender con sblo tener
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en cuenta dos errores fundamentales;

Uno de los principios y otro de té&cnica, del mal funciona-
miento del Fondo Monetario Internacional 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 principic-
fundacional de la teorfa aconémica por Adam Smith quién, -
condenado el mercantilismo vigente en su 8poca, demostraba
que el incremento de los metales preclosos no constituyen-
la Rlqueza de las Naciones, ¢ C&mo ha podido llegar a crea
erse que la. abundancia de los créditos internacionales new
cesariamente fusolutos e insolubles, puede constltulr la =
Rlqueza de las Naclones.?

Olvidando tal principio, los paises se han obstinado en -
practicar un necmercantilismo que podemos llamar financles
ro puesto que estd sostenido por el otorgamiento de crédi-
tos monetarios, seglin el cual, se reputa que una economfa-
es mds préspera si vende de lo que compra. Cuando lo més -
clerto es que al Sptimo en el comerci® internacional para-
todas y cada una de las economias que comercian entre si,-
es el equilibrio sin superivit y sin déficit. Y en ello se
funda toda la teorfa del comerclo internacional, y del ~—
equilibric y estabilidad del valor de las monedas.

Puesto que cuando las economfas comerclan con tendencia al
equilibrio, las ventajas del intercamblo permiten reducir-
costos y precios, incrementar las posibilidades de produ -
ccibn y consumo de todas y cada una de las economfas y del
conjunto. Mientras que sl unos palses producen mis de 1o =
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que conguman y otros consumen miAs de 1o que producen, no =
aumenta el producto global y se reducen las posibilidudes~
de produccibdn, consumo y comercio de las economfas.

Este @rror arranca de la equivicada concepcién dal sistema
financiero internacional, Fondo Monetario Internacional yw-
bancos anexos, lo que liamd la incapacidad congénita del -
Fondo Monetariv Indernacicnal para cumplir sus cometidos =
que se le habfan asignade en la Conferencia de Brotton - -
Woods, de los cuales deja mucho tjue dagear,

bPor su propia naturaleza los créditos internacionales son-
insoluteos mientras, el deudor no alcance supéravit y el —
acieedor estd dispuesto a ser deficitario.

En efecto, el comercio internacional as puro trusque de ~
mercancfas contra mercanci{as. Lo mismo qhe an el fondo, to
da la economia es puro trueque de mercancias por mercancia
y de servicios da trabajo por mercanc{as, El dinero no es-
més que el medio, el instrumento de facilitar, una rela —
cion Gnica, las diferentes relaciones de cambio que ten -
dria que haber £l se calcularan los truaques de las mer «-
cancias entre sf y de los servicios de trabajo por todas =
y cada una de las mercanci{as que constituyan el salario, =
El dinero no es més que esto, una simple unidad de cuenta,
Asf{ pués, si para conseguir el supéravit comercial o3 me -
nestar, otorgar créditos internacionales a medianc y largo
plazo, estos créditos internacionales 86lo podrén ser 1i -
quidados al acreedor sf{ el acreedor adquiere del deudor me
rcancias en la misma cuantia de las qua antes le vendid en
axceso, Y como obviamente nc es asi, los créditos internos
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cilonales quedan insolutos y se sustituyen por otros nue —
vos créditos suficlentes para la amortizacidn y pago de i=
los créditos anterlores a los que se suman la carga de in-
tereses insoiutos también. Y el endeudamiento internacio -
nal se acumula an proporciones tan extraoddinarias, y el -
desequilibrio externo perdura con dallo a la produccién y -
consumo de todas las economfas que comerclan desequilibra-
damente entre si,

No es extrafio que ello pueda conslderarse como una de las-
causas fundamentales de la situacidn econdmica mundial que
sobrepasa con mucho el concepto tradicional de crisis al =
ternativas o recurrentes, gque suponfa la estabilidad de la
demanda efectiva entre los puntos de la prosperidad a la -
depresifn,

Y necesariamente tiene que ser asf{, porque el superavits -
rio mantiene, como consecuencla de los créditos internacip
nales una paridad cambiaria infravaluada ( pesc-dblar ) -
Io que permite seguir vendlendo en mayor proporecién de lo-
que compra y le implde adquirir mercanclas cdel exterior -
con las que solventar sus propios créditos.

Se trata de demostrar la inconciencia del sistema de pagos
internacionales; el superfvit comercial no favcrece a la -
econcm{s de nuestro pais, pero si favorece la despropor -
=216n de la participacibn de la ganancla, a expensas del na
tural crecimientec del salario de nuestros concludadanos —-
con respecto a su productividac. Si los salarlios crecleran
en funcibn a los incrementos de productividad de las-econo
mias, s obvio que todo el incremento de la productividad-
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podria ser adgquirido por los asalarigdos ¢n sus pro = - -
pias mercancias o par medio de intercambio con otras de «
los pafszes con las que comercian.

Cuando el pro@ego real de fa econom{a mexicana durante el-
pasado sexenio eéstaba registrando prosesos extraordinarios
en la inversidn, incremento de la productividad y del pro-
ducto ( no obstante el freno impuesto por la restriccién -
mongtaria y por las politicas dg elavecién de ia Rasa de -
interds ), se nos decreta una sucesiva davaluacile dol pa-
so 1lamada deslimamiento, para ajustarss mo sw gsali-a qud,
Hadie puede desconocer que 61 efecto da una develtneién —
prepara la sigulents, porque el encarecimionto dal compo =
nente $mportadn en los bieres de consumo y de Capitsl ele-
va el slstema de costos y procios y provoch una roens deva
tuacién sl se pratende ajustar el desequilibrio por el sis
tema do laz devaluaciones. Ejemplo de sstos: nosotros mise
BOBe

En ves de sucesives davaluzciones hemos.practicado la devs
luacién continua, que 2¢ suponfa que serfs un deslisemisene
to progresivo que, ©omo @s natural, 61 Banco de Mixico no-
pudo controlar.

Y como afisdidura, al par qua el deslizamisnto ze mantenfa~
el sacrosanto principio de 1a libtectad de canhios, que No=
es posible nis gqwe cuando ol movimien_to‘ @ capitales o3 o
reciproco y hay verthdera convertidilidad, Pero carece de-
sentido cuando la fuga de capitales se produce medlante ~~
compra de moneda extranjera, y o8 cambiec 12 entrada de wo-
neda extranjera se recibe en forma de créditos & solventar
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Y asf{ se produjo, como era de esperar, una extraordinaria-
fuga de capitales, Puesto que con un proceso inflaclonario
provocade, fundamentalmente por las altas tasas de interés
Gue alcanzaban proporciones descriminatorias sumamente ele
vadac sobre las tasas de interés del exterior, no hay me=-
~+1imo para realizar las gananclas inflaclonarips que=
wntirlag en meneda extranjera a una paridad favorable=
¢z cada dfa iba a serlo mis.
Ho xitoy justificendo la fuga de capitales, lo que preten-~
40 ar mostrar que no se comprende, como no se suponia que=~
en “.1 situaclbén, la fuga de capitales tendria que ser cre
ciente y extraordinaria. Y gue no podrian gervir para cone
zenar'a nl la elevacién de las tasas de interés, ni cual -
quier otra medida que no fuera la restriccibn cambiaria.

as créditos internacionales no eran ya s61lo necesarios pa
ra atender el exceso de las importaciones que los propiose
criéditos internacionales provocan, sino para disponer de -
divisas «l deseo de las gananclas de exportarse al axte -
rior, Y naturalmente, estos mismos créditos internaciona =
les tenfan el efecto de aumentar tamblén el desequilibrio-
de la balanza de mercancias y servicios,

Y cuando estamos mfs presos de la trampa del endeudamiento
externo se corta é&ste y se produce el grave colapso finan-
ciero de nuestra economf{a. Colapso absolutamente contradic
torio con el incremento de los walores reales de nuestra =
economia y del proceso de incremento de producto y produc—
tividad que se habfa venido logrando y con la relacién de-
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los valores reales con el exterior., De tal manera que al -
fljarse la paridad del tipo de cambio por el mercado de e
evasifn de capitales, se pueden adquirir todos lds‘bienes-
y servicios de la economia mexicana a menos de la mitad de
su precio y de su costo real.

La culpa no es 86lo nuestra, es de las ideas dokinantes, y
singularmente de las inspiradas por el FMI y por su proplo
mecanismos, como se observar§ mis adelante.

Nuestra culpa consiste en haber ofdo ideas encafosay, in -
consistentes e irreallstas por no querer comprender’ cuil -
es la verdadera naturaleza del sistema de cumercio y de pa
gos internacionales.

Tan dominante es &ste estado de doctrina, gue a(in perdura=-
en loz medios internacionales y en la contextura ideolédgi-
ca de los hombres del FMI ( que distan mucho de ser verda-
deros expertos, aunque gse estimen como tales )}, que se han
desoido las voces en contra, tanto de economistas naciona-
les como extranjeros. Con lo que tratamos de demostrar que
los créditos internaclionales no favorecen a la economia «-—
que se supone los recibe. Y que son insolutos e ingolubles
por su propia naturaleza,

En el pecado llevan la penitencia, pués nuestro casc no ha
sido m&s que uno de los casos, no el primero pero si el —
més llamativo del derrumbamiento del gistema financlero in
ternacional. Hoy ya han empezado a darse cuenta de que el-
dafio a nosotros nos produjeron y nos estén produciénde . -
tiene que traducir necesarlamente en la insolvencia de los
créditos y en su propio dafio.
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Pero no es de esperar que den ficllmente su brazo a
torcer., Creen en sus propios docgmas como sl fueran 16gicos
y realistas, clerran los ojos ante los fenbmenos de la rea
lidad y siguen imponiendo como normas de salud bancaria la
restriccién monetaria y la elevacién de las tasas de lntg-
r€s cn vez de comprender que ¢on ello, no se puede restau-
rar e} equilibrio comercial externoc y que sin restaurar su
proplo equiliBf#io comerclal externo comprando en la medida
de pretender vender, no es posible que camine prbaperaman—
te su economia ni es posible que los créditos internaciona
les se puedan liquidar. 2

Alguno que otro, abrirf los ojos fuera de nuestro territo-
ric. En el nuestro, los monetaristasz que son o eran natu -
ralmente los bangquercs que pretender lucrar y lucran con =
los daflos que ocasionan a la cconomia por el encarecimiens
to del costo del dinero, no se¢ de}aran convencer. los de - v
fuera tampoco. Y 88lo cuando se agudice su situacibén econd
mica real, que necesariamente habri de agudizarse ( y el -
pronbstico es bien fAcll de hacer ), y se encuentran tam—-
bién los superavitarios en la imposibilidad de recuperar =
el exceso de sus exportaciocnes, se darfn cuenta de que por
errores de conocimientos y vicios de teoria y técnica, han
sacrificado al mundo y a la economfs mundial. Los banque -
ros de los bancos centrales y los financleros internaciona
les podrén morirse tontos, pero dasgraciadamente, nosotros
nos habremos muerto antes .,. da hambre,

La situacibén no tiene mis que un remedio, el 16gico y naty
ral, usar el dinero para lo que el dinero es y hacer del -
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dinero 1o que el dinero es, una simple unidad de cuenta ww=
que debe proporcionarse con plena autonomfa de toda reser=
va financiera internaciocnal efectiva o a cfédito en fun =
cién de su propia finalidad que no es otra, que el de ser-
vir de instrumento de intercambio de mercancfas por mercan
céas y de mercancfas por serviclos. Toda creacin moneta -
ria hecha en funcibn de las mercanc{as producidas y vendi-
das, o en cursos de produccibn y vendibles dentro del pla-
zo de otorgamiento del crédito es sana y no puede ser mane
ra alguna inflacionaria, esto es no llegar a la sobre emi-
s816n de circulante. Lo que no tiene sentido, es frenar el=-
crecimiento del circulante esto es, de log créditos y los-
depbuitos que son correlativosz, evitando que se reaticzn -
las actividades de cambio, y por consiguiente dando lugar-
a que se reduzca la prodﬁccién y el consumo, porque la can
tidad monetaria tenga que guardar relacién con una mis o =
menos utbpica base de crédito. Antes e} oro, hoy los crédi
tos internacionales que representaban el méximo disparate,
pués se consideran como respaldo de la moneda, deudas im -
posibles de solventar,

Es hora de rescatar la autonomia de nuestras polfticas mo-
netarias en el sentido de que nuestras politicas moneta —
rias sean lo que deben de ser, lo necesario y conducente =
para servir las neceslidades transaccionales, sin pretender
testtinglr ni exp asionar el crédito con artificiosa medi-
das de control que, entre paréntesis, ni siquiera pueden -
ser efectivas desde el punto de vista técnico.

Desda el punto de vista internacional, es menester procusw
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rar restablecer el natural equilibrio comercial, que es =
lo que hace posible que los deudores paguen y los acreedow
res puedan cobrar, y ello, es menester reconocer, que @8 =
mis fhcil hacerlo del lado de los yue pretenden vender en=-
exceso que por los que compran mfs de lo que venden,

Con la mira puesta en el equilibrio comercial, tanto por -
narte de los acreedores como por parte de los deudores hay
que instrumentar nuevos métodos de cooperacién que permi =~
tan incrementar la produccidn y la oferta de mercancias =
por parte de los deudoreé para que loe acreedores puedan =
adguirirlas y asi, ir liquidando el endeudamiento.

Ho se necesita mucha imaginacién para encontrar los cami =
nos, pero si es menester un camblo de ideas mis consistene
te con la condicién fundamental de que s6lo en el equili -~
brio comercial externo se alcanza el Optimo pars todos -~ y
de gue s8lo en equilibrio es posible liquidar y acabar e
con el endeudamlento axterno, sl es que esto es la inten -~
81én de nuestros deudores.

Y entretanto que esto se logra es menester olvidarse por =
el momento de la recuperacidn de los créditos internaciona
les y de los cuantiosos réditos acumulados y contabiliza ~
dos en sus libros. . ]

Sin que nosotros dejemos de reconocer nuestras deudas, tew
nemos que hacerlos comprender por el razonamiento © 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, ¢ Cémo pueden pensare
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que podr&n cobrar sus créditos ., ?

Dos son pues las consecuenclas y los postulados ineludi -
bles de &sta situacién,

En primer lugar, la mayor liberalidad del cré&dito interno,
tanto en el sentido que no sea restrictivo de las necesi -
dades de la producelbén y del consumo, sinc que se otorgue~
con el minimoc costo de intereses posibles., Y sl la banca =~
plerde dinero, por lo exagerado de sus costos actuales eg=
mejor que lo plerda la banca, afin nacionalizada, que tras-
ladar el exagerado costo del dinerc al proceso inflacio w
nario y a la restriccidn de la inversibn.

En segundo lugar, hacerles ver vy nc dejarnos convencer , =
oue no hay otra solucibn a los créditos internacionaleg —
que convertirlos en instrumentos que faciliten el equilibe
brio comercial externc. El sacrificio que por ello experi=-
mente su sistema financiero radundarf en provecho real pa=-
ra sus economfas y en el desarrollo de las de los deudores
Si los créditos internacionales sirvieron para favorecer -
la desproporcidn de la participacién de la ganancia, gene-
rando inflacibn en los palsges deudores como en los acreedo
res, as menester que se acepte que el sistema funciond mal
Y que hay que procurar, por el contrario, favorecer el de-
sarrollo de la produccidn y del producto en los uhos. como-
en los otros, que elimine la desproportlén de la partici -
pacién de la ganancia, que por su naturaleza inflacionaria
es nociva para todos, .

¥ por Gltimo, es necesarlo no tomar en cuenta un tipo de =
cambio fijado por la especulacién y que corresponde a logs-
valores reales de la economia e implantar de modo urgente-
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e inevitable una politica de establlizacifn y revaluaw—ew-e
cilén del peso mexicano al punto que constituya una paridad
de equilibrio ni infravaluada para vender mis ni sobreva—-
luada para comprar en excesda

La paridad de equilibrio puede ser otra que la relacién —
entre los costos primos, para que las productividades res~
pectivas determinen el intercambio,

Los palses acreedores tienen que comprender que sblo pue =
den cobrar sus cré&ditos procurando comprar mds de lo que -
venden y que s5lo pueden tener un comercio equilibrado si-
estin dispuestos a comprar en la medida de 1o que preten -
den venderQ Y esto no es nuevo, v se esth procurando lle -~
varlo a cabo en la Comunidad Econbmica Europea que nos ha=-
demostrado un singular procead con respecto al sistema de-
intercambio que padecemos.

" Por una espetie de fetichismo o malinchismo, dimos por bug
nas, malas teorfas, Las aceptamos porque venfan de fuera.
Cerramos los ojos a la experiencia y al sentido comfin y —-
nos dejamos 1levar por los digparates. Y hemos caldo en el
disparate‘de‘nuestro degequilibrio financiero, artificioso
‘porque no se corresponde con progreso real de nuestra eco=-
nomfa.
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CAPITULO _ IV

EFECTOS DE LA DEUDA EXTERNA.
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1.~ FINANZAS,

El gobierno federal asumid la responsabilidad sobre el pag
go de 2,000 millones de dblares de la deuda externa priva-
da, con vencimlentos entre Agosto de 1982 y Diciembre de -~
1983, informaron corjuntamente las Secretarias de Hacienda
y Crédito PGblico y la de Comercio y Fomento Industrial, -
ambas dependenclas dieron a conocer la suscripcién de una~
" minuta " , entre los gobiernos de México y 16 paises in=
dustrializadog, que contiene las bases sobre las que s —
restructﬁrér& la deuda externa del sector privado.

Esa deuda es la que se encuentra garantizada por los go --
bilernos de esas naéiones, mediante mecanismos de fomento -
a las exportacionss, similares a los que operan en México,
come el Fondo de Fomento de las Exportaclones de Productos
Manufacturados ( Fomex ). '

El rasto del endeudamlento externo privade que no cuenta
con &sa garantfa. Fué negcclada a través del Fideicomiso -
para la Cobertura de Riesges Camblarlos ( Ficorca )e

La restructuraci8n de la deuda externa privada contemplada
en la " minuta ¥, extlende los plazos de pago a seis afos~
m&s con tres de gracia a partir de Diclembre de 1986. Con
eecepcibn de los pagos por créditos contratades a un plazo
mencr de un afio, que vencleron al 30 de Junio de 1983,

Con base en la extensidn de los pagos contemplada en la —
restructuracisn, cada pals acreedor otorgd créditcs a Mé -
xlco por conducto del Banco Naclonal de Comercio Exterior-
y de Nacional Pinanciera, para que con e50S recursos se --
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pague la totalidad de los montos vencidos o por wencer, -
Ce tal manera que Bancomextl y Nafinsa serfin entpnces los-
nuevos acreedores de las empresas mexicanas,

Asf{ las empresas deudoras pagarfn en pesos a Bancomextl y=
Nafinsa y éstas instituciones lo harfn con los acreedores-
externos en dblares. Y para protegerse de probables fluC-=-
tuaciones en el tino de camblo, las empresas también se —
pueden cobljar en el Fidelcomisc para la Cobertura de Rieg
gos camblarios del Banco de México.

Les pafses que firmaron el acuerdo con México fueron los -
siquientes: Alemania Federal, Austria, B&lgica, Canad4, Di
namarca, Espafia, Estados Unldos, Finlandia, Francla, Ita -
1ia, Japdn, Noruega, Pafses Bajns, Relno Unido, Suedia y -
Suiza.

Pero México no tendri accesc a los mercados de capital y ~
81 hay inestabilidad interna o un desvio en el proceso dew
reastructuracién, los créditos externos estln limitados pa
ra nuestro pals,

Con clerto crecimiento de la econom{a, México tiene que ~-
volver y mantener su acceso a los mercados de capital, el-~
saldo fositivo de la cuenta corriente fluctub entre 3 Yy 4~
mil millones de ddlares, y que aGn cuando la inflacién cae
r& alrededor del 50 & 55 por clento, en 1985.

El endeudamiento externo de la empresa mexicana, en la ma=
yorfa de las casos se han resuelto, gracias al funcionamie
ento del Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambia -
rios ( Picorca ), sBlo hay algunos casos " Realmente Diffw
cllas ),
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Para &stos Gltimos deben buscarse otros remedios, inclu e
yendo la liguidacién de una empresa, ya que s wmalo para -
la propia economia mantener funacionando empresas que no =
produzcan © gencran un valor real a la economia,

No obstante, hay muchos casos en que la renagoclacidn esth
hecha y las empresas ya funcionan, se recuperan y van al -
dfa con el servicio de su deuda, ademis de " qus van cre =
ciendo " , an términos generales, es aceptable @l comporta
miento de la empresa mexicana, pero que anotros es prefe -
rible liquidarlas pese al castigo de una parte del créditoe
de los bancos, y cuando el nivel de endeudamie¢nto es dema=
slado alto y el cliente no puede generar recursos suficlen
tes para pagar siqulera los intereses, ya no el capital.

En casos as{, acreedores y empresas buscan la manera de ba
jar el peso de los interessat una a través de una tasa pre
ferencial ajustable a rafs de los resultados obtenidos en-
un determinado perfodo de tiempo, y el otro, es la capltae
lizacidn de los intereses, donde el acreedor se convierte-
en inversionista ecasgtigando los interesecs, pero tomando e=
esa ponicibn en la empresa, y si &sta sobrevive puede venw
der su participacibn,

2.~ ESPECTATIVAS DEL 1LIGC. MIGUEL DE LA MADRIB HURTADO,

El presidente Miguel de la Madrid, envi$ a la Cémara de Di
putados las iniclativas de ley de ingrescs y proyecto de «
presupuesto de egresos de la federacidn de 1985. ( 41 ).
Precisd que en el préximo aflo se pretende alcanzar el cre-
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cimiento de {a economia nacional de 3 & 4 por ciento, una-
inflacién de 35 por ciento, un endeudamiento externo. afixie
mo de mil millonas de d8lares - la cifra mis baja en los -
G1timos 13 afiog = 1 una disminucifn del déficit piblico =~
respecto al producto interno bruto de l.4 puntos, para al-
tuarlo en S.1 por clento, y financiar el desarrollo con ma
yores recursos internos por la via de la reduccifn de la «
avasiln fiscal sis que aumento de impusstos, y revisifn de
precios y tarifas de productos y servicios del sactor pl -
blico en rélacibn con el crecimiento da 35 por ciento de =,
la inflacién,

Polftica de deuda externa, en 1985 se concluirf el proceso
de restauracifn de la douda externa del sector plblico y -
se _tgtl-a que ol endaudamiento neto ad!cio:nal no scbrepasa
rd la cifra de mi} millones de d8lares, que serf el wenor-
incremento en los Gltimos 13 afios. En conjuntey. el saldo -
de la deuda, como porcentaje del PIB, disminuir§ cinco pun
tos.

El fortalecimiento de las exportaciones no -petrolerss y la
rensgoclacién da la deuda mantendrén en equilibrio la cuen
ta corriente y se Lncrementar& adicionalmente la reserva -
de divisas,

En lo cambiario, se mantendr§ una politica que apoye la ~
promocién de las exportaciones no petroleras y la sustitu-
cifn efitas de importaciones. Se trata de disminuir las ta
sas da interfs internas, asin elinminar el premio al ahorro-
nacional respecto a la invereidn en el extranjero,

£1 superfvit de la balansa comercial serd cercano a 11 mil
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millones de ddlares en 1985, resultado de exportaciones =
por valor de 24 mi) millones de dSlares e importaciones, -
predominantsmente de blaenes intermedios y de capltal, porw
13 mil millones de ddlares. :

Politica Pinanciers, La politica financlera em 1985, orien
tada a consolidar los avances en la generacién de ahorro -
interno y en la recuperacifn de la intermediaciéa, a fin =,
de propiclar el finsnciamiento saro del afficit pldlico, = -

apoyar el saneamiento de la empresa privada y dinamizer la
canalizacién de los fondos necesarios para el cmclaiento—
de los gectores priorltu-los.

" En cuanto a los depdsitos en’el sistema bmwlo gz busca-
ri reorientar la estructura de la captacldn hacla el largo
plazo, lo cufl ser§ factible al sequir reduciéndose la ta=-
sa de inflacidn. Se estima que la captacién bancarla crecs
_ r8 en términos reales, Yy cémc proporciba del PIB.

En cuanto a emisién de momeda, se pretenda, que el crecimi
anto del medio circulante se mantenga an wn nivel inferior
al crecimiento eztimado an el valer del PIB a praclos co. -
rrientes.

Para alcanzar los objetivos y metas finsncieras estadleci~
das para 1985, el Godlernc Federal llevarf al cabo una pbe
1itica realista y flexible de tasas de interés que garantl
c#s un rendimiento atractivo al ahorrador, al tibapo que «
permiten- la reduccién en el costo del crédito.

Se mantendr§ asimismo la competitividad de los instrumen~-
tos financieros internos frente a agquellos del exterior, -

{41 ).~ LEY DE INGRESOS Y PROYECTO DE PRESUPUESTO DE EGRE
S0S DE LA FED. DE 1985.
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de acuerdo con la mayor estabiiidad econdmica interna., ¥ =
se introducirén, nuevos instrumentos decap tac i 8 n,
a mayores plazos, para fomentar el desarrollo del mercadoe
de capitales.

Un punto clave~ entre varios = es el incumpliniento del ==
tope de endeudamiento neto externo fijado en 4 mil millo -
nes de dblares, segln cilfras oficiales, en 1984 los crédi=-
tos finales, de 5 mil 249 millones de dblares, poco més de
30 por ciento de lo autorizado en Diclembre de 1983,

En el fondo, e} dato anterior as apsnas la punta de la he-
bra. El problema de la deuda parece querar diluirge tras =
el proceso de renegociacién qua ha merecido raconocimienes
tos y elogios,

Pero 108 problemas lo son y estar8n slempre presentes. Por
ejemplo, €1 perfil del A48bito mexicano continuar§ preocu =
pando a loa anallstas por varios hechos obvios y poco cc te
brablea: la deuda nunca se podrd pagar, el monto total se=
.guird creciendo, la carga financlera serd infinita, en - =
1986, rebasaremos la marca sicolbgica de 100 mil millones-
de d8iares y continuaremos siendo el gran negocioc de los -
bancos por el pago puntual de intereses,

Esto, por 1o menos, se desprende de documentos oflciales =
de la Sacretarfa de Haclenda., En estos paquetes de estadis
ticas de entragan datos preclsos sobre €1 paso y el monto=
de la dauda total externa mexicana, cuya cifra final pasb-
de 90 mil 617 millones da d8lares a S5 mil 866 millones en
Diciembre de 1984, casl 20 billones de pesos, el doble del
prasupuesto fedaral de 8ste afio y el 400 por ciento de las
exportaciones totales de 1984,
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La renagociaclén no modificéd la estructura de la deudaj -
3810 introdujo seguridad a los bancos de que @l flujo da -
servicio iba a ser pagado por México.

Era posible que en 1987 Mixico pudiera liguidar casi 30 -
mil millones de dblares de servicio de la deuda, Hoy paga-
r4 menoa principal, pero el monto de 12 mil millones de 46
lares de intereses no se cambla,

En &ste contexto, el perfil de 1a deuda mexicana results =
interesante porque virtualmente es la primera vez que so -
difunde su estructura, Los datos reflejan la privalizacién
del débito y la dependencia de los bancos comerclales in -
ternacionales, El 78.38 por cleateo de la deuda total de né
xilco es con bancos privados lidercados por el Citibank, Al
Fondo Monetario Internacicnal le dabemos poco = Epanas el
2,6 del total -, aunque su influencia lo han eunvertlido =
en la supersecreterfa de Haclenda de los bancos privados -
internacionales como lo hemos viste,

Al sector pfblico le corresponde el 81,22 por clento de la
deyda global externa, En cifras asciende a 77 mil 86€ mi ~
llones de dBlares. Aqui se incluye la deuda pfiblica y el «°
aébito de 18 mi) millones de dblares de la banca nacionall
zada. Este dato confirma la apreciacién de los exbanqueros
privados mexlcanos, en el sentido de que en Septlembte dew-
1982 se habian nacionalkzado sélo las deudas,

En &stas -estimaciocnes se reflejan las tres calamidades de-
la deuda edterna mexicana, no tocadas por la reestructura-
cién; privallzacién, en la medida en que los flujos pro =
viznen de instituciones privadas y no intergubernajentales
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* Bancarizacién " en tanto que los bancos privados se cor=
virtieron en promotores y beneficlarios del endeudamiento-
del Tercer Mundo, y ™ norteamericanizacidn ", por el enor
me peso de instituciones de Estados Unidos y por el lidera
to del club de acreedores en manes del Cltibankm primer =w
banco eatéddounidense. ’

Prente a los problemas derivados de é&sta estructura de la-
usura internacional los pafses endeudados poco pudieron ha
cer . Nl en Cartagena ni en Mar de Plata pudieron articu =
lar una solucién de fondo y apenas laograron definir una —
distinsibn financiera para los pafses que aceptaron las —-
directrices de los bancos y del FMI.

Loa préstamos, por lo demis, vendrfn a cuenta gotas, pero-
siempre y cuando M&xico continué pagando, por encima de --
cualquier otra prioridad, los intereses & los banqueros ipn
ternacionales, verdaderos art{fices de la reciente rees -

tructuracién,

Conjuntamente con una delegacifn mexicana que inicid la rg
daccidn de los documentos para la refinanciacién de 48,000
millones de dblares de la deuda externa de México, la dele
gacifn de 1a Secretarfa de Haclenda est§ " intagrada por -
Técnicos ", y se reunid con epertos del Comité de Banccs,-.
con los abogados del Citibank, insitucidn que encabeza el~
Comité,. )

MExico y el comité acordaron en Agosto la reestructuracién
de los vencimientos de 1985 a 1990, & un plazo de 14 afios,

la tarea es compleja, ya que hay que reestructurar 23,000
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millonew de vencimientos, que engloban unos 50 contratos.~
Luego, hay 5,000 millones correspondientes a 1983, ademis-
de 20,000 millones del perf{cdo da 1985-1990.

Loe interege a aplicarse varfan negfin una tahla que ecta -
blece un porcentaje variable sobre la tasa inter-bancaria-
de Londres, o libor, que da un promedio de 11.8 por ciento
para la vigencia de todo o1 acuerdo, ( 42 ),

LA _DEUDA DE TODOS, TAN TEMIDA,

DICIEMBRE DI al:]
16283, l!gf.
sector Piblico 63,412 67,463
Bancos Comerciales 50,943 54,743
Otros Créditos 12,469 12,720
Sector Privado , 18,000 18,000
Bancos Comerclales 13,993 13,993
Otros Cré&ditos 4,007 4,007
Bancos Nacionalisadoe ' 8,000 7,949
Bancos Comerciales 6,405 6,405
Otros Créditos 1,595 1,544
FMI
DEUDA EXTERNA TOTAL 90,617 95,866

(42 ).~ EXCELSIOR, 13 DE DICIEMBRE 1984.
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%- EL _PETROLEO,

A través del tiempo nos hemos venido dando cuenta de la -

serie de consecuencias que nos acarrea una excesiva deuds,
la cull nos agchia dfa a dia.

Ho podemos dejar de pasar en alto el motor de nuestra ecow
nonia como 1o es el Petréleo, con el cufl hemos crecido, y
por lo tento nuestras necesidades y broblom&a también,

El problema financiero, estf ligado estrechamente al pro -
blema del Petrbleo, por lo cull iniciamos un pequefio an8lj
sls dal famoso Oro Negro, tomando primeramente en considee
racién la serle de probiemas a log que nos enfrentamos, yw
siendo un pais exportador de Petréleo. : '
La sodbra-oferta de crudo, la posible cafda de los precios-
internaclonales, la disputa por los clientes, ls utiliza -
cibn de la reserva estratégica de Estados Unidos para de =
rrumbar la cotizacidén y el esquirolaje dentro y fuera de -
la orqanizacibén, han proveocado ya un reajuste negatfvo en-
el mercado patrolero. La cklsis energética qua se cle sow=
bre los pueblos de los paises que, como México dependen de
los patrodSlares.

De nueva cuenta, el pafs sa halla en l& incertidumbre; su-
suerte depende de la capacidad de negoclacién y unidad de-
otros palses productores que controlan los precios, Y lo -
peor de todo es que México aparece como victima de su proe-
pia polftica patrolera, luego de contribuir en buena medi-
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da a los desequilibrios internacicnales; se le dijo de mu-
chas maneras que no rompiera el equilibrio, se le acusb de
traicién al mercado, se le convocd a polfticas concentra -
das, pero el gobierno mexicano siempre justificd su polfti
ca de axportaciones por cuestiones de crfsis interna.
México espera que la crisis de preclos no aestalle abrupta-
mente pbrque agregaria otro ingrediente negativo ‘a nuestra
propia crisis econdmica.

M&xico asiste a una nueva reestructuracién del mercado, y-
se ve con tewmor que el mercado se desplome, pbrque se lle—
var{z al petréleo mexicano en su cafda.

pPor las derivaciones del conflicto petrolero~ que ce vefa-
venir desde abri) de 1982, y que en Junic de 1981, hablia =
tenide su primera llamada - México, la OPEP y la economfa-
internacional se encuentran, cada quién en su propia dimen
216n, =n el umbral de un colapso de cargcteristicas aimila
res ni de 1973~ y 1982,

Pars los pafses consumidores, México repregentd la oportue
nidac de darle duro a la OPEP. Mlentras ests organiracibn-
disminuyd su produccldn en 40% en 1979 a 1982, con @l pro-
pbsito de defender los precios, México aumentd su produ «-
ccidn en 102 % en ese lapso para allegarse divisas urgen -
tes, aln a costa de desactivar la estrategis de la OPEP,
Visto en términos mis generales, la opinién es que, pese =
a sus contradiccienes, la OPEP significa 1a @énica oportuni
dad para que el mercado de petrSleo no sea dominado por
los consumidores sino por los productores, como hoy lo ess»
t4 siendo,
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Muchas son las quejas de la OPEP: desde aquellas que con
fiere a N&xlco un papel muy importante en la crisis da =~
1983, hasta l1a venta de patrélec a Israsl y la acusacibn
de qua Belrut fué bombardsada en Julio y Agosto de 1982 -
con ayuda del petrSleo Mexicano. Esté ademis la venta do-
40 millones da barriles para la reserva estratégica de 2U
Para defander su vida como cartel petrolero, la OPEP tle-
ne cagtigos fuertes contra todos los palses de esa organi
sacifn que vendesn un golo barril para reservas estratégi
cas, pués su existencia forma parte de las decisiones de -
la cumbre de Tokio, en 1979, para "quebrarle «l espinazo "
a la OPEP. Esta ademfis la evidencia de qua México, con pre
clo barato. Descuentos considerables y posicibén geogréfice
anvidiable, le gana posiclones & Venezuela Arabia Saudita-
y Nigerla.

La OPEP no dejd de poner el dedo en el renglén. Ademds de-
degcubrir petrélao mexicano en el mercado especulativo de-
Rotterdam. Siempre insistid en que la politica petrolera ~
de México respondia a los intereses de los conaumlidores y-
no & las estrategias de los productires. En Mayo de 1982,-
Argelia dijo que el precio del crudo mexicano era bsjo y -
trastocaba el equilibrio del wmercado. Por esas fechas, Ve
nesusla reiterd la concertacién de polfticas con México, =
denuncié que con descuentos y precios bajos México despla-~
zaba a los &rabes del mercado noeteamericano.

También Argelia acusbé directamente a México de romper con-
las politicas de la OPEP,. LA OPEP temia que MSxico praten
diara resolver sus problemas con mayor exportacién de pe -
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troleo y pidio una polfitica petrolera mis coherente con «-
los intereses de los productores. Perc México tenfa ya las
manoz atadas con Eatados Unidos y prefiri$ ias condiciones
draconianas de 103 bancos privados y del Fondo Monetarig -~
Internacional, ademfs de continuar $in querer con su polf-
tica desestabilizada del mercado.

Los ministros de Petrbfleo de la OPEP reclamarcn urgentemen
te a Mixico e Inglaterra su postura en material ée preciow
y los conminaron a 3sumir sus respensgabilidades en o)} par
cade intermacional de hidrocarburos.

Héxico slempre fué quisquilloso con la OPEP, . Siempre pra =
firi6 cabulgar como el llanerc solitarlo de los paises pro
ductores. Cuando apenas comenzaba Doow, México declind )
invitacién de asoclarse con la OPEF porque no era exporta-
dor nato de petrblwmo, Cuando eirculd le versidn de quo Hé-
xico :orfia observador en la OPEP, la2s autoridades petrole-
zas dJesmintieren prontacoate la noticla y dijoron quay ~ =
cuande micho, México spoyaba las esirategias del organismo
La justificacibén de la negativa a la asoclacién: no perder
capacidad de negoclacifne &1 petrbleo mexicano era, patodrd
ces, un aval silencloso para apoyar la deuda. En Octubre -
se revivié la noticla de la asociscibm de México con la =
OPEP, paro sblo fué junto con la declaracién ds Jose An —
drés Oteyza, prasidente del consejo de adeinistraciéa de -
Pemex, de que Mixico disminufa 250,000 barriles diarios su
exportaciSn. Por lo demis, la crisis da la OPEP es la cri=
sis de México y no ofrece buenas perspectivas para la evo-
lucibn de la crisis internacional. En 1983, el consumo do-
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petrflec serf entre 2 y 5% més bajo que en afios anteriowe
res. Segln informes de la Ascclacibén Internscional de Ener
gia ( AIE ), organismo de los palses consumidores, un o=
mento en 2l consumo se registrar§ hasta 1990. Por deriva =
cibn de polfticas econbmicas contraccionistas, la economfa
internacienal sequir§ combatiendo la inflacibn a través de
la recesibn.

Los palges als ricos estln preocupados por etros problemas
en lwgar de reiniciar el craciemiedto econdmico @lto. Y —
sin crecimiente no hay consumo. Y sin consumo noe hay deman
da de petrdleo. Y sin demanda de petr8leo no hay buencs —
precles. Las perapectivas internacionales indican que el -
crecimiento de la economfa mundial tendr& clerto repunte -
hagta el pr%rer semestre de 1985, pero sin demandar mucho
petrfleo. Los palses pcbres, por su lado, adexfis de que no
tienen divisas para comprar petroleo o no tienen clientes~
para venderlo, atraviesan por un perfodo de recesién. Ade
mis, sus compromisog para el pago de la deuda, los colocan
en la necesidad de hacer shorros para pagar intereses y o
servicios de deuda, ed lugar de emprender tareas de dega—
rrolloe. .

Los paises petrolercs no las tienen todas consigo. De he =
cho, el mundo dejd en 1981 la " edad de oro del petrfleo -~
* on Mxico ingresb en una temporada de incertidumbre y en
una zona turbulenta imprevisible. Los paiszes de la OPEP =
exportaron, en 1981, 272,000 millones de dblares de petrb-
leo., En 1982 apenas llegaron a 190,000 millones, Frente a-
allo, las necesidades de divisas de los paises petroleros-
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son, hoy dfa, el doble de lo que alcanzan a generar.
Visto as! el problesz, los financieros internacionales as-
t&n preocupados. En Diciembre, @l expresidente del Chang =
Manahattan Bank, David Rockefeller declar§ que seria nege-
tiva una alteracilén 2 la baja da los precios y a.nuncibs, -
problemas de liquidaz internacional ( 43 ).

En M&xico la crisis que vivimos y agregado un imgrediente-
wds; la cafda de los precioa de petrdleo, an cuyo contexto.
México, ® parece como verdugo victima »,

De haber sido la esperanza para una nueva etapa, el patré-
leo es para Béxico una losa, primero un informe da la cont
sién de Enfrgeticos del PRI seflalada, en Octubre dg 1982
que el petrblec habfa generado deudas que compromstian a =
la préxima genaracifn. El 0% de la deuda eﬂ;ema péblica~
es dz Pemex, A pesar de haber ingresado al pafe millones -
de dblares. Por 1o tanto la economia mexicana pressnta de~
55 Jugtes.

DEPEMDENCIA PETROLERA.

La politica petrolera mexicangesti subordinada a los dic—
tados de la p8litica flnanciera, El Secretaric de 'Haclenda
Jeaiz Silva Herzog, d2)8 entrever que la crisis en el mer-
cado energbtico trastocd las dependencias da 1o que ocurra
con los precios del crudo dependeri toda la econonfa nacio
nal. Frente a mecasidades internas dramiticas, donde 1o

que mis escasead y urge es el dinaro, una baja en los ingre
sos dislocarfa la politica econdmica. Seglin cflculos de Co
legio de Economistas eInveatigadora del Centro de Investi-

( 43 ).~ FINANCIERO ENERO 2, 1985.



~135-

gacibn y Docencia Econbmicas ( CIDE ), el 90% de 102 in-—
gresos petroleros estd comprometido para pagar parte de in
tereses y servicio de la deuda externa de 95,000 millones-
de dblares. Una baje en el precio serfa un golpe mfs a la-
solvencia financiera de México. Por 1o demis, al impacto -
en el presupuesto faderal serfa a travds de la via fiscal,
por donde se canaliza ol 50% del valor de las exportacio -
nes petroleras.

Adenfs @l impacto que obligaria a reducir el gasto pfiblico
sl caen los precios petrolercs, la posiciln de Kéxico se -
volveria mfs dslicada; remegociar la deuda externa -~ como-
10 - hace Silva Herzog « cuando el principal rubro de ine~
grezos de divisas, y el aval mis importante no es sequro -
© vale menos, podria ocblicarnos a aceptar condiciones mis-
severas y castigos mayores a 10z que nos dan por ser una -
nacién en crisis.

Por lo demfs, anfilisls econbmicos, indican que la crisis -
nacional y la austeridad de hoy no permiten tener condiclo
nes para asimilar el golpe. De hecho, se repetiria la cri-
asis de 1981-1982, 88l0o que ahora en condiciones m&s criti-
cas, En 1981 se tuvo que bajar 3% $1 gasto plblico, en - -
1982 se bajd otro 4% y en 1983-1984 no se pudo tener un =~
presupuebto de zcuerdo con las necasidades naclonales, Ade
m&s las perspectivas econbmicas del pafls son diffciles, —
por lo que la posibilidad de darrunbe del mercado petrole-
ro las hace mbés incliertas para 1985, con sacrificios y apo
yos suficientes, el crecimiento podria ser 3 8 4 % zeqgfin -
el Lic. Miguel de la Madrid Hurtado,

Los financleros que plancaron los presupuestos da ingresos
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Yy egresos 1o hicleron sobre bases estacicnarias y sin pen-
sar en prcblemas como los del mercado petrolero, Parg » -=
ellos, nada varlaria, y menos afin consideraron posible una
baja wmds-en los precios del petrSlec. De ahf que hayan ten
sado. Aclertos rubros de ingreso nacional., Si en 1981 Yy w=
1982, 1983 y 1984, Ante la cafda de los ingresos patroie -
ros y la necesidad de capitalizacion del sector pfiblico =
se aumentaron impuesbonm, precios y tarifas de dienss guber
namentales - scbre todo gasolinas~ y solicitudes de crédi-
to extorno, " Es evidente la dependencia financlera exter-
na del pais, estd petrolizada nuestra balanza de pagos, la
acumulacibén de capital, las inversiones vy la solvencia fi-
nanciera de Mbxico. * ¢ Clmo no va a afectarnos, en &stas~
condiciones, una baja en el precio del petrSleo 2 " .

£s m&a: la sola perspectiva‘de una disminvcibn en los pre-
cios internacionales del pstréleo dificulta §& renegocia =
cibn de la deuda externa. Al mismo tiempo, se hace eviden-
te que los responsables da la polftica econSaica no esta -
ban preparados para £sta contingencia, a pesar de que los-
signos de la crisis energbtica se podfan ver, %3 mfs, el-
ministro de PetrSleo de Arablia Saudita, el jeque Yamani,-
advirtié de una posible rcafda de los preeios,

En el contexto de la ctigiéwaua-ya estf, y de la crisis -
que viene, el papil de México en la calda dal mercado pe-
trolaro de 1983 ha sido cuestionado., En junioc de 1981, ==
México ba)8 cuatro dblares el precio del barril y precipi
té la calda del mercado. Los demfs productores se tuvie -
ron que rendir frente a la evidencla. Pero la posicién -
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mexicana no quedd ahi; deade antonces, daspuls de sequir a
la OPEP en su carrera alcista, la abandonb y sigqui§ su pro
plo camino. A mediados de 1932, cuando la OPEP disminuia -
su produccién y bajaba su exportacifn para gostener pre -
clos, Kéxico se lansd a la conquista de clientes,

En Julio del afio de 1982, el subdirector comsrcial de Pe =
mex, dijo que México sequia aumentando su cartera de clien
tesa

Bsta posicidn de MExico no varib. Vendid el petrSlec mls -
barato del mundo, a 28,75 dflares e! barril. Bn términos -
reales ( descontando la inflacién internacional ) , el pre
cio del poatrdleo mexicano bajd 24% de Junio de 1981 a, ==
Enero de 1983, ademfis de que ofreci descusntos, facllida-
das y pago de transporte, Ademis tuvo comprometidas ventas
ds 110,000 barriles diarios para la reserva estratéoica de
Cstados Unidos, que S8 almacenan en las viejas minas de —
sal do Texas y lulsiana. Bstados Unldos filtr5 1la informa-
¢ién da que podria poner en venta ese petrfleo para aumen=
tar la sobrecforta mundial y desaestabilizar al mercado pe-
trolero. '

La plataforma de producaifn del sexenio pasade se 1imits -
& dos millones 750,000 barrilen diarios, En 1983, a pocas-
sexanas de haber asunido el poder, el nuavo gobierno auman
td su produccibn al pais.

Bn resumen, en 1982-1983, México no culdd los precios, o
sino, al contrario, deprimirlos m8s: vendid mis petrSleo -
aumentd las reservas de Eil. hizo descuentos y ofertas, ven
di8 por adelantado y aument8 la produccién, por lo cual ,=
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estall8 la crisis despuds, la Secrotarfa de Energfa y -~ =

Patr8leocs Mexicanos sBlo alcanzan a declarar lo sigulente

el 24 de Enero de 1983. ( 44 ).

* { Las dos dependenclas " ), informan que continuarfn --

haclendo esfuarszos por defander la estabilidsd dal merca-

do " y que MBxico * no torard medidas para satucrar el mer

cado " o ‘ .

En el boletin oficial, la Secretaria da Znergfa y Peesx -
hablaban de coherencia cuando habfan pasado 20 meses da -

incoherencia, Dice el boletin oficlal ™ La Secratarfa de-
Energia y astos momentos salvaguardar la sptabilidag dele

mercado petrelero, ya que un marcado insstable no henefis-
cla nl a productores ni a conmeldores, debido a los mlle
tipies factores econlmicos que se ven afectados cada Ve
que 33 da un cambio en ¢l marcado de hidrocarburcs. .

Este criterio hahfa sido raiterado por Pamex a 1o large -

de la crisis de 1981 y 1982, paro em el fondo hacfa au e
propio juego. La verdadara pelftica petrolera era aguallaw
qus fundamentaba el volumen de producciln y exportacibn en
dos criterios: de acuerdo con la criszls Iinterna y de acuer
éo con 1la crisis intarna ¥y de acuerdo con la necesidad de-
divisas. El 15 ds Enero de 1983, despuls de que en diclem~
bre habia reitarade su compromiso da ® hacer esfuerzos por
salvaguardar‘la estabilidad del marcado ® , Pemax dijo ofi
cislmente que la exportacién de crudo y gas respondia a la
urgencia de dividas del pais,

Por si quedsba alguna duda, el nuevo goblerno defini8 su -
politica patrolera subordinfndola a la politica financiera
En el proyecto de presupuasto federzl, presentado en la Ce
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rmara da Diputados de 1983, por el Secretario de Programa—
c1én y presupuesto. Carlos Salinas de Gortari, la adminis~
tracidn del presidente Migusl de la Madrid inform8 que, a-
pesa¥f de la ineatadilidad del! mercado- causads por la 40 =
brsoferta de patrdleo - , se prevela un aumento en 103 vod
1menss de aexportacifn. La razbn oficlel ofrecia lo ante -
rior ® an 1la medida on que las’@isposiclones de raclienali-
zacidn de consumo interno induzcan a un mayor ahorro y , -
por tanto, & un wmayor excedsnte exportadle " , Fueron me -
328 de estira y afloja. A comienzos de Enero de 1983, una~
comiaila da funcionarios mexicanos, encabezados por Jorge-
tduardo Navarrote, subseceatario de Asuntos Econbmicos de-
la Cancilleria, y Eliszeo FMendozma Barrusto, susbsecretario-
de Bnergim, inlcid una girs de acercamientos con 1a OPEP.~
Su visita a varios paises productores fud con la consignz-
de dacirles que en realidad, los errores que cowetldos fue
con obligados por las elircunnitancias y que habfa que olvi.
dar agravios para reiniclar contactos, y tratar da sstebl-
1izar e) mercado. . . . o 88 podrd.

{ €4 ).~ HOVEDADES 2% DZ ENERO 1983,
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VIO"

" DEUDA EXTERNA DE MEXICO "

CONCIMSIONES .

EL PRIMER PRESTAMO AL MEXICO INDEPENDIENTE ss DE-

FINE CON DOS OBJETIVOS. -

A)e~ SATISFACER LAS HECESIDAS DE UN PUEBLD Rmxm
CONQUISTADA SU IKDEPENDERCIA COX UNA HACIEN
DA EN MALAS CONDICIONES,.

B),= EL RAZONAMIENTO DEL COXGRESO Al SOLICITAR EL
PRESTAMO EN EL CUAL EL PAIS QUE PRESTA DINE~
RO A LA VEZ QUE LO PRESTA Y TIENE INTERES ER
BL REEMBOLSO, Y DIRECTAMENTE ADQUIERE INYE -
RES EN EL PAIS DEUDOR ASI COMD nmowocs 5U -
INDEPENDENCIA.

EL INTERES DE COMTRAER ESTE CREDITO EN MI OPIMION
FUE JUSTIFICADO YA QUE SE PERSIGUIO UN PRINCIPIC-
FUNDAMENTAL DE TODO RUEBLO.. EL RECONOCIMIENTQO O
SU LIBERTAD.

DURANTE EL PORFIRIATO SE ELEVO NAS LA DEUDA EXTER
NA AL SURGIR LAS GRANDES EMPRESAS, REXICO EMPEZO-
A SOLICITAR CREDITOS PARA PODER IR WODERNIZANDO -
AL PAIS.

ASI HISHO SE SOLICITARON PRESTAMOS A CORTO PLAZOw
PARA PODER CUBRIR 10S IMTERESES DE LOS CREDITOS =
YA VENCIDOS Y ASI PODER COMSERYAR EL CREDITO = «w=
ABIERTO PERO A LA VEZ DEJABA AL PAIS EN UNA POSI-
CION WAS CUMPROMETIDA.

AL INICYAR EL SEXEWNIO DE ECHEVERRIA ESTE AL IGUAL
QUE LOS OTROS GOBIERNOS, SIGUIERON ENDEUDANDO Al~
PAIS SIENDQ ESTE SEGUN ELLOS EL PRECIQ DEL CRECI=-
HIENTO Y EL PROGRESO DE LA NACION.

LOS PACTORES QUE SE PUEDEN SERALAR COMO CAUSANTES
DEL GRAN ENDEUDAMIENTOS QUE NOS CONSTRIRE SOM MU=
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VIII.~

IXo~

X.-

XI.-

CHOS, EJEMPLO DE ELLOS SON LA FALTA DE UN CON - =
TROL VERDADERO DEL GASTO PUBLICO EL CUAL HA SIDO-
DESBEDIDO, LA FALTA DE FOMENTO A EXPORTACIONES NO
PETROLERAS, LA FUGA DE CAPITALES EN SUS DIPEREN ~
TES PORMAS LA CARENCIA DE UNA VERRADERA POLITICA~-
FISCAL ENCAMINADA A ESTIMULAR Y FOMENTAR AREAS ES
TRATEGICAS DE GRAN IMPORTANCIA AL PAIS ASI COMO =
REALIZAR UNA VERDADERA SUPERVISION EN LAS CONTRI-
BUCIOKES.

LA FALTA DE PROGRAMAS, INCENTIVOS ENCAMINADOS A =
CORRBGIR EL CRECIMIENTO DESMEDIDO DE LAS ZONAS «~—
TIRBANAS OLVIDANDOSE DEL CAMPO,. BASE FUNDAMENTAL -
PARA EL DESARROLLO DE CUALQUIER PAIS, TRAJO CON =
SIGO EL INCREMENTO EN LAS IMPORTACIONES DE GRANOCS
EN GRANDES CANTIDADES PARA PODER SATISFACER LA DE
MANDA INTERHA.

TOD0C ESTC KOS HA ORILLADO A CAER EN MANOS DE INS~
TITUCIONES DE CREDITO EXTRANJERAS, LAS CUALES SE-
HAN APARTADO DE SUS PRINCIPIOS POR LOS CUALES 8te
CREARON, POR 10 CUAL LOS PAISES DEUDORES DEBEN Y-
TIENEN QUE ACATAR SUS ™ SUGERENCIAS ™ PARA PODER=-
ASI TEMER DERECHO A DISPONER DE 103 CREDITOS,

LAS INSTITUCIONES COMO EL PONDO MONETARIO INEBTIRNA
CIONAL BJBRCEN UNA SUPBRVISION SOBRE LA POLITICA-
ECONOMICA MACIOMAL YA QUE DEBEHOS DE TEMERLOS XN~
PORMADOS DE TODOS LOS ASPECTOS ¥ VARIACIONES DE -
TIPO ECOMOMICO QUE SE SUSITEN EN EL PAIS.

AL ACATAR Y ACEPTAR DICHA SUPERVISICN SE PONE EN~
JUEGO LA SOBERAMIA NACIONAL YA QUE ESTA QUEDA SU-
PEDITADA AL CONTROL DE QRGANISMOS EXTRANJEROS. -

MO HAY QUE OLVIDAR QUE RO SOLO LOS FACTORES INTER
HOS NCS HAN ORILLADO A LA SITUACION EN QUE VIVI =«
MOS, NO PODEMCS ESTAR AJENOS A LO QUE ESTA SUCE =
CIENDO EN EL AMBITO INTERNACIONAL ( BAJA DEL PRE~
CI0O DEL CRUDQ, AUMENTO DE LAS TASAS DE INTERES DE
LOS BANCOS ACREEDORES ETC ) QUE HAN SIDO PACTOR =
PARA COLABORAR AL XNCREMENTO DE LA DEUDA.



xIIo-

XIII.w

QUEDA DEMOSTRADOC QUE CUANDC EN EL PAIS SU COLUMNA
VERTEBRAL SON LOS PETRODOLARES, CUALQUIER VARIA = -
CION EN EL PRECIO DE ESTE, REPERCUTE DE MANERA
SUBSTANCIAL SU ECONOMIA.

LOS ERRORES EN LA DIRECCION DEL PAIS MOS A COSTA-

DO DEMASIADO, LAS MEDIDAS ADOPTADAS EN * COMJUNTO

" CON EL FONDO MONETARIO INTERNACIOMNAL POR PARTE-

DEL GOBIERNO DEL LIC. MIGUEL DE LA HADRID Y SU GA

BINETE ECONOMICO NO SON POPULARES { COND ER ANTE~

RIORES GOBIERNOS ) PERO SI SON MEDIDAS AL PARECER

LAS NECESARIAS PARA TRATAR DE SUBSANAR LAS PINAN.

ZAS DEL PAIS, EJEMPLO DE ELLAS:

A)e~ AUMENTO DE LOS COMBUSTIBLES

B).~ AUMENTO DE LOS BERVICIOS PUBLICOS

C)em VBNTA O EXTIMCION, DE EMPRESAS DEL GOBIERNO=
O PARTICIPACION DE ESTE.

D).~ RESTRICCION DE LOS SUBSIDIOS

E)e~ RESTRICCION AL LOS PRESTAMOS EXTERNOS

F)o= MAYOR SUPERVISION EN LA AREA FISCAL ETC.
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