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La historia del endeudamiento externo de Mflxico ha pasado por 

diferentes etapas. México al igual que otros países latinoameric~ 

nos ha sido parte del desarro11o del capital internacional desde 

e1 siglo XIX y ha participado de las mutuaciones que ~ste ha teni-
1 

do durante el desenvo1vimiento del del sistema capitalista a nive1 

mundial. 

En e1 siglo XX, nuestro país, a partir de 1a década de 1os 

años cuarenta, forma parte de la dinámica expansionista de 1os 

organismos financieros internacionales y de una po1ítica de endeu

damiento externo cuya intención fue apoyar el crecimiento económi-

co. Es preciso reconocer a1 endeudamiento como parte de una po1í-

tica seguida por 1os gobiernos latinoamericanos. Su objetivo era_ 

a1canzar crecientes niveles de desarrollo industria1 y económico, 

con base en 1a substitución de importaciones en base a programas -

tendientes a alcanzar un desarrollo integrado y autónomo. Este 

proceso iniciado después de la segunda guerra mundial estuvo enca

bezado por la recién creada Comisión Económica para América Latina 

y el Caribe, dependiente de las Naciones Unidas, con e1 propósito_ 

de industria1izar la región. Sin embargo, este proceso estuvo 

acompañado por e1 fortalecimiento de 1os Estacos Unidos como acreedor 

y como inversionista a través de sus empresas trasnacionales, ban-

cos trasnacionales y de los organismos financieros internacionales: 

de tal forma, el dÓ1ar pasó a ser 1a principal moneda de reserva -

mundial. Esto ocasionó una profundización inédita de las condici~ 
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nes natura1es de1 capita1ismo en 1a periferia de1 mundo subdesarr~ 

11ado y la integración de las economías nacionales más atrasadas a 

1a economía internaciona1. 

Hoy bajo amenaza de una deuda enorme e impagable, se sigue 

postergando la satisfacción de necesidades sociales ya de por sí 

rezagadas por las exigencias de1 desarrollo econ6m~co impuestas 

desde la po~guer~a. Pese a ello, tanto en el discurso teórico ---

como en el lenguaje político, se repiten las coincidencias entre -

los gobiernos de los países endeudados y los organismos financie-.

ros oficia1es que definen los intereses de las naciones industria-

les desarrolladas. Acreedores y deudores encuentran punto de con-

tacto en el· diálogo cuando, en un abanico de rasgos financieros 

polémicos sobre 1as condiciones de1 mercado mundia1,coinciden en_ 

I.a apertura y expansión de 1as exportaciones y el ·Comercio interne_ 

cional ··como úni.ca fórmula para recaudar las divisas necesarias 

para solventar el pago de 1os intereses. No obstante, esta fórmu-

la, que encuentra en sus límites la imaginación de otras proposi-

ciones sobre el endeudamiento externo, es estéril ante la realidad 

Esta evidencia no parece suficiente motivo para descartar1a. La -

situación real, es que el endeudamiento, en tanto re1ación social_ 

de exp·lotación, ha convertido a1 Tercer Mundo en tributario neto -

de capita1es y de materias primas, centralizado por e1 capital fi-

nanciero y por las grandes corporaciones trasnaciona1es. Pero 

estos hechos carecen de explicación en el idioma de 1os organismos 

financieros-, que.no ofrecen alternativas superadoras de la crisis. 

Sólo e.l 1enguaj e de la economía po1ítica ayudará a1 Tercer Mundo a 

entender el proceso de endeudamiento y la vorágine suscitada por 

el pago de sus obligaciones. Por tanto,. es importante plantear en 

·¡ 

,.: 
... 
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e1 discurso teórico de 1a economía po1ítica y de 1a 1ucha ideo1og~ 

ca dicho condicionamiento, desarro11ando un discurso propio basado 

en 1as categorías de anáiisis del dinero como "equiva1ente gene--

ral", como agente de cambio, con referencia a 1a tasa de ganancia_ 

y en tanto relación sociai. 

Así, asumir e1 enfoque de economía po1ítica imp1ica que se 

debe evitar quedarse en e1 análisis de 1os montos cuantitativos de 

1a deuda externa. E1 endeudamiento externo de los países subdesa

rro11ados de1 Tercer Mundo es un e1emento importante en 1a inter-

pretación de 1a crisis mundia1 de1 sistema capita1ista internacio

na1. Por tanto, es preciso analizar e1 endeudamiento externo en -

e1 contexto de1 proceso de acumu1ación capita1ista internacionai._ 

Exp1icar 1a deuda en este espacio impone descubrir 1a re1ación -

que enfrenta a 1os países pobres con las potencias desarro11adas: 

una 1ucha por e1 excedente económico internaciona1 y por el desti

no de 1a p1usva1ía obtenida a costa de1 empobrecimiento de ias 

ciases popu1ares de1 Tercer Mundo. 

La va1orización de1 capita1 es el objetivo y 1a razón de ser_ 

de este sistema. E1 endeudamiento internaciona1 es hoy el modo de 

extracción de1 trabajo no necesario con destino al pago de 1os in

tereses que devenga e1 capital prestado. Este endeudamiento es 

-a 1a vez- un e1emento fundamenta1 y e1 impu1sor de la internacio-

na1ización de1 capita1. E1 mundo interdependiente es un so1o mer-

cado de capita1es que se e1eva por encima de los prob1emas de po--

1ítica económica naciona1, subordinándo1os. La concentración y -

centra1ización de1 capital en manos de1 conglomerado trasnaciona1_ 

simp1ifica e1 comando de1 proceso por e1 cua1 se profundiza el 

pape1 de1 capita1-dinero en e1 sistema de crédito mundial. La 
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tasa de interés, concertado en 1os grandes centros, financieros, 

gobierna estos movimientos y, un sistema de crédito internaciona1_ 

bien articu1ado 1os contro1a para dominar 1os f1ujos. 

E1 estudio de1 dinero en e1 espacio de un sistema crediticio_ 

internaciona1 tiende a ser cada vez más comp1ejo, pero tiene deci-

siva importancia. E1 dinero como crédito es un e1emento fundamen-

ta1 en e1 reproducción de1 capita1 y en 1a interdependencia que --

1iga a 1as economías naciona1es a un proceso único de acumu1ación. 

La centra1ización de crédito en manos de grandes bancos, conso1i-

dado a través de tasas de interés convenidas, permite objetivos --

comunes. Estos determinan económica, po1ítica y geográficamente 

1a cana1ización de 1os financiamientos disponibles. 

La exportación de capita1es a 1as zonas deprimidas expande 

e1 desarro11o capitalista y, con e11o, 1as incorpora a 1as contra-

dicciones inherentes a1 sistema mismo. E11o hace casi obvio reit~ 

rar que, en un ámbito de internaciona1ización donde el capita1 --

financiero es dominante y la división internaciona1 del·trabajo 

r~sponde a 1a necesidad de rearticular 1a economía rnundia1, el es-

tudio de1 endeudamiento requiere de 1a economía po1ítica como me-

todo de aná1isis de e1aboración de propuestas superadoras. 

La presente tesis, Internaciona1ización de1 capita1 y proceso 

de endeudamiento externo de Mt1xico: 1940-1998 se inscribe bajo una_ 

óptica de 1a economía po1ítica intentando 1a formuiación y e1 desa 

rro11o de una hipótesis que tiene como eje e1 pape1 de1 dinero con 

todas sus especificidades en 1as relaciones de producción y en 

tanto articu1ador de un sistema mundial de reproducción 
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del capital, puede llevarse a cabo en el plano exclusivamente teó

rico. No obstante, siendo nuestro propósito diseñar algunas lí--

neas de crítica y superación de la situación por la que atraviesa_ 

nuestro país y el resto de las naciones latinoamericanas, ubicamos 

el problema en determinado tiempo y espacio, parámetros que -a la_ 

vez- acotarán la extensión de nuestro objeto de estudio. México, 

en la coyuntura mundial en su dinámica interna y externa determin~ 

das por su progresiva inserción o absorción en el proceso de acu-

mulación capitalista trasnacional, constituye el objeto de estudio. 

La crisis que se desencadena hacia finales de la década del seten

ta y principios de la siguiente y las sucesivas renegociaciones de 

la deuda externa y los acuerdos de estabilización se suceden a --

partir de entonces, son el tránsito crítico apropiado para revisar, 

desde la perspectiva de la categoría capital-dinero, el comporta-

miento de la ec~nomía nacional y de su endeudamiento externo. 

Dentro de este contexto, el interés por desarrollar una inve~ 

tigación sobre la deuda externa de México surge por la necesidad -

de buscar una explicación teórica y empírica a dicho proceso. Por 

ello la hipótesis central de la tésis enfatiza la concentración y_ 

centralización del capital representada por los organismos oficia

les y los organismos privados cuyo interés específico en la canal~ 

zación de los préstamos a nivel local es prioritario en el contex

to mundial. Consecuentemente, dichos préstamos se integran a las_ 

necesidades del proceso de acumulación internacional. bonde apar~ 

cen nuevos sectores rentables, diferentes en eL-.espacio y en el --

tiempo a patrones anteriores a la crisis capitalista. El endeuda-

miento externo transita diferentes etapas históricas: "equivalente 

general", capital-dinero, exportación de capitales. Limitando, 
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las políticas económicas en beneficio de las necesidades del con--

glomerado trasnacional. 

En la medida que hipótesis y objetivos determinan una misma 

finalidad el presente trabajo intenta elaborar un acercamiento al 

estudio del endeudamiento externo desde el "equivalente general",_ 

la concentración y centralización del capital y la reproducción de 

capital en función de la necesidad de valorización del capital a -

nivel internacional. 

Dentro de los parámetros anteriores se plantea el origen y 

destino de dicho endeudamiento externo en M@xico proveniente de 

los intereses del proceso de acumulación internacional comandado 

por el conglomerado trasnacional. Sus actores son los organismos_ 

financieros internacionales como el Banco Mundial y el Banco Inte~ 

americano de Desarrollo durante la década del sesenta y setenta. 

El financiamiento del petróleo por parte de la banca trasna-

cional durante mediados de la década del setenta convirtió a nues-

tro país en un exportador importante en el contexto internacional. 

Si bien, económicamente el país se petrolizó en ese momento, polí

ticamente México pasó a ser reserva estratégica para el suministro 

de un recurso no renovable para el Pentágono y el aparato indus--

trial de los Estados Unidos en caso de un posible cierre del mere~ 

do árabe o un hecho bélico en esa región. 

Una vez planteados los dos enunciados anteriores se termina -

el trabajo con las alternativas elaboradas por la política econó~ 

ca mexicana para sortear la crisis en respuesta de una política --

internacional orquestada por el Fondo Monetario Internacional. Po

lítica por la cual México ha sido considerado un socio seguro du-

rante J.a última década. 

. ~ 
' 
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La tesis ha sido estructurada en ocho capítu1os de índo1e 

teórico y empírico. 

1a economía poJ..ítica 

Los tres primeros abarcan 1as categorías 

como e1 aná1isis de varias formu1aciones 

de 

en 

re1ación a1 endeudamiento en 1as corrientes teóricas determinantes 

en e1 pensamiento económico contemporáneo. Los otros capítu1os 

van desde 1a instrumentación de 1a po1ítica de deuda pÚbJ..ica en e1 

marco de J..a poJ..ítica económica naciona1 hasta 1as a1ternativas y -

so1uciones presentadas a 1a crisis financiera de agosto de 1982 

sin dejar de 1ado 1a canaJ..ización de 1os préstamos de origen ofi-

cia1 y trasnaciona1 objetivo primordia1 de 1a demostración de 1a -

hipótesis centra1 de 1a tesis. 

En e1 capítuJ..o primero se visJ..umbra como e1 "equivaJ..ente ge-

neraJ.." ha desempefiado orgánicamente 1a integración de 1a economía_ 

nacional.. a J..a economía mundia1 bajo un proceso de internaciona1iz~ 

ción de capital... Este proceso bajo e1 veJ..o de corrientes dominan

tes como e1 "desarro11ismo" y e1 "monetarismo" han obstacu1izado 

1a percepción de1 proceso. Por e11o, e1 endeudamiento de México 

se puede discernir desde dos perspectivas. Una, en términos del.. 

origen de 1os f1ujos, su dirección y participación (acreedores). 

Otra, desde el.. receptor y uso dirigido en J..as opciones del.. "finan

ciamiento para el.. desarroJ..J..o" como del.. impacto en el.. país deudor -

(prestatarios). EJ.. estudio del.. endeudamiento se da vía J..a intern~ 

ciona1ización del.. capita1 y a través del.. "equiva1ente general..''· 

En el.. capítuJ..o segundo se intenta un acercamiento teórica a1_ 

estudio del.. endeudamiento retomando el.. estudio del.. crédito en el.. -

proceso de financiación de J..a acumuJ..ación capita1ista. EJ.. estudio 

de categorías como el.. "equivaJ..ente general..", J..a concentración, J..a 

centraJ..ización y J..a acumuJ..ación de capital.. en e1 marco de J..a econo 
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mía política vislumbran la trasnacionalización del capital y el 

endeudamiento externo. En este capítulo se reali~a un recuento de 

los principales organismos financieros internacionales y se prese~ 

tan los cambios estructurales del sistema financiero internacionaL 

· En el capítulo tercero se examina críticamente la literatura_ 

económica existente relacionadas con el endeudamiento externo. Las 

principales teorías económicas que han influido en la política 

económica abren un abanico de ·rasgos que van desde el "desarrolli~ 

md' hasta el "monetarismo'! y de la teoría de la dependencia hasta -

la escuela francesa regulacionista. Su influencia en México ha --

variado con mayor o menor énfasis en diferentes épocas de las cua

les nuestra historia reciente impregna al menos un sello de creci-

miento y de recesión. Las teorías dominantes promovieron la indu~ 

externo. Posteriormente, las .trialización vía el financiamiento 

alternativas a la crisis impusieron un proyecto neoliberal sin vi~ 

lumbrar su efecto en el "financiamiento de la pobreza". 

En el capítulo cuarto se estudia la política de deuda externa 

cuyas facetas constituyen el lenguaje oficial ligado a la política 

económica y al discurso ideológico del proyecto del "nacionalismo 

revolucionariau. La lógica de un crecimiento auspiciado por la --

centralización y concentración del capital financiero internacio-

nal en el marco del sistema internacional a lo largo de los últi-

mos cincuenta afias producen un financiamiento para el desarrollo -

caracterizado en tres etapas. 

al "desarrollo estabilizador". 

La primera del "despegue económico" 

La segunda del "desarrollo campar-

tido" a la "Alianza para la producción" y la tercera etapa de la -

"crisis de liquidez" al "desfinanciamiento del país". Sin califi

car sus éxitos y fracasos solo los estudiamos al servicio de los 
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comensales. 

En el capítulo quinto se prioriza como el "equivalente ge11.e-

ral" irrumpe la economía nacional y la engarza sutilmente con el -

proceso de acumulación internacional a partir de la década de los 

cuarenta bajo la égida de los organismos financieros internaciona-

les del recién creado Bretton Woods. El Estado al consolidar su -

papel rector canalizará hacia obras de infraestructura el financi~ 

miento externo. En los sesenta la canalización hacia el proyecto_ 

indJstrial del país enfatizará el financiamiento del sector secun-

dario. El cambio de un patrón a nivel internacional en los seten-

ta prioriza el sector primario dejando en manos de la banca priva

da trasnacional el 80% del financiamiento de sectores de punta. 

Los organismos financieros internacionales pierden influencia ----

hasta mediados del ochenta donde Banco Mundial y Banco Interameri

cano participarán del cambio estructural del país. 

En el capítulo sexto se profundiza el estudio del congl·omera

do trasnacional y su relación en el mercado internacional de capi

tales y en el financiamiento de la reproducción del capital en los 

setenta. La trasnacionalización de la deuda externa y la canaliz~ 

ción de manera sorpresiva a los energéticos en un 90% admirarían a 

cualquier estudioso del problema por lo cual sin la inclusión pol~ 

tica inhibirían el papel fundamental perseguido por los Estados 

Unidos ante un vecino tan cercano como México y una posible con---

frontación en el Medio Oriente. La deuda externa más que una va--

riable económica se vuelve un elemento primordial en la política -

internacional. 

En el capítulo séptimo se estudian las alternativas y soluci~ 

nes presentadas a la crisis financiera internacional de soluciones 
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presentadas a la cr1sis financiera internacional de 1982. Los 

Acuerdos firmados con el Fondo Monetario Internacional y las suce-

sivas renegociaciones arman un discurso nacional haciendo suyo las 

implicaciones del proyecto neoliberal. El fracaso de dichas medi-

das para afrontar el pago del servicio de la deuda externa son un_ 

éxito para acreedores. El deudor se convierte en tributario de 

capitales. En reuniones de =ncentracion jamás de confrontación se 

implican diferentes planes. Del Plan Baker a los bonos "cupón ---

cero" el riesgo es disminuir la "deuda vieja" aclamando por mayo-

ría la necesidad de la "nueva deuda". 

En el capítulo ocho llamado conclusiones viene a sintetizar -

el trabajo desarrollado en cada capítulo pero también se realizan_ 

en él, toda una serie de proposiciones presentadas a lo largo de -

los últimos afias para presentar alternativas y soluciones más rea

les como la planteada por México en los Últimos meses de la dismi

nución del pago de la deuda externa bajo varios enfoques en el ---

marco de un compromiso social que es el "crecimiento". 

De esta manera, el trabajo termina cumpliendo con el desarro

llo de una hipótesis y con los objetivos planteados al inicio apa-

rentemente inalcansables. 

Esta tesis es el producto de varios años de investigación~ 

Como en todo trabajo de esta Índole el mismo se benefició con las_ 

valiosas motivaciones y contribuciones de varias. personas, a quie-

nes debo expresar mis más sinceros agradecimientos. Al maestro --

Arturo Bonilla, siendo director del Instituto de Investigaciones -

Económicas, sugirió el tema de la deuda externa de nuestro país y_ 
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me motiv6 a estudiar a fondo el problema empíricamente y teórica--

·mente. Al Dr. Edgar Ortiz, mi asesor de tesis, quien durante el -

transcurso de esta investigación dirigió y leyó acusiosamente los_ 

mater~ales presentados, y me hizo valiosas sugerencias; con él ---

siempre tuve un dialogo abierto y muy enriquecedor. Debo agrade--
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lo INTRODUCCION, 

El presente capítulo intenta demostrar como el "equivalente gene-

ral" integra la economía nacional al proceso de acumulación de ca

pital internacional bajo una forma orgánica y un circuito cerrado 

que es el proceso de internacionalización del capital. El proceso 

de endeudamiento externo llevado a cabo por los organismos finan-

cieros internacionales y la banca privada trasnacional conlleva al 

"financiamiento del desarrollo" bajo la Óptica de un discurso key

nesiano y cepalino que se convierte en monetaris.ta, cuando estalla 

la crisis financiera de agosto de 1982. 

La disputa de las dos corrientes obstaculizan la profundiza-

ción de la categoría del "equivalente general" por lo cual es di-

fícil rastrear en todos estos afies su desenvolvimiento. Sin emba~ 

ge, se rescata dicha categoría por la misma lógica interna que su~ 

siste en el "financiamiento de la pobreza" bajo el velo de dos 

lenguajes: desarrollista y monetarista. En el fondo lo que sucede 

es el aceleramiento de las fuerzas productivas y la profundización 

del modo de producción capitalista en la periferia. Desarrollo y_ 

subdesarrollo son parte del mismo proceso de internacionalización_ 

del capital donde el endeudamiento externo cumple sus funciones de 

"equivalente general". En las siguientes páginas intentaremos re

saltar el "equivalente general" con sus especificidades de los 

afies cuarenta hasta la época actual. 
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E1 presente capítu1o, a más de esta introducción, consta de -

tres pastes: 1) Desarro11o e integraci~n de 1os países de1 Tercer_ 

Mundo a1 capita1 mundia1; 2) Patrones de endeudamiento Y vincu1a-

ci6n de México a1 capita1; y 3) E1 estudio de1 endeudamiento exteE_ 

no. 

II. DESARROLLO E INTEGRACJON DE LOS PAISES DEL TERCER MUNDO AL CA
PITAL MUNDIAL, 

Orgánicamente 1igada a1 destino de1 proceso de internaciona1iza--

ción de1 capita1, 1a formación económica y socia1 de México ha --

sido sensib1e a1 cic1o de capita1< 1 > y a 1a e'\01uci6n de1 sistema_ 

financiero mundial. La crisis naciona1, consecuentemente, evo1u--

ciona conforme avanza y se intensifica 1a evo1uci6n de1 capita1is

mo· mundia1 tendiente a transformar, mantener, e1 mode1o de acumu1~ 

ción e incrementar o recuperar o prevenir su baja de 1a tasa de --

ganancia. El estudio de1 endeudamiento de un país subdesarro11ado 

como México, desde 1a perspectiva teórica de1 cump1imiento de1 ciE_ 

cuita de reproducción de1 dinero,< 2 > adoptado en esta tesis, impo

ne 1a neceisidad de exp1icar e1 desarro11o de 1as fuerzas product~ 

(1) 

(2) 

Para mayor referencia sobre 1a teoría y evo1uci6n de 1os ci-
clos véase: ~addi7on, An~u7 Las Fases de1 Desa:rro~io-~a~~ta-
1ista (Una historia economica cuantitativa) E1 Co1egio de -
Mexico, Fondo de Cu1tura Económica. México, D.F., 1986. 
En 1os capítu1os segundo y tercero de 1a presente tesis avan
zamos en 1a recopi1ación teórica de diferentes escue1as de1 -
pensamiento económico con e1 objeto de esc1arecer te6ricamen
te e1 pape1 de1 dinero en economías subdesarro11adas como 1a 
de México; posteriormente, en los capítu1os siguientes se re= 
1aciona 1a teoría con 1os aspectos empíricos de1 proceso de -
endeudamiento externo en México y América Latina. 
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va~ J..ocaJ..es y haJ..J..ar J..a coherencia que J..iga intereses que canfor-

man su reaJ..idad económica y soc~aJ.. con eJ.. proceso de acumulación 

capitalista y J..a división internacional. deJ.. trabajo.< 3 ) 

La integración de México aJ.. proceso de acumulación capital.is-

ta en J..a posguerra a través deJ.. financiamiento externo ha recorrf. 

do diferentes modaJ..idades desde J..a década de J..os cuarenta hasta 

J..a época actual.. Dichas modalidades pueden ser estudiadas desde 

diferentes perspectivas. Sin embargo, debe destacarse como premi-

sa previa, que existe una estrecha reJ..ación entre quien otorga un_ 

financiamiento y J..os sectores productivos a J..os que pretende desa-

rroJ..J..ar. No es posibJ..e oJ..vidar que eJ.. capital. irá modelando aJ.. -

deudor según J..as necesidades coyuntural.es, como a J..as estructuras_ 

de J.. proceso de producción a través deJ.. cuaJ.. se real.izan J..a ga-

nancia y J..a reproducción deJ.. capital.. 

Sin J..ugar a dudas, dicho proceso tien.e una explicación teóri

ca. En primer J..ugar, es necesario anal.izar esa J..J..amada "ayuda para_ 

eJ.. desarroJ..J..o" o "financiamiento para eJ.. desarroJ..J..o" en J..a medida_ 

que bajo dicho discurso se esconde eJ.. J..enguaje de J..a reproducción_ 

deJ.. capital. y de J..a internacionalización deJ.. capital.. La "ayuda· -

para eJ.. desarroJ..J..o" o eJ.. "financiamiento para eJ.. "desarroJ..J..o" que_ 

J..J..evan a cabo J..as instituciones financieras internacional.es y J..a -

banca privada trasnacionaJ.. conjuntamente con J..a poJ..!tica nacional._ 

(3) l.:armona, Fernando "La crisis general. deJ.. capitaJ..ismo y J..a crf. 
sis económica mexicana actual." en México, eJ.. curso de una'· 
J..arga crisis, UNAM-EditoriaJ.. Nuestro Tiempo> Mexico, D.F. 
1987; 'M~xico ante J..a crisis mundial." en'-'MéXico.,' ant-e .1ª.:;._c~i-
sis~ VoJ... 1, coordinado por GonzáJ..es Casanova y AquiJ..ar Cam~n; 
Instituto de Investigaciones Social.es de J..a UNAM, Editorial. -
SigJ..o XXI Editores; México, D.F., 1985. 



6 

de financiamiento de1 gobierno va 1igada a 1os mismos objetivos de 

acumu1ación de1 sistema capita1ista internaciona1. Por e11o, 1os_ 

organismos financieros internaciona1es: e1 Fondo Monetario Interne_ 

cionai, e1 Banco Mundia1, e1 Eximbank, 1a AID y e1 Banco Interame

ricano de Desarro11o, han sido y seguirán siendo 1os encargados de 

promover no so1o 1a industria1ización de 1os países subdesarro11a

dos sino también 1a renegociación de 1a deuda externa de dichos --

países con objeto de permitir e1 funcionamiento de1 sistema capite_ 

1ista internaciona1. E1 papel que juega e1 circuito de1 capita1 -

se realiza en todas sus etapas. E1 capita1-dinero entra vía e1 --

Estado y se invierte en capita1-productivo. Este sirve para impo~ 

tar bienes de capita1 o insumos para 1a producci6n se transforma -

en mercancías para e1 mercado interno o para e1 mercado externo se 

obtienen 1as divisas necesarias para pagar dicho capita1, poste--

riormente. ( 4 ) 

México, de cara a estos organismos, es una nación de1 área --

capita1ista donde e1 crecimiento de 1as fuerzas productivas se dé

senvue1ve en un todo conforme a 1a evo1ución del sistema a nivel -

g1oba1. Esto es cierto hasta ta1 punto, que determinados sectores 

productivos mexicanos no son más que es1abones o partes de un pro

ceso trasnaciona1; por e11o, 1a presencia de 1a banca trasnaciona1 

en e1 financiamiento de dichos sectores. 

Así observado, e1 fenómeno del endeudamiento,. cua1esquiera -

que sean sus moda1idades y características diferencia1es, etapas y 

C4) El lugar que ocupa 1a mercancía petr61eo en e1 &nbito nacio-
nal durante 1a coyuntura 1973-1982 só1o es un ejemp1o más de 
como funciona e1 circuito del capital en un país interdepen-= 
diente como México. Esto 10 trataremos en e1 capítu1o sexto. 
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ritmos, no puede ser otra cosa que una consecuencia dei proceso de 

acumuiación y reproducción dei capitai a escaia mundiai. 

Esta historia comienza en 1948 Cia década de1 cuarenta) bajo_ 

ios auspicios de ia CEPAL, con Prebisch como máximo exponente, 

" .•• demuestra ia necesidad ineiudibie de ia industriaiización en -

ei desarroiio de ia regi6n ••• y por tanto, impuisa ia necesidad de 

obtener recursos externos para superar ia escasez dei ahorro inte!::. 

no;(S) vía por ia cuai comienza a justificarse iá necesidad dei -

endeudamiento y ia promoción de1 crédito otorgado por ios organis-

mos internacionaies Cia banca mundiai). La década dei sesen-

ta inaugura ei espiendor dei proceso de internacionaiización de1 

capitai y ei fortaiecimiento de ia corporaci6n trasnacionai;( 6 ) 

entonces, México compromete su desarroiio económico iigándose in--

ternamente a ese proceso. Resuitado de apeiar ai ahorro 

externo, se consume en ios setenta, cuando más que un desarroiio 

autónomo, se aicanza una integración de factores de ia economía 

nacionai a ia internacionai. Ei capitai dinero, en su forma de 

"financiamiento para ei desarroiio" o endeudamiento externo cum--

plió su ciclo, asumiendo a México como porción de un mercado am---

piiado a todo ei mundo capita1ista donde se desarro11a ia gananci~ 

Así, ia formación política, económica y social dei pa!s su---

frió mutaciones trascendentales. El capita1-dinero promov~ó 

el desarrollo intensivo de sus fuerzas productivas y las relaciones 

es' 
(6) 

~.r. véase: Prebisch, Raúl, Hacia una dinámica del desarrollo 
latinoamericano, Fondo de Cultura Econ6mica; M€xico, D.F. 1963. 
Dos Santos, Theotonio, Imperia1ismo y Dependencia, Ediciones 
Era, S.A. Mi3xico, D.F. 1978; Palloix, Christian, La·s 'firn1a·s· :=
mul tinaci·o·nal:es· ·f,¡ ·e·i· ·pro'c·e·so· de i·nter·:na:c·i·ona:iiza:·c·:i.5n, Ed:i. to-
r:i.al Siglo XXI, ~x:i.co, D.F. 
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capitalistas de producci6n. Orgánicamente enlazada e interdepen--

diente con el capital internaciona1. 

A lo largo de estos años, consecuentemente, el endeudamiento_ 

ha jugado un rol important~simo en el rompimiento del esquema na-

cionalista en que se gest6 e1 proyecto Revolucionario de 1910; 

e11o no significa un quiebre en e1 discurso del ejecutivo pues su~ 

siste bajo un velo nacionalista. 

En el México contempor~neo los grupos econ6micos han disputa

do el control no s61o de1 excedente económico sino tambi~n de la -

divisa internacional, como forma del "equivalente general", que -

servirá a la clase dominante como reivindicaci6n de su derecho a -

formar parte del sistema capitalista trasnaciona1. Las ciases me-

dias y el empresariado nacional como intermediarios autóctonos del 

desarro11o econ6mico han sido sustituidos por la burocracia ofi--

cia1 y un estrato gerencia1 que administra corporaciones trasna--

ciona1es. <?) 

En las nuevas circunstancias. Los protagonistas principales_ 

de la política económica de México han pasado a ser e1 Fondo Mone

tario Internacional, la banca privada trasnaciona1 y 1os Estados -

Unidos. Pasando a ser e1 endeudamiento externo e1 promotor de la 

integraci6n de la economía mexicana a la internaciona1, bajo 1a --

hegemonía del capita1 financiero. La administraci6n pública mexi-

cana gira alrededor de las pautas fijadas por aquellos tres agen--

tes y su rol ha pasado a ser el de garantizar e1 pago del servicio 

(7) Baran, Pau1 A. y Sweezy M. El Capital Monopolista de Estado 
(ensayo sobre el orden econ6mico y socia1 de los Estados unr 
dos) Siglo XXI editores, S.A. México, D.~. 1973. -
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del.a deuda como objetivo prioritario del.a pol.ítica econ5mica.( 8 ) 

Los programas de austeridad, estabil.ización y reordenamiento sus--

critos durante más de una década: l.9.76-l.979, l.982-l.985 y l.986-l.988 

pasaron a constituir l.os l.ineamientos dentro de l.os cua1es se de--

senvuel.ve toda l.a economía nacional.. Por l.o tanto, México de re--

captor de créditos, ha pasado a ser exportador de materias primas 

principal.mente petról.eo; exportador de mano de obra barata y trib~ 

tario de capital.. 

' Orgánicamente l.igada a l.a economía mexicana al. proceso de in

ternacional.ización del. capital., l.as renegociaciones de l.a deuda -

externa "pl.urianual.es", l.os nuevos créditos adquiridos por el. Es-

tado mexicano-y l.as sol.uciones "viabl.es" como son l.os Bonos Cupón_ 

Cero y l.os Swaps han tenido por objeto continuar con l.a reproduc--

ción del. capital.. La economía nacional., responde a l.os éxitos y 

fracasos del.a banca.trasriacional. y en sí, al. papel. que juega el. 

capital.-dinero, en el. manco internacional. del. cicl.o del. capita1 a_ 

nivel. general.. De al.l.í que, l.a contratendencia de l.a tása de ga--

nancia ha sido posible por la depreciación del salario de los tra

bajadores mexicanos~ quienes han servido como variable de ajuste -

de la economía y el deterioro de su va1or real ha sido l.a fórmula_ 

mágica para adecuar la economía como tributaria de grandes transf~ 

rancias de capital hacia el centro del sis.tema. Si bién, México -

es un ejemp1o viviente de esta situación y Últimamente el sexenio_ 

del presidente Miguel de la Madrid utiliza el Pacto de Solidaridad 

es> Cherry, Prayer The Debt Tra~ Pin~uin Books; Sistema Econó~co 
Latinoamericano ( SELA) , El MI; -El -Banco Mundial. y 1a Crisis 
Latinoamericana, Siglo XXÍ Editores, S,A, de c,y, prlJilera edi 
cien 1986 Lichtensjtejn, Samuel. y Baer, Mónica, El. Banco ---~ 
Mundial CIDE, Manuel. Pastor The Int, Moneta,ry Fun:d Latin --
America West View 1988. 
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Económica CPSE) para dar1e cuerpo a toda una serie.de formu1as -

"estabi1izadoras";(g) para deprimir el. sal.ario de J..os trabajadores 

y continuar por l.a senda peJ..igrosa deJ.. pago de l.a deuda externa -

l.atinoamericaria. 

Los países de1 Tercer Mundo interdependientes de un proceso -

de acumu1ación internacional. bajo l.a égida de1 capita1 financiero_ 

han profundizado vía ·el. endeudamiento de sus economías una mayor 

integración al. capital. mundial. "versus" un desarrol.1o nacional. y_ 

autónomo. 

111. PATRONES DE ENDEUDAMIENTO Y VINCULACION DE MEXICO AL CAPITAL, 

La l.ógica interna de1 capita1ismo naciona1 entrel.azado al. sistema_ 

de acumu1ación internaciona1 resiente l.os cambios dinámicos de1 --

proceso a.e internaciona1ización de1 capital.. 

Anal.izando el endeudamiento de México, efectivamente se puede 

discernir diferentes etapas determinadas cl.aramente por e1 desarr2_ 

llo de1 capita1 mundia1 y e1 enl.ace de México al. mismo. 

E1 proceso de endeudamiento de 1a economía mexicana puede an~ 

1i zarse· desde dos perspectivas: una, en términos del. orí gen de l.os 

flujos, su dirección y participación (acreedores). Otra, desde el. 

receptor y uso dirigido en 1as opciones del. "financiamiento para -

el desarro11o" como de1 impacto en el país deudor (prestatarios). 

Adoptando 1a primera perspectiva de l.os acreedores, e1 endeu-

damiento puede subdividirse en cuatro grandes etapas. De 1os ----

(9) Presidencia de l.a Repúb1ica, "Pacto de Sol.idaridad Económica" 
Firma de1 Pacto de So1idaridad Económica, Sa16n Carranza, Los 
Pinos 15 de diciembre de 1987. 

1' ... 
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cuarenta hasta finales del cincuenta donde los organismos financi~ 

ros internacionales son de reciente creaci6n y predominan en el --

financiamiento de obras de infraestructura. En el periodo que 

luego se inicia, la década de los sesenta, empiezan a par.ticipar -

como prestamistas una amplia serie de instituciones privadas de -

diverso origen -conocidas bajo la denominación genérica de banca -

internacional- dentro de las cuales puede destacarse la presencia_ 

de un grupo principal de casas de crédito pertenecientes a los in

cipientes conglomerados trasnacionales. En la década del setenta_ 

el cartel de los acreedores muestra el predominio de entidades fi

nancieras trasnaci nales, las que progresivamente fueron asumiendo 

el grueso de la cartera crediticia y son acreedores de la mayor -

parte de los países endeudados del Tercer Mundo. La Última de --

estas cuatro etapas que estamos sefialando se abre a partir de 19"82, 

cuando el proceso se reinvierte definitivamente: las naciones en-

deudadas devienen tributarias de capitai, aunque continuan contra

tando créditos, pero ahora solamente para pagar los intereses. 

Vista desde la óptica del país deudor, el endeudamiento pue-

de dividirse en tres etapas. La primera etapa, va desde los afies 

cuarenta has.ta mediados de la década de los sesenta, la banca cen

tral canalizó el ahorro externo a inversiones productivas de capi

tal, podría ser llamada "de financiamiento para el desarrollo". Al 

observar el proceso de endeudamiento desde esta óptica se verifi-

can, además otras particularidades: los recursos invertidos en el 

aparato productivo nacional y, sobre todo, en la infraestructura 

necesaria para el posterior despegue de una economía industrial, 

no sólo tuvieron por objeto dinamizar la reproducción del capital_ 

a nivel internacional, los organismos financieron y el Estado los 



12 

canalizaron hacia núcleos estratégicos del desarrollo capitalista. 

La industrialización_de México y de otros países que acudieron en 

esa época al financiamiento externo, fue inducida desde el exte--

rior y desde el interior por los organismos financieros internaci~ 

nales y por sectores sociales cuyos intereses estaban ligados no 

sólo al capitalismo local sino a la creación de condiciones para 

la consolidación y expansión del conjunto del sistema a escala --

mundial. 

La 'posibilidad de construir econonúas nacionales .autónomas e 

integradas era, evidentemente, una utopía únicamente viable en el_ 

discurso demagógico del desarro11ismo. El mito se estableció cua~ 

do los créditos no se adaptaron a las necesidades de industrializ~ 

ción, modernización y desarrollo armónico de la economS:a de los 

países atrasados. La realidad se hizo cuando los créditos se des-

tinaron a desarrollar la infraestructura adecuada al posterior in

greso del mercado y las fuerzas productivas nacionales al proceso 

de internacionalización e interdependencia conducidos por las gra~ 

des corporaciones internacionales. 

Una segunda etapa en este análisis del endeudamiento de Méxi

co se abre a mediados de la década de los sesenta y transcurre ---

hasta finales de los setenta. Entonces ya están creadas las cond~ 

cienes para la reproducción del capital de una manera mucho más 

amplia: los capitales que ingresan al país y contribuyen a endeu-

darlo se emplean para sellar la unión de ciertos sectores de la -

economía mexicana con el proceso de acumulación ya expandido a ---

nivel internacional. La inversión externa se dirige, centra1ment~ 

a soldar el eslabón que ligará la economía de México a la suerte -

del sistema trasnacional en quien ha evolucionado el desarrollo --

' '· 

• 
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capita1ista; principa1mente hacia aque11os sectores productivos 

que pueden participar de1 ~receso de acumu1ación internacional, 

como la petroquímica básica y el resto de la industrialización su~ 

titutiva de importaciones. Mientras el Estado cumple el rol de -

regulador de la economía y garantiza una determinada tasa de gana~ 

cia a las empresas trasnacionales que van constituyéndose en e1 -

país. 

Hacia la década de los setenta podrá verse que ciertos secto

res productivos ya se ha11an definitivamente engarz.ádos en el pro

ceso de acumulación internacional: en e1_sector primario, la agro

industria y la industria alimentaria; en el secundario, los hidro-

carburos. Pero también se ha modificado 1a modalidad del endeuda-

miento. Ya lejos de contribuir al desarrollo industrial nacional_ 

o a promover el ensanchamiento de 1a infraestructura productiva, 

los nuevos créditos internacionales son canalizados hacia 1as em--

presas trasnacionales radicadas en el país. Este capita1 cubre un 

círculo cerrado: el dinero que se invierte para financiar el proc~ 

so de acumulación convertido en mercancía, vuelve a salir del país 

para ser consumidor en el mismo punto en que tuvo origen el capi-

tal prestado .. En esa misma medida se ha valorizado el capital fi

nanciero, que regresa incrementado por los intereses para quedar -

en disponibilidad de volver a recorrer el circuito. 

La consolidación de ese proceso abre la Última de las etapas_ 

conocidas del endeudamiento externo de México: la del desenvolvi-

miento del patrón capitalista en el cual a través del pago de los_ 

intereses y servicios de la deuda los países subdesarrollados ter

minan siendo tributarios de capital y de mano de obra barata hacia 

las metrópolis financieras. A partir de los ochenta funciona un -
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sistema interdependiente que 1iga a 1a economía naciona1 con 1as 

corporaciones trasnaciona1es a través de1 circuito financiero, un_ 

proceso productivo internacional según las-ventajas re1ativas en -

el costo salaria1 medio. 

El punto de inflexi6n entre la etapa de inversi6n para el de

sarrol1o y e1 moderno proceso que ha hecho de México un tributario 

de capitales, lo marca las renegociaciones y la crisis económi¿o-

socia1 que tras1ada el peso de 1a deuda a los asalariados. 

Si bien, de manera oficia1 estas negociaciones éomenzaron en_ 

1982, desde fina1es de los setenta se venían contratando créditos_ 

nuevos para pagar deudas anteriores y desde 1980 se desencadena e1 

crecimiento incontrolable del endeudamiento. Entre 1980 y 1982 1a 

deuda de corto p1azo pasa a constituir el 50% de1 tota1 de los --

adeudos del país: en dos afies se contrataron 40 mil millones de --

d61ares de -nuevos préstamos. Entre 1983 y 1986 se verificaron ---

tres renegociaciones con el FMI y 1a banca mundial. A partir de -

1986 el ejecutivo sefial6 el beneficio de las renegociaciones "plu-

rianuales". El ciclo.sexena1 termina bajo el ve1o de un Pacto de_ 

Solidaridad pero siguiendo los lineamientos del último Acuerdo de_ 

Estabilización del tipo "stand by" formulada por 1os dirigentes de 

la política gubernamental. 

En la presente tesis hemos delineado diferentes etapas para el 

estudio del endeudamiento, sefialadas anteriormente. No ·utili.ló.amos 

el análisis tradicional para determinar las variables del endeuda

miento por décadas ni por sexenio gubernamenta1:< 10 > el enfoque 

metodológico utilizado relaciona las etapas de estudio conforme a_ 

(10) En el capítulo quinto, al estudiar el "financiamiento del de
sarrollo" proveniente de los organismos financieros interna-

######### 
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variables más generales como son las manifestaciones de la crisis_ 

del sistema capitalista internacional en relación al proceso de -

endeudamiento externo a nivel global y de la participación del ---

Fondo Monetario Internacional en nuestro país. No obstante, cabe 

aclarar que la ingerencia del Fondo Monetario Internacional en --

México coincide con el inicio y fin de los dos últimos sexenios. 

IV. 
1 

EL ESTUDIO DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO, 

A. Deuda Externa, Internacionalizaci6n del Capital y Desarrollo. 

Es indudable que la deuda externa es el recurso mediante el cual .

se canalizan enormes cuotas de plusvalía desde nuestros países 

hacia el exterior, ya que siempre es mayor el servicio de la deuda 

que lo ingresado como capital invertido. Tal enunciado es eviden-

te en los trabajos del Banco Mundial, del Banco Interamericano de_ 

Desarrollo y en los trabajos de la Comisión Económica para América 

Latina. P~ra 1988, la deuda externa del Tercer Mundo ascenderá a_ 

1,247.8 mil millones de dólares y si sumamos lo que el mundo subd~ 

sarrollado ha pagado de 1979 a 1988 el monto asciende a 1,382 mil_ 

millones de dólares.< 11 > Tampoco puede discutirse que el endeuda-

miento del Tercer Mundo ha redundado grandes ganancias para los 

países industrializados y el capital internacional. Pero, si sólo 

tomamos en cuenta estos datos, estaríamos negando que ha habido --

(10) cionales no se realiza la división del tiempo por décadas 
sino por momentos significativos en el tiempo de los cambios 
ocurridos en el sistema capitalista internacional y en nues-
tro país. 

(11) International Monetary Fund, World Economic Outlook
1
Washington, 

D.C. October 1987. 
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también un desarro11o económico creciente de nuestros países. EJ._ 

análisis de1 probl.ema tampoco pasa por una investigación sobre J.a_ 

estructura de 1a deuda, J.a bancarización, privatización o sujeción 

a 1os organismos internacional.es • Todas estas instituciones ac---

. tualmente forman parte del. congl.omerado trasnacional y, del. mismo_ 

modo que J.a economía de J.os países integrados al. mercado mundial,_ 

están regidas por J.eyes más general.es. Otras escuelas de interpr~ 

tación de los actual.es probJ.emas económicos se remiten, en genera~ 

al análisis que Marx hace en su Sección Sa. del Tomo III del Capi

tal (J.os bancos, la tasa de interés como parte de la ganancia, J.a_ 

ganancia empresarial., etcétera)< 12 > y a las proposiciones de 

HiJ.ferding, Bujarin y Lenin, haciendo abstracción del. proceso tra~ 

sitado por el. capital desde principios del. siglo. Desde esa pers-

pectiva, aseveran que nos hal.lamos ante una nueva fase del desarr~ 

J.J.o capital.ista financiero internaciona1.C 13 > Pero J.a versión de 

los fenómenos impide observar J.o que serían J.os J.ineamientos de 

fondo que regula el. proceso de acumulación de capital., que es a J.o 

que es necesario a1 fin J.legar. Debe verse ai endeudamiento den--

tro de las actuales características del funcionamiento de la es---

tructura del. sistema capitalista mundial.. 

Un p1anteamiento de1 probJ.ema que tenga punto de partida en -

el reconocimiento de la reaJ.idad, para contribuir a J.a generación_ 

(12) La versión utilizada en esta tésis sobre EJ. Capital. de Car1os 
Marx es de Sig1o XXI Editores. En el. capítulo segundo en que 
se estudia en profundidad el enfoque marxista de J.a deuda se 
hace referencia concreta en diversas partes pertinentes de 
este trabajo. 

(13) En el. capítul.o segundo del presente trabajo hacemos alusión a 
los trabajos de autores clásicos que estudiaron a los grandes 
bancos a final.es del sigl.o XIX y principios de1 sigJ.o XX. 

• 
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de condiciones más favorab1es para nuestros países, puede fundarse 

en e1 estudio de 1as características que ha venido adoptando den-

tro de1 capita1ismo e1 comportamiento del dinero como equiva1ente_ 

general. Es decir, desde una nueva perspectiva te6rica. Es prec~ 

so evadirse del aná1isis de las formas de1 endeudamiento, para re

tomar el dinero y sus leyes como 1os determinantes de1 comporta--

miento de1 conjunto del sistema. 

E1 estudio de1 endeudamiento externo se puede realizar en --

tres formas: en e1 Tomo I, se 1e toma en tanto dinero como equiva

lente, las mercancías, e1 trabajo concretizado en e1 dinero, 1a -

mercancía dinero oro; e1 dinero como forma elaborada de un trueque 

entre agentes económicos. Después, en e1 Tomo II, se 1e estudia -

en función del capital dinero, de1 capita1 va1orizado: dinero-mer

cancía-dinero va1orizado: es decir, como financiamiento a un proc~ 

so de acumulación, donde e1 endeudamiento sería consecuencia de la 

derivación de1 dinero al sector de 1os bienes de capita1. Aunque_ 

también se podría manejar el hecho mencionado de que también va a1 

sector del consumo de 1os grandes capita1istas. Otra referencia,_ 

de Marx es el dinero corno gestor de un endeudamiento que es parte_ 

de1 proceso de concentración y centralización de1 capita1 en manos 

de los grandes bancos en 1a etapa de1 capita1 financiero a nive1 -

mundial. Recogiendo 1as categorías de concentración y centra1iza

ción elaboradas en e]. Torno I las utilizan en e]. Tomo III para ha-

b1ar del capital bancario y su relación con ia tasa de ganancia. 

En un análisis más amp1io vislumbra a1 capita1 industrial, capital 

comercial y capital bancario corno socios dispuestos a 1uchar por -
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1a va1orizaci6n de1 capita1.C 14 ) No negamos esta etapa de1 aná---

1isis marxista. pero creemos que e1 endeudamiento más que eso pue

de ser visto como una forma, como una variab1e, que estaría permi

tiendo e1 intercambio de mercancías. 

Una crítica a1 endeudamiento desde 1a perspectiva de 1a con--

aún secuencia de un intercambio de mercancías, permite estudiario 

desde antes de1 proceso que se inicia en 1os cuarenta, ya que 

desde e1 sig1o XIX se viene dando una re1ación de acreedores y de~ 

dores a través de 1a exportación de capita1es. E1 endeudamiento 

pasa a ser así una consecuencia de 1as re1aciones, con todas sus 

particu1aridades y fenómenos tanto internos como externos. 

La inf1uencia de 1a corriente desarro11ista a fina1es de los_ 

cincuenta puso 1as bases a 1a posibilidad de 1a integración 1atin2 

americana. Si bien. 1a visión integracionista de 1a Cepa1 era 1a_ 

de buscar una mejor integración 1atinoamericana entre 1os países,_ 

ei resu1tado fue todo 10 contrario. La integración se dió gracias 

a la irrupción de las inversiones extranjeras provenientes de 1as 

empresas trasnaciona1es. A11Í donde empieza ei desarro11ismo, em-

pieza 1a incorporación de 1a economía naciona1 a la mundia1. E1 -

endeudamiento visto como una forma abstracta de 1o que viene a ser 

e1 dinero como equiva1ente genera1, en 1a etapa desarro11ista, 

c•imp1e con una funci6n de desarro11o de1 aparato productivo nacía-

na1. Aquí es faci1 ver e1 pape1 que juega e1 endeudamiento como -

(14) E1 uso de categorías marxistas para entender e1 proceso de -
endeudamiento 1o realizaremos en e1 capítu1o segundo de ia -
presente tesis. C. F. véase De Brunhoff, Suzanne La Concep-
ción Monetaria de Marx. Ediciones de1 Sig1o; Buenos Aires, -
Argentina 1967. 
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parte del comportamiento del dinero en tanto equivalente general:_ 

es el med.io que interactúa esas relaciones de cambio• que vincula_ 

el campo nacional con el externo. 

Conforme se agota el desarrollismo, definido en términos de 

la Cepal, para finales de la década del sesenta nos damos cuenta 

que América Latina entra en la Órbita del conglomerado trasnacio-

nal. 

Posteriormente, en la década de los setenta, el endeudamiento 

como "equivalente general'' también es visible. Las dificultades co--

mienzan hacia fines de esta década. ¿Por qué el endeudamiento -si 

es equivalente general- alcanza un monto tan elevado? ¿Por qué se_ 

renueva la dificultad de valorizar el capital? ¿Por qué no se pue

de interactuar como equivalente general el volúmen de divisas acu

muladas en los bancos trasnacionales? ¿Por qué se da un cúmulo de 

mercancías que no se pueden realizar? 

Hay contradicciones dentro del mismo proceso de acumulación -

que profundizan la ley del valor. ¿Cuáles son esas contradiccio-~-

nes? Analicemos, desde la perspectiva del equivalente general, la 

crisis de los setenta. 

Hay un excedente en los países capitalistas desarrollados, 

una crisis de sobreproducción. Si partimos de que la crisis estu

vo determinada por un excedente de mercancías y que ese excedente 

esta protegiendo una recesión en los países industrializados (con 

sus secuelas de desempleo, inflación, etcétera), convendremos en -

que la solución era exportar esas mercancía, creando el consumo 

donde lo hubiera. 

En el Tercer Mundo, el ahorro interno resultaba insuficiente 

para financiar el enorme proceso de industrializaci6n y moderniza-
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ción de 1a economía que requería e1 capita1 trasnaciona1 para int~ 

grar nuevos países a su proceso productivo. Impuestos, ahorros 

internos y todos 1os recursos propios de1 Estado no eran suficien-

tes para financiar e1 gasto púb1ico ni 1as inversiones. 

ese ahorro estaba disminuyendo hacia fin de 1os sesenta. 

Es mas, 

Entonces. 

1os gobiernos de estas naciones subdesarro11adas recurrieron a1 --

ahorro externo par~ crecer. Estos Estados estaban encuadrados en_ 

1a misma ideo1ogía que guió e1 proceso de acumu1ación capita1ista: 

crecer a como de 1ugar, persiguiendo 1a meta de1 desarro11o indeff_ 
' nido y concibiendo a 1a industria1ización como e1 recurso que con-

duciría a1 bienestar. E1 endeudamiento respondió así a una razón_ 

más ideo1ógica que económica. No era automático, inevitab1e. Hubo 

una sincronía ideo1ógica entre 1os Estados naciona1es y e1 inci--

piente cong1omerado trasnaciona1, que dictó 1a 1ínea de intereses_ 

combinadas. E1 ahorro interno generado en e1 interior de1 país --

resu1tó insuficiente para 1a 1ógica interna de1 capitai. por e11o_ 

fue necesario recurrir a1 ahorro externo para continuar con e1 de-

sarro11o.Esto fue una decisión raciona1 destinada a aumentar 1os 

índices de crecimiento de 1a economía.< 1 S) En 1a medida en que e1 

Estado inscribía su proyecto ideo1ógico dentro de1 mismo 1ineamie~ 

to que e1 conjunto de1 capita1ismo, su imposibi1idad de 1imitar 1a 

penetración trasnaciona1, su debi1idad frente a 1a acumu1ación y -

concentración de1 capita1 en 1as grandes empresas industria1es, se 

reso1vió tratando, simp1emente, de gobernar e1 proceso de creci---

C15) Todo este proceso que se da en 1os afias setenta y que respon
de a1 11amado "mi1agro mexicano" y a1 "mi1agro brasi1eño" se 
entiende bajo 1a 1ógica raciona1 de1 capita1 y de su desenvoX: 
vimiento en América Latina. 
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miento, adoptando un rol regu1ador. 

E1 endeudamiento, sin embargo, adquiere 1a forma monetaria. 

Es que el dó1ar, en tanto moneda hegemónica, hace posible el inteE_ 

cambio. La deuda se cuantifica en dólares, la moneda hegemónica,_ 

pero carente de respa1do oro, solo representativo de1 intercambio_ 

de mercancías. De esta forma, al mismo tiempo, podemos exp1ioar -

la valorización de los dó1ares, petrodólares y eurodó1ares produc

to de la sobreaoumulación de capita1es procedentes de1 incremento_ 

del precio de 1os oombustib1es, que pasan a objetivarse en el va-

lar -de la mercancía excedente que se intercambia con el Tercer--~ 

Mundo. 

Este símbolo, la moneda dólar, es 1a que hace posib1e prose-

guir con ei proceso de acumulación, que se verifica a trav~s de la 

acumulación en los bancos trasnacionales que finanoían e1 intero~ 

bio de las mercancías. El endeudamiento, de esta foX"lila, podría --

ser una varia1e desequilibrante; pero no en referencia a1 proceso_ 

de acumu1aoión, ya que se ha concretizado en e1 crecimiento del 

aparato productivo; la capacidad de ahorrar Y. de consumo de las 

economías integradas al proceso de aoumu1aoión mediante e1 inter-

cambio de las mercancías excedentes en los países desarro11ados. 

Así se explica que los países subdesarro1lados hayan alcanzado --

tasas de crecimiento impensables para 1os países industrializados. 

Este crecimiento tan elevado fue un objetivo oreado por las neoes~ 

dadef de los países desarrollados y su crisis de sobreproducción. 

El endeudamiento en gran parte, se halla invertido en bienes 

de_produooión, aunque otras fracciones refluyeron sobre e1 centro_ 

a través de1 sistema bancario o el gasto superfluo y la especuia--

ción de 1as clases altas. Los recursos flotantes de que hablamos 
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a1 principio, se orientaron con f1uidez hacia esas economías, prin 

cipa1mente 1os Estados Unidos. 

nanciera de 1982. 

Preparando con e11o 1a crisis fi--

En e1 caso de1 Estado mexicano, 1as doctrinas keynesiana y -

estructura1ista fueron posibi1idad de un crecimiento indefinido, 

No_ desde 1os años cuarenta hasta principios de 1os años ochenta. 

obstante, 1a pugna de 1a corriente monetarista encabezado por 

Friedman y apadrinada por e1 FMI hace su aparición en 1976 para -

retomar fuerza durante e1 periodo 1982-1988~ 16 ) Para e1iminar a1_ 

Estado keynesiano y regresar a1 Estado c1ásico y de equi1ibrio na

tura1 surge 1a "contrarrevo1uci6n monetarista"< 17 > infi1trada en 

a1gunos países 1atinoamericanos con anterioridad a su inf1uencia 

en. México. E1 Estado adopta 1a teoría dominante de 1a po1ítica --

económica y a1 apropiarse de dichos instrumentos y 11evar1os a 1a_ 

práctica, 1os sucesivos gobiernos sa1pican de un 1enguaje naciona-

1ista, propio de 1a Revo1ución de 1910, para 11egar a1 corazón de_ 

1as masas e1 discurso. Pero confundiendo de1iberadamente 1as nec~ 

sidades socia1es pasaron a ser 1as de1 mercado capita1ista, a 

nive1 de1 desarro11o internaciona1, y 1as de1 Estado fueron 1as --

(16) Gu111€n Romo, Hector, Orígenes de 1a crisis en MExico {Inf1a
ción y endeudamiento externo 1940 19~¿> Coleccí6h Prob1emas -
de México, Ediciones Era, México, D.F. 1984. 

(17) "En 1a teoría aparecen e1 monetarismo friedmaniano y e1 mone
tarismo bastardo de 1a economía de 1a oferta; en 1a práctica 
surgen e1 Thatcherismo en Ing1aterra y 1a Reag~nomía en Esta= 
dos Unidos; a su vez, en América Latina 1a contrarrevo1ución 
monetarista, a través de 1a teoría monetarista de ba1anza de
pagos, se impone en Chi1e, Argentina, Uruguay y recientemente 
en Perú, dando 1ugar a un nuevo mode1o: e1 monetarismo neo1i
beral autoritario". C.F. véase: Vi11arrea1, René La contrarre 
volución Monetarista Teoría, Po1ítica Económica e ·Ídeo1ogS::a 
del neo1iberal~smo; Ecli~ioncs Oceano; México, D.F. ~984. 
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necesidades del proceso de acumulación de las trasnacionales, a -

nivei de la nación.· El mismo Estado se integra a 1a sociedad, al_ 

proceso de acumulación del capitalismo internacional. 

En este punto es necesario centrar en·el análisis de1 Estado_ 

como regu1ador del ingreso y canalización de las inversiones exte~ 

nas, que más adelante dará luz sobre los límites y condicionantes_ 

sociales del proceso de intercambio y de la refinanciación de la -

deuda. 

Para mantener un cierto equi1ibrio en el interior de las so-

ciedades endeudadas y, a1 mismo tiempo, .defender al capital trasn.2:_ 

cional, hay que proteger ei mercado y promover nuevos negocios pr~ 

ductivos que realimenten el proceso de acumulación; expandir ei -

intercambio, pero ahora en función de regular las relaciones soci.2:_ 

les, renegociando las -deudas para realimentar el proceso producti

vo en el interior de los países dependientes. 

El capital dinero ingresa al país vía el Estado. Este lo ca-

naliza luego a sus empresas paraestatales o mediante los bancos, 

directamente al sector privado, pero en función de ciertos condi-

cionamientos, aJ.gunos de ellos previos al otorgamiento del crédito 

(impuesto por ei prestamista) o en virtud de la racionalidad pro--

pia de la fracción de clase que detenta el Estado. Pero la forma_ 

de canalización de los préstamos se orienta~á de modo que directa_ 

o indirectamente beneficie 1a producción para el mercado externo o 

la porción del mercado interno con características simi1ares a la 

de los países más desarrollados. 

El endeudamiento engendra a través del Estado, un circuito --

que como medio del cambio, sirvn para comprar las mercancías de1_ 

proceso productivo requeridas y adquiridas en el exterior. EJ. ---
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saldo final de todo este mecanismo es que el Estado termina endeu

dado con la banca internacional: recibe los préstamos; los canali

za hacia el mercado de capitales interno mediante diversos recur-

sos y mecanismos; las filiales trasnacionales o las empresas que -

reciben estos capitales los gastan en el exterior en la adquisi--

ción principalmente de bienes de capital, luego, el Estado se en-

deuda internacionalmente con un .banquero que es parte del mismo 

conglomerado trasnacional que recibe el crédito en el interior del 

país. Es decir, el Estado participa como engranaje de un proceso_ 

de valorización del capital trasnacional. Uingún banco del área -

capitalista otorga créditos para comprar o adquirir mercancías fu~ 

ra de su órbita económica¡ es decir, el área socialista. Banco 

acreedor y empresa fi.lial están comandadas desde un mismo punto de 

decisión. 

Pero no solamente se condiciona el mercado de adquisición de_ 

los bienes que realizan el capital, sino que al contrario el em--

préstito con determinado prestamista queda· también-determinado el 

sector productivo al que será dirigido, en función de las ventajas 

relativas que el conglomerado trasnacional espera obtener en la 

concesión a determinado país de la posibili9ad de participar en ei 

proceso productivo que comanda. Es decir, también_queda dirigido 

el tipo de desarrollo industrial de los países del Tercer Mundo, 

en virtud de ia orientación que fija ei proceso de acumulación en_ 

esta etapa de trasnacionalizaci6n de la economía capitalista. 
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B. Deuda Externa y Equivaiente Generai. 

Es preciso observar 1a cuestión de1 endeudamiento desde J..a concep

ción de1 dinero, el •t.quiva1ente generaJ.." que hace posible e1 inter

cambio de 1as mercancías y, mercancía en sí, que posibilita J..os --

procesos de desarro11o y de reproducción de1 capital. EJ.. endeuda-

miento vendrá a ser, desde esta óptica, una forma concreta en que_ 

se manifiesta una etapa de este proceso. Ese dinero ha cump1ido 

1a función de financiar un proceso de acwnu1ación de capital del 
1 

cual el endeudamiento es uno de sus fenómenos visibles, causa y --

consecuencia a J..a vez. No se trata, en cambio, de condenar el pr~ 

ceso de financiamiento que hizo posible e1 grado de desarrollo 

actual de nuestro país. Sino de investigarlo, no tanto desde la -

categoría del capitalismo; como forma de seguir intercambiando me~ 

cancías; del nivel de1 endeudamiento y, quien centraliza la trasn~ 

ciona1ización de éste. 

Partiendo de estas premisas. ¿Cómo explicar la crisis actual_ 

que afecta tanto a deudores como acreedores? ¿Cuáles son 1as pers

pectivas que abre la presente coyuntura económica? ¿Cuál será el 

destino del sistema financiero internacional? 

Es importante recalcar que el proceso de trasnaciona1ización 

de la deuda externa de los países subdesarro11ados y de América --

La.tina incidió en la internacionalización de los sistemas financi~ 

ros nacionales y provocó desajustes internos manifestados en la i~ 

f1ación y en la deva1uación de las monedas naciona1es frente al 

dólar. Es precisamente el pape1 que el endeudamiento externo cum-

p1ió a través de 1os organismos financieros internaciona1es y 1a -

banca trasnaciona1; en su 1enguaje sería "financiamiento de1 desa-
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rrol.l.o" de 1940-1980, como ya se ha indicado anteriormente. Por .., 

el.l.o, el. dinero ha empezado a cumpl.ir sus funciones como equival.e~ 

te general. de manera distinta. De al.J.í, el. estal.J.ido de J.a crisis 

financiera de agosto de 1982 y l.a secuel.a de profundas manifesta-

ciones social.es, a más de econ6micas y pol.íticas en países como 

Argentina y Brasil.. 

El. dinero deja de dirigirse a l.a funci6n productiva para o---

rientarse hacia otros fines especul.ativos. A partir de ese mamen-

to, esta incorporado a succionar una mayor pl.usval.ía. Origina una 

trasposición del. "financiamiento del. desarrol.l.o" al. "financiamien

to de l.a pobreza". 

La renegociación de l.a deuda externa mexicana iniciada por -

México ante l.a comunidad financiera internacional. tiene un objeti

vo definido en l.a dinámica de l.as rel.aciones acreedores-deudores. 

Este es evitar l.a moratoria del. servicio de J.a deuda externa pre--

viendo el. desajuste del. sistema financiero internacional.. Por ---

el.J.o, l.a necesidad de impl.ementar renegociaciones "pl.urianual.es"._ 

El. endeudamiento de corto pl.azo creció sin contrapartida y propi-

ció una etapa de fuga de capital.es que ocasionó J.a pérdida de una_ 

gran parte de J.as reservas y l.a descapital.ización del. sector indu~ 

trial.. Al. mismo tiempo que se central.iza ia economía en pocas ma-

nos y adquieren predominio de l.os grupos monopól.icos, l.os nuevos -

créditos contratados par~ hacer frente al. servicio de J.a deuda --

sal.ieron l.impiamente del. país hacia el. exterior, donde se convir-

tieron en bienes e inmuebl.es o fueron depositados especial.mente en 

bancos estadounidenses. Por vía del. endeudamiento externo, al. 

fin, l.a banca privada trasnacional. ha tomado el. control. del. país._ 

Hemos señal.ado que el. dinero como equival.ente general. está desti--



27 

nado a intercambiar mercancías, pero dado los .fines especulativos_ 

que desarrolla en la crisis, el dinero a partir de ese momento, 

está incorporado a succionar una mayor plusvalía. Independiente-

mente de los ciclos que tiene el capital, el dinero en tanto equi

valente general se valoriza a través del trabajo. El problema ra

dica en que el cambio del modelo econ6mico ha incidido en un "fi-

nanciamiento de la pobreza". El 'equivalente general!', deuda exter

na, sirve para realizar el ciclo de producción al interior de la -

economía y la circulación y su correspondiente valorizaci6n en el 

mercado internacional. 

Pero no hay que olvidar otro rol del dinero. El dinero como_ 

mecanismo social, como instrumento de una relación social. Ese --

dinero, eri tanto no cumple con su condici6n de ~quivalente genera~' 

deja de ser el que implementa la relación social a nivel nacional. 

Deja de cumplir el rol de relacionar el trabajo con los fines del_ 

Estado. Se va al exterior por la vía de la especulaci6n y los be

neficios suntuarios de la burocracia gobernante, de las fracciones 

de clase que detentan los medios de producción, de los sectores 

beneficiados por su participación en la administración del Estado. 

El trabajo deja de tener una contrapartida en el capital, que ti.e-: 

ne como fin la especulación. 

Si vemos el papel social del dinero, dentro de los límites n~ 

cionales, cumpliría la función de equilibrar las relaciones, inte!: 

viniendo en una relación de pares, entre las mercancías que vienen 

del exterior y las que se exportan. Incluso, ese dinero podría -

salir del mercado nacional como trabajo objetivado en el símbolo -

monetario. Dólares que se exportan. Pero si esos dólares que se 

van no se han valorizado a nivel nacional, el aparato productivo 
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donde no se inyectó el capital adeudado al exterior para sacar su_ 

contraparte, entra en crisis. El producto social no se convierte_ 

en mercancía sino en dinero especulativo, en moneda que sale del 

sistema productivo nacional. Ni realimenta el circuito productivo 

y, por lo tanto, ese aparato productivo no resuelve, en mercancías 

el importe correspondiente a la inversión externa. Por lo tanto,_ 

a nivel nacional, para compensar la diferencia aplicada a la espe

culación debe incrementarse la plusvalía como única forma de devo

lución de la totalidad del capital origilamente percibido por el 

Estado desde las centrales trasnacionales. Las propias filiales 

de las trasnacionales, a través de la doble contabilidad, la espe

culación y las remesas a sus metrópolis, conjuntamente con la ---

élite nacional que detenta el Estado, se benefician de una doble -

recuperación de su capital, de una reproducción duplicada por dos_ 

vías: la especulativa y la productiva. Esta última en base a la -

superexplotación de los trabajadores. Esta sería la base del pro

grama de reordenación económica que recomienda el Fondo Monetario_ 

Internacional, tiende a dar estabilidad al modelo de reproducción_ 

capitalista. Inflación, por lo tanto, reducción del poder adquis~ 

tivo de los salarios, reducción del gasto público, destinados a -

pagar los servicios de la deuda. 

El dinero que no realimentó el proceso productivo (las propo~ 

cienes de capitales extranjeros invertidos en la especulación y el 

reciclaje del capital monetario entre.el interior de la nación y -

el extranjero), a nivel de la formación social económica de la 

nación, entra en juego para pagar la deuda, pero no para alimentar 

el proceso productivo: la diferencia saldrá de la plusvalía cada -

vez mayor que se obtenga del trabajo. El prestamista, que aprobó_ 

__.·· .. 
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el capital dinero, estaría obteniendo una doble ganancia: una par

te dió 1a vuelta directamente como capital dinero y volvió a inv~E 

tirse en el país de origen, sin actuar sobre e1 proceso productivo 

(giró dentro de 1a esfera nacional como internacional simplemente_ 

a través del sistema bancario trasnaciona1). Ese giro hace que --

nunca haya salido del control del prestamista, nunca se les ha --

ido; se halla integramente dentro de sus sistemas de reproducción. 

Redunda intereses pero no reactiva la economía productiva. Pero a 
' nivel contable, aparece como prestado, como deuda receptora, cuya_ 

balanza de pagos 10 registra como ingreso aunque no como salida. 

Por otro lado, la misma banca trasnaciona1izada tanto en e1 

interior del país como en e1 exterior, registra como ahorro el ca-

pital destinado a1 aparato productivo. Es parte de su mismo sis--

tema de garantías para mayores empréstitos, para préstamos a otros 

países, para 1a consolidación de su propio capital, mientras se -

halla en proceso de reproducción. 

Así, la banca no tiene inconvenientes en continuar refinan---

ciando las deudas y aún de realizar nuevos préstamos. Al mismo --

tiempo, los países deben pagar a las centrales prestamistas. La -

deuda sólo existe en términos contables. El dinero como equivale~ 

te general cumple con su rol siempre y cuando el capital cumpla su 

ciclo de revalorización, lo que se da en cuanto a los préstamos 

invertidos en el aparato productivo de los países del Tercer Mundo. 

Pero no podría cumplirlo cuando ni siquiera ha salido de las arcas 

de los bancos prestamistas. La gran Banca así no sólo no entrará_ 

en quiebra, sino que sus negocios son florecientes y siempre cuen

ta con capitales para seguir prestando. 

Descartaríamos entonces tres hipótesis bastante comunes. 
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a) que esta crisis de endeudamiento y dificultades de pago 

del Tercer Mundo pueda conducir al colapso de la banca trasnacio--

nal. 

b) la alta y baja de las tasas de interés·, en vez de corres-

pender a la escasez de capital, responden a la fortaleza de los 

prestamistas que las fijan con la arbitrariedad que sus intereses_ 

lo requieren. 

c) las renegociaciones de la deuda externa son instrwnentos 

para continuar el intercambio de mercancías y evitar el rompimien

to de equilibrio internacional. 

c. El proceso de endeudamiento "in extrem1.a". 

¿Cómo funciona -en concreto- este sistema que conduce al endeuda--

miento "in extremis" de las economías periféricas"? 

En determinado momento de un ciclo econ6rnico, se verifica ia_ 

existencia de un capital excedente, que no puede permanecer está--

tico. Será puesto entonces por sus propietarios a producir; es --

decir, es capital a valorizar. Ese capital-dinero está destinado_ 

a cumplir su ciclo, reproducirse y producir ganancia. 

Entendemos por ciclo del dinero a la función tradicional del_ 

capital dinero en Marx: Dinero-Mercancía-Dinero Valorizado. En --

ésta fórmula hay que incorporar como concepto del dinero no sola-

mente al capital flotante producto de la sobreacumulación produci-

da por su revalorización y de ciertos excedentes, sino también al_ 

desprendimiento del dólar con respecto al oro. Es capital dinero_ 

definido como capital financiero, también se integra a la masa de_ 

.. 
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dólares sin valorizar y sin ninguna base; el dinero, o contiene -

trabajo objetivado en un determinado bien o es el equivalente de 

una determinada cantidad de oro. En nuestros tiempos, ante la ---

falta de respaldo oro, el dólar se ha disparado y esta buscando --

una igualdad. Esas masas de capital buscan la forma de valorizar-

se, de concretar el valor del dinero y perder la condición abstra~ 

ta que tienen como capital ficticio. Deben cumplir con la igual--

dad convietiéndose en trabajo, de acuerdo a la ley del valor •. A -

través de la inversión productiva, el capital flotante y el ficti

cio reto~narán al ciclo como horas de trabajo incorporadas a la -

mercancía, cumpliendo a la vez con el rol de valorizarse. 

Sin embargo, el proceso descrito tiene sus peculiaridades. En 

el caso que nos compete -el proceso de endeudamiento de América 

Latina en las tres Últimas décadas- el dinero que se encontraba 

flotando en el circuito capitalista, fue a países de ciertas cara~ 

terísticas. No se dirigió en forma de inversión a cualquier lugar 

del Tercer Mundo. Sino a países que podemos clasificar por sus 

características comunes: contaban con una infraestructura; siguie

ron una línea de desarrollo aproximadamente paralela a la de los -

más industrializados; donde estaban dadas las bases para la inter-

nacionalización del capital productivo nacional. 

de Argentina, Brasil y México. 

Tal es el caso -

En esos países, que se guiaron por doctrinas desarrollistas -

con sus políticas de crecimiento industrial sustitutivo de import~ 

cienes y el consiguiente incremento del aparato estatal, hay una -

fuerte penetración de capitales trasnacionales. El financiamien-

to, entre los años cincuenta y setenta en los países a que nos re

ferimos, formó parte de los ingresos con que se promovió el crecí-
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miento industrial en ciertas áreas, nunca contradictorias con los_ 

intereses del prestamista internacional. 

listas aunque dependientes, con un amplio 

sus fuerzas productivas. 

Hoy, son países capita--

grado de desarrollo de 

Esos Estados, además, captaron (no importa por ahora en vir--

tud de qué procedimiento) el capital flotante en el mercado credi

ticio para financiar proyectos de desarrollo también de determina-

das características: no fueron proyectos destinados a satisfacer -

las necesidades de tipo nacionalista de acuerdo a los requerimien-

tos de las grandes mayorías; los recursos fueron canalizados a 

sectores estratégicos, a favor de la integración de esos países en 

un mercado mundial cuya racionalidad esta dada por los intereses -

de acumulación capitalista de las trasnacionales. 

En la evaluación de los mercados, el capital extranjero tomó 

en cuenta las condiciones físicas, cambiarías y la legislación de 

fomento a la inversión externa que dictan los Estados nacionales. 

También, los subsidios que directa o indirectamente benefician a 

aquellas empresas que producen determinado tipo de productos. 

la mayor parte de los países receptores de inversión externa, in-

cluso, ya se habían radicado con anterioridad filia~es de las ero-

presas trasnacionales propietarias del capital flotante necesario 

de valorizar a que estamos haciendo referencia y estaban benefi---
A 

ciándose de diversas formas de subsidios que abarataban sus produ~ 

tos en el mercado mundial. 

Hay que entender como subsidios no solamente a quellas formas 

de promoción y abaratamiento de materias primas o del mismo proce-

so productivo que tienen orígen en legislación fiscal e impositiva 

dictada por el Estado, sino también a las formas que abaratan la -
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mano de obra, como subsidio a 1a canasta b~sica de consumo.popu1a~ 

1os transportes o 1a seguridad socia1. Y, aunque descartamos por_ 

obvia su descripci6n, e1 subsidio que significa e1 atraso socia1 -

con respecto a 1os países m~s desarro11ados econ6micamente, que se 

re.f1eja en 1.a tasa de .sa1arios. 

Las mercancías 6 bienes en genera1 producidos en estos países 

en virtud de 1a ap1icaci6n de 1os capita1es extranjeros, van a 

sa1ir de 1os mercados naciona1es para incorporarse a1 circuito co-, i 
mercia1 o e1 proceso pr~ductivo en un espacio contro1ado por 1as -

trasnaciona1es. 

En e1 interior de este proceso genérico así descrito, habrá -

que distin'guir entonces varias formas de financiamiento, indepen-

dientemente de 1a cana1izaci6n que se da a 1os recursos de capita~ 

a) E1 dinero acumu1ado viene a. 1os países de1 Tercer Mundo -

en forma de equiva1ente genera1, ya sea como dinero (en este caso_ 

puede ser 1a moneda d61ar) o como crédito (que fina1mente, en su -
.. 1 

forma primitiva, es también 1a de1 equiva1ente genera1). Ese equ~ 

va1ente da pié a un intercambio de mercancías de determinado tipo. 

b) E1 capita1 extranjero invertido en 1os países de1 Tercer -

Mundo sirve también p~ra amp1iar, en cierto momento de1 desarro11~ 

1a base productiva, dando orígen a un crecimiento de1 mercado de -

trabajo e incrementando .1a capacidad de consumo a nive1 naciona1. 

c) E1,financiamiento externo también tiene como destino prod~ 

cir .una amp1iación de 1a burocracia estata1. E1 desarro11o indus-

tria1 que esa financiaci6n favorece, permite 1egitimar socia1mente 

a 1a é1,i te (o fracción de c1ase) que detenta e1 Estado. 
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V, CONCLUSIONES. 

E1 prob1ema del endeudamiento externo de un país subdesarrollado -

es sumamente comp1ejo, no por ser éste un elemento en la estructu

ra econ6mica de un país, sino por e1 "equivalente general", que -

dinamiza las fuerzas productivas y profundiza el modo de produc--

ción capitalista en el marco de 1a internaciona1izaci6n del capi--

tal. Si bién, el "equivalente genera1" sirve para e1 intercambio_ 

de bienes y servicios en el mercado mundia1 de productores y deud~ 

res cuando estalla la crisis financiera éste desempeña un papel -

diferente de forma. Esto es, el "equiva1ente general" entra a Pª!:. 

ticipar en renegociaciones y a pagar un servicio de una deuda ex-

terna contratada en tiempo pasado pero en dicho momento difici1me~ 

te participan los créditos en el circuito de la producción. 

El monto cuantitativo que se destina anua1mente al pago del -

servicio de la deuda externa es extraido de1 "no pago" adecuado a_ 

la fuerza de trabajo y del reajuste y disminución de la participa-

ción del Estado en el proceso de acumulación interno. Cada vez --

más el proceso de va1orizaci6n de dicho capita1-dinero se introdu

ce en economías subdesarrolladas como México, Argentina, Brasi1 y_ 

otros países latinoamericanos. La reproducci6n de1 capital a gran 

escala es permeable en el contorno social. Por eiio, es necesario 

buscar elementos en e1 marco de la econonúa política que permitan_ 

rearticular los hechos econ6micos a un marco teórico adecuado. E1 

impasse teórico que acompaña a la crisis del capitaiismo no ha pe!:_ 

mitido hasta 1a fecha so1ucionar más a1lá de ia implementación de_ 

políticas monetaristas de estabi1ización con lenguajes nacionales_ 

propios. E1 P1an Cruzado, el Plan Austra1 y el Pacto de So1idari-

• 

• 
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dad Económica, son dignos ejemp1os de dicha raciona1idad. 

E1 presente capítu1o intenta demostrar cómo e1 "equiva1ente 

genera1" integra 1a economía naciona1 a1 proceso de acumu1aci6n de 

capita1 internaciona1 bajo una forma orgánica y un c1rcuito cerra

do que es e1 proceso de internacionaiización de1 capita1. E1 pro

ceso de endeudamiento 11evado a cabo por 1os organismos financie-

ros internaciona1es y 1a banca privada trasnaciona1 con11eva a1 -

"financiamiento de1 desarro11o" bajo 1a optica de un discurso key

nesianista que se convierte en monetarista cuando esta11a 1a cri-

sis financiera de agosto de 1982. 

La disputa de 1as dos corrientes obstacu1izan 1a profundiza-

ción de 1a categoría de1 "equiva1ente genera1" por 1o cua1 es di-

fíci1 rastrear en todos estos años su seguimiento. Sin embargo, 

se rescata dicha categoría por 1a misma 1ógica interna que subsis

te en e1 "financiamiento de1 desarro11o". Posteriormente, en e1 -

proceso de "financiamiento de ia pobreza" bajo e1 ve1o de un ien-

guaj e monetarista; en e1 fondo, 1o que sucede es e1 aceieram:i.ento_ 

de 1as fuerzas productivas y 1a profundización de1 modo de produc

ción capita1ista. Desarro11o y subdesarro11o son parte de1 mismo_ 

proceso de internaciona1ización de1 capita1 donde e1 endeudamiento 

externo cump1e con sus funciones de "equiva1ente genera1". -----

En 1as siguientes páginas intentaremos resa1tar e1 movimiento 

de1 "equiva1ente genera1". 



CAPITULO 11 

/ 

ACERCAMIENTO TEORICO 

, __ 
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I. INTRODUCCION, 

Explicar el endeudamiento externo desde una apreciaci6n teórica i~ 

plica retomar el estudio del crédito en el proceso de la financia-

ción de la acumulación capitalista. Por otra parte, el estudio 

del proceso de trasnaciona1ización de la banca privada internacio

nal en el ámbito de una crisis internacional del capitalismo mun-

dial provoca la profundización de las categorías de concentración_ 

y centralización del capital y su relación con la tasa media de 

ganancia. 

Es importante señalar que el funcionamiento del crédito en el 

proceso de valorización de un sistema internacionalizado, implica_ 

la reorientación de créditos a los sectores estratégicos en los 

países subdesarrollados, plasmados en la política económica del 

Estado. Sectores que se desarrollan en el Tercer Mundo vía la in-

versión extranjera directa y con la participación del Estado ayu-

dan a la reproducci6n del capital, realización y valorización del_ 

mismo. 

El estudio del "equivalente general" al que hace referencia -

11arx( 1 ) en relación al estudio del dinero como forma de intercam--

bio entre productores y consumidores es una categoría que represe~ 

ta una moneda de carácter universal mediante la cual se dan los 

créditos de acreedores a deudores. Dicha categoría internacional_ 

(1) Marx, Carlos, El Calital, Tomo I, Sección 3, Siglo XXI Ed~to
res, México, D.F., 978. 
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"equiva1ente genera1" ha pasado por varios cambios de forma, ·repr~ 

senta, hoy en día un cúmulo de deudas por parte del Tercer Mundo,_ 

y ha servido· para comprar mercancía a los países desarrollados con 

objeto de atenuar el efecto de la crisis y de la recesión en los 

países industrializados. Este proceso ha sido a costa de una pe-

lítica de subvaluación del dólar o, sobrevaluación de1 peso,depen

diendo de los intereses del capital y de los grupos sociales rela

cionados con la realización y reproducción del capital, en su may~ 

ría, se verán plasmados en el transcurso del tiempo en la polít~ca 

pública ejercida por un Estado. 

La obtención de ganancias de capital se realiza por una mayor 

profundización de la extracción de plusvalía resultado de la subv~ 

luación de la fuerza de trabajo y de las materias primas en el ~-

mercado internacional. Todo ello forma parte de la orquestación -

de medidas de corte recesivo vía planes de estabilización impleme~ 

tados por eJ. Fondo Monetario Internacional, los organismos oficia

les financieros y la banca trasnacional bajo el velo de políticas_ 

liberales y de una escuela del pensamiento económico como la frie~ 

maniana. La alternativa a la crisis internacional ha ocasionado -

claudicar políticas de corte populista a medida que se profundiza_ 

la integración de los países subdesarrollados al modo de produc---

ción capitalista. Por ello es necesario revisar categorías de la_ 

economía política y las escuelas del pensamiento económico para -

buscar soluciones viables al endeudamiento de los países subdesa-

rro11ados. 

Esto es precisamente lo que se cubre en los capítulos primer~ 

segundo y tercero. Estos capítulos constituyen el marco teórico 

de la tesis. En este capítulo, segundo de. la tesis, se abordan --

• 
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l.os siguientes puntos: el. "equival.ente general."; notas sobre el. -

crédito; l.a banca, l.a trasnacional.iza.ci6n del. capital. y el. endeud~ 

miento externo; y, el. sistema financiero internacional.. 

11, EQUIVALENTE GENERAL, 

La hipótesis central. de este capítul.o es mostrar al. equival.ente -

general. como forma del. endeudamiento externo. Este representa l.a_ 

necesidad de intercambio de l.as mercancías entre acreedores y deu

dores a través de l.a moneda internacional. del. país hegemónico en -

el. sistema capital.ista mundial.. Por tanto, el.l.o impl.ica l.a rel.a-

ción social. en el. intercambio entre dos formaciones social.es en el. 

mercado del. modo de producción capital.ista. La dependencia del. 

deudor frente al. acreedor por l.a capacidad disponibl.e de un mayop_ 

excedente y de mayores créditos se convierte en un proceso de in-

terdependencia l.l.egando a romper l.as barreras de l.as fronteras en_ 

aras de l.~ producción del. capital. para formar un sól.o proceso de -

acumul.ación internacional.. 

Las mutuaciones por l.as que pasa el. ~quival.ente general. en -

sus diferentes aspectos serían modal.idades de l.a forma dinero en 

su participación en el. proceso de producci6n y circul.aci6n en el. 

marco de l.a l.ey del. val.or. Para expl.icar el. endeudamiento externo 

como un equival.ente general. es necesario retomar l.a Secci6n Prime

ra del. Tomo Primero de El. Capital. cuando Marx enuncia Mercancía y_ 

Dinero en el. Capítul.o I. El. sefial.a: "La riqueza de l.as sociedades 

en l.as que domina el. modo de producción capital.ista se presenta -

como un "enorme cúmul.o de mercancías", y l.a mercancía individual. -
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como l.a forma el.emental. de esa riqueza"< 2 > 
Por tanto, " ••• es precisamente l.a abstracción de sus val.ores_ 

de uso lo que caracteriza l.a rel.ación de intercambio entre las ---

mercancías".< 3 ) El. continúa expl.icando. "En cuanto val.ores de 

uso, l.as mercancías son, ante todo, diferentes en cuanto a la cal.~ 

dad; como val.ores de cambio sólo puede diferir por su cantidad., y_ 

no contienen, por consiguiente, ni un sól.o átomo de val.or de -----

uso". C4 ) El. valor de cambio que permite intercambiarse es el. re--

sul.tado del. ser de las mercancías pues son producto del. trabajo y_ 

por lo tanto, l.o que se intercambia intrínsecamente a través del. 

trueque, el. comercio internacional. en un sistema donde impera el. 

modo de producción capital.ista son l.os productos del. trabajo. In-

dependientemente de l.as formas de trabajo imperantes en cada form~ 

ción social., el. trabajo humano es el. creador del. val.or, por tanto 

el promedio de la fuerza de trabajo es el. trabajo social.mente ne--

cesario. 

La mercancía que precisamente funge como "equival.ente genera~' 

para llevar a cabo el. intercambio de l.as mercancías es una mercan-

cía muy peculiar porque precisamente su valor de uso l.e permite 

manifestar a otras mercancías l.o contrario que viene a ser el. va--

lor. Por el.lo, el oro es el. representante del. equival.ente general. 

en su forma oro. Es un sinónimo de riqueza desmedido. " •.. de ---

ahí lo enigmático de la forma de equivalente• que s.61.o hiere la -

vista burguesamente obtusa del. economista cuando lo enfrenta, ya -

consumada, en el. dinero".< 5 ) Profundizando en l.as formas del. 

t2) 

( 3) 
(4) 
(5) 

Marx, Carlos, 
p. 4 3. 
Opus cit. p. 
Opus cit. p. 
Opus cit. p. 

El. Capital., Ediciones 

46. 
46. 
71. 

Sigl.o XXI, Taro I~ l.ibro 1, -
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equiva1ente encontramos que " .mediante su forma de1 va1or e1 

"equiva1ente genera1" se ha11a en re1aci6n con e1 mundo de 1as me;:_ 

cancías ocas~onando que e1 valor de 1as mercancías sea ~ndiferente 

con respecto a la forma particular de1 va1or de uso en que se man~ 

fiesta".< 5 > Por lo tanto, " •.• se vuelve obvio que no es e1 inter

cambio el que regula la magnitud de valor de 1a mercancía, sino a_ 

1a inversa la magnitud de va1or de la mercancía la que rige sus 

relaciones de intercambio".< 7 > La magnitud de valor representa el_ 

promedio de la fuerza de trabajo de una sociedad. Por ello, 

1a magnitud de valor de una mercancía se mantendría constante, por 

consiguiente, si también fuera constante el tiempo de trabajo re--

querido para su producci6n. Pero éste varía con todo cambio en la 

fuerza productiva de1 trabajo. La fuerza productiva del trabajo -

está determinada por múltip1es circunstancias, entre otras por el_ 

nivel medio de destreza de1 obrero, el estado de desarro1lo en que 

se hal1an la ciencia y sus aplicaciones tecno1ógicas, la coordina

ción social de1 proceso de producci6n, la escala y 1a eficiencia 

de los medios de producción, las condiciones natura1es.< 0 > 
Encontramos por tanto, la forma re1ativa de va1or y la forma_ 

general de va1or. "La. forma desplegada de va1or ocurre de manera_ 

efectiva, por primera vez, cuando un producto del trabajo, por 

ejemplo las reses, ya no se intercambia excepcionalmente, sino de_ 

modo habitual, por otras mercancías diversas. El grado de desarr~ 

lle de la forma relativa de valor corresponde al grado de desarro-

lle de la forma de equiva1ente. 

(6) 
( 7) 
(8) 

Opus. cit. O. 78. 
Ibídem. 
Opus. cit. p. 49. 

Pero conviene tener en cuenta que 
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el desarrollo de la segunda no es más que expresión y resultado -~ 

del desarrollo alcanzado por la primera.< 9 > 
La tercera forma de "equivalente general" es cuando el equiv~ 

lente deviene mercancía dineraria o funciona como dinero. "La ---

clase específica de mercancías con cuya forma natural se fusiona 

socialmente la forma de equivalente, deviene mercancía dineraria o 

funciona como dinero. Llega a ser su función social específica, y 

por lo tanto su monopolio social, desempefia dentro del mundo de 

las mercancías el papel de 'equivalente general".< 10 > 
A medida que el oro funciona como "equivalente general" de 

mercancías sigulares y con el tiempo de todas las mercancías.el 

oro se convierte en mercancía dineraria y así la forma IV se dis-

tingue de la III, o bien la forma general de valor llega a conver

tirse en la forma de dinero.< 11> 
Profundizando en el estudio del dinero, Marx señala en el Ca

pítulo III "El dinero, o la circulación de mercancías" lo siguien

te: "Con el objeto de simplificar, en esta obra parto siempre del_ 

supuesto de que el oro es la mercancía dineraria".< 12 > 
El dinero, "equivalente general", en su forma de oro o moneda 

internacional sirve para el intercambio de mercancías no solo de -

formaciones sociales distintas sino del sistema mundial de produc-

cj_ón. En la medida en que el modo de producción capitalista es el 

predominante de todos los países desarrollados y subdesarrollados_ 

con mayor o menor grado de desarrollo de sus fuerzas productivas _ 

(9) 
(10) 
(11) 
(12) 

Opus. 
Opus. 
Opus. 
Opus. 

cit. 
cit. 
cit. 
cit. 

p. 
p. 
p. 
p. 

83. 
85. 
86. 
115. 
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: 

ei "equiva1ente genera1" sirve para 11evar a cabo dicho intercam-

bio. 

Examinando 1a rea1idad internaciona1 donde existe una divi---

sión internaciona1 de1 trabajo e1 endeudamiento externo, "equiva--

1ante genera1" sirve para i·ntercambiar mercancías de un país a ---

otro. E1'~quiva1ente genera1" sirve para intercambiar medios de -

producción y fuerza de trabajo y, adquiere significación de endeu

damiento externo cuando e1 equiva1ente es otorgado por 1os acreed~ 

1 • - í res y recibido por 1os deudores de un pa s. 

En 1a medida en que dicho endeudamiento consiste en e1 otorg~ 

miento de bi11etes u oro como formas de1 "equiva1ente general'." 

para 11evar a cabo po1íticas de financiamiento. Y, hasta ,aquí no_ 

queremos pasar a ver e1 endeudamiento en otras expresiones sino -

estudiar1o únicamente en su forma de equiva1ente, obseryamos que -

introduce a1 país deudor un cúmu1o de ia forma dineraria interna-

ciona1 diferente a 1a moneda nacionai. 

La predominancia de1 "equiva1ente genera1" internaciona1 so-

bre ia moneda naciona1 provocará una re1ación directa de1 circu1a~ 

te nacional con e1 circu1ante internacional. Esta equivalencia --

1ógica que ayuda a e1evar e1 circuito de 1a moneda provocando se--

rios desajustes ·como inf1ación, devaluación, etcétera, es parte 

de1 endeudamiento externo contratado para ei ''financiamiento de1 

desarro11o" en aras de 1a reproducción de1 capita1. E1 "equiva1e~ 

te genera1" en su forma de divisa hegemónica quedará en 1as reser-

vas de1 banco centra1 y servirá para e1 intercambio de bienes de -

capita1, bienes de consumo o para ser usado por 1as ciases socia--

1es pudientes; dicha moneda servirá para hacer frente al pago de -

la deuda externa. Pero por razones de soberanía nacional no -----
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circülará internamente aunque l.a moneda nacional. sea de curs.o f<>r

zoso, la moneda hegemónica será el punto de referencia en 1os pre-

cios internos de las mercancías sal.ario y bienes. 

El "equivalente general" internacional pasa a ser parte de --

1as reservas de l.a banca central pero es uti1izado de igual. forma_ 

para salir al exterior en función de las necesidades de pago del. -

país deudor con sus acreedores como también sirve para el pago de_ 

mercancías para satisfacer las necesidades del. proceso de acumul.a

ción interno del país. 

El. endeudamiento externo, flujo de dinero entre acreedores y_ 

deudores permite el intercambio de mercancías en el. proceso de c~ 

bio social, el cambio de los productos tanto de medios de produc-

ción y la fuerza de trabajo, " ••• crea al mismo tiempo relaciones 

sociales determinadas de producción, donde entran 1os individuos 

en esta circulación de l.a materia. Las relaciones evolutivas de 

unas mercancías con otras cristalizan en determinaciones distintas 

del 'equivalente general", y de este modo el proceso de· cambio es 

al mismo tiempo el proceso de formación del dinero. El co.njunto 

de este proceso, que se manifiesta como el. movimiento de diferen--

tes procesos, es la circulación".< 13 > 
El dinero como un "equivalente general" una vez que pasa a -

manos del deudor sigue cumpliendo las funciones de medio general 

de compra y medio general de pago antes de cump1ir las funciones 

como capital. 

( 13) 

Cuando el dinero o "equivalente general." entra al. proceso de_ 

Ma:?'.'x. Carlos . 
~· Ediciones 

Contribución a la Crítica de la Economía Po1íti 
de Cultura Popular, S.A., M€xico, D.F. 1974. 

•• 

A 
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producci6n y de circu1.aci6n es e1. preciso momento cuando e1. "equi-

va1.ente genera1." deja de ser "equiva1.ente genera1." en sus funcio--

nes de medio de pago y medio de compra. Es e1. momento en que ia -

producción de mercancías se rea1.iza en 1.a circu1.ación y e1.'equiva-

1.ente genera1." adquiere 1.a característica de capita1.. 

Por tanto, e1. estudio de1. endeudamiento externo en 1.os países 

subdesarro1.1.ados es importante porque "e1. dinero no es, en rea1.i-

dad, más que e1. instrumento para efectuar 1.a compra y 1.a venta --

(pero, ¿qué entienden ustedes por comprar y vender?) y e1. estudio_ 

de1. dinero forma parte de 1.a ciencia de 1.a economía po1.ítica como_ 

1.a podría formar e1. de 1.os navíos o e1. de 1.as máquinas de vapor, o 

e1. de cua1.quier otro instrumento que sirva para faci1.itar 1.a pro-

ducción y 1.a distribución de 1.a riqueza".< 14 ) 

111. NOTAS SOBRE EL CREDITO Y LA FUNCION DEL CAPITAL EN EL PROCESO 
DE INTERNACIONALIZACION, 

Anteriormente vimos e1. pape1. que desempeña e1. 11 equiva1.ente generaJ!' 

en su forma dineraria para intercambiar 1.os productos. Ah.ora e1. -

"equiva1.ente genera1." en su forma dineraria se convierte en fun---

ci6n dineraria y a1. propio tiempo en una función de capita1., vea-

mos la secuencia de1. capita1. en un sistema crediticio hasta la in

ternacionalización de éste en 1.a división internaciona1. de1. traba-

jo. 

(14) Ib:i.dem. 
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A. Cr~dito de Capita1 o Bancario. 

A medida que e1 intercambio de mercancías se desarrol1a, se perfe~ 

ciona el sistema crediticio y aparece 1a letra de cambio sustitu--

yendo la forma moneda dineraria oro. A este sistema Marx lo llama 

crédito de circulación, mismo que se va centralizando a través de_ 

las instituciones financieras. 

Los bancos, al recibir fondos monetarios de capital ocioso 

congelado se vuelven administradores del capital, al ritmo del cr~ 

cimiento de la producción capitalista y del comercio mercantil. 

Por tanto, " ... un banco representa por un lado la centralización 

del capital dinerario, de los grandes prestamistas, y por el otro_ 

la centralización de los prestatarios".< 15 > 
El crédito que sirvió para sustituir el dinero como medio de 

pago se transforma en dinero o capital productivo, y posteriormen

te, en crédito de capital. "Si por consiguiente el crédito de cir-

culación efectúa una sustitución del dinero efectivo, denominare--

mes el crédito en su función de transformar el dinero en la forma_ 

que sea, esto es, ya sea dinero congelado en capital monetario ac-

tivo: crédito de capital. Crédito de capital, precisamente, por--

que esta transferencia es siempre transferida a aquellos que em--

pl~an el dinero como capital monetario mediante la compra de los 

elementos del capital productor".< 15 > 

B. El Crédito de Capital y la Tasa de Ganancia. 

El dinero corno crédito de capital, es puesto por los bancos a di,2_ 

( 15) 
( 16) 

Marx. Carlos. El Capital, Ed. Siglo XXI, Tono III, libro 7, p. 515. 
Hilferding, R., El Capital Financiero, Ed. El. Caballito, pp. 85-86. 
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posici6n del capita1ista,..1ndustria1 y del capitalista comercial, -

agilizando así la producción y circulación de mercancías: el proc~ 

so global de la reproducción se amplía y en consecuencia hay una 

mayor rotación de capital. El crédito a disposición del capital 

industria1 permite incrementar sus mercancías y empezar un nuevo 

cic1o sin necesidad de haber vendido el producto para obtener el 

capit_a1 necesario de su nuevo cic1o. Por otro lado, 1a funci6n 

del capita1 comercia1 permite comprar más mercancías a1 capita1 

productivo y, aunque no necesariamente venda todas e11as para obt~ 

ner su nuevo capita1 y reiniciar su cic1o correspondiente, e1 cré

dito lo ayuda a continuar la rea1izaci6n de las mercancías en la -

esfera de la circulación. 

La función de ambos capitales está en obtener una ganancia a_ 

través de 1a realidad de ios valores en precios de producción. La 

ganancia " •.. una expresión, peculiar al modo capitalista de produ~ 

ción ..... < 17 ) se obtiene una vez que la mercancía ha cumplido su -

fin; dicha ganancia objeto de la producción capitalista se inter--

relaciona con la función del crédito de capital. 

funciones _del crédito sean las siguientes: 

De ahí que, las_ 

( 17) 
e 1a> 

1. Necesaria formación del mismo para mediar la nive1ación de 

1a tasa de ganancia o el movimiento de dicha nivelación, 

en el cual se basa toda la producción capitalista. 

2. Reducción de 1os costos de circulación. 

3. Formación de sociedades por acciones. 

4. Centralización de 1os capitales.< 18 ) 

Marx, Carlos, Ob. cit., Tomo III, Vol. 
Ibid, Tomo III, Vol. 7, p. 561. 

6. p. 271. 
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Posteriormente• l.a ganancia gl.obal. ob:t:enida será correspon--.

diente a cada capital., l.a ganancia será determinada por el. tipo de 

interés; "( .•. ) l.a parte del.a ganancia que l.e corresponde al. cap~ 

tal.ista activo aparece ahora, en su carácter de ganancia empresa-

rial. ( •.• ). Por l.o tanto, frente a él. el. interés aparece como el. -

mero fruto de l.a propiedad del. capital. ( ••• )"< 19 > La divisi6n cu.2:_ 

l.itativa de l.a ganancia media entre l.os diferentes capital.istas 

emerge de l.as diferentes formas de como se empl.ea el. capital. en el. 

proceso gl.obal. de l.a producci6n. En tanto que su clivisi6n cuanti-

tativa se rel.aciona con el. precio del. dinero. 

Al. anal.izar el. papel. del. crédito en el. proceso de acumul.ación 

a través de su rel.aci6n con el. tipo de interés encontramos que l.a_ 

divisi6n de ganancia media entre l.os diferentes capital.istas no es 

en partes igual.es para todos. Es decir, para l.os capital.istas 

bancarios muchas veces el. tipo de interés que obtienen por prestar 

su dinero a l.os capital.istas industrial.es o comercial.es, puede ser 

mucho mayor que l.a ganancia empresarial. o ganancia de fundador. 

"Corno el. tipo de interés varía poco en los sistemas capital.istas -

desarrol.l.ados y, en cambio, baja el. nivel. de beneficios, crece, en 

cierto grado, la parte del. interés del. beneficio total. frente a la 

ganancia del. empresario, esto es, l.a parte del.os capital.istas 

ociosos a costa de los activos, un hecho que, en verdad, esta en 

contradicción con el. dogma del. tipo de interés decreciente, pero 

que concuerda con l.os hechos y, al. mismo tiempo, es una causa de 

la influencia creciente y de l.a importancia del. capital. portador a 

interés, esto es del.os Bancos, y es una pal.anca importante para 

(19) Ibid, p. ~77. 
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la transformación dei capital financiero.CZO) 

c. E1 crAdito y 1a Crisis. 

En la medida en que 1as crisis son inherentes al sistema capitali~ 

ta, se manifiestan en crisis de sobreproduc.ci6n. ( 21 ) El crédito -

cumple una funci6n de "mediador" al ayudar ·al Estado a ampliar las 

fuentes de inversi6n y proseguir el proceso de acumulaci6n al int~ 

rior de sus fronteras; pero a su vez también permite que se dé el_ 

proceso de acumu1aci6n en el exterior, en 1a medida en que ambos 

procesos de acumulación forman parte de la acumuiación a nivel in

ternacional del modo de producción capitalista. 

La relación que tiene el crédito de capital con 1as partes 

que forman la tasa de ganancia y las funciones de aquél en un con-

texto de crisis, se señalan así: "Si se considera los ciclos de --

rotaci6n dentro de 1os cuales se mueve la industria moderna -est~ 

do de reposo, creciente animación, prosperidad, sobreproducción, 

crisis catastr6fica, estancamiento, estado de reposo, etcétera, 

( ..• ) se descubriría que mayormente un bajo nivel del interés co-

rresponde a los periodos de prosperidad o de ganancia extraordina

rias, e1 ascenso del interés corresponde a la línea divisoria en-

trc la prosperidad y su trastocamiento, mientras que el máximo del 

_interés hasta el nivel extremo de la usura corresponde a la crisis~2) 

(20) 
(21) 

(22) 

Hi1derding, R., Ob. cit., p. 561. . 
Entendemos por crisis de sobreproducción cuando la oferta de
mercancías supera a la demanda solvente y provoca reducción -
de la producción corriente. Hay baja en la tasa media de ga-
nancia, y el capital recientemente acumulado ya no tiene con
diciones de rentabilidad, volviéndose capital especulativo. 
Marx, Carlos, Ob. cit., p. 460. 
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Se deduce de lo anterior, e~ tipo de interés está en Íntima -

relaci6n con los ciclos de la economía, no obstante que hay una -

relaci6n entre el tipo de interés y la tasa de ganancia semejante_ 

al precio de las mercancías y sus valores. 

D. Ei Circuito de Capitai e Internaciona1izaci6n de1 Capita1. 

Antes de pasar a las categorías "de concentración y centralización_ 

del capital y su relaci6n con el capital financiero internacional_ 

es necesario hacer una pequeña pausa para recordar el ciclo del 

capital dinero en una economía cerrada. Ciclo que en una economía 

mundial origina a sí mismo que se internacionalice. El desarrollo 

te6rico será elaborado posteriormente por la escuela francesa con

temporánea entre los que destaca Cristian Palloix.< 23 > 
Las funciones del ciclo y su reproducción son desarrolladas 

por Marx en el Tomo II de El Capital al que denomina El Proceso 

de Circulaci6n del Capital. Sin embargo, la fórmula para el ciclo 

del capital dinero se desprende ya desde que se estudian las fun--

cienes del dinero. La f6rmula para el ciclo del capital dinero es 

D-M ... P ... M'-D'. La participaci6n del capital en la fase de circ~ 

laci6n o de producción determina sus propias características. "Las 

dos formas que adopta el valor de capital dentro de sus fases de -

circulaci6n son las de capital dinerario y capital mercantil; su 

(23) Entre las obras principales de Christian Palloix destacan Las 
firmas multinacionales y el proceso de internacionalización,_ 
Traduc. José Luis Alonso, Madrid Siglo XXI de Estada ed., 
1975. 290 p.; La Internacionalización del capital, Traduc. 
Eduardo López Garc~a. H. Blume Ediciones, Madrid Ed. 1975 241 
p.; Proceso de Producci6n y crisis del capitalismo, Rafael -
Myre H. Blume Ediciones Madrid, España 1979, 285 p. 
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forma correspondiente a 1a fase de producci6n es 1a de capita1 pro 

ductivo. El capita1 que en e1 transcurso de su cic1o g1oba1 adop-

ta y vuelve a abandonar estas formas y que en cada una de e1las 

cumple ia función corresponde a dicha forma, es e1 capital indus-

trial, industria1 aquí en el sentido de que abarca todo ramo de 1a 

producción exp1otado en forma capitalista.C 24 > 
Por tanto, e1 capita1 industrial engloba formas funciona1es 

que se 
! 

suceden una tras otra, no son capita1es autónomos, cuyo ---

contenido de ramas si es autónomo y separado entre sí. 

E1 objetivo de1 capita1 industria1 será cump1ir con 1a fun--

ción de capita1; es decir la creación y apropiación de1 p1usprodu~ 

to o p1usva1or que se eng1oba en el modo de producción capita1ista 

El incremento que rea1iza el capital industrial aparecerá de nuevo 

como una forma genera1 de equiva1ente. Si de aquí nosotros parti

cipamos de1 estab1ecimiento de una economía mundia1C 25 > y de una -

división internaciona1 del trabajo(ZG) e1 capita1 industrial exige 

(24) 
(25) 

(26) 

Opus Cit. , p. 5 9 . 
Economía mundial la definimos como Bujarin .•. un sistema de -
relaciones de producción y de re1aciones de cambio correspon
dientes que abrazan la totalidad de1 Mundo" en Bujarin, Nico
lai I. La Economía Hundial y e1 Imperia1ismo, Cuadernos de 
Pasado y Presente No. 21, p. 42. 
Entendemos por división internacional del trabajo cuando Bu-
j arin señala la existencia de dos condiciones: 1as condicio-
nes naturales que se desprenden de la diversidad del medio -
natura1 en e1 cual viven 1os diversos organismos de produc--
ción; e1 segundo, 1as condiciones sociales que se derivan de 
1a diferencia del nivel de "cultura". de estructura económica 
y el grado de desarrollo de las fuerzas productivas. p. 34. Y 
amplía su definición cuando señala que esta se define por el 
cambio Internacional .•. Esta interdependencia de los países= 
en e1 terreno del cambio no es, en modo a1guno, accidenta1; 
es más bien 1a condición necesaria de 1a evo1uci6n social --
posterior, mediante la cual el cambio internaciona1 se trans
forma en un fenómeno regular de 1a vida socia1 económica". 
Ib.idem, p. 39. 
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a sí mismo sus objetivos dados en una economía cerrada. 

ducción del capital se da a nivel internacional. 

La repro-

Por tanto, si damos por hecho que el capital se internaciona-

liza y sus ciclos, también. Se observa que ex~ste una relación --

intrínseca entre el capital mercantil, el capital dinerario y el -

capital productivo. Existe una relación estrecha entre los ciclos 

a nivel internacional donde el endeudamiento otorgado por los ban

cos vía Estado o industria tendrá una relación estreóha con su ---
1 

comercialización. 

De lo anterior es importante rescatar de la obra de Palloix.' 27 ) 

tres aspectos en relación a la internacionalización del capital. 

1. La internacionalización del espacio del ciclo del capital_ 

mediante la fórmula desarrollada del circuito del capital social: 

M {:. •. P' ••• M' - D' 
m 

La observación que el autor hace es que el desenvolvimiento -

de estos ciclos constituyen un fenómeno nuevo, principalmente para 

el ciclo del capital-dinero y el ciclo del capital productivo, 

confinados anteriormente de manera esencial en un espacio más o --

(27) Su aporte se verifica en la obra Las firmas multinacionales y 
el uroceso de internacionalización. Para los fines de. nues-
tro trabaJo solo tomaremos de este libro el Capítulo V, que 
trata sobre la internacionalización del ca ita].. Sus·otros 
libros son: Proceso de produccion y crisis el capitalismo y 
La internaciona1izaci6n del capital, de Editorial Blume. 
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menos estrecho. Unicamente e1 cic1o de1 capita1-mercancía consti-

tuye desde 1os orígenes de1 capita1ismo un cicio que se desarro11a 

re1ativamente en e1 espacio internacionai. 

A nive1 de1 cic1o de1 capita1-dinero CD-M ••• P ... M'-D'), donde 

se verifica ia va1orizaci6n de1 capita1, puede extraerse directa-

mente una idea de 1a va1orizaci6n internaciona1 de1 capita1-dinero 

en forma de inversión internacionai.< 29 > Y de aquí, e1 carácter -

cada vez más internaciona1izado de1 cic1o de1 capita1-dinero y de_ 

ia financiación: e1 mercado de eurod61ares y su participación en -

e1 financiamiento de sectores productivos en países desarro11ados 

y subdesarro11ados, es un ejemp1o de e11o. "La va1orización inteE_ 

naciona1 de1 capita1 inicia1 ob1iga a recurrir cada vez más a1 cr~ 

dito ap1azado -en e1 transcurso de 1a rotación de1 capita1-, cré-

dito que se desp1iega igua1mente en un espacio internaciona1", 

dice.< 29 ) 

2. La inter.naciona1izaci6n de1 capita1, en su proceso de va1~ 

rización: D - T/D - Mp, indica que en ia medida en que e1 dinero -

como capita1 es una re1ación trabajo, una re1aci6n socia1, está --

1anzando a1 mercado mundia1 una reiación de un proceso de va1oriz~ 

ción. "En consecuencia, para que e1 acto D-T se internaciona1ice, 

para que se internaciona1ice e1 cic1o de1 capita1-dinero como ex--

presión de1 acto procedente, es preciso que previamente e1 cic1o -

Pe-, y e1 cic1o de1 capita1 productivo haya conseguido hacer avan-

zar suficientemente sus eiementos en e1 espacio internaciona1 para 

que 1a fuerza se convierta en una mercancía 1ibre en todos 1os ---

puntos de 1a economía mundiai. 

( 2 B~ 
(29) 

Op. cit. , p. 
Op. cit., p. 

214. 
216. 

sóio así podrá va1orizarse ei 
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capita1.".< 3 o) 

3. Por tanto, J..a va1.orizaci6n del capital se da en la etapa -

deJ.. imperialismo. Y es la relación social a nivel mundial J..o que_ 

permite además eJ.. cumpJ..imiento de la ley deJ.. valor en eJ.. ámbito --

internacionaJ... 

La internaciona1.izaci6n deJ.. cicJ..o del capital, y muy particu-

1.armente deJ.. cicJ..o del capital-dinero, permite la financiaci6n en_ 

la poJ..ítica de crecimiento estratégico de J..as muJ..tinacionaJ..es. 

IV, LA BANCA, LA TRASNACIONALIZACION DEL CAPITAL Y EL ENDEUDAMIEN
TO EXTERNO, 

A. Concentraci6n, Centra1.izaci6n y Acumu1.aci6n: ~nesis de 1.a ---

Banca TrasnacionaJ... 

Comencemos con los conceptos centrales de concentración, centrali

zaci6n y acumu1.aci6n, tal como son desarroJ..1.ados e interreJ..aciona

dos por Marx en diferentes partes de EJ.. CapitaJ.., enfocándoJ..os des

de eJ.. punto de vista de nuestro interés. 

AJ.. anaJ..izar J..a J..ey generaJ.. de J..a acumuJ..ación capitaJ..ista, 

!~a::c>:x retoma los métodos, ya.señalados en 1.a Sección IV "La Produc-

ci6n deJ.. PJ..usvaJ..or ReJ..ativo" -1.a cooperación, 1.a divisi6n manufac

turera, etcétera- de su importancia en eJ.. impulso que cobra 1.a --

productividad deJ.. trabajo coJ..ectivo, para indicar que su introduc-

C 3 O) Op. cit. , p. 2 3 O. 
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ción requiere de un grado considerabl.e de expansi6n en l.a produc--

ción. Así, y de esta manera él. señal.a: "( ••• ) cierta acumul.ación_ 

de capital. en manos de productores individual.es de mercancías con~ 

tituye, pues, el. supuesto del. modo de producción específicamente -

capital.ista. Por eso, al. anal.izar l.a transición del. artesanado a_ 

l.a industria capital.is ta• tuvimos que suponer esa acumul.aci6n" .(31) 

Todos estos métodos que l.a producción capital.ista util.iza para 

"fertil.izar" el. trabajo• como señal.a, ·son otros tantos m~todos 

para: aumentar l.a pl.usval.ía y en consecuencia para aumentar l.a fue~ 

te de acumul.ación, "La producción del. capital. por medio del. capi--

tal.". En otras pal.abras, se provoca impul.sos ampl.iados'que tien--

den a cambiar l.a composición técnica del. capital., a favor de l.a -

parte constante del. mismo.< 32 > 
En rel.ación a este probl.ema que define l.a categor~a concentr~ 

ción, que por otro l.ado ya ha usado al. tratar el. probl.ema de l.a -

cooperación: C 3 3 ) " ••• todo capital. individual. es una concentración_ 

mayor o menor de medios de producción, con el. comando correspon---

diente sobre un ejército mayor o menor de obreros. Toda acumul.a--

ción se convierte en medio al. servicio de una nueva acumul.ación. 

(31) Carl.os Marx, El. Capital., Tomo I, Vol.. 3 cap. XXIII, Sigl.o XXI 
Editores, México, 1975, p. 776. 

(32) Se hace énfasis en l.a composición técnica del. capital. para -
encuadrar el. enfoque de l.a ampl.iación de l.as empresas. Debe 
recordarse que Marx pl.antea dos puntos de vista desde l.os cu~ 
l.es se presenta l.a composición del. capital.: La composición-v~ 
l.or, determinada por l.a proporción entre el. val.or de l.os me-
dios de val.ar de l.a fuerza de trabajo y l.a composici6n-técni
ca, expresada en l.a proporción que hay entre l.a masa de me--
dios de producción y l.a cantidad de trabajo necesaria para -
ponerl.o en movimiento. El. víncul.o entre ambas estaría expre
sado en l.a l.l.amada composición-orgánica (composición val.or, -
en tanto dependiente de l.a técnica). Ver Marx, El. Ca~ital.. -
Tomo I, Vol.. 3, Cap. XXIII. Editorial. Sigl.o XXI. Mgxico, 197~ 
pp • 7 5 7 - 7 6 O • 

(33) Op. cit., Tomo I, Vol.. 2, Cap. XI, p. 401. 
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Amplía con la masa acrecentada de la riqueza que funciona como ca

pital-, su concentraci6n en las manos de capitaJ..istas individuales_ 

y por tanto el fundamento de la producci6n en gran escala y J..os --

métodos de producci6n específicamente capitalista. El incremento_ 

del capital social se lleva a través del.. incremento de muchos ca-

pitales individuales".< 34 ) 

Al continuar su análisis muestra cómo la acumulación de capi

tal social no se realiza únicamente por la vía de J..a concentración 

que se dispersa en diferentes focos de acumulación y concentración 

relativos. "Esta dispersi6n del capital global de la sociedad en_ 

muchos capitales individuales y esta repulsión de sus partes inte

grantes entre sí aparecen contrarrestadas por su movimiento de 

atracci6n. No se trata ya de una simple concentración, idéntica a 

la acumulación, de los medios de producción y del poder de mando 

sobre el trabajo. se trata de la concentración de los capitales 

ya existentes, de la acumulación de su autonomía individual, de la 

expropiación de unos capitalistas por otros, de la aglutinación de 

muchos capitales pequeños para formar unos cuantos capitales gran-

des. Este proceso se distingue del primero en que sóJ..o presupone_ 

una distinta distribución de los capitales ya existentes y en fun-

cienes; en que, por tanto, su radio de acción no está limitado --

por el incremento absoluto de la riqueza social o por las formas -

absolutas de la acumulación. El capital adquiere, aquí, en una --

mano_, gr.andes proporciones porque allí se desperdiga en muchas ---

manos. Se trata de una verdadera centralización, que no_ debe con-

(34) Op.cit., Tomo I, Vol. 3, Cap. XXIII, p. 7777. 
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fundirse con l.a acumul.ación y l.a concentraci6n".< 35 > 
Como puede observarse, ambas categorías forman parte de un --

proceso dial.éctico. No puede haber central.ización sin concentra--

ción; mientras que l.a central.1zación es un el.emento importante del. 

proceso de acumul.ación en tanto que como proceso más rápido acomp~ 

fiado de un aumento acel.erado de la masa y tasa de plusval.or. 

Ambas categorías siguen en su desarrollo diferentes fases de 

importancia para el tema que nos ocupa. 

Al. anal.izar la cooperación simple como punto de partida lógi

co e histórico de la producción capitalista, que luego mediante un 

proceso pasará a la Manufacturera y a la Gran Industria, y en el 

cual, Marx toca el problema de l.a concentración: "El número de los 

obreros que cooperan, o l.a escala de la cooperación, dependerá por 

tanto, en un primer momento, de la magnitud del capital que el ca

pitalista individual pueda desembolsar para adquirir fuerza de 

trabajo, esto es, del grado en que cada capitalista pueda disponer 

de los medios de subsistencia de muchos obreros. 

Y lo mismo que ocurre con el. capital. variable, sucede también 

con el capital constante. ( ... ) La concentración de masas mayores 

de medios de producción en las manos de capitalistas individuales 

es, pues, condición material. para la cooperación de los asalaria--

dos, y el volumen de cooperación o l.a escala de la producción de-

pende del volumen de dicha concentración.< 35 ) 

(35) Op. cit., Tomo I, Vol. 3, Cap. XXIII, Edici6n Fondo de Cultu
ra Económica, 1959, p. 529. 

(36) Todas l.as citas a partir de aquí son de la edición del Siglo 
XXI Editores. El Capital, México, 1975, Tomo I, Vol. 2, Cap.= 
XI, p. 401. 
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Veamos ya, en esta serie de consideraciones 1a primera forma_ 

que asume la concentraci6n: la concentración del capital en la em

presa individual, que asume una mayor concentraci6n en el periodo_ 

manufacturero propiamente dicho. 

En la descripci6n de esta etapa -siglo XVI al último tercio -

del XVIII- es importante recoger una categoría planteada por Marx_ 

y luego desarrollada por Hilferding, Lenin y Bujarin relacionada -

con nuestro trabajo: La Combinaci6n. "La manufactura, por Último 

así como en parte surge de la combinaci6n de diversos oficios art~ 

sanales, puede transformase en conbinaci6n de diversas manufactu-

ras. ( ... )A pesar de las diversas ventajas que presenta la manu--

factura combinada la mismo no adquiere, sobre su propio fundamen-

to, una verdadera técnica. Dicha unidad sólo surge cuando la ma-

nufactura se transforma en la industria maquinizada.< 37 ) 

Volviendo a las formas de concentración, es a este periodo, 

en el que predomina la Gran Industria -subsumiendo la cooperaci6n_ 

simple y la manufactura como formas que aún subsisten- al que Marx 

se refiere, cuando al hablar de la centralizaci6n, señala que: 

" ..• en la misma medida en que se desarrolla la producción y la ac~ 

mulación capitalista, se desenvuelve también la competencia y el -

crédito, las dos palancas más poderosas de la centralización. Por 

lo d~más, el progreso de la acumulaci6n acrecienta la materia cen

tralizable, esto es, los capitales singulares, mientras que la ex

pansi6n de la producci6n capitalista crea aquí la necesidad social, 

allí los medios técnicos de esas imponentes empresas industriales_ 

cuya puesta en práctica está ligada a una centralización previa --

(37) Op.cit., tomo I, Vo. 2, cap. XII, p. 423. 
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del. capital.".< 39 > 
Aquí se producen dos fen6menos que nos interesa sefial.ar: el. -

aumento del. tamafio del.as empresas, por el. proceso de central.iza-

ci6n, condici6n para el. desarrol.l.o de l.as formas monopol.ista y l.a_ 

precipitaci6n, como el. mismo Marx indica, de l.os cambios en l.a 

composici6n del. capital., que aumenta su p'arte constante a expensas 

de l.a variabl.e. 

Es evidente que en este periodo se presentan ya l.os gérmenes_ 

de l.as asociaciones monopol.istas y de l.os "agentes" que permiten -

nuevas formas de central.izaci6n, pero igual.mente es evidente que -

predomina l.a forma de concentraci6n del. capital. en l.a empresa in--

di vidual.. 

Es a partir del. úl.timo cuarto de sigl.o XIX -como han sefial.ado 

Hil.ferding, Lenin y Bujarin- cuando esta forma de"( ••• ) acumul.a-

ci6n que se traduce en una acumul.aci6n de capital. de ciertos patr~ 

nes, opuestos ].os unos a 1.os otros por 1.a concurrencia( ••• ) se -

han transformado en 1.os medios de acrecentar 1.os capital.es de l.as_ 

organizaciones patronal.es".< 39 > 
Hil.ferding, partiendo del. anál.isis marxista de 1.a baja tende~ 

cial. de l.a tasa de ganancia, que Marx considera"( ••• ) una expre-

si6n, peculiar al. modo capitalista de producci6n, al. desarrol.1.o -

progresivo de 1.a fuerza productiva social. del. trabajo 11 .< 4 o> mues-

tra c6mo surge una contratendencia para evitarl.a, LA SUPRESION DE_ 

LA LIBRE COMPETENCIA, 1.1.evada a cabo mediante 1.a "asociaci6n capi-

tal.ista". 

(38) 
(39) 

(40) 

Op. cit., tomo I, vol.. 3, cap. XXIII, p. 779, 
N. I. Bujarin, La Economía Mundial. y el. Im~erial.ismo, 
nos Pasado y Presente, No. 21, M~xico, 197 , p. 149, 
Carl.os Marx, op. cit., tomo III, Vol.. 6, Cap. XIII, p. 

Cuader-

271. 
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Esta tendencia que nace, según Hi1ferding, en 1as esferas más 

desarro11adas de1 capita1 industria1, es coincidente en ta1 mamen-

to con 1os intereses de1 capita1 bancario. Su aná1isis de la com-

petcncia entre 1as empresas industria1es, especia1mente en 1as 

épocas de depresi6n y 1os intereses bancarios expresados en crédi

tos y operaciones financieras productivas, 1o 11evan a demostrar -

cómo estos ú1timos, cua1quiera que sea 1a empresa derrotada, siem-

pre pierde: "Por eso -sefía1a- e1 deseo absoluto de ia banca es 1a_ 

supresi6n de 1a competencia entre empresas en las que toman parte. 

Pero todo banco está también interesado en e1 mayor beneficio pos~ 

b1e. En igua1dad de condiciones, éste a1canzará de nuevo su mayor 

nive1 con 1a completa supresión de 1a competencia en una rama de 

la industria. De ahí 1a aspiración de 1os bancos por crear el mo-

nopolio. Así, 1as tendencias de1 capital bancario convergen con 

las de1 industrial en e1 afán de suprimir 1a competencia. Pero, 

al mismo tiempo, e1 capital bancario recibe cada vez más fuerza -

para conseguir esta meta, incluso contra 1a voluntad de empresas 

individuales que quizá prefiriesen la lucha de competencia, apoya

das en sus instalaciones especialmente favorab1es ( ..• ).< 41 ) 

Con tal "apoyo" del capital bancario y dentro del marco cíc1.:f:. 

ca del capitalismo, 1as empresas tienden a 1as asociaciones como -

forma de contrarrestar la caída de la tasa de gana1\cia. Sus far-

mas más genéricas son la combinaci6n, ,que Hi1ferding recoge de 

Marx y que define como "la unión de aque11as empresas capitalistas, 

de las que una suministra 1a materia prima para la otra, y( ••• ) 

de las un:i.ones de empresas pertenecientes a1 mismo sector". ( 42 ) 

(41) 
(42) 

Opus. Cit., pp. 210-211. 
R. Hilferding, Opus. Cit., p. 218. 

-

ll 
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El. concepto de combinanión será J..uego precisado y ampl.iado 

por Lenin para significar"( ••• ) J..a reunión en una sol.a empresa de 

distintas ramas de J..a industria que o bien representa ·fase·s suces~ 

vas de l.a el.eboración de una materia prima, o bien son ramas de 

J..as que unas desempefian un papel. auxil.iar con rel.aci6n a o,tras. <43> 
En tal. grado de desarrol.l.o del. capital.ismo, Hil..ferding sefial.a 

J..as ventajas de l.a combinación, pasaje que dada su importancia ha_ 

sido citado por Lenin en su obra. ( ••• ) l.a combinació~ compensa -

las diferencias de coyuntura y motiva, por eso, una mayor constan-

cia de la tasa de beneficio para la empresa combinada. En segundo 

lugar, la combinación motiva la el.iminación del comercio. Terce--

ro, abre la posibil.idad del proereso t'3cnico y, con él., la obten--

ción de beneficio extra frente a la empresa aislada. Cuatro, for-

talecer la posición de la empresa combinada frente a J..a simpl.e en_ 

J..a lucha de competencia en tiempos de una fuerte depresión, cuando 

J..a caída de los precios de l.a materia prima no va al. compás de la -
caída de los precios de los productos fabricados. (44) 

Estas formas genéricas de asociación van asumiendo formas es-

pecíficas según el. grado de desarroll.o de las fuerzas productivas_ 

en los diferentes países capitalistas en el mismo tiempo o en eta~ 

pas distintas del desarroll.o. Hilferding establece una cl.asifica-

ción al distinguir, dentro de las formas genéricas de la Combina--

ción, dos tipos: lo que 11.ama "comunidad de intereses" en la que 

"las empresas conservan formalmente su independencia, y su acuerdo 

se fija únicamente mediante "contrato" y las "fusiones", en l.as 

(43) V.I. Lenin, El. Imperial.ismo, Fase Superior del Capital.ismo, 
Ediciones en Lenguas Extranjeras, Mese~, tomo I, p. 734. 

(44) R. Hil.ferding, Opus. Cit., p. 217. 
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que las empresas participan "se funden en una nueva".· A manera de 

ejemplo, el cartel es una "comunidad de intereses monopolistas" y_ 

el trust es una "fusión monopolista".< 45 ) 

Es según tales características que agrupará el tipo de asoci~ 

cienes que comienza en J.a época: el cartel, el sindicato y el 

trust que a partir de HiJ.ferding, continuará estudiando en su des~ 

rrollo Lenin y Bujarin. 

HiJ.ferding continúa con una clasificación mucho más refinada, 

llegando a lo que llama asociaciones homosféricas y heterosféri--

cas, según sea el campo de J.as mismas o de distintas esferas de la 

actividad económica y a lo que llama combinaciones parciales o ---

asociaciones homogéneas, según el grado en que afecten J.a compete!!_ 

cia. No es, necesario, dado nuestro tema, profundizar en estas --

Últimas y preferimos centrarnos en el tipo y su desarrollo de aso

ciaciones monopólicas surgidas en el periodo anterior a J.a Segunda 

Guerra Mundial, basándose en los autores mencionados. 

Para comenzar, encontramos que cada una de tales asociaciones 

corresponde o se origina en cierto modelo concreto de acumulación_ 

de capital de los diferentes países con cierto grado de desarrollo 

de las fuerzas productivas. 

Las principales alianzas citadas, son los carteles, los sindi 

catos, los trust y los consorcios. 

Los primeros logran su mayor desarrollo en Alemania, como re-

sultado de la contradicción entre el rápido desarrollo de la gran_ 

industria logrado especialmente durante la guerra Franco-Prusiana, 

y la limitación del mercado. Esta asociación se basa en la distr~ 

(45) R. Hilferding, Opus. Cit., pp. 218-219. 

• 
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buci6n de mercados, precios Únicos, reparto de materias primas, 

condiciones de contrataci6n de mano de obra, unidad de cá1cu1o de 

ganancias, 1imitaci6n y establecimiento de cuotas de producción y_ 

venta para los miembros. Su pecu1iaridad consistía en la conserv~ 

ción de autonomía en ia producción y comercialización de parte de_ 

los componentes.< 45 > 
El sindicato, que logró difusión en Alemania como en Rusia, 

se diferencia de los cártels fundamenta1mente por la pérdida de 

autonomía que sufren 1os miembros de 1a asocia6i6n. En efecto, 1a 

venta de la producción y la compra de insumos se rea1iza en ofic~ 

nas comunes. 

El trust, que a1canza su mayor desarro11o en Estados Unidos 

en vísperas del siglo XX, es una alianza en la cual 1os componen-

tes pierden toda forma de independencia, conviertiéndose en socios 

poseedores de acciones según el valor de sus respectivas empresas. 

Tal alianza es encabezada por la llamada Ho1ding Company, o bien -

por una de las más grandes de las que la integran. Esta forma de_ 

alianza, sin duda alguna constituye una 

nopolio que las anteriores. 

forma más avanzada de mo-

El consorcio, que tuv_o su origen en el Japón, es una alianza_ 

de diversas empresas, o incluso rnonopo1ios, de los más diversos 

sectores -producción, comercio, banca, seguros, transportes- bajo_ 

la dirección de un grupo financiero. Conservan, su consecuencia,_ 

su independencia pero se ligan por 1a interdependencia financiera. 

Esta es, a la fecha de los trabajos que se comentan, la forma sup~ 

rior de alianza monopolista y principio de un mayor dominio de la_ 

(46) Cf. Efimer, A. et al. Historia Moderna de 1642 a 1918. Colección 
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actividad económica y política, que se manifiesta en toda su fuer

za después de la segunda guerra mundial, como germen de las trasna 

cionales.C 47 > 
El estudio de las categorías de concentración y centraliza--

ción del capital como antesala del capital financiero internacio-

nal en la división internacional del trabajo y en el marco del ---

modo de producción capitalista no ha terminado aún. Hoy en día, 

las categorías estudiadas recobran mayor importancia al observar 

como la función del capital es obtener ganancias y por ello la ---

transferencia de capitales hacia áreas más rentables muestran el -

enorme endeudamiento en que cayeron los países de medianos ingre--

sos. Parafraseando a Bujarin él señala lo siguiente: "Tras de 

todos estos cartels y trust se ubican generalmente empresas que los 

financian, principalmente los Bancos. Este proceso de internacio-

nalización, cuya forma más primitiva es el cambio internacional y_ 

su grado de organización más elevado el trust internacional, ha 

provocado una internacionalización muy grande del capital banca--

rio, que se transforma en capital industrial (por el financiamien-

to de 

ra una 

establecimientos industriales), constituyendo de esta mane

categoría especial de capital financiero.C 49 > 
El capitalismo financiero mundial y la dominación de los Ban-

ces internacionalmente organizados, constituye la tendencia con la 

que se inicia el siglo XX y que predomina en forma organizada des

pués <le la segunda guerra mundial. 

(4/) Para datos de evolución histórica y ubicación geográfica de -
Formas de alianza ver: José Luis Cecefia, El Imperio del dólar, 
Ediciones "El Caballito", México, D.F. 1972. Varios autores, 
El Capitalismo Monooolista de Estado, Ed. de Cultura Popular. 
México, D.F. 

(48) Bujarin, Opus, Cit., p. 76. 
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B. E1 Capitai Financiero y ei endeudamiento externo. 

La piedra anguiar de ia historia de ia economía po~ítica en los 

Últimos tiempos es Ja influencia del capitai financiero internacional 

y de su internacionaiización en ei ámbito de la economía mundial. 

Su nacimiento se ubica entre 1870-1914. Su vertiginoso y profundo 

crecimiento en ei transcurso dei sigio XX, a pesar de ir acompaña

do de dos crisis mundiaies, no avecinan, su muerte. Todo lo con-

trar~o. Un aito grado de fortalecimiento será ei parámetro para -

ei inicio del sigio XXI con nuevas particuiaridades. Por eiio, el 

proceso de reordenación que ha sido comandado por ei capital fina~ 

ciero internacional en ei proceso de la financiación de ia repro-

ducción dei capital en los países desarroliados y subdesarroiiados 

se dará con mayor profundidad en el marco de un proceso diaiéctico 

de la acumulación internacionai. 

La sorpresiva forma de reveiarse el capital financiero inter

nacional en ia década del setenta vía ia banca trasnacionai, el -

mercado del eurodoiar y el desarroilo de centros financieros inteE 

nacionales en la periferia invocan a profundizar teóricamente el 

proceso de concentración y centralización suscitado después de la_ 

segunda guerra mundiai. Quizás, uno de ios elementos más importa~ 

tes en el análisis de ia economía política es ei bien articuiado 

sistema monetario internacionai creado en Bretton Woods que permi

tió por varios años ia iiquidez del sistema monetario internacio-

nal y el déficit de la cuenta corriente dei país hegemónico, así 

como, el mantenimiento de ios tipos de cambio fijos. Llegando a 

pensar algunos estudiosos que las empresas multinacionales o gran

des monopolios eran ia forma representativa dei capital monopolis-



68 

ta de estado.< 49 ) 

El estancamiento de las ciencias sociales y el desgaste del -

capital obscurecieron la relación intrínseca del capital financie-

ro internacional posterior, a la contienda bélica. Quizás la art:!:._ 

culación perfecta e imaginaria con la que nació el sistema moneta

rio internacional de Bretton Woods profundizó la relac1ón intrín-

seca del capital bancario co,n el industrial, no es sino hasta_'princi-

pios de la década del setenta cuando se retoman de nueva cuénta 

los estudios de Lenin, Hilferding y Buj.arin ( 5 O) para vislumbrar la 

incidencia de la internacionalización del capital-dinero vía la 

banca trasnacional en el sistema financiero internacional. 

El crecimiento de un sistema financiero privado y trasnacio-

nal paralelo al sistema monetario internacional de Bretton Woods 

toma preeminencia en la década de los sesenta pero sobre todo en 

los setenta para formar un dúo entre la banca trasnacional y la -

banca multilateral oficial en los ochenta. 

Pero, no por ello, quiere decir que la banca trasnacional y -

las empresas trasnacionales hayan quedado olvidadas durante los 

cuarenta y cincuenta. Porque, si bien, el sistema monetario ofi--

cial es importante de 1940 hasta 1970 es porque la canalización de 

los préstamos y la financiación al proceso de reproducción del ca

pital se da vía los empréstitos de carácter oficial multilateral y 

bilateral a las empresas multinacionales subsidiarias en los países 

(49) 

( 5 o) 

Baran", Paul A. y Sweezy, Paul M. El Capital Monopolista, Si-
glo Veintiuno Editores, S.A. México 1968. 
Véase Estévez, Jaime y Lichtensztejn, Samuel, Nueva Fase del 
Capital Financiero (elementos teóricos y experiencias en Ame
rica Latina) CEESTERM-ILET Editorial Nueva Imagen, México, 
D.F. 1981. 
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subdesarro11ados bajo 1a hegemonía del. capital. financiero interna

cional. de origen estadounidense.< 51 > 
EJ. despegue del. mercado de eurodivisas estuvo dirigido a 10-

grar J.a reproducción del. capital. en e1 proceso de acumuJ.ación y -

va1orización a nivel. internacional sal.tanda y evadiendo e1 orden 

jurídico.< 52 > estab1ecido por e1 gobierno estadunidense. Tal. es 

así, e1 euromercado debe ser re1acionado con e1 desarro11o, entre_ 

1963 y 1968, de 1as necesidades de financiamiento de 1as empresas_ 

norteamericanas, en una situación de restricción de crédito~ 

Este desarro11o se encontró estimulado por e1 crecimiento de_ 

los préstamos comerciales que relacionaban a 1as empresas mu1tina-

cionales con 1as economías subdesarro11adas. No es sino a partir_ 

de 1974 que el mercado del. eurodo1ar comienza a jugar su papel. de 

reciclaje de 1os excedentes petral.eros. Esta función permitió un_ 

desarro1lo muy importante de J.os mercados privados de ~apital.< 53 > 

{51) Esto se desarro1lará con mayor amplitud para el c~so de Méxi
co en e1 capítu1o cuarto. 

(52) "Las disposiciones de 1a po1ítica monetaria norteamericana -
instituidas para poner fin al déficit de 1a ba1anza de pagos 
de ese país han provocado una comp1eta reestructuración de -~ 
los circuitos internacional.es de financiamiento. Mientras -
que e1 financiamiento de la internacionalización se efectuaba 
hasta entonces en el. propio Estados Unidos por el. Impuesto de 
Igua1ización de Intereses CIEI), e1 Programa vo1untario de -
restricción de crédito al exterior (VFCRP) y e1 Programa de -
Inversión extranjera directa (FDIP), se instó a las compañías 
.a recurir préstamos en el extranjero (sobre todo FDIP) y a --
1os bancos a ofrecer sus servicios desde sus oficinas en el -
extranjero (VFCRP, más especial.mente)". Véase Andreff, -----
Wladimir y Pastré, OJ.iver, "La génesis de 1os bancos mu1ti1a
terales y 1a expansión del. capital financiero internacional." 
en Estévez y Lichtensjtejn, Opus Cit., p. 90. 

(53) Paniagua Ruiz, Rafael. Pro1egómenos para una teoría de 1os 1í
mites financieros del. Estado: roblemas de 1a deuda crisis 

inanciera, Cuadernos Universitarios, No. 3 , Universidad 
Autonoma Metropolitana Iztapa1apa, México, D.F. 1985, p. 
117. 
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Posteriormente, en los años setenta, los centros financieros inte~ 

nacionales aumentaron la flexibilidad y libertad de 1as operacio--

nes bancarias y comerciales de los bancos y de 1as empresas trasn~ 

ciona1es en e1 mercado internacional, utilizando estas bases fina~ 

cieras-comerciales, menos reguladas y controladas que las de los 

países más desarrollados. e 54 ). 

Por e11o, el estudio del endeudamiento, nos interesa, ante -

todo, en r~z6n de su articulaci6n con el modo de producci6n capit~ 

lista. "Por el hecho de que la moneda constituye uno de los engr~ 

najes del capitalismo: su papel depende de sus funciones en el --

conjunto de 1as relaciones econ6micas que caracterizan el capita-

J.i smo" . ( 5 5 ) 

Por lo anterior, reseñaremos algunas aseveraciones que consi-

deramos necesarias para el estudio del endeudamiento. 

1. Para poder estudiar el endeudamiento, que es el objeto de_ 

nuestro trabajo, es necesario integrar la teoría del dinero y la -

teoría de la producci6n capitalista. Esto se logra con e1 estudio 

de las modalidades de 1a financiaci6n del capitalismo. Por tanto, 

el prob1ema de la financiaci6n no es más que un problema financie

ro; el de la uti1izaci6n de disponibilidad monetaria en proporcio-

nes adecuadas. De Brunhoff manifiesta que los mecanismos de fina~ 

ciación, se desarrollan al mismo tiempo que 1a producción capita--

lista, forman el "sistema de crédito", que Marx distingue del "si§!_ 

tema monetario". 

( 54) 

(55) 

Gorostiaga, Xavier, Los Centros Financieros Internacionales 
en los Países Subdesarrollados, ILET M~xico, D.F. 1977 p. 2~. 
De Brunhoff, Suzanne, Teoría Marxista de la Monedai Ediciones 
Roca México, D.F. 1975 (Traducci6n de Paulina García Maya). 
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En el caso concreto de nuestra investigación, partimos de1 

estudio del crédito, propio del modo capitalista de producción. El 

dinero-crédito desempeña un papel significativo en la producción -

capitalista. La teoría marxista del dinero comienza, pues, por la 

determinación de la "forma equivalente general", corresponde a fu!!_ 

cienes del dinero complementarias entre sí, a un tiempo diferente_ 

y necesariamente intervinculadas, cuyo juego combinado es lo único 

que '?onserva y reproduce la forma'equivalente general". 

La financiación de la producción capitalista es, al mismo 

tiempo, la de la reproducción del capital ~ya a la misma escala si 

se trata de la "reproducción simple", ya a una escala diferente en 

caso de "reproducción ampliada"). Por eso Marx comienza por anal~ 

zar la categoría de "capi-tal-dinero", que muestra en que condicio

nes generales el dinero desempeña un papel financiero en la circu

lación del capital: en el ciclo del capital-dinero, ciclo del ca-

pital-productivo y ciclo del capital-mercancía. 

2- Podemos ampliar la teoría del dinero a un contexto intern~ 

cional y, especialmente, según lo ha desarrollado Pa11oix, median-

te su fórmula del ciclo del capital social. 

El capital-dinero y la financiación se efectúan sobre el ---

marco de una economía mundial, de un excedente de dinero que se -

exporta en forma de capital de préstamo a los países de alta rent~ 

bilidad con objeto de lograr la valorización. 

3. Pero los cambios de la década del setenta implican una ar-

ticulación diferente del sistema capitalista mundial. El capital_ 

financiero se erige como hegemónico en el fenómeno de la mundiali

zación y transnacionalizaci6n de la economía articulando la inter

nacionalización de la producción ocurrida desde los años cincuenta 



72 

con la internacionalización del capital a partir de 1965. Lo pri-

mero por cuenta de las empresas trasnacionales; lo segundo, a 

través de los bancos trasnacionales. 

Por tanto, el proceso de internacionalización del ciclo del 

capital en todos sus aspectos y .el de la financiación en la base 

de un proceso de trasnacinalización comandado por el capital finaf!. 

ciero internacional, nos da las pautas para enteder ei proceso de 

la financiación en su carácter global en el ámbito de un mercado 
l 

mundial y de un proceso de acumulación integral. 

4. El análisis del financiamiento de la reproducción del ca--

pital aparentemente es visto con suma claridad. Sin embargo hay 

que tomar varios elementos para entender por qué dicho ciclo de -

capital en su forma de capital-dinero entra en crisis, y las cau-

sas que lo definen: 

a) El dinero para valorizarse a nivel internacional descansa_ 

en la mercancía ofertada y demandada en determinado momento. 

b) Las condiciones del mercado estarían determinando el tipo_ 

de interés resultado de la división de la ganancia media. Sea 

ésta en ascenso o en su tendencia descendente. 

c) La competencia entre los prestamistas y prestatarios esta

ría ligada a dicho tipo de interés. 

d) El capital de préstamo es tomado por el Estado capitalista 

o por el capitalista y éste refluye a sus acreedores una vez ya --

valorizado. Otras veces dicho capital no se valoriza sino que se_ 

atesora o se convierte en consumo improductivo. 

e) Sin embargo, habría que partir de que el financiamiento -

tiene por objeto la valorización. ¿Pero qué pasa cuando dicho pro

ceso se obstaculiza como resultado de problemas en los circuitos 
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de la producci6n y de las mercancías? Sobre este punto Suzanne De_ 

Brunhoff dice:•i .. aún- cuando la crisis general. no sea ~ fen6meno -

monetario, la crisis financ~era r~presenta un papel en la coyuntu

ra global, pero su acci6n, es principalmente, de orden _financiero: 
1 

al poner provisionalmente al sistema de crédito en condici6n de no 

servir, reconstituye su base monetaria y le da la posibiJ.idad de -
1 

servir nuevamente a la financiación de la reproducci6n capitalis--
' 

c. Sistema Financiero rnternaciona1 y Endeudam1.ento Bx~erno. 

Durante la segunda mitad del siglo XX el sistema monetari.o intern~ 

cional en su conjunto ha ~stado determinado por las políticas mon~ 

tarias de los organismos financiero y el fortalecimiento de los 

bancos trasnacionales en el merca~o internacional de capitales. 

En esta etapa las categorías de concentración y centraliza--

ción se manifiestan en los bancos oficiales como el Banco Mundial_ 

y el Banco interamericano de Desarrollo, el Eximbank y la AID. En 

el caso de México el poder del país hegemónico, los Estados Unidos 

es determinante debido a su alto número de votos, basado en cuota~ 

y el poder de veto en los créditos otorgados. Es a través de ----

estos organismos que en un principio, después de la Segunda Guerra 

Mundial, la .financiación de la producción a nivel global estará --

orientada en función de las necesidades del capitalismo. El desa-

.rrollo paralelo de bancos pertenecientes a1 conglomerado trasnaci2 

nal aparentemente fomentó otro tipo de concentración y centraliza

ción de capital diferente al de los bancos oficiales multilatera-

( 56) De Brunhoff, Suzanne, La Concepci6n Monetaria de Marx, Edici2 
nes del Siglo, 1973, ·Buenos Aires_, Argentina, p. 112, 
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ies y biiateraies. Sin embargo, ios bancos trasnacionaies y ofi--

ciaies formaron ia consteiación de poder en cuanto a ia disposi--

ción, disponibilidad y canaiizaci6n dei financiamiento de :La acum!!_ 

lación. Donde el'equivaiente 

de bienes y servicios en aras 

general" servirá para ei intercambio 

del gran capitai. Por io tanto, el_ 

"equivalente general" participa con sus funciones propias só:l.o en_ 

ia esfera del sistema capitalista. 

Tomando en cuenta ias observaciones anteriores, es necesario_ 

resefiar aquellos organismos financieros internacionaies que parti

cipan en ei sistema financiero internacionai como coiabor~dores -

directos en el otorgamiento de créditos a los pa~ses subdesarroll~ 

dos, entre los que destacan México, Brasil, Argentina. A continu~ 

ción se da una descripción suscinta de los objetivos y funciones -

de estos organismos financieros internacionales. 

1. Principales organismos financieros internacional~s y sus objetf. 
vos. 

a. Fondo Monetario Internacionai. 

Los organismos financieros internacionaies fueron creados en l.a 

posguerra precisamente para evitar probiemas de iiquidez, de l.a 

baianza de pagos y mantener ios tipos de cambio fijo. La po:l.~tica 

monetaria internacional estuvo encaminada para ei financia.miento -

de ia reproducción del. capitai. 

En 1944 en Bretton Woods, se eiabor6 un proyecto "Decl.araci6n 

conjunta de ios expertos sobre ia instituci6n dei Fondo Monetario_ 

Internacional (FMI) de las Naciones Unidas y asociados". Ei conv~ 

nio se basó fundamentalmente en el Plan White, presentado por ----
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Estados Unidos, que simi1ar e? objetivos ai p1anteamiento de1 P1an 

Keynes, propuesto por Ing1aterra coincíden en "intensificar 1as 

re1aciones económicas internaciona1es en una p1ataforma mu1ti1ate

ra1 en base a ia estabi1ización de1 tipo de cambio de ias monedas_ 

exc1uyendo así ei dumping cambiario como método para 1a expansión_ 

de1 comercio exterior y creando 1as condiciones para un movimiento 

norma1 de capita1es".< 57 > Ambos p1anes diferían, 1a base estaba en 

1a 1ucha entre Estados Unidos y e1 Reino Unido por 1a hegemonía 

de1 'sistema financiero mundia1 de una nación sobre otra. 

Por tanto, 1a hegemonía de 1os Estados Unidos, a1canzada du-

rante 1a segunda guerra mundia1, permitió que 1os prop6sitos pri-

mordia1es de1 Fondo Monetario Internaciona1 fueran 1os siguientes: 

Las normas de actividades de1 Fondo Monetario Internacionai -

abarcan una amp1ia gama de funciones, entre 1as cua1es cabe menci~ 

na1 1a fisca1ización de1 funcionamiento de1 sistema monetario in--

ternaciona1, ia supervición de 1a po1ítica de tipo de cambio de 

ios países miembros, 1a vigi1ancia sobre e1 terreno de ia evo1u--

ción de 1a 1iquidez internaciona1 y 1a gestión de1 sistema de 1os 

derechos especia1es de giro (DEGS), 1a concesión de ayuda financi~ 

ra transitoria en condiciones adecuadas a ios países miembros aqu~ 

jades de dificu1tades de ba1anza de pagos, y muchas otras funcio--

nes -inc1uída, principa1mente, 1a asistencia técnica- que tienen 

por objeto fomentar ia cooperación en ei campo de 1as re1aciones 

financieras internacionaies.< 59 > 
En 1a segunda enmienda de1 Convenio Constitutivo de1 Fondo se 

(57) 

(58) 

Manrique, Irma. La Po1í~ica Monetaria en ia Estrate~ia de1 -
Desarro11o, Editores Asociados Mexicanos, s.A. p. 8 • 
Fondo Monetario Internaciona1, Informe Anuai ·1995. 
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establ.ece que éste "ejercerá. una firme supervisicSn de 1as pol.íti-

cas de tipos de cambio de l.os países miembrosC 59 > con objeto de· -

asegurar el. buen funcionamiento de1 sistema monetario internacio--

nal.. En el. artícul.o IV, Sección l. iii), se dispone que todo país_ 

miembro "evitará manipul.ar 1os tipos de cambios o el sistema mone

tario internacional. para impedir e1 ajuste de 1a balanza de pagos_ 

u obtener ventajas competitivas desl.eal.es frente a otros países 

miembros ... " 
1 

No obstante que éstos fueron l.os objetivos primordi~ 

les del Fondo l.a expansión del. comercio mundial., l.a necesidad de -

mayor l.iquidez y l.a deva1uación del. dél.ar frente al. oro( 6 0) prevo-

caron cambios estructural.es diferentes a l.o mencionado anteriorme~ 

te. Para resol.ver el.l.o, l.a receta.del. Fondo Monetario Internacio-

nal., ha sido l.as "pol.íticas de estabil.ización": " ••• 1as áreas co~ 

sideradas son: pues, l.as del. comercio exterior, fiscal., monetario, 

crediticio y sal.arial., sin embargo, es la primera l.a que se obser-

va mayor importancia en su apl.icación. Sobre e1 campo de rel.acio-

nes externas se concentran l.a gran parte de J.as medidas adoptadas_ 

en ese entonces y también donde se reconoce una mayor incidencia_ 

de 

ma 

l.as decisiones, incl.uso a posteriori de l.a vigencia del. progra

de estabil.ización".< 5 i> 

(59) 

(60) 
( 6 J_) 

Convenio Constitutivo del. Fondo Monetario Internacional., Artí 
cul.o IV, Sección 3 b). A fin de que el. Fondo pueda desempeñar 
esa función, el. Directorio Ejecutivo adoptcS J.os principios y 
procedimientos de supervisión presentados en e1 documento "Su 
pervición de l.as pol.íticas de cambio" (Decisión No. 5 5) de l. =
Directorio Ejecutivo, adoptada el. 29 de abril. de J.977, recopi 
l.ación sel.eccionada de decisiones de1 Fondo Monetario Interna 
cional. y otros documentos (que en adel.ante denominaremos Rece 
pil.ación sel.eccionada), décima edición, pp. lD-14. -
F.M.I. Informe Anual. l.986. 
Lichtensztjn, Samuel.. "Sobre el. Enfoque y el. Pape1 de l.as Po
l.Íticas de Estabil.ización en América •La±ina". CIDE No. J., 
sep. l.978, p. 27. 
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b. E1 Banco Internaciona1 de Reconstrucci6n y Fomento, CBIRF) sur

gió de la Conferencia de Bretton Woods, a1 igua1 que e1 Fondo Mon~ 

tario Internaciona1, en 1944. Su objetivo principa1 fue financiar 

1as áreas devastadas por 1a guerra y promover e1 desarro11o econó

mico; además faci1itó 1as· inversiones extranjeras de origen estad2_ 

unidense en Europa. 

En e1 periodo inmediato a 1a posguerra, 1os países de1 Banco_ 

Mundia1 para 1a reconstrucción (junto con 1os fondos de1 P1an ---

Marsha11, concedidos directamente por e1 gobierno de 1os Estados -

Unidos), sirvieron para evitar en Europa Occidenta1, cua1quier po

sibilidad de una salida socia1ista. Hasta junio 30 de 1949, ta1es 

empréstitos sumaron unas 4/5 partes de1 tota1 de 650 mi11ones de- -

dó1ares que e1 Banco concedió, e1 resto (20~) se cana1iz6 hacia -

Latinoamérica. 

A fina1es de 1a década de 1os cincuenta (1957-58) de desarro-

11ó un programa de préstamos para Asia, con 1a fina1idad de contr~ 

rrestar 1a construcción socia1ista y 1a ayuda soviética a China. 

E1 promedio anua1 de créditos se e1ev6 a más de1 dob1e, cerca de 

670 mi11ones de dólares por año; más de 1a mitad se cana1izó a --

Asia y Cercano Oriente, fundamenta1mente India, Japón y Paquistán. 

Por otro 1ado, el rumbo de Cuba hacia e1 soáialismo, cambió -

las perspectivas en América Latina: de un promedio de 148 mi11ones 

al año a finales de los cincuenta, pasó en 1961-1962 a percibir --

412 mi11ones de dó1ares. El promedio anual de 1966-70 fue de ----

438. 8 mi11ones; 1971-75 de 861.4 mi11ones. Para 1976 1os créd~toa 

ascendieron a 1 448.4 mi11ones; el promedio anua1 tota1 1977-81 -

fue de 3 357.7 mi11ones; 1982 de 4 387.6 mi11onea; 1983 de 5 142.2 

mi11ones; 1984 de 6 076.3 mi11ones; 1985 de 5 407.8 y 1986 de ----
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5 305.9 mi11ones • .C 62 > 
El. Grupo de1 Banco Mundia1 esta integrado por tres instituci~ 

nes, el. Banco Interamericano de Reconstrucci6n y Fomento CBIRF), -

1a Asociación Internaciona1 de Fomento (AIF) y 1a Corporación Fi--

nanciera Internaciona1. 

El. Banco 1.o constituyen actual.mente 132 países. Su capita1 -

1.os suscriben 1.os países miembros, además financía sus operaciones 

crediticias con empréstitos que obtiene en el. mercado de capita---

1.es. G~an parte de sus recursos provenientes de uti1idades no ---

distribuídas y de 1.os reembolsos.de 1os préstamos. 

El. Convenio Constitutivo de1 Banco establece que 1.os présta--

mes se deben dar a gobiernos o ser garantizados por éstos. Los 

préstamos del. Banco tienen un periodo de gracia de cinco años y 

son reembolsables durante un plazo de 20 años. E1 tipo de interés 

que el. Banco cobra sobre sus préstamos se ca1cu1a de acuerdo con 

un~ fórmula que tiene en cuenta el costo de sus empréstitos. Los 

intereses son pagados en moneda prestada. No participa en morato-

ria o en reprogram?ci6n de pagos, y no se prevén pérdidas sobre 

los saldos por cobrar. 

El derecho de voto, por parte de 1os países es proporciona1 -

al número de acciones. A Estados Unidos, 1e corresponde el 22.74% 

de 1.os votos; le sigue Reino Unido con 8.76% de votos; Repúbl.ica -

Federal. Alemana con 4.64% votos; Francia 4.35% votos. Como vemos, 

la hegemonía de Estados Unidos y de 1.os países capitalistas desa-

rrol.1.ados alcanza más del. cuarenta por ciento del. voto sobre 1os -

demás países. Esto implica que los gibiernos de países subdesarr~ 

(62) Banco Mundial, Informe Ánual 1979 e Informe Anua1 1986, 
Washington, D.C. USA. ISSN 0251-54~6. 



- 79 ESTA 
SALIR 

TES!S 
DE LA 

N9 , ornE 
ijlilllllTECA 

11ados, en alguna forma, responden a la estrategia del "desarrolld' 

capita1ista y·de ninguna forma a p1anteamientos diferentes. 

La Corporaci6n Financiera Internacional, CCFI), fue establee:!:_ 

da en 1956. El objetivo de sus préstamos es promover el•crecimie!!_ 

to económico del sector privado. El requisito para ser miembro es 

pertenecer al Banco Mundial, y no necesariamente e1 gobierno del 

país prestatario tiene que dar garantía a J.a empresa sino que el 

préstamo se da directamente a proyectos de empresa? privadas. 

La Asociaci6n Internacional de Fomento CAIF), fue establecida 

en 1960; sus recursos son aportados por países desarrollados y se_ 

utilizan en las áreas cuyo producto nacional bruto per :cápita son_ 

inferiores a 791 al afio (en d61ares de 1984). Hay más· de 50 -----

países que pueden recibir fondos de la AIF según este criterio. 

Estos planes responden a situaciones de desequilibrio: défi-

cit de la balanza de pagos, creciente ritmo inf1acionario, creci-

miento del gasto en re1aci6n al ingreso, subsidios del Estado, 

elevación de los salarios y escasa rentabilidad para ia inversi6n_ 

privada. 

Dado que nuestro trabajo no tiene por objetivo profundizar en 

el carácter del Fondo Monetario Internacional ni en el Banco Mun--

dial, sólo queremos destacar que dichas instituciones fueron crea

das con objetivos bien definidos: el desarro11o económico del cap~ 

talismo en áreas devastadas por 1a guerra y, posteriormente en los 

países subdesarrollados. A lo largo de cuarenta años, y después -

de la más sever& crisis monetaria (parte de 1a crisis estructural_ 

del sistema capitalista), e1 Fondo Monetario Internacional. se ha -

reestructurado bajo nuevas perspectivas, al igual que el Banco --

Mundial. 
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c. El Banco de Exportaci6n e Importación de Washington, (EXIMBANK) 

nació como respuesta a la crisis econ6mica internacional prevale--

ciente al inicio de los treinta. La dificultad presentada por el_ 

ambiente bélico obstaculizaba en cierta forma el comercio multila-

teral de los países, y con ello la expansi6n de las inversiones de 

los Estados Unidos. Por ello, el objeto y prop6sito declarado del 

Banco, según se indica en sus estatutos, consistió en "ayudar al -

financiamiento y facilitar las exportaciones e importaciones y el_ 

intercambio de mercancías entre Estados Unidos y otras naciones o 

los organismos o súbditos de los mismos".< 53 > 
Al finalizar la Segunda Guerra Mundial en 1945, las necesida-

des del f~nanciamiento se triplicaron, las zonas devastadas y el -

desarrollo industrial de los países demandaron mayores cantidades_ 

de crédito. Se aprobó, la nueva Ley del Banco de Exportación e 

Importación,< 54 > en substitución a la establecida en 1934.< 55 > De 

esta forma, el Banco se constituyó en organismo. gubernamental, 

ampliando su capacidad 
0

de préstamo y sus propósitos. Los objeti--

vos del banco han sido otorgar préstamos a largo plazo a gobiernos 

o empresas privadas, para financiar directa o indirectamente la 

compra de mercancías norteamericanas. Garantizar el riesgo que 

corren los exportadores norteamericanos y promover el desarrollo_ 

(53) 

(64) 
(64) 

Certificate of Incorporation of the Export-Import Bank of -
Washington, p. 1. Esta declaraci6n de los propósitos del ---
Banco aparece con ligeros cambios de redacción en la Ley del_ 
Banco de Exportación e Importaci6n de 1945, Public Law 173-79 
th. Congress. ·citado en Com~rcio Mundial e Inversión Interna
cional. Marsh, Donald B. Fondo de Cultura Econ6mica, 1975, p. 
652. 
Public Law 173-79 Th. Congress, 31 de julio de 1945. 
Decreto del Ejecutivo No. 6, 581, del 2 de febrero de 1934, 
se registró el Banco de acuerdo con las leyes del Distrito de 
Columbia, Public Law 67-73 rd Congress. 
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industrial a través de su tecnolog~a. 

Los objetivos del banco son otorgar préstamos a largo plazo a 

gobiernos o empresas privadas, para financiar directa o indirecta

mente la compra de mercancías norteamericanas. 

d. Agencia Internacional para el Desarrollo. 

La ayuda exterior de los Estados Unidos ha jugado diferentes pape

les a lo largo de su historia diplomática en el campo internacio--

nal. Su institucionalización como organismo bilateral se inicia a 

partir de 1948, afio en que se estableció, gracias a una Ley del -

Congreso norteamericano, con el nombre de Administración de Coope

ración Económica CECA), encargada de manejar los recursos del re--

cién creado Plan Marshall para la reconstrucción europea. La ECA_ 

se denominó sucesivamente: Administración de Seguridad Mutua CMSA), 

Administración de Operaciones Extranjeras CFAO), Administración de 

Cooperación Internacional CICA) y, finalmente en 1961, Agencia --

para el Desarrollo Internacional CAID).C 66 ) 

La Agencia para el Desarrollo Internacional, usa un esquema -

triple que abarca: desarrollo, estabilidad; y seguridad, son obje-

tivos bien definidos. Encargada en un principio de la implementa-

ción del Plan Marshall, su interés en América Latina, sería a par-

tir del triunfo de la revolución cubana. Magdoff afirma que John_ 

F. Kennedy dijo: "La ayuda exterior es un método por el cual los -

Estados Unidos mantienen una posición de influencia y control ----

( 66) Green, Rosario El Endeudamiento Público Externo de Mf!ilxico· ---
1940-19739 México, Colegio de H&xico. 
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alrededor del mundo, y sostienen a buena cantidad de países que de 

otro modo sucumbirían definitivamente, o pasarían al bloque comu-

nista". <57) 

El Manual de Instrucción de la AID señala que .. .el deseen--

tente social, la mala distribución del ingreso, la inflación, el -

desempleo y la riqueza concentrada en grupos privilegiados; así --

como la falta de consenso del gobierno en el poder, falta.de va--

rios partidos, etcétera, hace necesario que se sigan tácticas ant~ 

guerrilleras, y antimotines, así como toda una red de comunicación 

necesaria en el contraespionaje y la recomendaci6n de usar el "pr.2_ 

grama de seguridad pública" en contra de los 'enemigos' exaltando_ 

la 'partida' y el 'nacionalismo', necesario también espiar• los mo

vimientos financieros de ciertas personas".< 68 > 
Es decir, la diplomacia usada para establecer la presencia de 

los Estados Unidos abarca programas económicos, mi11tares y ·po1Ít~ 

cos •. como " ... la invasión de marines para desplegar o ejercer po-

der, los supuestos agentes secretos de la CIA y otras agencias de_ 

inteligencia, los turistas casuales o no; los hombres de negocios, 

films y cinescopios. No todas las proyecciones de la imagen exte-

rior norteamericana hallen que los mares, son benévolos, controla

bles o siquiera predecibles".< 59 ) 

Además, los contratos de la Agencia para el Desarrollo Inter

nacional, AID, no sólo implican mercancías y fletes norteamerica-

nos, sino que habitualmente prohiben el comercio con Cuba y Viet-

nam del Norte y obligan a aceptar la tutela administrativa de sus 

(67) 
(68) 

(69} 

Magdoff, Harry La era del imperialismo, Monthl.:y Revi.ew ·p. J04. 
Nava, José, "La Agencia Internaci.onai de Desal:'ro11o"~ peri.odi 
co Excelsior, m:iercoles 15 de noviembre de 1978, · -
Montgomery, John n.· Foreign Aid i.n l:nternati.ona1 Pol.i.tjtcs 
Prentice Hall, Inc, New Jersey p, 8, · · 

--. 
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técnicos. Para compensar el. desnive1 de precios entre 1os tracto-

res o los fertilizantes de Estados Unidos y 1os que pueden obtene~ 

se, más baratos, en el mercado mundia1, imponen la eliminación de_ 

los impuestos y arancel.es aduaneros para 1os productos ;iJnportados_ 

con los créditos. La ayuda de la AID incluye Jeeps y armas moder-

nas destinadas a l.a policía, para que el. orden interior de los ---

países pueda ser debidamente sa1vaguardado. No en vano un tercio_ 

de los créditos de 1a AID se obtiene inmediatamente después de su_ 

aprobaci6n, perol.os dos tercios restantes se condicionan·ai visto 

bueno del. Fondo Monetario Internacional., cuyas recetas normal.mente 

desatan el. incendio de la agitaci6n social.. Y por si el. FMI no 

hubiera logrado demostrar, pieza por pieza, como se desmonta un 

rel.oj, todos- 1os mecanismos de l.a soberanía, l.a AID suel.e exigir_ 

también, de paso, la aprobaci6n de determinadas l.eyes o decretos._ 

La AID es el. vehícul.o principal. de 1os fondos de la Al.ianza para -

el. Progreso".(?O) 

e) El. Banco Interamericano de Desarrol.1o (BID), El Banco Interame-

ricano de Desarrol.l.o tiene por objeto: "contribuir a acel.erar el. -

proceso de desarrol.l.o individual. y col.ectivo de l.os países miem--

bros y l.ograr l.a cooperación con l.os países miembros para orientar 

sus pol.íticas de desarrollo hacia una mejor util.izaci6n de sus re-

cursos en forma compatible con los objetivos de una mayor compl.e-

mentaci6n de sus economías y la promoción del. crecimiento ordenado 

( 7 o) vi§ ase, Gal.e ano, Eduardo Las venas abiertas de f,m@.:ro::tca LatJ.na 
Sigl.o XXI, p. 360. 
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de su comercio exterior.C 7 l) 

Las características del financiamiento en la primera etap~ --

estuvieron condicionadas a proyectos prioritarios. Entre dichos -

proyectos, estuvo el financiamiento a la constitución del Banco 

Centroamericano para dirigir proyectos industriales y agrícolas en 

dicha zona. En segundo lugar, el avance de planes nacionales de -

desarrollo, hicieron posible que el BID financiara proyectos en 

una visión global y coordinada del crecimiento económico de los 

países miembros. Posteriormente, los proyectos nacionales fueron_ 

analizados en función de una más amplia perspectiva. Los sectores 

prioritarios que han recibido mayor financiamiento por parte del -

BID, en América Latina, han sido los de energía con 28%, agricult~ 

ra con 21%, industria y mineria 12%; transportes y comunicacio_nes_ 

13%; salud pública y ambiental 13%; educación, ciencia y tecnolo--

gía 4%; desarrollo urbano 4% y otros 5%. Estos préstamos autoriz~ 

dos po~ el banco, de 1961 a 1985 tuvieron un monto acumulado de --

31 000 millones de dólares.' 72 ) 

El número de miembros del Banco ha crecido, inicial.mente la -

participación estaba limitada a los países miembros de la Organiz~ 

ción de Estados Americanos, (OEA), que para 1959 comprendía a 21 -

naciones: Argentina, Bolivia, Brasil, Colombia, Costa Rica, Cuba,_ 

Chile, Ecuador, El Salvador, Estados Unidos, Guatemala, Haití, Ho~ 

duras, México, Nicaragua, Panamá, Paraguay, Perú, Repdblica Domin~ 

cana, Uruguay y Venezuela • Posteriormente ingresaron Trinidad y -

. ( 71) 
(72) 

Banco Interamericano de Desarrollo, Convenio Consti:tuti.vo 1 1959. 
De acuerdo con el Informe Anual 1986 del BID, W~shj:ngton, D.C, 
EUA. 
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Tobago, Barbados, Jamaica, Guyana, Bahamas y Sur:i.nam".< 73 > 
Antes de mencionar 1os recursos de1 Banco, desearí.a mencionar 

su estructura, para 1uego sintetizar 1a. po1.í.tica de dicho organis-

mo. 

La Asamb1ea de Gobernadores es·1a autoridad más :i.mpprtante --

de1 Banco, se constituye por gobernadores 1os cua1es son regu1ar-

mente 1os mismos de hacienda de cada país y 1os sup1entes 1os pre-

·sidentes de1 Banco Centra:1. E1 pres:i.dente es e1egido ~op dicha 

asamhie·a por un periodo de cinco años. 
1 
'' 

Es importante mencionar que 1as decisiones de ia' f>-samb1ea se 

adoptan por ~ayor.í.a de votos; únicamente se exigen dos tercios de1 

tota1 de 1os· voto·s cuando e1 Convenio Constitutivo 1o requiere. 

Actua1me.nt'e, e1 porcentaje de nt'.anero de votos está di.stribuí.,do de_ 

ia· s:fgu:Le'nte manera; 1os pa.í.ses 1atinoamericanos miembros tienen -

e1 57%; Argentina y Brasi.1 12.09% cada uno, MGxi.co 7~~7% y Venezue-

1a 6.48%. Estados Unidos tiene e1 35%; Canadá. 4% y 10~1 países mie~ 

bros extrarregiona1es e1 4%. 

Lc»s·:·recursós de1 Banco en un principio fueron de mi1 mi11ones 

de dÓ1ares; 850 mi11ones de capita1 ordinario y, 150 mi11ones de 

fondo para pperaciones especial.es. Actua1mente, dichos recursos 

a'scie;nden a 35 5.00• mil.1ones; l.os fondos no s61.o provienen de l.os 

países'·1a.'t:inoamericanos' sino de 

peos'principa1nienté. 

países fuera de 1a reg:i.6n, euro--

(73) Los nu.embros extrarreg:i.ona1cs son: A1emania 2 Austria, BG1gic~ 
Canadá, Dinamarca, España, Fin1andia, Franc~a, Xsrae1, Xta---
1ia, Japón, Países Bajos, Portuga1 0 Reino Unido, Suec:i.a, Sui-
za y Yugos1avia. · 
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l. Recursos de capital ordinario. 

pagadero ·'en efectivo·,· responde a 1as contribuciones. _aportada~ al -

Banco por 16s países miembros (una mitad de d6lares ~e 1os Estados 

Unidos y la otra en moneda nacional). En cambio, e1 capi.ta1 exig~ 

ble está sujeto. a requerimiento de pago s6lo cuando .se .necesita -

para satisfacer las obligaciones del Banco derivadas de empr.ésti--

tos obtenidos'en los mercados de capita1. Por lo tanto, el capi~.,-

tal exigible coristituye de hecho una garantía solidaria.de 1ps 

países miembros en respaldo de 1os valores _que emite el. Banco •. 

Con el objeto de responder sus recursos ordinarios, el. Bando ha 

utiiizado ·frecuentemente l.a mecánica de obtener ··empr~stitos, tanto 

··en los· Est.ados Unidos como en América Latina y en varios países . -:-.-

miembros. Es por ésto, que ios préstamos que la institución o~or-

ga con cargo·a esta fuente de recúrsos se concede en termines con

vencionales, es decir, a tasas de interes y p1azo de amortización_ 

que guardan:estrecha relación con el costo que si.gnifica l.a obten

ción de estos recursos en los mercados. de capita1, 

2. Fondo de Operaciones Especiales, Este fondo const~tuye la 

otra fuente de recursos del Banco y está inte.grado por las contri

buciones· de los países .. miembros, que se mantienen y utilizan .en -

forma completamente separada de los recursos ordinarios de cap.:i.tal. 

Los préstamos se caracterizan porque se conceden en termines y co~ 

diciones relativamente más iiberales que los prestamos otorgados -

con los recursos ordinarios; sus tasas de inter~s son más bajas y_ 

los periodos de amort:i.zación y de gracia más amplios, 

3. Fondo F:i.duciario de Progreso Soc:i.al.. En 1961 se creó l.a -

administración del. Fondo Fiduciario de Progreso Socia1, a1 cUal el 

gobierno de los Estados Un:i.dos aportó hasta 1964 un tota1 de 525 
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millones de dólares. El Fondo fue creado espec~ficamente para pr~ 

porcionar recursos destinados al desarrollo social de América La-

tina y ayudar a los sectores de menores ingresos de la regi6n •. Sus 

préstamos van dirigidos a sectores de la agricultura, saneamiento, 

vivienda y educaci6n superior. 

A partir de l978, e1 Banco está utilizando las amortizaciones 

de los préstamos del Fondo Fiduciario para otorgar nuevos présta-

mos y adquirir participaciones en los préstamos del Fondo para --

Operaciones Especiales destinados a los mismos propósitos. Una -

parte importante de las amortizaciones se ha destinado también a 

financiar programas de cooperaci6n técnica. Las participaciones 

pendientes en préstamos del Fondo para Operaciones Especiales lle-

gaban a 251 millones a 1a misma fecha. Final.mente, en virtud de 

un convenio suscrito entre e1 Banco y e1 gobierno de los Estados 

Unidos, 1á institución ha canalizado un total de 137 millones de 

los recursos del Fondo Fiduciario de Progres~ Social por interme-

dio de 1a Fundación InterameTicana, un organismo del gobierno de -

los Estados Unidos, para la concesi6n de préstamos y asistencia no 

reembolsable a instituciones latinoamericanas y a organismos de 

fomento del desarrollo económico y social. 

4. Fondos Canadienses. En l964 el Banco suscribió un acuerdo 

por Canadá, antes del ingreso de este pa~s al BID, mediante el --

cual la Agencia Internacional del Canadá colocó bajo la administr~ 

ción del Banco recursos para ayudar a financiar proyectos en Amé

rica Latina en condiciones especialmente favorables. 

Al incorporarse Canadá al Banco, el 3 de mayo de 1972, ya 

había canalizado este país por esa vía un total de 74 mi11ones de 

dólares canadienses, de los cuales 73 millones se hab1an comprom~ 
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tido en préstamos. En esa mismo oportunidad, el Canadá determinó_ 

que todos los recursos recibidos por concepto de capital, intere-

ses o pagos de servicios de los préstamos, pasaran a formar parte_ 

del Fondo para Operaciones Especiales como contribución de este --

país a dicho Fondo. Al 31 de diciembre de 1985 estas contribucio-

nes alcanzaban 21.7 millones de d6lares canadienses. Los recursos 

de este Fondo se utilizan en la formulaci6n de proyectos de desa-

rrollo, incluyendo la ejecución de estudios básicos de prefactibi-

lidad, factibilidad y de estudios finales de ingen:lerS'.a. 

ses de menor desarrollo reciben una atenci6n prioritaria. 

Los paí-

5. Otros Fondos. El Fondo de Fideicomiso de Venezuela, Fon--

dos Canadienses y el Fondo Suizo. 

Ya para finalizar diríamos que las operaciones del Banco, 

desde la aprobación de su primer préstamo en 1961, se ha caracter~ 

zado por un volumen de préstamos sostenidos en aumento. Entre --.,... 

1961 y 1986 los préstamos acumulados del Banco fueron por un total 

de 35 000 millones de dólares. Estos han sido complementados por_ 

recursos de contrapartida por un volumen de aproximadamente 75 000 

millones, para la ejecuci6n de proyectos cuyo costo total asciende 

a más de 106 000 millones. El 33% de estos préstamos se financió -

con los recursos del capital ordinario, el 30% con capital inter-

regional, el 31% con los del fondo para operaciones especiales y -

el 6% con el fondo en administraci6n procedentes de otros. países.C 74 ) 

Resulta claro que la política de dicho organismo está condi-

ciOnada a intereses de los Estados Unidos y países extraregionales 

(74) BID, Informe Anual, 1986. Opus. Cit. 
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pues control.an el. 43.82% de l.os votos. Si el. Convenio .constituti-

vo señal.a que se requiere. dos tercios de l.a votaci6n en disposici~ 

nes expresas, ¿hasta qu6 punto el. financiamiento a l.os pa~ses l.a-

tinoamericanos está condicionado por l.os pa~ses capital.istas desa

rrol.1-ados? 

Por otro l.ado, tanto el. BID como l.a AID, son instituciones -

donde Estados Unidos tiene no sol.amente un peso econ6mico en cuan

to al. nGJnero de votos y el. capital. del. que disponen, sino que pol.~ 

ticamente son organismos financieros constituidos para l.ograr l.a -

penetraci6n del. capital. trasnacional. v~a el. Estado y crear una in

fraestructura adecuada para sus inversiones directas en América --

Latina. Además l.a preocupaci6n del. "Comunismo", intensificado en_ 

la década de l.os sesenta y l.a inestabil.idad econ6mica de l.a zona,_ 

hicieron necesario un mayor financiamiento para mentener gobiernos 

autoritarios e impedir el. avance de l.as l.uchas social.es y de ·refo~ 

mas estructural.es. Esto ha dificul.tado el. ejercicio econ6mico de_ 

l.as nuevas democracias al. inicio de l.os ochenta. 

2. Cambios estructural.es del. sistema financiero internacional., 

Parecería ser que con el. fortal.ecimiento de l.a banca trasnacional._ 

y el. crecimiento de l.a intermediaci6n financiera a nivel. interna-

cional. se hizo necesario cambios en l.os pl.anteamientos el.aborados_ 

en 1.944 que permitieron incrementar y agil.izar l.a reproducci6n del. 

capital.. El.l.o se demuestra porque uno de l.os probl.emas al. que se_ 

tuvo.· que· enfrentar el. sistema monetario internacional. fue a l.a ri

gidez establ.ecida en 1.944 y que no permit~a agil.izar e1 proceso de 
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acumuJ..aci6n ·y J..a·· reorganización de J..as fuerzas productivas cuyos 

cambios eran notabJ..es en J..a 'composición orgáni.ca -de capita,J... EJ.. 

equivaJ..ente· general. ayudará en .J..os .. años setenta a faciJ..itar ia re

cesión de los países desarroJ..J..ados y permitirá eJ.. intercambi_o. de -. 

sus productos a través de J..os países subdesarroJ..J..ados. Luego, _J..a_ 

financiación de sectores'productivos en eJ.. Tercer Mundo_faci1itará 

J..a valorización del. capital. y con eJ..J..o una.centraJ..izaci6n de gana~ 

cias a favor del. gran conglomerado trasnacionaJ... 

Entre J..as características más importantes se encuentran J..a -

_suspensión de J..a convertibilidad del. dél.ar (EUA).a1 oro~ eJ.. cambio 

de 1os "tipos de cambio fijos a un sistema. f1exib1e de tipos de c~ 

bio y la evoJ..ución de J..os mercados internacional.es de capital.es -

afectando e1 mecanismo a través del. cual. J..a J..iquidez es proveída. (?S) 

Uno de ·J..os· probJ..emas a1 que se. enfrentaron 1os países después 

de ·1a segunda guerra mundial fue la inestabilidad-. de1 sistema de_ -

reserva en eJ.. siste·ma financiero internacional.. Por eJ..J..o en J..a --

conferencia de Bretton Woods se creó eJ.. Fondo Monetario Internaci~ 

nal en 1944. ·Sin e:inbargo, J..a inhabiJ..idad para adecuar e1 creci--

miento de la liquidez internacional fue demostrado a mediados de -

la década del sesenta. 

A.finales de 1969, justo antes de 1a primera colocación de -

los derechos especiales de giro (DEG), el oro era aún e1 p~incipal 

componente de las reservas. Oficialmente las reservas en 'oro ·re--

presentaban el 40% del total. de las reservas internacionales $79 -

(75) C.F. véase International Monetary Fund, Staff Sudies fer the 
World Economic Outlook by the research Departament of the --
International Monetary Fund. Agosto de 1987. Washi~gton; D,C, 
USA. 



- 91 

mi1 mi11ones de d61ares, mi.entras que otras reservas monetarias 

(denominadas en· su mayoría en dÓ1ares de EUA) y J.as po,siciones del. 

tramo de oro del. Fondo constituían el. 42% y el. 9%, res~ectivamente 

EJ. impresionante crecimiento del. comercio mundial. .·y. de pagos_ 

durante este periodo, hizo que J.a proporción de· reservas. de. impor

tación de todos J.os países cayera de 48% en J.959 a 28%,en J.969. 

Para Estados Unidos, J.a proporción cay6 de J.22 % en J.9
1

59 a 4J.% en 

J.969, refJ.ejando una redistribución de reservas de J.os Estados Un~ 

dos a J.os pa~ses industriaJ.es.<~5 > 

Los derechos especial.es de giro se crearon con J.a ,finaJ.idad 

de· ayudar a J.a J.iquidez del. sistema monetario internacional. pero 

fueron insuficientes. 

Para J.968 J.as reservas de oro cubrían ilnicamente dos tercios_ 

de los pasivos en manos de poseedores oficial.es extranjeros y una_ 

cuarta parte de todos J.os países de poseedores estadounidenses en_ 

el extranjero. 

Para agosto de 1971 fue necesario suspender la convertibili-

dad oficial. del. dólar frente aJ. oro. En este periodo J.a moneda -

dólar se convirtió en J.a c1ave del. sistema monetario internacional. 

al. tener una equivalencia de 35 dólares por onza de oro. EJ. 7 O. J.% 

de J.as reservas oro mundial.es en poder de Estados Unidos, en la -

posguerra propiciaron que el dólar se J.e viera "tan bueno como el. 

oron. Por tanto, la circulación de J.os capital.es empezó a darse -

en gran parte en dólares; muchos países optaron por tener esta di

visa como parte de su reserva monetaria, bajo J.os lineamientos del. 

(76) InternationaJ. Monetary Fund, The Rol.e of the SDR in the ----
InternationaJ. Monetary System Occasiona1 Paper No. 51 - - -
Washington, D.C. marzo de J.987. 
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Fondo Monetario Internacional. 

Siendo éste uno de los cambios estructurales más importantes_ 

del sistema monetario internacional. Los años de 1970 y 1971 fue-

ron marcados _por déficit de la balanza de pagos de los Estados --

Unidos provocando una fuerte devaluaci6n del d6lar frente a las --

monedas europeas. Lo que origin6 un cambio drástico en las finan-

zas internacionales. 

El segundo cambio estructural fue el rompimiento de los tipos 

de cambio fijo y una mayor flexibilidad de €stos. En diciembre de 

dicho afio se estableci6 el Acuerdo Smithsoniano con objeto de evi

tar drásticas devaluaciones de las monedas europeas frente al país, 

pero fue temporal. En marzo de 1973, muchos países pusieron sus -

monedas a flotaci6n. · 

El tercer cambio fue el crecimiento del sistema financiero -

internacional de los mercados de crédito, en particular aquellos -

activos y pasivos depositados en grandes bancos. 

do vino ampliamente a los prestatarios oficiales. 

El crédito priv~ 

Muchos gobier--

nos incrementaron sus reservas con préstamos de bancos comerciales 

y fuentes privadas. El desarrollo del mercado "offshore" o "Euro-

currency" y las emergencias del mercado de Eurobonos fue la princi 

pal característica de la década del setenta. 

Un cuarto cambio estructural fue el incremento de monedas di

ferentes al d6lar en las reservas oficiales de los países. El 

cambio de los activos en d6lares a otras monedas en las reservas -

cayeron de 80% en 1976 a 65% en 1984, mientras que el marco alemán 

creci6 de 7% en 1976 al 12% en 1984; similarmente el yen japonés -

creció de 1% en 1976 a 5% en 1984. 

En los·años ochenta,los organismos internacionales no han re~ 
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l.izado cambios importantes en su estructura y ;uncionam:Lento. La_ 

mayor parte de sus actividades se han concentrado en "resol.ver" el. 

probl.ema de l.a deuda externa de l.os países del. Tercer Mundo, 

y en promover programas de ajustes. Estos organismos, 

y en especial. el. FMI han mostrado infl.exibil.idad y fal.ta de origi-

nal.idad. Sus pol.íticas han sido total.mente ortodoxas, basadas,en_ 

principios monetaristas y l.a pol.ítica econ6mica neol._iberal. de l.os_ 

países centrales, en especial., l.a pol.ítica reaganiana de Estados -

Unidos. Así, su coridicional.idad ha sido muy fuerte, imponiendo -

programas de austeridad en l.os países endeudados. Existe una con

dicional.idad cruzada porque no es sol.o el. FMI y el. BM, sino tam--

bién l.a banca trasnacional. l.a que indirectamente condicionan la -

política de losº países. endeudados. En l.os recientes acuerdos econ~ 

micos internacionales la importancia de los probl.emas de l.a deuda_ 

exterma de l.os países subdesarrol.l.ados ha cobrado renombre. Sin -

embargo, las alternativas de solución presentadas en l.as reuniones 

internacionales por l.os países desarrol.l.ados es darl.e un tratarnie~ 

to bil.ateral al.a deuda en el. marco de un mayor.ajuste interno --

para mejorar el. déficit de la balanza de pagos y reducir l.as tasas 

de inflación a nivel. interno. 

No obstante, que se propuso que había que "crecer para pagar" 

en la reunión de Seúl, Corea en l.985, el problema de hacer frente_ 

al pago de la deuda sigue siendo vigente por la recesión impuesta_ 

para obtener las divisas necesarias y poder pagar. Hasta hoy, los 

ejecutivos de las finanzas internac::i..onales proponen p, J.os- paS!.sei;;· 

desarrollados l.a necesidad de solucionar el problema que impl.ica 

l.a recesión por el desorden social viol.ento que podr~a ±nducir a 

los países subdesarrol.l.ados a invocar nuevas al.ternativas diferen-
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tes a las planteadas en el orden financiero internacional. -estable-

cido. El avance es todav~a muy débil. 

V, CONCLUSIONES, 

Desde una perspectiva te6rica el endeudamiento de un país su'bdesa.:. 

rrollado debe ser examinado a trav~s de las categorías que ofrece_ 

La explicaci6n mas cercana al endeudamiento 

externo de los países subdesarrollados se enmarca en la visión gl~ 

bal del modo de prodücci6n capitalista cuyo objetivo principal es_ 

la ganancia. 

La división internacional de trabajo en un sistema donde·la 

internacionalización del capital es fundamental para la reproduc-

ción y valorización del mismo ponen en juego las categorías de ~-

concentración y centralización en manos del gran conglomerado tr·a§_ 

nacional. El equivalente general es una alternativa para entender 

el carácter te6rico del proceso de endeudam:{ento de lo~· países su~ 

desarrollados. De la financiación de la reproducci6n del capital_ 

y de las especificidades que juega el capital-dinero en funci6n de 

la tasa de ganancia a nivel internacional desde el inicio del ----

siglo XX. 

Desde dicha óptica, se vislumbra el funcionamiento del endeu

damiento externo en el sistema capitalista y muy espec~f~ca.mente· -

en los países subdesarrollados por ser ellos los que participan -

en sectores estratégicos necesarios para el proceso de acumu1a--

ción de capital pero financiados tanto por organismos financieros_ 

internacionales como por bancos privados trasnacionales, De esta._. 
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forma, el. proceso de acumul.ación esta totalmente copado por el. co~ 

gl.omerado trasnacional. en unión de l.os estados nacional.es. 

Dado el. proceso de internacional.ización del. capital. y l.a pro

fundización de l.as rel.aciones de producción en l.os países subdesa

rro1l.ados, el. endeudamiento externo cumplirá un papel. definido en_ 

el. proceso de acumul.ación de capital.. En muchas ocasiones el. "e-

quival.ente general." en su forma de 11 cúmul.o de deudas" obscurece el. 

objeto de estudio para l.o cual. es necesario util.izar l.as catego--

rías de concentración y centralización que ejerce el. congl.omerado_ 

financiero internacional. cuyo objetivo central. será l.a val.oriza--

ción del. capital. y l.a adecuación de éste al. objeto central. del.· si~ 

tema capital.ista: l.a ganancia. 

La orientación de l.os préstamos a sectores estratégicos en el. 

proceso de acumul.ación internacional. vía el. Banco Mundial. y el. --

Banco interamericano de Desarrol.l.o o l.a banca trasnacional. muestra 

el. desarrol.l.o profundo de l.os cambios ocurridos en el. sistema mon~ 

tario internacional. desde l.a creación de l.os pl.anteamientos en l.os 

Acuerdos de Bretton Woods hasta el. proceso de desregul.ación a par

tir de l.a década de l.os ochenta en l.os mercados financieros inter

nacional.es. El. "equival.ente general." participará en el. intercam-

bio de bienes y servicios plasmados en mercancías y fuerza de tra

bajo para sol.ucionar l.os probl.emas pendientes de sobreproducción y 

sobreacumul.ación en el. marco de .l.a. crisis y de l.a nueva articul.ación_ 

y división internacional. del. trabajo del. sistema capital.ista inte~ 

nacional.. 



C A P 1 T U L O 111 

ESCUELAS DEL PENSAMIENTO ECONOMICO 



- 99 -

I • I NTRODUCC ION. 

EJ.. estudio deJ.. endeudamiento externo, impone también, a más del 

enfoque de poJ..ítica económica tratado en el capítulo anterior, ex~ 

minar críticamente la literatura económica existente en cuanto a -

determinante de poJ..íticas económicas, y en particular de crecimie~ 

to económico y endeudamiento externo, así como la f~~c~8n del Esta 

do como regulador y aquéllas menciones que tengan que ver con la -

legitimación de las fracciones de clase que detentan eJ.. Estado por 

vía de la conducción de J..os procesos económicos. 

Con ese propósito, en el presente capítulo se examinarán 

tanto las principaJ..es teorías económicas que influyeron en el eje~ 

cicio de la política económica de México y de otros países de Amé

rica Latina como aquellas que han sido una voz crítica a dichas --

poJ..íticas económicas. Así resaJ..taremos la importancia del desarr~ 

J..lismo y del monetarismo por su influencia ideoJ..ógica en la región. 

Estas se contrastan con otras teorías indicativas del pensamiento_ 

latinoamericano como la teoría de J..a dependencia y de J..a escuela -

francesa regulacionista que ha tenido especiaJ.. infJ..uencia en Méxi

co y América Latina. 

Lo anterior nos conduce a la lectura de John Maynard Keynes,_ 

a través de su obra Teoría generaJ.. de J..a: ocupaci6n, ·el interés y -

el dinero(l) de J..a cual trataremos de circunscribir aqueJ..los ele-

mentes inmediatamente útiles aJ.. trabajo que hemos encarado, espe-

cialmente J..os referidos a definiciones teóricas que dieron eJ.. ----

(1) Keynes, John Maynard. 
rés y eJ.. dinero. 
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marco conceptual para eJ. nacimiento del desarro11ismo.(Z) Lo-----

mismo es váJ.ido para eJ. caso de Raúl. Prebisch y su libro Hacia una 

dinámica del. desarro11o J.atin:oamericano.( 3 ) Estas dos obras a 

nuestro juicio permiten componer el cuadro te6rico del. pensamiento 

desarroJ.J.ista en América Latina. Su análisis se ubica bajo eJ. tí-

tul.o John Maynard Keynes y eJ. pensamiento desarroJ.J.ista en J.os 

apartados II y III, respectivamente. 

en 

Para J.a investigaci6n de J.a escueJ.a más actual. y confJ.ictiva_ 

J.a f{jaci6n de poJ.íticas para los países desarro1J.ados, J.os or-

ganismos internacional.es y ciertos países J.atinoamericanos, entre_ 

ellos México, hemos recurrido directamente a dos obras de Mil.ton -

Friedman. Del teórico liberal tomamos su Teoría de los prec:ios _< 4 > 
y Libertad para eJ.egir (hacia un nuevo 1iberaJ.ismo económico).< 5 >_ 

(2) Es importante mencionar que la palabra 11 desa;r-roJ.1ismo" sirve_ 
para caracterizar una corriente del pensamiento económico que 
ha hecho del desarroJ.1o econ6mi·co eJ. centro de sus refJ.exio-
nes. Los distintos enfoques que el. desarroJ.J.ismo· como co---
rriente del pensamiento econ6mico aJ.berga en su interior son_ 
susceptibles de ser organizados en tres grandes agrupaciones; 
a) el. que concibe al. desarrolJ.o como crecimiento; b) eJ. que -
pJ.antea el desarro1J.o como un proceso en eJ. que son discerni
bJ.es fases; c) el. que entiende el. desarroJ.J.o como un cambio -
de estructuras. Para eJ. objeto de nuestro trabajo utiJ.izamos 
el desarrolJ.o como crecimiento en la obra de Keynes y desarro 
J.J.o como cambio estructural elaborado por J.a CEPAL desde su -
fundacion en J.948. Esta escueJ.a del pensamiento latinoameri
cano influye en J.a teoría del desarroJ.J.o articulando un J.en-
guaj e para apreciar J.as reJ.aciones económicas entre los paí-
ses "centrales" y "periféricos" (la denominación es cepa1ina), 
pone el acerito sobre un conjunto de reformas estructurales -
que sería preciso encarar de manera global para superar los -
obstácuJ.os para el desarrollo. Cf. a la anterior definición 
se consu1t6 Bobbio, Norberto y Mattaeucci, Nico1a Diccionario 
de Política Siglo Veintiuno Editores, México 1981. 

(3) Prebisch, Raúl.. Hacia una dinámica del desarro11o 1atinoameri 
cano. Fondo de CuJ.tura Econ6mica. M~xico, 1971, 

(4) Friedman, Mil.ton. Teoría de J.os precios. Alianza Editorial.. 
Espafia, 1966. 

(5) Friedman, Mil.ton y Friedman Rose. Libertad para eJ.egir, Edit~ 
rial GrijaJ.bo, España, 1981. 
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Se trató de sistematizar sus principa1es ideas en torno a 1os fi-

nes de nuestro trabajo, agrupándo1os en e1 apartado titu1ado La -

escue1a neo-1ibera1 Cmonetarista). 

Después de ana1izar estas corrientes del pensamiento económi

co que son las que directamente han influido y determinado la po1.!_ 

tica económica de los paises subdesarrollados, analizaremos dos -

escuelas del pensamiento que principalmente han tratado de deteriaj,_ 

nar las raíces y vinculos de las economías subdesarrolladas con -

los países capitalistas avanzados; por su enfoque han asumido pos~ 

ciones propias y críticas en re1aci6n a los problemas de1 creci---

miento económico y el endeudamiento externo. Estas corrientes del 

pensamiento económico.son la teoría de la dependencia y el regula-

cionismo. 

Para examinar el dependentismo hemos recurrido a numerosos -

autores, entre ellos a Gunder Frank, Dos Santos, Marini, entre --

otros, cuyos trabajos son mencionados en el apartado denominado -

La teoría de la dependencia. 

Para examinar las contribuciones del regulacionismo hemos 

transcrito ciertos pasajes contenidos en las obras De Bernis y de 

Aglietta,< 5 > y algunos de sus discípulos (seguidores) mexicanos? 

destacándose Conde Paniagua, Héctor Gui11én quienes caracterizan 

la corriente regu1aci~nista. 

(6) Aglietta, Miche1. Regulación y crisis de1 capita1ismo. Sig1o_ 
XXI. México, 1977. 
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II. JOHN MAVNARD KEVNES, 

Como cu1minación de una etapa de intenso desarro11o capita1ista, 

1a Gran Depresión parecía responder a· 1os vati.bin.Í.6s- te6ricos:· enu!!_ 

ciados desde 1a obra de 1os marxistas ortodoxos. Asimismo 1a cri-

sis de 1os afias 30 puso en te1a de juicio toda 1a teoría económica 

capita1ista. 

Desde e1 campo de 1os marxistas, dicha crisis fue caracteriza 

da como 'estructura1" y ú1 tima• ya que parecía conducir a 1a para1f_ 
' 

zación de1 cic1o capita1ista de reproducción. Para los administr~ 

dores de1 sistema sólo se trataba de un episodio, remediable a pa~ 

tir de 1a reformu1ación de las instituciones y 1a normatividad que 

regía e1 proceso económico. Entre éstos, unos tendían a responsa-

bi1izar de 1a crisis a problemas técnico-financieros, otros a la 

desregu1ación de 1as 1eyes de1 mercado. Empero, desde cua1quier 

Óptica que se 1e observara, 1a crisis radica en las imperfecciones 

del sistema que el pensamiento económico consideraba ya imperfect~ 

ble: el "laissez faire•·. Si eran las base.s del sistéma las que se_ 

hallaban cuestionadas, tanto el economicismo marxista con su dete~ 

minismo como la teoría clásica del capitalismo, se hal1aban al ---

borde de1 derrumbe. 

Las preguntas sin respuesta que se formulaba la teoría eran -

similares a las de hoy: ¿intervencionismo o libre juego de las 

fuerzas económicas? ¿reforma o revolución? ¿crisis de estructura o 

de coyuntura?. 

Entre 1931 y 1936, John Maynard Keynes produce su obra funda-

mental la Teoría general de la ocupación, el interés· y e1 dinero -

que viene a ocupar el vacío·doctrinar±o y a reani.mar en~rgtcamente 
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el debate destinado a encontrar las fórmulas de politica apropia--

das para revitalizar al sistema en crisis. 

Keynes no sólo tomó partido en el debate suscitado por la cr~ 

sis de su tiempo a través de la actividad práctica como economista 

al servicio de la Gran Bretaña y como docente en Cambridge la ~ 

ría general ••• es un ejemplo de la profundidad con que se sumer--

gió y comprometió en él. Sus respuestas a los interrogantes que 

sacudían la teoría son rotundos. Descartó la crisis de estructura 

y se; pronunció a favor de reformas; criticó y desdeñ6 la aplica--

ción de las fórmulas clásicas, aunque defendió globalmente al sis

tema económico vigente; justificó integralmente la realización de_ 

un modelo intervencionista, pero no dejó de creer en el valor de -

las ideas individualistas. 

Ingresando en un inacabado debate nosotros afiX'Jllamos aquí que 

la Teoría general ••• como tal, independientemente del resto de -

la obra Keynesiana incluída su actividad como estadista, responde_ 

a una circunstancia particular y ofrece argumentos temporales; se 

inscribe en la coyuntura, aunque muchas de sus proporciones lo ha

yan trascendido.< 7 > Su valor principal radica en el cuestionamie~ 

to al pensamiento tradicional y la inauguración de nuevas perspec-

tivas para la teoría económica. Aportes fundamentales hacia atrás 

de los cuales resulta un desatino pretender brincar, tal como ve-

remos ocurre con teóricos que en nuestros días dominan la escena. 

La extraordinaria proeza intelectual de John Maynard Keynes,_ 

magistralmente sintetizada en la conclusión citada en el acápite,_ 

(7) Al respecto véase el libro de Villarreal, René La Contrarrevo 
lución Monetarista, Opus Cit. 



. :1.04 

abrió el.·· camino al. razonamiento· teórico de l.as generaciones de eco 

nomistas que le sucedieron. Todo el-pensamiento económico poste--

rior,· hasta nuestros días, quedó signado por su aporte. 

Pero esa lucidez para recuperar el. pasado la experiencia y -

las bases impol.utas de un razonamiento no infl.uido por l.os "Ínter~ 

ses creados" que abra la perspectiva de elaborar respuestas pol.ít:!:_ 

cas fundadas en premisas teóricas justas y desinteresadas, no sie~ 

pre fue bien comprendida. Los ejempl.o~ que ofrecen los economistas 

contempdráneos que intentan rescatar de Adam Smith y sus seguido-

res nuevos aportes doctrinarios para aplicarlos a la crisis actua~ 

demuestran hasta qué punto el. método Keynesiano implica algo más 

que recurrir a las fuentes tradicional.es. Reclama el talento suf:!:_ 

ciente como para no quedar "esclavos de algún economista difunto"; 

exige gozar de una l.ibertad de pensamiento que permita emancipar 

no sol.amente de las concepciones teóricas impuestas por el. uso y 

la costumbre de no razonar, sino ponerse al. margen .de l.os intere-

ses de los poderosos (que lo son no sólo en sentido material. sino_ 

también en tanto rectores ideológicos cuyas premisas penetran ---

'hasta el. Último pliegue del entendimiento de quienes se han. educa-

do en e 1.1.as" como un verdadero cabal.lo de Troya) . Aquellos que no 

logran esta doble emancipación se convierten en l.os "maniáticos de 

la autoridad ... inspirados en algún mal escrito académico de algu-

nos años atrás. ya sean de derecha o de izquierda, que cita --

Keynes en su Prefacio de la "Teoría general. ..• " 

La caracterís'tica teórica predominante de l.a crisis de l.os 

años 30 l.a daba el. desajuste de l.os sistemas "automáticos" de com

pensación que sustentaban la doctrina del. libre juego de las fuer-

zas econ6micas. Puede entonces legítimamente suponerse que es a_ 
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J..a "economía ortodoxa". Y desde donde rompe para formul.ar un·a nu~ 

va "teoría general.". 

Aunque nuestro trabajo tiene acotaciones precisas respecto de 

l.os objetivos buscados en este capítul.o, de ningún modo puede pre~ 

cindirse del. anáJ..isis del. ataque de Keynes .a l.a teoría econ6mica -

cl..ásica. El. desafío del. pensamiento keynesiano está dirigido a --

fundamentar l.as modernas teorías de l.a desocupación, del. interés, 

de l.os precios, de l.a infl.aci.ón, de l.a pol.ítica fiscal. y monetaria, 

principal.mente. Y s6l.o secundariamente abarca l.os probJ..emas del. -

cambio y del. comercio internacional.. 

La l.ínea de nuestra investigaci6n conduce, en cambio, a aneo~ 

trar un vector que relacione determinados probl.emas en eJ.. trata--

miento del.as diferentes doctrinas económicas.<a> 

El. objetivo de aisl.ar tal.es variabl.es deJ.. contexto del. pens~ 

miento y l.as poJ..íticas económicas operantes históricamente está 

dado por l.a búsqueda de fundamentación te6rica a l.a comprensión de 

l.a probl.emática del. endeudamiento de l.os países subdesarro11ados y 

l.a crisis del. capital. financiero internaciona1 de sus institucio-

nes y normatividad. 

NaturaJ..mente, no hal.J..aremos en Keynes un tratami.ento específ~ 

ce de ninguno de estos temas; no se inscriben en J..os objetivos de 

su obra. 

(8) Recordemos 1as categorías principa1es que buscabamos eran: 
l.. EJ.. "equiva1ente genera1"; 2. La formación y definición de1 
capita1 financiero interno e internaciona1; 3. La exportación 
de capita1es y l.a amp1iaci6n del. modo de producción capitaJ..is 
ta; y 4. El. proceso de inter~aciona1ización del. capitaJ.. sobre 
J..as bases de J..a división internaciona1 deJ.. trabajo. 



Pero sería .un error desest·i:rJlar ·por e;l.l.o l.a c~ítica ·de. Keynes_ 

al. cuerpo de doctrina que forma el. núcl.eo anal.5,tico del. pensamien

to cl.á.sico, porque el. nuevo pl.antel. de principio~ que .p~e.senta en_ 

su· obra ·tiene una significación ·fundamental. para todos. l.os. aspee--

tos de l.a teoría económica. Abordaremos a continuación l.os pun~~s 

de su obra teórica más sobresal.ientes y rel.acionados con el. objeto 

de su estudio de l.a_tesis. 

l. .. Keynes definió ·nuevos papel.es para el.. dinero en el. sistema 

económico: l.a.pol.ítica monetaria (emisión y fi~ación de tasas de 

interés) actúa sobre el. nivel. de ingresos, el. de l.a actividad y el. 

empl.eo. La teoría del. dinero, entonces" forma .Parte de una teoría 

general..de l.a actividad ecónomica. Esta integrado gl.obal.mente en_ 

l.os hechos. "La división de l.a economía entre teoría del. val.or y -

l.a distribución por una parte y teoría del. dinero por l.a otra, es, 

en mi opinión, una separación fal.sa. Surgieron que l.a dicotomía -

correcta es entre l.a teoría de l.a industria y l.as remuneraciones y 

distribución de una cantidad de recursos entre divers~s usos por 

un-a 

por 

parte y l.a teoría de l.a produc.ción y l.a ocupación en conjunto 

l.a otra", dice Keynes. C g) 

2. En rel.ación a l.as definiciones keynesianas frente al.a cr~ 

sis, se pue~en mencionar (ya más cercanamente al.a probl.emática --

que preocupa a l.os fines de nuestro trabajo) l.as ideas referen~es_ 

a l.a "Insuficiencia de l.a demanda efectiva", La expl.icación de 

este fenómeno conduce a Keynes a redefinir otros conceptos cl.á.si--

COG. 

:- : 

( 9) Op. cit. 
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La insuficiencia de ia demanda efectiva, según Keynes, es ia 

disminución progresiva de ia propensión marginai a consumir. Esto 

se expiica a partir de 1a convicción de que en una economía capite 

1ista moderna e1 ingreso distribuído tiende a crecer, pero a dife

rente ritmo según 1os diversos grupos socia1es. 

A- mayor ingreso de 1as ciases a1tas, corresponde un consumo_ 

proporcionaimente menor: 1a porción de ingreso que 1os sectores 

sociaies más e1evados renuncian a consumir es creciente. Esto ---

quiere decir.que, si 1a ocupación y, por tanto ei ingreso totai, 

aumentan, no toda 1a ocupación adiciona1 se requerirá para satisfe 

cer ias necesidades de consumo adiciona1. Las ciases más ~obres 

juegan un papel decisivo en 1a generación de demanda efectiva y, 

tanto más afectadas sean por 1a desocupación, más dismlnuirá. E1_ 

otro motivo de 1a disminución de ia demanda efectiva Keynes io en

cuentra en 1a baja progresiva de ia eficacia margina1 dei capita1_ 

(entendiendo por ésta, ei tipo de beneficio que por una inversión_ 

prevé obtener e1 empresario). Esta baja está 1igada a 1a baja de 

ia propensión a consumir, afirma Keynes. Cuando menos seguros 

están de vender su producción a buen precio (cuando disminuye ei -

consumo), decrece ei incentivo a invertir deios empresarios. Aquí 

Keynes responde puntuaimente a 1os ciásicos: éstos creían que e1 

desarroiio de1 ahorro podía favorecer 1a inversión: es un error. 

Lo que impuisa a invertir no es ia abundancia de1 ahorro sino ei_ 

rendimiento probab1e dei capitai.cio) 

cio) Esta síntesis estriba de 1a obra teórica de Keynes y de su -
su iibro Teoría Generai de 1a Ocupación, Opus Cit. 
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3. Por supuesto, también actúa sobre la inversi6n la cuestión 

de las tasas de interés. Pero nuevamente diferenciándose de los 

clásicos, en Keynes el interés no es el precio del ahorro: ''Debi~ 

ra parecer evidente que la tasa de interés no puede ser una recom

pens.a al ahorro porque si un hombre atesora sus ahorros en efecti-

vo no gana interés, aunque ahorra lo mismo que antes. Por el con-

trario, la mera definición de 1a •tasa de interés nos dice, en mu--

chas palabras, que la tasa de interés es la recompensa por privar

se de liquidez durante un periodo determinado; porque dicha tasa 

no es, en sí misma, más que la inversa de la proporción que hay 

entre una suma de dinero y lo que se puede obtener por desprender

se del control del dinero a cambio de una deuda durante un periodo 

determinado de tiempo ..•• Por ser la tasa de interés la recompensa 

por desprenderse de la liquidez, es una medida de la renuncia de 

quienes poseen dinero a desprenderse del poder del poder líquido 

que da. La tasa de interés no es 'precio' que pone en equilibrio_ 

la demanda de recursos para invertir con la buena disposición para 

abastecerse del consumo presente. Es el 'precio' que equilibra el 

deseo de conservar riqueza en forma de efectivo, con la cantidad 

disponible de este último ... Si esta explicación es correcta, la 

cantidad de dinero es el otro factor que, combinado con la prefe-

rencia por la liquidez, determina la tasa real de interés en cir-

cunstancias dadas".< 11 > 

4. El tratamiento que Keynes da al tema de la Teoría General_ 

de la tasa de Interés, es una virtual continuidad de la cuestión 

de la inversión. Y aporta un elemento más a su polémica con los 

clásicos. .tan pronto corno nos darnos cuenta que es _imposible 

(11) Op. cit., p. 151. 
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deducir cuá1 será 1a tasa de interés con e1 s61o conocimiento de. -

1a demanda y 1a oferta de ahorros para nuevas inversiones., se de-

rrumba 1a noción de que 1a tasa de interés es e1 fa.ctor compensa-

dor que igua1a 1a demanda de ahorros ...... c 12 > 
Existen dos condiciones psico1ógicas determinantes de1 ahorro 

(por supuesto entre otros muchos e1ementos a tomar en cuenta): 1a 

propensión· margina1 a consumir y 1a preferencia por 1a 1iquidez. 

Hemos visto 1a primera. Veámos 1os determinantes de 1a pref~ 

renc1ia por 1a 1iquidez. "puede decirse que 1as tres ciases de pr~ 

ferencia por 1a 1iquidez que hemos distinguido dependen de: 1) e1_ 

motivo transacción, es decir, 1a necesidad de efectivo para 1as .. -

operaciones corrientes de cambios persona1es y de negocios; 2) e1_ 

moti •fo precaución, es decir, e1 deseo de seguridad respecto a1 fu

turo equivalente en efectivo de cierta parte de 1os recursos tota

les; y 3) el motivo especu1ativo, es decir, e1 propósito de cense-

guir ganancias por saber mejor que e1 mercado 1o que el fruto ---

traerá consigo".c 13 > 
5. La concepción integradora de 1os diversos factores que ca

racterizan el pensamiento de Keynes, se pone de manifiesto en e1 -

pape1 que asigna a1 dinero y 1a forma en que 1os cambios en su c~ 

tidad penetran en e1 sistema económico: " ••• e1 dinero es el tóni-

ce que incita 1a actividad en e1 sistema económico ••• (pero) •.. si_ 

esperamos que un aumento en 1a cantidad de dinero reduzca 1as ta-

sas de interés, esto no sucederá si 1as preferencias por 1a 1iqui

dez de1 púb1ico aumenta más que 1a cantidad de dinero; y mientras_ 

(12) óp. 
(13) Op. 

cit., p. 
cit., p. 

152. 
154. 

1 
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puede esperarse que 'un descenso-·en:::La tasa· de ·interés ?L~enta .. el,. -

volumen de la- ·invérsi6h, -·esto·rno ocurrirá· si• .. l.a· curva c;ie ·la. _efi-;:-:

ciencia marginal· del capital. baja con, maybr .rap;i_oez=_ que.-: l.a: t.si.!5.~ .de 

interés; y mientras es de ·supon·er que un aumen,t:'o en el,- . .vp.lumen .d.,,_ 

ia inversión ha."ga· Subir' la OCupaci6n., esto'_ ·puede_ no_ suceder Bi la_ 

propensióri a <::onsumir Va en.·descenso. Finalmente,· si e.l· empleo 

aumenta, ··l:os pre-cios- subirán·· en un· grado regido po.r •. -·.la: forma- _d~. -~:

_.la·s funciones· físi.cas de oferta> y por la· ·propensi_ón de l.a. unidad_ 

efe. s·al.arios 'a subir en términos de dinero. Y. cuando la ·p_r_oduc,c;:ie>n 

. ha aumentado ~y los precios han subido. el .efecto de ·esto sobre_ .la_ 

· prefereh'ci·a ·por la liquidéz s-erá aumentar. -la cantidad necesaria de 

dinero -pará -mantener uná tasa dada de ·-interés". ( 14 ) , , . 

·•' 6 .- ·La: 'teóría general de· la tasa de interés .se demu,estra.- en 

Keynes pór vía de la polémica con los autores clásicos .. ~nterés y 

a±_nero, · ccinsti tuyen ·simu1 táneamente conceptos estreghamente liga--

' dos y regular la o~erta monetaria pasa a ser el_ arbitro d~ pol.íti

ca económica que permite regular las tasas de interés:·. es. decir, 

al expandir los medios de-pago, Keynes procura la baj~ de las ta-

sas de interés, sin· afectar el proceso expansivo de la e_conomía .. -

...!-De!preci·a él factor 1.nf-lacionario que ello .puede llegar .. a- sµponer- -

o; en todo caso, lo prefiere a la ·rece-si6n. 

7. 0 Ligada a: l.a·· i<lea de que todo ahorro no .invertido· es un re

corte al ingreso que: limita las posibilidades .produc~ivas :de una.

comunidad, la défini.ción· a ·favor de que "todo lo produc!i.do e_s tra

bajo"·~ oriert1:a· su condep·ción :de que el ·capi:tal-_es :ta:J. .• en t,anto

productivo. 

Si un capital devenga interés a partir del ateso:.~ento, es 
---

(14) Op. cit., p. 156. 

.~ 
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una recompensa P.or l.a escasez~ "Es mucho mejor habl.ari de que el. -

capital. da un rendimiento mientras dura, como excedente sobre un -

costo original., que decir que es productivo"• y ratifica: "Es pr~ 

feribl.e considerar al. trabajo ••• como el. único factor del.a produ~ 

ción que opera dentro de un determinado ambiente •.. Esto expl.ica -

por qué hemos ~odido tomar l.a unidad de trabajo como l.a única uni

dad física que necesitamos en nuestro sistema económico, aparte de 

l.as de dinero y tiempo".< 15 > 
Esta idea del. valor-trabajo conduce a Keynes haci'a una críti

ca al. beneficio capital.ista basado en el. atesoramiento de capita--

les al.entado por el. interés que devengan. La sintetiza bien -----

Di11ard: "si el. interés es un pago por dinero y en cuanto tal. no -

recompensa ningún sacrificio auténtico, es una renta inmerecida". <16 > 

8. El. capítulo 22 de la Teoría General .•• constituye una de -

l.as apl.icaciones más pertinentes al tipo de trabajo que estamos 

real.izando. Las Notas sobre el Ciclo Económico il.ustran sobre una 

concepción de l.os ciclos económicos a partir de l.as fl.uctuacion~s 

del. nivel. general. del empleo, la renta y l.a producción. "A mi 

modo de ver, l.o mejor es considerar que el. ciclo económico se debe 

a un cambio cíclico en la eficiencia marginal. del. capital, aunque_ 

complicado y frecuentemente agravado por cambios ·asociados en l.as 

otras variables importantes del periodo breve en el sistema eco--

nómico. <17 > 
Para expl.icar l.a crisis, Keynes se remite expresamente a l.as_ 

Últimas etapas de auge. Es, en tal. circunstancia, cuando se veri-

c1s) 
(16) 

(17) 

Op. cit. • p. 191. 
Di11ard, Deudley La Teoría Económica de John Maynard Keynes, 
Editorial Aquilar, Madrid, Espafia 1968, p. 167. 
Op . ci t . • p . 1 7 9 . 
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fican las tendencias a la disminución de la eficacia marginal del_ 

capital. 

La prosperidad vendrá acompañada de una introducción crecien

te del producto de las nuevas inversiones al mercado y de aumento_ 

en los costos de producción, hasta derrumbar la tasa de. eficacia -

marginal del capital. .Ante este "colapso" se invierten 1-as tende!:!_ 

cías psicológicas que dictan el comportamiento de las predisposi--

cienes a la inversión, iniciándose la etapa de contratación. De--

cae 1-a inversión y con ella el empleo y con la preferencia por la_ 

1-iquidez se elevan 1-as tasas de interés. Esto úl.timo contribu_irá_ 

a acelerar el proceso actuando sobre el. mercado financiero, cuya -

crisis general.mente antecede a la depresión. "El auge que está 

destinado a terminar en depresión se produce por 1-a combinación de 

dos cosas: una tasa de interés que, con previsiones correctas, se-

ría demasiado alta para la ocupación plena, y una situación desa-

certada de expectativas que, mient~as dura, impide que esa tasa --

sea un obstáculo real. El auge es una situación tal que el exceso 

de optimismo triunfa sobre una tasa de interés que mirada en frío 

podría parecer •excesiva".< 18 ) 

Para evitar la depresión y conservar el. nivel alto del ciclo, 

paradójicamente desde la óptica tradicional, Keynes propone: "Así_ 

¡el remedio del auge no es una tasa más alta de interés, sino una_ 

más baja!, porque ésta puede hacer que perdure ... (19) 

9. Desde la revalorización de algunos .conceptos propios del 

"mercantilismo" (como alternativa al posterior "librecambismo"), 

Keynes sienta algunos de los fundamentos del pensamiento que dió 

c18) 
(19) 

Op. 
Op. 

c:i. t. , p. 
cit. , p. 

286. 
286. 

.-



113 

en l.J..amarse "desarrol.l.ismo" y al. cual. se adscribieron sus más fie

l.es seguidores, bien que remozándol.os y adecuándol.os a l.as circun§_ 

tancias particul.ares del. desarrol.l.o del. capi tal.ismo mundial.. ''Por_ 

espacio de unos doscientos años, tanto. l.os te6ricos de l.a economía 

como l.os hombres prácticos no dudaron que una bal.anza de comercio_ 

favorabl.e tiene particu1ares ventajas para un país y graves pe1i-

gros l.a adversa ••• Pero durante l.os Últimos cien años se ha prese!:!_ 

tado una divergencia de opiniones .•. casi todos l.os economistas -

te6ricos han afirmado que l.a preocupaci6n por tal.es probl.emas car~ 

ce de base ••• ya que el. mecanismo del. comercio exterior es de aju§_ 

te automático y ios intentos de dirigirl.o son sutí1es y empobrecen 

a quienes l.os practican, porque anul.an l.as ventajas de l.a división 

internacional. del. trabajo". c2 o> 
Para Keynes, que no tiene inconveniente en retrotraerse a1 

pensamiento mercanti1ista y rescatar l.o que considera útil. para 

apl.icarl.o a 1a etapa actual., mantener una bal.anza comercial. favor~ 

b1e es un objetivo destinado a mantener el. empl.eo, porque es una 

forma de inversi6n desde l.a perspectiva nacional.. El. sal.do favo--

rable en l.a bal.anza exterior hará aumentar l.a renta en el. interior, 

l.o mismo que una inversión. 

10. Keynes, en sus úl.timos capítul.os, se pronuncia a favor de 

un decidido dirigismo estatal. de l.a economía, al. definirse sobre 

instrumentos de pol.ítica que hagan viab1es en l.a práctica l.os pos-

tulados de su "Teoría general. ... " 

Quizás uno de l.os mayores aportes de Keynes a 1a teoría eco-

nómica es l.a importancia que él. establece en rel.ación al. Estado --

( 2 O ) Op • ci t . • p • 7 6 • 
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como regulador del proceso productivo y de la sociedad a través 

del ejercicio del presupuesto para aumentar el consumo gracias a -

la reactivación de la demanda globa1.< 21 ) En relación al endeuda

miento externo y el financiamiento necesario para incrementar los_ 

aparatos industriales en los países subdesarrollados, Keynes infl~ 

yó de manera determinante en la polítiéa económica de los gobier--

nos latinoamericanos y de la corriente "desarro11ista" de los afios 

cincuenta y sesenta en América Latina. Su influencia fue determi-

nante en países como México, Brasil y Argentina donde los estados_ 

recurrieron al financiamiento externo para ejercitarlo en sus eco-

nomías y promover la industrialización tardía y trasnacional. 

III, EL PENSAMIENTO DESARROLLISTA, 

El "desarrollismo" tuvo su auge en la postguerra y dió pie al naci:_ 

miento de la Comisión Económica para América Latina (CEPAL), a ---

través de cuyas formulaciones se le reconoce hasta hoy. El orga--

nismo internacional dirigido por Prebisch se fijó como objetivo --

fomentar "un nuevo modelo de desarrollo en América Latina", super~ 

dos del ya inadecuado "modelo primario-exportador". La crisis de_ 

postguerra se manifestó en profundos desequilibrios internos y la_ 

pérdida del valor de los productos de intercambio producidos por -

los países subdesarrollados. 

Recogiendo el aporte Keynesiano, los intelectuales latinoame

ricanos plantearon como uno de sus principales objetivos la indus-

(21) véase Sacristán Colas, Antonio, Keynes ante la crisis mundial 
de los años ochenta, Siglo XXI editores, M~xico, 1985. 



115 

tria1ización de 1a periferia.< 22 > La CEPAL será e1 organismo des-

tinado a cump1ir con e1 disefio de 1as po1íticas destinadas a a1ca~ 

zar e1 objetivo. 

Si e1 fin a obtener era 1a industria1ización, para 1ograr1o 

era necesario p1anificar e1 desarro11o económico, concentrando po-

der en e1 Estado para orientar 1a inversión púb1ica e inducir 1a 

actividad económica privada. Pero, dada 1a incapacidad de estos 

países por al1egarse recursos a causa de 1a falta de un ahorro in

ternb fuerte, se justificaba el financiamiento externo. 

Acompafiando estas medidas debían promover las necesarias para 

revertir 1a gran desproporción existente en la distribución del 

ingreso, que ocasionaba un proceso de acumulación distorsionado. 

El financiamiento externo haría posible acrecentar la acu~ulación_ 

de capital y alcanzar el objetivo de un más elevado ingreso por -

habitante, a 1a par que la política distributiva se encargaría de_ 

hacer 1legar el incremento del ingreso obtenido a los estratos in

feriores del conjunto socia1. 

Prebisch y el equipo de la CEPAL iban a recoger en sus formu-

1aciones teóricas el aporte keynesiano, pero no sin efectuarle su

ficientes modificaciones que lo adaptaron a la práctica de1 caso -

latinoamericano. "Surgió entonces Keynes (cuando vino la gran de--

presión mundial), pero al poco andar descubrimos también en Amé---

rica Latina que el genio de Keynes no era universa1, sino que sus 

análisis se cefiían a los fenómenos económicos de los grandes cen--

(22) En este apartado únicamente nos referimor. a la obra de Prebisch 
aunque hay otros autores como Noyola que influyeron en el 
pensamiento latinoamericano. 
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tros y no tenían en cuenta los problemas de la periferia".(23 > 
Aunque el pensamiento de la CEPAL ha sufrido posteriores mod~ 

ficaciones (en general producto de su adecuación a una cambiante 

realidad), el análisis de la obra de Prebisch delata el origen de_ 

las ideas que el organismo alentó en la política desarrollada en 

numerosos países del Continente en distintas circunstancias. Po--

dríamos afirmas que fue el pensamiento dominante en los círculos 

donde se tomaron las decisiones de gobierno por lo menos hasta la_ 

década del 60, hasta el avance de las fuerzas conservadores sobre 

los principales Estados de la región. En términos económicos~ 

podrían sintetizarse los motivos por los que la teoría cepalina --

entró en crisis con pocos trazos. La primera y más importante ra-

dica en .. el agotamiento de la primera fase de desarrollo industrial 

de los países dependientes: la sustitutiva de importaciones, basa-

da en la producción de bienes de consumo y aún de capital pero de

pendiente de la alta tecnología y la producción industrial pesada. 

La segunda es la reversión de la tendencia a la escasez de capita

les en el mercado mundial provocada por el auge de acumulación po~ 

tcrior a la posguerra que llega a su apogeo hacia mediados de la 

década del SO, reactivando la afluencia de un nuevo tipo de inver

siones privadas y empréstitos internacionales hacia América Latí-

na: los destinados a desarrollar empresas con una composición or~ 

nica de capital-intensiva. La primera etapa de industrialización 

sustitutiva de importaciones alentadas por las polít~cas d~ la ---

CEPAL había dado como resultado una estructura de la producción y_ 

(23) Prebisch, Raúl Hacia una dinámica del desarrollo latinoameri
~· Opus cit., p. XII. 
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el comercio latinoamericano, inadecuada para enfrentar estas nue-

vas circunstancias: el aparato productivo presentaba un gran retr~ 

so tecnológico que lo hacía poco competitivo en el mercado mundial; 

la concentración y capitalización aceleradas acentuaron las tende~ 

cias hacia el desempleo. En relación a ello es necesario incluir_ 

un balance de la industrialización de América Latina presentado --

por CEPAL al inicio de los años sesenta. "El alto ritmo de creci-

miento del producto interno del ingreso per cápita y la evolución_ 

rela~ivamente satisfactoria del sector externo que habían caracte

rizado a los primeros años de la posguerra, fueron perdierldo Ímpe

tu, hasta el grado de que el panorama en la segunda mitad de los -

años cincuenta se torna crítico. La tasa de crecimiento del pro--

dueto interno que entre 1950-1954 era del 4.8%, hacia 1955-1960 

había descendido a 4.0% paralelamente a este descenso, el pro--

dueto por habitante en el conjunto de América Latina decreció en 

los mismos periodos de 2.2% a 1.0%. Y a pesar de que el volumen 

físico de las exportaciones fue un 28% mayor en el segundo perío-

do, el deterioro en la relaci6n del intercambio, que en 1954 era -

de 109, en 1957 fue de 92, lo cual anuló casi el 60% del incremen

to en el volumen de las exportaciones.< 24 > 
Para enfrentar estos retos las tesis de la CEPAL resultaron 

ineficientes y la actualización de Raúl Prebisch un poco tardía: 

la incorporación del capital trasnacional y las ataduras financie

ras de los países latinoamericanos dejaban fuera de juego a la --~ 

(24) CEPAL, "El Desarrollo Económico de la América Latina en la -
Postguerra. Mar de la Plata; mayo de 19~3, Vol. I, p. 2 Ci-
tado en Manrique, Irma La Política Monetaria en la Estrategia 
del Desarrollo EDAMEX, México, D.F. 1979, p. 113 • 



118 

CEPAL como rectora de las líneas de política a desarrollar en el 

Continente. 

Las contradicciones en el interior de las coaliciones naciona 

les para promover la ampliación de los mercados, los magros resul

tados de sus propuestas de "reforma agraria" dirigidas a aumentar_ 

la competitividad internacional a partir de la emergencia de "bur

guesías nacionales" (que fueron subordinadas por el capital trasn~ 

cional) y la ampliación de los mercados internos que de ello de-

bía derivarse para acelerar el desarrollo económico.:y el producto_ 

nacional (que fueron condicionados por las nuevas formas de divi-

sión interriacional del trabajo generando un desarrollo inarmónico_ 

y desigual), revirtieron en la práctica en resultado contradicto-

rios con los objetivos a partir de los cuales la CEPAL había dise

ñado sus políticas. 

Hemos adoptado como lectura ilustrativa sobre el pensamiento_ 

desarrollista la obra de Raúl Prebisch, creador e ideólogo de la -

CEPAL. ~as referencias que siguen pertenecen a su libro Hacia una 

dinámica del desarrollo latinoamericano. 

Latinoamerica debía resolver simultáneamente los limitantes -

de su desarrollo: el problema de la acumulación de capital -exigi

do por el nivel tecnológico de la industria contemporánea-, y el 

de la distribución del ingreso. El núcleo del pensamiento cepali

no se expresa en las proposiciones dichas por Prebisch en torno a_ 

la resolución de estos límites del desarrollo latinoamericano: lo

grar una aportación de recursos internacionales que hagan posible 

transformaciones de la estructura productiva capaces de incremen-

tar el ahorro interno y modificar el estrangulamiento exterior mo

dificando la estructura del comercio internacional. 
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Prebisch encara esta cuestión desde las siguientes perspecti--

vas: 

1. El marco estructural que justificaba el cambio a favor de_ 

la entrada de capitales extranjeros era una debilidad de carácter 

estructural de las economías latinoamericanas. No solamente ----· 

sobrevivían formas precapitalistas incompatibles -según Prebisch-, 

con las aspiraciones económicas y sociales de 1a población, sino -

que la estructura socia1 derivada de ello constituía un serio obs

táculo para el progreso técnico. 

2. Esta situación social conduce a una "insuficiencia dinámi-

ca" de las economías subdesarro11adas. El aumento del ingreso pr~ 

veniente de incrementos en la productividad no se verifica en may~ 

res montos de inversión. Mientras, por otro 1ado, e1 crecimiento_ 

del ahorro es inferior al requerido para absorber la mano de obra_ 

redundante. No hay equilibrio entre una mayor acumulación de cap~ 

tal exigida por el incremento de la productividad y la mayor capa-

cidad de ahorro que ésta trae consigo. Aunque el desequilibrio es 

de carácter temporal, debe reso1ver o con la drástica medida de 

comprimir e1 consumo o abriendo el ingreso de recursos internacio-

nales. 

3. Los ingresos provenientes del ahorro externo harían posi-

ble e1evar la tasa de crecimiento sin necesidad de acudir a reduc-

cienes en 1os niveles de consumo de los grupos de altos ingresos,_ 

e incrementaría los percibidos por los estratos inferiores del co~ 

junto social. Asimismo, sería posible corregir el estrangulamien-

to exterior en que se hallan esas economías a causa de la baja ca

pacidad de ahorro interno, para hacer factible el acceso de su in

dustria a la adquisición de los bienes de capital necesarios para_ 
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el desarro1lo. 

4. "La aportación de recursos internacionales tiene un carác-

ter temporal", afirma Prebisch. Dejaría de ser necesaria si bien_ 

hayan rendido sus frutos. 

5. Superar el estrangulamiento exterior y lograr la aporta--

ción de recursos internacionales para dinamizar el desarrollo in-

dustrial supone atacar los problemas estructurales desde dos ángu-

los, pero con un propósito conveTgente: a) promover las exporta--

cienes industriales hacia el resto del mundo, principalmente hacia 

los centros, sin desatender los mercados actuales, y 

la relación de precios de1 intercambio. 

b) defender_ 

6. Acudir a la inversión de acuerdo a una diferenciación de -

los capitales extranjeros entre: a) el pretérito, con 1os encla--

ves que aún subsisten~ y b) el capital de nuevo· tipo, destinado a 

incorporarse al proceso de industrialización. Y Prebisch agrega 

(¿ingenuamente?): "por 1o demás, en un plan de desarrol1o, cabe 

muy bien que. cada país determine con claridad aquellos campos en -

que desea preferentemente la cooperación de 1a iniciativa privada_ 

extranjera".< 25 > 

7. Ejerce una irrestricta defensa de las políticas de sustit~ 

ción de importaciones, ante la imposibilidad de mantener y mucho 

menos acelerar, el ritmo de crecimiento de las importaciones que 

la industrialización exige. Y añade• otra vez: •· .•• una vez cumpl.:!:_ 

da la etapa de sustituciones fáciles, se sigue con la sustitución_ 

de bienes intermedios o bienes duraderos de consumo o capital que, 

(25) 
(26) 

Op. 
Op. 

cit. p. 
cit.• p. 

66. 
84. 
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sobre ser de comp1eta fabricación, requieren un mercado de dimen-

sienes muy superiores a 1os nacionales 11 .< 25 > 
8. Para Prebisch, 1a corrección del deterioro de los términos 

del intercambio, presente en la etapa agro-exportadora, se logra a 

través de una vasta redistribución a nivel mundial del ingreso. 

De ahí que deba esperarse de las potencias todo el respaldo a este 

modelo y ayuden a los países menos favorecidos a que corrijan sus_ 

debilidades congénitas, adquieran aptitudes para retener los fru-

tos del progreso técnico y acelerar su desarrollo económico y so-

cial para incorporarse a un mercado ampliado al que hoy no tienen_ 

acceso. A tal proceso lo llaman "retransferencia internacional. de 

ingresos". 

9. La aportación de recursos internacionales debe vincularse_ 

a las necesidades de política anticíclica perseguida por todos los 

países. La aportación de recursos internacionales al desarrollo -

de la periferia tienen también su justificación en la política 

anticíclica perseguida por todos los países. 

El desarrollismo, a través de la CEPAL, planteó la necesidad_ 

de constituir órganos promotores para alcanzar la industrializa---

ción y el mejoramiento regional. Ellos fueron: el Estado planifi-

cador, centralizador del poder; la disponibilidad de recursos in-

ternacionales en el ámbito de la cooperación internacional. median

te la creación del Banco Interamericano de Desarrollo y los merca

dos comunes como medio de alcanzar una mayor productividad y agi1~ 

zar el intercambio en la zona. 

(26) Op. cit., p. 84. 
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·Latinoamérica ha cumplido 1a importante etapa de su crecimie~ 

to "hacia adentro" en virtud de . la aplicaci6n de políticas.·,destin!:!:_ 

das a acelerar·el desarrollo industrial por medio de la sustitu--

ción ·de importaciones, según afirma Prebisch en 1963 •. 

El "nuevo-orden económico internacional" de.be responder a las 

necesidades de los países que han superado la etapa de "s-ustituci~ 

nes fácil.és". 

Sin embargo, tanto por el estrangulamiento del comercio inte~ 

nacional ·como· a causa de sus desequil.ibrios internos, la balanza ...,. 

de pagos de la generalidad de los países de la región se va convi~ 

tiendo en un problema crónico que es preciso enfrentar. Para Pre-

bisch, ello no será posible sin cambios estructurales de las 

formas del intercambio. "El lento crecimiento de las exportacio--

ñes y el deterioro de los precios, por un lado, y los servicios -

crecientes del capital extranjero, por otro, van debilitando pro-

gres1vamente la capacidad para importar, en relación con las ere-

cientes necesidades de importaci6n de artículos impresindibles e -

impostergables cuya 

ci l " .. ( 2-7 _). 

sustitución interna es cada vez más difí-----

Para romper los comportamientos estancos en que se ha desarr~ 

·llado la industrialización protegida en cada país, el mercado co-

mún: consti.tuye ·un -instrumento que puede dotar de mercados a una -,... 

escala mucho más económica a la producción l.ocal. y generar con.di-

cienes de intercambio más favorables a l.a superación del estrangu

lamiento a que conduce l.a exportación de materias primas. 

El tratado de Montevideo, que dio origen a l.a Zona Latinoame

ricana de Libre Comercio, debe, pues, profundizarse en sus ------

( 2 7 ) Op • ci t . , p • 1 O 5 • 
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objetivos. Entre e11os, e1 de 1a reducción de arance1es, de acue~ 

do a un criterio diseñado por Prebisch que contemp1a e1 caso de 

1as "actividades agríco1as", e1 de 1as "industrias de crecimiento_ 

vegetativo" y ei de 1as "industrias dinámicas". 

En e1 primer caso, es preciso evitar "a toda costa que quede_ 

tierra productiva sin uti1izar, aunque se uti1ice en forma distin

ta a 1a de ahora, y queden brazos desocupados"; en e1 segundo, 

será necesario impu1sar un proceso de adaptación que 1es permit·a -

superar e1 marco reducido de sus mercados de consumo actua1es; 

para e1 tercero, Prebisch p1antea 1a perspectiva de profundizar e1 

proceso de sustitución, pero dentro de1 ámbito mu1tinaciona1 de 1a 

zona, mediante convenios de comp1ementación industria1 en determi

nadas industrias y con otras actividades. 

A1 apoyo que 1os países deben brindar a 1a experiencia comun~ 

taria, será preciso -agrega Prebisch-, comp1ementar1o con adecua-

das formas de financiación a mediano y 1argo p1azo. Para e11o --

debe acudirse a1 Banco Interamericano de Desarro11o, que "ha demo§_ 

trado en forma reiterada su determinación a participar activamente 

en este esfuerzan. E1 Banco Interamericano de Desarro11o fue con§_ 

tituído e1 30 de diciembre de 1959. Sus objetivos están.c1aramen-

te de1ineados en e1 Convenio Constitutivo. Ace1erar e1 proceso de 

desarro11o económico y socia1 promoviendo 1a inversión de capita--

1es púb1icos y privados. 
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IV, LA ~SCUELA NEO-LIBERAL (MONETARISTA) 

Existe virtua1 unanimidad en la conclusi6n obtenida por los inves

tigadores econ6micos contemporáneos respecto a la caracterización_ 

teórica de la obra que fundamenta el monetarismo moderno. La rec~ 

peración de las hipótesis de David Ricardo y Adam Smith, impregnan 

la puerilidad de los argumentos de la producción de Milton Fried--

man. Luego, una abundante retórica científica, con profusión de 

modelos matemáticos y aplicaciones econométricas, producto -de 1a 

elaboración de legiones de tecnócratas, contribuyó a darle actual~ 

dad y entronque práctico a una doctrina que, si no fuera por e1 

resultado de sus aplicaciones a la política, podría haberse ca1if~ 

cado de intrascendente. De allí que, mucho más que una doctrina -

económica, la producción de Friedman puede ser considerada una ---

fundamentación ideológica de políticas de alcance mundial destina

das a consolidar el desarrollo del capita1ismo en la presente eta

pa de crisis. 

Tal vez pocos economistas lograron, como Aldo Ferrer,< 29 ) de~ 

cubrir la esencia pragmática que guía las aplicaciones doctrina--

rias neoliberales fundadas en 1a teoría friedmaniana: "Lás po1íti~ 

cas de f~liación monetaria abarcan siempre un aspecto instrumental 

y un contenido político. El primero se refiere a la manipulación_ 

de las variables fiscales y monetarias. El segundo, a la distri--

bución del poder y el ingreso y, en definitiva, a la organización_ 

de la sociedad. En los países periféricos, el monetarismo incorp~ 

ra otra dimensión trascendental: la inserción internacional ••• El -

(28) Green, Rosario Los mitos de Milton Friedman, "La calamidad -
monetarista: el caso argentino::. CEESTEM-Nueva Imagén, 1983. 
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aspecto instrumenta1 de1 monetarismo es el. menos importante y casi 

anecdótico. Las ca1amitosas consecuencias en términos de produc--

ción, empl.eo y nivei de vida, en todos l.os países en que se ha --

apl.icado, 1o desacreditan definitivamente como paradigma teórico,_. 

vá1ido para enfrentar 1as turbu1encias de l.a economía contemporá--

nea. .,(29) 

Ferrer define 1uego e1 objetivo de 1a ap1icaci6n de 1as polí

ticas monetarias en su país a partir de 1976 como e1 intento de -

pron{over 1a integración de la pl.aza financiera argentina (que goz~ 

ba de cierta autonomía, en base a una economía con un a1to grado -

de integración y autosuficiencia) a 1a internaciona1 y, en un se-

gundo pl.ano de acción aunque no de importancia, aumentar sustan---

cialmente la demanda de crédito externo. Describe deta11adamente_ 

las distintas etapas en que a efectos de1 anál.isis divide l.a ac---

ción monetarista sobre l.a economía argentina. Y conc1uye: "Dentro 

de los países en desarro1l.o no exportadores de petró1eo, Argentina 

es el país que más se endeudó y menos creció. Considerando sol.a--

mente l.a deuda con l.a banca internacional., entre 1975 y 1980 l.a -

deuda argentina aumentó en 490 por ciento y su crecimiento econótaj,_ 

co fue del. 5 por ciento ••• l.a industria en 1981 produjo menos que_ 

en 1970 .•• el. empl.eo industrial. cayó un 25 por ciento Centre 1975 

y 1981) ••• l.os salarios reales disminuyeron 30 por ciento Centre -

1976 y 1980) ••• el desempleo y el subempleo equivalen al 15 por --

ciento de la fuerza de trabajo .•. el"aumento de precios es del or-

den del 140 por ciento anua1 .•• los Ú1timos seis años constituyen 

e1 periodo más prolongado de hiperinflación en la Argentina y e1 

( 2 9 ) Op • C:l. t . , p • 1 8 9 • 
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mundo ••• e·l desequilibrio del sector público ha aumentado sustan,....--. 

cialmente y se ubica en torno del 10 por ciento .•. como la economía 

se achicó, el Estado es cada vez más ineficiente •.• la caída de en

tidades financieras y empresas ha colo~ado bajo control público a_ 

importantes segmentos del sector privado ...... <3 o> 
Es decir, absolutamente todos los resultados de la política -

monetarista han sido los diametralmente opuestos a los declarados 

en la retórica friedmaniana. Para llegar a ellos, la conducción 

económica monetarista -defendiendo en el discurso y renegando en 

los hechos de la "ortodoxia"-, ap.eló a todos los recursos existen-

tes en la economía, cualquiera que sea su origen teórico. Este --

"vale todo" en política económica tuvo, no obstante, una direccio-

nalidad perfectamente definida: la recomposición de la tasa de ga-

nancia de las empresas capitalistas modernas. Y, a su término, 

insta.lada definitivamente la economía en el marco de las reglas 

capitalistas mundiales y embargada por una deuda externa que supe

ra los 40 mil millones de dólares, dejar al país a merced del Fon

do Monetario Internacional y sus políticas reguladoras del desarr~ 

lle del capitalismo impuestas como condición a la refinanciación 

del endeudamiento. 

Hemos adoptado el título de ejemplo el caso argentino. Sin -

embargo, de él puede extraerse conclusiones generalizables. El 

propio Ferrer, ai respecto, dice: " .•• reducir el análisis a los 

aspectos instrumentales de la·política 'ortodoxa' constituye un 

ejercicio intrascendente e inútil". <31 > 

(30) 
( 31) 

Op. 
Op. 

cit., 
cit. 

pp. 2 05-206. 
p. 210. 
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Y nosotros agregamos: intentar resefiar desde la generaliza--

ción los objetivos monetaristas, sin instalarlos en las particula

ridades de las economías nacionales dependientes, constituye tam--

bién un propósito estéril. El discurso monetarista encierra un ---

objetivo de política práctica que, a despecho de toda ortodoxia, 

será llevado a cabo bajo el comando centralizado del capital tras-

nacionalizado. Dadas las características del presente trabajo ---

{cuyo sentido consiste en hallar una racionalidad teórica al estu

dio de las causas y condiciones del endeudamiento -para su supera

ción-, dé los países subdesarrollados), la investigación de la co

rriente neoliberal sólo adquiere importancia en cuanto a la profU!}_ 

dización del conocimiento de las estrategias antagónicas. Aunque_ 

esta tarea debe hacerse ·enfrentando los casos concretos, ya que a 

cada particularidad nacional corresponderá una práctica monetaris-

ta. Los principios generales que a punto de partida caracterizan_ 

la doctrina provienen del rescate de conceptos de la ~conomía clá-

sica, pero sólo constituyen recursos retóricos. 

Sentadas estas premisas creemos estar en condiciones de rese-

ñar algunas caracterizaciones que definen a la corriente monetari~ 

ta moderna. 

De las obras Libertad para elegir y Teoría de los precios, 

podemos extractar ciertas categorías significativas, aunque no nos 

sujetaremos sólo a ellas. 

a) El pensamiento de Adara Smith es el hilo conductor que da -

coherencia a toda la obra.< 32 > El bienestar individual y la coope-

{32) No obstante, Keynes demuestra en el capítulo 2 de la Teoría -
general del empleo, titulado "Los postulados de la econom:ta -
clasica .. en palabras de Sacristán Colás: "Y hasta podríamos 
decir que con este solo capítulo se muestra el carácter fict1 

#####"fr 
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ración entre los ciudadanos es imprescindible para lograr entre --

todos un beneficio adicional. El interés público es la suma del 

interés individual de las personas que componen una comunidad. 

b) Adam Smith y Jefferson son los constructores de una nación 

que se erige como potencia a partir del culto y el respeto a las -

libertades individualeq. La intervención estatal, producto de la_ 

aplicación política de la teoría keynesiana, al centralizar el po

der, restringe dicha libertad y con ello trastoca el sistema econ~ 

mico. 

c) En el capitalismo competitivo, son las leyes de la oferta_ 

y la demanda "la mano invisible" que determina los precios. 

d) Son deberes del Estado: i) proteger a la sociedad de la -

violencia y de la invasión de otras sociedades independientes; 

ii) proteger a cada uno de los miembros de la sociedad de la inju~ 

ticia y de la opresión proveniente de otros miembros de 1a misma,~ 

y iii) realizar y conservar determinadas obras e instituciones de_ 

interés público. "A menos que exista esta protección (del Est~do) 

no somos realmente libres de elegir".< 33 ) 

e) El endeudamiento externo es parte de una estrategia de ay~ 

da económica para el desarrollo de las sociedades menos dotadas. 

Sirve para construir un mundo pacífico, pero además reporta buenas 

ganancias. 

(32) cio de toda la teoría clásica, que los economistas aún preten 
demos que sirve de norma y explicación al funcionamiento del
proceso económico" C.f. véase Sacristán Colas, Keynes ante 
las crisis mundial de los afios ochenta Siglo XXI, M~xico, p.25 

(33) Ante tan nitida declaracion de propositos, ¿podemos prescin-
dir de la conclusión de que desde esta concepción se deriva -
la "doctrina de la seguridad nacional" en el interior de los 
países dependientes y el rol "ordenador•· de los Estados Uni-=
dos en Centroamérica, por ejemplo?. 
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f) En la Gran Depresión, "el colapse.' ;;.~onetario fue a la vez 

causa y efecto de la crisis económica". Fue el final de una etapa 

dorada durante la cual la tasa de crecimiento monetario aumentaba_ 

cuando la economía daba muestras de flaqueza y se reducía cuando 

empezaba a crecer demasiado aprisa. De aquí se deduce que i'os p~ 

bl.emas moneta:i.•ios son resultado del crecimiento del circulante y 

que, para disminuir el efecto que ello produce, hay que reducir el 

crecimiento monetario. Es decir esta concepción que encara la co~ 

cepción de la inflación y los problemas del gasto públlico. 

g) Reducir la infl.ación implica la disminución del. gasto pú-

bl.ico y del. circulante, como forma de control.ar los de.sequil.ibrios 

económicos que el crecimiento de la oferta ocasiona. 

h) La incorporación del crédito externo incide en un aumento 

de la circulación que, si se quiere evitar la inflación, es preci-

so reducir. 

i) El combate a la inflación trae como consecuencia "cuestio-

nes desagradables" tales como el desempleo y la restricción sal.a-

rial.. 

j) Las tres fuentes de servicios productivos que Friedman de

fine, son: l.as máquinas, los trabajadores y el dinero.-< 34 > 
k) La determinación del Stock monetario está dado por la Ley_ 

de la oferta y la demanda y, por tanto, su precio -que es la tasa_ 

de interés-, sube o baja de acuerdo al mercado interno. 

(34) Desecha la concepción teórica impuesta de que son l.os trabaja 
dores l.os que a través del trabajo producen valor que, una -= 
vez concretado en mercancía, pasa ? ser consumido y se reali
za produciendo ganancia. Los neoclásicos (y, Keynes, también) 
reconocen factores de producción, no el.ases social.es. 
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1) De ello se desprende que el incremento de las tasas de in-

terés en el mercado internacional de capitales obedece a que hay_ 

una demanda exhaustiva y, por tanto, el comprador estaría dispues

to a pagar un mayor precio con tal de obtener el capital.c 35 > 
m) "De dos maneras diferentes se puede plantear 1a teoría fo.E_ 

mal del capital. Puede enfocarse como una compra y venta de ca---

rrientes de renta permanentes, donde los demandantes de las co---

rrientes de renta permanentes son 1os dueños del capital y los of~ 

rentes son las empresas productoras que crean corrientes de renta_ 

permanentes. Alternativamente, podemos considerar a 1as empresas_ 

productoras como demandantes del capital y a 1os ahorradores como_ 

oferentes del capital". ( 36 ) 

n) La recomposici6n de las tasas de ganancia se obtiene a pa.E_ 

tir de lograr reducciones en los salarios, el incremento de 1a pr2 

ductividad, la reducci6n del gasto púb1ico y 1a eliminaci6n del -

mercado de las empresas menos competitivas y obsoletas. 

o) La recomposici6n de 1as tasas de ganancia está ligada al 

éxito en el combate a 1a inf1aci6n, evitando gastos superfluos o 

improductivos que reduzcan la oferta monetaria. 

p) Una forma de reducir los gastos públicos es 1imitar los 

gastos sociales y el salario indirecto. 

q) El ahorro interno se promueve a través de la elevación de_ 

las tasas de interés. 

r) El flujo de mercancías a nivel internacional debe estar 

libre de trabas proteccionistas, en un mercado abierto donde se 

(35) Agrega que hay una condición de equilibrio, sin Observar la -
fuerte competitividad entre los monopolios y las ventajas de_ 
tipos de interés que pueden ofrecer a sus clientes. 

C 3 6 ) Op • ci t . , p • 314 • 
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restrinja el. efecto de l.as fronteras· nacional.es. 

s) La mayor integración financiera del. mercado internacional. 

de capital.es reclama una mayor disciplina en l.os mercados de tra-

bajo. 

La enumeración no puede ser taxativa. Es mucho más el. produs 

to de interpretación a l.a luz de l.a experiencia obtenida en l.a --

aplicación de las políticas monetarias a los países subdesarrolla

dos, que e1 resultado del.a investigación en 1os tratados que con-

tienen 1as elaboraciones doctrinarias. La corriente monetarista, 

como hemos dicho, practica sus políticas sin una sujeción estricta 

a sus premisas teóricas. 

V, LA TEORIA DE LA DEPENDENCIA. 

Ni aceptando e1 riesgo de esquematizar, es senci11o hall.ar e1 pun

to de inflexión que define 1a separación entre los contenidos teó

ricos del. "desarro11ismo" con 1as concepciones de los teóricos de_ 

1a dependencia. Aunque originada en una crítica que aspiraba a -

encontrar 1os elementos superadores de 1os límites que empíricame~ 

te ponía de manifiesto e1 resultado de 1as políticas inspiradas en 

1a teoría desarro11ista, 1a corriente dependentista fue -inevita--

b1emente-, influenciada por sus premisas. E11o se nota especial.-

mente en 1a supervivencia de 1os marcos referencial.es propios del. 

aporte keynesiano (1a recurrencia en 1a búsqueda de recursos fund~ 

dos en 1a cuestión de 1a distribución del. excedente, por ejemplo)_ 

o en 1a prolongación de ideas que tuvieron su primera formulación_ 

en 1as hipótesis de 1a CE"PAL ·ce1 distanciamiento de l.a concepción_ 
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c1ásica de1 imperia1ismo y la reiteración de la dicotomía entre 

centro y periferia que conduce a1 intercambio desigual, entre 

otras). De ahí que sólo la profundización crítica posteriormente_ 

realizada por a1gunos de sus autores haya ido otorgando perfi1es a 

1a corriente. 

De cua1quier modo, la diversidad de 1Íneas de pensamiento que 

encierra 1a teoría de 1a dependencia (ta1 como sus propios inte--

grantes 1o reconocen en 1os debates que se desenvue1ven en su inte 

rior) , gira en torno a 1a vo1untad de integrar 1a investigación 

de1 acontecer económico en una interpretación g1oba1 de 1o políti

co y social, buscando e1 nexo causal de todos los fenómenos que 

afectan a los países subdesarrollados en la presencia determinante 

del poder de un capita1ismo superdesarrollado. 

Pero tales proposiciones no a1canzan para dar contornos defi

nidos a la corriente de pensamiento dependentista, a1 menos en 

términos económicos. 

Resulta inexacto, a no ser por respecto al uso, definir a ---

esta corriente de pensamiento como teoría. Sus lím;i.tes difusos --

permiten integrar en ciertas formulaciones a los norteamericanos -

Sweezy y Barán y al Che Guevara, y contienen pensadores tan dispa

res como Theotonio Dos Santos, Fernando Enrique Cardoso, Alonso -

Aguilar Monteverde, Ce1so Furtado, Ruy Mauro Marini o Andre Gunder 

Frank. <37 > 

(37) Entre los principales trabajos de esta corriente se encuen--
tran los siguientes: Aguilar M., Alonso "E1 capitalismo del -
subdesarrollo: Un capitalismo sin capita1 y sin perspectivas". 
Revista Problemas del Desarrollo, No. 8, Instituto de Inves
tigaciones Economicas, UNAM; Aguilar M., Alonso Prob1emas es
tructurales del subdesarrollo UNAM, México 1971; Cardoso, Fer 
nando Henrique y Faletto, Enza Dependencia y desarrollo en -= 
América Latina Siglo XXI, 1972; Gunder Frank, Andr~ Capital.is 

.-
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Ta1 vez 1os únicos aspectos en que puede encontrarse coinci-

dencia (1o que no significa i.miformidad) es en ei reconocimiento 

de ia crisis que afecta a 1a ciencia econ6mica, en 1as carencias 

de1 diagnóstico actua1 y en e1 mero a1cance de re1atoría que a1ca~ 

za 1as interpretaciones de 1os indicadores y síntomas de 1a situa-

ción. Pero e11o no es obstácu1o para 1a afirmación de que e1 pen-

samiento dependentista en e1 grado de su desarro11o actual: porie de 
manifiesto inoperancia conceptua1 para encarar te6rica y práctica-

mente ios cada vez más comp1ejos prob1emas que afectan a los paí-

ses subdesarro11ados, en especia1 1os derivados de1 proceso de en-

deudamiento externo que es ei objeto de este trabajo. 

Manifestaciones características de l:a impasse teórica que --

afecta a 1a economía, l:a corriente dependentista se expresa -fund~ 

menta1mente-, a partir de 1a creación individua1,-sin 1ograr sínt~ 

sis, en un desordenado afán por ha11ar respuestas a ia crisis. In

cluso, su invo1untaria supeditación a 1os mode1os y doctr~nas im-

puestas (ya sean éstas provenientes de 1as corrientes que con su ~ 

aporte contribuyeron a 1a dependencia al: defender 1os puntos de --

vista de 1as economías desarrolladas o de l:as que descansan en e1 

esquemático y tradiciona1 producto que tiene origen en 1as aca.de--

(37) mo ~ $ubdesarro11o Editorial: ERA; Gunder Frank, André América 
Latina: subdesarro11o o revolución Ediciones ERA, México 1973; 
Garc.i.a, Antonio "Una teoría latinoamericana del: desarro11o" 
Revista Prob1emas del: Desarro11o No. 17 Instituto de Investi
gaciones Economicas, UNAM; Dos Santos, Theotonio La dependen 
cia po1ítico-econ6mica de América Latina Editoria1 Sig1o XXI, 
M~xico 1970; Furtado Cel:so Dia1~ctica de1 Desarro11o Fondo de 
Cu1tura Económica México, D.F.1965; Furtado, Ceiso Teoría~ -
Po1ítica del: desarro11o económico Editoria1 Sig1o XXI, M~xico, 
1968; Furtado, Ce1so E1 Desarroi1o económico: un mito Edito-
rial: Sig1o XXI, México, 1975; Marini, Ruy Mauro Subdesarro11o 
y Revo1ución Siglo XXI México, D.F. 1969. 
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mias del bloque socialista) es en parte consecuencia de un cerco 

que no siempre se manifiesta con evidencia: el del monopolio de la 

información y su procesamiento en 1os grandes centros de decisión; 
en las dificultades de acceso que presentan las fuentes originales; 

en las características de los datos elaborados que se difunden. La 

selección de la información y la metodología de su presentación 

constituyen un condicionante que, si no decisivo, implica por lo 

menos dificultades accesorias para 1a comprensión de los procesos_ 

económicos globales y particulares que describen. En general, al 

efectuar cualquier estudio, es preciso poner un esfuerzo suplemen

tario para evadir la influencia implícita en una informática apro

piada a la orientación que determinan los intereses de las poten-

cias dominantes, sea aquellas de factura capitalista o socialista. 

Dentro de este marco, hay importantes aportaciones, sin em--

bargo, conforme se ha ido profundizando en su estudio, han surgido 

críticas a ellas. Las más importantes a sefialar son las siguien--

tes: André Gunder Frank en su obra Capitalismo y Subdesarrollo en 

América Latina indica que el origen del subdesarrollo debe buscar

se entre los factores, en las contradicciones resultantes de la -

expropiación del excedente económico de muchos 

en favor de la apropia--

ción de éste por pocos. Esta cadena de explotación empieza por el 

centro capitalista mundial, que retire el excedente económico de 

muchos en favor de la apropiación de éste por pocos. Es decir que 

el centro capitalista retira el excedente económico de las metró--

polis nacionales. Estas, a su vez, retiran el excedente de los 

centros regionales, los cuales explotan los centros locales donde 

están los grandes latifundistas y comerciantes, quienes, por su --
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parte, explotan a los pequefios campesinos o propietarios, estos 
1 

hacen lo mismo con los que cultivan la tierra directamente. En 

cada punto, pues, el sistema capitalista internacional y local ge

nera desarrollo económico para pocos y subdesarrollo para la ma--

yoría. 

La segunda contradicción más importante del capitalismo con-

temporánes es, según Gunder Frank, el antagonismo económico entre_ 
' 

los estados capitalistas desarrollados, que forman la metrópoli o_ 

centro, y los países subdesarrollados, que son los satélites e in

tegran la periferia de la economía capitalista.mundial. 

El contenido de esta contradicción está determinado porque 

son las dos caras de una misma moneda, el desarrollo económico y -

el subdesarrollo. Por.lo tanto, según afirma Gunder Frank, no se 

puede examinar como fruto de la diferencia de las estructuras eco-

nómicas, de los sistemas o fases del desarrollo social. "EÍ mismo 
1 

proceso histórico de desarrollo y expansión del capitalismo en ---

todo el mundo originó al mismo tiempo -y continúa originando- tanto 

el desarrollo económico como el subdesarrollo de la estructura de_ 

la economía".< 39 > 

En efecto, la causa fundamental que origina el atraso econó:mf. 

co es ya no tanto la apropiación por los monopolios de los países_ 

capitalistas desarrollados del excedente económico en los países 

subdesarrollados, sino además, la existencia de la relación polar~ 

zada metrópoli-satélite que, afecta la vida económica, política y_ 

social del país satélite. Debido a ello, en la economía del país_ 

subdesarrollado surge su propia metrópoli que incluye, de un lado, 

(39) Gunder Frank, Opus cit. 
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a los monopolios nacionales en las ramas de la economía más desa--

rrolados, centros industriales con elevada concentraci6n relativa_ 

de la producci6n y del capital y la propia periferia, que abarca -

las zonas, formas y ramos atrasados de la economía del otro. Así, 

pués en las economías nacionales de estos países se reproduce la -

estructura de las relaciones entre los estados, regiones, secta---

res, etcétera, mas y menos desarrollados, característica propia 

del sistema del cual pasa a ser continuaci6n y parte orgánica. 

La tercera contradicción fundamental que ve Gunder Frank, 

según su teoría, es la constancia de la base estructural de este -

sistema en el proceso de sus cambios a lo largo de la expansi6n y_ 

desarrollo del capitalismo en todas sus épocas y en cualquier lu-

gar. Con ello se subraya la homogeneidad tanto del propio sistema 

como de sus contradicciones fundamentales en diversos periodos y -

en distintos países, así como la insolubilidad de las contradicci~ 

nes mencionadas en el marco del sistema capitalista mundial. 

Una de las principales críticas es la presentada por Theoto-

nio Dos Santos,< 39 ) quien sefiala que Gunder Frank, no ha logrado -

superar la posición estructural-funcionalista que se encuentra en 

su concepto de contradicción. Ya gue éstas contradicciones no pue 

den ser las mismas desde el descubrimiento de América Latina -

hasta hoy, pues ha habido cambios gue resultan "irracionales" o -

como resultado de "factores aleatorios". 

En relación al proceso de endeudamiento externo de América -

Latina es importante destacar que el depender de una variable ex--

terna para demostrar el atraso de los países "satélite" con respeE_ 

(39) En "Monthly Review - Selecciones en castellano: "El capitalis 
rno colonial según A. G. Frank". 

.. ;¡. 



- 137 

to a 1as metrópo1is, determina que no haya progreso aut6nomo de 1a 

1ucha de c1as·es que se 11evan a cabo en e1 interior de nuestros 

países. 

Por su parte Fernando Henrique Cardoso y Enzo Fa1etto en su -

1ibro Dependencia y desarro11o en América Latina seña1an que "se 

hace necesario, definir una perspectiva de interpretación que_ 

destaque 1os víncu1os estructura1es entre 1a situaci6n de subdesa

rro11o y 1os centros hegemónicos de 1as economías centra1es, pero_ 
1 

que no atribuya a estos ú1timos 1a determinaci6n p1ena de 1a diná-

mica de1 desarro11o. En efecto, si en 1as situaciones de depende~ 

cia co1onia1 es posib1e afirmar con propiedad que 1a historia y -

-por ende e1 cambio- aparece como ref1ejo de 1o que pasa en 1a me

trópo1i, en 1as situaciones de dependencia de 1as "naciones subde-

sarro11adas" 1a dinámica socia1. es más comp1.eja. En ese ú1timo --

caso hay desde e1 comienzo una dob1e vincu1ación de1. proceso hist~ 

rico que crea una "situación de ambiguedad" o sea, una contradic--

ción nueva. Desde e1 momento en que se p1antea como objetivo ins-

taurar una nación 'como en el caso de 1as 1uchas antico1onia1is---

tas- e1 centro po1ítico de 1a acción de 1as fuerzas socia1es inte~ 

ta ganar cierta autonomía a1 sobreponerse a 1a situación de1 mer--

cado; 1as vincu1aciones económicas, sin embargo, continúan siendo_ 

definidas objetivamente en función de1 mercado externo y 1imitan -

1as ?Osibi1idades de decisión y acción autónomas. En eso radica,_ 

quizá e1 núcieo de 1a prob1emática socio1ógica de1. proceso nacio-

na1. de desarro11o en Am6rica La.tina"< 4 o> 

( 40) Cardoso y Fa1etto De,endencia y desarro11o en América Latina 
Sig1o XXI, M~xico 19 2, p. 24. 
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·Estos autores• al parecer inciden en el mismo e:i:'ror que. Gun-:- .· 

der Frank, ya que dicen que el desarrollo de una formación social~ 

como reflejo de su articulación con otras formaciones• impide .~n .-.. 

desarrollo autónomo de las clases y de su lucha •. determinándolo --.. 
por completo a un cierto modelo. 

Los autores caen en una falacia al seguir el esquema de .Gun-

der Frank, en• que la colonia es simple reflejo de la metrópoli, y~ 

con ello borrar las luchas que durante el periodo colonial,sostu-

vieron-nuestros países. 

Este estudio carece de un análisis profundo de las variables~ 

económicas. resultando deficiente el análisis socio-polític9. , 

Ruy Máuro Marini en su libro ·Dialéctica de la dependencia 

describe una situación específica del capitalismo latinoamer;L.c~no_ 

que con.;;istirá .. ''en la existencia de una estructura produc.t,iya. ba.-;-

sada en· ia sobreexplotación del obrero• la que a su vez de.t.ermina.,

ría ·una estructura de la circulación escindida entr_e una es_:E:er.a -

'orientada· hacia el consumo suntuario• que _sería la verdade;r~ent.e_ 

d.iná'mica·; y· otra, ·1a del consumo obrero• -deprimida y en .cons1:ax¡:t:¡e_ 

'-esta'.ncamierit-o. Dé suerte· que,- mientras en la "economía., clá,sic.a';. :,... 

habría sido el consumo de las masas el motor principal .d~ la 

inC:Íustri'ali-zación, en la "economía ·dependiente" no ocurriría na,aa_ 

·-parecido, creándose así un problema de realización que originaría_ 

una tendencia de expansión hacia el exterior y sería la causa fun

damental del subimperialismo". ( 41 ) 

Dentro de las críticas que se le hacen a este a~tor, en p~i-

mer lugar sobresalen la diferencia que él realiza con respecto a -

( 41) Marin:i. • Ruy Mauro Dia-lé-ctica de la dependencia Editorial ERA, 
1973. 
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un "capitalismo clásico" y un "capitalismo dependiente", cuando es 
la articu1aci6n de los modos de producci6n en cada formación so---

cial, la que da ciertas modalidades o "impurezas", siendo por eso_ 

un sólo modo de producci6n y no diferentes modelos. 

A su vez Theotonio Dos Santos en su artículo "la crisis de la 

teoría del desarrollo y las relaciones de dependencia en América -

Latina", es objeto de crítica al definir a la dependencia como ---

"una situación condicionante, en la cual los países tienen su eco

nomík condicionada por el desarrollo y la expansión de otra econo-

mía, y "que a su vez la división internacional del trabajo ha he--

cho que unos países sean productores de materias primas y otros de 

manufacturas, siendo esto una condición típica del desarrollo cap~ 

talista". <42 ) 

Indica que la dependencia no permite, que se analice el subd~. 

sarro11o como fenómeno de ciertas estructuras atrasadas, todavía 

no capitalistas. "Desde el principio el concepto de dependencia 

no se permite superar este punto de vista que se origina en una 

visión ahist6rica del problema, pues, el subdesarrollo es un pro-

dueto de una situación mundial que se explica por la expansión del 

capitalismo en el mundo".< 43 ) Por otro lado llama a la "reformula

ción de algunos equívocos en que incurrió Lenin, al interpretar en 

forma superficial ciertas tendencias de su época". 

Con respecto a 1o anterior citaremos la crítica que le hace -

Agustín Cueva en su artículo "Problemas y perspectivas de la teo--

ría de 1a dependencia", donde afirma que Lenin no dice lo que Theo 

tonio Dos Santos le atribuye. En el resumen que éste hace de la -

(42) 
(43) 

Dos 
Dos 

Santos, 
Santos, 

Theotonio 
Theotonio 

_b~ dependencia .• 
La dependencia .•• 

Op. cit., p. 180-181. 
Op ci t . , p • 1 7 7 . 
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tesis de aquél, hay una diferencia terminológica que en el fondo 

remite a una diferencia de conceptos y universos te6ricos que es 

el origen de todo el malentendido: Lenin no afirma, en ningún me-

mento, que las exportaciones de capital "llevarían al crecimiento 

económico de los países más atrasados" sino que dichas inversiones 

producirán en estos países un acelerado desarrollo del capitalismo 

que significará, a la postre, una extensión y ahondamiento de di--

cho modo de producción en escala mundi.al. Ahora bien, decir que 

desde 1916, fecha en que Lenin redactó dicho texto, hasta 1969 en 

que Dos Santos escribe el suyo, no ha habido una extensión y un -~ 

ahondamiento del capitalismo en América Latina, con desarrollo de_ 

las fuerzas productivas inclusive, es lisa y llanamente insosteni

ble. ¿Qué ha ocurrido, si no, en nuestros países?".< 44 > 
Y Cueva termina diciendo "lo que sucede es que Dos Santos se 

ubica en una perspectiva diferente, que involucra necesariamente 

la idea de que, a no ser por la dependencia, América Latina hubie

ra tenido un desarrollo mucho más acelerado y armonioso del que en 

realidad tuvo".< 45 > 
Y así sin mencionar otros críticos tan importantes como los 

anotados, lo único que habría que reafirmar es que una teoría del_ 

subdesarrollo implica trabajo de toda una vida, como diría Alonso_ 

,C..guilar, para "una explicación tc6rica seria del desarrollo y el -

subdesarrollo se necesita concebirlos como procesos, como fenóme-

nos dinámicos que se producen en un marco histórico cambiante, 

(44) 

(45} 

Cueva, Agustín "Problemas y perspectivas de la teoría de la -
dependencia" Historia y Sociedad'No. 3, otoño de 1974, p. 60. 
Cueva, Agustín "Problemas ••. Op.-cit., p. 61. 



- 141 -

"para lo cual.· es irid:Í.spensab:Le superar· .l.as l.imi taciones de l.a teo

ría económica convencional. o burguesa, .examinar _críticamente l.o -

que a menudo sól.o se aborda con fines apol.ogéticos y reivindicar -
. . 

,l.a vieja y siempre nueva economía pol.ítica, introduciendo al campo 

propio del. anál.isis económico no sól.o l.as igualdades sino también_ 

l.as desigual.dades, l.o estático y l.o dinámico, l.o uniforme junto a_ 

l.d discontinuo, l.o estructural. del. l.ado·de l.o propiamente formal. o 

iristitucional., l.os fenómenos susceptibl.es de cuantificarse y aque

l.l.os que, por su natura:Leza, recl.aman un anál.isis cuaiitativo".< 4_S) 

Por l.o anterior observamos que ·~a formulación de una teoría -

del. desarrol.l.o que expl.ique satisfactoriamente l.o que acontece en 

América Latina, es todo menos una tarea sencil.la. Inte_ntar deter-

minar, de manera rigurosa, :La razón de ser del. desarrol.l.o y el. su~ 

desarroll.o latinoamericano, requiere penetrar en el. proceso histó

rico, echarse atrás décadas y aún sigl.os, rastrear con objetividad 

en un· pasado l.ejano y borroso ..... <47 > Lo cual signifca que -para_ 

·abordar con éxito los probl.emas estructural.es del. subdesarrol.l.o es 

necesario superar primero l.as l.imitaciones de la teoría económica_ 

convencional. o burguesa. 

Sin embargo, parece probabl.e definir l.os puntos de partida de 

l.as ~pi~iones :Í.nd:Í.vidual.es que dan origen a la corriente hacia fi

nes de l.a d_écada del. 5 O : 

a) Los hechos históricos habían mostrado hacia esas fechas --

.que l.a factibil.idad de l.os model.os de desarroll.o na~ional. autosos

tenidos en l.a industrial.ización -que l.as pol.íticas cepal.inas ha--

bían impul.sado fundadas en :Las concepciones· teóricas de Keynes-, 

(46) Agui1ar M-, Alonso .Problemas estructurales del. subdesarr~-~= 
_;j,l~ Op. cit., p. 78-79. 

(47) Aguilar M., Alonso ·.2roblerrias del su];i._._._op. cit,, p. 73. 
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l.a: renta~·: destinada a. reac;tiyar,-, ':/) darc, ~sta,lj>~,J.J~a:<?-'-' a,~~- f!"~lf!?.f"g~. inte!:_ 

n:o · para· dar :Lugar· a: ·1a·1 in.,tegr.ac¡i~n ! de~,.l>~.ce~~C?n Pr',_'p,'fu!J~fryg_i ~n el. --: 

in:ter1or'- de l.as: naciones,; ,no . se .. h~j'..~ ,«:;f?~C~er1:a~p '·,· Y,~ ,eJ-n ,<1:~sarrol.l.o _ 

se estanc6·."·c Lo·s. vJ'.ncul.oa •con..e_l., ¡n~~p~~q-1'1~~~Fl19,> ,l';prl ~~-:Z:,.~e resol.

ver :La co1ocaci6n de excedentes y 'Promover. capita1es p~~uctivos ,_ 

se resol.vi6 en un incrementó de l.a dependencia y el. endeudamiento_ 

comenzó a estrangu1ar el. desarrol.l.o. Las tasas de creci:rñiento ec~ 

nómico comenzaron a decl.inar, revirtiéndose en e1 aumento de l.a --

desocupaci6n y un debil.itamiento de l.a tasa de formaci6n interna -

de capital.es que detuvo e1 proceso de modernizaci6n del. aparato --

productivo. Se hizo sentir una creciente particip~ci6n de ca.pita-

l.es extranjeros en l.as economías naciona1es y se consol.id6 l.a ten

-ciencia• hacia su integración al. mercado mundial.. 

En el. interior de l.os países dependientes se puso de manifie~ 

to; 'también, una revital.ización de aquel.1os sectores que tradicio

•nalmente habían recibido l.os benefi,cios del. a~~aso Y. que.• en. l.as_ -
dos o-écadas de desarrol.1o industrial. sustit~tivo ~e importaciones_ 

parecían haber sido reempl.azados por una nueva burguesía: ahora -

tenían ~na participación decisiva en :Las economías modernizadas, 

en un marco de ampl.ias a.1.ianzas que incl.uyeron a l.os capital.istas~ 

mundial.es. 

b) La Revol.uci6n Cubana l.ogra aisl.~rse de l.a dependencia, rom 

piendo el. eslabón que en el. interior de su eco~omía l.igaba al. país 

a l.a cadena mundia.l. de :La dependencia d~l. capital. trasnacional.iza

do. La creación del. primer Estado socia.l.ista en. Latinoamérica 

per:mite abrigar esperanzas en el. éxito de un proyecto aut6nomo de_ 

desarrol.l.o nácional.. ·.Hasta e1 momento de l.a revol.uci6n·, Cuba ----
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había sido el más desarrollado de los modelos capitalistas agra--

rios del Continente y receptor de urta sostenida corriente de inve~ 

sienes extranjeras de origen norteamericano, en tanto semicolonia_ 

del imperialismo. Su sector industrial, en cambio, se hallaba no-

tablemente retrasado. La conexi6n de su oligarquía.con el mercado 

externo había cerrado las puertas al avance de una burguesía indu~ 

trialista y el desempleo constituía la problemática central de la_ 

economía cubana. La aplicaci6n de políticas derivadas de los mod~ 

los .de economía planificada da resultados que, desde la perspecti

va dependentista (integradora de los factores econ6micos con los 

político-sociales), no puede menos que definirlos como exitosos. 

No obstante que la evaluaci6n econ6mica del caso cubano se ve 

dificultada por el fen6meno ya descrito que afecta a la informa--

ción la mera supervivencia de la revoluci6n la ubica en un vértice 

de las expectativas de los teóricos, dejando al menos sentada la 

premisa de que el quiebre de la dependencia en el seno del mundo 

capitalista es posible. Tal expectativa se resuelve, en la mayo-~ 

ría de los casos, en la recuperaci6n de la conciencia de la prese~ 

cia del imperialismo como factor decisivo en el modo de reproduc-

ci6n capitalista. 

c) La teoría se halla ante límites evidentes. El movimiento_ 

del capitalismo contempo~áneo reclama una redefinici6n desde la -

ciencia económica. Ante la carencia de una teoría actualizada de_ 

los ciclos econ6micos del capitalismo, la economía sólo puede ac--

cionar en torno a la coyuntura. El estudio de la dependencia im--

plica el del imperialismo y la economía mundial que éste orienta y 

constituye. En sus aspectos particulares, debe abocarse a la in--

vestigaci6n sobre la estructura del capitalismo, sus elementos 
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constitutivos (l.a banca mundial., l.as· corporaciones trasnacional.es, 

io·s Estados y regiones, etcétera) y sus formas de actuación. Se -

enfrenta a la oscuridad respecto de cuáles son sus principal.es co~ 

tradicciones internas y las que provoca. Los movimientos comerci~ 

l.es, de servicio y de capital.es, han derivado en una aguda crisis 

de endeudamiento que tiene sus raíces en l.a historia. 

Si el. úl.timo dé los el.ementos que hamos definido como carac-

terísticos de l.a probl.emática de base que enfrentan l.os pensadores 

de l.a corriente dependentista no es más que un pufiado de dudas, el. 

primero es una comprobación empírica y el. segundo una oportunidad_ 

frustrada de obtener experiencias dinamizadoras del. debate críticG 

No se han efectuado aportes teóricos capaces de ofrecer al.ternati

vas a l.as pol.íticas impul.sadas por el. desarrol.l.ismo (unos por exc~ 

so de radical.idad, otros por l.a apl.icación de recetas imitativas, 

otros por no haber sacudido el. yugo de model.os agotados y l.os má·s_ 

agobiados por l.a compl.cjidad de l.os probl.emas que sól.o l.es permi-

ten obtener concl.usiones parcial.es); no se ha real.izado una críti

ca teórica seria, capaz de al.umbrar l.os sal.dos real.es de l.a práct~ 

ca en el. caso de l.a expe~iencia cubana; ni se ha al.canzado l.a ho-

mogeneidad de anál.isis necesaria para resol.ver l.os difícil.es pro--

bl.emas teóricos pl.anteados en el. punto. 

Los probl.emas central.es conservan pl.ena vigencia: 

a) La crisis en el. interior del. sistema capital.ista no d~ja -

a l.os países dependientes más sal..ida que l.a pol.ítica: l.a tr•ansfor

mación de la sociedad. 

b) La teoría económica deja de ser una ciencia aisl.ada: pero 

recién se inicia el. intento de definición de un espacio teórico -

equidistante de l.a pol.ítica y l.a sociol.ogía. 
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e) La Revo1uci6n Cubana (reforma agraria, cierre de fronteras 

a1 mundo capita1ista, naciona1izaci6n y cooperativizaci6n de1 apa

rato productivo, economía p1anificada, etcétera) no deja.sa1dos -

te6ricos apreciables .en la construcci6n de1 pensamiento dependen-

tista. 

d) La crisis externa, e1 endeudamiento creciente, sobre todo_ 

de 1os países subdesarro11ados industria1izados, se desenvue1ve -

por cauces tradiciona1es: 1os fijados por e1 Fondo Monetario Inte~ 

nacibnal. No se vislumbra un camino a1ternativo. 

No obstante, puede registrarse a1gunos avances en re1ación a_ 

una definición de 1a dependencia, más o menos común a 1a mayoría -

de 1os autores de esta tendencia. 

Después de la ú1tima guerra 1as políticas de reconstrucción 

condujeron hacia una reunificación de1 centro de1 sistema capita--

1ista, bien que bajo una hegemonía norteamericana encubierta bajo_ 

e1 manto ideo1ógico que dio en 11amarse "civi1izaci6n occidenta1". 

La intensificación de1 crecimiento en este centro tuvo su origen 

en 1a reunificación de 1os mercados y e1 aumento en 1a escala.de 

producción, en los recursos provistos por 1a revo1ución científi-

co-técnica y en 1a dinámica impresa a1 capita1ismo por 1as corpor~ 

cienes trasnaciona1es. La actividad trasnaciona1 integra los re--

cursos que antes permanecían limitados por 1os estados naciona1es, 

sobreponiéndose a 1as fronteras políticas. La organización de los 

diversos procesos de la.producción se 11eva a cabo a partir de la_ 

unidad de comando radicada en e1 centro. No se trata de una divi-

sión internaciona1 del trabajo en sentido mercantil: 1a división -

de1 trabajo es ahora en e1 orden de 1os recursos productivos. La_ 

empresa trasnaciona1 1ogra, mediante esta división-integración, 
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tras1adar a1 centro l.os beneficios econ6micos derivados de l.a mano 

de obrá'barata de 1os países subdesarrol.1ados. Esta internaciona-

1izaci6n de 1a actividad económica dentro de1 sistema capital.ista_ 

debe entenderse como una c6ncentraci6n bajo comando centra1izado -

de técnicas, capitales y mano de obra provenientes -de 1a periferia 

que se subsumen en el conglomerado trasnaciona1. Los espacios eco

nómicos nacionales·· en este contexto• pierden validez: el marco de 

la actividad económica tiende a ser cada vez más e1 conjunto del. -

sistema. 

El movimiento de capitales opera en este e~pacio integrado. 

El trabajo, medio en re1aci6n a la tasa de sa1arios (dife~entes en 

cada nación), a través de 1a circulaci6n del.a mercancía en e1 es

pacio integrado, pasa a ser un recurso exportab1e. En .e1 mercado 

internaciona1, 1a empresa trasnacional. hace las trasnferencias ne

cesarias para compensar a su favor 1as diferentes tasas de sa1arios 

existentes, mediante l.a distribución del proceso productivo y la -

optimización de los precios finales de 1a mercancía producida. Las 

economías subdesarroll.adas tienen 1a alternativa de crecer, en 

este marco, con base en exportaciones de mano de obra barata, in--

. corporándola a la manufactura que producen 1as corporaciones. Pero 

a un costo social en el interior de 1os países dependientes: el'. -

incremento de la tasa de expJ.otación. Esta posibilidad está basa

da en ei desarrollo de una industrializaci6n dependiente, en una -

concentración del. ingreso favorable a minorías naciona1es con. ---

nivel y pautas de consumo dictada.a desde· el centro.. Pero, nueya-

mente, al precio de profundizar la contradicci6n con las mayorías_ 

de la población. Dentro del ordenamiento capital.ista 7 los protag~ 

nistas de esta contradicción constituyen las fuerzas que dinamizan 
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al sistema: por un lado los agentes (nacionales internacionales) 

directamente abocados al perfeccionamiento de las formas de acumu

lación y, por otro, las organizaciones sociales que pugnan por di~ 

tribuir los frutos creciente del trabajo cuya productividad crece_ 

con la acumulación capitalista. En este punto la disputa económi-

ca deviene fricci6n política, enfrentamiento entre modelos de so-

ciedad: lucha ideológica y contenido social. 

La dependencia, por fin, es definida desde dos planos. Desde 

el subdesarrollo y desde el desarrollo desequilibrado. En el pri

mer caso, la dependencia se da por definici6n: la causa del subde

sarrollo es la dependencia y la posibilidad de superarlo, sin rom

per el marco estructural de la sociedad, una utopía. La dependen

cia se manifiesta en un conjunto de rasgos estructurales arraiga-

dos en la forma en que el país se halla ligado a la división inte~ 

nacional del trabajo y su déficit de acumulación fundado en un re

traso relativo en el desarrollo del aparato productivo, en cambio, 

puede ser elevado. Pero dependiente de la necesidad de importar -

técnicas que sustenten el grado de modernidad que haga competitiva 

su producción en el mercado mundial. El mercado de consumo inter

no ha sido modelado por las mismas pautas que se imponen en el 

centro y la producción destinada a una minoría nacional o al mere~ 

do mundial. En ambos casos, lo que define la condición de depen-

dencia, es el destino de1.excedente. 
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VI, LA ESCUELA FRANCESA REGULACIONISTA, 

El pensamiento de la escuela francesa ha contribuido a lo largo de 

los Últimos años con estudios objetivos de la realidad del capita-

lismo internacional. Sobresalen pensadores marxistas, neo-marxis-

tas y otros. En esta secci6n s61o trataremos a los regulacionis-

tas De Bernis y Aglietta más afines al marxismo por su incidencia 

en el estudio de la crisis y la deuda. De Brunhoff y Christian 

Palloix, cuyo enfoque es más ortodoxo, lo hemos incluido en el ca

pítulo segundo en la sección el capital financiero y el endeuda--

miento externo. 

La incidencia de algunos autores franceses en el pensamiento_ 

latinoamericano ha ayudado en la elaboración te6rica de la reali

dad latinoamericana, en especial, sobre los estudios sobre la cri-

sis y el endeudamiento. Entre las principales corrientes de la --

escuela francesa se encuentran los regulacionistas, en sus vertie~ 

tes neo--marxistas y marxistas, Dentro de nuestro objetivo que es_ 

destacar aquellos puntos sobresalientes relacionados a aspectos 

teóricos de endeudamiento de las economías subdesarrolladas in--

cluimos a Aglietta y De Bernis en la corriente re?,ulacionista, no 

por ello despreciamos otros autores. E incluimos, dentro de la 

misma corriente a Paniagua y Conde, s6lo mencionamos entre otros a 

H~ctor Guillén y Arturo Guillén por su reflejo e incidencia en 

México. 

Dentro de la escuela francesa es digno mencionar la corriente 

·~egulacionista" porque durante los Últimos diez años ha recobrado 

fuerza alrededor de las interpretaciones de la crisis del capita-

lismo. 
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Innumerables son los autores que se podrían decir regulacio--

nistas. Sin embargo, incluso entre ellos hay discrepancias que --

1os hace manifestarse en forma diferente entre e11os. Sin embar--

go, hay puntos de contacto en torno a ia realidad del sistema cap~ 

talista internacional que por ello se nombran como regulacionis---

tas. 

Creemos que hay tres puntos que enfatizar en torno a los re-

gula7ionistas y están las siguientes: 

1. La regulación versus el equilibrio. 

2. El análisis de1 capitalismo debe de realizarse en términos 

de la regulación y de su propio concepto de regulación. 

3. Enfatizan la concepción marxista de ia tasa descendente de 

la tasa de ganancia y la contratendencia. 

Al respecto G. de Bernis dice "el grupo de estudios de inves

tigación sobre la regulación de la economía capitalista ha optado_ 

por definir la regu1ación en una forma muy amplia, en.tanto que el 

principio para una regulación ampliada de la economía capitalista_ 

y como una articulación eficaz de las dos leyes de la ganancia; ia 

ley tendencia1 de igualación de las tasas de ganancias de ias dif~ 

rentes industrias y la ley tendencia1 de la baja de la tasa de ga--

nancia (LTDG). En este caso, eficaz significa que hace posible la 

reproducción ampliada del capital a través de una estructura esta-

ble del proceso de acumulación. Esto nos lleva a redefinir las 

condiciones de reproducción ampliada del capital y a definirlas a_ 

través de una tasa suficiente de ganancia y un ajuste aceptable -

entre las estructuras de producción y las necesidades sociales (es 

decir la extensión de C y V limitándolas a lo que es p1ausi-------



- 150 

b1e)".C48) 

Aglietta afirma que la teoría dominante durante muchos años 

ha interrumpido la continuidad del análisis histórico de la econo-

mía. Como alternativa a la teoría del equilibrio general, Aglie--

tta propone ia regulación social. Presenta un panorama dinámico,_ 

donde el movimiento de la sociedad se regula a través de un siste-

ma que se transforma constantemente. El objeto que aparece de 

esta manera es el estudio de las leyes de regulación d.e1 modo de_ 

producción capitalista. Dentro de él, la transformació.n de las 

re.1aciones sociales da lugar a nuevas formas económicas y no econ§. 

micas, simultáneamente; dichas formas están or~anizadas en estruc

turas y reproducen una estructura dominante: el modelo de produc-

ción capitalista. 

Dentro de éste, el sistema monetario e.s parte de las leyes de 

regulación, donde el diner_o integra el conjunto de las relaciones 

sociales de intercambio. Al mismo tiempo, las contradicci_ones que 

surgen ent_re el dinero y el crédito, muestran la crisis financiera 

en el interior del sistema de regulación del capitalismo. 

Del mismo modo,regresa a la concepción del dinero en su fo~ma 

de- "equivalente general" y lo estudia en tanto dinero bancario ---

como en su participación como capital en la circulación financie-

ra. 

Los tres c9nceptos que destacamos como de interés para nues--

tro trabajo que desarro_lla Aglietta, son:. 

(48) De Bernis, Gérard "La articulación de las 1t;Y'7s de ganancia'" 
Ponencia presentada en el Ciclo: "Fase y crisis actual del ca 
pitalismo internacional" Seminario de Teoría del Desarrollo,::
Instituto de Investigaciones Econ6micas y Departamento de Eco 
nomía-UAMI; México 1984. -
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1. En relación a la concentración y centralización financie--

ra: 

La concentración es la ampliación de la propiedad dentro de 

un proceso de valorización. La centralización es una modificación 

cualitativa que remodela la autonomía de los capitales y crea nue

vas relaciones de competencia.< 49 > Pero 1a centralización del ca

pital tiene un significado más general: es un efecto del proceso 

general de desvalorización del capital sobre e1 fraccionamiento de 

los capitales. 

La importancia de la centralización financiera se manifiesta_ 

por dos tendencias: a) De un lado, por una acumulación de capital 

monetario más rápido que la del valor de los elementos materiales 

del capital productivo; b) del otro, por un predominio creciente 

de los intermediarios financieros en la financiación de la acumula 

ción de capita1.< 5 o> 

i) La centralización financiera se da a través de la financi~ 

ción del capital fijo: la financiación de la.formación de capital_ 

fijo se convierte en un eslabón decisivo en e1 paso de las condi-

ciones estructurales de la inflación al proceso inflacionista pro

piamente dicho. 

ii) La centralización financiera se obtiene también mediante -

la transformación del modo de consumo. 

iii) La tercera gran fuerza que ha determinado las tend¿ncias 

de 1a centralización financiera es la deuda pública y el ahorro 

forzado de carácter fiscal que resulta del gasto presupuestario 

(49) 
(50) 

Op. 
Op. 

C:J.. t. , p. 
cit., p. 

192-197. 
204-217. ... 
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del Estado Federal y de los diferentes Estados. 

Aglietta se refiere, además, al predominio del control de la_ 

prop_iedad de los grupos financieros, "A lo largo de la evolución_ 

del modo .de producción capitalista, la ·centralización .del capital_ 

al~er,a l~ forma de la propiedad al tiempo que modifica profundame~ 

te la organización y el control del proceso de valorización del 

El fenómeno decisivo es la centralización _financiera, 

qu~- ge_nera. la formación ·de un .modo . origi~ario .de asociación entre 

capi;-t;alistas, el capital fin_ancie·ro,. 

ce_ntra;t.ización del capital". <51 > 
es la forma Última de la -

1 -.2 ... El concepto . sobre sistema monetario Y, Estado : • 

. , ,_Aglietta. prioriza el papel del Estado frente a la gestión mo

neta,r,ía: :Y por ello dice que la reaJ..ización de las mercancías a 

travél>.:-:cie.l. intercambio, adopta la forma de una restricción moneta

ria • .-:. Deslinda el sistema monetario del sistema crediticio pero -

sefialando a su vez que la articulación entre los dos sistemas en -

uz:ia nue_va .forma estructural. 

en una política monetaria. 

Esta nueva gestión " ... se convierte 

En efecto, el Estado asume la condición monetaria; así su ge~ 

tión se encuentra permanentemente sujeta a una sanción política --

más o menos manifiesta según las contradicciones que hayan de re--

3olverse para llevar a cabo la unificación del dinero nacional .••. 

La facilidad o dificultad para materializar ese compromiso se re-

fieren siempre al mayor o menor agudizamiento de las contradiccio

nes inherentes a la ley de la acumulación.< 52 > 

(51) 
(52) 

Ibidem. 
Op • ci t . , p • 3 O 7 • 
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3. La crisis financiera: 

Caracteriza a la crisis financiera como resultado de una so-

breacumulación, y, puesto que la existenc~a .de la tasa general de_ 

beneficio no es evidente per se, el concepto de sobreacumulación -

de capital se deriva directamente de este problema. Hay sobreacu

mulación del capital cuando la plena realización de·1 nuevo valor 

creado por la sociedad no puede llevarse.a cabo por medio de los 

intercambios orgánicos entre los dos sectores. Más allá de estas_ 

puntualizaciones, el autor realiza aportes útiles a la perspectiva 

de nuestro trabajo en toda la obra. 

La inf1uencia de la escuela francesa.en M~xico tiene autores 

importantes. Sólo destacamos la apreciación de dos de ellos que 

se acercan a la interpretación del endeudamiento externo. No por_ 

eJ.clo obviamos a otros que a 10 largo de la tesis recogemos citas 

·.de. sus trabajos. 

Paniagua Ruiz señala 

.. sigue el desarrollo de la 

·nos enseña que la moneda 

..la teoría de los límites d~1 Estado_ 

crisis y, por el otro, ese desarrollo -

es el vector de base de los límites del 

Estado, este. trabajo busca estabJ.ecer los prolegómenos para una -

teoría de los límites financieros del Estado. No queremos decir -

con esto que el aspecto financiero de la crisis pueda ser compren

dido por sí mismo, sin hacer referencia al aspecto productivo, 

sino so.lamente ,que el primero, nos parece, va a globalizar, en una 

cierta etapa de la crisis, al segundo, e influenciarlo, ya sea pe~ 

mitiendo su superación, o bien, agravando las contradicciones a -

nivel del sistema productivo. Este punto de partida es el que nos 

permite privilegiar e.1 aspect~ financiero y no tratar el aspecto -

productivo sino como el contexto, de ahora en adelante, subordinan_ 
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do al. primero". ( 5 3 ) 

Entre J.ás hipótesi:s que destacamos del. trabajo de .. 'Paniágua 

es • .".que el régimen de 'acumul.ación en·México ha func:ionado·.-.según 

J.o'que ll.amáremos una Lógica subyacente de endeudamiento (LOSE) 

·que resulta, en parte• del. déficit fiscal.· que debe soportar el Es

tado para garantizar el. financiamiento necesario a la continuación 

de J.a acumul.aci6n y, en parte, de J.a estructura de la balanza de -

pagos. La LOSE permitió la existencia de procesos de producción.y 

de industrias que, sin el.la, difícil.mente habrían visto .].a.J.uz .en_ 

el seno de la economía mexicana. · Más importante aún: .].a hipótesis 

de la LOSE permite comprender que el. problema de la deuda es una -

característica ].atente del. régimen de acumul.ación excl.uyente y que, 

.en la.crisi·s, esta.característica se vuel.ve manifiesta, a partir.

del momen~o en que la LOSE se metamorfosea en crisis financiera'y~ 

de insolvencia. La profundización de l.a LOSE da lugar al. probl.ema 

de J.a deuda y aumenta l.a dependencia de la economía mexicana fren-

te a las J.eyes de funcionamiento de J.a economía mundial.. Los. J.ím~ 

·tes de la. economía de endeudamiento que así es creada, son l:os J.í

mite·s de ·una particul.ar intervención del. Estado: expresan J.a coac-

ción de un flujo continuo de crédito. Esta coacción esta en J.a ~-

oase dé una dobie transformación: de J.a LOSE en probl.ema de J.a --

deuda y de los límites de J.a intervención del Estado en J.ímites -

del.' Esta.do y, posiblemente, de los límites del. Estado en J.ímites 

.del Esta.do-nación. Es nuestra quinta y ÚJ.tima hipótesis".< 54 > 

(53) 

(54) 

Paniagua Ruiz, Rafael. Prolegómenos para una teoría de J.os J.í
mites financieros del. Estado: problemas de la deuda i crisis 
financiera. Cuadernos Universitarios No. 30, Universidad Auto 
noma Metropoli tána Iztapalapa • México• D.F. • 19 8 5. · • -
Opus. Cit. 
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Otro de los autores mexicanos es Raúl Conde quien en su libro 

La crisis actuai y los modos de regulación del capitalismo destaca 

~--la teoría se construye siguiendo el desarrollo de la crisis. 

Cada etapa que ésta atraviesa, aporta nuevos elementos para la el~ 

boración de la teoría de los límites del Estado y de su interven--

ción. La última etapa de la crisis, Última en el sentido de más 

próxima y no de final, se presentó en México y en otras economías_ 

subdesarrolladas, como la crisis financiera y de insolvencia, que_ 

hizo aparecer la coacción del financiamiento y la disponibilidad -

de la divisa-clave, como la expresión de los límites del Estado y_ 

de su intervención".< 55 ) 

¿Qué hay, pues, de común entre estos autores de la llamada --

Escuela Francesa? 

Que recogen las categorías y las enfrentan a un juego más am-

plio en el marco del estudio del mundo capitalista. Por lo tanto, 

la Óptica de sus trabajos se basa en la internacionalización del -

capital y el papel que juega el capital-dinero en dicho proceso va 

en función de la tasa de ganancia. Para ellos, el 'equivalente ge-

nera~~ el estudio del valor, la contratendencia a la tasa de ganan 

cia descendente, son formas de regular el desarrollo del capita---

lismo. 

(55) Conde, Raúl et al La crisis actual y los modos de regulación 
del capitalismo Cuadernos Universitarios No. B, Universidad 
Aut5noma Metropolitana Iztapalapa, México, D.F., 1984. 
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VII, CONCl-USIONES, 

Existen profundas divergenc.ias entre l.as teorías dominantes, key--· 

nesianistas y desarrol.l.istas, que al.o l.arg6 de l.a;décadas de l.os 

cincuenta a l.os setenta, infl.uenciaron l.a pol.ítica económica de 

México y América Latina en torno a promover l.a industrial.izaci6n y 

a l.ograr un desarrol.l.o sostenido. Posteriormente, l.as al.ternati--

vas a l.a crisis capital.ista orquestadas bajo el. vel.o de l.a corrie~ 

te monetarista y de una verdadera contrarrevol.ución del. pensamien

to teórico se real.izan en forma absurda deteriorando l.a subsisten-

cia del. desarrol.l.o que habían l.ogrado l.a teoría keynesiana y cepa

l.ina en l.a región en l.a década de los ochenta. 

El. endeudamiento externo, variabl.e importante en l.as tres co

rrientes sirvió bajo el. keynesianismo y el. desarrol.l.ismo cepal.ino_ 

para l.ograr un acel.erado crecimiento ll.amado ''financiamiento del. 

desarrol.l.o" l.o cual. permitió l.a ampl.iación del. modo de producción_ 

capital.ista con todas sus contradiccións. Las contradicción se --

hicieron ~uy evidentes y en el marco de la crisis del sistema cap~ 

talista surgió como lo l.l.ama René Vill.arreal. l.a "contrarrevol.ución 

monetarista" para obl.igar a l.os países de América Latina a impl.e-

mentar políticas de corte recesivo y de ajuste para mejorar el peE 

fil. de ende_udamiento, de l.a bal.anza de pagos y reducir l.a infla---

ci6n. Sin visl.umbrar que el.l.o ocasionaría el. "financiamiento de -

l.a pobreza". 

En contraposición a l.as teorías convencional.es, si bien, ya -

desde final.es de l.os años cincuenta y sesenta se veía que el. "fi--

nanciamiento del. desarrol.l.o" servía a los intereses monopolistas y 

trasnacional.es del. imperialismo norteamericano surgió l.a teoría de 
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la dependencia, quienes decían y enfatizaban que de no ser por la 

dependencia América Latina habría logrado un mejor desarrollo. Por 

lo cual la única alternativa era romper con la dependencia económ~ 

ca, tecnológica, financiera, etcétera. Innumerables autores lati

noamericanos surgieron en dicha corriente en respuesta al "desarr~ 

llismo" keynesiano y cepalino. Sin embargo, dicha teoría refleja

ría en el ámbito académico el descontento de la ampliación del 

modo de producción capitalista en la región. De Gunder Frank a -

Marini podemos enmarcar la teoría de la dependencia para ubicarla_ 

en su tiempo histórico de la década de los sesenta y setenta. 

Finalmente, el análisis de la escuela francesa del regulacio-

nismo es importante mencionarlo por 

disc del endeudamiento de la crisis 

su incidencia en algunos estu

en México. La gama de auto--

res es inmensa, sólo tuvimos a bien destacar a Bernis y Aglietta -

cuyos estudios sobre la regulación ofrecen una interpretación más_ 

acabada de la relación de la tasa de ganancia con la crisis actual 

del capitalismo, así como, la participación del Estado como regul~ 

dar. Entre los regulacionistas hay marxistas, neo-marxistas y aún 

neo-keynesianistas. 

La conexión con el marxismo de estos autores ha venido a ofre 

cer nuevas pautas para el estudio científico del endeudamiento en_ 

r,aísc~s subdesarrollados en el marco de la crisis del sistema capi

talista internacional. Difícilmente será posible que dicha inci-

dencia de la escuela francesa obligue a los ejecutores de la polí

tica económica de los gobiernos latinoamericanos a enjuiciarse a -

sí mismos académicamente pero al menos se introduce una nueva apr~ 

ciación de los efectos que tiene el "financiamiento del desarro1ld' 

en el "financiamiento de la pobreza". 
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POLITICA DE DEUDA EXTERNA 
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l. INTRODUCCION, 

Conforme se ha establecido en los capítulos anteriores, el endeud~ 

miento externo es el "equivalente general" internacional que rela

ciona, en su primer momento, al Estado con el conjunto de las rel~ 

cienes capitalistas que existen al exterior de su formación econó

mica, política y social. Con ello se determina una segunda insta~ 

cia: la reproducción sucesiva de las relaciones capitalistas y la_ 

profundización del modo de producción capitalista. Dicho proceso_ 

se plasma desde la posguerra a nuestros días en modalidades que 

conforman a través del tiempo la política de deuda externa. Dicha 

política, variable dinamizadora del crecimiento económico, tendrá_ 

facetas bien definidas. 

Estas facetas darán los lineamientos de la historia contemp~ 

ránea de la deuda externa de México. Facetas que constituirán el_ 

lenguaje oficial de la política de endeudamiento externo ligada, 

sin lugar a dudas,a la política económica y al discurso ideológico 

del proyecto del "nacionalismo revolucionario". Es decir, el obj~ 

tivo de la política económica será promover un desarrollo acelera-

do d~l capitalismo en México. Sus características sufrirán las 

mutuaciones necesarias para adecuarse a la lógica de un crecimien

to auspiciado por la centralización y concnntración del capital -

financiero internacional en el marco del sistema internacional a -

lo largo de los Últimos cincuenta años. 
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La política de deuda externa será utilizada en el 1enguaje 

oficia1 como una estrategia para el ''financiamiento del desarro---

110", complemento del ahorro interno. Por el1o, también se dice 

" .•• desde fina1es de 1os cincuenta 1a deuda pública externa de --

México inicia una tendencia expansiva que la convirti6 posterior-

mente en el más importante mec~nismo de ajuste a través del cual -

e1 Estado ha buscado resolver tanto sus desequilibrios financieros 

-gasto púb1ico y balanza de pagos- como su debi1idad para disefiar_ 

y ap1icar medidas al menos parcia1mente alternativas de captación_ 

y movilización de recursos internos".< 1 ) Sin embargo, vía 1a pol~ 

tica de endeudamiento externo se estab1eci6 e1 proceso de acumu1a

ción capita1ista y la expansión a nive1 interno de la profundiza-

ción de 1a reproducción del capita1 y de 1a internacionalización -

del capital. 

El endeudamiento externc, de esta forma, hará suya, ·vía 1a --

centralización que al interior mantiene el Estado por 1a gestión -

de su moneda nacional, todo tipo de incentivos para promover y ac~ 

lerar el desarrol1o de las fuerzas productivas con sus propias co~ 

tradicciones. 

E1 "equivalente general" internac·ional o mejor dicho e1 f:i:na!!_ 

ciamiento disponible para el desarrol1o, como 1o 11aman 1os orga~

nismos financieros internacionales, será puesto a d~spos;tc;t6n de1_ 

(1) Green, Rosario Estado y Banca Trasnaciona1 en México~ Centro_ 
de Estudios Econ6micos y Socia1es del Tercer Mundo (cEESTEM) 
Editorial Nueva Imagen, México, D.F., 1981. Rosario Green se~ 
ñala etapas de la deuda púb1ica externa de México, De·l882 a 
1942; de 1os anos cuarenta y cincuenta; y el endeudam:i:ento -
externo, como mecanismo de ajuste; e1 cuál comprende; el desa 
rro11o estabilizador, el sexenio echeverrista y 1os controles 
del Fondo Monetario Internacional de 1976 a 1979, 



- 163 

Estado una vez terminado el periodo de la contienda bélica y será_ 

en dicho momento cuando el Estado lo utilice en el espacio de una_ 

política de endeudamiento limitada por los intereses prioritarios_ 

de la política económica del momento. 

En el presente capítulo se ha dividido la política de endeud~ 

miento en tres etapas.< 2 > La primera, de los cuarenta hasta fina-

les de los sesenta. Aquí hay un primer momento, donde la política 

de endeudamiento será utilizada para aquellas inversiones necesa--

rias para la expansión del capitalismo internacional. El segundo_ 

momento sería el comprendido entre los primeros afias del llamado -

periodo de estabilización hasta finales de los sesenta. Por ello, 

esta etapa se llama del "despegue económico" al "desarrollo estabi_ 

lizador". 

La segunda etapa abarca de principios de los setenta hasta la 

antesala de la ''crisis financiera", Esta etapa transcurre simul--

táneamente con el resquebrajamiento del sistema monetario interna-

cional y la crisis del sistema capitalista internacional manifest~ 

da en el aumento de los precios internacionales del petróleo y el_ 

fortalecimiento del mercado del eurodolar. En el ambiente interno 

se manifiesta el enfrentamiento entre la burguesía nacional y el -

Estado. La lucha por un modelo trasnacional se basa en la disputa 

de los grupos sociales vinculados a los intereses más poderosos 

(2) Dichas etapas recogen la división que proponemos para la deu
da externa desde el punto de vista de los acreedores. La pri_ 
mera etapa que proponemos para la política de deuda externa -
en México coincide con la primera y segunda etapa que plantea 
mos para el estudio de la deuda externa desde el punto de vis 
ta de los acreedores (de 1940 a.finales de los 50 donde predo 
minan los organismos financieros internacionales multilatera~ 
les y bilaterales; la segunda, de los sesenta a finales de 
dicha década donde hacen aparición los bancos privados inter
nacionales). La segunda y tercera etapa de la política de deu 
da externa coinciden en el tiempo histórico en lenguaje y dis~ 
cursos con el objetivo de los acreedores, 
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por tomar el poder y, dar pie al tránsito sin violencia social de_ 

una mayor integración con el proceso de acumulación internacional. 

La necesidad de recurrir al ahorro externo se hace evidente en el_ 

sexenio echeverrista. Sin embargo, la respuesta negativa por par-

te de la burguesía ante la necesidad de salvar el proyecto que los 

enriqueció termina con la devaluación de l976 coincidiendo con el 

fin del periodo de estabilización. Iniciándose así la petroliza--

ción de la economía nacional acompañada del "boom" petrolero a ---

nivel internacional. Esta fase la denominaremos del "desarrollo -

compartido" a la "alianza para la producción". 

La tercera fase de la política de endeudamiento comprende la_ 

"crisis de liquidez" y el proceso de "desfinanciam:i.ento" del país. 

El quiebre del creciente endeudamiento dará soluciones de corte --

monetarista. Las alternativas de solución a la deuda externa las 

dictará el Fondo Monetario Internacional. Por ello, el gobierno -

hará de ellas un lenguaje propio plasmado en los siguientes planes: 

Plan Nacional de Desarrollo l983-l988, el Programa Inmediato de -

Reordenación Económica (PIRE); Pacto de Solidaridad Económica----

( PSE). La política de endeudamiento externo estará canalizada a ~ 

la renegociación de la deuda y al pago de ella mediante innovacio

nes en el lenguaje financiero como los SWAPS y los Bonos "cupon --

cero" .. 

II, POLITICA DE ENDEUDAMIENTO? DEL ªDESPEGUE E~ON6~r~6P AL PDESÁ-
RROLLO ESTABILIZADOR.-, 

En esta etapa de estudio, en la cual la pol~tica de endeudam±ento_ 

externo del Estado mexicano es muy importante por la consolidación 
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de éste frente al proceso de financiaci6n de la reproducción de --

capital a nivel interno, el Estado se consolida frente a los gru-

pos primogénitos de la burguesía nacional como la principal enti-

dad autónoma con capacidad para delinear el inicio del desarrollo_ 

del capitalismo nacional. Sin lugar a: dudas, que el Estado frente 

al proceso de financiamiento de la acumulación irá tomando en cue~ 

ta, poco a poco, a los recién creados organismos financieros inte~ 

nacionales como el Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacio--

nal, subordinada al nuevo sistema monetario internacional, a tra--

vés de la divisa dolar y en el seno del Fondo Monetario Interna--

cional. ( 3 > 

Este periodo de vital fortaleza para el Estado en relación a_ 

su papel frente al 'equivalente general" internacional permite est~ 

blecer niveles bajos de endeudamiento y además proporcionar las 

bases para un despegue productivo e industrial que le permitirá 

mantener características estables durante los cincuenta y sesenta. 

La política de deuda pública del gobierno mexicano durante --

este periodo se enmarca.en los lineamientos de 

"desarrollo estabilizador". Los objetivos de 

la estrategia del -

dicha política< 4 > 
fueron garantizar la solidez de la moneda a un tipo de cambio fijo 

y combatir las presiones inflacionarias; alcanzar un crecimiento -

económico superior al 6% anual como promedio; impulsar la indus---

trialización y aumentar la eficiencia productiva; corregir y -----

(3) Cardero, María Elena Patrón Monetario y Acumulación en México 
(Nacionalización y Control de Cambios) Siglo Veintiuno Edito
res, S.A. primera edición 1984, México, D.F. 

(4) Secretaría de Hacienda y Crédito Público y Secretaría de la -
Pr8sidencia México a través de los Informes Presidenciales, 
"La Hacienda Ptíbl.:i.ca'1 , Vol. IV, Tomo 2, Mt!xico 1976, p. 794. 
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atenuar desequilibrios en el desarrollo r_egional y en las diversas 

ramas de la actividad; lograr mayor equidad en la distribuci6n del 

ingreso nacional. El crecimiento del producto interno bruto, en -

términos reales, 1ogr6 ser del 46% en el periodo.< 5 ) La nestrate

gia de desarrollo" que se sigui6 estuvo basada en financiar dicha_ 

política con apoyo de endeudamiento externo. 

Nacional Financiera en su pub1icaci6n La Economía Mexicana -

en Cifras nos muestra un balance de la función del crédito externo 

en el marco de la política "estabilizadora. De 1960 a 1969 entr6 

por concepto de créditos del exterior la suma de 1,982.9 millones 

de dólares; en el mismo periodo los ~ntereses sobre deudas oficia

les fueron de 840.6 millones mientras por concepto de amortización 

se pagó 3.430.6 millones de dólares. 

dad de 4.771.2 millones de dólares. 

Ambas cifras suman la canti-

La sangría de.capitales hacia 

el exterior, sólo por el uso del crédito externo, implicaría una -

depauperaci6n de la clase trabajadora y califica la actividad eco-

nómica de México como lo suf·icientemente "rentable" y al país, por 

consiguiente, sujeto de crédito en los mercados internacionales. 

Esto explica por qué México, para mediados de los sesenta, 

obtuvo financiamiento de Francia, Holanda, Alemania y Canadá. "Por 

primera vez en 50 años, México tuvo acceso al mercado internacio--

nal abierto de valores. Los bonos de los Estados Unidos Mexicanos 

para Fomento Económico se colocaron de inmediato y pronto alcanza-

ron una cotización que han mantenido por encima de su valor nomi--

nal".< 7 ) Por otro lado, el 20% de los créditos controlados a ----

(5) Ibidem. El periodo de estabilización se enmarca entre 1954 y_ 
1976. 

(6) Nacional Financiera, La Economía Mexicana en Cifras. 
(7) SHCP y SP "La Hacienda PÜblica en México" en México a través 

de los informes ..•. Opus Cit., p. 702. 

--
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partir de 1960 eran amortizables en plazos de 5 a lO afias; el 80% 

restante estuvo contratado con vencimiento de 10 a 40 afios; la ---

mitad de los créditos devengaron 6% de intereses y sólo un 7.9~ --

alcanzó tipos de interés ligeramente superiores al 6.5%.< 8 ) Sin -

embargo, la incertidumbre internacional, la especulación con el -

oro, el alza desproporcionada de las tasas de interés, el debilit~ 

miento del dólar y el déficit de la balanza de pagos de los Esta-

dos Unidos condujeron, particularmente a finales de la década, a -

un encarecimiento del crédito de tipo oficial y privado. 

Las reservas del Banco de México a principios de 1960 eran de 

424.6 millones de dólares con disponibilidad en el extranjero de 

345 millones. Para 1970, la reserva de oro, plata y divisas asee~ 

día a 762 millones, incluyendo 47.4 millones de derechos especia-

les de giro; casi 55.72% superior a 1960.< 9 ) La estabilidad de la_ 

moneda estuvo respaldada por 500 millones de dólares en apoyo se--

cundario al peso mexicano discriminados de la siguiente manera: 

100 millones de conformidad con los acuerdos de asistencia maneta-

ria recíproca de la Tesorería de los Estados Unidos; 130 millones 

con el Sistema de Reserva Federal de la misma nación; 270 millones 

de los derechos normales de giro en el Fondo Monetario Internacio-

nal. El respaldo adiciónal se elevó luego a 600 millones, cuando_ 

se p~odujo el aumento de 270 a 370 millones de dólares por la cuo-

ta de nuestro país en el organismo internacional.ClO) 

La política gubernamental usó el endeudamiento externo para -

proporcionarse ingresos, puesto que la política tributaria no ----

( 8) 
(9) 
e lD) 

Ibidem. 
Nacional Financiera La Economía Mexicana en Cifras. Opus Cit. 
Opus Cit., p. 783. 
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logró obtenerlos de las ganancias del gran capital. Por un lado,_ 

se logró que los recursos provenientes del impuesto a la renta au

mentaran el número de causantes, de 5 1 399,622 en diciembre de l964, 

hasta lO'l74,229 a finales de l969, con una tasa de crecimiento --

promedio de l3.9%. Pero " .•• el propio gravamen contribuyó a redi.§.. 

tribuir el ingreso a favor del capital, al otorgar un tratamiento_ 

preferencial a los ingresos personales provenientes de esa fuente. 

Por otro lado, " •.• el rendimiento del impuesto sobre utilidades de 

las empresas (proporcional) lo hizo en 10.7% y el gravamen sobre -

productos de capital en un 4%".<ll) De esta forma, la "reforma 

fiscal", al apoyarse principalmente en la imposición indi.recta, 

produjo una de las cargas tributarias más bajas y altamente regre

sivas del mundo. 

Hay quienes señalan que los gobiernos de México han "recurrí-

do al endeudamiento a pesar de que es nocivo para la economía na--

cional, porque las esferas gubernamentales aceptan cualquier ries-

go con tal de mantener los privilegios o en todo caso en enfrenta~ 

se a los grupos reales de poder, constituidos por una reducida oli

garquía que sí posee canales, tanto económicos como políticos por -

los cuales manifiestan su descontento".< 12 > Por su parte el mismo 

gobierno señala: "Los gastos efectivos del gobierno federal han ll~ 

gado a supera~.ª los ingresos ordinarios casi en un 80% en los últ~ 

mos años; paralelamente, el endeudamiento ha contribuido con más de 

(ll) Retchkiman, Benjamín. "La reforma fiscal en México", Revista 
Problemas del Desarrollo, Instituto de Investigaciones Econ6~ 
micas, No. 19, p. 93. 

(12) Retchkiman, Benjamín, "Política Fiscal Mexicana", Revista Pro 
blemas del Desarrollo, Instituto de Investigaciones Econo:m.:L-
cas, No. 24, noviembre 1975 enero 1976, México, p. 87. 

·'.'." 
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la mitad de los fondos necesarios para inversión, con una contrib~ 

ción creciente del crédito externo. Los intereses y los pagos por 

servicios de la deuda externa absorbieron el 22% de los ingresos 

totales de divisas en cuenta corriente en 1967, lo que, junto con 

las remesas de utilidades de la inversión extranjera directa, colo 

có al país en cerca de lo que las instituciones financieras inter-

nacionales llaman vagamente "límites de seguridad"; la situación -

del gobierno federal parece un poco más delicada, ya que el endeu

damiento neto aportó casi el 30% del financiamiento de su inver--

sión en 1960, el 63% en 1954 y el 70% en 1968".< 13 > 
Sin embargo el presidente Gustavo Díaz Ordaz resume en el Se

gundo Informe de su gobierno la política de endeudamiento externo_ 

d<:! la siguiente forma: "La capacidad de endeudamiento externo ha 

crecido, y probablemente seguirá creciendo, a medida que nuestra 

actividad productiva incremente su demanda de recursos. El buen. 

crédito de México se debe a su estabilidad política, a la prosper~ 

dad de su economía y a la escrupulosa observancia de sus compromi-

sos internacionales. En segundo lugar, al igual que la inversión_ 

extranjera directa, el crédito externo es factor complementario de 

un insuficiente ahorro nacional. La deuda se documenta a plazos 

cada vez más largos y con tasas de interés lo más bajo que permite 

":l mE!rcado. En tercer lugar, los recursos obtenidos se emplean --

para financiar obras productivas, que dejan un remanente de nueva_ 

riqueza en el país. 

rrientes".<l 4 ) 

Nunca se utilizan para financiar gastos co~--

Cl3) Francisco Javier Alejo, y otros. ¿Crecimiento o desarrollo -
económico?, SepSetentas, México, 1971. Citado en Retchkiman -
11 La reforma fiscal en México", Revista Problemas ·del Desarro
llo, No. J9, pp. 103-104. 

(14) México a través de los informes ••• , Opus cit., p. 730. 
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Esta política de endeudamiento externo fue un mecanismo más -

en el desarrollo estabilizador de una politica econ6mica fuerteme~ 

te dependiente de la economía norteamericana, con objetivos claros 

bajo el programa de la "Alianza para el Progreso": mejorar la cap~ 

cidad de compra e impulsar programas de carácter social para ali--

viar las presiones existentes, impulso que se acrecentó con la ca-

rriente de préstamos que caracterizó a la época así como ante la -

emergencia de las trasnacionales en el panorama económico general 

del capitalismo. Por ello se dice" ••• en los círculos más libera--

les y avanzados, que se preocupaban sinceramente por un auténtico 

plan de desarrollo económico latinoamericano, la Alianza fue rece-

nacida de inmediato como una alternativa ideológica al marxismo, 

que ya había logrado triunfar en Cuba".<lS) Bajo el velo de la --·--

Alianza para el Progreso las corporaciones trasnacionales penetra-

ron hondamente en la industrialización nacional al abrigo del Est~ 

do quién dió múltiples facilidades. 

Durante cerca de 22 afias, la política económica del gobierno_ 

mexicano se caracterizó por mantener una ''estabilidad política ec~ 

nómica y social" que descansó en la obtención de créditos del ext~ 

rior, sosteniendo un régimen fiscal regresivo y favorecedor de los 

grandes monopolios. El go_bierno subsidió en gran parte el desarr~ 

lle industrial y la participación del capital privado bajo el lema 

de la ''economía mixta''. El crecimiento económico que propició el_ 

Estado Mexicano alcanzó tasas del 6% y 7% superiores a la de los -

países desarrollados. Sin embargo, creó una burguesía nacional 

(IS) Manrique, Irma La Política Monetaria en la Estrate ia del De
sarrollo (Su Impacto en Ame rica Latina y e.xi co ED EX, Mex~. 
ca, D.F. 1979. 

• 

-· 
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cuya demanda acrecentó no sólo los bienes de consumo suntuario en_ 

su gran mayoría obtenidos en el exterior sino que adquirió patro-

nes de consumo de las clases ~edias y altas de los Estados Unidos_ 

y Europa. El Estado us6 el crédito externo para allegarse recur--

sos y expandir su gasto e inversión, ante la necesidad de prose--

guir el proceso de acumulación interno sin enfrentarse al capital_ 

privado nacional y extranjero. 

Esta forma de crecimiento económico propició una distorsión 

en la distribución del ingreso y del consumo, facilitando la fuga_ 

de deudas al exterior.<lS) Sumado a ello, los pagos por transfe-

rencia de tecnología y las ganancias remitidas al exterior bajo la 

política de "sustitución de importaciones" promovieron una indus--

trialización dependiente del capital monopólico extranjero. Esto_ 

ocasionó que el déficit en cuenta corriente profundizara el desa-

j uste en la balanza de pagos. 

A causa de la regresiva distribución del ingreso, los desaju~ 

tes sociales se hicieron evidentes. Hacia finales de la década de 

los sesenta el denominado "milagro mexicano" había llegado a su 

fin; los síntomas del resquebrajamiento social y político de 1a 

economía mexicana se tradujeron en demandas de una mayor democrat~ 

zación y mostraron lo endeble de la política nacionalista que ----

transfirió los problemas de la estructura económica convirtiéndo--

los en una compleja carga para nuestro pueblo. Como lo señala 

CI6) Martinez, Ifigenia "La Distribución del Ingreso en México. 
Tendencias y Perspectivas" en El Perfil de México en 1980 
Vol. I, Siglo XXI Editores 1970; Joel Bergsman Income Dis---
tribution and Poverty in Mexico, World Bank Itaff Working --
Paper No. 395, The World Bank 1980. C.f. véase Cordera, Rolan 
do "Estado y desarrollo an el capitalismo tardío y subordina::" 
do" Revista Investigación Económica UNAM Vol. XXXI No. 123, 
1971 -
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Fernando Carmena ti .sa1ta a 1a vista que uno de 1os piiares de1 --

ce1ebérrimo desarro11o estabi1izador fue e1 creciente endeudamien

to de1 país 11 .< 17 > 

III, POLITICA DE ENDEUDAMIENTO: DEL "DESARROLLO COMPARTIDO" A LA -
"ALIANZA PARA LA PRODUCCION 11 

La segunda etapa de1 endeudamiento externo está re1acionada con 1a 

incapacidad de 1a economía mexicana en 1a década de1 setenta para_ 

contro1ar 1a contienda socia1. Causa y consecuencia de 1a fuerte -

concentración de1 ingreso en beneficio de ios poseedores de 1os 

medios de producción tanto privados como est.ranjeros. E11o en e1_ 

marco de 1a internaciona1ización de 1a economía mexicana, vía e1 -

creciente endeudamiento e inversión extranjera directa, que dió 

pie a1 ref~rzamiento de 1a dependencia estructura1 y a1 engarza---

miento de1 proceso de acumu1ación interno con e1 proceso de acumu-

laci6n internacional. 

A. E1 "desarro11o compartido" de Luis Echeverría A1varez. 

Las primeras manifestaciones de 1a cr1sis en 1a sociedad mexicana_ 

p1antearon 1a necesidad de crear una "nueva a1ternativa•· para sa--

car avante a1 país cuando fina1izaba 1a década de 1os sesenta. La 

a1ternativa fue Luis Echeverría A1varez quien ya en 1a presidencia 

y a 1os pocos días de su mandato seña1aba: "Ante 1a rea1idad de -

una estructura fisca1 poco f1exib1e para sostener una poiítica ---

(17) Carmena, Fernando. E1 Mi1agro Mexicano, Editoria1 Nuestro 
Tiempo, México, D.F. 1970, p. ~2. 
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social más amplia, y ante la necesidad de 'no continuar por la --

senda peligrosa del incremento en el endeudamiento externo', el -

nuevo gobierno de México ha empezado a adoptar 'decisiones que se_ 

habían postergado', orientadas a 'captar recursos internos adicio

nales para lograr el equilibrio presupuestal, la r~distribución -

del ingreso entre la población y la mejor distribución de los in-

gresos tributarios entre municipios, estados y federación'. con --

las cuales 'se corrigen desviaciones tributarias que debilitaban -

el sistema fiscal mexicano y se amplía la base del impuesto, peli

grosamente restringida en el pasado'"·(lS) 

Las "reformas enunciadas por el ejecutivo, se sintetizaron de 

la siguiente forma: " ... a) reforma de diversas disposiciones impo-

sitivas, tendientes a corregir desviaciones tributarias y tratos 

discriminatorios que debilitaban al sistema fiscal mexicano· y am-

pliar la base impositiva; b) establecimiento de normas y criterios 

para la formulación, manejo y ejecución del presupuesto de egresos 

del sector público federal, previniendo una función presupuestal 

mas estrechamente ligada a la realidad de la ejecución de los pro

gramas de gasto de las entidades del Gobierno Federal y de los or

ganismos descentralizados sujetos a control presupuestal; c) expe

dición de un nuevo mecanismo de control por parte del gobierno fe-

dGral, de los organismos y empresas del Estado, para llevar a cabo 

una vigilancia más acuciosa de la operación de estos organismos y, 

d) fijación de una serie de bases para la promoción y coordinación 

ClS) Banco Nacional de Comercio Exterior, S.A. México: 
económica del nuevo ~obierno; Revista de Comerci"o 
Vol. xx;-Núm. ··12;-cficíembrede 1970. México D.F. 

La oolítica 
Exterior --
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de las reformas ·administrativas del sector público federal, para -

contribuir a la descentralización económica y al incremento de la_ 

productividad de .la furición públ.Í.ca". <19 > 

Las reformas a la Ley del Impuesto sobre la Renta en su base 

gravable tuvieron el objeto de obtener una mayor recaudación. En -

sí, la ley dió amplias facilidades a los empresarios en el fomento 

de la reinversión de utilidades, restructuración del régimen de d~ 

preciación de activos fijos, igualación en el trato.fiscal a los -

pagos por regalías y asistencia técnica, aplazamiento de la deduc

ción de gastos en publicidad y generalización del impuesto sobre -

la ganancia de capital. 

Con relación al impuesto sobre Ingresos Mercantiles, se creó 

una tasa adicional del 7% sobre el gasto en artículos de consumo 

no indispensables. Los Certificados de Devolución de Impuestos, 

utilizables únicamente para el pago de gravámenes federales, se --

crearon con el fin de reanimar las exportaciones de manufacturas 

que venía descendiendo por las políticas proteccionistas de los 

países desarrollados. La Ley de Ingresos y de Presupuesto de Egr~ 

sos de la Federación para 1971 fue modificada en función de lograr 

una mejor planeación administrativa, más apegada a un equilibrio 

presupuestal; los recursos del exterior, con prioridad, deberían 

ser usados en el "financiamiento de gastos de capital de rápida --

recuperación 11
• 

Desde un punto de vista "oficialista" el objetivo de l.a RefoE_ 

ma Fiscal fue contar con una estructura tributaria que gravara en 

(19) Opus Cit., la "Declaración del Secretario de Hacienda y Cré-
dito Público sobre la política económica del nuevo gobierno"
de México, 18 de diciembre de 1970. 
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forma rápidamente progresiva el ingreso personal, eliminando la -

discriminación en favor de los productores del capital y en contra 

de los ingresos derivados del trabajo, y en forma. proporcional los 

ingresos de las empresas. La nueva estructura tributaria fue com-

plementada con un impuesto también progresivo al gasto, que grava

ba las manifestaciones externas de la riqueza, como por ejemplo el 

consumo suntuario. "En suma, a través del fortalecimiento de su -

estructura financiera, el sector público mexicano podrá desempeñar 

adecuada y eficazmente el papel que le corresponde en la orienta--

ción del desarrollo nacional, de manera congruente con los objeti-

vos generales de la estrategia económica que ha planteado la nueva 

administración mexicana". ( 2
º) 

Las medidas adoptadas por el nuevo gobierno lograron sus obj~ 

ti vos. El segundo informe presidencial manifestaba que por prime-

ra vez se había reducido la deuda del sector público a plazo de un 

año o más; su incremento había sido de 2.5% en 197l, cifra muy in-

feriar al promedio de los últimos años. Sin embargo, contrariame~ 

te a los resultados que debió haber arrojado una reforma tTibuta-

ria (mayores ingresos y menor endeudamiento), el nivel general del 

gasto también se redujo, suponiendo su disminución un mecanismo --

para contener la inflación. Posteriormente " ..• una vez reducidas 

laco presiones inflacionarias (el incremento fue de 2. 6% precios al 

mayoreo) y con el fin de reanimar la actividad econ6mica, el Go--

bierno Federal aumentó ccnsi-lerablemente el gasto público y la in--

versión".< 2 l) Así, los niveles de la deuda externa a plazo mayor_ 

(20) 
( 2]_) 

Mexico a través de los informes. 
Opus cit. 

Opus cit., p. 803. 
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de un año llegaron a representar 3,259.2 millones en 1970; 3,554.4 

millones en 1971 y 4,322.2 millones de dólares en 1972. 

go, el déficit en cuenta corriente que llegaba a 945.9 

en 1970 disminuyó a 726.4 millones de dólares en 1971. 

Sin emba:;: 

millones 

Aún así, 

el desequilibrio externo se acentuó. Las medidas adoptadas por --

los Estados Unidos el 16 de agosto de l97l (el impuesto al l0% de_ 

manufacturas provenientes de países como el nuestro) coadyuvaron -

al aumento del déficit en la cuenta corriente que en 1973 llegó a_ 

1,175.4 millones de dólares.( 22 ) La política adoptada para finales 

de l972 y principios de 1973 fue resultado de la imposibilidad de_ 

administrar los efectos de la crisis económica. El Estado recurr~ 

ría en forma desesperada al financiamiento externo. 

La participación del Estado en la economía se incrementó. 

Los enormes gastos del gobierno federal pasaron de 77,231 millones 

de pesos en l972 a 238,062 millones para 1976, es decir, crecieron 

en un 32. 5%. C23 ) Esto puso en evidencia la ampliación y el forta-

lecimiento del aparato burocrático, que ya no sería característico 

solo del régimen echeverrista sino una tendencia para afias poste--

rieres. 

Los ingresos del Estado, por su parte, aumentaron un 20% al 

pasar de 76,589 millones de pesos en l972 a 286,649 millones de 

peso::; en 1976. La mayor porción ~rovino de ingresos corrientes, 

(22) 

(23) 

Las reservas del 3anco de México aumentaron de 102.l millo-
nes en 1970 a 200.0 millones en 1971 y 264.7 millones de dó
lares en 1972; dicho año sería el punto culminante de mayor 
crecimiento en el sexenio pues éstas tenderían a disminuir
en los afios consecuentes hasta llegar a ser negativas en ---=-
320. 9 millones de dólares en l976. 
En su mayor parte correspondió a gastos corrientes, los gas
tos d~ capital únicamente les correspondió 25,374 a 72,0l3 
millones en el mismo periodo. 
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los cuales aumentaron un 33%.(24) En el periodo 1972-1976, aumen-

taren 32% los ingresos corrientes por concepto de impuestos sobre_ 

la renta y los ingresos mercantiles crecieron 18%, mostrando el --

carácter de un régimen fiscal y tributario fuertemente regresivo y 

favorecedor al capital. 

En resumen, la Reforma Fiscal benefició a los empresarios, 

pues los ingresos aumentaron vía impuestos directos. La elevación 

de los precios, aunada al proceso inflacionario mundial, se dispa

ró con el incremento de los hidrocarburos y las nuevas tarifas 

eléctricas. Asimismo se elevó el circulante y crecieron las impoE 

taciones. En l973 la inflación, que en menos de un año se incre--

mentó en 10%, se vió acompañada por la recesión, en cuyo contexto_ 

habría que mencionar la disminución de las ventas al exterior en -

un 7%. 

No obstante, el régimen echeverrista enfatizó su política ---

tutelar a través de un incremento en la infraestructura en educa--

ción, la ampliación de los planes de vivienda y de empleo y los --

aumentos de salarios. En materia jurídica se establecieron varias 

leyes: la Ley para Promover la Inversión Mexicana y Regular la In

versión Extranjera, la Ley de Registro de Transferencia de Tecnol2 

gía y sobre el Uso de Explotación de Patentes y Marcas, la Ley Fe

deral de Protección al Consumidor, la Ley General de Instituciones 

de Crédito.< 25 ) 

(25) Con la intromisión de la Banca Múltiple se favorece la consti 
tución de grupos financieros y se alienta la "descentraliza-~ 
ción" de las actividades bancarias en beneficio de nuevas in
versiones y estímulos para los pequeños ahorradores, el obje~ 
to fue incentivar la captación financiera, en un momento de 
fuerte recesión. Al respecto véase Cardero, María Elena Pa-
trón Monetario y Acumulación en México. (Nacionalización y -
control de cambios) Instituto de Investigaciones Sociales de_ 

###### 
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La administración de Luis Echeverría puso fin a 1a política -

de "estabilización" a1 deva1uar el tipo de cambio cuya paridad de_ 

l2. 50 pesos por un dÓ1ar se mantuvo durante veintidós años·. 

Luis Echeverría Alvarez diría e1 l~ de septiembre de 1976: 

"Es justificado obtener financiamiento externo para apoyar el apa-

rato productivo naciona1 y mejorar nuestra eficiencia; es menor 

justificab1e obtener créditos externos para financiar en forma pe~ 

manente deficiencias de bienes de consumo o de materias primas; 

pero resulta absolutamente inaceptab1e permitir aumentos excesivos 

de la deuda pública externa o uti1izar 1as reservas básicas de oro 

y divisas de1 Banco de México para financiar sa1idas especulativas 

de capital exterior" . ( 2 5» 
La flotación del peso mexicano de aproximadamente un 100% ---

frente al dolar hizo necesario el estab1ecimiento de un plan de 

emergencia acompañado de una estrategia econ6mica y financiera: 

l. Recuperar y preservar la capacidad competitiva de nuestras 

exportáciones de bienes y servicios. Para ello, deberá asegurarse 

que la elevación de los precios y costos internos sea sustancial--

mente menor que el ajuste en el tipo de cambio. 

2. Proteger el poder adquisitivo de las clases populares. 

3. Evitar lucros indebidos. 

4. Proteger la salud financiera de las empresas. 

5. Controlar el déficit público. 

6. Regular el crecimiento del crédito. 

(25) la UNAM. Siglo XXI editores, S.A. de c.v. primera edición ---
1984 México D.F., Véase también: Quijano. José Manuel, Méxic3 
Estado y Banca Privada, Centro de Investigación y Docencia -
Econ6mica, A.C. México D.F., Primera edición 1981, 

( 26) Luis Echeverría Alvarez. Informe de Gobierno, 11'- de septiem-.
bre de 1976. 
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La necesidad de aplicar un plan de estabilización de caracte

rísticas convenidas entre las autoridades monetarias y las del Fo~ 

do Monetario Internacional, venía argumentándose desde la visita -

de tres misiones del Fondo. La primera en octubre-noviembre de 

1974, luego en febrero de 1975 y otra en febrero-marzo de 1976. En 

agosto de ese afio se llevó a cabo una visita oficial mexicana a 

·washington precedida por el director del Banco de México. En ago§!_ 

to-septiembre las autoridades mexicanas se sumaron al programa del 

Fondo. 

El apoyo financiero consistió en l,075 millones de dólares; 

212.8 millones girados sobre el tramo de financiamiento compensat~ 

rio por bajas en las exportaciones y para corregir un desequili--

brio en la balanza de pagos; l54.2 millones con cargo al tramo 

oro; 595.7 millones con un crédito contingente (corno seguro y ga-

rantía para la obtención de créditos) que podría ser girado en un_ 

periodo de tres años. Se recibió además un préstamo "sindicaliz!:!:. 

do" en el mercado de eurodólares, en el mes de noviembre, por 800 

millones de dólares, proveniente de grandes bancos trasnacionales. <27 ) 

El país quedó comprometido con el exterior dos meses antes 

que el presidente Luis Echeverría Alvarez entregara el poder a su_ 

sucesor, con un nivel de endeudamiento de cerca de 20,000 millones 

de dólares; los intereses de la deuda tuvieron un crecimiento de 

74. 9% debido al mayor endeuda.-;1:i.ento de los Últimos afios del sexenio. 

( 27) Cf. Document of International Monetary Fund and not for public 
use. EBS 76-424; Septiembre 23, 1976; ver también: "La Econo
rrua Mexicana y el FMI., David R. Colmenares en El Economista 
Mexicano, vol. XII, No. 6, noviembre-diciembre de 1978; Un -
siglo de devaluaciones del peso mexicano, Ricardo Torres Gai
tán, Siglo XXI, 1980, p. 353. 
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Por otra parte, la situación interna se agravó a causa del. incre-

mento de los precios y la incertidumbre que generó la flotación -

de l. peso. 

B. La "'Alianza para l.a Producción" de Jos~ López Portil.l.o. 

La crisis económica se prolongó con el. nuevo ciclo sexenal., inici~ 

do el l.~ de diciembre de 1976. El nuevo presidente había estado -

al. frente de la Secretaría de Hacienda y Crédito Público y se ---

había distinguido como experto en finanzas internacionales y cono

cedor de la situación económica del. país. En declaraciones en los 

foros internacionales, ya desde 1973, se había pronunciado a favor 

del financiamiento externo y la neceaidad de crear mecanismos que_ 

permitieran la permanente transferencia real. de recursos hacia los 

países en desarrollo. Expresaría así, una vol.untad de coordina--

ción ligada a los aspec~os técnicos sugeridos por el Fondo Moneta

rio Internacional. 

Las medidas de política económica a las cual.es l.a nueva admi

nistración de López Portillo tendría que acoplarse, serían: l.) es

trecha vigilancia del Fondo Monetario durante los tres primeros -

años de su administración (del. l~ de enero de l.977 al 31 de dicie~ 

bre de l.979); 2) reducción del. gasto público; 3) incremento del 

8~~l8o en el sector público en no más de 2~ en l.977; 4) crecimien

to de sal.arios en l.0%; 5) en materia crediticia, el tope ~el fina~ 

ciarniento no sobrepasaría los 3,000 millones de dólares, y 6) libe 

ración de los precios de bienes-salario. 

Con el llamado a una Alianza Para la Producción, se puso en -

marcha una Reforma Administrativa, que incluyó la Ley de Deuda Pú-
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blica, que entró en vigor el l~ de enero de 1977. <29 ) 

El presidente en su Primer Informe de 'Gobierno dijo: "Hace 39 

semanas iniciamos una nueva etapa en la vida administrativa y pol~ 

tica de nuestro país. La economía atravesaba entonces por el mo---

mento más crítico que le ha tocado vivir a la presente generación. 

Apenas l2 días antes -el l9 de noviembre-, se había manifestado en_ 

forma dramática, sin precedentes, en las oficinas bancarias de toda 

la República, el trance de desconfianza en las instituciones, en 

las autoridades, en la nación, en nosotors mismos. Los precios 

subían, en un mes, lo que en otro tiempo aumentaban en un año. La_ 

deuda pública se había elevado a casi cinco veces en un sexenio. El 

desempleo se multiplicaba. La balanza comercial desproporcionada,-

había alcanzado déficit cercano a los mil millones de dólares en 

1975 y se iba a aproximar a los 3 mil en el año que estaba por con-

cluir. El incremento de la producción había caído a 2%; inferior -

al índice de crecimiento de la población. México estaba, en sínte-

sis, en el punto más difícil, de mayor escepticismo, más oscuro de_ 

la encrucijada. Así recibimos, hace apenas unos meses a la nación". 

(29) 

Y, concretando en torno a la situación financiera, informó al 

Honorable Congreso sobre la deuda externa total: "Al 30 de junio 

ascendía a 20,948 millones de dólares. Conforme a los propósitos 

del progr·ama de gobierno, el aum0nto neto del endeudamiento externo 

en 1977 será bastante menos de la mitad del obtenido en 1976, mejo-

(28) Nacional Financiera, S.A. El Mercado de Valores, "Iniciativa 
de Ley de Deuda Pública", Ario XXXVI, No. 52, diciembre 27 de= 
1976. 

(2S) Cf. Josg LÓpez Portillo. Primer Informe de Gobierno, Secreta
ría de Programación y Presupuesto 1977. 
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riindose también su eatructura de pJ.azos".< 3 o> 

Dentro de i·os ··o~jetivos primordiales planteados por J.a admi-

riistraci6n de López Portillo se señaló en discursos oficiales, en_ 

J.o~ términos de J.a Ley de Deuda Pública pero bajo J.as directrices_ 

del Fondo Monetario Internacional mejorar el perfil de J.a deuda -

externa.< 3J.) 

(30) 
( 3].) 

Ibidem. 
Véase J.as siguientes citas obtenidas de J.os Informes Presi-
denciaJ.es. Del segundo informe: 
"AJ. 30 de junio pasado, su saldo total era del orden de 250 000 
millones de dólares, de J.os cuales 22,000 estaban contratados 
a plazos de un año o más y J.os restantes a menos de un año. A 
la misma fecha J.a deuda interna del Gobierno Federal J.J.egó a 
320,000 millones de pesos. Hemos cumplido con J.a Ley GeneraY 
de Deuda Pública, estimulando eJ. ahorro gubernamental y sanea 
do la estructura .financiera de J.as empresas paraestataJ.es, de 
las cuales en este periodo se fusionaron J.2 y se liquidaron -
70". José López Portillo Segundo Informe de Gobierno. Secreta 
ría de Programación y Presupuesto J.978. -
Del tercer informe: 'El saldo de J.a deuda externa del sector -
público al próximo pasado 30 de junio, era de 27,939 millones 
de d6lares. En términos relativos se estima que este año una 
tasa de crecimiento cercana aJ. J.3%, y su coeficiente de rela
cion con el producto interno bruto, disminuirá, en este año, 
hasta un 26%. Se avanza en mejorar J.a estructura de la deuda 
públ~ca y en abatir sus costos. Se ha logrado reducir drást1 
camente J.a de corto plazo". José López Portillo. Tercer In-~ 
forme de Gobierno. Secretaría de Programación y Presupuesto -
1979. 
Del cuarto informe: "EJ. saldo de J.a deuda externa al 30 de -
junio alcanzó J.a cantidad de 32,000 millones de d6lares. La_ 
posición de la balanza de pagos y los resultados en el endeu
damiento externo han permitido fortalecer la reserva bruta -
internacional del Banco de México, que al 3J. de agosto llegó 
a 6,268.3 millones de dólares, correspondiéndole a la reserva 
primaria 3,603 millones y a la secundaria 2,665.3 millones de 
dólares". José López Portillo Cuarto Informe de Gobierno Se-
crctaría de Programación y Presupuesto 1980. 
Del quinto informe: "El monto de la deuda pública externa as
cendió al final de l980 a 34 mil millones de dólares; para --
1981, el saldo tendrá que revisarse una vez qúe se precise el 
de las exportaciones de petróleo y la evolución de las impor
taci.ones. Sin embargo, se ha reducido sustancialmente a cer
ca de J.a mitad de lo que era en J.977". José López Portillo -
Quin1:o Informe de Gobierno Secretaría de Programación y Pre-
supuesto 1981. 
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-La coyuntura internacional y la profundizaci6n de la explota

ción petrolera permitieron que durante los tres primeros ejerci--
cios de gobierno el nivel de endeudamiento se mantuviera en 3,000_ 

millones de dólares anuales y se mejorara el perfil del endeuda--

miento. El coeficiente del producto interno bruto con respecto a_ 

la deuda externa descendió de 28.5% en 1976 a 22.1% en 1979.< 32 >~ 

La relación del servicio de la deuda externa respecto a las expor-

taciones de bienes y servicios ( coeficiente del servicio de la 

deuda), disminuyó al pasar de 63% en 1979 a 30% en 1980. 
( 33) 

Los préstamos contratados durante 1980 superaron el límite de 

endeudamiento. En el marco de la segunda etapa bianual del Plan -

Global de.Desarrollo el país, una vez recuperada la crisis económ~ 

ca, pasó a tasas de crecimiento superiores a cualquier país desa--

rrollado, de 7 y 8% en 1979 y 1980, respectivamente. La estrate--

gia de este desarrollo se bas6 en el "boom petrolero", siendo el -

endeudamiento el pilar de dicho "crecimiento" al canalizar en 42% 

los recursos al sector energético al petróleo según datos de Nacio 

nal Financiera. 

Los lineamientos de política que la administración lÓpezpor--

tillista estableció dentro del marco de la Ley General de Deuda -

Pública fueron: 

l. Controlar el monto de endeudamiento externo neto, con base 

en las necesidades del país y del propio sector público, en las 

metas de crecimiento del producto nacional, y en su impacto sobre 

la balanza de pagos. 

(32) 

( 3 3) 

C.f. vease "Producto Interno Bruto" y "Deuda Externa total" 
en Apéndice Estadístico de los I-nformes de Gobierno Secreta-
ría de la Presidencia, varios anos Mexico, D.F, 
Ibidem. 
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2. Mejorar el perfil de la deuda pública externa, reduciendo 

en la medida de lo posible la deuda de corto plazo. 

3. Diversificar las fuentes de crédito por país, mercados, 

instrumentos y monedas. 

4. Abrir y ampliar el acceso a nuevos mercados de capital, 

principalmente a aquellos de largo plazo que representan los inve~ 

sionistas institucionales. 

5. Acudir a los organismos internacionales de financiamiento_ 

del desarrollo, como son el Banco Mundial y el Banco Internacional 

de Desarrollo, para financiar proyectos y programas de desarrollo 

económico y social, con periodos de gestación de largo plazo. 

6. Mejorar el acceso al crédito en términos comerciales, que_ 

en la actualidad representa una proporción eleva?a del total, y -

que, en ocasiones que no necesariamente coinciden con las necesid~ 

des de un país en desarrollo. 

7. Vigilar el oportuno y cabal cumplimiento de las obliga-

cienes con el exterior, reafirmando de esta manera el prestigio y_ 

solvencia que nuestro país ha alcanzado.< 34 ) 

Desde el punto de vista oficia1ista, el endeudamiento como -

generador del financiamiento del desarrollo, fue el mecanismo para 

proseguir el proceso de acumulación no solamente sin lastimar a --

los grupos fuertes del sector privado sino beneficiando a la ali--

garquía nacional. Empero, el Estado propició un proceso de acumu-

(34) Phillips Olmedo, Alfredo. Subdirector de Asuntos Internaciona 
les del Banco de México, S.A. "La deuda pública externa de -= 
México y la política crediticia de los organismos internacio
nales". Conferencia. sustentada en el Colegio Nacional de Eco
nomistas, publicado posteriormente en El Mercado de Valores, 
Año XLI, No. 23, junio 8 de 1981. -



185 

lación no solamente sin lastimar a los grupos fuertes del sector -

privado sino beneficiando a la oligarquía nacional. Empero, el Es

tado propició un proceso de acumulación con tasas de crecimiento -

altas en un periodo en que la economía capitalista vivía una rece

sión generalizada; para los inversionistas privados y extranjeros, 

la economía redituó grandes ganancias, pero para el pueblo en ge-

neral, la inflación y la caída de los salarios afectó la distribu

ción del ingreso y empeoró el nivel de vida. 

c. Ley Generai de Deuda P1lblica. 

La Ley 

1977. 

General de Deuda Pública entró en vigor el 12 de enero de 

Fue planteada dentro de una serie de medidas de reajuste --

económico, entre ellas -según el Fondo Monetario Internacional-, 

limitar el endeudamiento a 3,000 millones de dólares anuales mien

tras estuviese vigente el "plan de estabilización". La Ley era el 

reflejo de la continuidad de la política de endeudamiento en el 

marco de las políticas económicas: sustitución de importaciones, 

desarrollo compartido y alianza para la producción. Presentaba -

una relación de continuidad del proceso de acumulación vía capita

lista y dependiente del exterior. Fue un instrumento indispensa-

ble en el ámbito de una política económica sujeta a las pautas fi

jadas por el Fondo Monetario Internacional en beneficio de la ini

ciativa privada nacional y el capital extranjero. 

En la exposición de motivos que acompafió al texto de la Ley -

se manifestaba: " ... la política ele endeudamiento público adquiere 

una relevancia primordial en el manejo de las finanzas nacionales, 
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que obliga al Estado a plantear, en forma cada día más cuidadosa, 

la aplicaci6n nacional del crédito que se requiere".< 35 > 

Por otro lado, tendía a garantizar las ganancias de las in--

versiones, al mismo tiempo que la paz social y la solvencia del --

país. "De fundamental importancia es que el servicio de la deuda_ 

pública se mantenga siempre dentro de la capacidad de pago del se~ 

tor público y del país en su conjunto".< 35 > 

En el Artículo 2c definía la constituci6n de la deuda públi-

ca por las obligaciones de pasivo, directos o contingentes deriva

dos de financiamiento y a cargo de las siguientes entidades: I. El 

Ejecutivo Federal y sus dependencias; II. El Departamento del Dis

trito Federal; III. Los Organismos Descentralizados; IV. Las empr~ 

sas de participaci6n estatal mayoritaria; v. Las instituciones y -

organizaciones auxiliares nacionales de crédito, las nacionales de 

seguros y de finanzas; VI. Los fi.deicomisos en los que el fideico-

mitente sea el Gobierno Federal o alguna de las entidades mencio--

n_adas en las fracciones II al V. En el artículo se refería a lo 

que entiende por financiamiento: la contrataci6n dentro o fuera 

del país, de créditos, empréstitos derivados de la emisión de tí-

tules, adquisición de bienes, los pasivos contingentes de ambos y_ 

la celebraci6n del acto jurídico análogo a ello. En el artículo 

3~ y del Capítulo II al Capítulo VII, sefialaban el papel de la --

Secretaría de Hacienda y Crédito Público en cuanto a la ejecuci6n_ 

de la Ley, la aprobación de los créditos y el cuidado de dichos --

(35) Cf. Nacional Financiera, S.A., 
ti va de Ley de Deuda Pública", 
27 de 1976. 

(36) Ibídem. 

El Mercado de Valores, "Inicia 
Afio XXXVI, NGm. 52, diciembre= 
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·recursos, en tanto vigi.J.ante de J.a capacidad de pago y su debido 

cumpJ.imiento; además, estabJ.ecía J.a programación de J.a deuda púbJ.i 

ca y la contratación de J.os préstamos por parte del. Gobierno Fede-

ral.. Es digno mencionar el. Artículo 4° del. Capítulo II, que dice: 

" .•. Corresponde al. Ejecutivo Federal., por conducto de la Secreta-

ría de Hacienda y Crédito PúbJ.ico: Emitir val.ores y contratar em-

préstitos para fines de inversión pÚbJ.ica productiva, para canje o 

refinanciamiento de obJ.igaciones del. Erario Federal o con propó--

sitos de regul.ación monetaria".< 37 ) 

Este Artícul.o Cuarto es el. de mayor trascendencia dado que el 

refinanciamiento fue su actividad prioritaria. Al contratar "nue-

vos préstamos", obtener fondos y pagar deudas por vencer, el Esta-

do ha mantenido su imagen de sol.vencia en el. exterior. En la med.f.. 

da en que los bancos trasnacionales prestan sin exigir J.a contra--

partida de proyectos específicos, México ha usado crecientemente ~ 

créditos contratados en este mercado con el. propósito de refinan---

ciar sus adeudos externos. De esta forma, el monto de los présta-

mas que bajo el nombre "Estados Unidos Mexicanos" publica el -----

Borrowing in International. Markets del. Banco Mundial., ascendió a -

9,7'?·J.IJO mill.ones de dél.ares en el. periodo J.973-1982. En enero de 

J.974 destaca el. préstamo por 500 milJ.ones de dél.ares (contratado -

con Ku...~n Lab. & Co.; First Bastan (Europe; DaiJ.ichi-Kangyo Bank --

LTD; European Banking LTD; Friji Bank LTD) a un plazo de siete 

años. En 1975 hubo dos préstamos, uno en mayo por 200 milJ.ones de 

dólares (Morgan Guaranty Trust; Citicorp I~ternational. Bank _LTD, y 

Chase Manhattan Bank; además, Banco de Londres y México, S.A.; 

(37) Ibidem. 
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Banco Nacional de México, S.A.; Banco Internacional ~xicano, S.A. 

y Bancomer, S.A. de México) y otros por 300 millones de dólares 

(en su mayoría de bancos alemanes). En 1976, a dos meses de la 

devaluación del peso mexicano y para finalizar el sexenio, se con

trataron dos préstamos sindicados cuyo monto. fue de l,200 millones 

de dólares, dado por mitades a un plazo de 5 a 7 años (los bancos_ 

fueron Algensene Bank Nederland NV; Bk of Montreal, Bk of Nova --

Scotia Int. LTD; Bankers Trust Int. LTD; Canadian Imp. Bk of ----

Conunerce; Chase Manhattan LTD; Chemical·Bank; Citicorp Int. Group_ 

y diez más). En noviembre de 1977 se registra un préstamo por 

l,200 millones de dólares a un plazo de 7 años y una sobretasa de 

l.75 sobre LIBOR (con los siguientes bancos: Abu Dhabi Investment_ 

Co.; Amsterdam Rotterdam-Bank N~. & S,A.; Bank of Montreal; Bk. 

of Nova Scotia Int. LTD; Bk. of Tokyo; Bk Nationale de Paris; Fuji 

Int. Finance LTD). En 1979, hay dos préstamos uno 

por 500 millones de dólares (dado por la Societé Generale) y otro_ 

por 600 millones de dólares (de Westdeutsche Landesbank Girozentr~ 

le; Bk. of Tokyo LTD; Canadian Import Bank of Commerce Int.; Chase 

Merchant B~nking Group; Citicorp Int. Group; Lloyds Bank Int. LTD; 

Margan Guaranty Trust Col.; Nat. Westminster Bank Group; Royal --

Bank of Canada London LTD, y veinte más). Contrat6. 3,S30 en 1981/82. 

El punto de la Ley General de Deuda Pública que corresponde a 

la "renegociación" de los adeudos, adquirió importancia creciente_ 

a medidd que el servicio de la deuda se hizo más onerosa y el coe

ficiente del servicio de la deuda rebasaba para el inicio de los -

ochenta, según cifras del Fondo Monetario Internacional, el 80%~ 38 > 

(38) Centro de Estudios Monetarios 
Centro de Estudios Monetarios 

Latinoamericanos, 
Latinoamericanos, 

Boletín del -
Vo1umen XXV, 

:######1f 
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El Capítulo VII de la Ley hacía referencia a la creación de 

la Comisión Asesora de Financiamientos Externos, órgano consultivo 

y asesor en materia de endeudamiento. Integrada por representan--

tes de la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, que la presid~ 

del Banco de México, S.A., de Nacional Financiera, S.A., del Banco 

Nacional de Obras y Servicios Públicos, S.A. del Banco Nacional de 

Crédito Rural, S.A., del Banco Nacional de Comercio Exterior, S.A., 

de la Sociedad Mexicana de Crédito Industrial, S,A. y de Financie-

ra Nacional Azucarera, S.A. 

La Ley de Deuda Pública vino a engrosar el acervo mexicano en 

materia de Derecho. Su prepósito fue favorecer la "buena" adminis-

tración pública, alcanzar una mayor concentración en las decisio--

nes de créditos por parte del Ejecutivo, asegurar la solvencia y -

rentabilidad de las inversiones en el país en relación al campo -

exterior y legislar jurídicamente sobre la necesidad del endeuda--

miento. 

IV, POLITICA DE ENDEUDAMIENTO: DE LA ªCRISIS DE LIQUIDEZ~ AL ~DES
FINANCIAMIENTO" DEL PAIS. 

Efectivamente, la tercera etapa de la política de endeudamiento --

externo empieza cuando el entorno internacional desfavorece el ---

"boom petrolero" y las tasas de interés en el mercado financiero -

internacional crecen a niveles históricos. 

(38) No. 3, Suplemento mayo-junio de l979. Ver cuadro "América -
La·tina y El Caribe: Coe-ficie.nte de la Deuda Pública Externa -
respecto al Producto Interno Bruto y del Servicio de la Deuda 
Respecto a las Exportaciones", p. 207, 
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EJ. presidente López Portillo reseñaba en el sexto informe de 

gobierno: " •.. en el caso de México el. pago por intereses de J.a 

deuda pública y privada, documentada, alcanzaba en J.978 a 2 mil. --

606 millones de d~J.ares mientras que en J.981 correspondía a 8 mil._ 

200 millones. De este modo, los pagos por intereses, registraron 

un crecimiento prácticamente exponencial. y se convirtieron en el 

principal. elemento de presión contra la cuenta corriente de la ba-

lanza de pagos. La estructura del endeudamiento externo, en J.a --

que ganaron importancia los financiamientos a corto plazo, favore

ció también el. incremento de la carga por servicio derivado de los 

mayores intereses. Los plazos cortos nos obligan a inconvenientes 

negociaciones frecuentes y riesgosas".< 39 ) A el.lo se agrega la --

fuga de capital.es y el desmedido ambiente de especulación propici~ 

do por los banqueros así como la creciente desconfianza que provo-

có la devaluación de febrero de ese año y J.a agudización de los 

fenómenos monetarios en agosto de J.982. La nacionalización de la_ 

banca y el control de cambios fueron la antesala necesaria para --

iniciar el cambio del nuevo sexenio y J.a adopción de una política_ 

diferente a los afies anteriores pero de mutuo acuerdo con el Fondo 

Monetario Internacional. 

EJ. PJ.an Nacional. de Desarrollo implementado por el nuevo se--

xenio definirá claramente J.a política de endeudamiento externo 

" ... girará, en el corto plazo, al.rededor de su restructuración y_ 

rehabilitación. En este horizonte, un endeudamiento adicional. y -

marginal. puede contribuir de manera significativa a distribuir 

(39) Nacional. Financiera. EJ. Mercado de 
Gobierno del Presidente Jos~ L6pez 
36, septiembre de 1982. 

Val.ores, "Sexto Informe de 
PortiJ.J.o", Afio XLII, No. 
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mejor en e1 tiempo e1 ajuste económico necesario y a1iviar 1os 

costos socia1es correspondientes. La estrategia financiera de me-

diano p1azo requiere seguir uti1izando e1 crédito externo -de man~ 

ra decreciente- para comp1ementar e1 financiamiento de1 desarro---

11o". C 40) 

Las renegociaciones sucesivas se fueron adoptando a necesida

des de1 país sin inmiscuirse en movimientos internac:i:ona1es de co~ 

frontación. Proceso acompafiado de 1os acuerdos de estabi1ización_ 

firmados con e1 Fondo Monetario Internac:i:ona1. E1 actua1 sexenio 

conc1µiría con e1 éxito monetarista deseado de haber 1ogrado e1 -

desendeudamiento de1 país.< 41 ) 

En este apartado intentamos hacer un breve aná1isis de 1a --

''crisis de 1iquidez" (coyuntura 1980-1982), así como 1as pautas 

que ha seguido 1a política de endeudamiento para trasferir capita1 

al exterior y propiciar e1 cambio a un mode1o de acumulación basa-

do en 1a trasnacionalización e internaciona1ización de su economía 

El país, México, será e1 ejemplo a seguir para 1os países latinea-

mericanos en el discurso internaciona1 de 1os organismos financie-

ros internacionales y la banca trasnaciona1. 

A. El Marco Internaciona1 de1 cambio sexena1: 

En este punto para brindar un marco comprensivo de 1a situación en 

que se desenvolvía 1a economía mexicana hacia fines de1 afio 1982, 

~ (40) Nacional Financiera, El Mercado de Va1ores, Año XLVII, Suple~ 
mento al No. 24, junio 31 de 1983. · 

(41) Miguel De la Madrid H.·. Quinto ·Informe de Gob:i:el:'nc) 1987, Esta
dos Unidos Mexicanos, Presidencia de 1a Repub1ica, México, D, 
F., septiembre de 1987. 
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haremos algunas referencias a la crisis del sistema en que el paí~ 

está inmerso y sus efectos sobre esa coyuntura nacional, 

El asunto nos lleva, ineludiblemente, a hablar de las trasn-

formaciones que está sufriendo el capitalismo, particularmente en 

los Estados Unidos, y la fuerte participación de este proceso en 

la crisis mexicana. Un nuevo modelo de acumulación, con mayor gr~ 

do de desarrollo de las fuerzas productivas, se traslada a través_ 

de las fronteras y México· resiente la transformación necesaria del 

capitalismo para detener la tendencia descendente de la tasa de 

ganancia que se había observado afies anteriores. Para decirlo con 

las precisas palabras de un autor "La ola de fondo que rige este 

movimiento está, indudablemente, en la economía mundial: el fin de 

la larga fase expansiva posterior a la segunda guerra mundial, la_ 

nueva revolución tecnológica de la era microelectrónica, la rees--

tructuración del capitalismo y del mercado mundial, la recomposi--

ción de las relaciones entre las clases y entre las naciones. 

En la economía, en la po1~tica y en la sociedad y su cultura, a --

este panorama se le nombra con una palabra: crisis ••••. México, 

frontera de los pobres del mundo con Estados Unidos, el más rico y 

poderoso entre los ricos, vive esta crisis con una intensidad par-

ticular. El capital y el Estado, duefios de la iniciativa en la --

primera mitad de esta década, están tratando de organizar su sali-

da de la crisis a través de una reestructuración económica, una --

nueva inserción en el mercado mundial y, en consecuencia, un nuevo 

modelo de dominación". ( 4 2) 

(42) Gu:i lly, 
Revista 

Adolfo "La modernización del capitalismo mexicano" 
Nexos No. 97, enero 1986 ,p. 45 • 
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Al considerar la evolución del Estado y la sociedad mexicana_ 

como parte de este proceso global de transición hacia nuevas for-

mas productivas del capitalismo, la cuestión de la deuda externa -

queda reducida a una variable, importante, pero de ningún modo la 

única causa de la crisis y, tal vez,ni siquiera el motivo decisivo. 

Las definiciones determinantes de la crisis de México deben ser --

buscadas, en cambio, en la internacionalización de su economía ---

(consolidada a través de la canalización de las inversiones exter-

nas que fluyeron al país en las décadas.del 50 y el 60) y en la 

trasnacionalización del capital operada sobre esas bases en los 

años 70. La transformación que se verifica nítidamente en nues---

tros días tiene, entonces, larga data: un periodo de tiempo duran-

te el cual se puso de manifiesto una confrontación de modelos de -

acumulación del capital y de distribución de la renta. 

En el idioma de los organismos internacionales, el Banco In-

teramericano de Desarrollo interpreta así este proceso. "Pero no 

es el crecimiento del volumen de la deuda lo que por sí origina --

problemas de pagos externos . Más bien es el deterioro de su es---

tructura y de sus términos de interés y plazos de vencimiento lo -

que, en determinadas circunstancias, puede derivar en una carga -

excesiva sobre la economía de los países deudores".C 43 ) Es decir, 

en la visión que caracteriza al organismo, se niega importancia -

decisiva al volumen de la deuda externa, poniendo el acento sobre 

el perfil del endeudamiento para explicar la crisis, lo que la re-

(43) BID, La deuda externa y el desarrollo económico de América -~ 
Latina, Washington D.C., enero de 1984, p. l, Véase Ortiz --
Mena, Antonio América Latina en desarrollo, Una visión 
desde el BID CExoosiciones y documentos 1981-1985} Washingto~ 
D.C. enero de 19S6. 
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laciona con la naturaleza de las políticas econ6rnicas internas y -

la evolución de las condiciones €conómicas y financieras interna--

cionales. Vale decir, no cuestiona el endeudamiento y su crisis 

sino como parte, como variable, dentro de los numerosos factores 

que concurren a la conformaci6n de un sistema capitalista que in-

tegra a los paíset3subdesarrollados. 

El tópico aparece aún más claro en el interior del mismo doc~ 

mento del BID "En síntesis, el análisis de los procesos de acumul~ 

ción de deuda externa pone de relieve la restricción impuesta por_ 

la deuda externa a las perspectivas de desarrollo económico regio-

nal. Aún en las condiciones de crecimiento que se han supuesto, 

se tiene que el ingreso corriente de divisas aportado por las ex-

portaciones alcanzaría a cubrir solamente el pago de los intereses 

y la importación de bienes de consumo e insumos intermedios. El 

costo de las importaciones de bienes de capital habría de ser sus

tentado por la entrada neta de ahorro externo de acuerdo con la -

in~erpretación más tradicional en cuanto al papel de este tipo de_ 

financiamiento. Todo ello también supone que la comunidad finan--

ciera internacional responda favorablemente a la necesidad de re--

financiar a largo plazo los vencimientos de la deuda correspondie~ 

tes a los próximos".< 44 ) Así visto, el problema, está haciendo 

referencia a una relación causal entre acreedores y deudores, 

donde el mundo subdesarrollado de capitales y exportador de mano -

de obra barata que está favoreciendo los cambios en la conforma---

(44) Ibidem p. ll C.f. Véase Banco Interamericano de Desarrollo, 
Deuda externa: crisis y ajuste Progreso económico y social en 
America Latina Informe 1985 Washington, D.C. E.U.A. 
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ción y funcionamiento del sistema. No se estaría, entonces, fren

te a una crisis en el sentiºdo estricto de la palabra, sino ante 

una coyuntura difícil, de transición de un sistema integrado a 

nivel mundial. (del que forman parte deudores y acreedores). La co

yuntura tenderá a resol.ver en tanto se supere el antiguo modelo en 

el cual la variable de ajuste eran las tasas de ganancia del capi

tal. invertido en el. Tercer Mundo y el coºsto de la transformación -

se t.raslade a los salarios para que• en el nuevo modelo, sea posi

ble el aprovechamiento de la ventaja relativa que ofrecen las eco

nomías menos desarrolladas: el bajo costo de la mano de obra. Para 

que la transición sea posible, la "comunidad financiera" deberá -

refinanciar los adeudos. 

Tras el lema de la política económica nacional que hace refe

rencia al pago de la deuda externa, se esconde el objetivo real de 

trasladar al intercambio internacional la reducida tasa de sala--

rios mexicana, bajo la forma -entre otras, de servicios financie--

ros. De ahí que sea posible seguir "reestructurando" la deuda me-

diante la sucesiva suscripción de "cartas de intención" ante el -

Fondo Monetario Internacional, agente de los intereses de la banca 

trasnaciona]. que comanda el proceso de reestructuración de]. capit~ 

1ismo. Dentro de ].os lineamientos fijados a las renegociaciones 

por este organismo, el país seguirá exportando capital.es valoriza

dos con base en la sobreexplotación de la el.ase trabajadora mexic~ 

na. En fin, se le permite a México seguir reestructurando su deu

da, no ya con el. objeto de alcanzar la amortización del principal, 

sino para que pueda ajustarse su economía a la redención de una -

tasa de servicios máxima, pero sin llegar a obstaculizar la moder

nización del capitalismo mexicano, que se desarrolla en función de 
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la transformación de la tasa de acumulación del capital a nivel -

mundial. 

Sin embargo, este proceso se da en medio de una etapa crítica 

para la economía mundial. Desde mediados de 1979; la mayor. parte_ 

de los países de la Organización para la Cooperación y el Desarro

llo Económico COCDE), que ·agrupa a las potencias industriales de -

occidente, se vieron enfrentados al reto de reducir la inflación. 

Como ninguno de ellos (y mucho menos el país líder del grupo, los 

Estados Unidos) mostraba disposición a restringuir el déficit fis

cal como medida de corrección del factor inflacionario, la carga -

de este proceso recayó sobre la actividad económica que, en gene--

ral, sufrió un descenso bastante pronunciado. Así, aunque el mun-

do desarrollado obtuvo éxitos en el control de la inflación, lo --

hizo a costa de un desaceleramiento en el ritmo de crecimiento que, 

después de promediar 4 .1% anual en el periodo 197-6-1979, cayó a -

sólo 1.2% en 1980 y a -0.3% en 1982.< 45 > Sin embargo, según la ---

OCDE, un tercio o más de la reducción de la inflación en los paí-

ses industriales fue posible gracias a la caída de los precios que 

en ese periodo sufrieron las materias primas qu~ importaban. Este 

deterioro tuvo origen en la disminución de la demanda que acompafiÓ 

la recesión del mundo industrializado. 

"La recesión en los países industriales, que ha frenado la -

demanda por las exportaciones de los países en desarrollo no petr~ 

1eros, ha contriuido a empeorar los términos de intercambio de ---

estos últimos en 20% entre 1978 y 1982" afirma el Banco de México 

(45) Banco de México, Informe Anual 1982, p. 5. 
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en la obra citada y agrega: "Cabe·señalar que los términos de in-

tercambio de los países en desarrollo de ingresos bajos, cuyas 

exportaciones son básicamente materias primas, se deterioraron du

rante esos cinco años en 38.4% 11 .< 46 ) 

Si se agrega a estos factores el hecho de que en el mismo pe

riodo las tasas de interés sufrieron alzas que incrementaron espe~ 

tacularmente las cifra~ del costo del servicio de la deuda externa 

del ,mundo subdesarrollado, 

vieJa la economía mexicana 

se completa el panorama por el que atr~ 

en proceso de reestructuraci6n. A par-

tir de 1982 hay que añadir, además, la reducción en los precios 

del petróleo, principal producto de exportación del país. 

"La balanza de pagos de los países en desarrollo no-petrole-

ros (México se halla inscrito en este grupo) ha sido afectado por_ 

las altas tasas de interés en los mercados f~nancieros internacio-

nales, la debilidad económica de los países industriales, la inte~ 

sificación del proteccionismo y la disminución de los precios in-

ternacionales de los productos primarios", afirma el Banco de Mé-

xico.<47) 

Es una lectura estrictamente técnica, tal como la que efectúa 

este organismo, la realidad mundial no era la más propicia, al mo-

mento de producirse en México el cambio sexenal. Obviamente, los 

costos de esta crisis no habrían de caer sobre el capital: la nue-

va administración, sin demoras, suscribió un programa de ajuste de 

su política económica que fue aprobado por el Fondo Monetario In-

ternacional el 23 de diciembre de l982. 

(46) 
(47) 

Ibidem, p. 
Ibídem, p. 

16. 
16. 

1 
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B. Antecedentes de l.a "Crisis de l.iquidez". 

l.. La construcción de l.a deuda de corto pl.azo. 

La economía mexicana venía l.ogrando tasas de crecimiento por enci-

ma de l.as históricas: 7.5% como promedio entre l.978-l.98l.. De esta 

manera se suponía en todos l.os círcul.os del. gobierno que l.a crisis 

del periodo l.975-l.977 había sido definitivamente superada, Pero -

en 1980, aunque se mantuvo en un índice del. 7.4% empezaba a resen-

tir nuevamente efectos de crisis. La actividad industrial. se des-

pl.omó del 8.5 al 6% de 1979 a 1980: el sostenimiento de l.a tasa 

del producto nacional se debió, entonces, caso excl.usivamente a la 

expansión petrolera y el. dinamismo que ésta imprimió a ramas cone-

xas de la producción. En el primer semestre de l.980, l.a produc---

ción del. hidrocarburo creció un 32% con respecto a l.979 y l.as ex--

portaciones en un 54.3%. Su participación en el. comercio exterior 

superaba_el 40%. Es decir, la economía mexicana se había "petroli:_ 

zado". Sin embargo, a partir de entonces se verificaron otros in-

quietantes indicadores. 

De l.980 y hasta l.982, la deuda externa de corto plazo tuvo 

incrementos desmesurados. A pesar de l.a baja de l.os precios en el 

mercado petrolero, el gobierno insistía en mantener el control so-

cial al mismo tiempo que los privil.egios de l.as el.ases al.tas: en -

l.a coyuntura, recurría al endeudamiento, construyendo un perfil -

financiero del país que conduciría luego a l.a crisis. 

Como fuente para el análisis se utilizó la información verti

da en un documento< 49 ) que refleja el. estudio que hace el. gobierno 

(48) Observese el. cuadro No. l. inserto que corresponde al. cuadro -
No. 45 dsl. apéndice del. Current Economic and Pros ects of Mé
xico, Fondo Monetario Internacional mimeo l.984, 



CUADRO No. 4 .. 1 .. 

DEUDA DCTEIUIA PENDIENTJ::.- POR MADUREZ y TIPO DC PRESTA.."'!ISTA .. 

(Kill.cnea de d.Sl.a.res) 

1979 1980 1981 1982 1983 

peuda total. 160 389 51 388 75 061 87 875 88 852 

A mediano y l.argo pl.&%0 33 9147 39 622 52 407 59 231.t 63 406 
A corto pl.azo !.! 6 1442 11 766 22 654 28 6141 25 •46 

Sector Ptlbl..ico!/ 29 889 311 1448 53 161 62 o~ 62 947 
A e1ed.i.sno y l.argo pl..a:zo 28 447 32 322 112 207 49 172 ., 259 
Instituciones I'.inanc:ier.aa (21 385) (24 744) (31 798) (36 843) c:::s 845) 
Senos e 2 824) e 2 807) ( 3 834) e 5 456) e 4 885) 
Organi:ac.J.ones Xnterna.c.ional.es ( 2 826) e 3 286) e .. 016 ( 4 386) ( .. 366) 
F.M.I .. 132) e -- > - ) e 675) e 954) 
Bil.atera..l.ea 2J 831t) ( 1 189) 2 270) 2 865) e " 056) 
Otroa 446) e 29E) 289) 
Deuda de corto ;>lazo!!" 

261) e 153) 
1 442 l. 491 10 754 9 335 9 688~/ 

Contra.tos de PD4.0 675 200 1 6"'-
E.aneo Internacional. de Su!.za 

1 953 

Sancos :;acional.es ~/ 2 &OC 5 100 7 ººº 7 Bl.:. 7 905 
A mediar.o y .largo p l.a::o:c 700 1 300 1 900 553 ~7 
A cor~o pl..a:zo 1 900 3 eco 5 100 7 258 7 258 

Sector Privado Y !!./ 7 900 11 800 l.4 900 18 ººº 18 ººº A i:i.ediano y l.argo ;>l.azo ... ªºº 6 coa 8 300 9 500 9 500 
A corto pl.a.z.o 3 100 5 800 6 600 • 500 • soc 

De·..:da a E.ancas 'J..! 33 327 '43 135 61.t 452 71 7~ :03S 
séctor ?tlbllco 22 927 26 2:?5 J.t2 552 45 .. 533 
Sector priva.do y bancos na.cien~ 
l..i2'ado& .. 10 500 16 900 . 21 9CO 25 2" i'J!: 

F\JO:T&: Fondo Monetario 'Internacional.. C'urrent t:c.onCDi.c and Prospects of Mex.ico :. 984.. Datos .,rovenia~t• 
de l.as au~oriCoac:!es rnexi.c.ana.s de .l..a Sacra~ar1a. de Macienda y er.ldito Pdbl.ico¡ esti.Clac:.!ones propias 
del. ec¡u.ipo del. FondO .. 

!/ 

2/ .,, . , 
'!;¡ 

:!' 
'!! 

:tnc1.~:¡e cx-.fiditos extercos c!e.l Banco de !'t~xico con el. t:MI. BIS. Departamento t!e1. Te.ero de l.os E'• 
~dos unidos y de l.a re:se:rva federal. pero no inc1uye acuerdos :!e pagoa bil.ater.s1.ea o ~ c:!e -
crédito. 
'Incluye deuda ~el. C .. C.C. . 
Pertenece en su mayor!:i a pñstaecr. d9: bancos cc:merci.a1es. !:.scl.uye cartas de .::r4dito .. 
Inc.l.uye deuda en proceso c.!e ser reestruc~rada a periodos m!.s l.arsos ~e :na.dure:. 
No intl.uye crEditos rel..aciona.c!os con el. comercio 
Incl.u~ contra.~os de i'!:."'!E:X y deuda con e1 BIS y operaciones c:n el. Departamento del. Tesoro y ].a 

Reserva. Federal. .. 
Inc.l.uye toG.s ].a deuda c:!e diferen-ces periodos de madure: .. 

~ 
~ 
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mexicano sobre la evolución econ6mica del país para presentar ante 

el Fondo Monetario Internacional. 

El cuadro hace referencia a las contradicciones, a diferentes 

plazos y por tipo de deudor, de empréstitos en el mercado mundial_ 

de capitales, entre los afias 1979 y 1982. 

Un análisis del cuadro No. l permite constatar que la deuda -

externa mexicana total en 1979 alcanzaba a 40 389 millones de dé-

lares. Para 1982, esta cifra se había incrementado ascendiendo 

hasta 87 875 millones de dólares, es decir, algo más del doble. La 

deuda del sector público creció de 29 889 millones de dólares en 

1979 a 62 064 hacia finales de 1982, lo que equivale también a una 

duplicación de los adeudos, con lo que seguiría la misma tendencia 

que la deuda total. Sin embargo, la deuda del sector privado, en_ 

el mismo lapso, sufre un crecimiento de _una vez y media: de 7 900 

millones de dólares a 18 millones, con lo que expresa una tasa re

lativa de crecimiento mayor que la deuda pública y las cifras glo

bales. 

El Cuadro muestra otra significativa característica: la deuda 

de mediano y largo plazo no alcanza a duplicarse, mientras la de -

corto plazo se eleva cuatro 

millones de dólares en 1979 

veces. La primera, crece de 28 447 

a 49 172 millones de dólares en 1982. 

Veamos, además que, en relación a la deuda de corto plazo, la 

del sector público pasa de l 442 millones de dólares en 1979 a ---

9 335 a fin de 1982, con una tasa de crecimiento relativo de casi_ 

siete veces, en tanto este mismo rubro, pero para el sector priva

do, va de 3 100 millones de dólares a 8 500, es decir, no alcanza_ 

a triplicarse. 

En los préstamos contratados a corto plazo, la deuda del ----
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sector público creció en el periodo a una tasa superior en dos ve

ces a la del sector privado. Pero -es preciso sefialarlo- la serie 

muestra que el sector público presentaba una deuda de l 442 millo

nes de dólares en 1979, y que ésta se elevó abruptamente a 10 754_ 

úncamente en el afio 1981, para luego estabilizarse en el resto del 

periodo en cifras de rango similar. 

Cabe también recalcar que la deuda asumida por los allí deno

minados "Bancos Nacionales" (dato que en general no aparece en --

otras fuentes informativas), también se elevan tres veces, pero -

especialmente por efecto de las contrataciones de corto plazo: 

mientras el total de la deuda de los bancos nacionales se eleva de 

2 600 a 7 811 millones de dólares -vale decir tres veces-, la de 

término corto pasa de l 900 a 7 258 millones de dólares -lo que -

equivale a casi el cuádruple~. 

Llama también la atención del lector de la información que -

estamos manejando, el proceso de la deuda tanto de corto como de. 

mediano plazo, con la banca mundial. Estos adeudos, en general, 

se elevan un par de veces, pero la del sector público muestra di-

ferentes comportamientos antes de la nacionalización de la banca -

que de allí en adelante. Si, en su totalidad, los adeudos banca-

rios crecen de 33 327 en 1979 a 71 000 en 1982, el gran salto se -

opera entre 1981 y 1982. De ellos son principalmente responsa---

bles los créditos contraídos por el sector privado y la banca na-

cionalizada, que si entre 1979 y 1981 sólo se elevaron en algo más 

de 6 000 millones de dólares (de 10 500 a 16 900), durante este 

último año y 1982 cr~ce abruptamente hasta superar los 25 000 mi-

llenes de dólares. 

Otros aspectos que vale la pena mencionar en la observación -
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de las cifras del mismo cuadro, es el rubro Instituciones Financie 

ras en la constituci6n de la deuda del sector público. Esta, en -

el periodo en que el total del endeudamiento se duplica, crece de_ 

los 21 385 millones de d6lares hasta los 38 843, con un gran incr~ 

mento concentrado también en los años 1980 y 1981- (cuando sube d_e_ 

24 744 a 31- 798 mil.lenes de d6lares). 

Las primeras concl.usiones de esta lectura permiten afirmar -

que J..a deuda de México en el. periodo que va de J..979 a septiembre -

de 1983, mantuvo un incremento continuo pero no gradual., ya que 

son J..os empréstitos contratados en el. periodo J..981.-1-982 l.os que 

terminan por configurar el. gran crecimiento registrado. Mientras 

la tasa general de incremento en todo el periodo fue de aproximad~ 

mente el. 220%, la registrada sol.amente entre l.os años l.981- y J..982_ 

ll.ega a 217%. Asimismo, se puede ver que es l.a deuda de corto --

plazo la que contribuye de manera privilegiada al. crecimiento del._ 

endeudamiento general.. En términos rel.ativos, l.a deuda de corto -

pl.azo se incrementa en todo el. periodo en un 410%, en tanto la de_ 

mediano y largo término lo hace a raz6n de una tasa inferior al. --

200 % . Sin embargo, en este rubro, el crecimiento registrado entre 

l.979 y J..982 llega al 1-74%, mientras que el. endeudamiento a corto -

-pl.azo en el. mismo periodo supera el. 440%. 

El importante papel. que J..a deuda de corto pl.azo desempeña en_ 

el proceso de endeudamiento de Mexico consisti6 en haber ·constitu~· 

do el instrumento de pol.ítica oficial. destinado a postergar l.os 

efectos de una crisis que se venía insinuando desde J..980. Entre 

l.981 y 1-982 los compromisos urgentemente concertados promovieron 

un enorme sal.to en J..a composici6n total. de J..a deuda; cuando pocos_ 

meses después la crisis se desate, haciendo estéril. el. intento J..o--
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pezportillista de los últimos días de su mandato, se comprobará lo 

inútil y perjudicial de este arbitrio adoptado para posponerla. 

2. La Fuga de Capitales. 

La lectura de la informaci6n vertida en el cuadro No. l. construi

do por las autoridades econ6micas de Mexico para consideraci6n de 

los técnicos del Fondo Monetario Internacional, ofrece algunos da

tos significativos de otro orden, que es bueno mencionar. 

La deuda del Sector Público, por ejemplo, incluye (según la 

nota al pie) los pasivos en el exterior contratados por el Banco 

de México con el FMI, el Banco Internacional de Pagos, el Departa

mento del Tesoro (de los Estados Unidos) y la Reserva Federal (del 

mismo país); no incluye los pasivos en cuentas de atraso ni acuer-

dos bilaterales o cartas de crédito pendientes. Es decir que gran 

parte de esa deuda fue contratada para engrosar las reservas nacio 

nales del Banco de México, o sea para seguir manteniendo el tipo -

de cambio vitente en la época. A finales del sexenio de LÓpez Po~ 

tillo, antes de producirse la nacionalizaci6n de la banca, el go-

bierno seguía contratando empréstitos con el fin de mantener alto 

el precio del peso, sobrevaluandolo ante el dólar a efectos de fa

vorecer a los importadores, especialmente de insumos industriales, 

y evitar una caída de la actividad productiva. Los préstamos vía_ 

Banco de México tuvieron el mismo sentido que atribuimos en gene-

ral a la deuda de corto plazo y a los compromisos de la paraesta-

tal petrolera: postergar el monto del desencadenamiento de la ~-~

crisis. 

Otros datos ponen de manifiesto la bancarización de la deuda~ 
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externa mexicana en esos años: las reducidas cifras correspondien-

tes a los convenios bilaterales Centre países) y el bajo nivel de_ 

contratación con los organismos internacionales; mientras, la deu-

da concertada con instituciones financieras (que representan fund~ 

mentalmente a la banca trasnacional) es significativa en el monto_ 

total y crece de 21 mil a 38 mil millones de dólares en el periodo 

1979-1983. 

Por otro lado, el acelerado endeudamiento en que incurrieron_ 

los grupos bancarios privados mexicanos en el término incluido en 

este cuadro, muestra una diferente cara de la crisis: la fuga de 

capitales. Las deudas de este sector pasan de los 2 600 a los 

7 905 millones de dólares entre 1979 y septiembre de 1983, crecie~ 

do a una tasa levemente superior al 300 por ciento. 

Jesús Silva Herzog, entonces subsecretario de Hacienda, rece-

nació en abril de 1981 que "el éxodo de capitales al extranjero, 

tanto de las corporaciones trasnacionales como de las empresas 

nacionales, se puede calificar de muy activo". La fuga de capita--

les se atribuía al pago del servicio de la deuda, a las utilidades 

~iradas al exterior por la inversión extranjera, a las erogaciones 

por usos de tecnología importada. Pero las cifras mencionadas em-

piezan a denunciar un fenómeno menos nuevo: las inversiones mexic~ 

na~ realizadas por empresas y particulares en el cxtranjero.< 49 > 
En 1980, Banamcx adquirió dos bancos en California, Bancomer_ 

compró otro en San Diego y varias empresas pertenecientes a estos 

grupos financieros transfirieron en los primeros años de la década 

de los ochenta una gruesa suma de dólares, con el resultado que se 

(49) Vease Cuadro No. 1 y Cuadro No. 2. 



AGOS 
Financ::iamien!-~ 
externo neto-

{A) 

1973 2,336 
1974 4,060. 
1975 5 483.3 
1976 5,724.3 
1977 2,973.5 
1978 3,378.8 
1979 5,592.7 
1980 ll,690.2 
1981 23,572.7 
1982 9 154.2 
1983 2 
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etm.DRO No. 4.2 

CAPITALES ~CANOS 

FJ:NANC:LJ\MX.ENTO NETO Y FUGA DE CAPJ:TALES 

(Mi.11ones de d61ares) 

Errores y Activos netos Fuga. de e~ 
omisiones de1 exteri..or pi tal.es 

(Bl e.e> D=B+C 

400.2 450 .• 2 850.4 
559.6 480..4 1,040.0 
85.1,2 l9S.4 .1 ,046. o 

-2,390.6 753.6 3,144.2 
22.5 927.6 950. l 

127.0 474.8 601. 8 
686.2 -.1,768.7 2,454.9 

-3,647.6 865.2 4,512.8 
-8 372. 7 -2 532 • .1 -10,904.8 
-5 270.8 -2 5.17.6 7 788.4 

9.17. l -3 324 • .1 4 241.2 

D/A 

36.4 
25.6 
.19. 1 
54.9 
3.1.9 
.17.8 
43.9 
38.6 
46.3 
85.1 

328. 12/ 
19844/ 123.9= 150.7 
1985- 247. o. 482. o. 

-2 366.8 
340.0 

2 517.5 
822.0 

.182.23/ 
2,032.o= 

332. 7 

saldo de los siguientes renglones de 1a ba1anza de pagos: disposiciones de crédito 
y co1ocación de bonos.del sector pÚb1ico, menos amortizaciones de créditos y bonos 
de1 sector público, más pasivos netos con e1 exterior de1 sector privado, más pasi 
vos de corto plazo, pÚb1icos y privados. -

E1 saldo negativo es consecuencia de 1a severa restricción de créditos externos, 
que coadyuva a que México se constituya eb exportador neto de capita1es a partir 
de 1983. 

El elevado porcentaje refleja, por un lado, la contracción de1 financiamiento ex
terno neto, y por otra, 1a permanencia de un :importante monto de divisas fugadas. 

Datos e1aborados con base en 1os Infonues de Comercio Exterior de1 Banco de Méxi
co, referentes a1 primer trimestre de ese año. 

FUENTE: E1a.borado con base en datos de 1os Indicadores Económicos y de 1os Informes 
de Comercio Exterior de1 Banco de México. Periódico EXce1sior 15 de nero de 
1986. 
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observa en el cuadro.(SO) Estas mismas cifras denuncias, a J.a vez, 

otro fenómeno. A partir de la deval.uaci6n de febrero de J.982(Sl) 

y el llamado "deslizamiento" implantado por la conducción económi

ca mexicana, perdió credibilidad el valor del. peso, y los altos in 

tereses pagados fuera de las fronteras alentaron la inversión esp~ 

cul.ativa en el exterior, incrementado la fuga de divisas. 

3. EJ. Desorbitado Endeudamiento de PEMEX. 

Entre J.980 y l982, al tiempo que la deuda de corto plazo crecía --

sorpresivarnente, entre sus componentes, se destacaban J.os présta--

mes contratados para el ente petrel.ero estatal. 

Del Sexto Informe de Gobierno(S 2 ) del presidente José López -

Portillo, surgen datos irrefutables al respecto. Veremos para ---

ello el cuadro que lleva por título: Deuda Externa del Sector Pú-

blico a plazo menor de un afio, pcr deudor ante el extranjero (sal-

dos). En general, la información del cuadro confirma lo dicho 

hasta ahora: en J.980, J.a deuda contraída por el sector público as-

cendía a l 491 millones de dólares. Pero un ejercicio después, 

los adeudos a menos de un afio del mismo sector se habían el.evado a 

(50) 

(5l) 

(52) 

De Mungia, Valdemar "Fuga de capitales y crisis económica: 
Los capital.es exiliados mexicanos después de la devaluación -
en una comunidad de California" Revista Investigación Económi 
ca, No. 181 julio-septiembre de J.987, pp. 207-234. v€ase el 
cuadro No. 2 de este canítulo. 
"l:l 18 de febrero se inlció un período de flotación de tipo 
de cambio. Hacia fines del mes, éste alcanzó niveles cerca-
nos a 45 pesos por d6lar lo cual significó una depreciación -
de aproximadamente 67 por ciento" C.f. véase Banco de México, 
Informe anuaL 1982, p. 37. 
Lopez Portillo, Informe Presidencial, Anexo Estadístico I, p. 
2 9 9. Véa_se Cuadro No. 3 y otros Informes Presidencial.es. 



CUADRO No- 4. 3 

DEUDA EXTERlíA DEL SECTOR PUBLICO A PLAZD MDIOR DE UN Afro• POR DEUDOR ANTE EL EXTRANJERO 
(SALDOS) 

TOTAL 

:1. Nacion21. Financiera, S.A. 

2. Banco Nacional. de O!JNls y 
Servicios Púb1icos, S.A. 

3. Petró1.eos Mexicanos 

.. • Sociedad Mexicana de Cré
dito Lndustr.ia1, S.A. 

5. 

6. 

Banco Naciona.1. de C.omercio 
~erior, S.A. 

Banoo1 ?ysciona1 Agropecuario 
S.A. -

7. Banco Nacio~'1 de Crédito 
Rural., S.A.-

8. 

9. 

Financiera !'cional Azuca
rera, S.A. 

Otros ~/ 

1980 

l. 491 

150 

79 

157 

.. 41 

295 

45 

32 .. 

(Mil.lenes de dólares) 

1981 

10 75 .. 

2 002 

727 .. 063 

1+73 

l. 312 

790 

60 

l. 327 

1982 

9 325 

l. 687 

790 

3 159 

1 l.'+3 

586 

16 .. 

l. 791+ 

1983 

9 777 

l. 698 

898 

2 96 .. 

l. 103 

671 

442 

2 001 

1981+ 198521 

381+ .. 5 .. 1- 894 

17 5 

67 

203 237 275 

181 200 547 

561 

4 

100 

214 

243 

A partir de 1975 l.os Bancos de crédito agrícol.a ej:idal. y agropecuario se fucionan con el. Baleo Nacional. 
de Crédito Rural.. 

~/ Incluye cifras de l.os Bancos Nacional. de Crédito Agrícol.a, S.A. y Nacional. de Crédito Ejicla.l., S-A· 

y A partir de 1. 973 ia deuda ex't:erior de Financiera naciona1 Azucarera ,S .. A. se incorporó en el.. tota1. 

~ En-ere 1os principa1es destacan Fertimex, Conasupo y Ahnsa. 

P.f Cifras prel.iminares 

"' 

FUENTE: Secretaría de Hacienda y Crédito Púb1ico. DireccicSn General de Crédito Púb1ico, Sanco de México; Migue1 
~- , - u-~-.:~ u r..,,,. ...... ..,.. ..... TT"'O F .... __....P .-11? C':nh; ""T""nn 1. 986 Anexo Es"tadís~ico. p .. 220., 221 

' 
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10 754 mi11ones de dÓ1ares. (Cuadro No. 3) • 

En genera1, 1as deu9as de 1as instituciones registradas en e1 

cuadro tienen un crecimiento bastante significativo, todas con un_ 

pico sobresa1iente en e1 año de 1981. Naciona1 Financiera, (en e1 

cuadro No. 3) aparece ese año con 1a cifra de 150 mi11ones de dó1a 

res, que se incrementa abruptamente en 1981, cuando a1canza a 

2 002 mi11ones de dó1ares·~ Aproximadamente igua1 es e1 desenvo1v~ 

miento de1 Banco Naciona1 de Comercio Exterior que pasa de 295 mi-

11ones a 1312 mil1ones de dÓ1ares en e1 transcurso de un año. Ni~ 

guna de estas instituciones, hasta 1980, había superado 1a cons--

tante entre 1 000 y 3 000 mil1ones de dó1ares de deuda anua1; in--

c1uso la petrolera estata1, PEMEX, en 1980 registra una cifra casi 

insignificante: 157 mi11ones de dÓ1ares en compromisos externos de 

corto plazo. Pero, entre ese año y e1 siguiente, se convierte en_ 

la empresa que mayores adeudos contrató: en 1981 a1~anz6 e1 techo_ 

de 1os 4 063 mi11ones de dó1ares, cuando nunca había superado los 

400 mi11ones anua1es. (Cuadro No. 4 Ob1igaciones de1 Sector PÚb1i

co Federal por deuda externa a p1azo de un año y más). 

Estos datos, reve1an 1a continuidad de 1os intereses interna

ciona1es por seguir financiando e1 petró1eo mexicano, aún ante 1a_ 

inminente caída de 1os precios, que se venía insinuando desde un -

año atrás. Pero muestran también que Petró1eos Mexicanos, con su_ 

infraestructura productiva y e1 e1evado nive1 de sus exportacio--

nes, había pasado a constituirse en 1a fiadora de1 endeudamiento -

de1 país. La entidad naciona1 que acompañó a PEMEX en e1 cump1i--

miento de este ro1 fue Naciona1 Financiera, cuyos ingresos por --

préstamos externos fueron derivados hacia 1os fideicomisos y gru-

pos industria1es que a1entaban en ese entonces 1a bonanza econ6mi-



CUADRO No .. 4 .. 4 

OBL!GACIONE:S DEL SECTOR PUBLICO FELERAL POR DEUDA EXTERNA A PLAZO DE UN AF.O O MAS POR DEUDOR FINA:. 

(Hi11ones de d61ares) 

TOTAL 

l.. Sector Gobierne 
1.1. Gobierno Fede:"'al. 
1 .. 2. Departamento de]. Dis'Crit:;) Federal 
1.3. Comité adroinis'Cradcr de1 programa 

federa1 de cons~rucción ¿e escue1as 

2. E::ipresas PO.b.lic.3.s 
2.1. No Financieras 

Contro1a~ presupuestal.mente 
Sector E1éctricc 
Sector Ferrocarriles 
Petr61eos Mexicanos 
Ca::linos y Puentes Federa1es de Ingr~ 
sos y Servicios Conexos. 
Aeronaves de !':éx.i.cc, S.A. 
Ferti1i=antes ~exicanos, S.A. 
Ccnjucto SahagCn 
Insti~J~O ~exi~no de1 café 
S.i.derCrg.i.ca LS:aro cArGer.as-Las Tru
chas S.A. 
Productos Pesqueros Mexicanos 
Cc::ipa~!a Nacional de Su~s .. Popc~ares 
Productcra e importadora de Pare1 S.A. 
c!e C.V. 
S:irer-:1rg ica Mex.icar.a 
A1 't:OS r.ornos de :-~éxico 1 / 
Fundidor.:J. Monterrey S.A7 1/ 
Ño con-cro1adas presupuestaTmente 
Sisteca de Trans:>orte Col.ec1:ivo 
Te1éfoncs de ~éx~co 
O~s 2/ 

2.2. Fina.nc.ie::-as 
Saciona1 Financiera, S.A. 
Banco Hacicna1 Ce Otras y Servici.os 
PO.bl.iccs, S.A. 
Banco Nacional ~..gropecuario, S.N.C. 3/ 
Fideicc~iso de1 Gcbier~o Federai ~ 
Otros ~-' 

1980 

32 322 
5 953 
s 622 

231 

.:100 

26 369 
17 471 
15 834 

6 804 
366 

7 467 

10:!. 
14 

265 
.:164 

255 

29 
369 

l. 637 
2 

752 
525 

8 898 
2 462 
1 730 

1 281 
861 

2 564 

1981 

42 207~-' 
7 646 
7 234 

329 

83 

34 561 
23 651 
21 '193 

8 225 
407 

11 414 

75 
13 

422 
190 

193 

27 
52:7 

2 1sa 
49 

730 
l. C4S 

10 910 
2 642 
1 906 

l. 616 
1 522 
3 224 

1932 

46 548 
13 122 
12 476 

seo 

66 

36 427 
25 659 
22 6a6 

8 142 
428 

12 558 

50 
2 

367 
219 

290 

11 
619 

2 973 
42 

697 
1 633 

1C 768 
2 292 
2 053 

1 994 
1 198 
3 231 

1983 

52 779 
17 591 
16 963 

565 

63 

35 188 
25 232 
22 coa 

8 025 
473 

12 171 

46 
26 

376 
116 

351 

6 

3 224 
44 

'9Jto. 
1 876 
9 g~5 

2 26"-' 
.l. 711 

1 ssi.i 
1 237 
2 650 

1984 

68 994 
25 225 
24 653 

511 

61 

43 769 
29 494-
26 704 

7 232 
468 

15 802 

36 
84 

6CO 
90 

_586 

l. 336 

6 
2" 

441 

2 790 
37 

9'-1 
1 812 

14 275 
3 734 

910 

2 927 
1 l.J-13 
s 291 

1965 

71 526 
25 963 
25 634 

:lS7 

142 

45 663 
31 716 
28 644 

a 200 
1 179 

15 290 

86 
74 

823 
133 

1 COJ 

1 ~53 

473 

3 C72 
5 

1 103 
l. SS4 

13 ;,:....7 
4 :31 

361 

2 570 
2 l.72 
4 C13 

1986 

73 957 
31 107 
30 779 

166 

142 

42 aso 
25 120 
22 451 

1 853 
1 202 

:14 829 

86 
39 

8C6 
122 

1 271+ 

.l. 365 

'+.:l. 

478 
35:7 

2 6!:9 
6 

1 170 
1 523 

17 7CO 
4 268 
1 oec 

2 560 
5 908 
a ase 

1997 

ea &46 
35 052 
34 904 

6 

142 

45 794 
25 903 
23 214 

3 277 
1 217 

15 593 

86 
32 

797 
122 

t 550 

.. 146 

40 

354 

2 689 
6 

1 160 
1 523 

19 021 
4 289 
1 458 

2 474 
6 827 
4 84) 

FUENTE: Secretar~a de Hacienda y Crédito PQb1ico. Mique1 de 1a Madrid H. Quinto Xnforme de Gobierno 
1986, Anuario Estad~stLco. 

! . ./ A partir de 1984 Al.tos l·lcnnos de :Ex.i.o:>, S .. A. y nm.didora Hc:nterrey, S.A. fClI:Jl\dn parte de1 sector pane.stata.1 
cont.ro1ado ... 

2/ A partir de 1975 se fusiona el. sanco Naci..cna1 de Crédito Rura.1, S.N.C. 
~/ Xncl..uye 7 m.il.l.ones de d61..ares por concepto de variad.enes en el. t.i.p:¡o de canbi..o y otros ajustes. 

- -----¡----·---·---

¡ 
L 
l" 
i.·-.-
l 
1 
! 

1 

1 
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tivas oportunidades de reducir la dependencia econ6mica del petró-

leo y de Medio Oriente. Nuestro país deberí~ demostrar su volun--

tad para impulsar con México una asociación naturalmente benéfica_ 

que incluye el desarrollo energético mexicano. Asimismo debería -

alentar a Ms:xico para crear una sobrecapacidad instalada de produ~ 

ción de petróleo, que pudiera utilizarse rápidamente, a fin de au-

mentar las exportaciones durante una emergencia energética intern~ 

cional". ( 53 ) 

Las presiones de la OPEP en el mercado de energéticos, los -

conflictos en el Medio Oriente y la guerra entre Irán e Irak con-

fluyen durante los años 1980 y 1981 con las necesidades del soste-

nimiento del sistema mexicano. México cumple cada día más el rol_ 

de reserva estratégica de hidrocarburos para el mercado estadouni

dense y se prepara para el caso de tener que proceder a un reempl~ 

zo de las fuentes tradicionales. El auge petrolero mexicano te--

nía razones de política internacional, pero, además contribuía al_ 

crecimiento de sus fuerzas productivas. 

Por eso, cuando llegó la sobreproducción del mercado mundial 

y la repentina caída de los precios petroleros, fueron intensas 

las repercusiones sobre la economía nacional. Mucho más cuando se 

empezó a vislumbrar que esas rebajas no eran puramente coyuntura--

les, sino que venían consolidadas por ahorros del mundo desarroll~ 

do obtenidos con base en métodos perdurables como la racionaliza--

ción del consumo de energéticos, el progresivo em:E?1eo de otras --

fuentes, los cambios tecnológicos en su trasnformación y la ampli~ 

ción de la oferta mediante descubrimientos y explotación de nuevos 

(53) Carmena, Fernando. Revista Estrategia No. 41, México, D.F.p. 27 
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mantos. 

La contracción de la demanda y la reducción en 4 dólares de -

los precios del crudo mexicano no sólo provocaron el derribamiento 

del director de PEMEX, Jorge Díaz Serrano, sino que además vino 

aparejada de una reducción en el gasto y la inversión pública y 

otros reajustes en la política económica.· Los sectores producti-

vos y ligados al gasto estatal sufrieron el impacto, que se afiadió 

al que sobre otras ramas provocaron la simultánea baja de precios_ 

mundiales de productos primarios (plata, cobre, algodón, café, 

etcétera). La inflación, el desequilibrio de la balanza de pagos, 

el déficit presupuestal, la devaluación del signo monetario que -

venía acumulando desequilibrios desde l980, no fueron factores se

cundarios en la agudización de la situación económica que México -

comenzó A modificar a partir de 198l. 

4. La Deuda Privada y el Grupo Alfa. 

El Estado frente a la variable dinamizadora que fue el petróleo y_ 

el uso indiscriminado del endeudamiento externo para proseguir fe

rozmente el proceso de acumulación de capital propició una concen-

tración y centralización de grupos económicos en el sector -

bancario e industrial. A tal grado, .•• diez grupos significaron,_ 

a diciembre de 1981, un tercio del saldo de ia deuda privada exte~ 

na total; rlicz grupos rep~sentaron, en diciembre de 198l, l7.5% del 

saldo de financiamiento total al sector privado, y 32.5% del fina~ 

ciamicnto neto total al sector privado en 1981; los mismos diez -

grupos (más Frisco) absorben casi 20% del financiamiento preferen-
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cial otorgado por el Estado entre 1977 y 1980".< 54 > 

La disputa entre los grupos económicos más fuertes y el Esta

do quizás de alguna manera se ven reflejados al mostrar el inusit~ 

do crecimiento que tiene la deuda externa del sector privado dura~ 

te los últimos afias del sexenio lópezportillista. En octubre de -

1979 la deuda externa bancaria del sector privado sumaba 8 800 mi-

llenes de dólares. De este monto, 46.5% se contrató a corto plazo 

y 52.5% a largo plazo. Tomando en cuenta que el crecimiento prom~ 
,, 

dio 'anual de esa deuda ha sido de 30% anual, calculamos que para 

1980 llegó a 12 000 millones de dólares. Si además se suman los 

créditos de proveedores y de otras empresas, se puede calcular 

que, para esa fecha, la deuda externa total del sector privado me

xicano ascendía a cerca de 15 000 millones de dólares, o sea, apr~ 

ximadamente 30% de la deuda externa total del país. Estos datos -

del Banco de México sirven como un indicador aproximado de la deu

da externa del sector privado y nos ayudan a establecer su impor-

tancia por su tamafio y por el crecimiento acelerado reciente.< 55 > 

Los datos anteriores muE.stran la disputa pe>r el '"equi·.ra:.ente 

general" entre el Estado y los grupos económicos ante la necesidad 

de proseguir el proceso de reproducción de capital. No obstante ,_ 

que el Estado no fue coherente con una política monetaria y finan

ciera que permitiera lograr un equilibrio favorable para todos los 

elementos de la sociedad. La fuga de divisas, el desplome de los 

precios del petróleo y el cercano cambio sexenal fomentó una 

(54) Cardero, María Elena y Qui:iano, José Manuel "Expansión y es-
trangulamiento financiero.-1978-1981" en La Banca: Pasado~ 
Presente Ensayos del Centro de Investigación y Docencia Econo 
micas, A.C. México, D.F., 1983. -

( 55) Malina Warner, Isabel "El endeudamient-o extei~no del sector -
privado y sus efectos en la economía mexicana" Revista de --
Comer-c_i_o _E?<ter.i.Q!'.", Vol. 31, núm. 10, México, octubre de 1981. 
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política de subvaluación contradictoria a los intereses del propio 

capital. Consecuentemente, la necesidad de una devaluación fuerte 

y profunda imputó sobre los grupos más fuertes al ver convertidos 

sus pasivos en dólares y mayores a sus activos. 

Así, el excesivo endeudamiento externo privado se convirtió -

en problema crítico para la estabilidad económica del país. De -

hecho, el poderoso Grupo Industrial Alfa, S.A.• integrado por dec~ 

nas de empresas industriales y financieras, con su quiebra, marcó_ 

el punto de inflexión entre el ciclo económico de acelerado creci

miento que se prolongó hasta 1981 y la declinación hacia la crisis 

que sobrevendría en 1982.' El grupo caería víctima de las reducci2 

nes impresas al gasto público en los Últimos tramos del periodo -

lÓpezportillista, pero, principalmente, por la contratación masiva 

de préstamos, que elevaría de manera insostenible el pasivo en dó

lares contraído a instancias del "boom petrolero" de afios antes. 

Los créditos logrados en el exterior por la empresa -avalados por_ 

el gobierno y con apoyo de las exportaciones de hidrocarburos-, 

cuando las divisas eran relativamente baratas y las tasas de inte

rés infericres a las nacionales, alcanzaron a 2 300 millones de 

dólares, lo que significaba el 70% de su pasivo total. Después de 

la primera devaluación, el adeudo del Grupo Alfa se elevó a 1.33 

pesos por cada peso de capital contable. 

El desarrollo espectacular y la estrepitosa caída del Grupo -

resumió en pocos datos la situación por la que atravesaba el con-

junto de la Nación desde los comienzos de la administración que -

asumió en 1976. La cantidad de empresas integrantes del Grupo --

Alfa se elevó, en cuatro afios, de 37 a 155; el número de sus acci~ 

nes aumentó 52 veces y su valor se multiplicó por cinco en el ----
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mismo periodo. Sus activos crecieron dando una ganancia que se 

elevó a una tasa del 8% anual. Para detener la curva descendente_ 

de la empresa, el Estado Mexicano contrató préstamos externos: ad

quirió unas 15 subsidiarias, entre ellas la Fundidora de Fierro y_ 

Acero Monterrey, los bancos Internacional y Mexicano y otras que -

pasaron a ser administradas por Somex y Nacional Financiera, en un 

intento oficial por posponer la quiebra y evitar un conflicto so--

cial. Pero la caída de los precios petroleros, la devaluación del 

peso• y la inflación interna precipitaron la crisis del Grupo, que_ 

se produjo hacia fines de 1982. 

Otros elementos que acentúan la comparación entre la quiebra_ 

de ALFA y el comportamiento de la economía nacional lo constituyen 

los préstamos que el gobierno efectuó al Grupo. En octubre de 

1981, 480 millones de dólares le fueron prestados a través de Ban

obras: una verdadero subvención, destinada a postergar el impacto 

político y social de un colapso ya inevitable. 

Si quisiéramos resaltar el carácter paradigmático de la quie

bra del Grupo Alfa, podríamos señalar que aquella subvención le 

fue otorgada a la empresa por el Estado al cabo de negociaciones 

con la banca trasnacional llevadas a cabo en Houston, Texas. 

5. El estallido de la crisis. 

A partir de mediados de 1981 una sucesión de cambios en el gabine

te de López Portillo iban escalonando las etapas de la crisis. Pri 

mero fue Jorge Díaz Serrano, Director General de PEMEX, vencido 

por una esperada y leve caída del precio del petróleo mexicano. 
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Desequilibrios en la balanza de pagos y el impulso al ritmo infla-

cionario cerraron ese año y abrieron un 82 con nuevos precios de--

cretados en diciembre y"la cuesta -inflacionaria-, de enero" que -

se reveló en grave coyuntura cuando al mes siguiente, al retirarse 

el banco central del mercado de cambios, se precipitó una gran de-

valuación del peso mexicano. El gobierno desechó de sus filas al 

Secretario de Hacienda y al Director del Banco de México (Ibarra -

Mufioz y Romero Kolbeck, respectivamente).< 56 ) 

En abril se fijó una nueva paridad en el tipo de cambio: 45 

pesos por dólar, lo que significó una devaluacion de alrededor del 

67% del signo mexicano. Pero la crisis no cedía. El presupuesto_ 

se redujo en un 3% neto, los aranceles de 1 500 artículos básicos 

se redujeron, se flexibilizó la política de interés y tipo de cam-

bio y, una semanas más tarde, Silva Herzog anunció mayor restric--

ción del gasto público (8%) y un Programa de Ajuste Económico que_ 

preveía bajar el déficit del sector público en 3%, limitar el en-

deudamiento público externo a 11 mil millones de dólares y aumen-

tar los ingresos estatales por vía de incrementos en precios y ta-

rifas de servicios, amén de establecer límites a las importaciones 

El Programa de Ajuste desató una serie de presiones: los in--

crementos salariales de marzo se trasladaron a los costos; se red~ 

jeron los ingresos fiscales por efecto de la propia crisis; la in

flación más elevada condujo a un mayor gasto corriente y de inver-

sión al incrementarse los precios de bienes y servicios, especial-

mente los importados. 

(56) C.f. vease Periódico Excelsior de febrero a julio de 1982 e -
Informe 1982 del Banco de Mexico. 

..... 
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La paridad de1 tipo de cambio fijada en abri1 vo1vi6 a derr~ 

barse en agosto; se fijaron dos nuevas paridades, preferencia1 

(49.50 pesos) y ordinaria (69.50) y, simu1táneamente, sa1i6 el de

creto estab1eciendo que 1as ob1igaciones en dó1ares a cargo de los 

bancos debían ser 1iquidadas en moneda naciona1. 

Esta conversi6n dió origen a 1os 11amados "mex-d61ares", in-

transferib1es a1 exterior y creados para evitar la continua fuga -

de divisas que estaba desangrando la economía ante la incertidum-

bre 'que provocaban los sorpresivos go1pes de timón de 1a conduc--

ción económica. La situación parecía estar fuera de contro1 y --

esta impresión se consolidó cuando el Secretario de Hacienda, en -

la tercera semana. de agosto, solicitó a 1os más importantes bancos 

comercia1es extranjeros acreedores de México, una prórroga de 90 

días para los pagos de la deuda del sector púb1ico. El 1apso se-

ría aprovechada por 1as autoridades mexicanas para e1aborar un pr~ 

yecto de reestructuración "definitiva" del perfi1 de 1a deuda ex--

terna. Para entonces, ya se conocía 

conversaciones con el Fondo Monetario 

que México había iniciado -

Internacional a fin de util~ 

zar los recursos disponib1es en su ca1idad de miembro de1 organis

mo (unos 3 500 mil1ones de d61ares). 

La moratoria so1icitada por México fue aceptada por los ban-

queros internacionales, pero restringida a 1a deuda pÚb1ica: 1os 

bancos privados mexicanos quedaron a1 margen de la medida y a la 

espera del auxi1io oficia1. 

A1 restablecerse las operaciones en el mercado de cambio e1 -

19 de agosto, mientras e1 tipo preferencia1 seguía deva1uándose a_ 

razón de 4 centavos diarios, el juego especu1ativo 1lev6 a 1a divi 

sa a más de 100 pesos. El 1Q de septiembre, a1 fin, se decretó e1 
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establecimiento del control generalizado de cambios: prohibía la -

importación y exportación de divisas, operaciones que quedaban --

bajo el monopolio del Banco de México. Pero ante la escasez de 

dólares, la situación se agravó. En algunos puntos fronterizos, 

del lado norteamericano, se constituyó un amplio mercado de pesos, 

cuyas cotizaciones sirvieron de guía al mercado ilegal que se de

senvolvió rápidamente en territorio nacional. Se prohibió enton-

ces la exportación de moneda. Pero en pocos días, la mayor parte_ 

de las operaciones cambiarías se habían trasladado a la frontera y 

era escasa la actividad del mercado controlado. Las importacione~ 

además, se redujeron al mínimo, repercutiendo sobre la actividad -

económica. 

La crisiscambiaria fue el motivo aludido por la administra--

ción a la hora de decretar la nacionalización de la banca, ese mi~ 

mo 1°de septiembre de 1982, pero del propio mensaje presidencial 

surgen una serie de muchos más graves antecedentes que obligan a 

tomar la medida gubernamental. "Tenemos que detener la injusticia 

del proceso perverso 

dijo López Portillo. 

"fuga de capitales-devaluación-inflación", 

Y abundó en datos: las cuentas en bancos me-

xicanos denominadas en dólares, pero nutridas original y mayorita

riamente en pesos, son del orden de los 12 mil millones de los 

llamados "mex-dólares": de la economía mexicana han salido, en los 

Últimos dos a tres años, por lo menos 22 mil millones de dólares y 

se ha detectado una deuda privada no registrada para liquidar hip~ 

tecas por unos 20 mil millones de dólares más, que se adicionan a_ 

la deuda externa del país; en total, 54 mil millones de dólares, 

alrededor de dos tercios de la deuda pública y privada documenta

da del país, eludiendo al fisco e instalándose definitivamente en 



219 

1 

Estados Unidos; estos rentistas mexicanos hicieron inversiones en_ 

el extranjero que sobrepasan cuatro veces la realizada en el pro-

pie país.< 57 ) 

Se expropian los activos de 54 bancos que juntos ocupaban a -

más de 150 mil empleados y cuyos recursos totales ascendían a 2 

billones 400 mil millones de pesos. Más de la mitad de estos act~ 

vos correspondían a Banamex y Bancomer; con Serfín y Comermex, 

hacían las tres cuartas partes 
1 

del total expropiado. El Estado --

dupllcó su participación en la posesión de activos bancarios, que-

dando duefio de compafiías de seguros, casas de Bolsa y arrendado---

res, pero también de empresas comerciales e industriales y asumió 

el compromiso de pagar todos y cada uno de los créditos que tuvie

ron a su cargo las instituciones expropiadas, pagar a sus accioni~ 

tas y hacerse cargo de las indemnizaciones correspondientes en --

plazo no mayor de una década. 

Independientemente del hecho político y del significado hist~ 

rico de la expropiación de la banca privada mexicana, la medida -

privó del control de un poderoso aparato a grupos y consorcios li

gados a la especulación financiera que estaban desestabilizando la 

economía del país (al menos en ese momento). 

Por las reacciones que provocó, resulta evidente que golpeó -

duramente a algunos sectores de la clase empresarial mexicana, 

pero no hay que olvidar que el Estado los compensaría rápidamente_ 

con generosas indemnizaciones. Lo importante, radicaba en que el_ 

gobierno había logrado -de momento-, clausurar una de las válvulas 

más act1vas en la fuga de capitales; lo trascendentes consistía en 

(57) Lopez Portillo, José Sexto Informe de Gobierno, Opus Cit. 
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haber recuperado un aparato que históricamente cobijó lo. más con-

servador y reaccionario de la sociedad mexicana. De paso, el go-

bierno contaría con nuevas fuentes de financiamiento para sus cre

cientes gastos y podría ejercer una mejor vigilancia del sistema 

financiero nacional cuando las exigencias de la banca mundial lo 

apremiaran. 

Las circunstancias habían dado a José López Portillo la posi

bilidad de reivindicar para sí una conquista histórica del nacio-

nalismo revolucionario. En medio de la crisis, el sistema políti

co mexicano vivi6 una apoteosis. Eran los Últimos -Y retóricos-,_ 

manotazos del proyecto que se agotaba ante el embate trasnacional. 

c. Política de endeudamiento: coyuntura 1982-1988. 

Como parte final de este capítulo, es necesario hacer un balance -

de la política de endeudamiento en la coyuntura 1982-1988. No --

sólo por ser este periodo el más reciente, sino porque la política 

de endeudamiento se encuentra en el marco de los cinco errores de 

política económica que señala Edgar Ortiz: 1) el haber adoptado un 

desproporcional desequilibrio sectorial basado en el modelo de 

substitución de importaciones carente de una base tecnológica; 2) 

dependencia de la inversión extranjera para el desarrollo de la -

industrialización pesada; 3) dependencia en el turismo y en la --

d<:.·uc:a zxterna principalmente privada, como fuente para la formación 

de capital; 4) optimismo mal fundado en el comercio internacional_ 

como fuente de ganancias; 5) ingresos beneficios privilegiando una 

futil prosperidad en ciertos grupos para promover más inversio----
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nes.< 59 ) porque desde nuestro objetivo teórico es necesaroio seña-

1ar e1entre1azamiento existente entre una po1ítica enfatizada en -

sus variab1es monetarias es a1tamente 1im.itada y riesgosa y e1 --

objetivo de1 'equiva1ente genera1" en una economía trasnaciona1iza-

da e internaciona1izada y en crisis. Por e11o, se ha provado su -

ineficiencia ante 1as a1ternativas dadas a 1a crisis económica de 

México. 

Sergio de 1a Peña seña1a 1o anterior "Hemos visto desde 1982 

como 1as renegociaciones de 1a deuda han tenido como consecuencia 

una y otra vez 1a cesión de espacios soberanos de 1a vida nacio--

na1. Los acuerdos con e1 Fondo Monetario Internacional, 1os rue-

gos a1 gobierno de los Estados Unidos para obtener su apoyo fren-

te a 1os bancos acreedores, 1a obediencia frente a 1os mandatos 

de reducir e1 gasto púb1ico, privatizar el sector paraestata1, 

abatir los sa1arios rea1es, frenar 1a actividad econ6mic~, abrir_ 

1a economía a 1a inversión extranjera a1imentando restricciones 

para ello, reducir aranceles a 1a importación, ingresar a1 Acuer

do Genera1 de Arance1es y Comercio (GATT), son algunas de 1as di~ 

posiciones de1 exterior impuestas a México que ilustran nuestro 

punto."< 5 9 ) 

Desde nuestro nuestro objetivo teórico, es necesario enfati

zar como e1 'equiva1ente genera1" en e1 modo de producción capita-

1ista intenta además de 1ograr la reproducción de las fuerzas pr.2_ 

ductivas, profund~zar las re1aciones capita1ista en una formación 

( 5 8) Ortiz, Edgar "México' s f'inanciaJ. Crisis: Origins and Perspec-
tives" en Co1e, Wi11iam E. Mexico 1 s Economic Po1icy Center for 
Business and Economic Research december 1987. 

(59) De 1a Peña, Sergio "La deuda externa: nuevo fie1 de 1a ba1an
za·' en La Sucesión Presidencia1 en 1988 1ibro coordinado por_ 
Abraham Nuncio Mexico, Editoria1 GriJa1bo, S.A. 1987. 
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económica, social y política donde el Estado pasa a ser un elemen

to participativo en la regulación del "equivalente general" ínter-

nacional. El Estado vía la política de endeudamiento intentará 

regular ~os efectos sociales posteriores al estallamiento de la 

crisis a nivel interno pero cumplirá, sin ninguna duda, el objeti

vo del modo de producción capitalista. 
1 

Es decir, vía el Estado se transfiere capital (excedente) en_ 

la forma de pago de la deuda externa. México de 1982 a principios 

de 1988 es el país que lleva la vanguardia en presentar soluciones 

y alternativas "novedosas" al virtual problema de la deuda externa. 

Su propósito es pagar a toda costa, pues se parte de la premisa --

que se necesita "dinero fresco", para financiar la economía. De 

ahí que el lenguaje sea contradictorio y velado. Como se ha seña-

lado, el endeudamiento en sexenios anteriores fue llamado la "ayu-

da para el financiamiento", mas como no se puede señalar ahora ---

como el desfinanciamiento de la nación, se desarrollaron palabras_ 

nuevas, como "crecer para pagar", "corresponsabilidad de los acre

edores", etcétera y se instrumentaron al mismo tiempo las renego-

ciaciones, los SWAPS y los Bonos "cupón cero". 

A pesar de las alternativas para solucionar el endeudamiento, 

el pago del servicio por 14 000 millones representa en sí una ----

transferencia real de recursos al exterior y una situación confli~ 

tiva para el país. El mismo subsecretario de la Secretaría de Ha-

cienda reconoce (en palabras oficia1e·s) que el pago de los ínter~ 

ses al exterior por cerca de 9 mil millones de dólares, que repre

senta una transferencia de casi 6% del producto interno bruto, in-

discutiblemente es un grave problema. Es de tal magnitud que, por 

ejemplo, significa el doble de la transferencia de recursos que 
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A:temania experimentó durante la posguerra. Y, por e11o, se puede_ 

aseverar que en el tratamiento de la deuda externa existen funda-

mentalmente dos caminos o dos modelos futuros para su solución: 1) 

el camino de la dilución paulatina de la deuda, acumulando logros_ 

graduales a través de la negociaci6n, y 2) el camino de la confro!l 

tación negociada, o quizá negociación mediante confrontación para_ 

lograr avances más rápidos·. Y, al final del discurso, se reconoce 

~ •• q~e con frecuencia los avances importantes en el problema de la 

deuda se han logrado bajo presión por parte de los deudores. Lo -

importante es que en cada momento las decisiones en materia de de~ 

da se supedite y se apoye en el supremo interés de la nación. La_ 

tarea es aportar los elementos de juicio más objetivos posibles 

para que ello se logre. La suspensión de pagos es una opción que_ 

siempre tiene que conservarse como instrumento de negociación y --

avance. En realidad de lo que hablamos es de "plantear" la suspe!l 

sión de pagos, cuando fracasan otras instancias de negociación, e 

incluso "realizarla" si no hay reacciones adecuadas o equitati---

vas'~ ( 5 0) 

Un elemento importante que también vale la pena sefialar en -

cuanto al proceso de desfinanciamiento llevado a cabo por el Esta

do es el destirio de más de una tercera parte del presupuesto naci2 

na1 al pago del servicio d7 la deuda externa. Si observamos la --

participación del servicio de la deuda en el gasto bruto del pre--

(60) Suárez Dávi1a, Francisco, "El Financiamiento Externo como Re
to del Desarrollo" ponencia presentada en la reunión El Fina!!_ 
ciamiento Externo como Reto del Desarrollo, que organizó el -
Instituto de Estudios Políticos, Económicos y Sociales del 
PRI. En Nacional Financiera El Mercado de Valores, No. 8, 
abril 15 de 1988. 
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supuesto del sector público se observa que en el periodo 1970-76 -

el servicio representó 16.7%. De 1977-81, el Estado destinó solo_ 

una cuarta parte de su presupuesto: 25.7%. Sin embargo, a partir_ 

de 1982 este ha variado de 45.5% hasta más de la mitad durante ---

1987 y 1988. 

Esto indica el papel subordinado que tiene el Estado frente 

al conglomerado trasnacional. El destino de más de la mitad del 

presupuesto del sector público al pago del servicio de la deuda --

esta relacionado con el cambio estructural que se viene observando 

en el país desde 1982. No debemos olvidar que en este sexenio el_ 

presidente Miguel de la Madrid llevó a cabo las firmas de los 

acuerdos de Estabilización con el Fondo Monetario Internacional y_ 

bajo dichos lineamientos se han llevado cambios estructurales tan-

to del comercio mexicano como a nivel interno. Un ejemplo de ello 

son las empresas paraestatales, las cuales se han reducido de 

1 150 empresas a S90 en junio de 1986.< 51 > Y se sigue insistiendo_ 

en la venta de empresas que representan pérdidas para el Estado o 

aquellas que ya no son rentables. 

Es primordial destacar que la política de endeudamiento del -

sexenio de Miguel de la Madrid estuvo directamente encaminada a -

pagar el servicio de la deuda externa enfrentando serios peligros_ 

sociales internos. En el Plan de Desarrollo 1982-1988 se enfatiza 

con claridad los lineamientos. ''La política de endeudamiento ex--

terno girará, en el corto plazo, alrededor de su reestructuración 

(61) Street, 
The New 
Policv: 
Economic 
1987. 

James H. "Mexican Economic Policy and U.S. Bail-Outs: 
Dependency" Cf. véase Cole, William Mexicos 's Economic 
Past, Present and Future Center for Business and ----

Research, Univers:i.ty of Tennesse, Knoxville, dic. 
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y rehabilitación. En este horizonte, un endeudamiento adicio~al y 

marginal puede contribuir de manera significativa a distribuir 

mejor en el tiempo el ajuste económico necesario y aliviar los 

costos sociales correspondientes. La estrategia financiera de me-

diano plazo requiere seguir utilizando el crédito externo -de man~ 

ra decreciente-, para complementar el financiamiento del desarro--

110. México continuará con su norma de pagar todas las obligacio-

nes ,contraídas. A partir de la reestructuración de la deuda públ~ 

' ca externa, se ha recuperado la posibilidad de su manejo, evitando 

que se convierta en una variable demasiado rigida en el proceso de 

presupuestación y de ajuste de la balanza de pagos. Se proseguirá 

con la reestructuración de la deuda externa del sector privado, 

brindándole apoyo frente a los acreedores, asegurándola, sin sub-

sidio contra riesgos cambiarios y permitiéndole distribuir en el -

tiempo las pérdidas ya sufridas".CS 2 ) 

Efectivamente, así fueron los lineamientos en el manejo de la 

deuda externa, al grado que en el.Quinto Informe de Gobierno el 

ejecutivo dijo que durante su gobierno la deuda externa había su--

frido un decremento. "Del 31 de diciembre de 1982 al día de ayer, 

el aumento neto de la deuda pública externa por 15 mil 700 millo--

nes de dólares, menos la disminución de la privada, por un monto 

estimado"de 7 mil 500 millones de dólares, da un incremento neto 

de nuestras obligaciones con el exterior de 8 mil 200 millones de 

dólares en cifras redondas. En el mismo lapso, nuestras reservas 

internacionales aumentaron 12 mil 765 millones de dólares. De lo_ 

(62) Nacional Financiera Plan Nacional de Desarrollo 1983-1988 Se
manario de El Mercado de Valores Ano XLIII, suplemento a1 No. 
24 de 1983. 
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anterior se deduce que, a lo largo de esta administración, el país 

ha registrado un desendeudamiento neto de 4 mil 500 millones de 

dólares aproximadamente. Debemos menos. Ello contrasta con lo 

acontecido en el decenio 1972-1982, periodo en el cual se recibie

ron 76 mil millones de dólares de crél.dito externo neto". C53 > 

La acción concertada del gobierno de Miguel de la Madrid con_ 

sus acreedores siempre se manejó en un discurso de evitar enfrent~ 

mientas y de utilizar estrategias discutidas en el Consenso de Ca~ 

tagena y con la Reunión de Acapulco, a finales de 1987. Buscando_ 

siempre poder renegociar la deuda y buscar la apertura con el ext~ 

rior fueron las metas a seguir. Este trabajo termina en el último 

capí~ulo sefialando los últimos elementos que el gobierno utilizó 

en el mercado secundario de deuda, los bonos "cupón cero". 

A manera de síntesis se puede afirmar que la política de en--

deudamiento externo ejecutada por el gobierno de Miguel de la Ma-

drid se ha caracterizado por el interés de orientar la política -

económica al pago del servicio de la deuda externa y por mejorar -

el perfil de endeudamiento en aras de satisfacer los mecanismos -

monetaristas del Fondo Monetario Internacional. 

El alto costo del pago de una deuda externa cuyo valor nomi--

nal es superior en un cuarenta por ciento a su valor real en el --

mercado secundario ha generado una extraordinaria ganancia a favor 

de la centralización de la banca trasnaciona1 pero en detrimento -

de un altísimo costo social en el país. 

(63) Miguel de 
dencia de 

la Madrid H. Quinto Informe 
la República, p. 63. 

de Gobierno 1987 Pre si-
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La po1ítica de endeudamiento ha servido para integrar e1 país 

a1 mercado internaciona1 de capita1es. Su característica princi--

pa1 han sido 1as renegociaciones y e1 pago de1 servicio de 1a ----

deuda externa. Quizás es importante mencionar como se han maneja-

do dichos e1ementos. 

1. E1 servicio de 1a deuda externa es uno de 1os e1ementos --

que justifican e1 cambio de1 mode1o económico. Si observamos e1 -

monto tota1 que e1 Estado ha efectuado por concepto de servicio de 

la deuda externa entre 1983 y 1987 1a suma tota1 asciende a 33,512 

mi11ones de dÓ1ares. Mientras que e1 aumento rea1 de 1a deuda ex-

terna de1 sector púb1ico de 1983 a 1987 fue de 15 850.6 mi11ones -

de dó1ares. Es decir, 1as cifras de1 Banco de MéxicoC 54 ) indican_ 

que e1 monto tota1 de 1a deuda externa de1 sector pÚb1ico pasó de_ 

65 556.2 mi11ones de dó1ares a 81 406.8 mi11ones de dó1ares. E11o 

indica que 1a po1ítica de endeudamiento externo ha sustraído cerca 

de 17 661.4 mi11ones de dó1ares de1 financiamiento necesario para_ 

1a reproducción de capita1 y para proseguir 1a acumu1ación interna 

de1 país. Todo e1lo para hacer frente a1 pago de 1a deuda externa 

de1 sector púb1ico durante 1983-1987. 

La extracción de 17 661.4 mi11ones de dó1ares permiten justi

ficar 1a tesis de que dicha po1Ítica encaminada a pagar y no a ---

crecer, encaminada a financiar un empobrecimiento de1 país para --

justificar e1 pago a1 gran capita1 ha orientado a1 país a un proc~ 

so de financiación de 1a pobreza para restringir de manera parcia1 

e1 crecimiento. Los indicadores de1 ·producto interno bruto 

(64) Vease el Informe Anua1 1987 de1 Banco de México, México, D.F. 
1988. 
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muestran que la política económica llevada a cabo es recesiva y -

por ello los indicadores de este índice son menores al dos por --

ciento en promedio para el periodo 1983-1988. 

2. El perfil de endeudamiento ha mejorado en relac'ión al se-

xenio anterior. Al menos la deuda de corto plazo disminuyó de 

9 977.5 millones de dolares a 560.9 millones de dólares durante 

1983-1987. Sin embargo, la deuda de 

cremento sorprendente al pasar de 

80 645.9 millones de dólares; es 

52 

largo plazo ha tenido un in--

787. 7 millones de dólares a -

decir• cerca de 27 858. 2 millones 

de dólares o sea un incremento del 53%. 

3. En relación a las fuentes de financiamiento es importante_ 

destacar que la mayor parte de la deuda contratada con los bancos 

privados y sindicados diminuye a partir de 1984. Esta disminución 

esta en relación con la deuda reestructurado que de 23 142.9 millQ_ 

nes de dólares en 1983 pasa a representar 48 156.9 millones de dé-

lares en 1987. Este elemento nuevo es importante por ser el pilar 

del funcionamiento de la deuda externa durante el actual sexenio. 

A dicha deuda reestructurada se le llamará por algunos estudiosos_ 

la "deuda vieja". En el ambiente oficial se habla de la necesidad 

de seguir contratando dinero fresco o "nueva deuda". 

La "nueva deuda·• desembolsada representa un flujo neto de re

cursos de 11 274.4 millones de dólares durante el periodo 1983----

1987. Este flujo ha servido para engrosar las reservas internaciQ_ 

nales y pagar la deuda reestructurada. Pues la recesión de los 

últimos años del sexenio no indican una amplia transformación pro

ductiva ni una financiación de la reproducción del capital. 

Hacer un balance de la política de endeudamiento del sexenio 

de Miguel de la Madrid implica mencionar dos momentos importantes. 
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E1 primero comprendido entre 1983-1985.donde 1a po1ítica de -

endeudamiento se restringe a mejorar e1 perfi1 de endeudamiento -

con un rotundo fracaso en e1 ámbito de 1os indicadores de 1a pro-

ducción, desemp1eo e inflación. 

E1 segundo momento se inscribe en los planteamientos del Plan 

Baker "crecer para pagar". En este momento florece el lenguaje de 

las renegociaciones plurianuales por la necesidad de aventar el 

pago de la deuda externa más allá del siglo XX. Acompafiado del 

efecto que tuvo el terremoto en la ciudad de México cuyas pérdidas 

se calculan en cinco mil millones de dólares, por un lado. Por el 

otro, la pronunciada baja de los precios del petróleo a nivel in-

ternacional en 1988 originaron un lenguaje de mayor corresponsabi-

lidad entre 

vo paquete 

1987. 

deudores y acreedores. El avance fue concretar un nu~ 

financiero por 12 000 millones de dólares para 1986----

A pesar de los efectos negativos en los indicadores sociales 

por el pago del servicio de la deuda, al restringir el gasto y las 

inversiones del gobierno, la política de endeudamiento externo ha 

sido ejemplo viviente en los círculos financieros internacionales. 

VI, CONCLUSIONES. 

Indiscutiblemente que uno de los objetivos del Estado es el desa-

rrollo de las fuerzas productivas en sus diferentes manifestacio-

nes y modalidades en respuesta a las necesidades enfrentadas por -

el capitalismo a nivel internacional. Por ello el Estado hace uso 

del "equivalente general" internacional vía política de deuda ----
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externa para fortalecer la política económica. Desde la perspect~ 

va de un Estado nacionalista hasta un Estado neo-liberal cuyo ob

jetivo prioritario será el desarrollo capitalista. Las modalida-

des que va enfrentando la política de deuda en la historia actual_ 

de nuestro país conformará las etapas en las que dividimos nuestro 

objeto de estudio. 

México, al igual que todos los países latinoamericanos, uso 

el endeudamiento externo para fortalecer la imagen de un Estado -

fuerte y desarrollista al usar dicha variable como propulsora del_ 

crecimiento del producto nacional bruto. El endeudamiento extern~ 

fue la palanca necesaria para el despegue de la economía nacional_ 

en la posguerra y para la creaci6n del famoso '"milagro mexicano"._ 

Desgraciadamente, los dirigentes no pudieron vislumbrar para bien_ 

o para mal el límite del endeudamiento externo para no enfrentarse 

con los grupos de poder y mantener un Estado equilibrado. No vie

ron, al endeudamiento externo como el "equivalente general" y como 

una relación social que lleva implícita la explotaci6n de la gana~ 

cia por la ganancia. Las alternativas de solución presentadas por 

la política de endeudamiento a partir de los años ochenta ha teni

do como objetivo primordial el pago del servicio de la deuda. 

Haber girado la política económica en una palanca tan debil ha -

venido a cuestionar el discurso y las bases de un sistema político 

cuyos lemas variaron desde pedir prestado para crecer hasta pedir_ 

prestado para pagar, no importando el costo social para la pobla-

ci6n. Todo ello, bajo los pilares del celebérrimo desarrollo na-

cionalista revolucionario. 

Ello se muestra empíricamente 

miento del último sexenio. Higuel 

en la política de ·aesfinancia-

de la Madrid signifi·ca -e'J. -----
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tránsito de un modelo populista nacionalista a un modelo recesivo 

para implantar un modelo tributario para hacer frente al pago de 

la deuda externa. La transici6n de este esquema ha implicado el_ 

cambio estructural de la economía mexicana por la necesidad de -

aliegarse las divisas necesarias vía las exportaciones para parti 

cipar en el proceso necesario de valorizaci6n del capital prevo-

cando un retroceso en la financiaci6n de la reproducci6n. El --

efecto d~ dicho proceso ha implicado un costo social altísimo: 

mayor desempleo, inflaci6n y baja del salario real de la pobla--

ci6n por destinar más de la mitad del presupuesto del sector pú-

blico al pago de la deuda externa. 

En síntesis, podríamos afirmar que la política de endeuda---

miento del gobierno mexicano transita por tres etapas. Del "des-

pegue económico" al "desarrollo estabilizador", periodo comprendi-

do entre los años cuarenta y finales de los sesenta. La segunda -

etapa, denominada del "desarrollo compartido" a la "alianza para_ 

la producción" coincide plenamente con la crisis monetaria interna

cional, el inicio de la crisis del sistema capitalista, y el "boom 

petrolero" o "petrolización" de la economía mexicana. La tercera_ 

etapa, de la "crisis de liquidez" al "desfinanciamiento" del país_ 

cubrirá la década de los ochenta. Esta Última etapa, transita en_ 

las alternativas ofrecidas por el Fondo Monetario Internacional y_ 

el asimilamiento de dichas medidas en un discurso propio o pueril_ 

del "nacionalismo revolucionario". 



'.! 
CAPITULO V 

ENDEUDl\rHENTO MULTILATERAL Y PRIVADO 
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1, INTRODUCCION, 

El presente capítulo tiene por objeto vincular de manera empírica_ 

el destino que ha tenido el "equivalente genera~'y el financia---

miento del gobierno mexicano su relación con los intereses de 

los acreedores en la reproducción de capital a nivel interno bajo_ 

el marco del proceso de acumulación internacional. 

Ubicaremos nuestra atención en el flujo de capital otorgado -

por l1as instituciones multilaterales y bilaterales. Posteriormen

te, en el capítulo sexto, estudiaremos el financiamiento otorgado_ 

por los bancos trasnacionales. 

En este capítulo se observa como el "equivalente general" --

irrumpe la economía nacional y la engarza sutilmente con el proce

so de acumulación internacional a partir de la década de los cua--

renta. Es el momento en que nuestro país participa en la dinámica 

de los organismos financieros internacionales resultado del recién 

creado sistema financiero internacional de Bretton Woods. Período 

'i.ue coincide cor:: elplanteamiento de los gobiernos latinoamericanos de 

hacer suya la mira de la industrialización y del crecimiento econ§. 

mico como metas fundamentales para lograr un tipo de "desarrollo" 

se~ejante ai que se realizaba en los países industrializados. 

El proceso de acumulación será dirigido por una política fi-

nanciera comandado por el Estado cuyo objeto será el desarrollo de 

obras de infraestructura necesarias para la circulación de las mer-

cancías y su valorización. Dada la gestión que el Estado llevó 

a cabo mediante la contratación de la deuda externa se crearon ca

ractcrÍ s ticas singulares en relación al endeudamiento externo. La 

década de los cuarenta se caracterizó porque el Estado consolidó -
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sus deudas "viejas" gracias al proceso de fortalecimie.nto del Esta 

do en el proceso de acumulación interno. A su vez, la burguesía -

"nacionalista" entró a jugar un .Papel predominante en el cambio de 

un patrón de acumulación agro-minero exportador a uno industria~~1) 
Los cuarenta y cincuenta serán la alborada de un crecimiento_ 

industrial ya no autónomo sino con la participación del capital --

extranjero. La participación del "equivalente general" en la eco-

nomía nacional provocará un cambio importantísimo en crear necesi-

dades de financiamiento por parte del Estado con el objeto de par-

ticipar en el proceso productivo. Los préstamos de origen oficial 

se canalizarán para el desarrollo del sector secundarió y de la -

compra de bienes de capital necesarios en la reproducción interna. 

La característica de los años sesenta será el dúo inversión -

extranjera directa y Estado. Tiempo para México y América Latina_ 

de una constante participación de empresas industriales de origen_ 

estadounidense. De allí el nacimiento del término de,"empresas --

(1) "Para desentrañar la madeja de este difícil análisis conviene 
antes referirse de manera breve a las alianzas de clase im--
plícitas en las tres medidas de acumulación: el agro-minero -
exportador, que predominó hasta la crisis de los años 30, el 
de sustitución de importaciones y desarrollo urbano-indus---~ 
trial, que prospera en los ~ños de posguerra sobre todo en -
Argentina, Brasil, México y en menor grado en Colombia, Vene
zuela, Perú y Chile y el nuevo modelo de acumulación que tie~ 
de a imponerse en-ciertos países a partir de fines de los 
años 60, en que el capitalismo mundial comienza a experimen-
tar síntomas de agotamiento y aún de crisis en los años más 
recientes". P.:t:'royo, Gonzalo "El Desarrollo de la Biotecnolo
gia: Desafíos para la Agricultura y la Agroindustria" en Revo 
lución Tecnológica y Empleo. Biogenética y Agricultura STP, -
PNVD, OIT México, 1986; "La Revoluci6n Biotecnol6gica y la -
Nueva Inseción de la Agricultura y de la Agroindustria en la 
División Internacional del Trabajo" La Habana, Cuba noviembre 
1987. Arroyo, Gonzalo "Modelos de Acumulación, Clases Sociales 
y Agricultura en América Latina" Revista de Investigación Eco 
nómica Año XXXVII Vol. VII. núm. 143 Facultad de Econoíñ3'.a, 
UNAM p. 129. 
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multinacionales" y, posteriormente, "empresas trasnaciona1es".C 2 > 
Rel.evante papel juega el "equivalente general" en la década -

del setenta al integrar el proceso de acumulación interno a un pr~ 

ceso de acumul.ación internacional. La integración de facto de Mé

xico a l.a dinámica expansionista del crédito en el mercado intern~ 

ciona1 de capitales ejerce una influencia total: política-económi

ca y social. en el país. 

(2) 0 1 Donnel. sena1a al respecto ... la emergencia de nuevas conste
laciones de poder (ne sólo económico) centradas en filiales 
de Empresas Multinacionales que vendían y producían para nues 
tras mercados y que, por medio de l.as numerosas vinculaciones 
(l.inkages) hacia atrás y hacia adelante de sus actividades su 
bordinaron, como o1igopol.ios y o1igosonios, financiera y tec7 
nol.ógicamente a numerosas empresas nacionales; El. autor conti 
núa diciendo .•. E1 Estado y el capital. internacional. forman en 
ese momento inicial. del. BA un dúo que no sól.o excl.uye al. sec
tor popul.ar sino también es poco permeabl.e a l.as expectativas 
y a l.os intereses inmediatos de no pocos de sus al.iados origi 
narios. C.f. véase: O' Donnel.l., Guil.l.ermo "Refl.exiones sobre 
l.as tendencias de cambio del. Estado burocráticó-autoritario. 
Revista Mexicana de Sociología Año XXXIX Vol.. XXXIX Núm. 1 
enero-marzo de 1977 Instituto de Investigaciones Social.es, 
UNAM. México, D.F. De l.a misma forma Al.roa Chapoy señal.a: 
Decir mul.tinaciona1 l.l.eva impl.ícita l.a idea de que l.a empresa 
opera en diferentes países, pero que estos son copartícipes en 
su propiedad y manejo; corno real.mente en l.as actividades de 
l.as empresas que ahora se denominan rnul.tinacional.es, l.os paí
ses huéspedes sól.o participan de manera marginal. y l.as deci-
siones se adoptan en función casi exclusivamente de l.os inte
reses de l.a corporación, quizas sería correcto dar a este 
tipo de empresas el. cal.ificativo de internacional.es" o "tras
nacional.es" y util.izar el. de "mul.tinacional.es" únicamente al. 
referirse a empresas cuya propiedad y administración corres-7 
panden a l.os capital.istas dE dos o más países y que constitu-· 
yen casos verdaderamente excepcional.es (Univever, Shel.l.) c.f. 
véase Chapoy Bonifaz, Alma. Empresas Multinacionales (Instru
mento de imperialismo) Ediciones "El caballito'· México~ D.F. 
1975. Theotonio Dos Santos afirma, igualmente, al. respecto lo 
siguiente: " . .-.la corporación multinacional. es un intento --
casi Último de la empresa capitalista de responder a las nece 
sidades creadas por la socialización de los medios de produc7 
ción que crece a pasos gigantescos con el avance de la revolu 
ción científico-técnica y la incorporación de la automatiza-~ 
ción del proceso productivo. C.f. Dos Santos, Theotonio Impe
rialismo y Dependencia Ediciones ·Era, S.A., México, D.F. 1976 
pp. 491 C.f. p. 1B. 
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La sobresa1iente participación del componente bancario ~n 1a_ 

deuda contratada con organismos privados y e1 peso cada vez mayor_ 

de éste sobre e1 tota1 de 1a deuda externa ha l1evado a1gunos aut~ 

res a caracterizar ta1 fen6meno como " ••• la bancarización de la --

economía mundial, es decir, el predominio de los bancos privados y 

de su 1Ógic-a en el funcionamiento de la economía internacional".< 3 ) 

El proceso de bancarización acompaña en su continua reproducción a 

la empresa trasnacional vía el 'equivalente general" en su necesa--

ria reproducción. La Corporación Trasnacional vía e1 crédito pro·-

porcionado por 1os bancos privados se ubica para financiar un sec-

ter clave de la economía naciona1 pero también dentro de los obje

tivos de la economía internacional, princlpalmente, de 1os Estados 

Unidos. E1 petróleo ayudará a futuro a ser parte de la reserva 

estratégica tanto de1 Pentágono y de1 aparato industria1 de los 

Estados Unidos. Esto ocasionará presiones internas a la economía_ 

nacional por diferir sus p1anteamientos en po1ítica exterior con--

traria a los Es~ados Unidos. En un periodo de quince años la eco-

nomía mexicana cambia su estructura y fortalece la dependencia --

hacia e1 exterior ahondando el proceso de interdependencia al pro

ceso de acumulación internacional comandado por e1 cong1omerado 

trasnacional. 

Los años que transcurren de finales de los setenta y princi--

pies del ochenta, coincidirán con dos cambios sexenales. Entre 

(3) Green, Rosario Estado y banca trasnaciona1 en México Centro -
de Estudios Econ5micos y Socia1es del Tercer Mundo, Editoria1 
Nueva Imagen, S.A. México, D.F. 1981 p. 135 C.f. véase Goros
tiaga Xavier Los Centros Financieros Internaciona1es en los 
Países Subdesarrollados. Instituto Latinoamericano de Estu--
dios Trasnacionales. Mexico, D.F., 1978. 
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las necesidades prioritarias del Estado estuvo mantener el discur-

so ideológico, "nacionalismo revolucionario", mediante una polí--

tica de crecimiento basada en el endeudamiento extern9 canalizado_ 

al petróleo. Los bancos trasnacionales vía endeudamiento externo_ 

convierten a México en un país exportador de hidrocarburos, Esto 

coincidirá con el crespúsculo bastante indecoroso de los Últimos 

cincuenta años de "gloria" del país. En 1982, el endeudamiento --

externo, mecanismo de financiamiento, interrumpe violentamente el -

crecimiento de dos décadas anteriores. La llamada "crisis de li--

quidez" reconocida como una crisis estructural( 4 ) por los organis-

mas financieros internacionales discurrirá en un experimento ejem-

plar en México. País donde se aplicarán las alternativas de solu-

ción implementadas por el Fondo Monetario Internacional. "Digno"_ 

ejemplo para los deudores riesgosos, pero también, ejemplo_ de 

un modelo de "desfinanciamiento" neoliberal de reconversión in--

dustrial y apertura comercial a costa del empobrecimiento de los 

"grupos mayoritarios no privilegiados" 

Este capítulo tratará las características de la deuda externa 

durante los cuarenta y cincuenta en el inciso segundo. En el ter-

cero el período de "pre-crisis" 1960-1967. En el cuarto, las ca--

racterísticas del endeudamiento público en el periodo 1968-1976. 

En el quinto, las características del ende.udamiento público duran-

te 1977-1987. Siendo estos dos periodos los centrales en nuestro_ 

(4) Véase Banco Interamericano de Desarrollo La Deuda externa·y -
el desarrollo económico de América Latina (Antecedentes y --
Perspectivas) Washington, D.C. enero de 1984; BID, Progreso -
económico y social en América Latina (informe 1987) Washington, 
D.C. Estados Unidos de Norteamérica; Sistema económico lati-
noamericano (SELA) El FMI, el Banco Mundial y la crisis lati
noamericana Siglo XXI Editores México, 1986. 
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estudio. Al final incluimos, en conclusiones, una síntesis de la 

canalización de los organismos acreedores a nuestro país dando 

prioridad al elemento mu1tilateral pues el privado se verá con 

mayor amplitud en el capítulo sexto. 

II, CARACTERÍSTICAS DE LA DEUDA EXTERNA EN LOS A~OS CUARENTA Y --
CINCUENTA, 

El Estado, durante el momento coyuntural bélico, se vió fortaleci

do frente al proceso interno de acumulación, consolidó deudas ant~ 

rieres y efectuó pagos a los capitalistas extranjeros por concepto 

de indemnización de las expropiaciones petroleras y de los ferro--

carriles. El presidente Manuel Avila Camacho, en su Último infor-

me de gobierno, diría ... de este modo y resuelto el viejo problema 

de la Deuda Externa, puede afirmarse que integramente la Deuda Pú

blica está al corriente y su crédito restablecido, pues el muy pe

queño saldo de la deuda bancaria será objeto de ajuste equitati--

vo. ( S) 

(5) En el Informe de Manuel Avila Camacho el 1~ de septiembre de 
1943 se sefialó lo siguiente: "El 5 de noviembre de 19~? se -
celebró un Convenio con el Comité Internacional de Bánqueros 
para el ajuste de capital, pago de intereses y amortización = 
de la deuda pública exterior. Por virtud de él, se reduce el 
capital de las deudas a un peso por dólar y se ajustan las 
tasas de intereses. La deuda total así, será de diez millo-
nes de pesos anuales, para disminuir progresivamente a medida 
que se rescaten los títulos; en la inteligencia de que para -
ese efecto, así como para la compra de los derechos por inte
reses vencidos durante el periodo de suspensión de los servi~ 
cios, se utilizarán los fondos que obran en poder del Comité 
de Banqueros de Nueva York. El Gobierno se obligó a que los 
bonos quedan en circulación en el afio de mil novecientos se--

##fi#####fi 
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En el ámbito internacional, la hegemonía alcanzada por los 

Estados Unidos una vez terminado el proceso bélico hizo posible 

que en el campo financiero se fortaleciese el Banco de Exportación 

e Importación de los Estados Unidos CEXIMBANK). El objetivo del -

Eximbank cristalizado como nequivalente general", consistió en agi_ 

lizar las exportaciones de mercancías y promover la compra de los_ 

productos estadounidenses. Incluso, en el mismo discurso del In--

forme presidencial de Miguel Alemán, se enfatizó el criterio gene-

ral respecto a créditos internacionales. Este ha sido el de soli-

citar solamente aquellos que no constituyen una carga para las ge-

neraciones futuras, ya sea porque las obras mismas desarrolladas 

den lugar a ingresos propios para su pago, o ya porque el increme~ 

to 

su 

directo que las obras provoquen en la riqueza del país permita __ 

fácil amortización.< 6 > 
Por otro lado, la constitución del Fondo Monetario Interna--

cional y el Banco de Reconstrucción y Fomento creados en 1944 ini-

ciaron la conformación de la red financiera a nivel internacional_ 

bajo el emporio del dólar y el condicionami.ento de la "ayuda fina~ 

ciera 

( 5) 

( 6) 

préstamos y créditos a favor del proceso de acumulación --

senta y ocho serán redimí.dos conforme a su valor ajustado. El 
valor total nominal de estas emisiones- que era de doscientos 
~e3cnta y cuatro millones, seiscientos sesenta y nueve mil, 
d0'C.ciento,-; setenta y siete dólares, por capital, y doscientos 
setent~ y ocho millones, ochocientos ochenta y cuatro mil dos 
cientos cuarenta y ocho dólares, por intereses, el 31 de di-= 
ciembre de 1942, después del convenio, queda reducida a dos-
cientos treinta millones, seisci.entos treinta y un mil, nove
cientos setenta y cuatro pesos por capital, y algo m~s de dos 
millones de dólares por intereses. Véase Secretaría de Ha--
ciendn y Crédito Público, Secretaría de la Presidencia, Méxi
co a Tr'avés de los Informes Presidenciales Tomo IV ;¡La hacien 
da pública'' Volumen 2, México 1976. -
Ibídem, p. 589. 
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capita1ista, en manos de grandes inversionistas privados estadoun~ 

denses.< 7 > 
La relación que mantiene e1 "equiva1ente general" visto desde 

la política de endeudamiento externo y desde el punto de vista de_ 

los acreedores conjuga intereses mutuos y particulares ·en la ere-

ciente relación de ambos en e1 periódo de 1a posguerra hasta la -

consolidación de las bases necesarias para e1 despegue del creci--

miento económico a finales de los afios cincuenta. 

A. Consolidación de Deudas Anteriores. 

La utilización de la deuda externa contratada por e1 go.bierno mex~ 

cano durante el periodo de posguerra y hasta finales de los cin--

cuenta presenta 1as siguientes caracter~sticas. 

1. Deuda directa: 

Durante la administración del gobierno de1 general Manuel Avila 

Camacho se celebró un Convenio con e1 Comité Internacional de Ban-

queros de Nueva York. En virtud de sus postulados, 1a deuda di--

recta se redujo a un peso por dó1ar y se ajustaron 1as tasas de 

interés. De ahí que el valor nomina1 de dichas emisiones, con va-

lor de 264 669 277 dólares por capital y 278 884 248 dólares,< 9 > 
por intereses, a1 31 de diciembre de 1942, se vieron reducidas a 

230 631 974 pesos por capital y, por intereses, cerca de dos mill~ 

(7) 
( 8) 

Opus Cit., 
El tipo de 

5 de noviembre de 1942. 
cambio era de S 1 $ 4.85. 



24·3 

nes de dólares por intereses.(g) 

2. Deuda ferrocarrilera: 

Siguiendo los lineamientos de los convenios de la deuda directa se 

concretó con el Comité Internacional de Banqueros con Negocios en 

México, un acuerdo para refinanciar la deuda ferrocarrilera. Las 

características de este convenio cubrieron las diecinueve emisio--

nes de la deuda de los ferrocarriles por un monto nominal, inclu--

yendo capital e intereses, de 557 604 382 dólares, Esta cantidad_ 

se redujo posteriormente, representando la cantidad de 244 971 707 

pesos.< 10 > 
En virtud de dicho convenio, el adeudo que originalmente te-

nía un valor nominal de más de 233 millones de dólares se redujo a 

un poco más de 48 millones de dólares y }os intereses acumulados,_ 

que ascendían a 324 millones de dólares, se liquidaron mediante el 

desembolso de solamente 2 millones 450 mil dólares. A mediados de 

1962 la deuda directa y la deuda ferr~carrilera se amortizaron por 

la suma de 454.5 millones de pesos. 

3. La deuda de la Revolución. 

La deuda de la Revolución ascendía a 21.5 millones de dólares. 

Para finales de los cuarenta, únicamente faltaban por pagar 2.5 

millones de dólares de acuerdo con los convenios establecidos con_ 

9 ) Los planteamientos bajo los cuales fueron creados e). Fondo ~""'
Monetario Internacional y el Banco de Reconstrucci6n y Femen~ 
to se señalaron con anterioridad en el capítulo segundo de la 
presente tesis. 

(10) México a través de los Informes Presidenciales 20 de febrero_ 
de 1946. 
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Estados Unidos, Gran Bretafia ,. Francia e ItaJ.ia para J.iquidar J.os -

dafios causados a J.os extranjeros por J.a J.ucha revoJ.ucionaria,(11 ) 

B. Endeudamiento con Xnst~tuciones Of~c~a1es. 

1. Contratación de créditos con el Banco de Exportación e Importa
ción de los Estados Unidos (EXIMBANK). 

La contratación de préstamos con bancos de caracter oficial. se in~ 

ció en el afio 1941 a través del Banco de Exportación e Importación 

de Washington, el cual suscribió, con J.a intermediación de Nacio-

nal Financiera, dos préstamos a la Secretaría de Comunicaciones y __ 

Obras Públicas: un crédito para caminos por val.ar de 1rr millones 

de dólares, al tipo de interés del 3.6% anual, y otro, por vaJ.or 

de 20 rni11ones de dólares. Posteriormente, con el. mismo objeto, 

se contrató otro préstamo por un val.ar de 10 mi11ones de dólares. 

Ferrocarriles Nacional.es de México suscribió con el EXIMBANK un --

préstamo por 7 millones de dólares en 194 3 y otro por 19 millones_ 

en 19u 5. Los demás créditos fueron canal.izados a la industria! 

Altos Hornos de México, S.A.; Compafiía Azucarera del Río Guayale--

jo, S.A. Enlatadoras de Carne; Nueva Compafiía EJ.éctrica de Chapa-

J.a, S.A. Maquinaria Agrícola, S.A.; La Consolidada, S.A. Dichos 

préstamos ascendieron hasta antes de 1960 a 63 millones de dolares 

y fueron canalizados a través de Nacional Financiera para la real.~ 

zación de obras industriales de interés nacional, como las de eleE_ 

trificación y rehabilitación de l.os ferrocarriles e instalaciones petrolen:is.<.12l 

(11) 
(12) 

Consfrltese los Informes 
Opus. Cit. 

Presidenciales de la época. 



24-5 

2. Contratación de créditos con el Banco de Reconstrucci8n y Fo--
mento (BIRF). 

Méxicc depende del Banco de Reconstrucción y Fomento y del Fondo -

Monetario Internacional. desde 194-4-. Con ello tuvo acceso a eré--

ditos de carácter multilateral. No obstante, continu6 el endeuda-

miento mediante contratos de carácter bilateral. 

La creación del Banco de Reconstrucción y Fomento permitió a_ 

Nacional Financiera suscribir un préstamo de 24-.1 millones de dé-

lares para la Comisión Federal de Electricidad destinado a la con~ 

trucción de sistemas hidroeléctricos. El BIRF canalizó 134-.8 mi--

llones de dólares a la industria durante las décadas del cincuen--

ta~ se destinaron al sector servicios 61 millones de dd1ares a --

través de un programa de rehabilitación y modernización,<13 ) 

3. Ayuda Financiera otorgada por el Fondo Monetario Internacional, 

Las condiciones internacionales imperantes durante la posguerra, 

ocasionaron un reajuste en nuestra econo~a y la necesidad de acu~ 

dir a la "ayuda financiera" del Fondo Monetario I'nternaci:onal, El 

peso mexicano tuvo tres devaluaciones durante un periodo de seis 

afias. En 194-8, la moneda cuya paridad con el d81ar era de 4-,85, 

se dejó al libre juego de la oferta y la demanda de divisas hasta 

alcanzar un nuevo tipo en 194-9 de 8,65 pesos por dó1ar,C 1 4-) El Fou 

do ofreció ayuda adicional de 67,5 millones cuyo destino fue apo-

yar el nuevo tipo de cambio; exigió restringir las ;bnportaciones,_ 

( 13) veas e 1as a.i versas publicaciones de Nac:i.ona1 Fi:na,nc:t.e;i;>p, ·~, ~ 
Mercado de Valores, varios años·, 

(14-) "México a traves •.. " Opus Cit. 
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a1entar 1as exportaciones y e1 turismo, estimu1ar 1a repatriaci6n_ 

de capita1es y fomentar 1a reinversi6n de 1os ahorros. Sin embar-

go, e1 préstamo, a1 fina1 fue so1o de 22.5 mi11ones de dÓ1ares. 

Nuevamente, después de mostrar sa1dos positivos de 31 mi11o-

nes de dÓ1ares en 1949 y de 60 mi11ones en 1950, ante e1 c1ima de_ 

intranqui1idad de principios de 1os cincuenta, 1a ba1anza de pagos 

en cuenta corriente dejó un sa1do adverso de 101 mi11ones de d6---

1ares en 1951, de 47 mi11ones en 1952 y de 82 mi11ones en 1953. La 

situación de 1a ba1anza comercia1 siguió agravándose en 1os prime-

ros meses de 1954, consecuencia de 1as importaciones necesarias 

para e1 proceso interno de acumu1aci6n y de -1a articu1aci6n de --

nuestras exportaciones con 1a baja de precios en e1 mercado inter-

nacional. 

La recesión presentada en 1os Estados Unidos a1 fina1izar 1a_ 

Guerra de Corea tuvo efectos negativos en 1a econo~a mexicana. 

Los precios de exportación disminuyeron en 14,1% y 1os precios de 

importación aumentaron 9.0< 15 ) de ta1 forma que incidieron en e1 

empobrecimiento de 1a ba1anza de pagos. En consecuencia, ante ta1 

si~uación, 1as autoridades monetarias de1 pais decidieron previo 

permiso de1 FMI, deva1uar e1 peso mexicano en abri1 de 1954, a1 ~

tipo de cambio de 12.50 pesos por dó1ar.C16 ) 

E1 FMI puso a disposición de México 50 mi11ones de dÓ1ares: 

22.5 mil1ones representaban 1a aportación de nuestro pa~s y 27.5 

millones de un crédito adicional. Se destinaron ade.m~s 75 mi11o~-

nes de ctó1ares de1 convenio de estabi1ización de1 gobierno norte--

< 15) 

(16) 

Manriquc, Irma. La Política Monetaria en 1!3i· Estrate§;t·a de1 -
Desarrollo; Cuadernos Prc11m1nares de ia invest~g~ci8~~c-;
UN AM. , p . 1 2 3 • 
Ibidem, p. 134. 
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americano. Las tres líneas de crédito formaron una suma de 102.5_ 

millones de d61ares para completar los recursos propios del Banco~ 

de México. El plan de emergencia, sugerido por el Fondo, permiti6 

que el financiamiento del gobierno se orientara a la industria, 

mediante subsidios fiscal.es, facilitando la inversi.Sn privada. 

4. Cana1izaci6n de créditos de origen oficial. 

Durante la década cuarenta y cincuenta el financianrlento provenie~ 

te .de los organismos oficiales se canalizó al sector secundario en 

45.3% y al sector servicios en 45.8%,c17 ) Esto coinci:di8 con los -

lineamientos de la política económica llevada a cabo en M@xico en 

este periodo: promover la "industrialización y crear una infraes--

tructura en vías de comunicación. En el mismo o!C'den ".,.la inver-

sión extranjera realizó una reorientación b~sica de su actividad,_ 

trasladándose de la agricultura y las industrias extractivas a la_ 

industria manufacturera y el comercio en gran esc~1a".C18 } 

Este periodo, "···.coincidió con la nueva actividad imperialis

ta de Estados Unidos empeñado en afianzar su posi:ción de 15'.der en.:_ 

el mundo occidenta1n.< 19 ) Por eso, la i:nversi8n directa en los --

( 17) 

(18) 

(19) 

Los porcentajes obtenidos en este capítulo para señalar la -
canalización de los créditos de origen oficial se obtuvieron 
tomando en cuenta cada préstamo otorgado a México por los ar= 
ganismos financieros internacionales y separándolos por secta 
res. La suma del total entre la diferenciación sectorial es
el resultado de los porcentajes. Al final de la investiga--= 
ción se anexan los cuadros. 
Cordera, Rolando. "Estado v Desarrollo en el CapitaJ..:ismo·· Tar
dío y Sub_o_rdinado"-;-Revista Investigac'16n ·EconOmica·,· Vol, - ... -
XXXI, julio-septiembre de 1971, nfuñero 123, UNAM, p, 470, 
Chapoy, Alma. ··Las Inversiones Extranjeras Directas en ·e1· ~-..,. 
Sexenio de Echever.ría-~ •· Invc·s.tigaci6ñ,Ecori6mi:ca J • ·Rev:L:sta·. (fo'-:;
la Facultad de Economía, UNAM, octubre-diciembre, No,4 1 p, 4~ 
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sectores de punta estuvo financiada en gran parte con préstamos 

provenientes deJ.. exterior: "Las inversiones extranjeras directas -

complementadas con fuertes créditos otorgados por agencias norte--

americanas o por organismos supuestamente internacionales, pero --

controlados por Estados Unidos, se convirtieron entonces en eJ.. in~ 

trumento clave para·satisfacer los deseos estadounidenses de domi

naci6n poJ..ítica··.< 20 > 
El EXIMBANK y el Banco Mundial contribuyeron con eJ.. 70.0% y -

el 28.4% respectivamente del coroponente totaJ.. de J..a deuda pública_ 

externa. La otra institución participante fue el Fondo Monetario_ 

Internacional, cuyo monto de préstamo de carácter "estabilizador"_ 

ascendi6 aproximadamente en 67.5 millones de delares y cuyo objet~ 

vo fue enfrentar los problemas de balanza de pagos. 

C. Síntesis. 

Definitivamente, al analizar e1 período de 1os afias cuarenta y ci~ 

cuenta podemos confirmar como 1a po1ít:i:ca de endeudamiento nomina~ 

da en el capítulo anterior del "despegue económi~o" a1 11 desarro11o 

estabilizador" estuvo en franca interdependencia con e1 objetivo 

de los acreedores. En dichos afios, les correspondió la hegemonía_ 

a los organismos bilaterales determinar los inicios de1 capitalis-

mo mexicano. EJ.. "equivalente general" entrelazaría los lineam:i:en-

tos engendrados en el discurso imperante de la época bajo el velo_ 

del keynesianismo y auspiciado por, el estructura1ismo Cepalino. 

(20) Ibidem. 
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Por otra parte, la política de endeudamiento externo llevada a --

cabo por el gobierno mexicano discurr1ría en fomentar el despegue_ 

del "financiamiento para el desarrollo" y por e1 otro, los acreed~ 

res coincidirían en la coordinación permanente de 1a va1or1zación_ 

del capital y de la ampliación del modo de producción capitalista. 

No es sorprendente entender el por qué la mayor parte del fi

nanciamiento se otorgó en dichos años a obras de infraestructura -

principalmente vÍ$de comunicación y a crear las bases del sector_ 

secundario que, en años posteriores, serviría a la irrupción de 

las empresas trasnacionales. 

111. PERIODO DE PRE-CRISIS MUNDIAL, 

Ya hemos explicado en nuestra introducción que los períodos centr~ 

les de nuestro análisis lo constituyen aquellos comprendidos entre 

los afios de 1968-1976 y 1977-1987. El primer período 10 hemos di-

vid~do en dos subperíodos: 1968-1972, en que las magnitudes econó

micas reflejan un cambio de las tendencias pr_evalecientes en el -

período de pre-crisis 1960-1967, en gran parte derivadas de la --

crisis que a nivel mundial se inicia; el segundo subperiodo, 1973-

1976, hay un rasgo definitivo que se expresa, en el tema que nos 

ocupa, en una expansión sin precedentes de la deuda externa de 

México, hasta culminar con la devaluación monetaria de 1976. 

Como veremos posteriormente, el período 1977-1987 s1gue el -~ 

lineamiento anterior. No s8lo el endeudamiento externo sino tam--

bien sus componentes asumen características particulares como 
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consecuencia de 1as fluctuaciones internas, que se reflejan en 1as 

líneas de po1ítica adoptadas, por un 1ado, y de 1ineamientos de na 

tura1eza externa, por otro. 

quidez" de 1982. 

Período que inc1uye la "crisis de 1i-

Captar estos fenómenos, empero, implica revisar cuando menos 

en 1íneas muy generales las tendencias prevalencientes en e1 perí~ 

do anterior, que nos permitimos 11amar de pre-crisis. En forma un 

tanto arbitraria, pero tomando en cuenta el modelo de acumu1aci6n_ 

de capita1 y las características que asumen el desarrollo económi

co, ~emosºtomado como marco temporal 1960-67, en que 1as magnitu-~ 

des económicas exhiben tendencias que estadísticamente podr1amos 

11anar norma1es y en que la deuda misma se comporta dentro de cie~ 

tos 1ímites. 

Dentro de ta1es objetivos, 1as siguientes secciones las dedi

caremos a estudiar las variaciones, especia1mente re1ativas, en la 

deuda externa total, en 1as fuentes oficia1es y privadas, en sus 

pr~ncipa1es destinos y en sus efectos generales sobre la econom~a_ 

y de a1gunas de 1as características principales de 1os préstamos 

ob"tenidos. Só1o en e1 periodo objeto de nuestro aná1isis pasare--

mos a un análisis más deta11ado de 1os organismos y natura1eza de_ 

la fuente, de 1a dirección concreta en las esferas de 1a economía_ 

m~xicana, enmarcándo1os en e1 nuevo mode1o que p1antea e1 viraje 

en el patrón de acumu1aci6n. 

A. Variaciones Absolutas y Re1ativas de 1a Deuda Externa. 

El cuadr•o No. 1 nos permite observar el comportamiento, tanto abs2_ 

1uto, como re1ativo de 1a deuda púb1ica externa tota1 en el perío-
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do 1960-1967. En términos abso1utos, se produce un crecimiento 

que va de 1 151 a 2 643 mi11ones de d61ares. En términos re1ati--

vos, ta1es cifras estarían expresando una tasa promedio anua1 de -

crecimiento de 11.26% y una tasa acumu1ativa de crecimiento de ---

90.1%. 

Es importante, no obstante detenerse un tanto en 1a tendencia 

que expresan en términos re1ativos cada· uno de 1os respectivos 

afias. De tasas de 3.5 y 2.8 en 1os aftas 1961 y 1965, respectiva--

mente, se mueve a tasas de 22.3 y 21.1 en 1os años 1962 y 1964 re~ 

pectivamente. E11os, a nuestro juicio, estan indicando una tende~ 

cia no 1inea1, que habría que inc1uir dentro de 1a po1ítica econó

mica de1 período sexena1 y 1as coyunturas externas. 

E11o contrasta, como 1uego veremos, con tendencias ciaras, 

por 1o menos en e1 primer subperÍodo de nuestra etapa de interés. 

Si extendiésemos nuestro perxodo hasta e1 año setenta, para 

tener una visión en función de 1os sexenios de Lopez Mateas y Diaz 

Ordaz, 1o que tendría importancia en un estudio deten~do de 1as 

po1íticas económicas de cada uno de e11os, encontrar~amos que en_ 

e1 régimen de Lopez Mateas e1 incremento neto de 1a deuda fue de 

186 por ciento cuando se e1evó de 602 mi11ones de dÓ1ares en 1958 

a 1 724 mi11ones en e1 año de 1964.( 21 ) Retomando 1os datos de1 

BID indicaríamos que e1 gobierno de Díaz Ord~z pasa de 1 160 mi11~ 

nes de dó1ares en 1965 a 3 775 mi11ones en e1 año de 1970; es 

decir tuvo un incremento de 225 por ciento y se trip1icó pe1igran-

do e1 incremento substancia1 en el servicio de su deuda externa. 

(21) Cecefia, .José Luis México en la Órbita imperia1 (Las Empresas 
Trasnaciona1es) Ediciones E1 Caba11ito, M€xico, D.F. 1979. -
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B. Componentes Genera1des de 1a Deuda Externa. 

Cuando hab1amos de 1os componentes de 1a deuda, nos referirnos al -

tipo de títu1os de endeud~ento, de acuerdo a 1a natura1eza de --

1os organismos fuente de los recursos: 1os pasivos que tienen su -

origen en operaciones de bonos, cr~ditos y préstamos rea1izados -v 

con organismos comercia1es que tienen su sede en otros países y 

1os oficia1es cuyo origen de pr~stamos proviene de organismos bi1~ 

terales y rnu1tilatera1es. 

1. Privatización de 1a Deuda. 

Como hemos sefia1ado en nuestra introducci8ri, procuraremos desarrS?._ 

1lar más amp1iamente en e1 núc1eo de1 trabajo, e1 peso que repre-

senta el componente privado y oficia1, en e1 total de 1a deuda 

externa tiene no so1amente efectos espec~ficos o part±cu1ares, ta

les como 1os que se producen en 1a ba1anza de pagos y en e1 monto_ 

de 1as reservas internaciona1es, sino también imp1icaciones en --

cuanto a la autonomía misma del Estado y en 1os efectos socia1es 

de la llamada po1ítica de estabilización propugnada por el Fondo 

Monetario Internacional. 

En el período que estudiamos, como puede verse en e1 cuadro 

No.5.1 comenzó a presentarse una tendencia definitiva que se ex-

tiende hasta el periodo posterior; el aumento pau1atinao, en térm~ 

nos tanto absolutos como re1ativos, de 1as fuentes privadas y el -

decrecimiento de las de carácter oficia1. 

En 1962 ambos componentes 1legaron a significar el 50% cada -

uno de1 ·total de la deuda externa. A partir de tal momento el en

deudamiento privado aumenta, hasta 11egar a significar e1 56.9% --
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CUADRO No. 5.:1 

DEUDA PUBLICA EXTERNA•' TOTAL: PRINCIPALES COMPONENTES :1960-:1967. 

(Mi1.1ones de dÓ1.ares) 

ANO ACREEDORES.!_/ 
% 

ACREEDORES-~/ 
% TOTAL PRIVADOS OFICIALES 

:1960 574 49.0 577 5 o. :1 :1 :15 :1 

:196:1 609 5:1.:1 582 49.8 :1 :19 :1 
:1962 729 so.o 728 so.o :1 457 
:1963 905 53.2 794 46.8 :1 699 
1964 1 236 60.1 820 39.9 2 056 
1965 1 :160 54.9 954 45.1 2 114 
1966 :1 187 52.5 1 073 47.5 2 260 
1967 1 503 56.9 1 140 4 3. :1 2 643 

:::_¡ FUENTE: Banco Interamericano de Desarro11o, Latin America's --
External indebtedness: current situation and prospects 
Washington, D.C. mayo de 1977, cuadro 37. 
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del. total.. 

Como esta tendencia nos parece de suma ~mportancia por 1.as 

implicaciones que tendrá, en especial., en e1 período posterior. i~ 

tentamos en forma general. desg1osar más deta11adamente el comport~ 

miento de 1os items integrantes de ambas fuentes. 

2. Modificaciones en 1os componentes de 1a deuda con fuentes pri-

vadas. 

E1 cuadro No .. 5.2 inserto, indica que aunque ha habido una 1igera -

tendencia hacia el aumento de los Bonos en 1a deuda contratada con 

organismos privados, e1 grueso de1 tota1 ha sido el. rubro de crédi 

tos. 

Esta tendencia, que nos parece continua a 1a de períodos an

t8r~ores, indica la poca participaci6n de 1os bonos, bien en manos 

de gobiernos o instituciones gubernamental.es. En efecto, en 1os 

años extremos la f1uctuaci6n en términos abso1utos fue de 19 (en 

~960) a 255 millones de d6lares ~n 1967), dentro de totales de 574· 

(e~ 1960) y 1 503 (en 1967), respectivamente. Su significaci6n -

rel.ativa en el total de cada año ha fluctuado entre un ¡nÍnimo de -

2.2% en 1962 y un máximo de 17.0% en e1 año extremo de 1967. 

En cuanto a los créditos contratado con 1os organismos priva

dc3 alcanz6 su máximo en el año de 1967 con 585 mil1ones de d6la--

res. Le sigui6 el crédito de proveedores. Es importante mencio--

nar como en el Informe de Gobierno se hace mención a este tipo de 

préstamos al señalar que "Por primera vez, unidas la Banca Oficial 

y la privada de 1os Estados Unidos de Norteamerica~ Alemania, He-

landa y Japón, en los que se han obtenido 1as condiciones más fav2 
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CUADRO No. 5.2 

COMPONENTES DE ORIGEN PRIVADO DE LA DEUDA EXTERNA 1960-1967. 
(Mi11ones de dólares) 

AÑO BONOS % CREDITOS % TOTAL 

1960 19 3.4 555 96.6 574 

1961 16 2.7 593 97.3 609 

1962 16 2.2 713 97.8 729 

1963 55 6.1 850 93.9 905 

1964 127 12.2 1 .109 87 .8 1 263 

1965 150 13.0 .'.l. 0.'.10 87.0 .'.l. .1.60 

1966 184 15.5 1 003 84.5 .'.l. .1.87 

1967 255 17.0 1 248 83.0 .1. 503 

FUENTE: Banco Interamericano de Desarro11o, Latin Americas 1 s - - -
External indebtedness: current situat:i.on and Eros12ects, --
Washington, D.C. mayo de 1977, cuadro 37. 

'-· 
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rables para llevar a cabo un programa de aumento y mejoras de las 

telecomunicaciones de nuestro país".( 22 ) Haciendo referencia a --

bonos se cita que .•. también por primera vez una empresa mexicana 

la Comisión Federal de Electricidad, saliendo directamente al mer

cado de valores, colocó una emisión de Bonos, en Europa.· por un 

valor equivalente a Dls. 20 millones. Ademas, fueron colocadas en 

el extranjero por el Gobierno Federal; dos emisiones de bonos ex--

ternos para fomento económico; son redimibles a un plazo de amort~ 

zaci.ón de 6 años y suman 531.5 millones."( 23 ) 

Al respecto señala José Luis Ceceña:< 24 ) las agencias direc-

tas del gobierno nortemaricano, Eximbank y la Agencia Internacio-

nal para el Desarrollo CAID), si bien es cierto que no persiguen -

precisamente obtener utilidades, aunque también las logran, tienen 

objetivos muy claros al apoyar y fortalecer las operaciones de los 

gra~des empresarios yanquis. Las bases de operación del Export 

Import Bank consisten en estimular las exportaciones de los empre

sarios norteamericanos, a través del otorgamiento de créditos a --

los gobier~os y hombres de negocio de los países clientes. De 

esta manera, el objetivo primordial que persigue el gobierno de --

los Estados Unidos es favorable a sus propios empresarios asegurá~ 

dolcs mercad9s solventes en el exterior, y también ayudar a los 

inv~rsionistas norteamericano3 en el financiamiento de sus empre--

sus en los países receptores de los créditos. 

Claro que, de pasada, habilitan créditos a los gobiernos y a_ 

algunos empresarios no estadounidenses para obtener bienes de pro-

c22) 
(23) 
(24) 

Ibidem, p. 742. 
Ib:i.dem. 
Cecefia, José Luis. ,?1éx:i.co. en la órbita. Opus Cit. 
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ducci6n para llevar a cabo proyectos de inversión. Como se ve, 

los prop6sitos de ayuda para los paises menos desarrollados son de 

tipo subsidiario. 

Se puede observar con suma claridad como el "equivalente ge--

neral" sirve para intercambiar productos a nivel internacioan en -

el mercado exterior, facilitar la liquidez y procurar una mayor --

reproducci6n y valorización de capital. Banco, empresa y Estado -

compenetrados en un mismo fin. 

De acuerdo con esos propósitos, los créditos que otorga el --

Eximbank tienen el carácter típico de préstamos "atados", es decir, 

se conceden con una serie de condiciones que van más allá de las 

puramente financieras de asegurar la recuperaci6n de los mismos 

con los respectivos inter_eses. Las ataduras son de muy diversa 

índole: van desde las que se establecen por escrito en los contra

tos respectivos, consistentes principalmente en los Estados Unido~ 

hasta las no escritas, que tienen un carácter general que se rela

ciona con la política general, la orientación del desarrollo de -

los países prestatarios.< 25 > 

3. Modificaciones en los componentes de origen oficial de la deuda 
pública externa. 

El cuadro No. 53 inserto indica una tendencia clara, con excepción_ 

de los dos Últimos años del período, al aumento relat:i:.vo de los -

créditos provenientes de fuentes multilaterales y el consiguiente_ 

descenso de los de car:!cter b:i:.lateral. No debemos olv:i:.dar que el_ 

(25) Ib:i.dem. 
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CUADR.O No. 5 . 3 

COMPONENTES DE ORIGEN OFICIAL DE LA DEUDA EXTERNA 1960-1967. 

(Millones de dólares) 

ANO MULTILATERALES % BILATERALES % TOTAL 

1960 187 32.5 390 67.5 577 
1961 206 35.4 376 64.6 582 
1962 362 49.8 366 50.2 @172 8 

1963 430 54.2 364 45.8 794 
1964 481 58.7 339 41.3 820 
1955 608 63.8 346 36. 2 954 

1966 658 61.4 415 38.6 1 073 
1967 660 57.9 480 42 .1 1 140 

FUZ:N7E: Banco Interamericano de Desarrollo, Latin America's - ---
External indebtedness: current situation and prospects 
Washington, D.C. mayo de 1977, cuadro 37. 
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triunfo de la Revolución Cubana fue la bandera para el capitalismo 

norteamericano y para los organismos oficiales en su lucha por ma~ 

tener su "espacio" en Anlérica Latina e incluso ampliarlo. 

De a11í, la creación del Banco Interamericano de Desarrollo y 

que este y e1 propio Banco Mundial destinen una mayor proporción 

de sus flujos a dicha región en 1a década de los sesenta. La po1Í 

tica de endeudamiento externo del gobierno mexicano se cubrió bajo 

los intereses de 1a industrialización y 1a necesidad del ahorro e~ 

terno para acelerar el capitalismo. Esto a nuestro juicio tiene -

gran importancia de carácter económico y político, como intenta--

mos demostrar en e1 capítulo anterior y teórico dado e1 pensamien

to existente en esos afios.< 26 ) 

c. Cana1izaci6n de1 Cr~dito Oficial por Sectores 1960--1967. 

El flujo del financiamiento proveniente de los organismo,s interna

cionales denota las siguientes características durante el periodo: 

1. E1 crédito de organismos oficiales contratados en e1 peri~ 

do 1960-67 alcanzó el monto de 1 308.9 millones de dólares. La --

mayor parte se destinó al sector secundario (606.3 millones de dó-

lares), representando e1 46.3% d~1 total. E1 sector primario ----

absorbió 418.6 millones que vendrían a ser e1 32.0%; y e1 sector -

t8rciario absorbió 283.9 millones (21.7% del total). 

2. E1 Banco Mundial canalizó en total 581.5 millones de dó1a-

res. El 56.7% los destinó a la industria, 26 .. 8% a servicios y ---

16.5% al sector primario. 

(26) Ver capitulo tercero e· Informes del BID Y·'BM (var;i;os afies) 
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3. La Corporación Financiera Internacional (CFI) canalizó el_ 

ioo% de sus créditos a la industria, principalmente a la iniciati

va privada. 

4. El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) destinó 325.8 

millones de dólares; el 57.6% lo absorbió el sector primario, 

26.8% el de servicios y 15.5% el sector secundario. 

5. El Banco de Exportación e Importación de Washington (EXIM

BANK) canalizó el 64.4% a la industria y 35.6% al sector primerio. 

Participó con un total de 307.6 millones de -dólares durante el pe

riodo 1960-1967. 

6. La Asociación Internacional de Desarrollo (AID) aportó 

66.5 millones de dólares; el 62.4% se destinó a servicios y el 

3/.6% al sector primario. 

De lo anterior podemos concluir dos líneas en relación a la 

canalización de los créditos. Por un lado, el sector secundario 

se vió beneficiado principalmente por el Banco Mundial, la Corpor~ 

ción Financiera Internacional y el EXIMBANK. Por el otro, el sec

tor primario recibió importante atención a través del Banco Inter

ame r~ cano de Desarrollo y la Asociación Internacional de Desarro-

llo. 

Ambos lineamientos no son contradictorios. Los del primer 

grupo irían en íntima relación a la expansión de las empresas tra~ 

nacionales en el sector secundario y los del segundo se encuentran 

en el marco de la Alianza para el Progreso, esto es, la ampliación 

del sector primario como una alternativa para evitar problemas so

ciales y coadyuvar a un mejoramiento en el nivel de vida de los 

sectores sociales. Esta línea se verá enfatizada en años posteri2 

res, especialmente en la década de los setenta, con la entrada de_ 
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las trasnacionales a la agricultura. 

CUADRO No. S.4 

CANALIZACION DEL CREDITO OFICIAL POR SECTORES: 1960-1967 
(Millones de dólares) 

BIRF CFI BID EXIMBANK AID TOTAL 

Primario 96.5 187.7 109.5 25.0 418.7 

Secundario 330.0 27.5 50.7 198.1 606.3 

Terciario 155.0 87.4 41.5 283.9 

Total 581.5 27.5 325.8 307.6 1 308.9 

FUENTE: Datos eiaborados en base a El Mercado de Valores de Nacio
nal Financiera, Varios números. (observar el Apéndice --
Estadístico). 

D. Síntesis. 

La política de endeudamiento durante el período de "pre-crisis" --

1960-1967 se enmarca bajo el lineamiento general del "desarrollo -

estabilizador" cuya mira principal fue lograr la industrialización 

del país. Desde el punto de vista de los acreedores fue permitir_ 

la infraestructura necesaria para la llegada de las empresas esta-

dounidcnses principalmente de los Estados Unidos. No es casual, 

que el mayor monto de préstamos se canalizase al sector industrial 

y quiénes mas se vieron interesados fueron el Banco Mundial, el --

recién creado Bando Interamericano de Desarrollo y, por supuesto,_ 
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el Eximbank y la CFI. El marco ideológico del pensamiento económi

co latinoamericano propiciaba el ambiente necesario para la din~ 

ca del capitalismo en México. 

IV. CARACTERISTICAS DEL ENDEUDAMIENTO PUBLICO EN EL PERIODO 1958--
1976, 

Por las razones que anteriormente han sido dadas y por los objeti-

vos mismos de la investigación, se abordará el análisis de este 

período central, llevando simultáneamente dos subperíodos; el de -

1968 a 1972, que presenta tendencias más o menos coincidentes con_ 

el pe::::-Íodo anterior ("pre-crisis")< 27 ) que nos sirvi6 de marco g~ 

ne::::-al, en el sentido de mantenerse dentro de ciertos márgenes má-

ximos y estables de crecimiento de las variables del endeudamiento 

y, por otro lado, el que corre 1973 a 1976 en que el comportamien-

to de las mismas, tanto en términos absolutos como relativos su---

fren notables modificaciones determinadas po1• factores a analizar_ 

en otro capítulo. 

(¿7) Se analiza 1968-1972 porque consideramos que las tendencias 
cualitativas y cuantitativas de la deuda externa son diferen
tes a partir de 1958 por los rasgos que se presentan en el -
resquebrajamiento del sistema monetario internacional. Las 
~luctuaciones de las monedas europeas en relación al tipo de 
ca~bio con respecto al dólar inciden en el incremento del mer 
cado internacional de canitales. A ello se suma la creación
de liquidez con relaciónº a los llamados "petrodólares" en--=-
1973. A partir de estos años y hasta 1976, dada la política 
interna de mantener el llamado "modelo de estabilización" me::" 
xicano, el gobierno en el poder hará del endeudamiento exter
no la palanca necesaria para evitar un rompimiento. Proceso 
que se ve interrumpido por la devaluación del peso en 1976. -
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A. Variaciones Abso1utas y Re1ativas de 1a Deuda G1oba1. 

En el. cuadro No. S.s. hemos reasumido para cada uno de J.os años l.os_ 

val.ores absoJ.utos aJ.canzados por J.a deuda externa gl.obal.. En l.o -

que se refiere al.os vaJ.ores rel.ativos, primero hemos obtenido 

como base el. año de 1968, primero de l.a serie, a fin de determinar 

el. crecimiento acumul.ativo, para pasar l.uego a determinar J.as va-

riaciones de cada afio en rel.aci6n al. inmediato anterior, obtenien

do así l.as tasas acumul.ativas anuaJ.es de crecimiento en cada uno -

de l.os períodos. 

sis 

que• 

Los datos, que 

cual.itativo, nos 

a nivel. gl.obal., 

compJ.ementamos en otros capítuJ.os con el. anál.~ 

permiten ver J.as substanciaJ.es modificaciones 

se producen de uno a otro período. 

En efecto, tomando el. monto iniciaJ. total. de l.a deuda externa 

como año base (1968 100%), encontramos que en eJ. año extremo de_ 

1976 había al.canzado un índice de S80.0%, en otras pal.abras l.a 

deuda total. se había más que quintupl.icado, pasando de 3 1S4 a 

18 282 miJ.l.ones de d6l.ares. El. comportamiento por sub-período, no 

obstante, es total.mente distinto. Siempre tomando como base 1968, 

el. endeudamiento externo a 1972 había crecido en un S1.7%. Inme--

diatamente de iniciado el. segundo subperíodo el. aumento al.canza --

130. 1 % para de al.l.Í continuar subiendo en forma gal.opante, hasta -

al.canzar un Índice de S80.0% en 1976, o sea un crecimiento de 

480.0% en todo el. período. Si l.ogramos observar el. crecimiento 

por sexenio observamos J.o siguiente. De final.es de 1970 a 1976 

deuda púbJ.ica externa total. pas6 de 3 77S a 18 282 mil.l.ones de 

lares; es decir, un crecimiento absol.uto de 14 S07 mil.l.ones de d6-

l.a 

d6-

l.ares 6 484 por ciento. 
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CUADRO No. 5.5 

VARIACIONES ABSOLUTAS Y RELATIVAS: DEUDA EXTERNA TOTAL 1968-1976 

AA os 

1968 
1969 
1()70 

1971 
1972 
1973 

1974 

1975 
1976 

DEUDA EXTERNA TOTAL 
(M:i.1.1.ones de dól.ares) 

3 154 
3 432 
3 775 
4 207 
4 785 
7 259 

10 237 
13 480 
18 282 

CRECIMIENTO TASAS ANUALES TASA ACUMU-
RELATIVO DE CRECIMIENTO LATIVA ANUAL 

PROMEDIO 

100.0 
108.8 
119.7 
113.3 
151.7 

230.:1 

324.5 
427.4 
580.0 

10.8 
10.9 
11.1 
1:1.3 
:15. 1 

'.1..1 

13.1 
13.5 

8.8 

14.0 

FUENTE: Datos el.aborados en base a EJ. Mercado de Val.ores de Nacio
varios números. (Observar el. ap€ndice Est~ nal. Financiera, 

dístico). 
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Las tasas anuales de crecimiento, muestran igual fenómeno. 

Aunque es el primer subperíodo la tasa fue siempre creciente en 

re~ación a la correspondiente al año inmediato anterior, las vari~ 

cienes son leves; el cambio que se produce de 1972 a 1973 es, por 

el contrario mayor, al pasar al 15.1% desde una tasa de 11.3% en 

1972. En.éste subperÍodo, no obstante la variabilidad en el com--

portamiento de las tasas, éstas se mantienen en crecimiento que 

reflejan una velocidad del endeudamiento poco comparab1e con el 

anterior subperíodo. El índice más claro de lo anterior es el de 

,las tasas de crecimiento acumulativas anuales promedio: 8.8% para_ 

1968/1972 en comparación con una de 14.0% para 1973/1976., 

B. Componentes de la Deuda Externa Total Según Origen Oficial y -

Privado. 

Ya en el análisis de las cifras correspondientes al período ante-

rior, hicimos notar una clara tendencia dentro del endeudamiento -

externo total, que se expresaba en un constante crecimiento, tanto 

en términos absolutos como relativos, de los préstamos externos. 

El cuadro No. 5.6 resume claramente lo que hemos manifestado. 

Relacionando este hecho, con el comportamiento generai del e~ 

deudamiento externo total en ambos subperíodos, nos permite aseve

rar que todo este galopante endeudamiento externo del segundo sub-

periodo tuvo como fuente organismos de tipo privado. El interés 

de los acreedores en financiar los recursos petroleros y la liqui

dez en el mercado internacional de capitales hacía necesaria la --

valorización del capital. Ello lo enfatizaremos en e1 siguiente -
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CUADRO No. 5.6 

DEUDA PUBLICA EXTERNA TOTAL. PRINCIPALES COMPONENTES 1968-1976 

(Mi11ones de dÓ1ares) 

ANOS ACREEDORES 
% ACREEDORES 

% PRIVADOS OFICIALES 

1968 1 821 57.7 1 333 42.3 
196 9 2 056 59.9 1 376 40.1 
1970 2 158 57.1 1 617 42.9 
1971 2 504 59.5 1 703 40.5 
1972 2 788 58.2 1 997 41.8 
1973 4 524 62.3 2 735 37.7 
1974 7 083 69.1 3 154 30.9 
1975 9 831 72.9 3 649 27.1 
1976 14 030 84.8 4 252 15.2 

FUE!'J':!:'E: Datos e1aborados en base a E1 Mercado de Vaiores de Nacio-
nai Financiera, Varios números. 

• ~1 - '--
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capítulo cuando tratemos de reseñar la activa participaci6n que 

tuvo PEMEX en el mercado de eurocréditos durante 1973-1962. 

c. La deuda Oficial Segan Tipo de Organismos Prestatarios. 

Sin perjuicio de referirnos posteriormente al tipo de organismos 

participantes de la deuda, en este numeral deseamos analizar en -

términos muy generales la forma en que se logr6 la deuda con orga

nismos oficiales, clasificándolos en Multilaterales y Bilaterales, 

desde dos puntos de vista: su peso en cada uno de los años del pe

ríodo y, por otro lado, las tasas de crecimiento anual en el perí~ 

do, para observar muy rápidamente su correspondiente dinamismo. 

El cuadro No. 5.7, nos indica que en el cubrimiento de la deuda 

pública externa oficial en el período de análisis, ha sido una --

constante la mayor participaci6n de los organismos multilaterales 

en comparación con los bilaterales. Incluso en el primer subperí~ 

do se ve una tendencia decreciente de la participaci6n de estos 

últimos, muy evidente. A partir de 1973, sin dejar de moverse 

dentro de la tendencia ya señalada, se ve un crecimiento en el com 

ponente bilateral, que se acercaría a la situación prevaleciente -

en 1970, aunque en los años subsiguientes la tendencia es a bajar_ 

pero siempre a una velocidad mayor que en el subperiodo 1966-1972. 

El análisis de las tasas anuales de crecimiento de ambos com

ponentes no muestran un comportamiento regular, aunque un mayor -

dinamismo se encuentra en los de fuentes multilaterales. Ello sin 

duda, OL<e!dcce a las modalidades que asume el financiamiento de 

tipo oficial en cuanto a formas de contratación y desembolso. Si_ 
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CUADRO No. 5.7 

COMPONENTES DE ORIGEN OFICIAL DE LA DEUDA EXTERNA 1968-1976 

CM.i.11ones de d61ares) 

ANOS MULTILATERALES % BILATERALES % 

1968 837 62.8 496 37.2 

1969 899 65.3 477 34.7 

1970 1 126 69.6 491 30.4 

1971 1 238 72.7 465 27.3 

1972 1 542 77.2 455 33.8 

1973 1 867 68.2 868 31.8 

1974 2 221 70.4 933 29.6 

1975 2 585 70.8 1 064 29.2 
1976 .~ 3 106 73.0 1 146 27.0 

FUENTE: World Bank, World Debt Tables II, EC-167 /78, octubre 
1978, p. 117. 

:..,'· 

-· 

20, 
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CUADRO No. 5.8 

TASAS ANUALES DE CRECIMIENTO. 
COMPONENTES DE LA DEUDA DE ORIGEN OFICIAL 1968-1976. 

(Porcentajes) 

A~OS 
MULTILATERALES BILATERALES 

% % 

1968 
1969 7.4 3.8 

1970 25.2 2.9 

1971 9.9 5.3 
1972 24.8 2.5 

1973 21.0 90.7 

1974 19.9 7.5 
1975 16 ;3 14.4 
1976 20.2 7.7 

FUENTE: World Bank. World Debt Tables II, EC-167/78, 
octubre 20, 1978, p. 117. 

,__• :·; 
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llama inmediatamente la atención la brusca tasa de aumento en los 

bilaterales en el primer afio del sugundo subperíodo 1973, en que 

se pasa de una tasa de 2.15% a una de 90.76. Esto a nuestro jui--

cio se debe a la "vuelta de la bilateralidad" en las relaciones 

internacionales de México -en gran medida- como un requerimiento 

dictado entre otras cosas por el peso de los compromisos financie

ros adquiridos con Estados Unidos a fin de hacer frente a los pro-

blemas de balanza de pagos y de finanzas públicas del país. Ten--

dencia que prácticamente se desvanece pues " ..• M~xico no califica_ 

para recibir buena parte del financiamiento bilateral que se ofre

ce en términos concesionales destinado generalmente a los países 

de menor desarrollo relativo". <28 ) (Ver: Cuadro No. 5.8) 

D. Canalizaci6n del Cr~dito Oficial por Sectores 1968-1976 

En este apartado trataremos las características más específicas 

del endeudamiento del período comprendido entre 1968 y 1976. En -

primer lugar, el endeudamiento y la trasnacionalización de la eco

nomía; segundo, las características del financiamiento al sector -

primario; tercero, las características al sector secundario; cuar

to, características al sector terciario; y por Último, el financi~ 

mienLo otorgado por las instituciones oficiales. 

(28) Green, Rosario" La deuda pública externa de México 1965-1976" 
Revista Comercio Exterior, Vol. 27, núm. 11, México, noviero-= 
bre de 1977, pp. 1279-1286. 

:: 
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1. Endeudamiento y trasnacionalización de la economía. 

Las empresas transcionales durante la década del sesenta irrumpie-

ron en la economía racional y la de países como Brasil y Argentina en 

el sector secundario. La expansión de filiales de empresas extra~ 

jeras bajo el amparo de la Alianza para el Progreso penetraron pr~ 

fundamente en las economías latinoamericanas. Es digno mencionar el 

lema que caracterizó este período en nuestro país; lo hecho en Mé-

xico está bien hecho. Esto muestra como las empresas multinacion~ 

les o trasnacionales participaron en la formación bruta de capital 

fijo nacional. En 1962 la inversión extranjera directa contribuía 

con el 16.0% a la formación bruta de capital fijo del sector, pro

porción que disminuye al 14.7% en 1976, después del máximo, 16.5% 

en 1965. Sin duda esto se debe, como razón principal, al hecho de 

que las empresas multinacionales (y las corporaciones extranjeras_ 

en general) persiguen objetivos corporativos y mantienen políticas 

y estrategias constántes dado que la tasa de rentabilidad de la 

inversión extranjera directa pasó de~ 14.1% en 1962 al 18.4% en 

1970, correspondiendo al sector industrial tasas del 15.7% y del -

19.4% en los mismos afies, por lo que no cabe aducir problemas fi-

nancieros de la subsidiarias locales.< 29 ) 

La participación de las empresas trasnacionales en el sector_ 

manufacturero fue de vital importancia para la reproducción del --

capital en los años sesenta. Y, se ligaron al sector agrícola me-

(29) Bernal Sahagun, Víctor 'La inversión extranjera directa, las 
empresas multinacionales y los ingresos en México". Revista
Investigación Económica Facultad de Economía de la UNAM. p. 
31. Al respecto el autor cita a SepÚlveda y Chumacera, La -
inversión extranjera en México, Fondo de Cultura Económica, 
México 1973, p. 63. 
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diante 1a fabricación de insumos como tractores, maquinarias agrí-

co1as, ferti1izantes, etcétera vía sus fi1ia1es. De a11Í 1a impo~ 

tancia de1 financiamiento de carácter oficia1 en e1 período estu--

diado. Donde 1as empresas trasnaciona1es y 1os organismos finan--

cieros van dominando 1a esfera productiva y distributiva de1 proc~ 

so de acumu1ación naciona1. Conformando una nueva fase de1 gran -

capita1 apoyado en 1as corporaciones mu1tinaciona1es que con11eva

rán una división internaciona1 de1 trabajo diferente. 

2. Características de1 financiamiento a1 sector primario. 

A fina1es de 1os sesenta y principios de 1os setenta, se desp1aza_ 

la esfera de actividad de los organismos financieros al sector ---

primario, especialmente al agroindustria1. Dicha etapa correspon-

dió a la necesidad de generar nuevas áreas rentables para 1a expa~ 

sión de los grandes cong1omerados trasnacionales. 

La crisis alimentaria en 1973 vino a desarro11ar nuevas pau--

~as de consumo y, por consiguiente, nuevos giros de inversión. E1 

incr~rnento de la producción de a1imentos fue 1a nueva estrategia 

~ue en algunos países de América Latina y en México impulsará la 

inv~rsión externa, sólo que los beneficios de dicha producción fu~ 

rc,n canalizúdos hacia el exterior a través de productos no tradi-

~ion2l~s más competitivos en e1 mercado internaciona1< 3 0) en vez de 

(30) C.f .. ,.6..rroyo González~ "F-irrnri~_ 'T'_T"r=-.~nac~onales. A~rn-:tnñ11~trias.. 
Re forma A ara.ria v_ ne ~arro1-1~ RU.rcil "·~- ·-::fiiVé-St.:t:g~-0.ri <Ecorióirii.Ca; 
-147. -En-ero-.:Marzo- 19·7·9 ;;-p·p-:·-9·_:-47:- -El autor maneJa 1a hipotesis 
para reseñar dicho proceso que se pasa de un "mode1o de subs
titución de importaciones" a un "Mode1o agro-minero exportador. 
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aliviar la penuria de los grupos sociales mas desposeídos del Ter

cer Mundo. 

No es casualidad que el Estado mexicano, a través de Nacional 

Financiera en el período 1968-1976, haya privilegiado al sector --

primario mediante los préstamos de la banca oficial. En efecto, 

el sector primario participó con el 43.2% del total del financia-

miento gubernamental; el 30% correspondió al secundario y el 25.3% 

terciario. Esta tendencia, a nuestro juicio está latente desde 

los afies sesenta, se ve ya claramente definida en el subperÍodo 

1973-1976 en que el sector primario participa del 48.7% del total 

de la deuda oficial, contra 27.5% para el secundario y 23.8% para_ 

el terciario. Este viraje obedeció a la cada vez mayor participa-

ción del sector agrícola (riego¿ transporte, insumos), para favor~ 

cera la inversión extranjera en la agroindustria. (Véase: Cuadro 

No. 5.9 Canalización del Crédito Oficial por Sectores: 1968-1976) 

El interés del Banco Mundial y del Banco Interamericano de de

sarrollo en canalizar sus préstamos hacia el sector primario, en -

el caso de Mé~ico, es importante por ser un país con abundantes r~ 

cursos. Además, al norte del país se entrelazan los intereses de_ 

la oligarquía financiera y sus agencias con la creación de una in

fraestructura para agricultura, de la que también se aprovechan -

las tradicionales agroindustrias con interés de exportar, en tanto_ 

los grupos sociales beneficiados dentro del país, corresponden a -

unu burguesía nacional fuerte, li~ada a los intereses estadouni--

denscs .. 

Los créditos en este sector se ubican en dos líneas bien def~ 

nidas: la creación de zonas de riego y el fomento de la ganadería_ 
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Y la agricultura.c 31 > Los préstamos se destinaron principalmente_ 

a obras de riego: Proyecto de riego Valle de Temascalcingo; Plan -

Chontalpa; Río Huiniaya y Sinaloa; El Sabino, El Rosario; El Mez-

qu{te; las Piedras; San Lorenzo; Municipio de Tonalá; Valle de ---

Juárez. Estas zonas de riego se complentaron con el establecimie~ 

to del Plan Nacional de Obras de Riego para el Desarrollo Rural. 

Los créditos con ese fin provenientes del Banco Interamericano de 

Desarrollo ascendieron a más de mil millones de dólares. 

La segunda ventanilla del Banco Interamericano de Desarrollo_ 

Recursos del Fondo para Operaciones Especiales, está dedicada en -

su mayor parte al desarrollo del sector primario, al igual que la_ 

ventanilla de Recursos Ordinarios de Capital cuyos fondos se tras

mi.ten a través del Fondo de Garantía y Fomento para la Agricultu-

ra, Ganadería y Avicultura (FIRA) y de los distintos planes y pro-

yectos en diferentes zonas de riego. 

La creación del programa de Inversiones Públicas para el Desa 

~rollo Rural, tuvo una inversión de 1 307 millones de pesos, cu---

brió 50 regiones del país en 30 entidades federativas. Comprende_ 

obras de infraestructura con uso preferente de mano de obra campe

sina, procura la creación de fuentes de empleo a través de la ape~ 

tura de nuevas tierras al cultivo y el mejoramiento de las existe~ 

t:0s, así como el establecimiento de agroindustrias y centros arte-

sanales.( 32 ) Este programa cuenta con la participación del Banco_ 

( 3 1 ) El Fondo de Garantía y Fomento para la P..gricul tura, Ganadería y Avicul tu
ra C FIRA) , dependiente del Banco de México, S.A. , recibió fondos por par
te del Banco Mundial por 375 millones de dólares en 1968-1976. C.f. Fede~ 
Ernest. (varios trabajos). 

(32). SHCP. "La Hacienda Pública". México a través de los Informes Presidencia
les" p. 814. 
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·rnteramericano de Desarro11o por 20.5 mi11ones de dÓ1ares (conced~ 

dos en 1976) y de1 Banco Mundia1 por 120 mi11ones de dólares (con

cedidos en 1977). (Ver: Anexos) 

En un ensayo sobre la agricu1tura se afirma que "antes de ---

1960 1a mayor parte de 1os créditos otorgados por e1 Banco Mundial 

eran destinados a proyectos de irrigación y a otras obras de infr~ 

estructura, como e1ectrificación y caminos, necesarios para la --

modernización de 1a agricultura, ••. considerándolo como necesario 

para •.•. el desarrollo de enclaves en etapas previas de agricultura 

capitalista exportadora. México, uno de los favoritos del Banco -

Mundial, ha recibido creditos en abundancia, la mayoría para pro--

yectos de riego y crédito agropecuario. Estos proyectos, localiz~ 

dos sobre todo en el norte del país, han conducido a la formación_ 

de una burguesía agraria exportadora, la cual ha contado con un -

apoyo sostenido del Estado que 1e abrió créditos, le subsidió ins~ 

mos y la condonó impuestos".< 33 ) 

La deuda en el periodo echeverrista culminó con un monto con-

siderable de créditos a este sector .a través de varios proyectos:_ 

Prograr:i.a Nacional de Inversión y Desarrollo Campesino: Fondo Na--

cional de Fomento Ejida1; Programa de Desarrollo Rural; Comité 

Coordinador de las Instituciones Nacionales de Crédito Agropecua-

rio; Comisión Nacional Coordinadora del Sector Agropecuario; todo_ 

dentro de los lineamientos de la Comisión Nacional Coordinadora --

del Sector Agropecuario y del Plan Agrícola Nacional. Incluso se_ 

decretó la integración de los Bancos Ejidales, Agrícola y Agrope--

(33) Ver Ruht Rama, Fernando Rello y Gonzálo Arroyo en Investiga-
ción Económica, Enero-Marzo 1979, Núm. 147, Volúmen XXXVIII. 
Facultad de Economía UNAM. Véase SELA, El FMI, el Banco Mun-=
dial y la crisis latinoamericana, Opus. Cit. 
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.:cuario en una so1a instuticuión: e1 Banco Naciona1 de Crédito Ru--

ra1. 

Los créditos a1 campo durante e1 sexenio de Luis Echeverría -

a1canzaron un tota1 cercano a 90 mi1 mi11ones de pesos, más de1 -

dob1e, a precios corrientes, que 1os otorgados de 1936 a 1970.< 34 ) 

En el período 1968-1976, e1 Banco Mundial y el Banco Interam~ 

ricano de Desarrol1o cana1izaron juntos 1 495.1 mi1lones de dóla-

res, esto representó e1 43.2% del total de la deuda externa contrat.e_ 

da con los organismos oficiales. 

3. Características del financiamiento al sector secundario: 

En el período estudiado 1968-1976, dentro del sector secundario, 

el crédito de mayor monto (casi 390 millones de dólares) se desti

nó ál programa de expansión de1 sector industrial; entre los que -

se encuentra el 

Banco de México, 

Fondo de Equipamiento Industria1, dependiente de1 

S.A., recibió 85 mi1lones de dÓlares.< 35 ) Para -

sintetizar, diremos que e1 Banco Mundial destinó 640.0 millones de 

dólares, :i.ue equivalen al 32.8% de sus préstamos a México. El ---

Banco Interamericano de Desarrollo destinó al Fondo de Garantía y_ 

Foffiento a la Industria Mediana y Pequeña (FOGAIN) 37.4 millones de 

dólares; además participó en la construcción de la planta Siderur-

gica Cárdenas -Las Truchas (SICARTSA) así como en el Programa de -

descentralización de la industria lechera. El BID aportó 170.0 

millones de dólares, lo que representó el 16% de1 tota1 de 1os ---

(34) SHCP- "La Hacienda Pública.", México a través ... , Opus Cit., p. 
859. 

(35) Los datos se obtuvieron de Naciona1 Financiera, E1 Mercado de 
Valores, varios números. 
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créditos dados a México en este período. E1 Banco de Exportaci6n_ 

e Importaci6n de 1os EUA destin6, por su parte, ei 45.6% de sus 

créditos a este sector. (Ver cuadro No. 9) E1 mayor monto se des

tin6 a empresas· del sector paraestata1 como la Comisi6n' Federa1 de 

El.ectricidad, 1-a cual. absorbi6 15 8 .1 mi11ones de d61ares; con cr·é

di tos menores participaron: Consorcio Minero Benito Juárez-Pefia -

Co.1orado; Cementos Hidal.go, S. C. L.; Productos Tubu1ares de Masdo'-

ra; Mexicana de Pape1 Per~Ódico, S.A.; Tereftalatos Mexicano~, S. 

A., Kimex, S.A. e Industria Pol.ifil, S.A. El. EXIMBANK destinó 

184.2 mi11ones de dél.ares, es decir el. 45.6% de1 total. de sus eré-

ditas. La Corporación Financiera Internacional. -ventani11a del. 

Banco Mundial que ayuda a inversionistas industrial.es privados

habilit6 a Minería del Norte, S.A.; Cel.anese Mexicana, s .. A.; Prom~ 

tora de Papel Periódico, S.A. de C.V.; Cementos Veracruz, S.A.; 

Hotel Cancún, Mexinox, S.A. En tota1, canal.izó 40.8 mi11ones de -

dólares, correspondiendol.e el 18% de1 sector secundario. Los prés-

tainas de origen multi1ateral sirven para dar subsidios baratos a -

la industria tanto privada como paraestata1. Los créditos del 

Eximbank y de 1-a CFI del B.M. permiten un engarzamiento mayor con_ 

l.as industrias privadas subsidiarias de 1-as trasnacional.es. Vía -

el "equival.ente general." 1-as empresas compran bienes ·de capital. o_ 

insumos necesarios para 1-a reproducción del. capital.. 
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CUADRO No. 5. 9 

CANALIZACION DEL CREDITO OFICIAL POR SECTORES: 1968/1976 

(Mil.l.ones de d6l.ares.) 

BIRF CFI BID EXIMBANK AID TOTAL 

Primario 834. o 661.1 1 495.1 

Secundario 640.0 40.8 17 o. o 184.2 1 035.1 

Terciario 471.3 232.9 169.8 874.0 

No especificados so.o 0.1 50.1 

Total. '.!. 945.3 40.8 1 064.0 404.0 0.1 3 454.2 

FUENTE: Datos el.aborados en base a El. Mercado de Val.ores (véase -
Aéndice Estadístico). 

4. Características del. financiamiento al. sector terciario: 

Durante el. período de estudio fueron canal.izados el. 42.2% de l.os -

créditos para el. sector terciario a través del. Banco de Exporta--

ción e Importación.< 35 > La política de préstamos del. Eximbank coi~ 

cidió con el objetivo del desarrol.l.o de l.as comunicaciones y tran~ 

portes por parte del Estado mexicano en l.a década de l.os cuarenta_ 

y cincuenta. Posteriormente, siguió otorgando l.os créditos princ~ 

p~lmente a Ferrocarril.es Nacionales de Mé.xico, el. monto ascendió a 

84.4 mil.lenes de dólares, también, se otorgaron créditos a Ferroc~ 

rriles del Pacífico, S.A. de C.V. y Constructora Nacional. de Ca---

rros de Ferrocarril, S.A. por un monto de 9.9 mil.lenes. El total.•. 

(36) Se incluye un préstamo otorp;ado para el proyecto turístico en 
B.::i"i a California Sur en 1.977 por l.a suma de 42 •. O mill.ones; el 
anterior fue dado para el centro turístico de Ixtapa por 22,0 
millones en 1982. 
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destinado a este sector fue de 94.3 millones de d6lares. La comp~ 

ñía Mexicana de Aviación, recibió para compra de aviones la canti-

dad de 47.9 millones; Aeronaves de México, 17.9 millones. Ambos 

hacen un total de 65.8 millones de dólares. 

El Banco Mundial, a través de la Secretaría de Obras Públi---

cas, canalizó para el mejoramiento y construcción de carreteras la 

cantidad de 164.3 millones; Ferrocarriles Nacionales de México 

174.7 millones;_ Fondo Nacional de Fomento al Turismo (FONATUR) 64 

millones (Ver cuadro No. 9); Secretaría de Recursos Hidráulicos --

90.0 millones y la Comisión Nacional Coordinadora de Puertos, de--

pendientes de la Secretaría de Marina, 20.0 millones. El total de 

los préstamos asignados por el Banco Mundial a servicios en el pe

ríodo 1968-1976 ascendió a 471.3< 37 > millones de dólares: este se~ 

tor representó el 24.2% del-total de sus préstamos y el 25% del --

total al sector terciario. 

El Banco Interamericano de Desarrollo canalizó 232.9< 35 > mi--

llenes de dólares al sector servicios, que representan el 22.0% 

del total de sus préstamos. En su mayoría fueron canalizados a 

través del Fondo para el Fomento de las Exportaciones de Productos 

Manufacturados (FOMEX) en la siguiente forma: construcción de un 

gasoducto en Caldas, Colombia, 6.7 millones, un muelle en Puerto 

Limón, Costa Rica, 1.9 millones;< 39 > Fondo Nacional de Fomento al_ 

Turismo (FONATUR) para el desarrollo turístico de Cancún, Quintana 

Roo, 47.9 rr~llones de dólares; para agua potable y alcantarillado_ 

(.:si) 
( 3 8) 

( 39) 

Creditos contratados; 
Créditos contratados; 
lares. 

se 
se 

desembolsaron 513 millones de dólares. 
desembolsaron 221.6 millones de dó--

Varios números de Nacional Financiera, El Mercado de Valores. 
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en Nuevo Le6n, a través de1 Banco Naciona1 de Obras y Servicios 

PÚb1icos, 81. '+ miJ.J.ones de dÓ1ares; para equipo, construcción y 

mantenimiento de carreteras 116.6 mi11ones. La suma de 1os prést~ 

mos asignados por e1 Banco Interamericano de Desarro11o representa 

el 26.0% de los créditos destinados al sector servicios. 

5. Financiamiento otorgado por los Organismos Oficia1es. 

De los organismos financieros estudiados a 1o 1argo de todo e1 pe

ríodo (1968-76), el BIRF es e1 que mayores recursos ha aportado: 

55.8% (todo para el sector primario) 1e siguió e1 BID con una apo~ 

-::ación dé 44. 2 % , para el mismo sector·. El mismo BIRF y e1 EXIMBANK 

son los mayores participantes en e1 sector secundario, con 62% y -

18%, respectivamente, siguiente él BID con 16.0% y 1a CFI con 4.0%. 

Nuevamente el BIRF es el mayor participante en e1 sector de servi

cios con un 54%, en comparación con e1 26% de1 BID y e1 20% de1 -

EY.I!lBAl'iK. C Ver: Cuadro No. 5. 9) 

Es notorio pues, que en todo e1 período, en e1 Banco Mundia1_ 

el que cobra mayor peso en todos J.os sectores, mientras e1 BID --

tiende a concentrarse en 1os sectores primario y terciario y e1 -

EXIMBANK en e1 secundario. 

El BIRF ha sido el organismo que en e1 período 1968-1976, ha_ 

mantcnico el mayor peso en la deuda externa oficia1 de México; su_ 

participación es superior a1 50%. Para el primer subperÍodo parti:_ 

cipó con el 52.0% en la deuda oficial; en e1 segundo, con e1 58.3~ 

El BID, por su parte, participó con un 30.8% promedio durante todo 

el período. En los subperÍodos correspondientes, 1as cifras fue-

ron de 34.2% y 28.3%, respectivamente. El EXIMBANK ha aumentado -
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levemente su participación, correspondiéndole al segundo subperío-

do 12.1%. La participación de la Asociación Internacional de Des~ 

rrollo CAID) y la Corporación Financiera Interncaional (CFI), es -

de poco peso, no habiéndose registrado incluso de parte de la pri-

mera un aporte significativo en 1973-1976. 

El sector que tiende a captar el mayor monto de créditos (cu~ 

dro No. 5.9 Canalización del Crédito Oficial por Sectores; 1968-1!'176) 

resulta ser el primero, con 1 495.1 ~illones. El secundario reci-

bió 1 035.0 millones y el de servicios 974 millones de dólares. 

Observando únicamente el períodú 1973-1976, lo~ Jatos muestran lo_ 

siguiente; sector primario 1 035.1 millones; sector secundario 

533.9 millones; sector terciario 505.9 millones de d6lares; línea_ 

que ya se presentaba entre 1968-1972 donde el sector primario ab-

sorbió 460 millones; el secundario 474.8 millones y servicios 

368.2 millones de dólares; lo cual marca la tendencia a privile--

giar el sector primario en respuesta a las políticas financieras -

de los organismos oficiales y de nuevos intereses dentro del pro-

ceso de acumulación a nivel internacional. (Véase apéndice Esta---

dístico). 

E. Caracter!sticas del endeudamiento·p1Sblico externo contratado 
con organismos privados. 

1. Factores para la privatización del éndeudamiento externo de Mé
xico. 

Al estudiar la evolución de los componentes Oficiales y Privados -

en el período comprendido entre 1960 y 1967 hicimos notar como ---
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este último mostraba una clara tendencia al aumento a partir del -

afio de 1962, en que ambos se equilibraron con una participación 

del 50.0%, respectivamente. Ya para el año extremo las fuentes de 

origen privado habían alcanzado una participación de 56.9%, des--

pués de pasar por algunos momentos (1964) con mayor participación. 

Igualmente se demostró que tal fenómeno no era simplemente 

coyuntural sino obedecía a•movimientos tendenciales originados en_ 

los mercados financieros internacionales.< 4 0) 

Consideramos, en resumen, que la tendencia mostrada en el pe

ríodo anterior (1960-1967) se acentuó y aceleró en el per~odo que_ 

estud~amos en este inciso, especialmente a partir de 1973, consid~ 

rado como subperÍodo para efectos de estudio. Se pueden sefialar -

los siguientes factores externos como determinantes del creciente_ 

papel que jugó en la deuda pública externa el financiamiento pri--

vado: 

1) El reciclaje de los petrodóla~es permitió incrementar los 

crecientes recursos de la banca privada. Los bancos comerciales,-

ba~cos centrales nacionales, autcridades monetarias, ahorradores -

privados, adoptaron una política agresiva en busca de clientes de_ 

mediano desarrollo industrial para colocar créditos que por la 

misma recesión no pudieron ser absorbidos por los países desarro--

llados. 

2) La necesidad de valorización de tales recursos llevó a la_ 

constitución de gra.,des Centros Financieros Internacionales, o a -

revitalizarlos. 

3) La creación del fondo del petróleo de parte del Fondo Mon~ 

(40) Las características del mercado internacional de capitales 
es?ecíficamente el mercado del eurodólar se trata con toda su 
amplitud en el capítulo VI. 
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tario Internaciona1, permitió a a1gunos países so1ventar prob1emas 

de ba1anza de pagos. 

4) Las características de f1exibi1idad en cuanto a criterios 

de otorgamiento, para a1gunos países, tasas de intereses que comp~ 

tían con 1as naciona1es y plazos largos en su inicio fueron atrac

tivos para 1os prestatarios subdesarro11ados. 

Los anteriores determinantes de1 mercado financiero vinieron_ 

a articularse con e1ementos propios de 1a formación mex~cana en e1 

período de aná1isis: 

1) Necesidad creciente de fondos para atender 1os gastos co-

rrientes de1 Estado, sin afectar sensib1emente 1as estructuras 

fisca1es. 

2) La disminución relativa de ia Inversión Extranjera Direct~ 

tanto por 1a crisis mundial como por 1a incertidumbre en cuanto a1 

desarrol1o financiero naciona1 con ta1 coyuntura. 

3) La imposibilidad de agilizar e1 comercio externo de 1a re

cesión mundia1 y 1as medidas proteccionistas. 

4) Los crecientes déficits en 1a cuenta corriente de 1a ba1an 

za de pagos. 

Se intentará, por tanto, en este marco genera1 estudiar el 

comportamiento de la deuda pública privada, manteniendo el aná1i-

sis dentro de 1os períodos estab1ecidos 1968-1976 y 1977-1986. 

2. Comportamiento g1obal de1 endeudamiento púb1icq externo contra

tado con organismos privados. 

En la parte anterior hemos hecho un aná1isis de1 comportamiento de 
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CUADRO No. 5 .10 

DEUDA PUBLICA DE ORIGEN PRIVADO 1968-1976 
(Millones de dólares) 

TOTAL CRECIMIENTO TASAS 
( 1968 = 100) ANUALES 

1 821 100.0 

2 056 112.9 11.2 

2 158 118.5 10.4 

2 504 137.5 11.6 
2 788 153 .1 11.1 

4 524 248.4 16. 2 
7 08 3 388. 9 15.6 

9 831 5 39. 8 13.9 

16 622 912. 7 16. 9 

TASA 
PROMEDIO 

8.86 

15.6 

FUENTE: Da-cos elaborados en base a El Mercado de Valores de Na-
cional Financiera, varios numeres. 
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la Deuda Privada en relación a la Oficial durante el periodo 1968-

76. Cabe recordar que el endeudamiento privado pasó de 57.7% de 

la deuda total en el primero de tales años al 84.8% en el último,_ 

manteniendo en todos los años intermedios un comportamiento cre--

ciente. (Ver cuadro No.5.6) 

En el cuadro No.5.1D•presentó una visión general de la deuda 

privada y su evolución; esta información es desagregada posterior

mente para lograr un análisis más completo. 

Si comparamos los datos del cuadro No. 6 con los correspon~-

dientes a los de la deuda externa total calculados en el cuadro --

No.5.1Dinmediatamente salta a la vista que la dinámica de cambio y 

crecimiento del endeudamiento público de México estuvo determinado 

por el financiamiento de origen privado. En efecto, en el Sub-pe-

ríodo 1968-1972 las tasas de crecimiento relativo, tomando 1968 

como año base, siempre fueron mayores para las fuentes de origen -

privado que las de crecimiento de la deuda total. El fenómeno se 

acentúa en el segundo sub-período, donde en el año extremo el ere-

cimiento de las fuentes de origen privado alcanzan 912.7%, en com

paración a 621.4% de la deuda total, que incluye ambos componente& 

Lo mismo expresan las tasas promedio anuales: mientras la --

deuda total registra tasas de 8.82 y 14.2 para cada sub-período, 

la privada las tiene de 8.86 y de 15.6, respectivamente. Ello in-

dica claramente, como ya hemos señalado, que la dinámica de la 

deuda total estuvo determinada por la de la privada. 

f,.5ycuadro No.5.10 respecticamente) 

(Cuadro No. 

Lo anterior viene a expresar en forma más clara lo que ya pu~ 

de derivarse de las modificiones que fueron experimentando en -

cada uno de los años del período los pesos específicos cada uno de 
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los componentes. tanto. en . .".térrriinos .absolutos· ·:como ~e>J..ativos,.:· (:Ver'-

cuadr·o No. 5 •. 6) -. ¡ i • ..._ .:.·· ._ 1 :1:: ::::_ ._, 

·-- :;· .:. :: - .-_, ~ - - . - ·- -

3 .• Modificac:Lones en la composición de la Deuda Pública de Ori~en_ 

Priv:ado. - 1 .--:. -¡ .' .- !_' 

Par·a -captar· mejor la· evc>"i-Ucióri áel -éncieú.ciii.m±ento púoli-éo "con: fueri-::.: 

tes··a·e ti:po privado, continuáremos cón.ótrc:is dos'.n"iv.eles.'de désa:....:: __ 

gr·ega'ció"n: el "primero. aquel": que correspoñdé" ·a. "los dós ·grandes ·--

rubros ·de.·"bonos" y "créd.itós"i luég6, en otros apartados cóntiiúi~ 

mos descomponiendo cada: úriO- de ·ellos·· en sus "ai.ferente-s rubrós y 

sacar, finalmente, algunas conclusiones referidas al mismo. 

Si comparamos la información del cuadro. No. 5 .:i·1 con aquella 

del cuadro No. 5.2,que cubre el período 1960-67, vemos confirmarse 

algunas de las hipótesis planteadas en el marco general del prése~ 

te capítulo. Por un lado, un crecimiento del peso de los créditos 

en el total; por otro, un acentuamiento de tal tendencia en el se

gundo sub-período, en que el financiamiento por la vía de crédito 

llega a ser el 93.3% del total de créditos privados, que a su vez, 

como hemos venido demostrando, tiene mayor participación que el --

Of"ici-ei.l. 

Continuando con nuestro nivel de desagregación, los bonos pa-

san de 366 a 908 millones de dólares en los afias extremos. Ello 

nos permite, de esta forma, centrar nuestro enfoque en el rubro 

"créditos" que, como hemos mostrado, es el de creciente importan--

cia en la deuda de origen privado y la que por tanto ha dado la -

pauta al ritmo de la dinámica de la deuda externa pública global. 
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CUADRO No. 5.:11 

COMPONENTES DE ORIGEN PRIVADO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 1968-1976 
(Mi11ones de dó1ares) 

ANOS 
BONOS CREDITOS 

TOTAL % 
Tota1 % Tota1 % 

1968 1 821 100.0 366 20.1 1 455 79.9 

1969 2 056 100.0 404 19.7 1 652 80.3 

1970 2 158 100.0 388 18.0 1 770 82.0 

1971 2 504 100.0 396 15.9 2 108 84.1 

1972 2 78 8 .100.0 464 16.7 2 324 83.3 

1973 4 524 100.0 55:1 12.2 3 973 87.8 

1974 7 083 100.0 572 8 .1 6 511 91.9 

1975 9 831 100.0 655 6.7 9 .176 93.3 

1976 16 622 100.0 908 28.3 11 927 71.7 

FUENTE: Datos e1aborados en base a E1 Mercado de Va1ores de Nacio-
na1 Financiera , varios números. 



288 

Comencemos con un análisis del peso o significaci6n por cada_ 

uno de los años del período de los integrantes del rubro Créditos: 

Proveedores, Bancos, otros y Nacionalizaciones, insistiendo en que 

el rubro "nacionalizaciones"< 41 ) ha venido perdiendo significaci6n 

desde el período anterior. 

El cuadro No.5~2 muestra como el mayor peso, por las razones_ 

que hemos explicado en nuestro marco general, corresponde al rubro 

"bancos", fenómeno que se acentúa en nuestro segundo sub-período 

en que de 74.4%, pasa a tener una significaci6n ._del 87.4%, en 1976 

y en el que desaparecen ya rubros como el de nacionalizaciones y -

otras financieras, quedando 12.6% para el rubro de proveedores, 

que como señalamos anteriormente provienen de préstamos atados pr~ 

porcionados por proveedores extranjeros. 

Enfatizando la participaci6n de las instituciones bancarias -

en el endeudamiento externo mexicano, en su mayoría, son contrata--

dos con el conjunto de Bancos Trasnacionales más importantes, nom

brándose créditos sindicados. Un ejemplo, fueron los préstamos en 

más 1,000 millones de d6lares que contrat6 Petr6leos Mexicanos< 42 ) 

en el mercado de eurocréditos a finales de los setenta y pri~ 

cipios de los ochenta. 

F. Síntesis 

La importancia de analizar de donde provienen los créditos y hacia 

(41) Entendemos por "nacionalizaciones" cuando una empresa privada 
pasa a manos del Estado acompañada de una indemnización de pa
go a los propietarios originales. 

(42) Worlk Bank, Borrowing in International Capital Markets, va--
rios autores, Washington, D.C., USA. 
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.CUADRO No. 5.12 

COMPONENTES DE CREDITOS CONTRATADOS 
CON ORGANISMOS PRIVADOS 1968-1976 

(Mi11.ones de dó1.ares) 

OTRAS NACIONALI · 
AA os PROVEEOORES BANCOS FINANZAS ZACIONE:S"° TOTAL 

% % % % 

1968 437 30.0 758 52.1 231 15.8 29 2.1 1 455 

1969 458 27.7 800 48.4 370 22.4 24 1.5 1 652 
1970 424 24.0 858 48.4 469 26.5 19 1.1 1 770 

1971 388 18.4 1 231 58. 4 474 22.5 15 0.7 2 108 

1972 349 15.0 1 503 64. 7 462 19.9 10 0.4 2 324 

1973 351 8.8 2 958 74.4 658 16.6 6 0.2 3 973 

1974 576 8.8 5 019 77.1 914 14.1 2 6 511 

1975 480 5.2 7 561 82.4 :l. 135 12.4 9 176 

1976 1 500 12.6 10 427 87.4 11 927 

FUENTE: Datos e1.aborados en base a E1 Mercado de Va1.ores de Nacio
na1. Financiera, varios números. 
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donde se canal.izan es mostrar como el. "equivalente general. inter-

·n acional." es una relación causal. que une l.a política de endeuda--

miento del. país con l.os intereses de expansión de l.os acreedores y 

de sus socios l.as empresas trasnacional.es. Destacar l.a importan-.

cia que cobra el. financiamiento hacia l.a agricultura sobre el. sec

tor secundario y terciario a partir de 1973 es demostrar l.a irrup

ción de l.as trasnacional.es en l.a agricultura y l.a modernización n~ 

cesaría en el. campo para profundizar el. desarrollo de l.as fuerzas 

productivas a nivel. interno y detener la tendencia a l.a baja de l.a 

tasa de ganancia a nivel. internacional.. De al.l.Í, l.a búsqueda de -

nuevas áreas que quince años· después se vislumbran en l.os cambios 

efectuados por l.a biotecnología y l.a ingeniería genética en el. 

campo de l.a agricultura. Esto demostrará el. papel. del. "equivalen

te general." en el. financiamiento de nuevas áreas y l.a disputa en-

tre l.os grupos hegemónicos por transformar y modernizar aquel.los -

sectores rezagados en relación a una mayor composición orgánica de 

capital. Consecuencia de este proceso, l.a transformación del. sec

tor agrícola elevará el. desempleo y el. subempl.eo reflejado en l.as_ 

zonas conurbadas de l.as grandes ciudades del. país. 

El. sector secundario es vivo reflejo de l.a política indus---

trial. 1.1.evada a cabo por el. ejec\.1tivo para desarrollar una infra-

eztructura necesaria para garantizar los insumos baratos a l.as em

presas trasnacional.es. La expansión del. sector eléctrico y l.a ay~ 

da a pequeños y medianos industrial.es es parte de l.a dinámica del._ 

desarrollo capitalista en busca de un crecim~ento autosustentado 

pero débil. frente a los grandes consorcios. De igual. forma, l.os 

préstamos otorgados para el. desarrollo de centros turísticos en el 

país beneficiaron a l.as grandes empresas trasnacional.es hotel.eras •. 
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Cancún e Ixtapa han sido en el transcurso de varios afies la red -

circular donde la empresa hotelera extranjera extrae sus ganancias 

a la casa matriz en el extranjero dejando para el país una fuente_ 

de empleo frágil ante los embates políticos del exterior. 

Los préstamos contratados con los organismos privados y que 

en el transcurso del trabajo hemos denominado banca trasnacional 

tienen una creciente participación desde mediados de los sesenta 

pero participan activamente a partir de 1973. La política de en--

deudamiento externo se somete a las consideraciones de los acreed~ 

res y permite inconscientemente la participaci6n de los créditos -

privados en la dinámica del crecimiento nacional. La canalización 

de dichos préstamos la orietamos en el marco de la internacionali

zación del capital y de la trasnacionalización de la economía mex~ 

cana, sector petrolero, en el capítulo sexto. 

v. 

A. 

CARACTERIS1IC~S DEL ENDEUDAMIENTO PUBLICO EXTERNO EN EL PERIODO 
1977-1987. '- 43

) 

Tendencias Generales. 

Dados los objetivos de la investigación y el propósito de también_ 

seguir una línea de análisis de largo plazo se consideró, como se_ 

explicó anteriormente, dividir el es·t:udio del endeudamiento 

(43) En esta sección intentamos seguir el análisis efectuado en -
los períodos anteriores. Por lo cual 1977-1987 indicará la -
canalización de los créditos y su origen. Lo relacionado con 
las renegociaciones lo trataremos en el capítulo VII. 



292 

en re1ación a 1a crisis naciona1 e internaciona1. E1 período 1960 

1967 se 1lamó período de precrisis y el período 1968-1976 se divi

dió en dos subperÍodos por coincidir ei segundo con la expansión -

del mercado internacional de capitales y 1a 1lamada "crisis petro-

lera". El período 1977-1987 son los años bajo 1a égida de1 Fondo_ 

Monetario Internacional y significa el tránsito de un mode1o naci~ 

na1ista a un modelo trasnacional; es decir, el forta1ecimiento de1 

capital financiero internacional y la pérdida de espacios po1íti--

ces, sociales y económicos incidirán en una pérdida de soberanía -

nacional si1enciosa. 

El período 1977-1987 se divide en dos subperíodos. E1 perío-

do de 1977-1982 resu1tado de la tendencia de1 subperíodo 1973-1976 

donde es definitiva 1a participación del mercado internacional de_ 

capitales cuyo objetivo principa1 es la va1orización del excedente 

a nivel internaciona1. Por otro lado, la política de endeudamien-

to está orientada a ejercer un financiamiento de crecimiento en -

base a 1a financiación de1 petróleo; en segundo lugar, la sobreva-

luación del peso hizo necesario la contratación de1 crédito de COE 

to plazo para mantener un tipo de cambio barato, propiciando la --

fuga de capitales. Además, la deuda de1 sector privado creció por 

la necesidad de expandir sus inversiones y porque era más barato -

conseguir préstamos en e1 exterior.< 44 ) Este subperíodo coincide_ 

con el sexenio de José López Portillo. 

El deterioro de las variables financieras ref1ejadas en la -

ba1anza de pagos en agosto de 1982 ocasionó la crisis financiera -

(44) Con mayor amplitud 1o hemos tratado en e1 capítulo cuarto. 
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más severa en los Últimos cincuenta años de historia económica en_ 

nuestro país. EJ.. pJ..an de saJ..vamento y J..a reestructuración de J..os 

pagos de nuestra deuda externa permitieron que J..os bancos oficia-

J..es y privados tomaran pap.eJ..es diferentes a J..os establecidos desde 

su creación. Siendo J..os préstamos para eJ.. ajuste estructural. los_ 

de mayor importancia. EJ.. periodo 1983-1987C 4 S) se caracteriza por 

J..a fuerte contracción en eJ.. fJ..ujo de créditos procedentes de J..os 

acreedores privados. EJ.. riesgo que presentó nuestro país para J..os 

acreedores trasnacionaJ..es originó que J..os créditos otorgados por -

este sector se empleen principal.mente para hacer frente aJ.. servi-

cio de la deuda y J..os créditos otorgados por J..a banca oficial. muJ..-

tilateraJ.. servirán para una nueva reestructuración de J..a economía_ 

nacional.. Este subperíodo coincide con otro sexenio ~J.. deJ.. presi-

dente Miguel. de J..a Madrid. 

B. Variaciones Absolutas y Relativas de J..a Deuda Externa G1oba1. 

En eJ.. cuadro No. 5.13 inserto, observamos J..a misma metodología de 

análisis que en eJ.. período 1968-1976 en J..o que se refiere a J..os 

val.ores absolutos y relativos. Ello nos permite hacer J..a siguien-

te observación. 

(4b) Los datos utilizados para este período provienen de J..as si--
guientes publicaciones: Banco Interamericano de DesarroJ..J..o, 
Deuda Externa de J..os Países de América Latina, Washington, D. 
c. juJ..io de 1986; BID, Financiamiento Externo de J..os Países 
de América Latina (Síntesis Estad!stica) Washington, D.C. di
ciembre de 1986; y, La Deuda Externa de México (BoJ..etín de -
Indicadores Contemporaneos de J..a Economia Mexicana) del Insti 
tute de Investigaciones Económicas, UNAM 1988. En algún mamen 
to hay datos incompleto:; porque fue imposible actual.izar to-=
dos J..os datos. 
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1977 

1978 
1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

1985 

1986 

1987 

CUADRO No. 5.13 

VARIACIONES ABSOLUTAS Y RELATIVAS DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA TOTAL 1977-1987. 
(Millones de dólares) 

DEUDA EXTERNA CRECIMIENTO RELATIVO 
PUBLICA TOTAL (1977-100) 

24 995 100.0 

30 719 123.0 
35 727 14-3.0 

38 382 155.0 

47 396 200.0 

56 573 226.4 

73 370 293.5 

74- 191 297.0 

76 624 306.5 

85 608 34-2.5 

91 543 366.2 

TASAS ANUALES 
DE CRECIMIENTO 

23.0 

16.3 

7.4 

23.5 
19.4 

29.7 

1.1 

3.2 

7.0 

6.9 

TASA ACUMULATIVA 
ANUAL PROMEDIO 

1977-1982 17.92% 

1982-1987 9.58% 

1977-1987 13. 75% 

FUENTE: Banco Interamericano de Desarrollo Latín American External indebtedness julio 1984. 
BID, External Financing of the Latín American Countries CStadistical Abstract) ---
Economic and Social Development Departament,Washington, D.C. December, 1986. IIEc-
UNAM La Deuda Externa de México México, 1988 (Para los años de 1986 y 1987 se usa-
ron los datos de esta publicación) 
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La deuda externa púb1ica tota1 durante e1 sexenio de1 enton--

ces presidente Lic. José López Porti11o tuvo un incremento abso1u-

to de 31 578 mi11ones de dó1ares de 1977 a 1982. Dicho monto fue_ 

superior a1 nive1 estab1ecido antes de que tomara posesión. Toma!l 

do 1977 como afio para e1 incremento del endeudamiento púb1ico du--

rante el período de su mandato fue de 126.4 por ciento. Sin embaE_ 

go, e1 incremento mayor fue durante 1os tres Últimos afias. Al pa

sar la deuda de 38 382 a 56 573 mi11ones de dólares (1980 a 1982)5 46 ) 

Es decir, una diferencia de 18 191 o sea un incremento de 32.2 por 

ciento. Sin embargo, de 1977 a 1979 el incremento porcentua1 fue_ 

de 30.0 10 cua1 contradice 1a hipótesis que a1gunos autores menci2 

nan a1 afirmar que fue durante 1os tres Últimos afies que hubo una_ 

mayor contratación de préstamos. Si bien, este enunciado es cier-

to, no debe ol.vidarse que, 1os tres primeros años del sexenio_ 

del presidente López Portillo estuvieron determinadas por el Fondo 

Monetario Internaciona1 pero también por 1as disposiciones exter-

nas para finan~iar la p1ataforma petrolera de exportación. 

Al estudiar el comportamiento de la deuda externa global se -

afirma que el monto total se triplicó, si examinamos que 1976 fine 

lizó con un nivel de 18 282 millones de dólares y el presidente -

tomó posesión el 1º de diciembre de ese afio. Seis años después el_ 

nivel de endeudamiento terminó con 56 573 millones dólares. 

A1 observar el. endeudamiento del subperÍodo 1983-1987 y para_ 

seña1ar un análisis del crecimiento de la deuda pública externa --

(46) Los elatos han sido obtenidos de la publ.icación La deuda exter 
na de 1os países de América Latina del BID y de l.os informes 
de la Secretaría de Hacienda y Cr€dito Público. 

l 
1 
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durante los primeros cinco años del gobierno de Miguel de la Ma--

drid se tiene que 1982 terminó con una deuda de 56 573 millones de 

dólares y, para finales de 1987, ésta ascendió a 91 543 millones 

de dólares; no debemos olvidar que el actual sexenio absorbió la 

deuda de los bancos privados por la nacionalización de la banca y_ 

parte de la deuda de la industria privada. Es decir, la deuda ---

externa tuvo un incremento absoluto de aproximadamente 34 970 mi-

llenes de dólares lo cual representa un incremento de 62 por cien-

to. Esto representa un crecimiento "modesto" al comparar estos 

datos con el sexenio lopezportillista donde porcentualmen1e la --~ 

deuda externa pública total se triplicó y, el sexenio echeverrista 

se cuadruplicó. Sin, embargo el aumento absoluto de 3_4,970 millo-

nes de dólares es abominable en este perfecto a la luz del pago del 

servicio de la deuda externa. 

Uniendo nuestros datos empíricos con el aspecto teórico resu~ 

ta que el crecimiento sorprendente en sexenios anteriores es resu~ 

tado de los mecanismos empleados por la política de endeudamiento_ 

externo con objeto de lograr tasas de crecimiento altas y no irrll!!!_ 

pir con la ilusión Óptica del llamad~ "milagro mexicano". Por ---

otra parte, el endeudamiento externo tan alto s·irvió para engarzar 

las inversiones vía créditos con los objetivos de la corporación -

trasnacional. Causando un efecto circular y de profunda crisis 

cuando el crecimiento se revierte en un desfinanciamiento en el 

subperÍodo 1983-1987. 

El promedio anual de crecimiento de la deuda externa pública_ 

fue durante 1977-1982 de 17.92 por ciento; 1982-1987 de 9.53 por -

ciento y de 1977-1987 fue de 13.75. Esto indica que la contrata--~ 

ción de créditos disminuyó en el segundo subperÍodo a cerca de la mitad del --
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priner· subperiodo. 

c. Componentes de 1a Deuda Externa tota1 segnn origen Oficia1 y -
Privado. 

A1 observar e1 cuadro No. 5.14 de 1os principa1es componentes de ia_ 

deuda púb1ica externa observamos que 1a tendencia a contratar 

préstamos con 1os acreedores privados persiste.a1 igua1 que e1 pe-

ríodo anterior (1968-1976). E1 promedio de 1a deuda contratada --

con dichos organismos es de 82.4 por ciento. En tanto e1 promedio 

de la deuda contratada con ios acreedores oficia1es es de 17 por -

ciento. Dicho porcentaje varía en a1gunos años. En el subperiodo 

1983-1987 es interesante observar que ios acreedores privados no 

disminuyen en forma importante su participación dentro de1 tota1 a 

pesar de 1a "crisis de 1iquidez" que presenta México en 1982. Lo 

cua1 es congruente con su política a nivei mundia1 y con nuestro -

p1anteamiento teórico de observar 1a participación que tiene e1 -

"equiva1ente genera1" y e1 capita1 en una economía interdependien

te al proceso de acumu1ación internacionai. 

Los préstamos contratados con 1a banca trasnaciona1 tienen un 

gran peso dentro de1 tota1 de 1a deuda púb1ica externa antes y de~ 

pués de 1982 sean éstos para la renegociación de 1a deuda o para -

uso de 1as inversiones púb1icas. La necesidad de recibir créditos 

·~rescos"se hizo presente en e1 terremoto de ·1985; así como, duran-

te el Último semestre de 1986 ante 1a drástica disminución de div~ 

sas por concepto de exportaciones petroleras. 
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1980 
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1986 

1987 

CUADRO No. 5.14 

DEUDA PUBLICA EXTERNA. PRINCIPALES COMPONENTES 1977-1987. 

(Millones de dólares) 

ACREEDORES ESTRUCTURA ACREEDORES ESTRUCTURA DEUDA PUBLICA PORCENTUAL PORCENTUAL PRIVADOS 
% OFICIALES % EXTERNA TOTAL 

20 545 82.0 4 450 18.0. 24 995 
25 290 82.3 5 429 17.7 30 719 
29 901 83.7 5 826 16.3 35.727 
30 929 81.2 7 453 18.8 38 382 
38 375 81.0 9 021 19.0 47 396 
45 237 so.o 11 336 20.0 56 573 
61 757 84.2 11 613 20.5 73 370 
63 197 85.0 10 994 15.0 74 191 
64 239 83.8 12 385 16.2 76 624 
73 323 85.6 12 285 14.4 85 608 
76 708 83.8 14 835 16.2 91 543 

FUENTE: Banco Interamericano de Desarrollo Latin American External Indebtedness.julio 1984, 
BID, External Financing of the Latin American Countries (Statistical Abstract) ---
Econonuc and Social Development Departament,Washington, D.C. December, 1986. IIEc-
UNAM La Deuda Externa de México, México, 1988. 

-... -r_ 
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D. La Deuda Oficial segdn tipo de Organismo prestatario. 

Durante el periodo 1977-1985.< 47 > el promedio porcentual de la --

contratación de deuda con los organismos oficiales fue de alrede--

dar del 20 por ciento dentro del total de la deuda global del sec-

ter público. De esa cantidad se obtuvo un promedio de 70 por cie!!_ 

to de la deuda contratada con los organismos multilaterales. La -

deuda contratada con los organismos bilaterales es en promedio ---

30.0 por ciento. 

No obstante. el porcentaje de deuda contratada con los orga-

nismos multilaterales es mayor que la deuda contratada con organi~ 

mas bilaterales. El crecimiento del componente bilateral fue ma--

yor al multilateral. Así tenemos que si tomamos como referencia -

1977 igual a 100 resulta que en un periodo de ocho años los prés--

tamos con organismos bilaterales tuvieron un crecimiento de 162.3_ 

por ciento y los multilaterales de 140.7 por ciento. El único año 

que el crecimiento fue menor fue el de 1979. (cuadro No. 5.15) 

Es importante destacar que a pesar del aumento relativo de la 

deuda contratada con organismos multilaterales y bilaterales hay -

años en que la tasa anual es negativa. Ejemplo de ello es el año_ 

1984, los organismos multilaterales tienen un decremento de 3.1% y 

el aumento en relación a 1982 fue de 1.9% en 1983. Los organismos 

bilaterales tuvieron un decremento de 12.8% y 11.1% en 1979 y 1984 

respectivamente. (Ver cuadro No. 5.16). 

El decremento de los organismos bilaterales. entre ellos. el_ 

Eximbank. redujo su tamaño por las exigencias del presupuesto----

C47) La publicación del BID Deuda Externa de los Países de Améri
ca Latina de diciembre de 1987 trae datos hasta 1985. 
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CUADRO No. 5.15 

PESO POR ARO DE ORGANISMOS MULTILATERALES Y BILATERALES 
EN LA DEUDA EXTERNA OFICIAL 

(Mi11ones de dó1ares) 

MULTILATERALES % BILATERALES % 

3 145 70.0 1 305 30.0 

3 761 70.0 1 668 30.0 

4 424 76.0 1 402 24.0 

5 230 70.0 2 223 30.0 

6 310 70.0 2 711 30.0 

7 663 67.6 3 673 32.4 

7 808 67.2 3 805 32.8 

7 570 68.8 3 424 31.2 

8 930 72.1 3 455 27.9 

FUENTE: Banco Interamericano de Desarro11o Latin American Externa1 
Indebtedness ju1io 1984. BID Deuda Externa de ios Paises -
America Latina (Statistica1 Abstract) Economic and Sociai 
Development Washington, D.C. December. 1987. -

Al 
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CUADRO No. 5. 16 

TASAS ANUALES DE CRECIMIENTO DE CADA UNO DE LOS 
COMPONENTES DE LA DEUDA OFICIAL 

A~OS MULTILATERALES BILATERALES 

1977 

1978 19.5 27.8 

1979 17.6 -12.8 

1980 18.2 58.5 

1981 20.6 21.9 

1982 21.5 35.5 

1983 1.9 3.5 

1984 3.1 -11.1 

1985 17.9 0.9 

FUENTE: Banco Interamericano de Desarro11o Latin -
American Externa1 indebtedness ju1io 1984. 
BID, Externa1 Financing of the Latin ----
American Countries (Stat1st1ca1 A stract) 
Economic and Socia1 Deve1opment,Washingtoil, 
D.C. December, 1986. 
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norteamericano y porque 1os exportadores norteamericanos enfrentan 

severas contracciones ante 1a crisis de deuda. Inc1uso 1a Corpor~ 

ción Financiera Internaciona1 CCFT) otorgante de préstamos direc-

tos a 1os industria1es han optado por incrementar sus préstamos en 

1os países desarro11ados y no en países de a1to riesgo como Méxic~ 

E. Canalizaci6n de los Préstamos de Origen Oficial Durante 1977---

1986. 

Las instituciones financieras internaciona1es como e1 Banco Mun---

dia1 y e1 Banco Interamericano de Desarro11o cana1izaron durante 

e1 periodo 1977-1986 1a cantidad de 8 077.5 mi11ones de dó1ares. 

(Véase cuadro No. 5.17) Los cua1es se orientaron en su mayor parte_ 

al sector primario; estos préstamos representaron cerca de1 41 por 

ciento. A1 sector secundario se cana1izó el 28 por ciento y al --

sector servicios se cana1izó el 31 por ciento. 

El Banco Mundial canalizó 6 043 mil1ones de dÓ1ares. E1 38% 

lo canalizó al sector primario, e1 32% a1 sector secundario y el -

30% se canalizó al sector terciario. Dentro de1 sector secundario 

el Banco participó con el 87%. En el sector primario y de servi--

cios el Banco aportó el 70% del tota1. (cuadro No. 5.17) 

El Banco Interamericano de Dcsarrol1o canalizó durante el pe-

riodo señalado la cantidad de 2 034.5 millones de dólares. La ma-

yor parte 1a canalizó a la agricultura; es decir 1a mitad de su f~ 

nanciamiento se destinó al sector primario. E1 36% 1o destinó al_ 

sector s~rvicios y e1 14 % al sector secundario. 

La tendencia predominante en este periodo es que e1 sector 

primario sigue siendo prioritario en e1 financiamiento otorgado 
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CUADRO No. 5.17 

CANALIZACION DEL CREDITO OFICIAL POR SECTORES: 1977-1986. 
(Millones de dólares) 

SECTORES 

Banco Mundial 

Banco Interamericano 
de Desarrollo 

T O T AL 

PRIMARIO 

2 315.5 

999.5 

3 314.9 

SECUNDARIO TERCIARIO TOTAL 

1 941.3 1 786.3 6 043.0 

288.0 749.0 2 034.5 

2 229.3 2 533.3 8 077.5 

FUENTE: Nacional Financiera, El Mercado de Valores (varios números) 
y datos proporcionados por la Secretaria de Hacienda y Cré 
dita Público,División de Organismos Financieros Internacio 
nales. -
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por las instituciones internacionales de carácter multilateral. Y_ 

es el sector servicios el que ocupa el segundo lugar con el 31% y_ 

el sector secundario con el 28%. 

En el sector servicios es importante destacar que el turismo_ 

ha recibido bastante financiamiento a través de la creación de los 

fideicomisos de FONATUR y FONEI con el objeto de allegarse recur--

sos. No obstante, como ya lo hemos sefialado anteriormente, este 

tipo de obras de infraestructura facilitan a las inversiones ex--

tranj eras directas la ampliación de sus cadenas internacionales. 

Cabe destacar que en este sector se encuentra el financiamiento -

otorgado a nuestro país por el terremoto de septiembre de 1985 el_ 

cual fue una aportación de 571.4 millones de dólares otorgados por 

el Bando Mundial para la reconstrucción de viviendas. La moderni-

zaci6n de los ferrocarriles es objeto prioritario en la renova.ción 

de las vías de comunicación y también han recibido un fuerte apoy~ 

En el sector primario cabe mencionar que uno de los proyectos 

importantes es el relacionado al Programa de Desarrollo Integral 

del Trópico Húmedo, el cual responde a una estrategia internacio-

nal. C 48 ) 

(48) "El Banco Mundial y la Asociación Internacional de Fomento 
siguen siendo la fuente principal de recursos externos para -
desarrollo agrícola en los trópicos. En los ejercicios 1974-
84, el Banco aportó las dos terceras partes de la ayuda multi 
lateral y casi una tercera parte de toda la asistencia ofi--~ 
cial oara el desarrollo. El Banco invirtió cerca de 33 000 
milloñes en proyectos agrícolas que ocasionaron una inversión 
total de entre 90 000 y 100 000 millones en 1974-84. El ma-
yor prestatario fue la India, que recibió del Banco 4 500 mi
llones, seguido de México (2 500), Indonesia (2 000 millones), 
Brasil (1 300 millones), Rumania y Yugoslavia (1 000 millones 
cada una). Puede parecer ser coincidencia, pero los resulta
dos de la agricultura en estos prestatarios fueron razonable
mente fructíferos". Véase Montgue Yudelman "El crédito agri-
cola del Banco, 1974-1984" Revista Finanzas y Desarrollo di-
ciembre de 1984, volumen 21, No. 4. 
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El Proyecto de Desarrollo Agropecuario del Tr6pico Húmedo ti~ 

ne un costo total de 217.5 millones de d61ares y servirá para la -

producci6n de cultivos de secano y ganadería. 

Otro proyecto administrado por el fideicomiso del Banco de -

México FIRA con objeto de elevar la productividad de alimentos y -

exportaciones agrícolas tiene un costo de 473 mi1lones de dólares. 

La sobreprotección que el gobierno mexicano mantuvo (en pala-

bras del Banco Mundial) a su industria hasta antes de 1982 no per

mitió que M~xico pudiese competir en otros productos que no fueran 

los petroleros lo cual coincidió en uno de los elementos necesa---

rios de política econ6mica para 1983-1988. El gobierno mexicano -

junto con los intereses del Banco Mundial y con el objeto de alle

garse divisas puso en operaci6n el Programa de Financiamiento de -

Divisas para la exportaci6n el PROFIDE. Además México condicionó 

el Proyecto a los intereses del Banco Mundial. "De acuerdo con 

ese organismo el propósito central del Proyecto es doble: a) coop~ 

rar con el Gobierno de México en la formulación e instrumentación_ 

de una estrategia integral de fomento a las exportaciones y b) en_ 

• un periodo crítico de escasez de divisas, otorgárselas a los expoE 

tadores mexicanos a un costo "razonable" para que pueda importar -

los insumos de producción necesarios para fabricar bienes exporta

bl~s". < 49) 

(49) "En el informe que el Banco Mundial, A.W. Clausen, present6 a 
los directores ejecutivos de esa organizaci6n recomendando la 
aprobación del préstamo destinado al Proyecto de Fomento a -
las Exportaciones de México, sobresale su preocupación (tal -
vez como reflejo de la comunidad internacional acreedora) por 
conocer, disefiar, revisar o influir en la estrategia ~ en las 
decisiones del gobierno mexicano al orientar su política co-
mercial externa, especialmente en la promoci6n de exportacio
nes no petroleras y ~n la reducci6n del tradicional protec--
cionismo indiscrimin3.do a favor de la sustitución de importa
ciones". (Véase Alvarez Uriarte, Miguel Financiamiento al co
mercio exterior Méxic0. El Colegio de México, 1985. 
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F. comportamiento g1oba1 de1 endeudamiento púb1ico externo con or

ganismos privados 1977-1986. 

En el capítulo correspondiente al desarrollo de las característi--

cas del endeudamiento externo en el periodo 1968-1976 habíamos 

hecho referencia a la contrataci6n de los organismos privados y su 

participación en el total de la deuda externa. Ello con el objeto 

de demostrar la tendencia cuantitativa de la participación mayori

taria de los préstamos otorgados por los organismos privados ten--

dencia que durante 1968-1976 fue definitiva para el periodo 1977--

1987. 

En este periodo 1977-1987, el subperiodo de 1977 a 1982 se --

caracterizará por la creciente contratación de endeudamiento del -

sector público con el mercado de capitales, específicamente el ---

euromercado, siendo las empresas: Pernex, Nacional Financiera, Comf. 

sión Federal de Electricidad y el gobierno federal los prestata---

ríos de mayor renombre, por el monto y, por catalogarse como bue--

nos deudores solventes. El segundo subperiodo 1983-1988 planteará 

la respuesta adecuada a la crisis de dicho crecimiento de crédito~ 

Al encabezar México la crisis financiera entre todos los deudores 

y volverse un país de alto riesgo el crédito contratado con la ---

banca trasnacional es moderado pero servirá corno divisas para el -

pago de la deuda externa. Ante ello, se crea una necesidad de no~ 

brar a la deuda anterior como la "deuda vieja" y a la necesidad de 

nuevos créditos frescos se le llamará la "deuda nueva". Ello est~ 

ría relacionado con nuestra hipótesis teórica de la necesidad del_ 

capital en la financiación de la reproducción de capital y de la -

no interrupción del ciclo del capital. 
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CUADRO No. 5.18 

COMPONENTES DE ORIGEN PRIVADO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 1977-1985. 

(Miiiones de d6iares) 

ANOS 

1977 

1978 

1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

1985 

FUENTE: 

PROVEEDORES BANCOS BONOS TOTAL PRIVADO 

516 17 627 2 402 20 545 

464 21 673 3 153 25 290 

338 26 412 3 151 29 901 

266 27 535 3 128 30 929 

302 33 588 4 485 38 375 

346 39 658 5 233 45 2 37 

586 56 492 4 "579 61 7 57 

436 58 682 4 079 63 197 

476 59 683 4 080 64 239 

Banco Interamericano de Desarroiio Latin American Externai 
indebtedness juiio 1984; BID, External Financing of Latín 
American Countries (Statistical Abstract) Econonu.c and --
Social Deveiopment,Washington, D.C. december 1986. Esta -
Última pubiicación sirvi6 para ei afio de 1985. Para las -
tres columnas usaremos el concepto de las autorizaciones. 
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A pesar de 1a disminuci6n de 1os créditos de 1os organismos 

privados durante 1os Ú1timos cuatro años de1 periodo de_ estudio 

en ningún momento se ve a1terada 1a tendencia hegemonizante de los 

organismos privados sobre el contexto de la deuda externa total. 

1. Componentes globa1es de1 endeudamiento púb1ico contratado con -

organismos privados 1977-1986. 

En el cuadro No.5.181os componentes que eng1oban los organismos 

privados están desg1osados en proveedores, bancos y bonos. Nacio

nalizaciones aparece en e1 desglose del documento< 5
o) pero no re-

presenta por el momento en nuestro país ninguna cantidad que pudi~ 

ra alterar el tota1 de lo contratado con 1os organismos pr1vados._ 

Por ello, sólo ana1izaremos los tres elementos enunciados. 

Los Bancos representaron del total de organismos privados el_ 

85.7% durante 1977. Sin embargo, este porcentaje sube para 1984 a 

92.8% del total de organismos privados, (Cuadro No. 1.19). 

Los bonos que habían representado 11.5% dentro de1 tota1 de 

organismos privados durante 1977 disminuyeron la participación a 

cerca de la mital a1 representar s61o 6.4% durante 1984. (Cuadro 

No. 5. 19) . 

En tanto que los préstamos otorgados por proveedores disminu-

yeron drásticamente. Estos representaban e1 2.8% durante 1977 y -

disminuyeron a 0.8% para 1984; es decir, disminuyeron más de tres_ 

veces. Esto se exp1ica por 1a fa1ta de disponibi1idad de a1gunos_ 

comerciantes a nive1 internaciona1 de otorgar préstamos para adqu~ 

mm1co In-ceramericano de Desarro11o, -'La Deuda Externa de 1os 
Países de-América Latina, Washington, D.C. ju1io de 1986. 
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CUADRO No. 5.19 

COMPONENTES DE ORIGEN PRIVADO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 1977-1985. 
(Pl:::>:rcentajes) 

ANOS PROVEEDORES BANCOS BONOS TOTAL 

1977 2.5 85.8 11.7 100.0 
1978 1.8 85.7 12.5 100.0 
1979 1.1 88.3 10.6 100.0 
1980 0.8 89.0 10. 2 100.0 

1981 0.7 87.5 11.6 100.0 
1982 0.7 87.6 11.7 100.0 

1983 0.9 9.:1. 4 7.7 100.0 

1984 0.7 92.8 6.5 .:100.0 

1985 0.7 92.9 6.4 .100.0 

FUENTE: Banco Interamericano de Desarrol.l.o· Latin American External. 
indebtedness jul.io 1984; BID, External. Financing of Latin 
American countries (Statical. Abstract) Economic and SOcial 
Devel.opment Washington, D.C. december 1986. Esta úl.tima -
publ.icación sirvió para el. afio de 1985. Para l.as tres co-
l.umnas usaremos el. concepto de l.as autorizaciones. 
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rir sus productos dado que a través de 1os préstamos contratados 

en e1 mercado.internaciona1 de capita1es había menores posibi1ida

des de riesgo. 

2. Variaciones abso1utas y re1ativas de1 crecimiento 1977-+987. 

La deuda púb1ica contratada con 1os organismos privados a1canzó un 

monto de 20,545 mi11ones de dó1ares durante 1977. Esta ascendió a 

76 708 mi1lones de dó1ares durante 1987. Tomando 1977 como año -

base, e1 crecimiento fue de 373.4_;:hacia 1987; es decir, esta deuda_ 

se trip1icó en diez años. Si tomamos en cuenta únicamente e1 se--

xenio 1opezporti11ista, ésta se incrementó en un 220%, es decir, 

se dup1icó. (Véase e1 cuadro No.5.20). E1 crecimiento absoluto de 

dicho componente fue mayor al de la deuda externa tota1. De 1977 

a 1987 el incremento fue de 373.42%y de 1977 a 1982 fue de 220.2% -

(véase cuadro No. 5. 20). Variaciones abso1utas y re1ativas de la -

deuda externa tota1 1977-1987). A partir de 1983 los créditos co~ 

tratados con 1os bancos privados no son para el crecimiento. 

periodo 1983-1987 es esencia1mente de refinancia.miento. 

El -

En re1ación con las tasas anua1es de 1a deuda externa contra-

tada con 1os organismos privados podemos afirmar que son crecien-

tes en los dos primeros años del gobierno de1 Lic. López Porti11o. 

Sin embargo, e1 ritmo de crecimiento anua1 disminuye para 1980 a1_ 

ser éste únicamente del 3.4%. En los tres años siguientes a1 cre

cimiento anual fue mayor; exp1icación que dimos en e1 capítu1o IV_ 

dada la po1ítica de endeudamiento de corto plazo que se sigue en -

1981 año en que la tasa de crecimiento fue de1 24%. En e1 año de_ 

1982 disminuye 1a tasa anual a 17.9 por la incertidumbre que p1an-
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CUADRO No. 5.20 

VARIACIONES ABSOLUTAS Y RELATIVAS DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 
CONTRATADA CON ORGANISMOS PRIVADOS 1977-1987. 

AÑOS 

1977 

1978 

1979 

1980 

1981 

1982 
1983 

1984 

1985 
1986 

1987 

TOTAL 

20 545 

25 290 

29 901 

30 929 

38 375 

45 237 

61 757 

63 197 

64 239 

73 32 3 

76 708 

(Millones de dólares) 

CRECIMIENTO TASAS RELATIVO 
(1977 = 100) ANUALES 

100.0 

123.0 23.0 

145.5 18.2 

150.5 3.4 

186.8 24.0 

220.2 17.9 

300.6 36.5 

307.6 2.3 

312.6 1.6 
356.8 14.1 
373.4 4.6 

TASA 
PROMEDIO 

1977-1982 

1977-1986 

17.3 

14.6 

1983-1987 = 11.8 

FUENTE: Banco Interamericano de Desarrollo Latín American External 
indebtedness julio 1984; BID, External Financing of Latin 
American countries (Statical Abstract) Economic and Social 
Development Washington, D.C. december 1986. Esta última -
publicación sirvió para el año 1985. Para las tres colum
nas usaremos el concepto de las autorizaciones. 
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tea l.a "crisis de l.iquidez" de agosto 

pl.antea un crecimiento de 36.5%. Esto 

de 1982. No obstante, 

indica l.os préstamos 

1983 

de 

sal.vamento para el. país en ese año y el. crédito fresco que se da -

en di cho año. En 1984 y 1985 l.a tasa anual. fue de 2.3% siendo 

éstas l.as tasas menores de todo el. periodo 1977-1987. 

G. Sintesis. 

El. estudio concreto de l.a canal.ización de l.os préstamos de origen_ 

multil.ateral. y bil.ateral. así como l.a contratación de l.os préstamos 

con l.os bancos trasnacional.es orientan el. cambio que hubo de 1977-

1982 a 1983-1987. Ambos periodos bajo l.a égida del. Fondo Maneta-

ria Internacional. permiten visl.umbrar el. cambio sil.encioso pero 

radical. de un m:xle1o nacional.ista a un :rrodel.o tra.snacional subordinado. 

Lo:o préstamos otorgados a l.a agricu1tura para obras de riego_ 

donde se producen productos de exportación para el. mercado intern~ 

cional dependiente de l.as necesidades de los Estados Unidos son -

parte del. efecto ocasionado por l.a centralización de 1as empresas_ 

trasnacionales al.imenticias de los Estados Unidos. A tal. grado 

que 1a introducción de l.a biotecnol.ogía ocasionará un deterioro en 

los precios de exportación de 1os productos agrícol.as y ganaderos 

no sólo yara México sino también para los países 1atinoarnericanos 

y del Caribe. El despl.azamiento de 1as pequeñas granjas famil.ia--

res a 1as industrias al.irnenticias trasnaciona1es es un hecho cer-

cano y evidente. 

El. préstamo otorgado por el. Banco Mundial. para favorecer l.as 

exportaciones en el marco de l.a po1ítica del. "nuevo gobierno" y --
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del Program~ para el Desarrollo de las Exportaciones y del Progra

ma de Reordenaci6n Económica se sujetó a las condiciones impuestas 

por el Banco Mundial y sobre todo a las necesidades del Fondo Mon~ 

tario Internacional para allegarse las divisas necesarias para --

hacer frente al pago de la deuda. 

Los créditos de origen oficial y los "nuevos créditos otorga

dos por la banca trasnacional implican un cambio estructural en el 

segundo subperiodo de nuestro análisis de convertirlo en tributa-

ria de capital y exportador de materias primas baratas. 

El periodo 1977-1987, es un periodo bajo la condicionalidad 

del Fondo Monetario Internacional y de una integración silenciosa_ 

al proceso de acumulación internacional así como de una pérdida -

cada vez mayor de la soberanía nacional. 

VI, CONCLUSIONES, 

En el presente capítulo uno de los objetivos fundamentales ha sido 

demostrar como en la década de los cuarenta y cincuenta el endeu-

damiento externo de este país se contrataba directamente con orga

nismos financieros internacionales multilaterales y bilaterales. 

Es a partir de mediados de los sesenta y principalmente los seten

ta que los bancos privados tendrán mayor ingerencia en el total de 

la deuda externa. El paso de contratar créditos con organismos 

financieros multilaterales a organismos financieros privados ten-

drá implicaciones políticas, económicas y sociales manifestadas en 

la canalizaci6n de los préstamos otorgados por dichos organismos. 
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Durante las décadas cuarenta y cincuenta el financiamiento -

proveniente de los organismos oficiales se canalizó al sector se-

cundario en 45.3% y al sector servicios en 45.8%. El Eximbank y 

el Banco Mundial contribuyeron con el 70 •. 0% y el 28.4% respectiva

mente al financiamiento externo del país. 

Durante el periodo llamado de "pre-crisis" de 1960-1967 el --

46. 3% se destinó al sector secundario, el 32.0% al sector tercia-

ria y el resto se destinó al sector primario. El Banco Mundial -

canalizó el 56.7% a la industria, el 26.8% a servicios y el 16~5%_ 

al sector primario. El Banco Interamericano de Desarrollo destinó 

el 57.6% al sector primario, el 26.8% a servicios y el 15.5% al -

sector secundario. El Eximbank canalizó vía el "equivalente gene

ral" el 64.4% a la industria y el 35.6% al sector primario para -

vend~r su propia tecnología. La AID, destinó a servicios el 62.4% 

y el 37.6% al sector primario. 

Durante el periodo 1968-1976 el Banco Mundial aportó 55.8%, 

le siguió el BID con una aportación de 44.2%, para el mismo sec--

tor. El Banco Mundial y el Eximbank son los mayores participantes 

en el sector secundario, con 62% y 18%, respectivamente, siguiendo 

el BID y la Corporación Financiera Internacional. En el sector 

servicios el Banco Mundial participó con 54% en comparación con el 

26% y el 20% del Eximbank. 

Durante el periodo de 1977-1986 el sector que recibió el ma-

yor porcentaje otorgado por el Banco Mundial, fue el primario con 

el 38.0%; secundario con el 32.0% y el terciario con el 30.0%. El 

Banco Mundial otorgó el 50.0% de sus préstamos al sector primario; 

el 14.0% al secundario y el 36.0% al terciario. Si observamos los 

porcentajes por el total de los que recibió cada sector obtenemos 
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que el primario recibi6 el 41.0% del monto total; el 27.6% el se-

cundario y, 31.4% el terciario. 

En su mayoría los préstamos otorgados a la agricultura son -

para obras de riego en donde se producen productos de exportación_ 

.en el marco de una mayor participación en el mercado internacional 

pero dependiendo de las necesidades de los Estados Unidos. En la_ 

medida que la biotecnología empiece a tener un mayor peso en los 

Estados Unidos los productos alimenticios no s61o de México sino 

de otros países latinoamericanos y del Caribe empezarán a tener un 

deterioro en sus precios internacionales. Este preces~ de una 

mayor concentralización y centralización se esta reflejando en el_ 

desplazamiento de las pequeñas granjas familiares a manos de gran

des industrias alimenticias trasnacionales. 

Es interesante presentar cómo después de la crisis de 1982 el 

Banco Mundial otorgó un préstamo para favorecer las exportaciones_ 

en el marco de la política del "nuevo" gobierno y del Programa --

para el Desarrollo de las Exportaciones y del Programa de Reorden~ 

ción Econ6mica sujeto a las condiciones del Banco Mundial. 

Más de una década la política de endeudamiento ha sido objeto 

de su dependencia al Fondo Monetario Internacional. El subperiodo 

1973-1976 coincide con el subperiodo 1977-1982 porque la mayor --

contratación de los préstamos se hizo en el mercado internacional_ 

de capitales. Aunque no estudiamos su canalización en este capít~ 

lo si es importante resaltar que el promedio dentro de la estruct~ 

ra de la deuda externa total es de más del 80.0% y persiste aún 

después de la crisis de 1982. Lo cual confirma que el "equivalen-

te general" al transformarse a Capital-Dinero en el proceso de la 

financiación de la reproducción del capital implica seguir reprod~ 
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ciéndose y va1orizándose, no obstante, e1 periodo de c~isis y la -

falta de 1iquidez internaciona1. E1 periodo 1983-1987 correspon-

derá a 1as alternativas dadas por el Fondo Monetario Internaciona1 

y e1 Banco Mundia1 para obtener 1as divisas necesarias para enfre~ 

tar el servicio de 1a deuda. Parecería ser que por primera vez 

hay una condicionalidad cruzada en e1 otorgamiento de préstamos 

cruzados para la reestructuración de la economía nacional. Lo 

cua1 no es una casua1idad sino resu1tado de un proceso causal. 

En e1 presente capítulo estudiamos 1a cana1ización,de 1os 

créditos provenientes de los organismos multilatera1es y bilatera-

les. E1 contratado con proveedores y bancos privados se'tratará -

en e1 capítulo siguiente. La preeminencia de este comppnente so-

bre el total amerita un capítulo. Dicho capítu1o, 11amado "Tras-

nacionalización de 1a deuda externa" lo estudiaremos a, continua--

ción de1 presente dada su importancia sería difícil señalar 1os -

objetivos que tiene el "equivalente genera1" cuando engarza forma

ciones al mercado y al proceso de acumu1ación internacional. 
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1 , 1NTRODUCC1 ÓN , 

El "equivalente general." irrumpe J.a economía nacional. vía el Est~ 

do desde mediados de J.a década de J.os ses~nta. Recuérdese como el 

componente bancario de la deuda externa pÚbJ.ica, al menos en Méxi

co, toma primacía sobre el componente oficial. Y, es en esta med~ 

da que dicho componente a través del Estado empieza a controlar la 

economía nacional. Admitamos que el endeudamiento externo de la -

economía mexicana responde a factores externos e internos. Facto-

res externos como son 1a agresividad bancaria en su oferta de cré

dito, resultado del creciente mercado del. eurod61ar y el excedente 

petrolero dispuesto a ser valorizado siguiendo la necesidad implí

cita de la búsqueda de la ganancia por la ganancia durante los se

tenta. Por otra parte hubo necesidades internas, (explicadas en 

el capítulo IV) sobre la política de endeudamiento en México que 

hacían inapelable que el Estado recurriera al financiamiento exte~ 

no para procurar obligatoriamente a la ampliaci6n del aparato pro

ductivo y, continuar con la reproducci6n del. capital sin interrup

ciones como sería la significaci6n de un reajuste tributario más 

f8roz en contra de los empresarios. El Estado tenía que ser un -

intermediario benefactor tanto para el sector obrero y el. sector -

campesino como para el sector empresarial dentro del discurso del_ 

"nacionalismo revol.ucionario". Tales serían las características 

que a nivel nacional se dieron para el proceso de trasnacionaliza

ci6n abierta en nuestro país durante la década de los setenta y su 
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continuidad para los ochenta. 

¿Cómo se da el proceso de trasnacionalización vía el "equiva

lente general en la economía nacional? ¿Cómo es que podemos menci~ 

nar la trasnacionalización abierta de la economía mexicana? 

Empresa Trasnacional y Banca Trasnacional son parte del ciclo 

del capital a nivel internacional; es decir, el ciclo del capital_ 

productivo y el ciclo del capital dinero se presentan en forma ---

real en ambas instituciones por separado. El análisis marxista --

induce a la forma real concreta de la concentración y la centrali-

zación ejemplificada en el conglomerado trasnacional. La realiza-

ción del ciclo del capital se desarrolla a través de la internaci~ 

nalización del capital. Así se realiza el proceso de trasnaciona

lización. 

Entendamos que al igual que existe una definición de empresa_ 

trasnacional igual existe una definición para la banca trasnacio--

nal. Por ello, entendemos por trasnacional aquella empresa o ba~ 

ca que tiene objetivos muy propios, en tanto, cinco o más subsidi~ 

rias operan en países distintos. Si a ello nosotros agregamos lo 

que entendemos por conglomerado trasnacional. Tendremos una vi---

sión global del proceso de trasnacionalización de la deuda externa 

y de la economía mexicana en el marco de la división internacional 

del trabajo y de la crisis actual del sistema capitalista interna

cional. 

El presente capítulo intenta desarrollar la conceptualización 

del conglomerado trasnacional,observa la trasnacionalización del 

endeudamiento e intentar, por Último, el análisis del proceso de 

trasnacionalización del gobiernó federal y del petróleo mexicano,_ 

PEMEX. Al final se desarrollan las conclusiones. 
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11, CONCEPTUALIZACION DEL CONGLOMERADO TRASNACIONAL, 

La revisión histórica que ha tenido como centro (capítulo segundo) 

las categorías de concentración y centralización, nos permite acer 

-carnes a una conceptualización del conglomerado trasnacional. 

Meditando sobre el método marxista, no resulta raro que al 

estudiar la fase de la Gran Industria maquinizada haya dedicado 

una parte a la unidad productiva correspondiente a ese periodo: La 

Fábrica.< 1 ) Nos parece que igual que tomó la mercancía como la 

célula originaria, a partir de la cual una Xínea continua históri

ca-genética conduce hasta el capital y el capitalismo, la fábrica_ 

constituiría, para el caso, la unidad más simple, pero a la vez -

más compleja para estudiar las contradicciones entre concentración 

y centralización, patrones y obreros, capital constante y variable 

Y, sobre todo, la línea contínua histórico-genética que lleva del_ 

taller y luego de la fábrica capitalista a la trasnacional~ "la -

unidad económica típica en el mundo capitalista" actual, como la -

califican Baran y Sweezy.< 2 ) 

Marx, en una genial previsión por la vía del método, atisba -

tal desarrollo al estudiar la Ley General de la Acumulación Capit~ 

lista, al sefialar: En la misma medida en que se desarrollan la pr~ 

ducción y la acumulación capitalista, se desenvuelven también la -

comp~tencia y el crédito, las dos palancas más poderosas de lacen 

tralización. Por lo demás, el progreso de la acumulación acrecien 

(1) Marx, Carlos. Op. Cit., Tomo I, vol. 2, Sección Cuarta, Cap._ 
XIII, parte 4, p. 511. 

(2) Baron A. Paul El Capital Monopolista (ensayo sobre el orden -
económico y social de Estados Unidos) México, Siglo XXI, Edi
tores, S.A. 1971, Opus Cit. 
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ta la materia centralizable, esto es, los capitales singulares,_ 

mientras que la expresión de la producción capitalista crea aquí 

la necesidad social, allí los medios técnicos de esas imponentes 

empresas industriales cuya puesta en práctica esta ligada a una 

centralización previa del capital. Hoy en día, pues, la fuerza r~ 

cíproca con que te atraen los capitales singulares y la tendencia_ 

a la centralización son más pujantes que nunca.< 3 > 
Tal tendencia cristaliza a principios del siglo actual, fenó

meno perfectamente captado por Lenin en 1916: El incremento enorme 

de la industria -decía- y el proceso notablemente rápido de concen 

tración de la producción en empresas cada vez más grandes constit~ 

ye una de las particularidades más características del capitalis-

mo. ( 4 ) 

Las discusiones sobre el tema, reiniciadas como hemos señala-

do por Baran y Sweezy, han llevado -como ha señalado recientemente 

Rodolfo Banfi(S) " •.• a lograr unanimidad en la constatación de que 

la concentración es un fenómeno típico de nuestro tiempo". Ello, 

no obstante, sin perjuicio de la competencia y contradicciones que 

se manifiestan, en contra de las tesis shumpeterianas que·buscan -

una consolidación en lo que llaman la -:despersonalización de la --

gran sociedad por acciones modernas", en orden a lograr una socia

liza~ión espontánea o de aquellas otras que, mostrando un total 

desconocimiento del análisis marxista, intentan encontrar fallas 

(3) 
(4) 
(5) 

Marx, Carlos Op. Cit., Tomo I, Vol. 3, p. 779. 
Lenin, V.I. Op. Cit. 
Banfi, Rodolfo "A propósito de 'El imperialismo' de Lenin", 
en Varios, Teoría Marxista del Imperialismo, Cuadernos Pasado 
y Presente, junio de 1973, p. 102. 



323 

en el mismo al insistir en la existencia de pequeñas empresas al 

margen de las trasnacionales ignorando su implicación. 

Una primera caracterización que podríamos hacer, dentro del 

enfoque de nuestro trabajo de endeudamiento externo es encontrar, 

el constituir una resultante, una concreción del avance del modo 

de producción capitalista y de las necesidades que éste le plantea 

al desarrollo mismo de las fuerzas productivas, desarrollo que se 

manifiesta, como señalaba Hilferding. "En que la misma masa de 

trabajo vivo pone en movimiento una masa cada vez mayor de medios 

de producción (6) 

Esto nos lleva, a un segundo aspecto en relación a las trasn~ 

cionales; nos i'eferimos al proceso de acumulación para enfrentar 

tal desarrollo. Si el propósito del capital es, como lo demostró_ 

Marx, reproducirse a sí mismo en escala ampliada, el logro de tal_ 

propósito por medio del proceso de acumulación capitalista no solo 

ha ido creando las formas productivas que le son necesarias, sino_ 

acomodándolas al creciente proceso de internacionalización del ca-

pital, como hemos visto, se inicia durante el siglo XIX, se inte-

rrumpe en los años comprendidos entre la Gran Depresión y la Segu!!_ 

da Guerra Mundial y cobra auge inusitado a partir de 1945. El 

CONGLOMERADO TRASNACIONAL constituirá, en tal sentido, la forma 

recreada para enfrentar las nuevas situaciones, a partir de las 

formas de fusión y asociación correspondientes al periodo anterior. 

Hemos señalado ya, como el mayor grado de internacionaliza--

ción del capital venía a constituir, en nuestra época, una nueva 

(6) Hilferding, R. Op. Cit., p. 202. 
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dimensión dentro del proceso de exportación de capital que se ini

cia después de la Sevunda Guerra, y como el conglomerado trasna---

cional es la estructura concreta. 

El Conglomerado Trasnacional, por lo tanto, se encuentra re-

presentada por el proceso de acumulación de capital, con un desa-

rrollo avanzado de las fuerzas productivas, donde las relaciones -

de producción ya no pertenecen a un contexto nacional, sino inter-

nacional. 

Es decir, que la unidad de los ciclos: capital~dinero, capi-

tal productivo, capital-mercancías -denominado capital financie--

ro-, <7) unidos en el proceso de producción y circulación expanden_ 

el movimiento de las relaciones sociales -las relaciones de clase-

a nivel mundial, en el seno de la valorización de capital. Sin --

embargo, habría que agregar además, que conceptualizar el Conglom~ 

rado Trasnacional como la expresión, en el seno del modo de produ~ 

ci6n capitalista, como la unidad entre PROCESO productivo-circula-

torio, sería incipiente, pues -en determinación recíproca- tam---

bién abarca la superestructura, en donde mecanismos desarrollados 

(7) Cf. Ver Hilferding, ''Llamo capital financiero al capital ban
cario, esto es, capital en forma de dinero, que de este. modo 
se transforma realmente en capital industrial", op. cit., pp-;-
253-254. Lenin, por su parte, corrip;e y amplia: "Esta defi
nición no es completa, por cuanto no se indica en ella uno de 
los aspectos mas importantes: el aumento de la concentración 
de la producción y del capital en un grado tan elevado, que -= 
conduce y ha conducido al monopolio. Pero en toda la exposi
ción de Hilferding, en general, y en particular en los dos 
capítulos que preceden a aquél del cual hemos entresacado 
esta definición, se subraya el papel de los monopolios capita 
listas. Concentración de la producción; monopolios, que se-= 
derivan de la misma; fusión o ensambladura de los bancos con 
la industria: tal es la historia de la aparici6n del capital 
financiero y lo que dicho concepto encierra", op. cit. , pp. -= 
760-761. 
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por e1 avance de 1as fuerzas productivas, influyen en el Estado 

Nacional convirtiéndo1o en un Estado supeditado a los intereses 

deJ.. conglomerado, vigilando la va1or~zación de capital y consecue~ 

temente sus ganancias. 

EJ.. Cong1omerado Trasnaciona1 a su vez mantiene, defiende y -

desarro11a un frente teórico e ideo1ógico para facilitar 1a va1or~ 

zación deJ.. capital. Es eJ.. poder de1 dinero y de los medios de PZ'2. 

ducción,<s> 1os que han venido a desarrollar una ideo1ogía domina~ 

te, cuyos instrumentos imp1icados en la esfera de 1a superestruct~ 

ra: organización esco1ar, medios de comunicación y mi1itarización, 

coadyuvando todo el proceso económico, socia1 y político de1 sist~ 

ma capitalista. Dichos mecanismos, de acuerdo con cada formación_ 

económica socia1, toman diferentes especificidades y son genera1es 

a todos los países. 

En efecto, ésto ha J..1evado a alguna po1émica a 1a cual es ne-

cesario referirse basados en esta característica. A1gunos autores 

argumentan la falta de base naciona1 de las trasnaciona1es, lo que 

desde luego tiene imp1icaciones de tipo po1itico-económico. Ro1fe 

y Damm, entre otros, seña1an que en un futuro, las fusiones inter

nacionales y el mayor intercambio financiero tenderán a imposibi1~ 

tar su identificación con un país, 1amentando -de paso- que nues-

tra época aún no está preparada para abandonar el concepto de Est~ 

do-Nación a causa de 1os rescoldos teóricos de Smith y Ricardo en 

el planteamiento de la inmovi1idad de 1os factores productivos.< 9 ) 

( 8) 

(9) 

Berna1, Victor "La Pub1icidad: Económica y Política de los -
'Medios Masivos'"· Revista Problemas del Desarro11o, No. 31 -
p. 140. 
Cf. Ro1fe, S. y Damm, W. • The Mu1tinationa1 Corporation in 
the World Economy, Praegers Pub1ishers Inc., N.Y., 1970. 
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El análisis del proceso de acumulación a nivel mundial, sus 

correspondientes desplazamientos de un país a otro que se convier

te en integrador del sistema imperialista y los datos mismos, alg~ 

nos de ellos mencionados a manera de ejemplo en la parte anterior, 

nos permiten rechazar tal posición. Es evidente como indica Theo-

tonio Dos Santos "lo que hoy se llama empresa multinacional no son 

necesariamente corporaciones que pertenecen a capitalistas de mu--

chas naciones, ni tampoco que son dirigidos por capitalistas o ge-

rentes de muchas naciones. A pesar de que tienen una política in-

ternacional, ellas operan más bien desde una base nacional".< 1 0) 

Rolfe y Damm pretenden ignorar, sin duda, que a una mayor in

ternacionalización del capital, han correspondido a nuevas formas 

de dominación en las que se produce una modificación en el Estado_ 

mismo y en la estructura de las clases en éste. 

Aún con una base nacional -hecho cuyo reconocimiento permite 

un mejor análisis- las trasnacionales han venido a integrar en las 

formaciones sociales en que funcionan, un bloque de poder con las 

fracciones de la burguesía nacional y los elementos dirigentes del 

llamado Estado Democrático o Militar, con una evidente hegemonía -

de aquéllas.< 11 ) 

Este nuevo tipo de Estado ha tenido como objetivos centrales, 

la creación de las condiciones de la expansión del capital intern~ 

cional y la garantía de una estabilidad, con el fin de evitar la -

(10) Dos Santos, Theotonio "La Corporación Multinacional", en va-
ríos, Problemas del Subdesarrollo Latinoamericano, Ed. Nues-
tro Tiempo, México, 197 3. Véase también Lev:i..nson_, Charles 
Capital, Inflation and the Multinationals The Macmillan 
Company, New York, N.Y. U.S.A. 1971. 

(11) Ver Boron, Atilio "El Problema del Aparato de Estado en el -
Capitalismo Contemporaneo: Notas Preliminares para una Inves
tigación" Quito, Ecuador (manuscrito) XII Congreso Latinoame
ricano de Sociología, Nov. de 1977. 
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caída de 1a tasa de ganancia. Es decir, represión de 1as organiz~ 

ciones de 1a c1ase obrera y un mayor incremento de 1a p1usva1Ía -

abso 1 uta y re1ativa. 

E11o es, desde 1uego, acorde a1 funcionamiento interno de1 -

proce'so de acumu1ación de cada formación socia1 • a1canzando actual:_ 

mente su mejor caracterización en 1os países de mayor desarro11o. 

Es c1aro que en e1 resto, adquiere características "sui generis",_ 

pero no por e11o contrarias a 1a tendencia genera1 que asume en -

América Latina. 

III. TRASNACIONALIZACION DEL ENDEUDAMIENTO. 

La deuda externa de1 sector púb1ico de 1os países subdesarro11a--

dos presentó modificaciones cua1itativas y cuantitativas en sus 

componentes durante 1a década de 1os setenta. Dichas modificacio-

nes se caracterizan porque se ha pasado a depender, en 1os crédi-

tos, de fuentes de origen privado o trasnaciona1; se 1e 11ama tra~ 

naciona1ización de ia deuda por ser bancos pertenecientes a cong1~ 

merados trasnacionaies.< 12 ) Su crecimiento a tasas casi exponen-

cia1es tiene una exp1icación 1ógica y teórica en e1 marco de 1a -

crisis mundia1 capita1ista. 

(12) En el cap!tu1o V ana1izamos de manera empírica 1a estructura 
de 1a deuda externa púb1ica. Se demostró como a partir de 
mediados de 1a década de1 sesenta 1os acreedores privados em
piezan a tener mayor peso que 1os organismos financieros in-
ternaciona1es. 



328 

El endeudamiento del sector público de los países subdesarro

llados alcanzó una suma sin precedentes, 634 100 millones de dóla-

res en 1980 y 1, 247 800 mil millones de dólares en 1988.<13 > En -

su mayoría, dicha deuda, esta contratada con bancos trasnacionale~ 

para ser mas precisos 12 grandes bancos cuyos objetivos son un ---

rendimiento alto y a corto plazo. Aunque dicha cifra pone en rie~ 

go la liquidez del sistema financiero internacional, significa que 

si el financiamiento se ha de entender como un esfuerzo por el pr2 

greso en los países en desarrollo, se seguirá necesitando del ref~ 

nanciamiento de las deudas que se vencen. En los mercados de cap~ 

tal, esto se ha interpretado en el sentido de que "los ajustes ba~ 

carios que han permitido aumentar los créditos financieros a los 

países en desarrollo deberán seguir siendo suficientemente flexi-

bles para que a su vez, permitan ajustes monetarios;< 14 ) es decir, 

devaluaciones periódicas y renegociaciones anuales o bianuales. 

Lo anterior es coincidente con los criterios de organismos 

financieros oficiales como el Banco Mundial, el Fondo Monetario 

Internacional y el mismo Banco Interamericano de Desarrollo que 

reconocen que tanto el financiamiento externo como las inversiones 

directas han ampliado"( ••. ) el desarrollo industrial y la cons---

trucción de la infraestructura necesaria, en especial en transpor

tes, comunicaciones y energía( ... )" aunque "( ... )el proceso de 

(13) Fondo Monetario Internacional World Economic Outlook -
Washington, D.C. octubre de 198 

(14) Klein, Thomas "La situación de la deuda externa en los países 
en desarrollo", en Finanzas y Desarrollo, vol. 13, núm. 4, 
diciembre de 1976, p. 25. La tasa para préstamos internacio
nales de instituciones financieras privadas es la London ---
Interbank offer rate (LIBOR). Su margen ha variado desde un_ 
0.5 por ciento hasta un 11.2 por ciento. 
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desarrollo en la mayoría de los países ha exhibido una naturaleza_ 

desigual, no solo entre las diversas regiones que componen los paí 

ses, sino también entre los distintos grupos que integran cada so

ciedad". <15> Por tanto, la necesidad de seguir con un tipo de de

sarrollo capitalista hace necesario el financiamiento externo, a -

pesar de las contradicciones implícitas en él. 

El desproporcionado incremento del endeudamiento externo y -

sus implicaciones, son evidentes a partir de las evidencias empí--

ricas. Según las tablas del Fondo Monetario Internacional, la ---

deuda externa de los países subdesarrollados ascendi6 a 1,210.9 

mil millones de d6lares a finales de 1987. El 80% se contrató con 

instituciones financieras privadas; es decir, bancos trasnaciona--

les. El resto estuvo contratado con instituciones financieras in-

ternacionales como el Banco Mundial y los bancos regionales. En -

1980 el 48% correspondió a instituciones financieras internaciona-

les y el 52% a bancos trasnacionales. Sin embargo, tan solo ca---

torce afies antes, en 1973, la deuda contratada de los países del -

Tercer Mundo ascend1a a 119 533 millones de dólares: 78 619 millo-

nes contratados con instituciones oficiales y 40 933.8 millones 

con bancos trasnacionales; es decir que, porcentualmente, ambas 

cifras representaban 65.7% y 34.3% respectivamente.< 16 ) De loan-

terior deducimos que la tendencia de la deuda externa de dichos 

países ha sido a contratarse cada vez más y en ritmos crecientes 

con bancos trasnacionales pues el incremento de dichos préstamos 

(15) Banco Interamericano de Desarrollo, Reunión Extraordinaria de 
la Asamblea de Gobernadores, Washington, D.C., diciembre de -
1978, p. 4. 

(16) International Monetary Fund, World Economic Outlook april ---
1988, Washington D.C.; U.S.A. 
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entre 1973 y 1980 fue de 500%. Y, e1 incremento entre 1980 y 1987 

fue de 510%. Esto muestra 1a tendencia a 1a trasnaciona1izaci6n -

de 1a economía internaciona1 en e1 ambiente financiero a pesar de_ 

1a diminución de 1os préstamos de origen trasnaciona1 por 1as ca-

sas matrices dado e1 creciente riesgo que representan 1os países -

de1 Tercer Mundo por 1a crisis de 1iquidez cuyo inicio se situa a_ 

partir de1 afio de 1982.< 17 ) 

Por otro 1ado, es importante mencionar, e1 servicio de 1a 

deuda también ha crecido, pues 11egaba a un monto de 101.8 mi1 mi-

11ones de dó1ares anua1es en 1980. Y, a1 sumar 1o otorgado por --

1os países de1 Tercer Mundo de 1980 a 1987 a 1os acreedores se ob-

tiene una cifra de 1 122.6 mi1 mi-1ones de dó1ares.< 18 ) Es decir, 

hemos pagado tan solo en 1os años que van de 1a década de1 ochenta 

e1 92.7 por ciento de 1o que debemos. Esta afirmación empírica --

nos 11evará a cuestionar 1os objetivos de dicho financiamiento y -

1a dinámica de 1as po1íticas económicas imp1ementadas por 1os paí

ses subdesarro11ados para so1ucionar "supuestos" problemas de J..i-

quidez, de caja y, de ba1anza de pagos mediante continuas renego--

ciaciones. 

Es digno mencionar que 1os déficit en cuenta corriente de 1os 

países subdesarro11ados han ascendido notab1emente. Y, 1a situa--

ci6n interna de dichos países se vue1ve más vu1nerabl.e a 1os epis~ 

dios del mercado internaciona1. E1 proteccionismo de 1os países_ 

desarro11ados iniciado en los ochenta ha provocado que gran parte_ 

de los productos de exportación bajen. 

C17) Ibidem. 
(18) Ibidem. 

Aunado a el.J..o viven inten-

, .. 
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samente un desajuste muy grave en l.a yida social. política y econ6-

mica por el. reajuste tan fuerte que han tenido que implementar --

para solucionar el. pago de l.a deuda externa. 

Antes de pasar al. caso particular de América Latina, haremos 

un breve bosquejo de l.os principales deudores del. Tercer Mundo en_ 

1980. Brasil., México y España ocuparon el. primero, segundo y ter

cer iugar entre l.os países con un mayor monto de créditos; siguen_ 

otros países: India, Argelia, Indonesia, RepÚbl.ica de Corea, Yugo~ 

la vi a, Argentina, Israel., Turquía, Egipto, Venezue·ia, Paquistán y_ 

Grecia. Lama l.a atención que l.os principales deudores de bancos -

trasnacional.es se encuentren en América Latina: Brasil, México, 

Argentina
1
y Venezuela, con excepción de España, Yugoslavia y Co--

rea. En cambio l.os principal.es acreedores de l.as instituciones 

oficiales se encuentran en Asia y el Medio Oriente: India, Egipto, 

Indonesia~ Paquistán, Turquía e Israel. Esto refl.eja, por un 

lado, las necesidades de rentabilidad de 1os bancos privados, y -

por otro •. l.a urgente necesidad de ciertos países subdesarroll.ados 

de realizar obras de infraestructura que amp1Íen el. "desarroJ.:lo" 

de tipo capitalista. Estos Últimos países, sujetan su política --

económica a l.os lineamientos de orden internacional. del. Banco Mun

dial., Fondo Monetario Internacional, Asociación Internacional de -

De3arro11o, etcétera, controlados por EUA, donde el. apoyo de 1a --

ayuda oficial. refuerza el. control. de zonas estratégicas para l.a 

política exterior de l.os Estados Unidos, en su l.ucha por detener 

el. avance comunista. 

Si desarro11amos un análisis por zonas de influencia de 1980_ 

a 1988 se 11ega a conclusiones interesantes como es que l.a zona.de 

América Latina y el. Caribe es de interés prioritario para l.os 
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bancos trasnacionales al destinar entre el 36.5% y el 34.7% de sus 

créditos en ambos años. Asia ocuparía el segundo lugar; en este -

caso ha habido un desplazamiento en orden de importancia de Europa 

hacia el Medio Oriente, aunque muy leve por lo que demuestran los 

porcentajes. En el caso de Europa varió desde 14.8% a 12.5% y en_ 

el caso de Medio Oriente de 11.7% a 13.5%. Por último, la región_ 

de Africa sigue siendo la más olvidada: los indicadores van de ---

15. 5% a 14.8%, entre 1980 y 1988. 

Ocupándonos de América Latina en particular, los informes del 

Fondo Monetario Internacional indican lo siguiente. El monto de -

la deuda externa fue de 231.1 mil millones de dólares en 1980; es_ 

decir, ello representa el 36.5% de.la deuda externa de los países_ 

subdesarrollados. El 18.0% estaba contratado con organismos ofi--

ciales. El 72.0% se contrató con bancos trasnacionales. Según 

las estimaciones del Fondo Monetario Internacional, dicha deuda 

llegará para 1988 a 433.3 mil millones de dólares. El 24% corres-

penderá a créditos otorgados por las instituciones financieras of~ 

ciales y el 76.0% corresponderá a la banca privada trasnacional. 

No obstante, que hay una ligera disminución de la participación de 

los bancos privados por.el riesgo que implica prestar a dichos --

países y un incremento de una mayor p~rticipación de los organis-

mos financieros internacionales no se quiere decir que la trasna--

cionalización vaya a disminuir a largo plazo. No olvidemos que 

América Latina se convirtió en la "gallina de los huevos de oro" -

con las múltiples renegociaciones de su deuda y que por ello es 

una zona tributaria de capital para lo cual necesita de "nuevos 

préstamos" a pesar de la negativa de los bancos a seguir prestan--

do. Aldo Ferrer al respecto dice: Cuando estalló la crisis de la 
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deuda externa 1atinoamericana en 1982, 1os bancos privados 1atino~ 

mericanos tomaron dos decisiones principa1es: cobrar todo 1o posi-

b1e y reducir su riesgo en América Latina. E1 éxito de esta estr~ 

tegia ha sido extraordinario. Desde aque1 año hasta ahora 1os 

acreedores obtuvieron de sus deudores 1atinoamericanos 150 000 mi-

11onea de dÓ1ares. En e1 mismo periodo, 1a deuda aumentó 100 000_ 

mi11ones de d61ares como consecuencia de1 hecho inevitab1e de que, 

a pesar de 1a dimensión de1 esfuerzo y de1 ajuste, América Latina_ 

no 11egó a pagar 1a tota1idad de 1os interes,es devengados~ 19 > 

Las anteriores cifras sefia1an 1a importancia estratégica de -

1a región dentro de1 conjunto g1oba1 de1 proceso de acumu1ación de 

capita1 y de 1a división internaciona1 de1 trabajo; 1os intereses_ 

de 1a Comisión Tri1atera1, e1 Consejo de 1as Américas y muy espe-

cia1mente 1os bancos privados, ca1ificaban a América Latina como -

una zona con a1ta =rentabi1idad=. La re1ación de1 pago de1 servi-

cio de 1a deuda de América Latina con respecto a ios países en de-

sarro1JA:> ha sido una constante creciente. En 1970, representó 

44.4%; en 1978, 53.3%, en 1980, 49.7% y ha sido hasta 1a fecha 

mayor a1 40%. Dichas cantidades son significativas porque repre--

sentan cerca de1 40% de1 servicio de 1a deuda externa de1 Tercer -

Mundo. 

E1 Banco Interamericano de Desarro11o confirma 1o anterior a1 

mostrar como e1 coeficiente intereses-servicio de 1a deuda, que en 

1970-74 era de1 31.2%, aumentó de1 51.4% en 1981 a1 63.2% en 1983_ 

y a1 69.6 por ciento en 1984. En cifras abso1utas, e1 monto de --

(19) Ferrer, A1do "Acumu1ación, cambio tecno1ógico y deuda exter-
na" Revista Comercio Exterior, Vo1. 37. núm. 12, México, di--
ciembre de 1987, p. 1050. · 
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los pagos de intereses aumentó del 51.4% en 1981 al 63.2% en 1983 

y al 69.6% en 1984. Un 85% de esas cantidades afluyó a los merca-

dos financieros privados. Como los pagos de intereses fueron cua~ 

tiesos se invirtió radicalmente la tendencia de las transferencias 

netas de recursos externos de la región.< 20 > 
Antes de concluir sobre la problemática del endeudamiento en_ 

América Latina, creemos que es conveniente sefialar que son aqué---

llos países con "estabilidad política", garantía estatal, gran de

sarrollo industrial, participación del capital monopolista, los 

que presentan una estructura de sus deudas del sector público, 

dependiente del capital financiero trasnacional. No así el caso 

de los países de Centroamérica, donde la debilidad de burguesías 

industriales nacionales, no ha permitido un crecimiento capitalis

ta en beneficio de una clase intermedia; las estrecheces de los 

mercados internos y el continuo avance de las luchas sociales, de

bilitan al Estado y, por tanto, no lo hacen sujeto ni de garantía, 

ni de rentabilidad, para los bancos privados. Por ello estos paí-

ses dependen de las instituciones oficiales multilaterales y bila

terales, como la AID que han participado en la =ayuda económica= y 

=ayuda militar= a gobiernos impuestos por intereses norteamerica--

nos. 

meno 

(20) 

(21) 

Es aquí donde la deuda pública externa se convierte de fenó

cconómico en instrumento político.< 21 > 

Banco Interamericano de Desarrollo, Deuda Externa de los Paí
ses de América Latina Departamento de Desarrollo Economice y 
Social Washington, D.C. julio, 1986, p. 7. -
Girón, Alicia "Deuda Externa, instrumento político: El Salva
dor" en Revista Problemas del Desarrollo núm. 43, IIEc-UNAM. 
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IV, EL MERCADO DEL EURODOLAR. 

El endeudamiento externo de los países desarrollados y subdesarro

llados no es un fenómeno simplemente coyuntural sino obedece a mo

vimientos de capital originados en los mercados financieros inter

nacionales en la década de los sesenta, agudizados en los setenta_ 

por la crisis del sistema capitalista, cuyos efectos se acentúan -

en los países mas necesitados para proseguir el proceso de acumul~ 

ción del capital. 

Es así ·que el mercado del =eurodólar= -entendido genéricamen

te para incluir todos los mercados externos de las principales mo-

nedas convertibles-, innovación financiera internacional iniciada_ 

en los afias 1958-59 "( ••• ) se desarrolló y continúa haciéndolo sin 

privilegios oficiales, subsidios, ni ventajas tributarias( •.. ), 

tan amplio, tan irracional y tan competitivo, que ningún país pue-

de controlarlo y ni siquiera influir mucho en el". ( 22) Esto nece-

sariamente produjo efectos en los mercados financieros internacio

nales, en el origen del financiamiento de las diferentes formacio

nes sociales de los países capitalistas avanzados y, en menor gra

do, pero no por ello insignificantes -como lo muestran los datos 

que analizaremos-, especialmente en los países subdesarrollados, 

como México, con grandes atractivos en la coyuntura petrolera. 

En su gran mayoría, las tasas de interés en el mercado de euro-

dólares fueron menores a las nacionales. Los créditos allí obten~ 

dos son flexibles en cuanto al destino, incluyendo financiamiento 

(22) Altman, Osear 
vol. IV, núm. 

L., "Eurodólares", en Finanzas y Desarrollo, 
1, marzo de 1967, p. 12. 
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de 1os déficit en 1a ba1anza de pagos y extendiendo su campo de --

acción a bancos, empresas y gobiernos. E1 mercado de1 eurodó1ar -

se vió reforzado en 1os años setenta con fondos 1íquidos preve---

nientes de los países petro1eros, y ha ejercido una inf1uencia de

terminante en la composición de la deuda pÚb1ica externa de los -

distint~s países. 

E1 mercado del eurodólar no ha tenido similar comportamiento_ 

en todas las épocas, ni en los montos aportados a los diferentes 

países. En cuando a los subdesarrollados, su acceso históricamen-

te fue restringido y sólo cobró importancia en los años setenta, 

concentrándose en un reducido número de países considerados de --

=al tos o medianos ingresos= como sería el caso de México y de Bra

sil. 

Algunos estudios como el del Comité de Desarrollo del· Banco -

Mundial y del Fondo Monetario Internacional integrado en junio de_ 

1975, llegaba a las siguientes conclusiones: Es bien sabido que -

los países menos desarrollados han podido aprovechar el mercado de 

eurocréditos de manera sustancial en los ú1timos años. No obstan-

te, reconocerse la importancia y el valioso papel de los bancos 

durante el reciente período de acentuadas dificultades de balanza_ 

de pagos, autoridades monetarias nacionales han estado poniendo -

c~da v~z más en duda lo acertado de la intervención permanente y a 

gran escala de los bancos comerciales en financiamiento directo de 

las balanzas de pago.< 23 ) 

(23) Altman, Osear L. , "EurodÓ1ares" 
Vol. IV, No. 1, marzo de 1967. 

Revista Finanzas y Desarrollo 



337 

E1 mismo informe muestra ia reiativa =exciusión= de ios paí-

ses menos desarro11ados, ante ei "aumento de ia demanda de ios pa~ 

ses industriaies", además de io modesto de tai participación, esp~ 

cia1mente por prácticas y reg1amentaciones que iimitan su acce---

so. c 24 > Se trata entonces, de un fenómeno congruente con ia nece

sidad de1 capitai monopo1ista internacionai en ios países donde se 

asegura una rentabi1idad atrayente. Por eiio, serán países como -

Brasii, Argentina y México, donde e1 CONGLOMERADO TRASNACIONAL as~ 

gura sobre ias ciases sociaies ei proceso de acumuiación interno y 

su reproducción dentro de1 contexto mundiai, así como ia obtención 

de una ganancia rentab1e. 

Como un marco de referencia en nuestro aná1isis y concretado_ 

en ios eurocréditos que en parte han determinado ia nueva orienta-

ción en ~as fuentes de financiamiento privado, conviene inciuir un 

breve cuadro sobre ei destino por países en ios siguientes años: 

1965, 1970, 1975. 1980-1987. 

E1 cuadro muestra un comportamiento irregu1ar y una sensibie_ 

orientación creciente en ei año de 1975 y 1980. Después permanece 

estab1e durante 1982 y 1983 pero se recupera en 1984.( 25 ) 

(24) 

(25) 

Kapur, Ishan, "Fondos en eurodivisas para ios países en desa
rroiio , en Finanzas y Desarroiio, voi. 14, núm. 3. 
Véase ei Cuadro No. 6.1 
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e u AD Ro No. 6.1 

EMISIONES Y-COLOCACIONES DE BONOS INTERNACIONALES 1965-1987. 
(Mil millones de d61ares) 

1965 1970 1975 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 

Mercadó de 0.9 3.5 10.5 20.4 31. 3 50.3 50. 1 81. 7 135.4 161. o Eurobonos 

Mercado de Bonos 2.4 2.4 12.3 17.9 20.5 25.2 27. 1 27.8 31.0 47.9 Extranjeros 

Total de Bonos 3.3 5.9 22.8 28.3 51. 8 75.5 77.2 109.5 166.4 208.9 Internacionales 

1987 

172.7 

24.3 

197.0 

FUENTE: Banco Mundial, Informe sobre el Desarrollo Mundial 1985 Washington, D.C. 
1985 p. 142; Fondo Monetario Internacional Financia! Stadistics (Va---
rios números). 

Otras estimaciones, factibles a nuestro juicio, ya que el cu~ 

dro ·anterior recoge solo algunos créditos =h_echos públicos= hacen_ 

ascender la cifra a países en desarrollo a 203.6 mil millones de -

dólares en 1980 a 440.9 mil millones de dólares en 1987. Retro ce-

diendo en perspectiva al año de 1975 cuando el total fue de 22 800 

millones y ascendió a 38.300 millones de dólares en 1979; el cree~ 

miento relativo en dicho periodo fue de 231.0%; es decir, una tasa 

anual de 38. 5%. En los años 1980-1987 el crecimiento relativo fue 

de 116.9%; es decir, una tasa anual de 16.7%. Si bien es irnpresi~ 

nante la disminución del ritmo que venían contratando los países 

subdesarrollados en el mercado de eurocréditos hasta antes del in~ 

cio de la década del ochenta por la necesidad de valorizar el cap~ 

tal a nivel internacional resultado del excedente petrolero. Se -

presenta el inicio de los años ochenta todo lo contrario. Este :--

traerá su contraparte: la baja de los precios internacionales del_ 
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petroleo reduce el capital a nivel internacional junto con el inu

sitado aumento de las tasas de interés que provocarán de inmediato 

el empeoramiento del servicio de la deuda de dichos países. 

c u A D R o No. 6.2 

PRESTAMOS DE CONSORCIOS EN EUROHONEDAS A PAISES EN 

DESARROLLO POR REGIONES,1972-84. 
(Hiles de millones de d61ares) 

R E G 1 O N 

Asia Oriental y el Pacífico 

Porcentaje del Total 

Europa y el Mediterráneo 

Porcentaje del Total 

América Latina y el Caribe 

Porcentaje del Total 

Otras regiones.!!.1 

Porcentaje del Total 

T O T A L 

1972 

0.40 

11 

0.60 

16 

2.00 

53 

o.so 
20 

3.80 

1976 

2.9 

20 

o.6 
4 

8.7 

60 

2.4 

16 

14.6 

1980 

8.8 

24 

3.9 
11 

19.9 

55 

3.6 
10 

36.2 

1982 

10.3 

27 

3.2 
8 

22.2 

58 

2.6 
7 

38.3 

1984 

7.4 

33 

2.2 
10 

11. 4 

50 

1. 7 

7 

22.7 

_!!./ Incluye a Africa al Sur del Sahara, China, 
Norte de Africa y Asia Meridional. 

India, el Oriente Medio, el --

FUENTE: OCDE, Financial Market Trends. Banco Mundial, 
110 Mundial 19B5, p. 138. · 

Informe sobre el Desarro 

En términos generales, este viraje en la composición de la 

deuda externa hacia las fuentes privadas y dentro de ellas las 

eurodivisas, tuvo efectos importantes sobre las economías de los_ 

países subdesarrollados receptores: el consecuente aumento en el_ 

flujo neto de capital, la reducción de los plazos de vencimiento, 
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ios pagos de1 servicio de 1a deuda y ei déficit de ia cuenta de -

capita1 de 1a ba1anza de pagos provocaron serios desajustes en ei 

mercado financiero internaciona1 a partir de 1982. 

Es importante destacar que América Latina participó como re-

ceptor con más de 50% de1 totai de 1os préstamos otorgados en ei_ 

mercado de euromonedas inc1uso 11egó ai 50% durante e1 año de 

1982. 

Lo que habría que resa1tar en este tipo de préstamos es e1 -

tipo de interés promedio a1 que se contrataron 1os préstamos de1_ 

mercado eurodÓ1ar. En 1981 fueron de1 16.7%; en 1982 de 13.6%, 

en 1983 de 9.9%; 1984 de 11.3, 1985 de 8.6%; y, 1986 de 7.1%. De 

ahí, que ei interés muy a1to ai inicio de ios ochenta provocó pr~ 

b1emas ai enfrentarse con una deuda bastante cara. La tasa de --

interés de1 mercado de1 eurodó1ar fueron menores ai promedio de -

ia Prime Rate.< 26 ) 

V, MEXICO EN EL MERCADO DE EUROCREDITOS, 

La participación de México como prestatario de1 mercado interna-

cionai de capita1es durante ia década de1 setenta y principios -

de1 ochenta 10 inc1uyc como uno de 1os prestatarios púb1icos más 

importantes entre 1os c1ientes distinguidos de1 mercado de euro--

créditos. E1 sector público se ve envue1to ante una necesidad --

interna de 1a reproducción de capital y administra 1a deuda exteE 

(26) OCDE, Financia1 Markets Trends (Varios números). 



C U A D R O N o. 6.3 

HEXICO EN EL MERCADO DE EUROCREDITOS 
(millones de ddlares) 

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981/82 TOTAL 

SECTOR PUBLICO (1) 1. 152 1,600 1,944 2,338 3,917 6,051 7,471 3 949 13,503 41 ,925 
EMPRESAS PUBLICAS 557 664 780 466 1,042 2 702 2,853 959 7,237 18,260 
GOBIERNO FEDERAL 150 670 500 922 1. 411 810 1,400 900 1,605 8,368 
INSTITUCIONES FINANCIERAS 445 26 664 950 1 ,464 1,539 3 .'218 1,090 4,661 15,297 

SECTOR PRIVADO (2) 176 388 122 65 80 742 1,549 1'189 2,951 7,262 

c.> 

(l} + (2} 1,178 1,668 2,066 2,403 6,793 5, 138 16,454 48,717 -"'" s u H A 3,997 9,020 ....... 

• 
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na en función de la ampliación de sus organismos paraestatales e -

instituciones financieras. El efecto ampliado de dicho crecimien-

to vía el financiamiento estará acompañado del incremento de la --

deuda externa del sector privado. 

La etapa que comprende de 1973 a 1982 estará caracterizada -

por el monto creciente de los créditos contratados por el país 

para el financiamiento de la reproducción de capital. Las bajas 

tasas de interés y un plazo de pagos razonable acontecido en cir-

custancias y condiciones favorables a los deudores durante los 

años setenta propician un ambiente de corresponsabilidad. El int~ 

rés de la banca internacional por valorizar y reciclar los excede~ 

tes petroleros permitó a países de cierto desarrollo medio ser los 

principales clientes cautivos de la banca trasnacional. 

Así haremos una reseña del periodo 1973-1982 resaltando quie-

nes fueron los prestatarios mexicanos en el mercado internacional_ 

y los acreedores otorgantes de los pr~stamos. En este inciso señ~ 

laremos la canalización de 
~ 

los prestamos contratados por el sector 

público articulando nuestra hipótesis central de la tesis para 

mostrar la integración entre el proceso de acumulación interno y -

el proceso de acumulación externo. 

Es importante señalar que "la constante participación del 

pre~tatario público mexicano en el euromercado determinó que la --

contraparte acreedora de nuestra deuda externa se encontrara repr~ 

sentada, en la mayor parte de los créditos unitarios, por institu-

cienes privadas articuladas al mercado financiero internacional. 

Con lo anterior, la determinación de las condiciones de los pr~st~ 

mos se estableció de acuerdo a las leyes de la oferta y la deman--

da, en donde las voluntades de los acreedores y de los deudores, 



C U A D R O N o. 6.4 

EMPRESAS PUBLICAS MEXICANAS EN EL MERCADO DE EUROCRED 1 TOS. 

(mi 1 lones de ddlares) 

----
1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981/82 . TOTAL 

PEMEX 255 125 591 341 779 1,363 1,063 1 .162 6,262 11,941 

C.F.E. 130 185 15 218 783 1 560 375 810 . 4,076 
CONASUPO 22 24 25 15 40 126 

TELEFONOS DE HEXICO 100 20 25 62 207 

AL TOS HORNOS DE MEXICO 81 100 184 

FERTILIZANTES MEXICANOS 15 125 140 

25 
CA> 

MEXICANA DE PAPEL PERIODICO, S.A. 25 ""'" CA> 

SIDERURGICA LAZARO CARDENAS 30 30 
FUNDIDORA MONTERREY, S.A. 105 300 405 

S U M A 407 391 780 466 1 ,042 2 .185 2,623 l ,899 7,337 11 , 134 

' 
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visua1izados de manera individua1 no son capaces de inf1uir en el_ 

estab1ecimiento de1 costo de1 crédito".c 27 > 
Para nuestro estudio fue importante rescatar e1 tota1 de las_ 

operaciones desarro11adas por el prestatario púb1ico -mexicano en 

el mercado internaciona1 de capita1es. Se tomaron en cuenta las 

operaciones llevadas a cabo en el mercado de eurodó1ares sin hacer 

incapi~ entre 1a diferenciación de los euro-créditos y las euro--

obligaciones. c 28) 

1. Durante e1 período 1973-1982 tanto e1 sector púb1ico como_ 

e1 sector privado contrataron 1a cantidad de 48 717 millones de --

dólares. De los cuales 1e correspondió a1 sector pÚb1ico 41 925 

millones de dólares y al sector privado 7 262 mi1lones de dÓ1ares; 

es decir, e1 86% y e1 14%, respectivamente. Las empresas púb1icas 

participaron con 18 250 mi11ones de dólares; es decir, e1 43.5% 

del total del sector público. Las instituciones financieras con -

15 297 millones de dólares; es decir, el 36.5%. Y, e1 gobierno --

federal con 8 368 mi11ones de dólares; es decir, el 20% del tota1 

del sector púb1ico. Cuadro No. 6.3 

(2/) Malagon Vera, Alfonso La Administración de la Deuda Pública -
Externa. Contribución al estudio de la crisis de la deuda. 
Premio de Administración Pública 1985, Instituto Nacional de_ 
Administración Pública, A.C. 1987, México. 

(28) Ibidem: "Al interior del mercado de eurocapitales se destacan 
dos tipos de operaciones: las euro-obligaciones y los eurocre 
ditas". Los eurocréditos son operaciones de crédito a media=
no plazo es un préstamo bancario a partir de recursos obteni
dos en el mercado de aurodivisas; son préstamos donde existe 
la sindicalización. Las euro-obligaciones tienen 1as mismas
características que los créditos pero éstos son títu1os nego= 
ciables, lo cual implica su posible negociación en una bo1sa 
de valores. (Véase p. 25 y p. 73, respectivamente). -



CUADRO N o. 6.5 

INSTITUCIONES FI NANC 1 ERAS EN EL MERCADO DE EUROCREDITOS. 
(Mi! Iones de dólares) 

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981/82 TOTAL 

BAH OBRAS 300 220 180 280 234 517 600 100 1.000 3,531 
NAFINSA 70 30 405 470 649 265 965 2,040 4,894 
SOC.HEX. CREDITO INDUSTRIAL 250 400 650 
BCO.NAC. COMERCIO EXTERIOR 100 700 400 350 1,550 
BCO.NAC. PESQUERO Y PORTUARIO 15 51 66 
BCO.NAC. AGROPECUARIO 15 29 45 
BCO.NAC. CREDITO RURAL 20 196 657 1,353 820 3,046 c.> 

FONDO ESPECIAL FINANC. AGROP. 50 50 
~ 
tn 

FINANCIERA NAC. AZUCARERA 75 30 200 285 300 575 1 ,465 

s u HA 445 266 664 1,464 2,539 3,218 1,090 4,661 15,297 
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2. Si observamos con detenimiento el Cuadro No. 6.3 podemos 

observar que el mayor endeudamiento de dicho período lo constitu-

yen los afies que transcurren de 1977 a 1982 sobresaliendo 1981 y -

el primer semestre de 1982. 

3. Si observamos el Cuadro No. 6.4 en relación a las empre-

sas públicas: PEMEX, CFE, NAFINSA, EUA y CONASUPO. Se pueden 

sacar dos conclusiones. La primera es que el mayor número de cré

ditos los contrató PEMEX, siguó en importancia Comisión Federai de 

Electricidad. Si sumamos el monto de estas dos empresas y lo ref~ 

rimos al sector energético logramos obtener un total de 16 017 mi

llones de dólares de 1973-1982 (Cuadro No. 6.4). Sin embargo, 

llama mucho la atención la contratación que hizo el gobierno mexi

cano a través de las siglas EUM por la cantidad de 8 368 millones_ 

de dólares. Si a ello le sumamos el monto contratado por las ins

tituciones como Nacional Financiera y Banobras obtenemos una suma_ 

de 23 665 millones de dólares. Esto es impresionante, el gobierno 

federal por concepto de financiamiento contrató casi la mitad 48%_ 

de la deuda externa del país o el 56% del sector público. Presta

mos cuyo destino fue obtenido por las siglas EUM pero su destino -

no se encuentra localizado como sería el caso de PEMEX y CFE. La 

única conclusión es que gran parte del capital se destinó a mante

ner una política de subvaluación del peso, propiciar la fuga de 

capitales y tolerar el rompimiento del modelo mexicano. 

4. En relación a las empresas públicas. Estas contrataron un 

monto de 17 134 millones de dólares. Además, de PEMEX y CFE las 

más representativas fueron de la muestra las siguientes: la Side-

rúrgica Lázaro Cardenas con 405 millones de dólares. El restante_ 

lo contrató Teléfonos de México, S.A.; Altos Hornos de México, S, 
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TRASNACIONALIZACION DE LA DEUDA EXTERNA DE MEXICO 



• 
·CUADRO No. 6.6 

EMPRESAS PRIVADAS HEXICANAS EH EL HERCADO DE EUROCREDITOS. 
(Hl11oncs de d61ares) 

NOHBRE 1973-1978 1979 

ACUHULADORES MEXICANOS 
AURIS 39 
AUSTlllOPLAll 38 
BANCA SERFIN 
BANCO NACIONAL DE HEXICO 
CELANESE HEXI CANA. S.A. 100 52 
CEMENTOS AHAHUAC DEL GOLFO.S.A. 
CEMENTOS ANAHUAC. S.A. 2~ 
CEMENTOS CRUZ AZUL.s.c.L. 
CEMENTOS MEXICANOS 31 
CEHENTOS TOLTECA 145 
CERVECERIA HOCTEZUHA 
CIA.INDUSTRIAL KINDY.S.A. 
CIA.HEXICANA DEL COBRE,S.A. 660 
CIA.HINERA DE CANANEA 150 
COHPAAIA HINERA AUTLAN 65 
CONDUCTORES MONTERREY 
CRISTALES HEXICANOS 
CYDSA 
EHPRESA TOLTECA (GRUPO ICA) 
FABRICACION DE MAQUINAS,S.A. 
FABRICACION DE HAQUINAS.S.A. 
FIBRAS QUIHICAS,S.A. (ALFA) 
FOHENTO DE INDS.Y COHERCIO PRIV. 12 
FOMENTO ECONOHICO HEXICANO,S.A. 
FORO HOTOR COHPANY 
GRUPO CONT l PIENTAL 
GRUPO 1 NDUSTR IAL ALFA 75 
GRUPO MEXICANO DE DESARROLL0 1 S.A. 
GRUPO PL 1 ANA 
HYLSA DE HEX 1 CO (GRUPO ALF/\) 35 65 
INDUSTRIA MINERA HEXICD.S.A. 200 
INDUSTRIA QUIHICA DEL ITSHO 12 
INDUSTRIAS NACOBRE 
INDUSTRIAL PEROLES.S.A. 40 
INDUSTRIAS RESISTOL (GRUPO OESC 
INVERSION Y ASESORIA.S.A. JO 
K IHBERLY CLARK 
HETALBER 
HEX 1 CAt'A DE AV 1AC1 ON 
MEXICANA DE COBRE 920 160 
HUL T 1 BANCO COHERHEX 25 
NEGROHEX 
OBRAS Y PROVECTOS• S.A. 
PERFORACIONES HARITIHAS HEX. 23 
PERFORADORA Y CONSTRUCTOl'lA EL AGUILA 2~ 
PESQUERA ZAPATA 15 
PETROCEL 
PRODUCTORA E IMPORTADORA DE PAPEL 6 
SALINAS Y ROCHA 
SOC.COOP,DE CEHENTO PORTLAllD 
SPICER S.A. DE c.v. 
TAHSA 
TRANSPORTACION HARITIHJ\ MEX. 17 
TUBOS DE ACERO DE HEXICO 130 
UNION CARBIDE MEXICANA 

1980 1981-1982 TOTAL 

2 2 
39 
38 

25 25 
40 40 
90 125 367 

55 55 
85 Mil 

15 15 
31 

210 355 
130 130 
55 55 

660 
150 
65 

100 100 
46 46 

268 268 
209 209 

16 16 
16 16 
so 50 

12 
300 300 
326 326 

22 22 
61) 135 
15 15 

30 30 
145 60 305 

500 700 
12 

77 77 
40 

17 24 41 
10 

210 210 
4 4 

41 73 114 
1 .080 

25 
25 25 

10 10 
23 
24 
15 

17 17 
6 

9 40 49 
15 15 
70 70 

175 175 
17 

60 190 
27 27 

150 150 VALORES INDUSTRIALES 
VIDRIERA MONTERREY _________ _,7~---- - ----- -~-

S U H A 1 ,523 1 549 1 164 2,951 7.187 
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a.; Fertilizantes Mexicanos, S.A.; Mexicana de Papel Periódico, s. 

A.; y, Fundidora de Monterrey, S.A. 

5. En relación a las instituciones financieras, la tendencia_ 

a contratar préstamos a partir de 1977 se enfatiza con mayor dina-

mismo hasta 1982. Es sorprendente que el conjunto de dichas inst~ 

tuciones representan cerca del 36.5% del total. Siendo el Fondo -

Especial de Financiamientos Agropecuarios, Banco Nacional Agrope-

cuario, S.A. y la Sociedad mexicana de Crédito Industrial, S.A. 

las que ocupan los tres primeros lugares y con montos menores le -

siguen el Banco Nacional de Crédito Rural, S.A. el Banco Nacional_ 

Agropecuario y el Banco Nacional Pesquero y Portuario, S.A. 

6. En relación a las empresas privadas el monto que dichas 

empresas representan es de 7 262 millones de dólares. En el caso_ 

de dichas empresas llama la atención la participación de las cerne~ 

teras siendo Cementos Tolteca, S.A. la que ocupa el segundo lugar_ 

con un total de 145 millones de dólares en el período 1973-1980. 

En primer lugar es Hylsa de México perteneciente a1 Grupo Al.fa. <29 ) 

VI, EL PETROLEO MEXICANO, EL MERCADO DE EUROCREDITOS Y LA BANCA -
TRASNACIONAL, 

El estudio del financiamiento proveniente de la banca internacio-

nal hacia grandes inversiones petroleras en el ámbito geográfico -

de México y su canalización hacia la construcción y ampliación de_ 

(29) Recu€rdese que esto lo ampliamos en el capítulo IV del prese_!l 
te trabajo. 
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l.a "pl.ataforma' petrel.era el. úl.timo l.ustro de l.a década del. seten

ta permite visl.umbrar una l.ínea de anál.isis más definido del. rol. -

jugado por l.a deuda externa mexicana en el. contexto econ6mico y -

pol.ítico de l.a crisis del. sistema capital.ista. 

La guerra del. "Yom Kipur", al. iniciar el. embargo petrel.ero en 

5 por ciento a l.os Estados Unidos y a Rol.anda, propici6 el. incre--

mento de l.os precios del. petrol.eo en un 131%· en enero de 1974. 

Posteriormente, al. estal.l.ar l.a revol.uci6n de Irán y cerrar l.os po

zos petrel.eros en 1978 disminuy6 l.a producci6n para el. mercado mu~ 

dial. en un 40%, precisamente cuando l.as reservas occidental.es es-

taban ya por debajo del. nivel. mínimo de seguridad.< 3 o> Durante ---

estos años l.as reuniones entre México y Estados Unidos iniciaban -

una nueva época. El. gobierno norteamericano se interes6 en l.os --

mantos petrel.eros mexicanos y buscaba infl.uenciar l.a expl.otaci6n -

de l.os'mismos para l.a exportación. Por el.l.o, l.a banca trasnacio--

nal. apoyaría l.a expansión de l.a industria petrel.era. A tal. grado_ 

que " •.• cada barril. de petrol.eo mexicano tiene un val.or estratégi

co añadido, y esta circunstancia (además de l.a comercial.) otorga -

una inusitada importancia a l.os mecanismos de decisión ."dentro" 

del. sistema pol.ítico mexicano y de l.os organismos paraestatal.es 

como Petról.eos Mexicanos (PEMEX)".< 31 > 

(30) Col.menares, Francisco Petról.eo y l.ucha de el.ases en México 
1864-1982 Ediciones El. Cabal.l.ito, M;xico 1982; Mart!nez Esca

·mil.l.a, Ram6n "A 50 Años de l.a Expropiación. El. Petról.eo Mexi 
cano en l.a Estructura Energética Mundial." Periódico Excel.sio!\ 
28 de febrero de 1988. 

(31) Saxe Fernández, John Petról.eo y Estrategia: México y Estados 
en el. contexto de l.a pol.~tica gl.obal. México, Sigl.o XXI Edito
res 1980. 
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En el marco de]. juego articulado de dichos e1ementos es nece

sario enfatizar por qué e1 e1evado nive1 de endeudamiento de ].a -

empresa púb1ica petro1era mexicana muestra concretamente 1a inter

dependencia estructura]. que significa e1 suministro de hidrocarbu-

ros a 1os Estados Unidos y los países desarrollados. Y• más alla, 

de1 hecho económico, ref1ejará 1a importancia de un mercado geopo

líticamente estratégico ejercido por las disposiciones de los com

pradores durante e]. decenio de los ochenta. 

Lo anterior es úti1 rescatarlo para articu1ar nuestra hipóte

sis sobre e]. 'equiva1ente general" y su relación con e1 financia--

miento de1 petró1eo en MMxico donde se congregan diferentes e1eme~ 

tos de Índo1e po1ítico, económico y socia1. 

Así en este ·apartado examinamos en primer 1ugar, 1a fundamen

tación teórica del endeudamiento petrolero; en segundo 1ugar, el -

crecimiento de PEMEX de 1970-1982; _por ú1timo 1a trasnaciona1iza-

ci6n de 1a deuda externa de PEMEX. 

A. Fundamentaci6n te6rica del endeudamiento petrolero en el ~mbito 
de la crisis internacional de México. 

Sin 1ugar a dudas que e1 endeudamiento externo de un país como --

México y específicamente una empresa púb1ica como PEMEX no es una_ 

casualidad sino una causalidad de 1a inminente necesidad de la re

producción del capital y ia necesidad de valorización del a"apita1_ 

en e1 marco de una crisis estructura1 de1 sistema capitalista. E1_ 

"equivalente general" rea1izará en forma breve y por corto tiempo_ 

e]. fortuito pape1 de generar e1 necesario intercambio de bienes y_ 

servicios para contrarrestar la crisis a nivel internacional.. De_ 
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allí, que es claro enunciar que la "crisis de los energéticos" no_ 

se produce como resultado del aumento de los precios del petróleo. 

La energía y el petró1ep, ambas mercancías, forman parte de la --

crisis estructural de la economía capitalista, donde la revolución 

científico-técnica acompaña la década de los setenta con caracte-

rísticas diferentes al período de la posguerra de bajos precios en 

los energéticos. La problemática de la energía desde este punto -

de vista se amplía, enriqueciendo el análisis de la crisis estruc

tural del sistema capitalista internaciona1.< 32 ) Enfoque contrario 

al señalar la "crisis de los energéticos" corno resultado del aume!!_ 

to de los precios del petróleo. 

La energía, especialmente el petróleo como mercancía, es en -

el contexto internacional (donde hay una restructuración de la pr~ 

ducción y un mayor grado de concentración y centralización de los_ 

recursos en manos de los conglomerados trasnaciona1es) un factor -

relevante en el proceso de reproducción ampliada del capital y en_ 

la valorización de las mercancías. El petróleo de México fue (y -

sigue siendo) utilizado por el comando financiero internacional 

como un bien, producido fuera del territorio de los países centra-

les, que permitió -coyunturalmente- nuevas extracciones de capi--

tal; ganancias mayores vía la venta de la mercancía y el retorno -

sn forma de créditos al Estado como agente productor. El pago de 

dicho financiamiento envuelve una mayor extracción y la reitera---

ción del ciclo. 

(32) De la Vega Navarro, Angel "La energía en el contexto de algu
nas tendencias recientes de la economía capitalista interna-
cional" Conferencia presentada en el Seminario No. 9, Proble
mas de la Economía Mundial Contemporánea del Doctorado de Eco 
nom!a de la División de Estudios de Posgrado de la UNAM, el ~ 
día 20 de enero de 1982. 
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La llamada "crisis energética" es resultado, en parte, de la_ 

articulación de un excedente líquido de capital (producto del alza 

en los precios del petróleo en los años 1973 y 1974) que se reci-

cla a través del financiamiento del déficit de cuenta corriente de 

los países importadores de petróleo. Tal mecanismo posterga la 

crisis económica mundia1. Y, dentro del marco político de 1as na-

cienes exportadoras, hace posible la supervivencia de "formas deme 

cráticas" sustentadas en "modelos viables", conteniendo la crisis 

en 1os países subdesarrollados. 

El círculo del endeudamiento se convirtió en una espiral neo~ 

saria para el mantenimiento de una economía cuyos insumos dependen 

tan solo de los Estados Unidos· en un 80%. Para seguir subsistien-

do, el modelo mexicano necesita nueva liquidez, que constituye la_ 

causalidad en la relación entre los que prestan dinero y 1os que 

1o utilizan para comprarle a los socios del prestamista. En esta 

espiral-causal del intercambio de bienes-trabajo por capital-trab~ 

jo, se profundiza la dependencia estructural entre acreedores y --

deudores. No debemos olvidar la participación de las "Siete Herm~ 

nas": Standard Oil de New Jersey (jersey); Royal Dutch Shell 

(Shell); Mobil Oil (Mobil); Texaco, Inc. (Texaco); Gulf Oil (Gulf); 

Standard Oil of California (Socal); y British Petroleum CBP).< 33 > 

cuyos objetivos de expansión son los mismos que los grandes bancos 

trasnacionales. 

(33) lanzer, Michael '!'he Political Economy of International Oil -
and the Underdeveloped countries Beacon Paperback 370-----
Economics, Basten, U.S.A. 1969. 
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La crisis económica sumergió a México desde ei inicio de ios 

setenta presentando ia aiternativa de1 desarroiio petro1ero como -

una saiida viab1e, de consenso popu1ar y de crecimiento ~ . economice. 

Hacia ei finai de un sexenio caracterizado por graves enfrenta---

mientos entre ei sector privado y ei ejecutivo que fracasó en su -

decisión de mantener una po1ítica nacionaiista con ei deseo de par 

ticipación popu1ar ei nuevo régimen se abrió a ia posibi1idad de_ 

un pacto para favorecer ias ganancias de1 sector privado y ia cre

dibi1idad de un Estado aparentemente soberano en sus decisiones. 

La supeditación de1 país y de ia po1ítica económica a ia orquesta

ción de un plan generai y amp1io como ei de1 Fondo Monetario InteE 

nacional comprendió medidas económicas rígidas,< 34 ) que contribuy~ 

ron a restringir la producción de aquel1os sectores que habían --

sido ios más dinámicos de ia economía desde ia década de ios sese~ 

ta. La excepción io constituyó el petróieo, contando con ia pred~ 

iección oficial y de ia banca privada internacionai fue ei único -

que incurrió en una dinámica de crecimiento ace1erado, dejando du-

rante los tres primeros afias dei gobierno de López Portiiio un 

sa1do favorab1e en el sostenimiento de tasa creciente de1 produc-

to interno bruto, ei mejoramiento de1 perfi1 de endeudamiento y de 

otros indicadores económicos. No obstante, en ios dos úitimos 

años de ese gobierno ias tendencias se revirtieron. 

Al subsidiar ios energéticos para ia industria, ia política 

económica de1 Estado ocasionó que siendo estos más baratos en el 

interior que en el exterior,< 35 ) gran parte del sector manufactur~ 

(34) 
(35) 

Véase cap!tuio IV. 
Al respecto véase ios informes de ia misión de1 Banco Mundiai 
sobre la economía de México, Current Económic Position and -
Pros~ects of México 1977 y ei correspondiente a 1981, resumen 
publicado por Carios Ramírez en Revista Proceso "Prevé ei Ban 
ca Mundiai tensiones sociaies que interrumpan el crecimiento";. 
No. 285, 19 de abrii de 1982. 
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militar de pozos petroJ.eros.< 37 > 
1981 y 1985 fueron el inicio de J.a acelerada baja de J.os pre-

cios del petr6J.eo a nivel internacional. EJ. encuentro de nuevas 

tecnologías para sustituir eJ. petr6J.eo hizo disminuir J.a demanda 

del producto y, por otra parte, J.a irracional explotación de. dicho 

recurso no renovable en países como México, Venezuela, Ecuador y -

J.os países árabes incrementaron J.a oferta de dicha mercancía. De_ 

esta forma, el esplendor de J.a industria más dinámica en J.os afies 

setenta cambia su perfil aJ. enfrentarse ante un mercado debilitado 

y una carencia de financiamiento para nuevatecnoJ.ogía. La falta -

de recursos y de "nueva deuda" para mentener J.a vanguardia en tec-

noJ.ogía demeritan cada vez más a una industria nacional envuelta -

en los deseos deJ. capital trasnacionaJ.. "EJ. desconcierto' interna-

cional provocado por eJ. derrumbe de los precios dei petróleo en el 

mercado mundial de hidrocarburos a principios de 1986, colocó a 

PEMEX en una situación asfixiante invaJ.id6 -por el momento- para 

continu~r librando su endeudamiento externo poniendo a tierra la 

mitología· del auge petrolero". ( 38 ) 

B. Del. "Crecimiento" al. "Desfinanciamiento" de PEMEX. 

En nuestro planteamiento te6rico hemos demostrado J.a necesidad del 

"equivalente general" por participar en la financiación de la pro-

(37) 

(38) 

Dr. Cl.yde Mark "México en el. de E.U. para J.a ocupación rniJ.i-
tar de pozos petroleros" Periódico EJ. Día jueves 9 de abril -
de 1981. Véase los trabajos de John saxe-Fernández Opus Cit. 
Acevedo Carrillo, Agustín "La Crisis de la Deuda Petrolera" 
Proyecto "Lázaro Cárdenas", Facultad de Ciencias Políticas y -
Sociales, UNAM (mimeo). 
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ceso de valorización del capital. Por ello, el petróleo mexicano_ 

cumplirá con dichos requisitos dado el entorno político reinante 

a nivel internacional. Entre las condiciones externas reinantes 

está la necesidad estratégica de los Estados Unidos de proveerse 

de recursos necesarios para su aparato militar y su economía. In-

ternamente los efectos de la crisis estructural del capitalismo en 

nuestro país afloraron desde principios de la década del setenta 

pero el petróleo y los recursos para su financiación permitieron 

• 

posponer una reforma a fondo del aparato político económico y so-- ~ 

cia1 del país. Estos factores además de otros,< 39 > explican el 

crecimiento inusitado de PEMEX a partir de 1973 y su despegue en -

1977. Proceso a evaluar diez afias después al comprobar la trampa_ 

financiera del petróleo rr.exicano cuya eu·foria obscurecieron el ca-

racter social del desarrollo económico. 

El motivo del creciente endeudamiento externo de PEMEX con --

bancos trasnacionales radicó principalmente en la necesidad de ri

nanciar los planes de inversión del conglomerado trasnacional. La 

falta de una política económica orientada a fomentar el desarrollo 

de renglones prioritarios a nivel nacional y de una gestión admi-

nistrativa coherente en la canalización de sus gastos de capital,_ 

desembocó en la insolvencia financiera de PEMEX, una institución -

pilar del discurso nacionalista del Estado. Su dependencia de las 

oscilaciones de la economía internacional se profundizó, no sólo -

en cuanto a las presiones que le impuso el mercado de exportación, 

sino ante el "riesgo" que presentó el incremento creciente de sus_ 

pasivos en dólares. 

(39) V~ase capítulo IV de este trabajo. 
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a. Las inversiones corrientes pasaron de 17,082 mi11ones de_ 

pesos en 1973 a 38 487 mi11ones de pesos en 1976;< 4 0) es decir, un 

crecimiento de 225.3%. De 1977 a 1982 1as inversiones corrientes 

aumentaron de 51 209 mi11ones de pesos a 639 213 mi11ones de peso~ 

es decir, un crecimiento de 1 248.2%. Sin embargo, durante 1os 

mismos años observamos una tendencia diferente para 1os gastos ca-

rrientes de 1a empresa petro1era. As~ tenemos que para 1973 1os 

gastos corrientes son de 14 295 millones de pesos y a 1976 dichos 

gastos ascienden a 24 247 mi11ones de pesos; es decir, el creci---

miento fue de 169%. De 1977 a 1982 los gastos pasan de 33 589 mi-

11ones de pesos a 351 066 mi11ones de pesos; es decir, un increme~ 

to de 1 045%. Esto indicaría que mientras los ingresos fueron de_ 

225.2% y los gastos de 169% durante e1 período de 1973 a 1976 en -

e1 siguiente periódo e1 crecimiento significó 1 248.2% frente a un 

gasto de 1 045%. Siendo cada vez menor 1a brecha entre 1os ingre-

sos y 1os gastos de 1a empresa. 

b. Si nosotros observamos la inversión física de PEMEX en --

ambos períodos tenemos que e1 incremento de recursos para inver---· 

sión, pasó de 3 687 a 16 111 en 1976; es decir. un incremento por-

centua1 de 437%. De 1977 a 1982 los recursos para inversión pasa-

ron de 18 277 a 290 503 mi11ones de pesos; representando un incre-

rr.en<:o de: 1 589%. Si 1os recursos para inversión aumentaron en ---

1 589%; 1os ingresos corrientes 1 248%: y, 1os gastos corrientes 

1,045% no cabe 1a menor duda que e1 crecimiento de 1as inversiones 

de PEMEX fue con endeudamiento externo. 

(40) La informaci6n vertida en este apartado es del Estado de In-
gresos y Gastos de PEMEX de1 Anexo Estadístico de1 Informe de 
Gobierno de varios años. 
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c. Es importante mencionar la relación de la deuda externa -

de PEMEX con los recursos de inversión. 

La deuda externa de PEMEX pasó de 727 millones de dólares en_ 

1973 a 2 221 millones de dólares de 1976; es decir, un incremento_ 

de 305%. 

De 1977 a 1982 la deuda de PEMEX pasó de 3 083 millones de -

dólares a 15 717 millones de dólares; es decir, 509%. En 1982 la 

deuda externa de corto plazo de PEMEX representaba el 25% del to-

tal de su deuda externa. En 1981 la deuda de corto plazo represe~ 

tó el 35.5%. 

Esto indicaría que el crecimiento de 1977 a 1982 se planteó -

en base al endeudamiento externo sin preveer la insolvecia finan-

ciera en que caería años después por el entorno internacional de -

la tendencia descendente de los precios del petróleo. 

d. Sólo a manera de síntesis es necesario resaltar el período 

1970-1980; las inversiones de PEMEX, las mayores frente a otras 

empresas públicas por el dinamismo de su crecimiento, pasaron de -

apro:<imadamente un 7% de la inversión bruta fija en 1975 al 19% en 

1980. Dentro del gasto total el sector federal consolidado parti

cipó en 1980 de un 29%, a diferencia del 13% que recibió en 1975. 

La cuenta corriente y la de capital crecieron exponencialmen

te en dicho período conj"untamentc con las inversiones y el aumento 

neto de la deuda externa. La estructura administrativa de la em--

presa desde años anteriores trabajaba con saldos rojos y continuó_ 

acarreando fallas estructurales de administraciones pasadas, que -

se volvieron un círculo vicioso a partir de 1975 y 1976, penetran

do hondamente en un déficit crónico en el momento coyuntural de la 

economía internacional de 1977 a 1980. 
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Al analizar la década de los setenta y dividirla en dos perí~ 

dos se puede observar que en el primero (1971 a 1975), donde el -

petróleo no es un sector de punta en el desarrollo del país, las 

inversiones tuvieron un monto acumulado de 39 638 millones de pe-

sos. El faltante para inversión acumulada fue de 11 526 millones 

es decir, 29.07% del total de lo requerido; dicho faltante se com

plementó con un aumento neto de deuda externa que fue de 38 426 

millones de pesos de los cuales 30 042 millones se canalizaron al_ 

pago de amortizaciones. En el segundo período 1976-1980 el monto_ 

acumulado de ldas inversiones fue de 384 455 millones de pesos. El 

faltante para inversiones fue mucho mayor al del período anterior: 

161 767 millones de pesos; es decir, 42.07% de lo requerido. Se 

completó con un aumento neto de deuda externa de 382 318 millones 

de pesos; es decir, 99.4% del total para inversiones. 

La pregunta es por qué si el faltante para inversión represe~ 

ta 42.07% el aumento neto del endeudamiento es del 99.4%? La res

puesta sería que por concepto de amortización de deudas se pagaron 

229 451 millones de pesos. De ahí concluimos que el aumento neto_ 

acumulado de deuda externa reflejó una mayor canalización hacia el 

pago de amortizaciones. 

El estudio del Estado de Ingresos y Gastos de PEMEX de 1970 a 

1380 mostraba la necesidad de financiamiento externo en forma con

tínua y exponencial. De esta forma observamos para 1980 lo si---

guientc: a) Los gastos corrientes representaron el 80.3% del total 

de los ingresos. b) El ahorro representó el 19.7% e) Las inver-

siones representaron 147 875 millones de pesos, el 56.3% de los 

gastos corrientes; d) Los recursos para inversión representaban 

únicamente 43%; y, e) El faltante para inversión fue de 56.4%. 
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El endeudamiento neto para 1980 alcanzó a 65 815 millones de 

pesos. El pago por amortización requirió 90 428 millones para lo_ 

cual se colocaron empréstitos por 156 243 millones de pesos. Si 

bien, una parte fue para la renegociación y pago de la deuda, la 

otra se destinó a las inversiones de la empresa, recursos que pos

teriormente pasarían a formar parte del grueso de los gastos co---

rrientes de PEMEX. 

El círculo deficitario en el cual se vió envuelta la empresa_ 

profundizó la relación de sus exportaciones con los cambios osci--

lantes del comercio exterior. Posteriormente, a la baja de los 

precios internacionales del petróleo, el endeudamiento siguió sieg 

do el punto de arranque para la.producción de PEMEX. En el marco_ 

de la dependencia estructural de nuestro país con los Estados Uni-

dos, esta situación parece no tener remedio. La condición estrat~ 

gica que, reviste el petróleo para la política económica del Esta-

do, lo indujo a seguir canalizando enormes empréstitos hacia esa -

industria en el período coyuntural 1981-1982.< 41 > 
La evaluación de PEMEX realizada por la Secretaría de Progra-

mación y Presupuesto señaló " ... es necesario aclarar que los pro--

blemas de esta Índole han sido arrastrados por varias administra--

cienes y que en la coyuntura económica que prevalecía a principios 

del actual régimen, su atención se tuvo que postergar ante la pri~ 

ridad de incrementar rápidamente la producción, requisito indispeg 

sable para satisfacer otras necesidades del orden nacional".< 42 > 

(41) 
(42) 

Véase capitulo IV. 
Ramírez, Carlos "Versión periodística del Documento de la --
SPP", en Revista Proceso, 25 de mayo 1981, en PEMEX: la caída 
de Díaz Serrano, Proceso 1981. 
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AJ.. prevalecer una mala administraci6n en PEMEX y dado el momento -

coyuntural de 1975-1976 y la necesidad de postergar la crisis eco

nómica del país, se hizo necesario el incremento de las inversio-

nes provenientes del financiamiento externo para la exportaci6n -

del petr6leo, sin resolver problemas internos de la institución. 

e. De 1982 a 1986 los ingresos corrientes pasaron de 351,066 

a 2'594,883 es decir, un incremento de 739%. Los recursos para --

inversión pasaron de 290,503 a 1 1 068,548 millones de pesos; es 

decir un incremento de 368%. En tanto la deuda externa pasó de 

15,717 a 14,829 millones de dólares; es decir, tuvo un decremento 

del 6%, lo cual indica que la inversión de la empresa PEMEX se ha_ 

rearticulado a los lineamientos del Plan Nacional de Desarrollo 

1983-1988. Esto es pagar la deuda externa y seguir renegociando 

ésta a plazos más largos, disminuyendo, por otro lado, las nuevas 

inversiones provocando un problema de rentabilidad que implicaría_ 

un recorte en los gastos corrientes al superar éstos en casi una -

tercera parte de los ingresos de la empresa. 

Para concluir el análisis del estado de ingresos y gastos de 

Petróleos Mexicanos podemos afirmar que uno de los elementos más 

dinámicos ha sido el de los gastos corrientes que durante el perí~ 

do de 1977-1982, tuvo un incremento de 1 045% cantidad superior a_ 

lo alcanzado en el periíodo 1973-1976, que fue del 169% y del 739% 

en 1982-1.986. Este crecimiento de los gastos corrientes es mucho 

más dinámico que el crecimiento de la deuda externa; puesto que -

los incrementos de esta han sido en los mismos períodos los si---

guientes: 32.7%, 509% en 1977-1982 y el decremento substancial del 

6% de 1982-1986. 
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Llama la atenci6n el reng6n de recursos para inversión el --

cual tuvo un incremento durante 1982-1986 de 368%, incremento inf~ 

rior al del período 1973-1976 que fue de 437% e inferior a1 incre-

mento alcanzado durante 1977-1982 que fue de 1 589%. Incremento 

que difícilmente 1os vuelva a alcanzar PEMEX en su historia futura. 

El motivo del creciente endeudamiento externo de PEMEX con --

bancos trasnacionales radic6 principalmente en 1a necesidad de fi-

nanciar sus planes de inversi6n. La falta de una política económ~ 

ca orientada a fomentar e1 desarrollo de renglones prioritarios a_ 

nivel nacional y de una gesti6n administrativa coherente en 1a ca

nalización de sus gastos de capital, desembocó en la insolvencia 

financiera de PEMEX, instituci6n pilar del discurso nacionalista 

del Estado. Su dependencia de las oscilaciones de 1a economía in-

ternaciona1 profundiz6, no solo en cuanto a las presiones que le -

impuso e1 mercado de exportaci6n, sino ante el "riesgo" que repre

sent6 el incremento creciente de sus pasivos en dÓlares.< 43 ) 

E1 desendeudamiento que registró PEMEX desde 1982 hasta 1a -

fecha ha claudicado los programas de inversi6n de la empresa reca

yendo en una desinversión ante el creciente dinamismo tecnológico. 

El pago de la deuda externa ha implicado un fuerte ahorro en los -

recursos de inversi6n manteniendo sus gastos corrientes crecientes 

Lo cual complica el problema económico de la empresa ante la impo

sibilidad de tomar medidas de carácter político cuestionando 1as -

bases del "nacionalismo revolucionario". 

(43) v€ase cap!tulo IV. 
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C. La trasnacionalizaci6n de la deuda externa de PEMEX. 

Los años correspondientes a la trasnaciona1ización de 1a economía 

mexicana son reflejados en toda su realidad en 1a empresa pública_ 

mexicana. Hemos demostrado como .1a coyuntura internacional y na--

ciona1 así como las disposiciones del capital se concretan en una_ 

mercancía fundamental para e1 desarrollo del capitalismo interna-

ciona1. 

La trsnaciona1ización de 1a deuda externa permitirá observar_ 

e1 financiamiento del petróleo dentro del ciclo de reproducción --

ampliada del capital. E1 reciclaje del capital de préstamos dest~ 

nado a la producción y circulación de mercancías hará posible e1 

retorno a1 país del acreedor, no solo e1 dinero valorizado, sino 

las mercancías producto del préstamo. E1 cuadro No. 6.7 Acreedo-

res de PEMEX permite observar algunos aspectos del endeudamiento_ 

externo de Petróleos Mexicanos con sus propias características en_ 

el transcurso de 1a década del setenta. 

E1 cuadro No. 6.7 señala que de 1973 hasta e1 primer semestre 

de 1982 1os acreedores de PEMEX fueron: Bank of América, Bank of 

Montrea1, Bank of Tokyo, Bankers Trust Ltd., Canadian Imp., Bank 

Commerce, Chemica1 Bank, First Nationa1 City Bank, City Corp., 

Euréopean American & ~rust Ca., Mitsubishi Ltd., Mitsui Bank Ltd., 

Bank of Japan., Commerzbank Ag. Bancos de origen mexicano como 

Banco Nacional de México, S.A. Banco Serfin, S.A., y Banco Inter--

nacional, S.A. 

Los préstamos de PEMEX proporcionados por sus acredores tras

naciona1es sumaron 1a cantidad de 11 941 millones de dólares entre 



364 

1973 y 1982.< 44 > Contratando durante 1981 y e1 primer semestre de 

1982 1a suma de 6 262.2 mi11ones de d61ares; es decir, más de 1a -

mitad de 1os préstamos se contrataron durante un período de afio y_ 

medio. 

A1 ana1izar 1os préstamos contratados por Petró1eos Mexicanos 

entre 1973 y 1982 en e1 mercado de 1os eurod61ares se pueden enume 

rar varias características singu1ares. En primer 1ugar, 1a dura-

ci6n de 1os préstamos -que en un principio eran de diez a quince -

afias- se redujeron a períodos de cinco a diez afias en promedio. 

Inc1uso 1os préstamos contratados durante 1973 y 1975 en su mayo-

ría son a diez afies, no así, 1os préstamos que corresponda a par-

tir de 1979, que tienen en promedio una duraci6n de cinco afias. 

Las tasas de interés, por e1 contrario se inviertieron. Es-

tas tasas de interés, que a mediados de 1os setenta fueron entre 

ocho y diez por ciento, subieron hasta e1 diecinueve por ciento, 

con una tendencia a 1a baja, muy 1eve, en 1980. Los préstamos 

otorgados a1 petró1eo se vieron beneficiados por diferencia1es me

nores ya que PEMEX por sus características coyuntura1es en 1os me~ 

cadas internaciona1es fue considerado un c1iente distinguido. 

Los bancos que han otorgado mayores créditos, como ya 1o he-

mas sefia1ado, pertenecen a consorcios internaciona1es estadounide~ 

ses y japoneses así como a1emane8 y canadienses e inc1uso a1gunos_ 

mexicanos. A pesar de 1a tendencia a 1a "norteamericanización", 

hay períodos durante 1976 y 1977 en que fueron 1os bancos norteara~ 

ricanos 1os que participaron con mayores montos en 1os préstamos 

otorgados a PEMEX, en 1os subsiguientes afias predominaron 1os ----

(44) Cuadro No. 6.7 y cuadro No. 6.4 
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bancos franceses y japoneses. No debemos olvidar la pérdida de 

hegemonía de los bancos norteamericanos frente a los japoneses du

rante el inicio de los ochenta y el interés de este país por am--

pliar su área d~ influencia en la Cuenca del Pacífico. 

Es importante recalcar que uno de los acreedores más activos 

en relación a PEMEX y ~ México fue el Bank of America quien en ---

1978 lidereó junto con bancos japoneses un préstamo por 1 000 mi--

llones de dólares al petróleo. En 1981, el Bank of America junto_ 

con el Bank of Montreal y bancos japoneses otorgaron un préstamo -

por 4 000 millones de dólares. 

El interés de los bancos norteamericanos en proporcionar re--

cursos necesarios para el petróleo estuvieron presentes por los --

interéses políticos, económicos y sociales de dichos afias. Inclu-

so, México sobrepasó el nivel de endeudamiento que los bancos nor-

teamericanos deben de otorgar a un solo país. Pues se otorg~ron -

préstamos a la Comisión Federal de Electricidad, Nacional Financie 

ra~ etc. Se calcula que cerca del 70.1% de la deuda externa total 

del país -incluyendo la del sector privado- fue contratada con los 

Estados Unidos. Situación no permitida por la legislación banca--

ria norteame.ricana, quien protege del riesgo contra la incapacidad 

de pago o insolvencia de· un país ante la quiebra de sus propias 

inGtituciones bancarias.< 45 ) Por otra parte, la Secretaría de Ha-

(45) Green, Rosario Estado y banca trasnacional en México, Centro 
de Estudios Economices y Sociales de Tercer Mundo y la Edi--
ción Nueva Imagen, Mexico, D.F., 1981. La autora ha demostra 
do a lo largo de sus investigaciones la dependencia financie= 
ra con los Estados Unidos y la tendencia a la "norteamericani 
zación" de la deuda externa mexicana, la cual ha llegado a -= 
presentar cerca del 70% en relación con los otros acreedores 
internacionales. En el artículo "Notas sogre algunas interro 
gantes de la deuda externa de Mexico" se sefialaba: ''De hecho
se ha venido siguiendo una política liberada de diversifica-= 
ción geográfica de la deuda. La participación relativa de --
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cienda siempre remarcó la necesidad de ampliar su cartera de acre

edores, acudiendo a banqueros japoneses y franceses en los últimos 

afios del sexenio 1opezporti11ista. 

Los préstamos contratados por PEMEX con la banca trasnaciona1 

ligaron la empresa con los intereses de los grandes consorcios in-

ternacionales cuyas inversiones estan relacionadas a los intereses 

del comercio y de la producción trasnaciona1. Nada menos que el -

44.5% de las exportaciones mexicanas de mas de 733 mil barriles de 

petróleo crudo a los Estados Unidos, se realizaron a través de 

tres gigantescos consorcios trasnacionales que están entre los más 

poderosos de las "siete hermanas" con una irradiación mundial: 

Exxon, Shel1 y Standar Oi1; otros 12 monopolios compran un 33.6% 

más, entre ellos la Texaco y la Dow Chemical, de modo que 14 con

sorcios adquieren 78.1% de aquel tota1.< 45 > Además, de todas las 

ventas realizadas para finales del afio de -1979, Estados Unidos re

cibió el 53%, Europa (Espafia, Francia y Suecia) 28.1%, Japón 7.2%, 

Canadá 3.5%, Israel 3.2% mientras que a los países subdesarrolla-

dos (América Latina, India y Yugoslavia) sólo se les vendió el 5%. 

Al observar el cuadro de los Acreedores de PEMEX y detectar a 

los acreedores más activos concluimos que la intermediación finan-

(45) bancos de los Estados Unidos de América bajó del 97% a menos 
del 27% entre 1977 y 1978, el hueco fue cubierto por una ma-
yor participación de los bancos de Europa, Japón y Canadá". 
Secretaría de Hacienda y Crédito Público. Respuesta del licen 
ciado Osear Coppel. Director General de Crédito, Washingtón~ 
D.C., septiembre 28 de 1980. Véase la Bank Holding Act, en -
"Cambios en la legislación bancaria", en Xavier Gorostiaga , -
Los centros financieros internacionales, publicaciones del -
Instituto Latinoamericano de Estudios Trasnacionales, México, 
D.F., 1978, p. 46. 

(46) Carmena, Fernando "La crisis capitalista está en el petróleo" 
Revista Estrategia, No. 41, septiembre-octubre, 1981. 
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edores, acudiendo a banqueros japoneses y franceses en ios ú1timos 

afies de1 sexenio 1opezporti11ista. 

Los préstamos contratados por PEMEX con ia banca trasnacionai 

1igaron ia empresa con ios intereses de 1os grandes consorcios in-

ternaciona1es cuyas inversiones estan re1acionadas a 1os intereses 

de1 comercio y de ia producción trasnacionai. Nada menos que ei -

44.5% de 1as exportaciones mexicanas de mas de 733 mi1 barri1es de 

petróieo crudo a 1os Estados Unidos, se rea1izaron a través de 

tres gigantescos consorcios trasnacionaies que están entre ios más 

poderosos de 1as "siete hermanas" con una irradiación mundia1: 

Exxon, She11 y Standar Oi1; otros 12 monopo1ios compran un 33.6% 

más, entre e11os 1a Texaco y ia Dow Chemica1, de modo que 14 con

sorcios adquieren 78.1% de aquei totai.< 45 > Además, de todas ias 

ventas rea1izadas para fina1es de1 afio de ·1979, Estados Unidos re

cibió e1 53%, Europa (Espafia, Francia y Suecia) 28.1%, Japón 7.2%, 

Canadá 3.5%, Israei 3.2% mientras que a 1os países subdesarro11a-

dos (América Latina, India y Yugos1avia) sóio se 1es vendió ei 5%. 

A1 observar e1 cuadro de 1os Acreedores de PEMEX y detectar a 

1os acreedores más activos conc1uimos que 1a intermediación finan-

(45) bancos de ios Estados Unidos de América bajó de1 97% a menos 
de1 27% entre 1977 y 1978, ei hueco fue cubierto por una ma-
yor participación de ios bancos de Europa, Japón y Canadá". 
Secretaría de Hacienda y Crédito Púb1ico. Respuesta de1 1icen 
ciado Osear Coppe1. Director Genera1 de Crédito, Washingtón~ 
D.C., septiembre 28 de 1980. Véase 1a Bank Ho1ding Act, en -
"Cambios en ia 1egis1ación bancaria", en Xavier Gorostiaga, -
Los centros financieros internaciona1es, pub1icaciones de1 
Instituto Latinoamericano de Estudios Trasnaciona1es, México, 
D.F., 1978, p. 46. 

(46) Carmena, Fernando "La crisis capita1ista está en e1 petró1eo" 
Revista Estrategia, No. 41, septiembre-octubre, 1981. 
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ciera vía la banca trasnacional sirvió para el suministro de ener

géticos baratos a Estados Unidos, Europa y Japón prioritariamente. 

La necesidad de financiar un proyecto de largo plazo a nivel inte~ 

nacional y recircular la liquidez del sistema capitalista desde -

mediados de los setenta permitió la financiación de un sector de -

punta necesario en el proceso de acumulación de capital. 

Al presentarse la crisis de liquidez y el riesgo que presentó 

México frente a la comunidad financiera además el descenso paulat~ 

no de los precios del petróleo afectó a la rentabilidad de la ero-

presa pero incluso a la disminución de capital y de liquidez del -

sistema capitalista internacional. Los afias comprendidos entre 

1982 y 1987 se sujetarán a los lineamientos del Fondo monetario 

Internacional y a la renegociación de la deuda externa sacrifican

do los programas de inversión. Al respecto sefiala Colmenares "El 

desendeudamiento que comenzó a registrar la industria petrolera -

desde 1982 y, que se mantuvo hasta 1984, determinó que su partici

pación en el endeudamiento del sector público disminuyera. Sin 

embargo, continuaba siendo muy alta tanto su participación como el 

monto del endeudamiento petrolero. En 1984, la participación de -

la deuda de PEMEX en la deuda pública representaba el doble de lo 

que representaba entre 1970 y 1976. Es decir, el auge petrolero -

interno también a la industria en la trampa financiera en que fue_ 

arrastrada la economía mexicana, sin lograr, todavía, escapar de -

ella. En la medida que a la industria petrolera se le ha obligado 

a ajustar sus excedentes financieros a los requerimientos financi~ 

ros del gobierno federal y contribuir apenas al pago de los inter~ 

ses de la deuda externa, la posibilidad de llegar a situar a la 

industria petrolera en una plena autonomia financiera se ha ido 
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posponiendo indefinidamentec 47 ) 

La renegociación de la deuda externa de PEMEX en el marco de_ 

la renegociación de la deuda externa de México tiene hondas impli

caciones para el crecimiento del petróleo y de la economía en su -

conjunto. La reestructuración de la deuda petrolera ha implicado_ 

la postergación de nuevas inversiones y el pago de su deuda se co~ 

plica ante la baja tendencial de los precios del petróleo y la in-

certidumbre reinante en el mercado internacional. La "abundancia" 

a la cual debíamos de habernos preparado para administrarla a fin~ 

les de los setenta se convirtió en una abundancia administrativa -

para pagar eficientemente el servicio de una deuda externa que 

petrolizó la economía nacional financieramente, comercialmente y -

en toda su estructura interna. Al dis.minuir los ingresos petrole-

ros por la baja de los precios del petróleo y los ingresos tribut~ 

rios del gobierno federal por la disminución de sus ventas el go-

bierno vió afectados sus planes de inversión canalizando toda la -

reestructuración de la economía al pago de la deuda externa globaL 

Al respecto el Programa de Energéticos indica "ciertas considera-

cienes generales permiten señalar que la reducción en un dólar en_ 

el precio del crudo reduce en aproximadamente 500 millones de dél~ 

res los ingresos en divisas, mientras que, por su parte, el incre-

mento en 1% de la tasa de interés implica que la deuda externa de 

( 4 7) Colmenares, Francisco Problemas de Rentabilidad y Productivi
dad de la Industria Petrolera Mexicana 1970-1984, Tesis que -
para obtener el grado de Maestria en Estudios Latinoamerica-
nos presentó en octubre de 1985 en la FCPyS en la UNAM Fran-
cisco Colmenares "El Excedente Petrolero" en el auge de la -
crisis de México (1970-1984)" véase Edgar Ortiz (compilador) 
Empresas Públicas, Problemas Actual·es ·de Norteamérica. y· el·~-· 
Caribe M~xico: CIDE-NAEFA, 1988, p. 48-63. 
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México crece en al.rededor de 800 millones de dél.ares". C49 ) 

Los anteriores hechos muestran la adversidad en la que se en

cuentra la economía mexicana al. haberse ligado a un proyecto de 

inversión trasnacional.. La baja de los precios del. petróleo, el. -

incremento de las tasas de interés incidirá automáticamente un ma-

yor incremento del. pago del. servicio de la deuda externa con las 

implicaciones políticas, económicas y social.es correspondientes. 

VII. CONCLUSIONES, 

En el. presente capítulo se ha cumplido con uno de los objetivos -

planteados al. principio de la presente tesis demostrar la partici

pación del. conglomerado trasnacional. vía el. 'equivalente general. --

para la financiación de un sector necesario en la reproducción de_ 

capital. a nivel. interno para.satisfacer el. proceso de acumulación_ 

internacional.. 

La conjugación de varios factores: el. excedente de capital. en 

la década de los setenta ocasionado por la mal llamada "crisis ---

energética" cuya incidencia en el. consumo en los Estados Unidos y_ 

en los países desarrollados promueve una búsqueda de nuevas fuen--

t~s de energía; la política económica mexicana acoplada a un dis--

curso populista cuya imagen fue necesaria mantenerla para no rom-

per con las estructuras políticas, social.es y económicas del. país; 

(48) Márquez, Miguel. H. "La industria del. Gas Natural. en México" 
Programa de Energéticos El. Colegio de M=cico julio de 1988 
publicado en la Revista Problemas del. Desarrollo del. Institu
to de Investigaciones Economicas, UNAM, No. 75. 
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la cercanía de M~xico con la frontera sur de los Estados Unidos. 

Y, por Último, el juego articulado de estos elementos se combina-

ron de manera perfecta para convertir a México en un principal su

ministrador de Estados Unidos en el consumo de petróleo tanto para 

proseguir su proceso de acumulación interno e internacional como 

la participación del petr61eo mexicano en la estrategia militar de 

un país imperialista. 

A la luz de un proceso de acumulación dirigido por el conglo-

merado trasnacional. El petróleo mexicano fue un proyecto donde 

la recirculación de capital y la valorización de un excedente de 

capital conjugó intereses del gobierno mexicano y de los principa-

les bancos norteamericanos, japoneses, alemanes y franceses. 

En este capítulo hemos demostrado como la banca trasnacional_ 

vía el Estado otorga una serie de prestamos al sector energético._ 

En este caso, una. empresa nacional pilar del discurso "naciona1is-

ta" del Estado es la vía para cerrar el círculo de la internacion~ . 
lización del capital dinero, capital productivo y capital mercan--

til. El sector petrolero de México en una coyuntura dada reflejó 

el papel del "equivalente general en su forma más pura. Las maní-

festaciones de dicho proceso reflejan el ~ndeudamiento externo 

como un problema económico pero más un problema político. 

El "equivalente general" transforma las economías nacionales 

y las engarza al proceso de acumulación internacional dejando pen-

diente la bondad o maldad de 10 que sería la virtud de una "deuda_ 

externa sana", vocabulario manejado por diferentes secretarios de_ 

finanzas en sus tiempos históricos. 

Creemos, y ello está en la base de nuestro enfoque, que el --

crecimiento a tales niveles de la deuda, así como la llamada 
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trasnacionalización = sólo puede comprenderse dentro del grado 

de monopolización alcanzado por el capitalismo en nuestra época, 

así como del papel que juega el capital financiero dentro del 

ciclo económico, determinado por el propio proceso de concentra--

ción y centralización del capital. 

Ello nos llevará a comprender el por qué México junto con --

o~ros países obtuvieron durante la década del ochenta mayores mag

nitudes de endeudamiento en América Latina y el Tercer Mundo. Esto 

nos presenta la necesidad de enfrentar el análisis, ya no sólo co~ 

templando los problemas de los Estados para atender su propio des~ 

rrollo, sino incluyendo dentro del mismo y en forma privilegiada -

el papel que por sus capacidades productivas puedan presentar los 

países como zonas de rentabilidad del capital internacional, en -

áreas del petróleo y ciertos productos mineros. 

El anterior planteamiento se ve reforzado por el hecho de que 

gran parte de la deuda de América Latina se encuentra contratada. -

con bancos trasnacionales, la mayoría integrados a grandes conglo

merados trasnacionales, consecuencia, esto último, de la articula

ción del capital bancario al capital financiero internacional du-

rante los setenta. Sólo los países económicamente más débiles 

como los centroamericanos, dependen de instituciones oficiales, 

donde el poder de voto y veto de los Estados Unidos es det8rminan

te. La región centroamericana es además, de gran importancia geo

política en la estrategia del imperialismo norteamericano. 

Por último, los países del Tercer Mundo, agrupados en el mov~ 

miento de los No Alineados, deben estar concientes de que la deuda, 

como una de las manifestaciones de la crisis estructural del sist~ 

ma ca,d.talista pasa de la esfera económica a la esfera política. y, 
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si 1os bancos naciona1es privados asociados en sindicatos con ban

cos europeos, a1emanes y japoneses prestan a sus propios países de 

origen u otros subdesarro11aods es porque el capita1 no tiene na-

cionalidad ni frontera; e1 capita1-dinero o deuda externa busca 1a 

va1orización de sí mismo y 1a obtención de sus ganancias. 

La negociación por parte de 1os deudores frente a los acreed~ 

res con objeto de incrementar 1a =ayuda financiera= a través de 

1as instituciones, favorece e1 desarro1lo capitalista y e1 conti-

nuo deterioro de 1as economías periféricas sujetas a una dependen

cia mayor de1 capita1 trasnaciona1. Los países, por e1lo, deben -

de estar conscientes de 1a internaciona1ización de1 capita1 finan

ciero y de 1os límites rea1es de 1a crisis actua1 de1 sistema cap~ 

ta1ista y e1 continuo deterioro de las economías periféricas suje

tas a una dependencia mayor de1 capita1 trasnaciona1. Los países, 

por e1lo, deben de estar conscientes de 1a internacionalización 

del capital financiero y de los 1ímites rea1es de 1a crisis actual 

de1 sistema capita1ista expresados en e1 avance de 1a 1ucha de --

ciases y de 1a búsqueda de nuevas alternativas de un justo desarr~ 

110 social. 
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I , I NTRODUCC ION , 

En el marco de la crisis estructural del capitalismo internacional 

las alternativas y soluciones presentadas al problema de la deuda_ 

externa de los países del Tercer Mundo, de América Latina y de 

México han ocasionado transferencia de recursos reales hacia los 

países acreedores logrando una reestructuraci6n en el proceso de 

acumulación de capital a nivel nacional a partir de la llamada 

crisis de liquidez' de agosto de 1982. 

El presente capítulo viene a demostrar el resultado de las 

alternativa·s presentadas al problema del servicio de la deuda ex---

terna en México. Las continuas renegociaciones y la firma de dos 

acuerdos con el Fondo Monetario Internacional han desarrollado a -

lo largo de un sexenio un cambio estructural en el proceso de acu-

mu1ación interno. Tal es así, el ajuste ha permitido la transfe--

rencia real de recursos por más de 50 000 millones de d6lares equ~ 

va1ente al promedio del 7% del producto nacional bruto.( 1 ) 

Este proceso de reestructuraci6n económica ha marcado solucio 

nes parciales y limitantes que han venido a prolongar el problema -

polí~ico~ económico y social. El punto de contacto entre acreedo--

res y deudores ha vertido una mayor condicionalidad del Fondo Mone

tario Internacional y del Banco Mundial en los préstamos otorgados 

a los deudores riesgosos. La hegemonía de los Estados Unidos, 

acr~edor de primordial fuerza en Mexico incide en una pérdida de 

(f) Ruiz Duran, Clemente "México: The Transfer Problem, Profits 
and Welfare en Financing Latin American Growth P:t·ospects for 
the 1990' s octubre 13-15, 1988 Jerome Levy Economics Institute. 
Annandale -on- Hudson, New York. 
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soberan~a nacional al reestructurar su economía en beneficio de la 

.obtenci6n del excedente para enfrentar el equivalente general in-

ternacional. 

El lenguaje necesario del "saneamiento de las finanzas publi

cas" y "mejorar el perfil de endeudamiento" toman forma a traves 

de las cartas de intención y de los acuerdos firmados por México 

con el Fondo Monetario Internacional. Sin embargo, hacen suyo un 

discurso propio a través de planes nacionales como el Programa In

mediato de Reordenación Económica, el Plan Nacional de Desarrollo 

1982-1988, el Programa de Aliento y Crecimiento y el Pacto de Sol~ 

daridad Económica. 

En el marco de la crisis estructural del sistema capitalist·a_ 

estos planes son formas y resultados de un proceso hist6rico donde 

la internacionalización del capital juega un papel fundamental en 

los cambios que presenta ia política econ8mica de países profunda~ 

mente endeudados. La necesidad de proseguir con el financiamiento 

de la reproducción del capital y por el otro lado, la necesidad de 

dar servicio al "equivalente general.!' internacional en un marco 

mundial son factores que entran en pugna pero que se complementan. 

Por ello, el proyecto neoliberal ejerce con toda su amplitud_ 

las características de la racionalidad en función de enfrentar un_ 

s<:>rvicio de una deuda externa en cuyo hincapíe acreedores y deudo

res no parecen tener puntos en contacto. La polémica para soluci~ 

nar el servicio de la deuda externa sigue vigente a pesar de las 

múltiples reuniones internacionales entre acreedores y deudores._ 

Planes que fracasan sin encontrar soluciones reales serían objeti

vo del lineamiento delineado para mantener estable la "decada per

dida" de los países latinoamericanos. 
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En el presente capítulo, a más de esta introducción, realiza

mos un breve resúmen de las políticas de ajuste y el pago de la -

deuda externa; en el inciso tercero se analiza la crisis y el 

ejercicio del proyecto neoliberal en México; en cuarto lugar, hay __ _ 

un esbozo de las características de los Acuerdos de Facilidad Am-

pliada del Fondo Monetario Internacional en México; en quinto lu-~ 

gar se muestran las características de las renegociaciones lleva-

das a cabo por México ante la comunidad financiera internacional -

y - en sexto lugar, se presentan las alternat:Lvas con las que el -·

gobierno mexiºcano ha participado y presentado sus acreedores para_ 

solucionar el servicio de la deuda externa, llamándole a dicha pa~ 

te del Plan Baker a los bonos :: cupón cero". 

II, POLITICAS DE A~USTE Y PAGO DE LA DEUDA EXTERNA, 

Uno de los aspectos más discutidos de la política económica del -

período de la "crisis de liquidez" al '"desfinanciamiento del país·· 

fue el conjunto de alternativas presentadas por el gobierno mexi

cano uara ofrecer soluciones "adecuadas" al tratamiento de la de~ 

da externa. En el curso de dicho período el objetivo central fue 

dar el servicio correspondiente al "equivalente general" interna

cional sin poder controlar el equilibrio económico, como sin res

nondP-r a las necesidades sociales. De tal magnitud fue el impac

to del ajuste en la economía nacional que se puede enunciar que 

el sexenio de Miguel de la Madrid ejerció con gran significac:L'dn.-~ 

un proyecto neoliberal donde la reorganización de las fuerzas del 
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capital fueron beneficiadas por el logro de una mayor concentra--

ción del ingreso superior a la década anterior en detrimento de la 

mayoría de la población. 

Este período identificado en capítulos anteriores como de la 

"crisis de liquidez" al 'tlesfinanciamiento" del país se caracterizó 

por una secuencia de renegociaciones de la deuda externa y por la_ 

supeditación de la política económica á los planes de ajuste del ~ 

Fondo Monetario Internacional. En consecuencia hay un cambio es--

tructural en la economía mexicana acompafiado de una apertura come~ 

cial, de una reorganización industrial, de una mayor inflación con 

recesión, fuga de capitales, aumento de deuda externa y disminu-·.·-

ción de las divisas petroleras. 

Es necesario retomar que, si bien, la canalización del endeu~ 

damiento externo durante el ''boom" petrolero fue utilizado preci-

samente para expandir la inversión del gobierno federal y d~l pe-

tróleo en México, ello agudizó los impactos del proceso de interna 

cionalización del capital vía el capital productivo, capital dine-

ro y capital mercantil. Dentro de dicha dinámica 

nero irrumpió la economía mexicana canalizando la mayor parte del 

er.deudamien-co al petróleo y amplió de manera indirecta todas aque·.· 

llas ramas conexas a éste, permitiendo adem~s la expansión del --~ 

3~ctor privado. Cuando se presen-Ca la caída permanente del precio 

del pe-Cróleo a nivel internacional a partir de 1981 y su agudiza~-

c~ór. en ~~86 se comprueba el error de haber canalizado gra~ parte_ 

del financiamien-Co externo a un bien necesario en el proceso de 

acumulación internacional condicionando así las variables de la 

economía nacional a dicho proceso y a la petrolización.< 2 ) 

(2) El precio del petróleo disminuyó 16% entre diciembre de 1982 
#####1f 
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Por ello y, como uno de los objetivos prioritarios de la po1~ 

tica econ6mica, se propuso promover las exportaciones para lograr_ 

las divisas neces·arias para enfrentar el servicio de la deuda ex-~ 

terna.< 3 ) Las exportaciones mexicanas sufrieron un cambio estruc

tural, reforzando la nintegracidn silenciosa" de la frontera norte 

con Estados Unidos, vía las maquiladoras, y afianzando la penetra

ci6n de la inversión extranjera en las industrias de punta y de 

exportaci6n. Así, la debi1 respuesta al problema de la deuda ex-~ 

terna·, la apertura comercial y una mayor facilidad, a la inversi6n 

extranjera, mermaría la soberanía nacional y alinearían al país 

cada vez más con los intereses de la política exterior de los Esta 

dos Unidos.< 4 ) Como se seña16 anteriormente, este proceso consti-

tuirá un cambio estructural interno para lograr las divisas neces~ 

rias para satisfacer el servicio de la deuda externa. Tan sólo, 

(3) 

(4) 

y diciembre de 1985. Se suponía, incluso, el precio promedio 
del crudo durante el año 1986 sería 23 d6lares por barril, 
9.3% inferior al de 1985. Sin embargo, el precio promedio -
del crudo mexicano fue 8 dólares por barril, durante 1986; es 
decir, 11.8 dólares por barril, 46.6% del nivel promedio que 
tuvo en 1985. En 1987, el precio promedio del petróleo crudo 
de exnortación tuvo un incremento de 35% en re1aci6n a 1986; 
el precio tuvo un promedio de 16.4 dólares en el año (4.20 
d61ares más que en 1986). Véase los informes del Banco de 
México (varios números). 
La exportaci6n petrolera que en 1983 representaba el 76% de 
las ventas totales, disminuyó a 40% para 1986 y aunque se in
crementó su participación por el aumento del precio del petró 
leo los productos industriales pasaron a representar el 19% 
en 1983 al 49% de las ventas totales del país en 1986 y per-
sistió en 1987. La exportación de manufactur.as .,fue de 48%. 
Véase Nacional Financiera, El Mercado de,Va..lo~es.Año XLVII. 
numero 15 abril 13 de 1987. ~~- · 
La posición de Mexico frente a sus países vecinos del sur se 
vió hondamente modificada con la crisis financiera. A pesar
de la ingerencia mexicana en Contadora, la presencia de los ~ 
Estados Unidos no fue contrarrestada por la política exterior 
de nuestro país. 
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el pago de la deuda externa representó el 55.1% del presupuesto de 

egresos de la federación para 1987 tendencia que durante el perió

do 1982-1988 subsistió a pesar de los ingresos por exportación y -

de la política recesiva del gobierno, 

El pueblo por su parte empieza a ver con pesimismo el deterio 

ro de· su salario. Si se toma como Índice 1976 igual a 100 resulta 

que el salario nominal tuvo un incremento de 5 410.9% y un decre-

mento real de 52.8% a 1987.( 5 ) 

La década del ~ando Monetario Internacional o "década perdi-

da", también llamada "década de desdesarrollo'· ha provocado un ---

cambio drástico en la economía del país. El intento de moderniza-

ción del sector industrial llamado en el lenguaje oficial ··recen--

versión industrial" o ·•modernización" esta muy lejano de satisfa--

cer las necesidades de la gran mayoría de la población. La apert~ 

ra de México al GATT y el comercio internacional como fórmula para 

lograr una mayor competitividad son elementos que acompañan al pr~ 

ceso de cambio del período !iel "desfinanc~amiento" del paS'.s. 

El efecto de la baja de los precios internacionales del petr~ 

leo y el esfuerzo de México en el proceso de "modernizacidnil y r~ 

ordenación'· mostraron un. balance negativo, Ello significaba que -

en sólo 12 meses (1986) se perdieron 8 500 millones de dólares por 

~zportaciones de petróleo, equivalente a 6.5% del PIB; dejaron de 

ingresar casi 2 000 millones de dólares por la caída de los pre~--

cios del resto de las materias primas; el sector privado amortizó 

deudas por 1 250 millones de dólares; el crédito externo neto al ~ 

Comision Economica para Am~rica Latina y el Caribe, Notas , , 
para el Estudio Económicq de América T.atjpa'y El -ca;crbe. 1987 
separata relacionada a Mexico el 1~ de julio de 1988 LC/MEX/ 
L.82. 
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sector público fue inexistente y se pagaron más de 8 000 millones 

de d6lares de intereses sobre la deuda. Este verdadero cataclismo 

de orígen externo ocurrió a escasos meses de los terremotos de 

septiembre de 1985, que tantos daños causaron y después de tres 

años de enormes esfuerzos de reordenación interna'·. ( 6 ) En el pe--

ríodo 1980-1987 México otorgó como tributo a sus acreedores la ci

fra de 67 mil 500 millones de dÓ1ares;( 7 ) es decir, un promedio de 

más de ocho mil millones de dólares anuales. 

La transformación de la economía mexicana fue resultado de la 

dinámica ejercida por la política económica para dar servicio al 

"equivalente general,. internacional. Lograr la valorización del 

capital-dinero en función de la recesión económica y de una ende--

ble reestructuración llamada "reconversión industrial" dificultó 

obtener índices de productividad consistentes con los niveles de 

competitividad en el mercado internacional, a donde la integración 

de la economía nacional pertenece. Así, las políticas de ajuste -

convirtieron a México en un país exportador de materias primas. 

mano de obra barata y tributario de capitales. 

(6) 

(7l 

Salinas de Gortari, Carlos '"Modernización y .camb . .:i..<:l .·es:t:.ructu...,.
ral, divisa de nuestro tiempo'· ,ReviS.ta"'de-. Comero.:b.0..---E'.x:t:erior. 
Vol. 37, num. 2 México, febrero.de 1987, pp. 15'1~15§. -- -
Cepa1, Opus Cit. 
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111, CRISIS Y PROYECTO NEOLIBERAL, 

La situación económica del país se desliz8 progresiva e incesante-· 

mente hacia una crisis durante todo el transcurso de 1982. Desde 

principios de la década del ochenta el ritmo de la actividad indu~ 

trial comenzó a desacelerarse y a mediados de 1982 se podría obse:;: 

var una caída en la tasa de crecimiento que tendía a hacerla nega-

ti va. Las medidas de política económica incitaron un descenso de 

la demanda y las políticas cambiarias estimularon la escasez de in 

sumos de importación que incidieron sobre la producci6n.< 8 ) 

Desde 1932, México jam&s había sufrido una caída del producto 

real y la más elevada inflación que conocía hab~a llegado al 45% 

en el año de 1944. "Además de las dificultades ocasionadas en ---

1982 por la caída en el producto y el elevado ritmo de inflación. 

las relaciones comerciales y financieras de México con el exterior 

se deterioraron seria y progresivamente durante dicho año, En los 

Últimos meses, el crédito externo llegó a interrwnpirse, casi 

todas las empresas del sector privado suspendieron el servicio de 

sus deudas con el exterior, y las reservas de divisas del banco 

central del país prácticamente se agotaron'· (9) El tipo de cambio, 

en los mercados libre y controlado, se depreció en ese año 466.2% 

y 268.0% respectivamente, mientras la inflación se hacía inconten~ 

~l8 completándose el año con una tasa de 98.8%. 

(8) 

( 9) 

En el capítulo cuarto de la presente investigaci8n se evaluó_ 
la crisis de México en relación a la política de endeudamien,
to en el inciso del "boom petrolero" a la ·'crisis de liqui--
dez". En este capítulo rescatamos algunos elementos en _fun-
ción de la crisis, la política de ajuste y la implementación_ 
del proyecto neoliberal. 
Banco de México, Informe Anual 1982 México, D.F. 1983. 
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Así corno caía la disponibilidad del crédito internacional y 

se esfumaban las reservas nacionales, se reducían las compras en 

el exterior. La fuga de capitales, e1 desequilibrio en la balanza 

de bienes y servicios y la escasez de divisas irnp1icaron una dismi_ 

nución de la oferta, cuando se ponía en evidencia una fuerte deman 

da agregada: la inf1ación se rea1imentaba a sí rn:i.sma. Y las pre-

sienes sobre la paridad cambiaria condujeron a una devaluación de_ 

magnitud sólo comparab1e con los desequilibrios que se venían ocu~ 

tando desde años anteriores sin precedentes en 1a historia mexica~

na. E1 mismo Informe del Banco de M~xico indicaba que 1a política 

de financiar la riqueza petrolera con un gasto público en rápido 

crecimiento no había logrado consolidar una base firme para el de~ 

sarrollo. El haber mantenido una estructura de precios distorcio~ 

nada subsidiando la moneda y el déficit público, sobre todo des--

pués de la primera caída de los precios petroleros en 1981, condu

jo a la contratación de una deuda externa, principa1mente de corto 

p1azo, que precipit6 la crisis del verano del 82. 

cano estaba definitivamente agotado. 

El sistema rnex~ 

"Así, en 1982 se inició la crisis económica más grave de nue~ 

tra historia reciente. El país tenía que afrontar la carga a~fi-

xiante de una deuda externa de 91 mi1 552 millones de dÓ1ares, sin 

contar con los recursos necesarios para hacerlo y con una fuerte 

dolarización y fuga de capitales. La magnitud del déficit público 

no tenía precedente y el resultado fue e1 crecimiento desbocado de 

la inflación. Existía temor de que se produjera una ola de quie--

bras con consecuencias gravísimas para el aparato productivo y el 

empleo. Pero aún, se vivía un ambiente de resentimiento y deseen-

fianza. Las recriminaciones que se hacían entre si los diversos 
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sectores llegaron a sugerir la ruptura de los acuerdos básicos que 

nos conforman como Nación".< 10> 
El 22 de agosto de ese año fatídico, la administraci6n mexic~ 

na acudi6 a la comunidad bancaria internacional solicitando una --

prórroga de 90 días para los pagos de capital correspondientes a -

la deuda del sector público.< 11 > Al mismo tiempo, se concertaban 

los contratos previos con el Fondo Monetario Internacional, a ---

quien el país solicitaba disponer de los recursos que le correspo~ 

dían como miembro. Este reclamo venía acompañado de un esquema de 

refinanciamiento de una deuda del sector público con la banca co-

mercial, equivalente a 23 mil millones de d6lares, con vencimien--

tos que se prolongaban hasta diciembre de 1984. En ese documento-

el gobierno saliente se comprometía a "reducir el dªficit del sec-

tor público; a dar elasticidad a los instrumentos cambiarios y a -

las tasas de interés; con una limitación en el uso de recursos ex-

ternos a un monto no mayor de 5 mil millones de dólares; a flexibi 

lizar el manejo de los precios controlados y a revisar el sistema 

de protecci6n arancelaria.< 12 > 

La magnitud de la crisis mexicana a fines de 1982 se resume 

con algunos indicadores frecuentemente utilizados para definir po-

líticas de ajuste; se incluye su evolución en años precedentes. 

Dur~nte el perí~do de 1978-1981 correspondiente al auge petrolero, 

(10) 
(11) 

( 12) 

Banco de México, Opus Cit. 
Véase Periódico Excelsior varios números de ese afio así como 
las revistas Business Week. News We~, The Washin~ton Post 
quienes se.ñalaron en su momento a la moratoria mexicana y las 
medidas tomadas en esos dias como el verano más caliente de 
la historia financiera internacional (hot's surruner). 
Nacional Financiera. "Carta de Intención de México al Fondo 
Monetario Internacional Revista El Mercado de Yálores, Año 
XLII, núm. 47, noviembre 22 de 1982. 



387 -

México experimentó tasas de crecimiento notables. El producto in-

terno bruto (PIB) aument8 desmesuradamente, de 6.9% en 1970; a 

·5.6% en 1975; 8.3% y 7.9% en 1980 y 1982, respectivamente. Para -

bajar a -5.2% en 1982. Igualmente, el déficit público en relación 

con el PIB pasó de 7.5% en 1980 a 14.4% en 1981-y 17.6% en 1982. 

La balanza en cuenta corriente tuvo un déficit de 12,544.3 millo-

nes de dólares en 1981 y ese año se pagaron 13,700 millones de ---

dólares por concepto del servicio de la deuda externa. El servi-~ 

cio de la deuda externa en relación con las exportaciones fue de 

60.8% en 1980, 70.29% en 1981 y 57.94 en 1981. Por tanto, no es 

sorprendente que como resultado de problemas internos acumulados y 

la caída de los precios del petróleo y las alzas y restricciones 

en el crédito internacional, cuyas tasas de interés alcanzaron un 

desorbitado nivel de 18.36% en el tercer semestre de 1981.< 13 ) Mé-

xico se sumiera en un largo y profundo período recesionario a par-

tir de 1982. Dicho año el peso se devaluó tres veces, de la tasa_ 

de cambio de 26.61 pesos por dólar en enero pas6 a 150 pesos por -

dólar en diciembre. La inflación llegó a un nivel histórico pico_ 

de 98.8% y el PIB decreció a 0.5%, 

Ante tal situación, el Fondo Monetario Internacional y el go-

bierno mexicano acordaron que se produjera el traspaso de mando a 

la nueva administraci6n bajo los lineamientos de la firma del ----

(13) Ortiz, Edgar '"Crisis y Deuda Externa: Limitaciones de las Po
líticas de Estabilización y Alternativas para el Desarrollo -
y la Renegociación del Endeudamiento" ponencia presentada en 
el Congreso de Economistas en Oaxaca, Oax. 1987. Véase tam--~ 
bién del mismo autor, "'Deuda Externa, Estabilización y Cambio 
Estructural: Inviabilidad y Solución Polít~ca,Global. El --
Caso de México ponencia presentada en el ~ Foro- sobre Deuda 
Externa y Soberanía Nacional, México, D.F.· agost~-198"6-.---
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acuerdo de estabilizaci6n. La nueva administraci~n encontraria --

pavimentada la ruta hacia la consolidación del cambio de un modelo 

populista a uno trasnacional, bajo la hegemonía del proyecto neol~ 

beral, proceso contradictorio a los intereses de las clases popu--

lares. Hecho cíclico que se repitió a finales del sexenio 1982---

1988 y cuyas características se prolongarán para el nuevo sexenio_ 

1988-1994 con el préstamo puente otorgado a finales del mandato de 

Miguel de la Madrid por 3 500 millones de dólares.C 14 ) 

En el marco del proyecto neoliberal se caracterizó la actitud 

ante la deuda externa por, en palabras del Presidente de la Madrid, 

el principio de corresponsabilidad entre deudores y acreedores y 

en la adecuación del servicio de la deuda externa a la capacidad 

real de pago de los países. Se eligi6 una tónica de negociación 

firme y enérgica, negándose a cualquier compromiso que lesionara 

la soberanía nacional o a confrontaciones retóricas y estériles 

que habrían agravado la situación en el corto plazo y perjudicado_ 

el crédito futuro del país. De heber seguido el camino del con---

flicto, se habría impedido el acceso de nuestras exportaciones a -

los mercados externos, se nos habrían cerrado los mercados finan-

cieros internacionales públicos y privados, tendríamos dificulta--

des para importar los bienes y servicios necesarios para el adecu~ 

do funcionamiento de nuestro aparato productivo y nuestros comple

ment~s de alimentos básicos. 

Los resultados, sin embargo, fueron diferentes. La negocia--

(14) De la Madrid, Miguel Sexto Informe de Gob~erno SecrPtaría de 
la Presidencia. México 1988. 



389 

ción no fue firme y el servicio de la deuda externa no fue el re--

sultado de la capacidad.de pago del país. La pérdida de recursos 

para dar servicio al "'equivalente general", impidieron el desarro

llo de obras de infraestructura y de un mayor crecimiento del país. 

El discurso del ejecutivo, resultado de la aplicación del proyecto 

neoliberal, fue tomando una tónica de supeditación de la política_ 

económica a los acreedores de México sin poner en tela de juicio -

el principio de corresponsabilidad. El desastre ocasionado por el 

terremoto en la Ciudad de México en 1986 y los efectos inmediatos_ 

del huracán Gilberto no fueron incentivos para alentar al gobierno 

a tomar una posición firme ante otro tipo de alternativas. Inclu-

so, al final de su mandato, afirmó el ejecutivo·· •.. que si hubié-

semos declarado la moratoria habr~ase elevado el nivel de vida, 

pero es inexacto. De ordenar la suspensión de pagos se hubiera 

originado un conflicto económico internacional ... era una medida -

populista, teóricamente avanzada, y nos habría durado poco la pop~ 

laridad. Es. preciso el manejo sensato de la economía. Recordamos 

esa experiencia y veamos que la moratoria no le permitió al gobi_e;: 

no de México gastar más en desarrollo social. Al contrario tuvo 

que ajustar más. Esa es nuestra experiencia concreta, no hay que_ 

ir a otras partes para verla y si observamos las moratorias unila

terales declaradas por otras naciones vemos que las consecuencias 

que están pagando son muy graves y que ya no solamente influyen en 

el terreno económico, sino que tiene graves repercusiones sociales 

y alientan las políticas de desestabilización".< 15 ) La firma de 

(15) Periódico Excelsior sábado 26 de noviembre 1988. Entrevista -
hecha por Regino D!az Redondo. 
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los Acuerdos de Estabilización con el Fondo Monetario Internacio--

nal y las renegociaciones de la deuda externa fueron las alternat~ 

vas y soluciones al problema del endeudamiento para enfrentar el -

pago de la deuda externa. Que de alguna manera reafirmaban la 

postura mantenida por el ejecutivo cuando en su discurso enfatiza-

ba nuestros costos son los más -bajos del mundo, Así que ten~ 

mes margen para seguir exportando con ganancia. nC16) En pocas 

palabras estaría señalando la contención o virtual congelación de_ 

salarios permitiría el flujo de una concentración del ingreso ma--

·yor, un servicio de la deuda externa sin intercepciones y una ma--

yor integración con el proceso de acumulación internacional. Todo 

ello, en el marco del ajuste ejercido por el proyecto neoliberal. 

Las alternativas de solución a la deuda externa de México --

consideradas por el gobierno en su pol~tica económica estuvieron 

de antemano pactadas con el Fondo Monetario Internacional. Estas 

han evolucionado considerablemente desde que se presentó la crisis 

en 1982. Por ello, es necesario analizar el Convenio de Facilidad 

Ampliada firmado en diciembre de 1982 con una vigencia de 1983 a 

1985. Y, el Convenio de Crédito Contingente firmado en junio de 

1986 con una vigencia de dieciocho meses, El primer convenio in-~ 

fluyó en el Programa de Apoyo y Crecimiento (PAC), El Pacto de 

Solidaridad Económica (PASE) instrumentado a finales de diciembre_ 

de 1987 y el transcurso de 1988, es un plan, al igual que los ant~ 

rieres que vinieron a ejemplificar el proyecto neoliberal en un -~ 

programa recesivo cuyo objetivo fue abatir la inflación sin dejar_ 

(16) Ibidem. 



391 

de seguir pagando el servicio de la deuda externa. 

Es frecuente encontrar en la literatura oficial y de algunos __ 

científicos sociales la afirmaci6n positiva de la necesidad de 

emplear mecanismos de ajuste para 1·sanear" las finanzas públicas -

y mejorar el perfil de endeudamiento de un país. Sin duda alguna_ 

que dichas aseveraciones corresponden a los lineamientos de deter

minada ideología donde las variables monetarias juegan un papel 

fundamental. Si dentro de la perspectiva marxista tuviéramos que_ 

dar una explicación a las políticas de ajuste implementadas por -

los gobiernos nacionales habría que retomar lo que hemos señalado 

en nuestros capítulos introductorios y rescatar el juego de categ~ 

rías que pudieran explicar la necesidad del ajuste como un proceso 

global a nivel internacional llevado a cabo por los países desarr~ 

llados y necesariamente ubicado en los países subdesarrollados. 

La explicación sería la necesidad, en el marco de la crisis 

internacional, de capital de financiamiento, para proseguir la re

producci6n del capital sin dejar de lado la profunda necesidad de_ 

va1orizaci6n urgirá a que las políticas económicas de los paises 

endeudados canalicen los recursos financieros a un objetivo prior~ 

tario que será dar el servicio correspondiente a sus deudas exter

nas. Será a partir del in~cio de la d&cada de los ochenta con la 

crisis financiera de agosto de 1982 que el sistema capitalista 

tendrá que financiarse de manera diferente. La forma será vía el 

creciente flujo de capitales de los deudores a los países acreedo

res. 

Una de las características que acompañan a dicho proceso es 

la caída de los precios del petróleo que disminuiría el capital -

puesto a disposición de los bancos para prestar a los países sub--
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desarrollados. Esto hizo disminuir los flujos de crgdito a los 

países endeudados. Ante esto, la alternativa de financiamiento en 

relaci6n a pedir prestado se vió interrumpida por lo que habra una 

mayor necesidad de ajustar las economías e impedir interrumpir la_ 

valorizaci6n del capital. Enfrentar el servicio de la deuda exte~ 

na en base a una recesi6n de la? economías nacionales serg la ~--

norma ejecutada por las políticas económicas nacionales de países_ 

como Brasil, Argentina y Mél;xico. 

Dentro de este proceso de una mayor centralización del capi.-

tal a nivel internacional y una condicionalidad cruzada entre el -

Banco Mundial, el Fondo Monetario Internacional y la banca privada 

trasnacional se desarrollarg la década del ajuste y de la estabil~ 

zación. De esta forma, habrán dos tiempos en las conversaciones -

de los planes, ellos han evolucionado conforme las circunstancias 

y se han ido adaptando. El primer tiempo que corre a partir de -·~ 

1982-1984 y, el segundo, donde el "crecimiento" seri!. indispensa~-

ble: 1986-1·988. Hoy, ante el fracaso de las metas perseguidas por 

la política de ajuste se intenta ampliar otras soluciones alterna

tivas al pago de la deuda externa. La meta del "crecimiento y de 

la ·'modernización" son elementos incorporados en el discurso de1 

nuevo ciclo sexena1 así como "nuevos'' créditos y renegociaciones "" 

tomando en cuenta el mercado secundario y bajas del principal. Sin 

embargo, más allá del hecho económico existe una razon política, 

la de mantener a dichos paises como fuentes de reserva estratégica 

para el proceso de acumulación de1 sistema capitalista y sin lugar 

a dudas el pago o no pago de la deuda externa es sdlo una falacia_ 

ante la necesidad de ::reestructurar·• las economías nacionales. 

Ejemplo de ello es el crédito puente que otorga la comunidad ~~~~ 
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financiera internaciona1 a1 fina1izar e1 período sexena1 e inicia~ 

se e1 nuevo gobierno. A1 igua1 que en 1982 1a continuidad de1 pr~ 

yecto neo1ibera1 ejercido en Mexico es prioritario para e1 proceso 

de acumu1ación internaciona1. 

IV, CARACTERISTICAS DE LOS ACUERDOS DE FACILIDAD AMPLIADA DEL FON·· 
DO MONETARIO INTERNACIOMAL, 

A. Primer Acuerdo de Faci1idad Amp1iada: 1983-1985. <17 > 

1. Antecedentes de1 primer convenio. 

Rescatar a1gunas acotaciones de quien estuvo a cargo de 1a firma -

del primer Convenio de Faci1idad amp1iada en 1982 es manifestar -

los antecedentes vertica1es de toda una política de ajuste imple--

mentada por factores externos e internos. ;'Desde e1 mes de abri1 

de 1982 se p1ante6 en México la posibilidad de suscribir un conve, 

nio de apoyo financiero con el FMI. Sin embargo, no fue hasta e1 

mes de agosto del mismo afio cuando, a raíz de1 estab1ecimiento de 

la doble paridad y la fuerte devaluación del peso frente al dólar, 

finalmente se iniciaron 1as pláticas formales".< 19 ) 

La moratoria realizada por e1 gobierno mexicano frente a la -

(17) El 10 de noviembre se firmó 1a carta en la que el gobierno me 
xicano solicitaba acceso a los recursos financieros del FMI a 
los que Mexico tenía derecho. El 23 de diciembre de 1982, el 
director ejecutivo del FMI aprobo 1a solici_tud hecha por Mé···
xico véase Carlos Te1lo, Opus Cit. y la Revista de ·,Comer_~:io;-=... 
Exterior.enero de 1983. 

(18) Tello, Carlos .La Nacionalización de la Banca en México.Sig1o_ 
XXI Editores, Mexico, D.F. 1984. 
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comunidad internacional movilizó al Departamento del Tesoro de los 

Estados Unidos pará lograr una concertación entre la banca trasna

cional y la banca multilateral con el objeto de otorgar un "plan -

de rescate" momentáneo para evitar el colapso del sistema financi~ 

ro internacional y otorgar a M~ico cierta liquidez, por ello en -

los círcu1os gubernamentales y de 1os acreedores se interpretó ---

como "crisis de liquidez". De esta manera, el objetivo de la fir-

ma del Convenio era obtener de manera rápida los 3 900 millones de 

dólares para resolver por breve tiempo sus necesidades de divisas 

indispensables para sus importaciones ajeno a las reestructuracio-

nes. "La ronda inicial de 1982-1983 de planes de financiamiento -

bancarios suponía de inmediato "dinero nuevo" o "crédito concerta-

do", (es decir, aumentos equiproporcionales en la exposición cred.:f,_ 

ticia coordinados por un comité de asesoría bancaria) en forma de_ 

financiamiento para fines generales para los gobiernos centralesy, 

de acuerdos de reestructuración que transformaran deuda del sector 

privado, a menudo oficialmente garantizada, en deuda directa del -

sector público. Las condiciones de estos préstamos reflejarían la 

percepción de que las dificultades del servicio de la deuda del 

país deudor eran temporales; los períodos de consolidación durante 

los cuales se verificó la reprogramación, abarcaron solamente uno_ 

o dos años, los vencimientos para la deuda reprogramada iban hasta 

a diez años, y los margenes fueron aumentados típicamente (en) (uro 

2 a1 2.25 por ciento por encima del tipo interbancario de oferta -

de Londres ( LIBOR) • " ( 19 ) 

C19) Bai1ey, Norman A. y Cohen, Richard,- La Bomba 61.e-Ti.emyo-Mexica 
na, Un ensayo de la Twentieth Century Fund, Edit6r3'.:"a1-c;rTj.al
vo, México 1987. 
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Justo se formalizó el Convenio de Facilidad Ampliada en el -

tránsito de dos gobiernos, dejando al gobierno "nuevo sujeto a las 

determinaciones del FMI. Condición necesaria e indispensable para 

que la banca acreedora empiece a negociar con el "riesgoso" deudor. 

El Convenio tendría una vigencia de tres años 1983-1985 y estaría_ 

conformado por tres cartas. 

2. Metas fundamentales de la primera Carta de Intención.< 2 0) 

Los principales planteamientos de la primera Carta de Intención -

firmada por México con el FMI pueden resumirse de la siguiente ma-

nera. En primer lugar la corrección del déf-icit del sector pÚbli-

co, el cual había sido de 7.5% en 1980 y subió al doble para 1982, 

y se encontraba en 17.6% en relación al PIB. En segundo lugar se_ 

intensificaría la reducción del gasto público eliminando los pro-

gramas no prioritarios y los gastos corrientes vinculados a ellos. 

En tercer lugar, las tasas de interés tendrían como fin estimular_ 

el ahorro y se fomentaría el desarrollo del mercado de valores 

para vincular directamente a los ahorradores con el proceso de fo~ 

mación de capital. En cuarto lugar se racionalizarían los subsi--

dios. En quinto lugar, la política cambiaria sería flexible y en_ 

la franja fronteriza y zonas libres el tipo de cambio se fijaría 

de acuerdo a la oferta y demanda. En sexto lugar la libertad de 

comercio hacia el exterior propiciaría una mayor integración del 

aparato industrial con el fin de hacerlo más eficiente. 

(20) La carta estuvo dirigida a Jaques de Laroisiere, director del 
Fondo Monetario Internacional y fue fechada el 10 de noviem-
bre de 1982. Véase Nacional Financiera, El Mercado de Valores 
Año XLVII, num 47, noviembre de 1982. 
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Estos planteamientos contenidos en la carta firmada por el 

gobierno saliente y llevada a cabo por el gobierno principiante 

serían el elemento clave para entender seis años después lo ocurr~ 

do con la economía mexicana. En dicha carta se discierne con cie~ 

ta dificultad el proyecto neoliberal de la economía mexicana de -

modo que ni los mismos miembros del partido gubernamental se perc~ 

tarían plenamente del cambio radical y estructural que sufriría la 

economía mexicana. Por ejemplo, un hecho que pasaría inadvertido_ 

es el anuncio del desarrollo del mercado de valores pues este co-

braría gran vigor para finales de 1985 y una gran atracción del --

pequeño y mediano inversionista en 1987. Sin embargo, entre lÍ---

neas se puede preveer que la vinculación de los ahorradores con el 

proceso productivo traería un incremento inusitado de la Bolsa de -

Valores, pero que más que un reflejo de la actividad productiva -

real del país vendría a ser una fuente especulativa, especialmente 

hacia el Último trimestre de 1987. Así mismo, este crecimiento -

explosivo de la bolsa desplaza a la "banca nacionalizada" del man

do de participar en el sector productivo regresando el control a -

los antiguos dueños, a través de su participación de las casas de_ 

bolsa (que se reprivatizan), mediante la canalización de recursos_ 

de estas instituciones a las empresas de propiedad de la facción -

capitalista financiera. 

En relación al tipo de cambio el objetivo será subsidiar al -

inversionista privado para obtener dólares a través del tipo de -

cambio controlado en un principio pero al final será propiciar un_ 

mercado libre cambiario regulado por la oferta y demanda de divi-

sas estadounidenses. 
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Entre 1íneas podemos observar que a pesar de lo ambiguo del -

texto e1 objetivo de la reducci6n de1 déficit púb1ico llevará im-

plícito, a posteriori, la venta de las empresas paraestatales y la 

eliminaci6n de los subsidios a tarifas del servicio público. 

En la medida en que el Estado deja de conducir el proyecto 

"populista", su participaci6n se caracterizará por ser menos inte!:_ 

ventora y más "raciona1". Así, e1 objetivo de contraer el gasto -

para disminuir el déficit púb1ico ocasionará,.una reducci6n consid~ 

rable en el gasto socia1, objetivo prioritario del proyecto "neol~ 

beral". 

3. Objetivos de la Segunda Carta de Intenci6n.< 21 > 

La segunda carta de intenci6n estableció un programa de ajuste mu-

cho más drástico. Sus objetivos eran corregir los desequilibrios_ 

externos fortaleciendo las finanzas públicas y el ahorro interno -

para lograr el crecimiento sostenido de la producción y el empleo: 

a. Se elevaron las tasas de interés para promover el crecimiento_ 

del ahorro interno. b. Se racionalizaron los controles de pre---

cios. c. La política salarial se orientó al objetivo de proteger 

el nivel de empleo. d. Se adoptó una política cambiaria para lo-

grar una mayor competitividad de la economía y aumentar la dispon~ 

bilidad de divisas y eliminaron los subsidios cambiarios. e. La -

negociación de la deuda externa fue fundamental para mejorar el --

perfil de endeudamiento y se creó un mecanismo de cobertura de ---

C21) Nacional Financiera, El Mercado de Valores, Afio XLIV, núm. 2 
enero 9 de 1984. 
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riesfl'Q cambiario (FICORCA) que permitió absorber pérdidas durante 

e1 p1azo de 1a reestructuración de 1a deuda. 

Los objetivos de 1a segunda carta de intención a1 igua1 que 

1a primera hicieron suyo un 1enguaje naciona1ista y formaron p1a-

nes propios determinando un p1an propio pero dirigido bajo 1os 1i-

nearnientos de1 Fondo Monetario internaciona1. Así, e1 Programa --

Inmediato de Reordenación Económica respondía a1 1enguaje de aust~ 

ridad y raciona1idad de un Estado cuya soberanía se debi1itaba con 

e1 traspaso a1 proyecto neo1iberal. 

Así, en la segunda carta de intención enviada a1 Fondo Monet~ 

rio Internaciona1 se sefia1aban 1os éxitos del Programa Inmediato -

de Reordenación Económica, enfatizando que entre una de sus metas 

había estado el restab1ecimiento de 1a confianza de1 gran capita1_ 

pues anque se sostiene que busca efectuar importantes cambios 

estructurales en 1a economía y 1a sociedad mexicana, para que e1 

ingreso naciona1 se distribuya de manera más equitativa entre la 

población; para que los desequi1ibrios sociales se reduzcan; para_ 

que las instituciones democráticas y la soberanía nacional se for-

talezcan; y para que la libertad y la justicia rijan en nuestro --

proceso de desarrollo".< 22 > 
table todo lo contrario. 

Después, a los cinco afies se hizo no-

La fuerte reducción en las importaciones y la competitividad_ 

lograda bajo 1a subvaluación del peso mexicano logró que por prim~ 

ra vez en la historia la balanza comercia1 registrase un superávit 

de 12 000 millones de dólares resultado de la fuerte contracción -

de las importaciones.< 23 > 

(22) 
(23) 

Ibidem. 
Opus Cit. p. 28 pun~o 10. 

-
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La reestructuración de la deuda externa se hizo por 23 000 -

mi11ones de d61ares; se recibieron 3 900 millones del FMI y se --

consiguieron 5 mil millones de crédito externo nuevo y 1 850 mill~ 

nes de el Banco de Pagos Internacionales. <éste crédito se pagó el 

23 de diciembre de 1983). 

México estuvo negociando la reestructuración de la deuda ex-

terna privada garantizada por organismos oficiales de los princip~ 

les socios comerciales de1 país. Durante 1983 se pagó un total de 

1.1 mil millones de dó1ares de adeudos atrasados. Al mismo tiempo, 

se buscó que los acreedores extranjeros reestructuraran la deuda 

externa del sector privado a través de1 mecanismo de FICORCA, lo 

que permitió reestructurar la mayor parte de dicha deuda sin que 

el sector público asumiera e1 riesgo comercial. A fines de octu--

bre de 1983 1os deudores nacionales habían registrado 11 600 mill~ 

nes de dólares en FICORCA.< 24 ) 

4. Objetivos de la tercera carta de intención.< 25 ) 

En el marco de la política 11evada a cabo bajo los ~ineamientos 

del Plan de Reordenación Económica (PIRE) y el Plan Nacional de 

Desarrollo, la economía mexicana desde e1 punto de vista del equi-

po gobernante había tenido un gran éxito. Los Índices reflejaban 

un descenso en la inflación, de 100% en 1982 a 59.2% en 1984; la -

reducción del déficit del sector público de 17% del Producto Inte~ 

C24) 
(25) 

Opus Cit. p. 29 punto 12. 
Nacional Financiera, "Carta de Intención del Gobierno de Méxi 
co al FMI",.El Mercado de Valores 'año XLV, núm. 13, abril 1 ~ 
de 1985. El 24 de marzo las autoridades financieras mexica--
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no Bruto a 6.2% en 1984. En relación a la balanza de pagos la ---

cuenta comercial arrojó, en 1984, un superavit de 13 mil mi.llenes_ 

de d6lares y la cuenta corriente un super~vit de 4 mil millones de 

dólares. Los resultados anteriores permitieron un incremento en 

las reservas netas de divisas del Banco de Me.xico del orden de 3 

mil millones de dólares; ·el crecimiento de la economía pasó de una 

cifra de menos 5.7% en 1983, a más de 3.5% en 1984. 

Los objetivos para 1985 serán los mismos. Adentrándonos en -

la carta, quizás más que las metas deseadas de política económica_ 

los puntos más importantes necesarios (de) a destacar son competi

tividad, la liberalización y el estímulo a los exportadores conte

nida en el Programa Nacional de Fomento Industrial y Comercio Ext~ 

rior (PRONAFICE) cuyos lineamientos básicos son incluÍdos en dicha 

carta. Sin restarle con ello peso a la renegociación de la deuda_ 

externa. 

Por ello, la Cepal indicaba que durante 1985, la política ec~ 

n6mica en México se debatió entre dos objetivos que no se lograron 

conciliar: por una parte, reactivar la producción y el empleo para 

atender las demandas económicas y sociales insatisfechas de una p~ 

blación creciente y por otra, continuar el proceso de ajuste para_ 

controlar los grandes desequilibrios que hicieron crisis en 1982~26 ) 

(25) nas envi~n á1 Dír>ector Gerente Jaques de Larosiere la carta de inten--
ción que corresponde al tercer y úJ.tinc> año de vigencia del Acuerdo de -
Facilidad .Ampliada., establecido en noviembre de 1982, entre México y di-
cho organisrro. 

(26) CEPAL, "Notas para el estudio econérnico de .América Latina y el Caribe", -
1985 México julio de 1986. 
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Siendo 1os factores externos 1os que incidieron en una disminución 

de 1as divisas que propiciaron profundamente e1 recorte presupues-

ta1 severo e incitaron a una deva1uación en ju1io y a un mayor de~ 

1izamiento de 1a moneda. Entre 1os factores externo destacan 1as 

elevadas tasas de interés en e1 mercado internaciona1 de capitale~ 

originaron pagos por 10 000 mi11ones de dÓ1ares. E1 deterioro de_ 

los precios de1 petró1eo y la suspensión de compras de gas de 1os 

Estados Unidos, se tradujeron en una merma de ingresos de divisas 

de casi 2 000 mi1lones de dólares.< 27 ) 

La reactivación económica, de a1gunos indicadores económicos 

durante 1984 fue momentánea. E1 PIB pasó de una cifra de menos --

5.7% en 1983 a más de 3.5% en 1984. Sin embargo fue menor en 1985 

al a1canzar e1 2.9%. En 1985, 1a caída del PIB estuvo acompañada_ 

del decremento de 1a inversión pública al contraerse en 3%: se 1i

quidaron algunas empresas estatales y otras se vendieron; la enor

me carga que representó e1 pago de 1os intereses de la deuda por -

10 000 mi1lones de dÓ1ares sumaron una re1aci6n comercia1 desvent~ 

josa con e1 exterior y una severa limitación para acceder a1 créd~ 

to internaciona1. A ta1 grado que se tuvo que posponer e1 pago de 

las amortizaciones de 1a deuda externa y echar mano de las reser-

vas monetarias internaciona1es, que se redujeron a 2 400 mi11ones 

de dólares. El servicio de la deuda absorvió un monto sustancia1_ 

de 1os ingresos de divisas por exportaciones (47% en 1985).< 29 ) 

La deuda externa de1 sector púb1ico ascendió a 72 100 mi11o--

nes de d61ares (2 700 mi11ones más que en 1984), no tanto por~---

(27) 
(28) 

Opus Cit. 
Nacional Financiera, "Carta de 

Opus Cit. abri1 de 1985. 
Intención" Revista E1 Mercado 
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nuevos flujos (390 millones), sino por efecto del registro de pas~ 

vos asumidos por el gobierno y por la revaluación, en términos de_ 

dólares, de los préstamos expresados en otras monedas. La deuda -

externa total del país se elevó a 98 OOQ millones de dólares. En_ 

términos reales, esta se contrajo frente a los niveles de 1984. 

Sin embargo, en términos del valor de las exportaciones, 

cio de la deuda aumentó su proporción.< 29 ) No obstante, 

el servi-

que se 

había logrado una reestructuración por 48 500 millones de dólares, 

el problema de la deuda externa no mejoró. 

1985 sería un afio clave para demostrar el fracaso del Conve-

nio firmado por México y el FMI para lograr sanear las finanzas. 

Los hechos que se sucedían durante el trayecto del afio hacían nece 

sario que el ajuste no podía seguir siendo tan severo. El deseen-

tente en las masas urbanas inclinadas por la participación del PAN, 

el desajuste entre los dirigentes sindicales, obreros y campesinos 

al interior del PRI y la concientización de la severidad del pro-

grama por los mismos dirigentes del gobierno, mostraron un desint~ 

rés por continuar con el ajuste. Aunado a los factores externos: 

el aumentó de las tasas de interés, la devaluación del dólar, la -

baja de los precios del petróleo y, quizás lo más dramático los 

hechos del terremoto propiciaron una falta de credibilidad en el -

gobierno de Miguel de la Madrid que tres afies después serían cobr~ 

dos por la sociedad civil en las elecciones de 1988.< 3 0) El deudor 

modelo se asfixiaba. No sería casualidad la presentación del Plan 

(30) El Resultado de las elecciones del 6 de julio de 1988 al ga-
nar el PRI el 52% de los votos reflejo del descontento del -
país ante el efecto en la sociedad civil del proyecto neolibe 
ral y de la política económica encaminada a la racionaliza--= 
ción y el ajuste. 
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Baker en octubre de 1985 y el inicio de las gestiones protocola--

rias para que México entrara al GATT en noviembre de 1985. 

B. Segundo Convenio de tipo "stand by". C3 J.> 

1. Antecedentes del Segundo Convenio. 

El deudor modelo hasta el inicio de 1985 no pudo sobreponerse ante 

el descontento social y la falta de confianza que mantenía la so-

ciedad civil frente a un Estado cuyo ejercicio sería proseguir con 

un proyecto neoliberal en todas sus gamas. No fue posible alcanzar 

las metas planteadas para los tres primeros años del sexenio del -

presidente Miguel de la Madrid. 

No sería casualidad que .. la ruptura del consenso que se 

había alc~nzado con el modelo mexicano, junto con la pérdida de 

influencia de las autoridades monetarias sobre los deudores desem-

peñaran un papel en la promoción del Plan Baker, que en cierta me-

dida buscaba restaurar un consenso con la modificación de la vieja 

fórmula. Las autoridades monetarias, guiadas por la Reserva Fede-

ral, el FMI y el Banco Mundial aprobaron el Plan Baker en el otoño 

de 1985, con la Reserva Federal actuando desesperadamente para que 

(31) Secretaría de Hacienda y Crédito Público Carta de Intención -
al FMI en revista comercio Exterior agosto de 1986, p. 730---
734. El 22 de julio de 1986 se firmó el Convenio de tipo --
"stand by" firmado por el nuevo secretario de Hacienda Petri
cioli y el FMI en la Embajada de México en Washington en el 
que se señalaba que México "requiere utilizar recursos por e1 
equivalente de 1 400 millones de DEG a través de un convenio 
de crédito contingente con duración de 18 meses". Dicho Con::
venio se enmarcó en los Lineamientos del Plan Baker. 
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1o aceptaran tanto 1os acreedores privados como ios. gobiernos deu-

dores. Las reacciones de éstos y aquéiios demost~aron hasta que -

punto se había roto ei consenso y cuanta infiuencia hubieron per-

dido ias autoridades monetarias".c 32 > Los terremotos y ia dec1in~ 

ción de1 precio de1 petróieo provocaron ia merma de 8 500 mi11ones 

de dóiares por hidrocarburos y ia carga de 1os interéses de ia de~ 

da externa por iguai suma incidieron en ei gobierno mexicano de 

nueva cuenta a soiicitar crédito contingente y iniciar una nueva -

renegociación de su deuda externa. 

1986 sería resuitado de1 fracaso de 1a poiítica de ajuste que 

durante tres años había sorteado Mexico bajo ei ejercicio de1 Fon-

do Monetario Internacionai. Desde finaies de 1985 y hasta junio -

de 1986 se iniciaron conversaciones de dirigentes mexicanos con 

ias autoridades de1 Fondo Monetario Internacionai para detaiiar io 

que sería un nuevo Acuerdo de tipo "stand by" para permitir que 

México renegociara su deuda y uti1izara 1os recursos f~nancieros 

de1 FMI por ei equivaiente de 1 400 miiiones de Derechos Especia--

1es de Giro a través de un Convenio Contingente con duración de -

dieciocho meses y ai igua1 que en convenios anteriores 1a proposi

ción de dicho convenio ia hizo suya ei gobierno mexicano ai p1as-

mar1a en ei Programa de A1iento y Crecimiento (PAC). 

2. Objetivos de1 Convenio. 

E1 objetivo fundamenta1 de1 programa por dieciocho meses era res--. 

taurar ei crecimiento sostenido de ia economía en un c1ima de ----

(32) Bai1ey, Norman, Opus Cit. p. 88. 
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estabilidad financiera. < .3 3 ) 

¿Cómo sería dicho crecimiento? La misma carta enfatizaba J..o_ 

siguiente en e:J.. punto 9: EJ.. gasto público se ha ajustado drástica-

mente, durante J..os últimos cuatro años. EJ.. gasto público en bie--

nes y servicios no financieros bajo control presupuesta]. declinó a 

26.5% del PIB en 1985 y se proyectaba en 24.9% para 1986, cuando 

era de 35% en 1981. La inversión pública disminuyó de 8.3% del --

"'IB en 1981 y se estimó en 3.9% para 1986, esto equivale a un 55% 

de reducción en términos reales. Sin embargo, debido a:J.. impacto 

de J..a alta inflación sobre J..as tasas de interés pagaderas sobre J..a 

deuda púb1ica interna, e1 componente de J..os intereses en e1 total 

de J..os egresos públicos subió considerablemente. Como consecuen-

cía, e:J.. total de pagos de interéses se incrementó del 5% del PIB -

en 1981 a 12.3% en 1985 y para 1986 se calculaba en un 18.5%, por_ 

J..o que existe muy poco margen de maniobra para reducir e:J.. gasto -

de J.. sector público sin que se afecte su capacidad operativa en e:J.._ 

corto y largo p:J..azo.< 34 ) 

La caracterización del ajuste para 1986 J..a señalaríamos de --

nulo crecimiento. El producto interno bruto se contrajo 3.8% y, 

en términos percápita, 6%. Este último indicador se situó en niv~ 

J..es equivalentes a J..os de 1978, anulando el avance que alcanzó du-

ran~e el "auge petrolero". La baja de 1a actividad económica fue 

generalizada. En relación a la deuda externa se incrementó en 

3 000 mi1lones de dólares. De esa suma, cerca de 1 400 millones -

(33) Nacional Financiera, "Carta de Intención del gobierno de Méxi 
co a:J.. FMI" Revista El Mercado de V ciares• año XKVI, num 31, -
agosto 4 de 1986, p. 751. 

(34) CEPAL "Notas para el Estudio Económico de América Latina y e:J.. 
Caribe'', México 1986, julio de 1987. 
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correspondieron al.. fJ..ujo neto de recursos al.. sector público. En -

conjunto J..a banca aumentó su endeudamiento en 700 ;,miJ..J..ones de d6J...e_ 

res, mientras que J..os empréstitos del.. sector privado disminuyeron_ 

en 2 000 miJ..J..ones. EJ.. resto correspondió a ajustes cambiarios por 

J..a revaJ..uación de J..a deuda expresada en monedas europeas y japone

sas. c 35) 

En 1987, al.. recuperarse el.. precio del.. petróJ..eo y el.. dinamismo 

de J..as exportaciones no petroleras, hubo un aumento J..eve de 1.4% -

del.. producto interno bruto pero, una contracción de 1% del produc-

to interno bruto per cápita por el.. aumento demográfico. Los gas--

tos "programables" se contrajeron 11%, por lo que J..as finanzas pú

blicas arrojaron un superávit primario de 5% del.. PIB, sustancial..--

mente superior al.. de 1986 (1%). Sin embargo, por efectos del.. ere-

ciente endeudamiento y de J..a inflación dicho servicio de J..a deuda_ 

creci6 18% en términos reales y J..J..egó a representar el.. 45% de los 

gastos totales, o sea 20% del PIB. De esta forma, no se pudo red~ 

cir, como se había previsto, el déficit financiero del sector pú--

bJ..ico que 

1986.< 35 ) 

se mantuvo en el.. 16% del.. PIB, nivel similar al de -----

En materia de deuda externa se finiquit6 J..a renegociación de_ 

J..a deuda externa por 80 000 millones de dÓJ..ares planteada en 1986. 

EJ.. FMI prosiguió con entregas trimestrales del apoyo de 1 700 mi--

J..J..ones de dólares. EJ.. Banco Mundial siguió con el acuerdo contem-

pJ..ado por 2 300 millones de dólares para préstamos condicionados 

(35) 
(36) 

Ib:idem, p. 28. 
Nacional Financiera, "Características Innovadoras del Conye-
nio Económico entre México y eJ. FMI", Revista El Merca.do de -
Valores afio XLVI núm. 33, agosto de 1986. 
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en e1 bienio 1986-1987. Se concretaron 1.os acuerdos de "nueva ---

deuda" pqr 14 400 donde se incl.uye 4 700 mil.1.ones de dél.ares de 1.a 

banca privada. La deuda externa total. creció s61.o 4% al. el.evarse_ 

a 105 600 mil.1.ones de dél.ares. La capita1.izaci6n de pasivos al.e~ 

zó aproximadamente 1 500 mil.1.ones de d61.ares y se propuso el. cam--

bio de deuda por bonos "cupon cero". 

¿Por qué se presenta como innovador el. convenio económico 

entre México y el. FMI? En primer 1.ugar, este se enmarc6 bajo 1.as 

premisa_s fundamenta1es del. programa, como son, el. crecimiento sos

tenido de 1.a economía a tasas entre 3% y 4% al. año durante el. pe--

riodo 1987-1988 y 1.a estabil.idad. En segundo 1.ugar, el. programa -

garantiza 1.os recursos externos que requerirá el. crecimiento esta-

bl.e, independientemente de posibl.es f1uctuaciones desfavorabl.es 

de1 mercado petrol.ero internacional.., En tercer 1.ugar, el. Programa 

ratifica 1.as orientaciones general.es de 1.a pol.ítica económica de -

al.iento a 1.a actividad productiva y de cambio estructural.. En ---

cuarto 1.ugar, el. programa macroeconómico se apega, en 1.a defini--

ción de sus metas y mecanismos de seguimiento, a una metodol.ogía 

diferente a 1.a tradicional.mente promovida por el. FMI.< 37 ) 

a) En re1.aci6n al. primer punto se estaría suponiendo que el. -

pago de 1.a deuda externa dejaría de ser una condicionante exógena_ 

que estaría determinando 1.a pol.ítica econ6mica y por tanto el. ere-

cimiento sería el principio prioritario que regiría a ésta. Este_ 

rengl6n del crecimiento se logra en el afio de 1987 por el. increme~ 

to en el precio del petróleo. Sin embargo no se 1.ogra visl.umbrar_ 

una base real. en funci6n del aparato industrial. pues se destina--

(37) CEPAL, "Notas. 1987, México Opus Cit. p. 3. 
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ría cerca de más del 50% del gasto del sector público al pago de - · 

la deuda externa. 

b) En relación al segundo punto se prevee que si el precio 

del petróleo baja del nivel de 9 dólares· por barril se establece 

un mecanismo de financiamiento aut_omático compensatorio. 

c) En relación al tercer punto, nuevamente en este convenio 

con el FMI el gobierno hace suyo el lenguaje usado con anteriori--

dad en el (PAC). "El gobierno ratifica su compromiso de mantener_ 

e intensificar la política de cambio estructural, definida desde -

1983, particularmente en las áreas de_desincorporación de empresas 

públicas no estratégicas ni prioritarias, reconversión industrial, 

racionalización de la protección comercial y promoción selectiva -

de la inversión extranjera 11 .< 38 ) 

d) En relación al cuarto punto se supone que hay un cambio 

metodológico de dicho convenio y es que los mecanismos para sanear 

la economía son de carácter recesivo porque la economía se debe de 

ajustar internamente para cumplir con dicha meta y su deseo es re-

<lucir la inflación. Según el nuevo convenio se parte de objetivos 

de crecimiento del PIB para establecer los recursos externos que 

se requieren y derivar de ello el déficit fiscal real (o déficit 

operacional) que será compatible con el uso de recursos no infla-

cionarios disponibles (el déficit financiero total menos el compo

nente inflacionario del servicio de la deuda interna en moneda na-

cional). 

( 38) Nacional: Financiera, "Características Innovadoras •• 
Cit. 

Opus --
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C. S~ntesis. 

A manera de una síntesis muy breve se ha desarrollado a continua-

ción los objetivos primordiales de los planes ejercidos por el FMI 

junto con México para delinear su pol~tica económica. Solo para -

sintetizar se realiza a continuación un balance general de los --

Acuerdos firmados por Me~ico con el Fondo Monetario Internacional. 

I. PRIMER ACUERDO DE FACILIDAD AMPLIADA. 

A. El 10 de noviembre de 1982 se establecieron las bases para el -

programa de ajuste y del cambio estructural de la economía nacio--

nal. Los objetivos de la 1er. Carta de Intención fueron corregir_ 

el déficit del sector público: reducción del gasto público elimi--

nando programas no prioritarios y los gastos corrientes vincula--

dos a ellos. Tasas de interés reales y el desarrollo del mercado 

de valores: racionalizar subsidios: política cambiaria flexible en 

la franja fronteriza y en zonas libre el tipo de cambio se fijaría 

de acuerdo a la oferta y la demanda: libertad de comercio hacia -

el exterior. 

B. El 3 de enero de 1984 se actualizan los propósitos en la -

2a. Carta de Intención en materia de política econónü:ca para el 

segundo año de instrumentación del PIRE. Los objetivos de esta 

carta fueron establecer un programa de ajuste más drástico. Se 

elevaron las tasas de interés para promover el crecimiento del ---

ahorro interno. Se racionalizaron los controles de precios. La -

política salarial se orientó al objetivo de proteger el empleo. La 

política cambiaria es~ableció lograr una mayor competitividad de -
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1a economía y aumentar 1a disponibi1idad de divisas y e1iminar los 

subsidios cambiarios. La negociación de 1a deuda externa fue fun

damental para mejorar e1 perfil de endeudamiento y se creó un mee~ 

nismo de cobertura de riesgo cambiario FICORCA para absorber pérd~ 

das durante el plazo de 1a reestructuración. 

C. El 24 de marzo de 1985 se firma la 3a. Carta de Intención_ 

y última del Acuerdo de Facilidad Amp1iada. 

de esta y la segunda no hay gran diferencia. 

Entre 1os objetivos_ 

Sin embargo, se des-

taca la competitividad, la liberalización y el estímulo a las ex-

portaciones PRONAFICE sin restar peso a 1a transición. 

II. ACUERDO DEL TIPO "STAND BY" 

El 22 de julio de 1986 se firma dicho convenio con una vigencia de 

dieciocho meses. El objetivo del convenio fue restaurar el creci-

miento sostenido de la economía en un clima de estabilidad finan-

ciera. Para ello fue necesario establecer un mayor ajuste para el 

cambio estructural PAC. El programa tenía que estar garantizado -

por flujos de "crédito fresco" independientemente de la baja de --

los precios del petróleo. El pago de la deuda externa dejaría de 

ser una condicionante exógena. Se establecieron los siguientes 

lineamientos: 1) lograr crecimiento moderado pero sostenido; 2) el 

ajuste final entendiendo el desequilibrio final de la economía en_ 

función del "déficit operacional"; 3) "aislar a la econond'.a del -

choque petrolero" en una banda, de entre 9 y 14 dólares de precio 

promedio trimestral por barril; 4) "el seguro a favor del creci-

miento". 
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III. EL PACTO DE SOLIDARIDAD ECONOMICA. 

No obstante• el PASE no fue· un acuerdo firmado por el gobierno me

xicano con el FMI. consideramos dicho plan bajo los lineamientos -

monetaristas semejantes a los planes ejercidos por el FMI_ 

en otros países. 

Este pacto fue anunciado el 15 de diciembre de 1987 con el 

objetivo de contener la inflaci6n. los salarios y el aumento de 

los precios de consumo básico. Se pro1ong6 hasta finales del man

dato del presidente de la Madrid. Entre uno de los pilares que -

lo sostuvo fue el mantener el tipo de cambio fijo durante cerca de 

un año. Sin embargo. ante la incertidumbre de una devaluaci6n --

antes del VI Informe de Gobierno y el cambio de mandato el 1Q de 

diciembre hubo una fuga de capitales por cerca de. 6 000 millones 

de dólares. Este pacto llevado a cabo por el gobierno. la empresa 

privada y los obreros benefició en su mayoría una redistribución -

del ingreso en beneficio de los grupos de altos ingresos detenien

do una mejoría en el nivel de vida de la pob1aci6n como fue el --

planteamiento inicial. Por otro lado. la incertidumbre de un año_ 

donde las elecciones manifestaron la inconformidad de las clases -

sociales medias ante el ajuste y el deterioro en el nivel de vida_ 

y el cambio de un ciclo sexena1 fueron variables que debieron per

mear una actitud de mayor fuerza por parte del gobierno ante una -

baja o "no pago" del servicio de la deuda externa. 

El gobierno cumplió con el ajuste y el pago del servicio de 

la deuda externa sin lograr un crecimiento sostenido. 
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V. EL PROCESO DE RENEGOCIACIONES. 

La noticia que recibieron los banqueros internacionales cuando se_ 

les comunicó a través del secretario de finanzas mexicanas la imp~ 

sibilidad de hacer frente a los compromisos de una de las deudas 

más grandes del mundo (80 000 millones de dólares en ese entonces) 

amenazó la estabilidad del sistema monetario internacional. 

La prensa especializada de inmediato señaló que el incumpli-

miento por parte de México con sus acreedores extranjeros podría -

tener graves repercusio.nes en el sistema .bancario estadounidense. 

Según una fuente bancaria " ... más de las dos terceras partes de la 

deuda privada pertenecía a bancos estadounidenses y algunos bancos 

tienen el equivalente de hasta el 90% de su capital en préstamos 

a México".< 39 > Otra fuente sefialó " ..• a largo plazo México tiene_ 

recursos y la capacidad para hacer frente a los grandes créditos 

que ha recibido. A corto plazo se ha envuelto en una severa cri--

sis de liquidez que puede ser resuelta si hay buena voluntad de 

ambas partes".< 4 0) The Economist indicaba en un artículo titulado 

Burro's debt " .. el problema político era más agudo, pues con una -

devaluación del peso del 67% y una inflación del 100% México po--

dría estar en una situación semejante de caos a la de Irán o Arge~ 

tina, tan sólo a la puerta del Tío Sam".< 41 > 
De inmediato, se llevó a cabo el Plan de Salvamento. Este 

plan consistió en un préstamo de 1 800 millones de dólares propor

cionados por el Banco de Pagos Internacionales de Suiza, de los 

(39) 
(40) 

(41) 

NACLA Report, "Mexican Economy" febrero de 1983. 
Revista The Economi·st "The crash of 1982 Banks Full the earth 
under their feet" octubre 18, 1982. 
Revista The .Economist "Burros' debt" agosto 21, 1982. 
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cuales el 50% fue provisto por la Reserva Federal de los Estados -

Unidos. Otro préstamo por 1 000 millones de dólares otorgado por_ 

el Banco como pago anticipado del gobierno de los Estados Unidos -

por compra de petróleo para la reserva federal estratégica del 

Pentágono. Un pago anticipado de 300 millones de dólares en fina~ 

ciamientos agrícolas de la Comodity Credit Corporation. En sínte-

sis, el gobierno de Estados Unidos aportó cerca de 3 mil millones 

de dólares. Los gobiernos de la Organización para el Desarrollo -

Económico prometieron a México alrededor de 2 mil millones en cré

ditos para exportaciones".< 42 ) 

El entorno político económico que sucedió a partir de los 

Últimos meses de 1982 demostró la incapacidad de los organismos 

financieros internacionales y de los mismos Estados Unidos para 

dar un manejo adecuado a la "crisis de liquidez" como se le llamó_ 

en dichos momentos por acreedores y deudores. La preocupación ---

porque dicho problema provacará un efecto negativo en el sistema 

financiero internacional y alentará a otros países como Brasil y 

Argentina a seguir la resolución tomada por México puso en un pun

to difícil las conversaciones entre México y sus acreedores. 

El 10 de diciembre de 1982 se produjo el planteamiento formal 

a la comunidad bancaria de analizar una reestructuración de los --

adeudos, lo que, en verdad, significaba posponer los pagos corres-

pendientes a los años de 1982 hasta 1984 por un total de 23 mil -

millones de dólares (8 000 de 1982; 9 000 de 1983 y 6 000 de 1984). 

Solicitaban un período de gracia de cuatro años y ocho más para --

(42) Bai1ey,Norman Opus Cit. 
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escalonar los pagos y un crédito nuevo por 5 000 mil1ones de dóla-

res. Estos fueron los términos de la PRIMERA renegociación. Jun-

to con la firma del Acuerdo de Estabilización con el FMI, México -

empezó a manejar un lenguaje de renegociaciones que se sucederían_ 

hasta el presente. 

A. Características de la Primera Renegociaci6n. 

A partir de 1983, el lenguaje del equipo económico gobernante oto~ 

gó a cada renegociación de la deuda externa el carácter de definí-

ti va. No obstante, aunque se le incorporen ciertos matíces -dando 

siempre la apariencia de que cada una de ellas es la última; la --

que pone fin a la crisis económica-social del país-, las famosas 

reestructuraciones van a sucederse. A1 final, se constituyeron en 

normas: en tanto ni acreedores ni deudores aspiraron a extinguir• -

el adeudo del capital (la pesada carga que acompafiÓ el desarrollo_ 

industrial de la nación), las negociaciones se reducen a asegurar_ 

su servicio. 

Entre las características de la PRIMERA renegociación se en-

cuentran las siguientes: <43 ) 

Se solicita a la comunidad financiera internacional la rees--

tructuración de 23 mil millones de dóiares de pagos de capital de_ 

la deuda externa con vencimiento entre el 23 de agosto y el 31 de 

diciembre de 1984. Las condiciones fueron: el monto a renegociar_ 

(43) Secretaría de Hacienda y Crédito Público, !~etas sobre la rees 
tructuración de la deuda externa de México~ México, D.F. fe-= 
brero de 19 85. 

_I!' 
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fue de 23 000 millones de dólares; a un plazo de 8 años, incluyen

do 4 de gracia; con un costo de 1 3/4 sobre Prime Rate o 1 778 so

bre Libar; con comisiones de 1% por una sóla vez. 

Bajo este esquema se suscribieron 52 contratos de reestructu

ración de igual número de entidades del sector público, el Último 

de los cuales se firmó en julio de 1984. 

En marzo de 1983 se suscribe un crédito con 530 bancos por --

5 000 millones de dólares de recursos frescos para satisfacer los_ 

requerimientos de divisas en 1983. Las condiciones fueron: un --

plazo de 6 años, incluyendo 3 de gracia; con un costo de 2 1/8% -

sobre Prime Rate, 2 1/4% sobre Libar; comisiones de 1 1/4% por una 

sóla vez. 

En junio de 1983, se suscribe un acuerdo con los países del -

llamado "Club de Paris" para propiciar la reestructuración de 

entre 1 500 y 2 000 millones de dólares de deuda privada otorgada_ 

y garantizada por organismos oficiales de crédito a la exporta--

ción de los países industriales. 

En octubre de 1983, se cierra el período de registro de 

FICORCA, mediante el cual 1 200 empresas restructuran a 8 años, 

con 4 de gracia, deudas con ac-eedores externos por casi 12 000 

millones de dólares. 

En abril de 1984, se suscribe un crédito con 500 bancos por -

3 800 millones de dólares de recursos financieros para satisfacer_ 

los requerimientos de divisas de 1984. Las condiciones fueron: 

por un monto de 3 800 millones de dólares; plazo de 10 años, incl~ 

yendo 5 1/2 de gracia, costo de 1 1/8% sobre Prime Rate ó 1 1/2 

sobre Libar; comisiones de 5/8 por una sóla vez. 
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En septiembre de 1984, se concreta la negociación con el Gru

po Asesor de Bancos Internacionales para Mé;lcico para restructurar_ 

48 000 millones de dólares de deuda con vencimientos entre 1985 y_ 

1990. 

La primera renegociación fue el primer ensayo para enfrentar_ 

un servicio de una de las deudas más grandes de los prestatarios 

del Tercer Mundo. El refinanciamiento será punto de partida para_ 

proseguir el proceso de acumulación interno y externo. Las suces~ 

vas renegociaciones marcarían la pauta a seguir no sólo para la -

solución de la deuda externa mexicana sino para la de los países 

latinoamericanos. Solución en base a mejorar el perfil de endeud~ 

miento, mejorar la balanza en cuenta corriente y sanear las finan

zas. Este primer ensayo, será puesto en práctica en Brasil, Arge~ 

tina, Perú, Venezuela con bastante éxito financiero. 

B. Características de la Segunda Renegociaci6n. 

En el discurso monetarista que impregna las relaciones entre los 

países y los organismos financieros y la banca mundial, "reestruc

turación" significa postergación, alargamiento de plazos, mayor -

endeudamiento y modificaciones del llamado "perfil de deuda"; pero 

no hace referencia al fin de la crisis de los países deudores. 

Así, el concepto tampoco se liga a la cri:sis mundial del capitali~ 

mo ni a la situación del sistema financiero internacional, donde -

impera la idea de que la deuda que poseen los países en desarrollo 

"es impagable". Las reestructuraciones nunca son definitivas y su 

fin es distraer la atención del proceso real en gestación: si 
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nadie pretende pagar ni cobrar e1 principal- de 1-a deuda, J.as "ren~ 

gociaciones" son un recurso ret6rico bajo e1 cual. se procesa J.a 

transformaci6n del. mode1o de acumulación capitalista en el. cual. 

J.os países subdesarrol.J.ados están pasando a ser tributarios netos 

de capital.es y de maria de obra barata. De otro modo, sería difí-

ciJ. interpretar J.as siguientes pal.abras de De J.a Madrid. 

"No J.e digo que estoy seguro de conseguir J.o que estoy pidie!!_ 

do; pero por J.o menos quiero avanzar en J.a negociaci6n y creo que_ 

tenemos bases para obtener parte de J.o que 

reestructuraci6n fue por J.os vencimientos 

pedimos". La primera -

de J.os Últimos meses de 

1982, de 1983 y 1984, y 1-o que estoy pretendiendo ahora es J.o que_ 

J.os técnicos J.J.aman una renegociaci6n pJ.urianuaJ. y eso ya J.o han -

aceptado instituciones financieras internacional.es y gobiernos ex-

tranjeros. . •. México no va a decir, en un acto de machismo fina~ 

ciero internacional. "debo, no niego; pago, no tengo" y, ya pago J.a 

deuda externa. Dec1arar J.a guerra econ6mica sería poner en peJ.i--

gro el. crédito del. país •.. J.as represalias podrían ser económicas, 

causar hambre y frenar el. desarroJ.J.o ... y de ahí que se renegocie_ 

1-a deuda para buscar J.a reestructuración de J.os vencimientos de 

1990, para que el. nuevo gobierno no entre con J.as angustias con 

J.as que yo me encontré •.. Uno de J.os problemas más serios que en-

frenté cuando tomé posesi6n del- gobierno, es que no había divisas 

en el. país, no había dél.ares y había peligro de que J.a economía de 

México sufriera una paralización. Mi objetivo fue J.ograr J.a rees-

tructuraci6n parcial. de J.a deuda externa, J.o cual. se 1-ogró con J.a_ 

transformación en créditos de mediano plazo de J.os vencimientos 

que se habían dejado de pagar en 1983 y 1984. No sóJ.o quiero que_ 

me den más plazo respecto de lo que debo, sino necesito más 
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dinero .. (44) 

En la SEGUNDA renegociación de la Deuda externa mexicana se -

restructuraron 48 00 millones de dólares que representan el total_ 

de los vencimientos de la deuda externa del sector público con --

bancos comerciales extranjeros entre 1985 y 1990, de la siguiente_ 

manera: (45) 

1. 23 000 millones de dólares que representan el total de los 

vencimientos de 1982-1984 y que fueron restructurados. 

2. 20 000 millones de dólares de los vencimientos naturales -

entre 1985 y 1990 que no habían sido restructurados; y 

3. 5 000 millones de dólares de dinero fresco de 1983. 

4. Plazo: 43 000 millones de dólares compuestos por la deuda_ 

ya restructurada y la no restructurada y que vence entre 1985 y --

1990 se transforman a un plazo de 14 afios, con un esquema de pagos 

crecientes que se inician en 1986 con un monto simbólico de 250 -

millones de dólares y aumentan paulatinamente conforme aumente la_ 

capacidad de refinanciamiento del país. El pago más alto durante_ 

esta Administración es en 1988, por mil millones de dólares y sube 

paulatinamente hasta 6 000 millones en 1998. 

En el caso de los 5 000 millones de dólares de dinero fresco_ 

de 1983, el tratamiento será diferente: en primer lugar, se prepa

ran mil millones de dólares en 1984 y los 4 000 millones de dóla-

res restantes que constituyen la deuda más cara del sector público 

se trans.forman a 10 años de plazo con 5 de gracia. 

5. Costos: en los 43 000 millones de dólares se logró elimi--

nar el Prime Rate. Las tasas aplicadas serán la tasa Libor y para 

(44) Per16d1co Excelsior, En el desayuno de 20 mujeres y un hombre 
el 21 de julio de 1984. 

(45) Nacional Financiera, El Mercado de V~Lores, Afio XLV, num. 36 
septiembre 9 de 1985 "Concluye el proceso de restauración de
la deuda pública externa" pag. 1. 
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sustituir e1 Prime Rate, se usará 1a tasa de Certificados de Dep6-

sito, que es básicamente idéntica y a veces 1igeramente inferior a 

1a Libor. E1 diferencia1 será 7/8% durante 1os primeros 2 años, 

1 1/4% por los Últimos 7 años. E1 promedio ponderado es de 1.11%, 

1igeramente inferior a 1 1/8. 

Los 5 000 millones de d6lares de dinero fresco 

tienen diferenciales de 2 1/4% sobre Libar y 2 1/8% 

se transforman a 1 1/2 sobre Libar y a 1 1/8% sobre 

de 1983, que 

sobre Prime 

Prime. Por 

este s6lo concepto el ahorro será cercano a 40 millones de d6lares 

anuales. No se pagará comisi6n de reestructuraci6n; las nuevas 

tasas entran en vigor para todo e1 paquete el 12 de enero de 1985. 

En resúmen, por concepto de intereses al exterior, el sector_ 

público mexicano ahorrará UD promedio de alrededor de 350 millones 

de d6lares por un año durante la vida de la restructuraci6n. Los 

ahorros de 1985 y 1986 ascienden a casi 500 millones de dólares y_ 

descienden paulatinamente conforme aumenta el diferencial hacia 

1os últimos años. 

6. Cambio a monedas distintas del d6lar. Ante la incertidum-

bre de tener que fondear dólares por un plazo tan largo. México y 

los bancos no estadounidenses acordaron que estos ú1timos pueden 

cambiar una parte de los saldos en d6lares a sus monedas domésti-

cas. 

La estructura anterior permite disminuir el riesgo cambiario_ 

que representan dichas monedas a lo largo de1 tiempo ante la posi

bilidad de una devaluación futura del dólar. Por otro lado, di--

chas monedas se operan con tasas más bajas que las del dó1ar, lo -

que permite compensar su revaluaci6n y, en e1 corto plazo, atenuar 

el peso del servicio de la deuda por concepto de intereses. 
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Ei potenciai máximo de conversión a monedas diferentes del -

dóiar es de alrededor de 12 000 miliones de d6lares a io largo de 

4 afies; es decir, 18% del saido de la deuda externa dei sector 

público a junio de 1984. 

La estructura anterior permiti6 además diversificar los mere~ 

dos de divisas a io que debería recurrir México para refinanciar -

los vencimientos de su deuda en el futuro y evitar depender exclu

sivamente de la suerte de las tasas de interés del dóiar en perío

dos en que, como ha sucedido recientemente, la poítica fiscal y 

monetaria norteamericana ias hace subir a niveles históricamente 

aitos en términos reales, la estructura y dispersión en ei tiempo_ 

de estas conversiones permitirá inciusive, de considerarse conve-

niente, a través de los mercados de futuros. 

La renegociación supuso que, a cambio del compromiso suscrito 

en la carta de Intenci6n con el Fondo Monetario Internacional, la_ 

banca estadounidense y el Club de Paris otorgarán a México una 

moratoria parcial de los intereses de la deuda. La PRIMERA de las 

reestructuraciones se dió en los términos propuestos por el gobie~ 

no de López Portillo, aunque fue ejercida por Miguei de la Madrid. 

Luego también se estableció que el FICORCA se haría cargo de tram~ 

tar la reestructuración de ios adeudos provenientes de la iniciat~ 

va privada. Se cumplió en 1983. Después, el Congreso de la Unión 

autorizó al ejecutivo para contraer un nuevo préstamo por 4 mil -

millones de dólares, aunque sóio se contrató un credito de 3 800 

millones de dólares, a diez afias de plazo, con cinco de gracia. 

Fue la segunda renegociación. Ello ocurría en 1984. En ambos --

casos, la renegociación se redujo, sencillamente, a modificar el -

"perfil del endeudamiento", sin promover reducciónes ni en ei 
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monto de los capitales ni en las erogaciones por concepto de serv~ 

cio que puedan calificarse de decisivas. La renegociación es un 

de·spliegue únicamente, a adaptar la capacidad de pago del país a 

sus coyunturas internas en una puja por obtener mejores ccndicio-

nes en la coyuntura internacional. 

De esta manera, quedó resuelto el problema -"momentaneamente!'-

de la deuda externa de México durante ese afio. Dado que dicha re-

negociación se hizo bajo el supuesto de que México seguiría conso

lidando su recuperación y entrase en un período de crecimiento so~ 

tenido. Los vencimientos entre 1985 y el afio 2 000, incluyeron --

las necesidades de financiamiento de dichos vencimientos así cómo_ 

los requerimientos de dinero fresco hasta el afio 1990, fueron cal

culados para que se réfinanciara a través del mercado, en el su--

puesto de que México siguiera consolidando su recuperación y entre 

en un período de crecimiento sostenido.< 46 ) 

En relación a la deuda externa, Miguel De la Madrid es claro_ 

en varios aspectos relacionado con lo dicho: México ha alcanzado -

tal grado de integración de su economía con los Estados Unidos, 

que no soportaría una "guerra económica" motivada en una moratoria 

unilateral; México a través de esta administración, ha aceptado la 

"renegociaci6n plurianual"; México considera legítima su deuda --

externa "invertida en petróleo, en electricidad, en petroquímica,_ 

en fertilizantes, en presas, en carreteras, en servicios urbanos 

de agua potable, alcantarillado ... " enumeró MMH.< 47 ) Estas 

(46) 

(47) 

Gurria Trevino, Angel "La reestructuración de la deuda: El -
caso de México" en Griffith-Jones, Stephany Deuda' Externa, 
Renegociación y Ajuste en la América Latina El Trimestre-Eco
nómico No. 61 Fondo de Cultura Económica 1988 México, D.F. 
Periódico Excelsior 21 de julio de 1984. 
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premisas impregnan el discurso de su administración orientada por 

el axioma del "buen pagador", ya que "el crédito del país forma 

parte del patrimonio que van formando las generaciones a través 

del tiempo". Lo que nunca quedó claro es por que las muchas gene-

raciones anteriores se beneficiaron contrayendo deudas que la pre-

sente generación tendrá que sufrir para pagar. No será que, en --

cambio, las trasformaciones en las relaciones al interior del mun

do capitalista implican que la economía de México, integrada a la_ 

estadounidense, haya cambiado de función pasando de receptora de -

crédi~os a exportadora de capitales. Si fuera así, el país no es-

taría sufriendo una "crisis" que se supone pasajara. Más bien, 

habría entrado en. una nueva etapa de participación en la economía_ 

mundial que supone crecientes restricciones al desarrollo autónomo 

y a los ingresos de las capas trabajadoras. 

Esto Último aparece bastante ·claro en el discurso presiden--

cial y en las manifestaciones de los principales responsables del_ 

gabinete. Allí se revela que México ha perdido en los Últimos 

años hasta la posibilidad de la autosuficiencia alimentaria: "Los 

tiempos han cambiado -diría Miguel de la Madrid; ya que no se aco~ 

tumbra usar la fuerza militar para cobrar tleudas; pero en el mundo 

en que vivimos, la represalia económica puede tener, incluso, un -

~fecto más devastador que una guezra. México necesita importar --

alimentos, maíz y sorgo, y cuando las cosechas han ido mal hemos -

importado trigo y arroz. Una represalia económica que nos impidi~ 

ra importar alimentos provocaría hambre en el país".C 4 B) 

Esta claro que México, en la estrategia oficial, no puede sa

lir avante sin profundizar su integración total al modelo económi

C 4 B) Ibidem. 
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ca inoperante. Frente a esta rea1idad, 1a administraci6n sexena1_ 

ha adoptado e1 criteri.o de 1a "renegociación p1urianua1" de que 

hab1a e1 Presidente, 1o que supone renegociar sucesivamente 1os 

crecientes adeudos. Po 1o menos, como también afirma de 1a Madrid, 

hasta 1990, " .•. para que e1 nuevo gobierno no entre con 1as angus

tias con 1as que yo me encontré".< 49 ) Así, e1 nuevo gobierno se -

ha11ará priosionero de 1os compromisos estab1ecidos en 1as "reneg~ 

ciaciones", con 1a continuidad de1 mismo cic1o de reendeudamiento 

"a finish". Este discurso es, evidentemente, contradictorio con -

aque1 que se citó a1 principio de este acápite donde se da por ---

"conc1uido" e1 proceso de reestructuración. 

Jesús Si1va Herzog, fue todavía más exp1ícito: "e1 modo co--

rrecto de tratar con un deudor en prob1emas de 1iquidez es hacer -

que aumente su capacidad de pago, no que 1a disminuya -afirma-. 

Sería irrea1 e1 superavit de 1os deudores para ob1igar1os a reem-

bo1sar una parte sustancia1 de1 principa1 de 1a deuda. Los países 

deudores tienen que reajustar sus economías: remover 1a demanda -

excesiva y 1a sobreva1uación de la moneda, cortar subsidios e imp~ 

ner sacrificios a 1a capacidad de consumo de 1a pob1ación< 5
o) io 

que en idioma corriente significa comprimir e1 sa1ario para obte-

ner. 1as remesas de pagos de 1os intereses de 1a infranqueab1e deu-

da externa. 

"Sólo en casos excepciona1es, como e1 de México, es previsi-

b1e que e1 superavit en comercio exterior sea mayor que 1os pagos_ 

de interés y permitan un incremento significativo de reservas", 1o 

(49) 
(50) 

Ibidem. 
Revista Euromoney dec1araciones de Si1va Herzog, 
1985. 

octubre de -
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que significa que só1o excepciona1mente es previsib1e esperar que_ 

1a erogación por servicios de 1a deuda pueda ser financiada con -

base en e1 mejoramiento de 1os ingresos provenientes de1 intercam-

bio internaciona1. 

das de austeridad. 

Queda, entonces, un só1o camino:. " •.. 1as medi

Pero, cuidado: "Sin embargo, ta1es medidas, 

por sí só1as, ciertamente no son suficientes para aumentar, en ---

grado significativo, 1a capacidad de reembo1so. Primero, porque -

a1 irse tomando estas medidas, es casi inevitab1e un vasto desem--

p1eo y, por tanto, se vue1ve difíci1 sostener1as por períodos 

1argos, si no se hace a1go más. Segundo, porque el superavit de 

divisas extranjeras que surge de 1as medidas correctivas, aunque 

sea de tamaño considerab1e en pequeño en re1ación con e1. 

"Las medidas restrictivas deben combinarse con un aumento en_ 

1as exportaciones que, por 1o menos en teoría, podrían ser sustan-

cia.les" .. As[ es, en teoría, porque 1a caída de 1os precios de1 --

petróleo y 1ds materias primas en el mercado mundial hacen i1uso--

rias esa posibi1idad y ese era un dato conocido a1 pronunciar -

estas palabras Silva Herzog.( 51 ) 

La retórica del Secretario de Hacienda es contradictoria 

pero, al fin, veráz: agrega que en la medida que aumenten 1as ex--

portaciones (cosa que se sabe no ocurrirá) u ocurrirían en situa-

ciones continuamente desventajosas disminuirán e1 desempleo y 1as 

presiones sobre el gasto doméstico. 

"Por tanto, es imperativo el aumento en 1as exportaciones; 

remover la sobreva1uación de la tasa de cambio y reducir los cos-

~os del trabajo".c 52 ) A1 fin, todo queda claro: 1os superavit en -

(51) 
(52) 

Ibidem. 
Ibídem. 
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ia baianza de pagos, para ias remesas de pagos~ tendrán principai-

mente como orígen ia redueción de ios costos dei trabajo. Objeti-

vo reai dei iiamado "proceso de reestructuración" que, por eiio, 

se compiementa con ias medidas de política económica que recomien-

da ei FMI. 

Para siiva Herzog, en 1983, ia soiución ai probiema de ia de~ 

da debía provenir tanto de ios países deudores como de ios acreed~ 

res, y ser producto de cinco medidas: "Ei incremento dei comercio 

con ios países.ricos; un tope a ias tasas de interés en función de 

ia reestructuración; ei fortaiecimiento de ios sistemas fiscaies;_ 

ei aumento de ia eficiencia de ias economías nacionaies; y ei 

fortaiecimiento de ia capacidad financiera de ias instituciones -

muitiiateraies". < 53) Sin embargo, en ios afias posteriores, ei equ~ 

po económico mexicano se vió obiigado a ceder en ia rigidez de ias 

medidas de corrección y austeridad impuestas ai empezar ei sexenio, 

ei riesgo de una crisis sociai, generada ai hacer recaer todo ei -

peso de ia "reestructuración" en ei sector iaborai, condujo a una_ 

fiexibiiización de esas medidas y, consecuentemente, a un increme~ 

to dei superavit en ei intercambio. 

Hacia finaies de 1985, este giro de ia poiítica económica de 

ia administración de ia Madrid, se refieja en ei ienguaje oficiai. 

Ei Licenciado Francisco Suár~z Dáviia, subsecretario de Hacienda y 

Crédito Púbiico,< 54 ) efectuaba ciertas presiciones reveiadoras. 

Destaca ei hecho de que, con referencia a "ia concepción estratég~ 

ca de ia poiítica de deuda externa", hiciera reiativos sus concep

tos ai afirmar que "tienen un carácter dinámico"; vaie decir, 

( 5 3) 
(54) 

Ib:i.dem. 
Nacionai Financiera, E1 Mercado de Vaiores. 
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cambiante con las coyunturas. Y que otorgará una importancia an--

tes desusada a la "dimensi6n política del problema de la deuda". 

Suárez Dávila recordó que en la reuni6n de Quito del Consenso 

de Cartagena y en carta enviada por un grupo de Presidentes Lati-

noamaricanos a los Jefes de Estado de los principales países indu~ 

trializados, se había acordado la necesidad de establecer un c6di

go de conducta en materia de deuda que slrviera como marco general 

de referencia para apoyar las negociaciones individuales de cada -

país en función de sus "circunstancias específicas". Hizo presen-

te que en aquellos documentos se estableci6 el principio de que -

"la capacidad de pago y su comp~_:!:ibilidad con el crecimiento econ§. 

mico debería regir todo compromiso sobre deuda externa". Agregó:_ 

" ... que el problema no estaba resuelto en tanto persistiera la 

excesiva carga del servicio de la deuda, las dificultades para au-

mentar nuestras exportaciones a los países industrializad9s y el -

alto costo social y político del ajuste para los países deudores". 

Y, para mayores detalles, precisó: " ... durante la primera mi-

tad de 1985 se comenzó a reducir el ritmo de crecimiento de --

los países industriales, se recrudeció el proteccionismo, el dete

rioro del petróleo creó cierto pesimismo con respecto a las pers--

pectivas de Mexico y Venezuela. En varios países latinoamericanos 

se registraron problemas adicionales: en nuestro país aparecieron_ 

nuevamente algunos desequilibrios financieros y se dificultó el 

control de la inflación; en Brasil, la muerte de Tancredo Neves 

coincidió con la no conclusi.ón de un acuerdo con el FMI; en Argen

tina, el problema económico tropezaba con fuertes dificulta------

des .•• " ( 55 ) 

(55) Ibidem. 
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Luego, de la experiencia propia y ajena, sacaba la conclusión 

de que: "Todos estos factores han dado lugar a un cambio de perceE_ 

ción más realista en torno al problema global de la deuda •.. " sin 

duda, una reflexión relativa al alto costo de los planes de aust~ 

ridad, elemento que había permanecido austente del discurso ofi--

cial en la renegociaci6n de 1983. 

Como consecuencia de ello, la nueva estrategia iba acompafia

da de un mayor énfasis en el tipo de medidas destinadas a atacar -

la recesión y de nuevos reclamos de recursos para financiar el --

desarrollo. 

Naturalmente, el funcionamiento no cuestiona la legitimidad 

de la deuda ("Ha coadyuvado a la formación de capital y a las 

altas tasas de crecimiento registradas en México a lo largo de -

los últimos cuarenta afies"), pero define el "problema de la deu-

da" como resultado de la disminución de la demanda mundial y na-

cional cuando aumenta la capacidad productiva del país y cuando 

aumentan los costos del servicio. Pero seguidamente, trata sobre 

lo que considera la "naturaleza del problema". "El problema no 

es de decidir entre "pagar y no pagar". La deuda es, en efecto, 

"impagable". Ningún país, ni desarrollando ni en vías de desarr~ 

llo "paga" la deuda. El sacrificio para nuestro país de "pagar"_ 

la totalidad de la deuda de 95 mil, de 50 mil o de 20 mil millo--

nes de dólares, si sería insostenible. Los acreedores tampoco lo 

esperan". Sería, entonces, pertinente, preguntar ¿Qué esperan 

los acreedores? y, a renglon seguido, se obtendrá la respuesta: 

"A la deuda se le da servicio, se le renueva, se le refinancia". 

y agrega Suárez Dávila alterando inconcientemente los términos de 

la cuestión: "Lo importante es que se tenga una deuda (?) frente 
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al.a cual. existe capacidad de darl.e servicio". 

El. razonamiento pertenece al.a l.6gica de l.os usureros: l.o im

portante es endeudar al. cliente, l.uego, es cosa de él. c6mo paga. 

Siguiendo con el. razonamiento de l.os banqueros, expl.ica que l.os --

pagos se pueden "demorar", pero que de ninguna manera se puede "r~ 

pudiar l.a deuda"; porque de otra manera caerían l.as siete pl.agas 

sobre México: " .vendría por ejempl.o una suspensi6n indefinida --

del. crédito de proveedores para l.os importadores; l.a cancel.aci6n 

del. financiamiento para l.a importaci6n de alimentos. Habría que 

pagar todo al. contado. Habría repercusiones en el. mercado petrel.~ 

ro .•. ¿Que sucedería en l.a zona fronteriza" Sería atractivo este_ 

país para l.a inversi6n extranjera o l.as maquil.adoras? ¿Seguirían -

l.os financiamientos preferencial.es del. Banco Mundial. o del. BID?". 

Las amenazas culminan con l.a concl.usi6n de que "vivimos en un mun-

do interdependiente" en el. cual., está·impl.ícito; l.as condiciones 

no l.a ponen l.as naciones sino l.os usureros internacional.es. Así,_ 

en el. transcurso de todo el. sexenio, l.os representantes de l.as fi

nanzas nacional.es de México a través de diso..i.rsos en reuniones de_ 

l.a banca mul.til.ateral. y de l.os acreedores internacional.es siguie-

ron l.a dinámica de que l.o peor sería decl.arar l.a moratoria y l.o 

mejor sería continuar con el. pago del. servicio del.a deuda.ts 5 ) 

Esto refl.ejaría en el. transcurso del. sexenio y del. siguiente go--

bierno 1988-1994 l.a profundizaci6n del. proyecto neol.iberal. en nue~ 

tro país. 

El. país, al. fin, debe satisfacerse con real.izar al.gunos aho-

rros por concepto de interéses y cel.ebrar que se l.e siga endeudan-

(56) Incl.uso, posteriormente, el. presidente dará un mensaje a l.a -
naci6n en febrero de 1986. 
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do, aunque ahora, en 1985, se hubo incorporado un nuevo factor: 

"la búsqueda de nuevas formas que satisfagan equitativamente y --

pragmáticamente los intereses reales de las partes, haciendo ver -

que para poder pagar, es necesario crecer".< 57 ) Manifestación que 

encierra la preocupación oficial por el costo social que lleva im

plícita 1a renegociación de 1a deuda. 

C. La Tercera Renegociaci6n. 

1. Antecedentes. 

El 21 de febrero de 1986, ante un recrudecimiento de la crisis pr~ 

vacada por la brusca caída de loo precios de los principales pro~

ductos de exportación mexicanos -especialmente los hidrocarburos-, 

el Presidente acentuó esta linea de negociación: "los acreedores 

tendrán que hacer, cuando menos, un esfuerzo equivalente al que ha 

realizado el país". En ese discurso a la Nación, Miguel de 1a Ma-

drid puntualizó: "no enfrentaré el enorme reto externo que ahora -

nos amaga por la vía de reducir el nivel de vida de los campesinos 

o abatir los salarios reales de los ·trabajadores". En el mensaje, 

de 4-5 minutos, plagado de recursos retóricos nacionalistas, el Ej~ 

cutivo reafirm6 la voluntad gubernamental de seguir haciendo fren-

te a los pagos; pero ahora: " .•. ajustando el servicio de la deuda 

la capacidad real de pago del país". México. achicando las distan 

cias que lo separaban de otros países latinoamericanos que impusi~ 

ron condiciones a los acreedores, empezaba, en 1986, a soslayar la 

(57) Ibidem. 
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posibil.idad de negociar una "moratoria". Sin embargo, ningún cata 

c1ismo sacudirá al. país.< 59 > Simp1emente, se tratará de 1-a TERCE-

RA renegociación de una serie que no se agotará a11Í. Se sucede--

rán otras "reestructuraciones" que harían posibl.e apl.azar J.os pa--

gas del. principal. y rediseñar un cambiante "perfil. de deuda" comp~ 

tib1e con 1a capacidad de soportar 1-a extraordinaria sangría que -

sufren 1-as el.ases popu1ares; nuevas postergaciones de pagos que -

sól.o difieren en el. tiempo 1-a hora de 1-a penuria extrema de nues--

tra sociedad, sacrificio en el. a1tar de 1-a única "reestructura--

ción" que real.mente se esta procesando: 1-a del. capital.ismo inter--

nacional. 

La tercer renegociación< 59 > de 1-a deuda externa se p1anteó 

oficial.mente en el. Programa de A1iento y Crecimiento (PAC) de ju-

nio de 1986 en el. marco del. Acuerdo de tipo "stand by" firmado con 

el. FMI por nuestro país. La tercera renegociación fue 1-a drástica 

caída de 1os precios internacional.es del. petró1eo equival.ente a 6_ 

puntos porcentual.es del. producto interno bruto; o sea, al.rededor -

de 8 mil. mi11ones de dél.ares. 

(58) En un mensaque que envió el. 21 de febrero al. puebl.o de México 
desde Pa1acio Nacional. a través de 1-a radio y 1-a tel.evisión, 
de 1a Madrid dijo que en virtud de 1-a pérdida de 6 mil. mi11o= 
nes de dél.ares por el. despl.ome de 1-os precios de 1-os hidrocar 
buros, su Gobierno iniciará durante 1-a presente semana nuevas 
negociaciones con J.os acreedores; véase Revista Tiempo 4 de -
marzo de 1986 México, D.F. 

(59) Nacional. Financiera, "Negoci.ación para reestructurar 1-a deuda 
externa" Revista El. Mercado de Val.ores Año XLVI, num .:11, mar
zo 17 de 1986. 
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·2. Características del Acuerdo de Renegociaci6n.CSO) 

El paquete financiero que México suscribi6 con la banca comercial_ 

fue por 60 000 millones de dólares que fueron refinanciados en su 

mayor parte a un plazo de 20 años con 7 de gracia. Con ello se m~ 

jora el costo de más de 43.7 mil millones de dólares de la deuda -

pública externa y de 9.5 mil millones ·de d6lares de la deuda priv~ 

da externa. Además la banca comercial mundial otorg6 nuevos eré--

ditas por 7 700 millones de dólares como apoyo al programa económi 

co de México. 

El paquete financiero comprende una segunda restructuración -

'la primera fue en 1982- de adeudos cuyos vencimientos estaban pr~ 

vistos para iniciarse en 1987, y que ahora se prolongarán a 20 

años con 7 de gracia, además de que se reducen los "spreads" (so--

bretasa que se fija acerca del costo del dinero fondeado) de alre

dedor de 1.12 a trece dieciseisavos. 

Además, esta reducción se aplica también al dinero "fresco" -

obtenido por México en 1983 y 1984. Los 5 000 millones y 3 800 

millones de dólares, respectivamente, que fueron contratados a una 

tasa promedio de 1 1/4, con lo que en total se logra un ahorro 

para el país de 250 millones de dólares al año. 

Los 7 700 millones de la banca comercial? son independientes 

de otros 6 000 millones de dólares que otorgarán el Fondo Moneta-

rio Internacional, el Banco Mundial, el BID y gobiernos de otros 

países, como en el caso concreto de Japón, que comprometió 1 000 

(so) Nacional Financiera "Acuerdo con la Banco Comercial Interna-
cional" Revista El Mercado de Valores Año XLVII, num. 13, 
marzo 30 de 1987. 
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millones de dólares. 500 millones de dólares para el proyecto pe-

trolero del Pacífico y e1 resto para la segunda etapa de la Side-

rúrgica Lázaro Cárdenas-Las Truchas y el programa de fomento de 

exportaciones no petroleras, cuyos recursos pronto comenzarán a 

fluir. La reestructuración incluye 1 800 millones de dólares con 

el Club de Paris. En el acuerdo se indica la siguiente claúsula. 

México podrá disponer de 1 200 millones si el precio del petróleo_ 

se reduce por abajo de los 9 dólares por barril, y de los otros 

SJO millones si la tasa de crecimiento de nuestra 

menor al 3% en el primer trimestre de 1987.' 61 ) 

economía es 

El tercer acuerdo de renegociación se llevó a cabo con sus 

acreedores en tres etapas. 

La primera etapa se realizó con los organismos financieros --

internacionales. El Fondo Monetario Internacional, el Banco Mun--

dial y el Banco Interamericano de Desarrollo. La segunda etapa se 

realizó con instituciones financieras gubernamentales de los paí--

ses industriales. Se llevaron a cabo negociaciones con el Club de 

París y nagociaciones con el gobierno de Japón. La tercera etapa_ 

se realizó a través de las negociaciones con los bancos 

internacionales. 

privados_ 

Los principales objetivos de las negociaciones con los ban--

cos fueron: 1) proteger la economía de los choques externos. 2) O~ 

tener los recursos financieros externos necesarios para cu~rir las 

necesidades de 1987 y 1988. 3) reducir las trasferencias netas de 

recursos al exterior. 4) alcanzar una relación más adecuada entre 

los requerimientos del servicio de la deuda y la capacidad de pago 

(61) Ibidem. 
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del. país, mediante mayores pl.azos y menores tasas de interés.< 52 > 

3. S~ntesi&. 

El. tercer acuerdo de negociaci6n con l.a comunidad financiera inte~ 

nacional. permitió ante el. efecto negativo de transferencia de :re-

cursos ocasionadas por l.a baja de 1os precios del. petról.eo y el. -

efecto del. terremoto, mayor capital-dinero necesario para. el. fina!!_ 

ciamiento del. proceso interno de acumulación. No obstante~ que en 

el. año de 1987 hubo un crecimiento en l.as reservas cuyo nionto sup~ 

ró l.os diez mil. mi11ones de d61ares. EJ.. panorama para 1138.B fue 

todo 1o contrario. La caída de J..os precios del. crudo por abajo de 

l.os diez dél.ares el. barril.• incluso 1as serias amenazas por parte_ 

de Arabia Saudita de bajar el. precio de3. petró1eo a c·erca de 5 --

dél.ares, hicieron necesario que el. país aceptaz.a un ;préstamo puen

te por 3 500 mi11ones de dél.ares para h.a.c:er f::r-en::t:•e a la .disminu--

ción de divisas petrel.eras. 

No por el.l.o, el. l.enguaje del. discurso oficia1 sufrió cambios_ 

de forma, el. no a l.a moratoria y el. l.J..ama:do a = 3.:e:n;gua.je coordin~ 

do entre deudores y acreedores sigui6 siendo ·el J...:ineaJIU.ento ej erc.:f:. 

do por el. proyecto neol.ibera1 mexicano. 

D. Bal.ance General. .de l.aa Renegociaciones de l.a. Deuaa ~terna. 

Desde l.a PRIMERA renegociación hasta. l.a. TE:R.'CERA renegociación se_ 

(62) Ibídem. 
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ha intentado evitar cancelar el financiamiento proveniente del ---

exterior. Se ha presentado el "enfoque de menú" cuyo propósito es 

acelerar los procesos de renegociación, aumentar los montos de fi-

nanciamiento y promover prácticas congruentes con el pronto retor

no de los países deudores a los mercados "voluntarios" de capital. 

Entre los principales instrumentos del menú están los siguientes:_ 

1) Acuerdos para reprogramar los pagos de interés, 2) emisi6n de -

bonos vinculados al precio de algÚn producto de exportación, 3) 

servicios de financiamiento al comercio internacional, 4) servi---

cios de financiamiento contingente, 5) capitalización de los inte-

reses, 6) el compromiso de volver a prestar lo cobrado en el paí~ 

7) canje 

cuento y 9) 

de deuda por acciones, 

bonos de salida.c 53 > 
8) la compra de deuda con des--

Las principales características de las tres renegociaciones 

llevadas a cabo en el período 1982-1988 son las siguientes. (Ver 

cuadro No. 7.1) 

V, DEL PLAN BAKER A LOS BONOS uCUPON C~ROn, 

A. Visiones y Perspectivas de Deudores y Acreedores. 

La antesala de un caos financiero, económico, político y social se 

vislumbró desde mediados de la década de los años ochenta como un 

problema de seguridad nacional para los Estados Unidos. Las posi-

bilidades de una moratoria en cualquier país latinoamericano, pero 

(63) Banco de Mi§xico "El enfoque de menú al problema de la deuda" 
en Boletín de Economía Internacional Vol. XIV num. 3 julio--~ 
septiembre 1983. 



- 436 

específicamente en México, Brasil o Argentina han estado presente 

en los Últimos afies. Por lo cual se reconsideraron las posiciones 

de los acreedores y, muy especialmente, la posici6n del Departame~ 

to de Estado de los Estados Unidos. 

La descapitalización de América Latina por el pago del servi

cio de la deuda externa es signo de permanente discusión en los -

foros latinoamericanos y de los organismos financieros internacio-

nales. Es preocupación de carácter prioritario por parte de los 

banqueros internacionales por el proceso de descapitalización de 

la región, pues las cifras indican una transferencia real neta de_ 

recursos de América Latina a los bancos privados: como medida pre-

cautoria ellos han empezado a canalizer recursos propios a sus fon 

dos de reserva con el objeto de prevenir futuras bancarrotas. 

Aunado a ello, la región promete ser un polvorín social al dismin~ 

ir las condiciones sociales por realizar políticas de ajuste cuyo_ 

" .•. resultado de estos efectos depresivos de la recesión ha sido -

un grave retroceso en el progreso económico y un deterioro masivo_ 

de la situación económica de muchos millones de familias en el --

mundo en desarrollo". ( 64 ) 

Tan sólo, el importe de los pagos del servicio de la deuda -

efectuados por América Latina aumentó pronunciadamente "Desde 1987 

inclusive, el monto neto total trasferido al exterior ha sido de -

145 millones de dólares'.< 55 > Ese acelerado incremento se vió aco!!!. 

(64) 

( 6 5) 

Cornia, Jolly y Stewart A;juste .con.·Rostr·o·.Humano (Protección 
de los grupos vulnerables y promoción de1 crecimiento) Publi~ 
cado para UNICEF por siglo XXI de España Editores, S.A. 1987. 
Madrid, Espafia. 
Comisión Económica para América Latina "Balance Preliminar de 
la Economía Latinoamericana, 1987" véase Nacional Financiera 
El Mercado de Valores, núm. 7 abril 1Q de 1988 año XLVIII. -
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pafiado por un extraordinario aumento de ios pagos de intereses, 

que a partir de 1981 superaron ei nivei de ios pagos de amortiza--

ción. Ei coeficiente intereses-servicio de ia deuda, que en 1970-

1974 era de 31.2%, aumentó del 51.4% en 1981 ai 63.2% en 1983 y ai 

69.6% en 1984. En cifras absolutas, ei monto de ios pagos de in~e-

reses aumentó de 15 400 miiiones en 1981 a 18 200 miiiones en 1983 

y a 21 900 miiiones en 1984. Un 85% de esas cantidades afiuyó a -

ios mercados financieros privados. Como los pagos de intereses --

fueron cuantiosos se invirtió radicaimente ia tendencia de ias 

transferencias netas de recursos externos de ia región.< 55 > No es 

una casuaiidad ia necesidad de piantear anuaimente renegociaciones 

sucesivas para darie un mejor perfii a ia deuda externa. La CEPAL. 

bién dice " ..• ias negociaciones reaiizadas en ia úitima ronda por_ 

varios países deudores continuan constituyendo en esencia posterg~ 

cienes dei probiema y no soluciones estabies ai mismo.< 57 ) 

A raíz de ias preocupaciones suscitadas por ia descapitaiiza

ción de ios países iatinoamericanos pero más aún por ia preocupa--

ción poiítica de ios regímenes como Me'.xico, Brasii y Argentina de_ 

formar un ciub de Deudores o iiegar a un acuerdo de renegociación_ 

muitiiaterai o inciuso de formar un frente común de deudores se -.-

presentó por ei secretario de ios Estados Unidos ante ios organis

~o s oficiaies y privados y ia comunidad financiera internacionai 

ei Pian Baker en 1985. 

(66) 
(67) 

Ib:idem. 
CEPAL "Baiance. Opus Cit. 
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B. El Plan Baker. 

La estrategia del Plan Baker consistió en cambiar el acento del 

"ajuste recesivo" al "crecimiento" de las economías deudoras pero_ 

presionando sobre las naciones deudoras a que se adoptaran cambios 

de política que facilitarán la recuperación del crecimiento a me--

diana plazo; atraer más inversión directa extranjera; transformar_ 

en empresas privadas las industrias estatales ineficientes; elimi-

nar las regulaciones de sus mercados financieros; procurar mayores 

exportaciones y reducir el gasto gubernamental y abatir las barre-

ras a la importación. El plan hizo necesario restaurar las co---

rrientes de financiamiento destinadas a los países deudores.< 59 ) 

El Plan Baker anunciado oficialmente en Seúl, Corea en las --

asambleas anuales del Fondo Monetario Internacional y el Banco 

~-1undi.al fue una expresión de la "voluntad" norteamericana "para 

efectua~ nuevas y considerables concesiones en los términos de 

pago de la deuda de los países del Tercer Mundo", el plan se pre--

sent6 como una estrategia novedosa para reactivar las economías de 

los países en desarrollo que enfrentan problemas severos de endeu-

damiento, a través de la reanudación de las corrientes de financi~ 

miento externo provenientes de los bancos y para responder, de --

este modo al propio problema de la deuda.< 59 ) 

El "plan de ayuda" similar al de la posguerra (así se decía) 

u:·;rJ.do para los países europeos (Plan Marshall) abarcaría 20 000 

(68) Vease Ia seccion III Características de los Acuerdos de Faci
lidad Ampliada del FMI en el presente capítulo. 

(59) Navarrete, Jorge Eduardo "La Deuda Externa y el Plan Baker" 
Revista Inve~~igación Económica No. 175, enero-marzo de 1986, 
pp. 11-33 Facultad de Economía, UNAM. 
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millones de d61ares para el financiamiento de la regi6n. El lema_ 

principal de este fue CRECER PARA PAGAR. Por ello, e~ Plan Baker_ 

fue ondamente criticado por los países deudores por la mínima dis

ponibilidad de financiar mayores créditos y sí exigir el pago de -

la deuda. Dichos objetivos manifestaron su presencia en la orien-

taci6n hacia la economía mexicana en 1986 al firmar un nuevo Acue~ 

do con el Fondo Monetario Internacional del tipo "stand by" cuyo -

objetivo enfatizaba el crecimiento en junio de :1986. 

A pesar de los buenos deseos del Plan Baker este no 1ogr6 que 

los países vieran mejoradas sus condiciones. Ha sido un éxito 

porque los países siguen pagando el servicio de su deuda puntual--

mente, como es el caso de México. A tres afias de distancia, los 

efectos del Plan Baker en México fracasaron pues el decremento pro 

nunciado de los precios del petr6leo y la variable del pago del -

servicio de la deuda externa provocaron el fen6meno hiperinflacio

nario en nuestro país. Ante ello el gobierno propuso un plan re-

cesivo para contener la inf1aci6n.(?O) 

No obstante, los lineamientos del Plan Baker demostraron su -

fracaso en México durante el tiempo que imper6 su funcionamiento,_ 

el lema de "crecer para pagar" ha imperado durante el transcurso 

de éstos últimos años y en la reuni6n anual del Banco Mundial y el 

Fondo Monetario Internacional durante septiembre de 1988 el Plan -

Baker ha seguido siendo la bandera de los acreedores norteamerica

nos ante la pérdida de hegemonía suscitada en el ambiente de alte~ 

nativas presentadas por el Plan Miyazawa y el Plan Francia. La ---

(70) Periodico Excelsior y La Jornada octubre y noviembre de :1985 
véase Revista Contextos Afio 3, No. 64, marzo de 1986, Véase 
El Acuerdo Firmado de México con el FMI del tipo "stand by" 
durante junio de 1986. 



440 

pérdida de hegemonía de 1a banca trasnaciona1 norteamericana fren

te a 1os japoneses de a1guna manera podría ser una pérdida de con

trol de deudas e inf1uencia en zonas económicas o pérdida de mere~ 

dos. 

De1 P1an Baker a otros p1anes se ha dado un abanico de so1u-

ciones a1 endeudamiento que proponen y descomponen inimaginab1es 

a1ternativas. Entre 1as 11evadas a cabo por nuestro país estuvie

ron 1os SWAPS y 1os bonos "cupon cero". E1 éxito ha sido de 1 a -

100. E1 mercado secundario ha sido usado por e1 sector privado 

que disminuy6 1a deuda externa de cerca de 20 mi1 mi11ones de dó--

1ares a 14 400 mi11ones en e1 transcurso de seis años (1982-1988). 

Hay una necesidad intrínseca a1 mismo sistema capita1ista de_ 

proseguir e1 financiamiento de 1a reproducción por 1o cua1 acreed~ 

res y deudores se debaten en constantes reuniones para buscar 1a -

"nueva deuda" y a través de una concertaci6n buscar pa1iativos 

para conseguir dicho financiamiento. 

C. Otros P1anes. 

Si bien, deudores y acreedores han evitado confrontaciones y se -

han ido por e1 camino de las concertaciones es importante seña1ar_ 

que hay un interés por parte de 1os acreedores por reso1ver e1 pr~ 

b1ema de 1a deuda externa de 1os países 1atinoamericanos. Porque_ 

1as exportaciones norteamericanas entre 1981 y 1985 hacia América_ 

Latina fueron de 40 000 mi11ones de d61ares, 1o que exp1ica e1 4.1% 

de1 incremento de1 déficit comercia1 norteamericano en este perió

do. Si a e11o se suma 1a preocupación por e1 impacto que 1a deuda 
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de los países latinoamericanos tiene sobre la estabilidad del sis-

tema financiero norteamericano. Ambos elementos han llevado a que 

varios miembros del Congreso promuevan algunas propuestas legisla

tivas en la búsqueda de una solución de la crisis de la deuda y -

que a la vez ayudase a resolver el problema del sector externo ---

norteamericano. Entre las propuestas se encuentran el Plan Bra.dle~ 

Plan LaFalace, Plan Sabarnes, Plan Marrison. 

El Plan Bradley fue planteado por el senador demócrata de 

New Jersey por interés de los congresistas norteamericanos por di~ 

minuir el efecto negativo de la recesión latinoamericana en el 

sector externo de los Estados Unidos. Se demanda una reducción --

de intereses y una cancelación de deuda equivalente a 3% anual en 

un período de tres afies y nuevos créditos multilaterales de la 

banca en desarrollo equivalente a 3 mil millones de dólares sobre 

la base del compromiso de los países latinoamericanos de realizar_ 

reformas en su política económica.< 71 ) 

La iniciativa del Plan Miyazawa viene desde la reunión de la_ 

Cumbre Económica de Toronto donde Japón se comprometió a otorgar 

nuevos créditos para los deudores del Tercer Mundo y refinanciar 

deuda de los países del Tercer Mundo. Dichos préstamos no estarán 

comprometidos con compras de bienes japoneses, las tasas de inte--

rés serán inferiores a las del mercado y se harían en conjunción -

con los créditos autorizados por el Fondo Monetario Internacional 

de llevar a cabo reformas económicas por parte de los países que 

reciben tales créditos. 

(71) Navarrete, Jorge "La Deuda Externa •• Opus Cit. 
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E1 Plan Miyazawa funcionaría de la siguiente manera¡ 1) Los 

países deudores relativamente adinerados emitirían bonos y los in

tercambiarían con los bancos a cambio de una parte de 11a deuda que 

se debe a 1os bancos. 2) Para inducir a los bancos a efectuar 

los trueques, el interés sobre los nuevos bonos estaria garantiza

do por cuentas especiales de depósito a ser creadas por los deudo-

res a partir de sus reservas monet~rias. Dichas cuentas serían --

·mantenidas y manejadas por el FMI. 3) Ni e1 dinero de las' cuentas 

especiales, nuevos bonos o garantías serían proporcionados por los 

gobiernos de los países acreedores, como Estados Unidos, el FMI o_ 

el Banco Mundial. No se trasferiría ningún riesgo de los bancos 

privados a las instituciones privadas. 4) La participación.por --

parte de los países deudores y sus bancos sería estrictamente vo--

~untaria y se negociaría en una base individual. Determinarían la 

proporción de préstamos a ser refinanciados. 5) Para ser elegi---

bles para el programa, los países deudores tendrían que estar de -

acuerdo con un programa, de reformas económicas del FMI encamina-

das al crecimiento y hacer a sus economías más orientadas al mer--

cado. (72) 

Aunque los estadounidenses se mantienen críticos al Plan Jap~ 

nés, la administración Reagan se inclinaría al plan elaborado por_ 

el exsecretario Baker. No obstante, que e1 P an Miyazawa se enma~ 

ca en los principios del Plan Baker y se desarrolla en base al----

"alivio de deuda" para financiar "nueva deuda" dirigida únicamente 

a países como Brasil y México con grandes recursos y posibilidades 

(72) Vease periodico Excelsior, septiembre de 1988. 
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de exportación. 

El Plan Japonés no es de ninguna manera una panacea sino se 

enmarca en el fortalecimiento de la banca trasnacional japonesa --

durante la década de los ochenta. La pérdida de hegemonía de ia -

respuesta más adecuada al financiamiento de la reproducci6n a ni-

vel internacionai. Por ello, ia necesidad de expandir sus inver-

siones directa e indirectas vía países de un desarroiio dinámico_ 

como México y Brasii. La hegemonía dei capitai japonés sobre ei -

capitai norteamericano parece ser un hecho para ei sigio XXI y en 

ei marco de la crisis internacionai dei capitaiismo Japón está 

emergiendo con una gran oportunidad de expandirse en ia Cuenca dei 

Pacífico a través de ia compra de pasivos de los grandes deudores 

entre ios que destacarían México. 

En ia última reunión anuai dei FMI y dei Banco Mundiai México 

pianteó ei Pacto Internacionai de Desarroiio que inciuye diez pun

tos: 1) Los programas de ajuste de ios países aitamente endeudados 

deberán incorporar modaiidades que permitan ei crecimiento. 2) 

Los organismos financieros internacionaies deberán canalizar un 

voiúmen suficiente de recursos que "cuando menos" compense ios 

pagos por capitai e intereses que reaiiza ia región. 3} La necesi

dad de mayores reestructuraciones por parte dei ciub de París (que 

componen ios gobiernos acreedores), sin eievar ei costo ni suspen

der ia cobertura dei crédito a ia exportación hacia ios deudores. 

4) Nuevos recursos de ios bancos comerciaies, mediante capitaiiza

ciones automáticas o nuevos créditos. 5) Se piantearán operacio-

nes de reducci6n de deuda, de carácter "voiuntario" que resuita--

rían en una disminución de ia base sobre ia cuai cada banco ten--

dría que caicular sus futuras aportaciones de nuevos recursos. 
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6) Revisión de 1os mercados normativos, contab1e, jurídicos y fis

ca1es que se otorgan a 1os bancos a1 constituir sus reservas con-

tra créditos dudosos, a fin de e1iminar 1os desa1ientos a 1as ope-

raciones de reducción de deuda. 7) Posibi1idades de 1os países 

deudores de recurir a 1as naciones industria1izadas y a organiza--

cienes internaciona1es para obtener garantías o financiamiento ad~ 

ciona1 para "1a recompra de sus pasivos". 8) Estos apoyos se otar 

garían "caso por caso", en 1a medida en que 1os países deudores 

adopten o hayan adoptado medidas de ajuste. 9) Los países indus--

tria1izados con superavit en 1a ba1anza de pagos, deberán estab1e-

cer fondos que constituyen una fuente adiciona1 de financiamiento. 

10) En 1a próxima reunión de1 GATT en Montrea1, se deberán poner 

en práctica 1os mecanismos para vincu1ar e1 acceso a 1os mercados 

con e1 pago de 1as ob1igaciones financieras de acuerdo con 1os 

objetivos de Punta de1 Este.< 73 ) 

Es interesante mencionar como e1 Pacto Internaciona1 para e1_ 

Desarrol1o cuyo objetivo es conci1iar 1a reducción de deuda y pro

veer nuevos f1ujos de financiamiento para e1 desarro11o se preocu

pa por e1 financiamiento de 1a reproducción de1 capita1 y por el -

entorno po1ítico, social y económico de los países cuyas po1íticas 

se han encaminado a ajustes recesivos para pagar. No hay duda, 

que 1o más importante en e1 fondo es proseguir con 1a reproducción 

de1 capital y e1 proceso de acumulación de capita1 para 1o cua1 es 

necesario proveerse de capital-dinero sin que dicho capita1 regre

se sin pasar por e1 sector productivo sino para que efectivamente 

(73) Naciona1 Financiera "XLIII Asamblea Anua1 del Banco Mundia1 -
y de1 Fondo Monetario Internaciona1" Revista El Mercado de --
Vaiores, num. 19 octubre 1, 1988 Año XLVIII. 
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proporcione un crecimient9 raciona1 de 1a economía. E1 mismo dis-

curso seña1a 1o negativo de ia transferencia de recursos, a1 menos 

de América Latina, por 96 000 mi11ones de dÓ1ares en e1 periódo 

1983-1987. Siendo significativa dicha transferncia serían 1os de:i:!_ 

dores 1os únicos que han cump1ido con 1os esfuerzos de ajuste y de 

cambio estructura1 caracterizando e1 periódo de 1os ochenta como -

1a "década perdida". 

En el marco de ia estrategia del sistema capitalista donde ia 

reestructuración viene tomando su curso desde 1a década de 1os se-

tenta e1 dominar la crisis de América Latina como crisis de 1iqui-

dez o crisis del desarro11o no es objeto de importancia. Si pode-

mos percatarnos que detrás de1 discurso oficial está ia estrate--

gia de1 capita1ismo donde e1 servicio de 1a deuda y 1a transferen

cia de recursos de 1os países deudores es importante para 1a mode~ 

nización y ios cambios tecnológicos de sectores de punta de 1as 

grandes corporaciones trasnaciona1es tanto estadounidenses como 

japonesas. Sin estar e11as detrás de este proceso de desfinancia-

miento no sería 1oable ninguna exp1icación desde e1 ámbito de 1a -

economía poiítica. E1 mencionar que " .•• ia re1ación deuda-export~ 

cienes de 1os países a1tamente endeudados se incrementó de 268% en 

1982 a 336% en 1988, mientras que 1a re1ación deuda-PIB pasó de 

48% a 58% en el mismo 1apso y la de intereses-exportaciones tota--

1es subió de 22 a 27%"< 74 ) no dejan de preocupar a 1os representa!}_ 

tes po1íticos amantes de ia democracia. Detras de eiio, es impar-

tante el ajuste y el cambio estructura1 que países como México 

(74) Dec1araciones vertidas en e1 periódico Exce1sior septiembre -
de 1988. 
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llevan a cabo para consolidarse rápidamente dentro de la cadena --

que conforma el proceso de acumulaci6n de capital. Podríamos ase-

gurar que al menos en México la implemantación de dichos planes de 

ajuste ha sido un éxito y un fracaso desde la perspectiva de la 

sociedad civil.. 

La necesidad de "nueva deuda" para el financiamiento y la re

producción del capital dan al equivalente internacional la impor-

tancia necesaria para lograr un crecimiento en los países deudores 

en función de las· necesidades de la reestructuraci6n capitalista._ 

Por ello, el secretario de hacienda manifestó en dicha reunión "no 

son objetivos excluyentes: es perfectamente natural que un país -

al.tamente endeudado pretenda reducir su deuda y, por ende, su ser

vicio; y es también lógico que una economía en desarrollo requiera 

de financiamiento neto para asegurar su crecimiento. De no darse_ 

alivio importante a los requerimientos del servicio de la deuda 

externa, quedarían dos opciones inmanejables: aumentar indiscrimi-

nadamente ~l endeudamiento, o resignarse a no crecer para poder -

seguir pagando. La primera opción no es viable en el mercado y_ 

la segunda no es aceptable ni social, ni económica, ni políticame~ 

te y menos aún después de un largo período de recesión".< 75 ) 

La idea del crecimiento y de la necesidad de cancelar la "vi~ 

ja deuda" y requerir "nueva deuda" para la recuperaci6n de los 

países deudores llevaría a reuniones entre deudores y acreedores -

de concertaci6n descartando posibles moratorias o medidas populis-

tas. La recién reestructuraci6n de la deuda externa brasileña in-

cluída en un paquete de cerca de 80 000 millones de dólares para -

(75) Nacional Financiera "XLIII Asamblea Anual del Banco Mundial. 
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buscar a1ternativas a 1a deuda externa y 1a vue1ta a1 FMI; de1 --

Perú, que en su oportunidad p1ante6 no pagar más del 6% del PIB a_ 

sus acreedores manifestaría la égida de un proyecto neolibera1 ca~ 

trariamente a la formación de un Club de Deudores latinoamericanos 

o a los planteamientos formulados en su oportunidad por Fide1 Cas

tro de plantear la moratoria latinoamericana. 

D. Capita1izaci6n de Pasivos y Sustituci6n de Deuda P11b1ica por -
Inversi6n. Los 11amados SWAPS. 

La capitalización de pasivos es una modalidad nueva en el esquema_ 

alternativo para so1ucionar los problemas de 1iquidez que han ven~ 

do enfrentando las empresas tanto de1 sector púb1ico como del sec-

tor privado. La capitalización de pasivos por parte de inversio--

nistas extranjeros y de inversionistas nacionales dentro de1 meca~ 

nismo SWAP ha ayudado a sanear las finanzas de las empresas y o--

rientar dichos recursos a sectores bien específicos como e1 autom~ 

tríz y el turismo (30% y 23% respectivamente). <.76 ) 

La explicación teórica de los SWAPS es de primordial importa~ 

cia en nuestro trabajo a1 re1acionar parale1amente los mecanismos_ 

uti1izados por la política del sexenio de Miguel de la Madrid y --

las alternativas y soluciones novedosas a1 endeudamiento externo. 

Esto sin lugar a dudas, corresponde a la necesidad intrínseca de -

(76) Comisión Nacional de Inversiones Extranjeras y Secretaría de 
Hacienda y Crédito Público Manual Operativo ~ara la Capitali= 
zación de Pasivos y Sustitución de Deuda PUb ica por Inver--
si6n. 
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l.os Acuerdos firmados con e1 FMI y l.a l.ucha por abrir y dar mayo-

res facil.idades al.os inversionistas extranjeros. 

La necesidad intrínseca de l.a reproducci6n de capital. de con

vertir 1os pasivos en activos permiten una mayor participación de_ 

nuevos agentes en e1 proceso de l.a producción siendo principa1men

te l.as empresas trasnacional.es l.as que se han visto beneficiadas 

por dicho mecanismo al. poder canal.izar recursos del. exterior'a 

países con grandes perspectivas de desarrol.l.o dado l.os cambios es

tructural.es en el. marco de1 ajuste a nivel. internacional.. 

Los SWAPS presionan 1as reservas internacional.es de l.os paí--

ses. Tal. es el. caso de México. Pues producen infl.aci6n al. conve;:_ 

tirse 1os dél.ares en un mecanismo de aumento de1 circul.ante inter-
1 

no y a su vez éstos incitan a una especu1aci6n mayor al. permitir a 

inversionistas naciona1es 1a compra de d6l.ares para comprar pasi--

vos nacional.es. 

La importancia de haber instrumentado 1os SWAPS tuvo un resu~ 

tado inmediato. Pues el. éxito a1canzado tuvo que detener en dos -

ocasiones l.a inmensa sol.icitud de inversionistas extranjeros y na-

ciona1es deseosos de participar en dicho mecanismo. Uno de l.os 

factores por 1o cual. se detuvieron es que l.os SWAPS fueron acusa-
dos de infl.acionarios y dado el. momento hiperinfl.acionario que su-

frió nuestro país tras l.a caída de l.a Bol.sa de Val.ores en octubre_ 

de 1987, se posterg6 su aparici6n. 

Hasta e1 primer trimestre de 1987 se habían tramitado compras 

de deuda por poco más de 1 500 mi1l.ones de d61ares. 

l.l.evó a cabo l.a operaci6n efectiva de 800 mil.1ones. 

De el.1os, se_ 

Por su oríge:n, 

43% de 1as operaciones real.izadas para adquirir deuda mexicana han 

sido 1l.evadas a cabo por inversionistas estadounidenses. El. .12. 7% 
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corresponde a 1os ing1eses; 11.9% a A1emania Occidenta1; 8,3% a -

Japón; 6.5% a Panamá; 5.9% a capita1 espafio1 y 11.4% a diversos 

países.< 77 ) 

E1 esquema de 1os SWAPS ha representado un e1emento c1ave en_ 

e1 marco de1 GATT y de 1a reconversión productiva pues se busca -

que aque11os inversionistas que participan en e1 mecanismo tengan_ 

objetivos bien definidos como son 1a exportación y 1a moderniza---

ción. E1 manua1 sefia1a a1 respecto .•. e1 esquema de capita1iza---

ción de pasivos y 1a sustitución de deuda pÚb1ica por inversión -

debe su orígen fundamenta1mente a dos necesidades básicas: por una 

parte, proveer de financiamiento accesib1e principa1mente a través 

de capita1 de riesgo, a1 sector industria1 del país, y por otra, 

en concordancia con 1a corriente internacional de atracción de f1~ 

jos de inversión extranjera directa, rea1izar una promoción selec-

tiva de dicha inversión hacia sectores y productos que contribuye

ran al cambio estructura1 de1 aparato productivo".< 79 ) 

E1 esquema de capita1ización de ~asivos y sustitución de deu

da pública por inversión entró en operación a partir de1 segundo -

semestre de 1986, fundamentándose en 1a c1áusula 5.11 de1 "New 

Reestructure Agreement".< 79 ) A pesar de que se instrumentó en esa 

fecha, 1a inversión extranjera captada a través de1 esquema duran

te 1986, representó e1 50% del monto tota1 registrado en ese afio, 

1o cua1 pone de manifiesto su éxito inmediato. 

(77) Ibidem. 
(78) Ibídem. 
(79) Ibídem. 



- 450 

E. Bonos "Cup!Sn Cero". 

A partir de la "crisis financiera" la deuda externa de los países_ 

del Tercer Mundo sobre todo de aquellos considerados de alto ries-

go tuvieron una caída en el precio de su deuda externa. De esta -

manera, la deuda de países como M~xico, Brasil, Argentina, Perú y_ 

otros países 

nal. Tal es 

latinoamericanos se depreció en el mercado internaci~ 

así que los títulos de la deuda externa de M~ico han 

llegado a valer en el mercado internacional de capitales 52 centa

vos por dólar de endeudamiento concertado. Dado que el comprar la 

deuda en dicho mercado traería la disminución nominal de casi la -

ini tad de ·1a deuda externa total se optó por parte de la Secretaría 

de Hacienda y Crédito Público hacer un llamado a los principales -

acreedores para buscar una alternativa beneficiosa para ambas par

tes para capturar deuda a un precio bajo a través del mecanismo de 

J..os bonos "cupón cero". Con esta medida el gobierno mexicano mej~ 

raría su perfil de endeudamiento. Esta proposición J..a encabezó el 

Banco Morgan Guaranty Trust durante el mes de febrero de 1988. Se 

sugirió que los bancos participantes pequeños y medianos que pres

taron a nuestro país a través de sindicaciones en la década del -

setenta y presionados por los grandes bancos y el gobierno nortea

mericano para continuar en las renegociaciones serían los partici

pantes mayoritarios de dicha empresa. 

El objetivo principal fue reducir el monto de la deuda exter

na del sector público mediante la captura del descuento que exis-

te sobre la misma en el mercarto internacional. Reducir el princ~ 

pal, en consecuencia la disminución del servicio de la deuda por 

intereses y el mejoramiento del perfil del pago del principal. 
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Los bonos "cupón cero" del. Tesoro norteamericano serán obl.ig~ 

cienes del. gobierno de 1os Estados Unidos, que a1 igual. que J.a ---

nueva emisión de bonos mexicanos serán a un pl.azo de 20 años, cuyo 

rendimiento de intereses no se paga anual.mente al. inversionista en 

efectivo, sino que se reinvierte automáticamente y se va agregando 

al. principal. de1 bono hasta su vencimiento, capital.izándose a 1a -

tasa de interés pactada original.mente e1 día de J.a emisión. Esto_ 

permite que, por ejemp1o, a una tasa de interés de 8.75 anual., con 

un pago de contado de 1 866 mil.J.ones de dél.ares hoy se puedan com

prar bonos cuyo va1or a1 vencimiento dentro de 20 años sería de 

al.rededor de 10 000 mi11ones de dó1ares; es decir, un "apal.anca---

miento" de poco más de 5 a 1. A1 término de1 p1azo, e1 gobierno -

de 1os Estados Unidos pagaría a1 gobierno mexicano el. val.ar capit~ 

J.izado de1 bono "cupón cero", que sería equiva1ente a1.val.or total. 

de 1os bonos emitidos por México. Es decir, e1 pago de1 principal. 

de 1os nuevos bonos.<SO) 

E1 monto de 1a deuda e1egib1e para dicha operación es 1a ----

"vieja deuda" reestructurada de1 sector púb1ico por 43 mil. mi1J.o--

nes de dél.ares y 1as operaciones de dinero fresco de 1983 y 1984 

por 9 mil. mi1J.ones de dél.ares. 

Ante el. p1anteamiento 1os resu1tados no magnificaron J.a cant~ 

dad que se hubiera deseado que se aprovechara con "bonos cupón 

cero". "Como resul.tado de J.a subasta 1os bonos por deuda, realiza 

da el 26 de febrero pasado y cerrada e1 30 de marzo, se recibieron 

320 cotizaciones de 139 bancos de 18 países, por un total. de 6 700 

mi11ones de dó1ares. De dicho monto, México rechazó e1 45% y 

(so) Nacional Financiera, E1 Mercado de Val.ores "Emisión de Bonos_ 
de Deuda Externa" , num 2 , enero .15 de 19.8 8 • 
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aceptó solamente 3 665 millones de dólares de la deuda bancaria -

qüe fueron aceptados, México emitirá proximamente 2 557 millones -

de dólares de nuevos bonos, que entregará a los bancos acreedores_ 

participantes en la operación, con lo que resultará una reducción_ 

de la deuda mexicana de 1 108 millones de dólares por capital que, 

a su vez, dará lugar a ahorros por concepto de interéses por 1 537 

millones de dólares en los próximos 20 afias. Además, mediante la_ 

inversión de sólo 492 millones de dólares de reservas internacion~ 

les en "bonos cupón cero" del Tesoro norteamericano (cuyos interé-' 

ses se capitalizan durante 20 afias) queda asegurado desde ahora, 

el pago del principal al vencimiento de la nueva emisión de bonos_ 

por 2 557 millones de dólares a plazo de 20 afias que se utilizaría 

para documentar la operación. Lo anterior equivale a que, con 492 

millones de dólares, se redujo la deuda total en 1 600 millones de 

dólares de hoy. Es decir, como si se hubiera comprado al contado_ 

a un precio de entre 35 y 40 centavos por dólar, considerablemente 

por debajo del precio del mercado secundario de 50 centavos por -

dólar". ( 81 ) 

F. Balance general de propuestas (convencionales) para resolver el 
endeudamiento. 

Deudores y acreedores se encuentran a lo largo de los últimos afies 

en un sólo punto de contacto. La crisis de endeudamiento y la 

forma de resolverla ha permitodo en las innumerables reuniones 

(81) Nacional Financiera, "Notas sobre la Deuda Externa y la Re--
ciente Operación de Intercambio de Bonos por Deuda Bancaria" 
El Mercado de Valores, núm. 9, mayo 1, 1988 afio XLVIII. 
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entre dichos agentes rep1antearse el financiamiento del desarro11o 

capita1ista tanto en los países desarrollados como en los países 

subdesarro11ados. Se han formado grupos cuya participación cada 

vez más profunda ha ido tomando determinantes inimaginables con un 

mayor toque de latinoamericanidad. De la Declaración de Quito, el 

onsenso de Cartagena y e·l Grupo de los Ocho como la posición de 

Cuba para reso1ver la deuda externa muestran el real interés por 

buscar soluciones reale.s que resuelvan el fracaso de 1a implement~ 

ción de un régimen de deuda caracterizado por e1 ajuste y la rene

gociación. 

La estrategia desarrollada por la comunidad financiera inter

nacional y los países deudores pueden ser sintetizadas en lo desa

rrollado a lo largo de este capítulo: a) 11evar a cabo políticas -

de ajuste estructural concertadas con el FMI, b) una mayor ingere~ 

cia del FMI en el otorgamiento de "créditos frescos" a los países_ 

con problemas de liquidez, c) una participación de 1a banca acre

edora o banca trasnaciona1 en íntima relación con el Departamento_ 

del Tesoro de los Estados Unidos, d) los créditos puente"- para 

evitar posibles "moratorias" particulares o en conjunto por un po

sible "club de deudores", 3) la continua sucesión de renegociacio

nes para alargar e1 pago de los interéses de la deuda externa. 

Estas propuestas presentadas por acreedores y deudores han 

venido a mostrar la poca imaginación para superar el problema de -

la deuda externa. Tal pareciera ser que no se quiere llegar a ---

puntos de contacto que solucionan de manera real la deuda externa_ 

como serían las propuestas presentadas en otros ambientes 1at~noa

mericanos. 
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Por otra parte, es digno de mencionar, que dichas propuestas 

se encuentran en el marco de los tipos de interés internacional y_ 

de la política monetaria de los Estados Unidos. Ante tal situa---

ción la administración de la deuda externa llevada a cabo por deu

dores y acreedores no ha tenido el éxito deseado pues no se ha lo

grado deslindar la administración de la deuda externa de lo.s paí-

ses deudores de los mecanismos que imperan en el ambiente mundial. 

La baja de los precios de las materias primas entre las que se in

cluye el petróleo cuyo efecto altera directamente el pago del ser-

vicio de la deuda externa de México. Ahora, las exportaciones de_ 

los países latinoamericanos hacia los Estados Unidos si bien han -

sido importantes y las importaciones de la región han tendido a -

disminuir es mucho más importante el efecto de la reducción de un_ 

1% de las tasas de interés (LIBOR), que gravan la deuda latinoame

ricana, produciría un efecto positivo sobre los pagos externos de_ 

América Latina, dos veces superior al efecto creador de comercio 

generado por 1% de crecimiento de los países desarrollados.< 92 > 
Precisamente, la Declaración y Plan de Acción de Quito aporta 

algunos elementos al respecto, en el sentido de que la búsqueda de 

una solución global y de más largo plazo de la deuda es un asunto_ 

prioritario que ciertamente esta vinculado con los asuntos comer--

- ciales pero que deben abordarse por sí mismo, sin subordinarlo o 

sustituirlo por el problema complemantario de un acceso más amplio 

y estable de nuestras exportaciones a los mercados sobreprotegidos 

(82) Rodríguez Mendoza, Miguel, "América Latina y la Pol:i.tica Co
mercial de Estados Unidos" en· Cuadernos· Semestrales·,Estados -
Unidos: nerspectiva·· latinoamericaha • Instituto de· Estud;i.os de 
EstadoSlJnidos, Centro de Investigación y Docencia Económica, 
A.C. México, D.F. segundo semestre de 1984. 
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de 1os países de1 norte.< 93 > Re1acionar ei servicio de ia deuda 

externa ai incremento de1 comercio de 1os países iatinoamericanos_ 

con 1os países subdesarro11ados ha sido una propuesta de avanpada_ 

que posteriormente ei Perú trataría de iievar a cabo. Sin embargo, 

Argentina, Brasi1, Co1ombia y México participarían en esa reuni6n_ 

como iniciadores de un movimiento que posteriormente coadyuvaría a 

formar parte de1 Grupo de 1os Ocho.< 94 > 
Es importante mencionar, 1os países de Cartagena definieron -

una p1ataforma básica para tratar ei asunto de ia deuda, así como 

1os temas afines reiativos ai comercio y a 1as finanzas. Para tr~ 

tar ei tema de ia deuda, esta p1ataforma cubre tres áreas fundame!!_ 

taies: ei p1anteamiento po1ítico básico, ias propuestas concretas_ 

de medidas específicas de po1ítica y 1as consideraciones institu--

cionaies.< 95 > Entre 1as propuestas de po1ítica básica se encuen--

tran: a) reducción de tasas de interés, b) ia introducción de nue

vas características en 1as operaciones de reprogramación y c) ia 

modificación de regu1aciones bancarias en países acreedores.< 95 > 

(83) G0dinez, vic-ror Manuei "Comentarios en favor de un nuevo tra
tamiento de1 prob1ema de ia deuda en América Latina" en· La -
Deuda externa en Centroamerica'Centro de Estudios Monetarios 
Latinoamericanos, México, D.F. 1987. 

( 84) Revista· Comepcio Exterior: .. .' "Dec1aracion de Quito y P1an de --
Acci6n de ia Conferencia Económica Latinoamericana'' Documento 
aprobado por ia Conferencia Econ6mica Latinoamericana, ceie-
brada en Quito de1 9 ai 13 de enero de 1984, Voi. 34, núm. 2, 
febrero de 1984. 

(85) Navarrete, Jorge Eduardo "Manejo de 1a deuda de .América Lati
na: p1anteamiento y po1íticas" Revista 'Investi~aci_ón Ecc;>~Sca 
abri1-junio 1988, núm. 184, Facu1tad de Econom a, UNAM. 

(86) Naciona1 Financiera,·Ei Mercado de Va1ores "Consenso de Cart~ 
gena" Afio XLIV, núm. 27, ju1io 2 de 1984 y Aschentrupp To1edo, 
Hernan "Deuda y Dip1omacia Financiera" en ia estrategia de 
negociación de México para 1986" en Carta de Po1ítica Exte--
rior Mexicana Afio VI, número 1, enero-marzo de 1986 CIDE, 
México, D.F. 
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Ta1es manifestaciones para so1ucionar e1 pago de1 servicio de 

1a deuda externa son de a1guna manera ref1ejadas en 1a Ú1tima ren~ 

gociaci6n 11evada a cabo por México en 1987 y e1 Acuerdo de tipo -

stand by firmado por nuestro país a medidados de 1986. Inc1uso e1 

1enguaje de1 ejecutivo de "para pagar debemos de crecer" caracteri:_ 

zaría e1 1ema emp1eado posteriormente en e1 P1an Baker. La necesi:_ 

dad de un mayor financiamiento y 1a otorgaci6n de "créditos puen-

te" para so1ucionar prob1emas de 1iquidez se tras1ucen en 1a disp~ 

sici6n que ha tenido 1a comunidad financiera internaciona1 con 

Me:xico. Sin embargo, dichas a1ternativas presentadas hasta e1 mo-

mento no han sido suficientes. 

La necesidad de separar 1a "vieja deuda" de 1a "nueva deuda" 

y 1a necesaria fijaci6n de topes a 1a tendencia ascendente de 1as 

tasas de interés internaciona1 no se ha 11evado a cabo hasta e1 --

momento. Estos dos puntos son de vita1 importancia para 1a so1u--

ci6n de 1a deuda externa bajo e1 principio de "corresponsabi1idad" 

entre deudores y acreedores. Donde 1a condiciona1idad de 1os pre~ 

tamos otorgados por e1 FMI y e1 Banco Mundia1 son para1e1os. En -

el marco de 1a condiciona1idad de1 Fondo, a1 proporcionar Fespa1do 

financiero a 1os países miembros, e1 Fondo debe tener 1a "certeza -

de que 1a política econ6mica de1 país que recibe e1 respa1do es -

compatib1e con 1as disposiciones de1 Convenio Constitutivo de 1a 

institución .. Este requisito se conoce como "condiciona1idad", y 

uno de sus principios básicos es que, a1 reso1ver un prob1ema de 

ba1anza de pagos, e1 financiamiento y e1 ajuste deben ser procesos 

para1e1os.< 97 ) 

( 8 1) Fondo Monetario Internacional, ¿~1..~tin ·-d~:Í\FMI ( Sup1emento 
dedicado a1 funcionamiento de1 Fondo) septiembre de 1988. 
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Ante tales planteamientos es importante mencionar la solución 

presentada por Cuba a lo largo de 1985 y en los años subsiF.uiente& 

Fidel Castro ha dicho que la deuda externa es impagable y por lo -

tanto debe de ser anulada. Existen razones políticas, morales, j~ 

rídicas y matemáticas que deben ser consideradas para no pagar. 

El problema de la deuda externa es un problema político que empie

za a ser un problema revolucionario.< 88 ) 

Otra propuesta fue la realizada por el Perú cuando su presi-

dente el Sr. Alan García declar6 que el Perú no pagaría más del --

10% de sus exportaciones por concepto del servicio de la deuda ex-

terna. Perú forma parte del consenso de Cartagena y actualmente -

del Grupo de los Ocho. 

En la última reunión de dicho grupo, México convoc6 a crear -

una comunidad de naciones latinoamericanas, con capacidad política 

de gestión y decisión que enfrente "el fen6meno perverso" de la -

deuda externa, porque "no debemos arrastrar y condenar a nuestros_ 

pueblos a una cadena perpetua de ajustes unilaterales que frustran 

sus demandas legítimas de desarrollo y bienestar social. La "fuga 

financiera·· por el pago de la deuda externa "agudiza el deterioro 

de las condiciones de vida de nuestras sociedades, impide el reto~ 

no a la senda del desarrollo y obstaculiza la viabilidad de estru~ 

turas democráticas en la región". Una de las conclusiones a las -

que llegó el Grupo de los Ocho fue la inmediata entrevista con el_ 

nuevo presidente de los Estados Unidos para llegar a un acuerdo -

(88) Castro, Fidel A Divida Externa, Selección temática de febre
ro-septiembre de 1985, desarrollada por Marta Harnecker edi-
tado por L&PM Editores Ltda., Porto Alegre, Brasil 1986. Tí-
tulo original A Deuda Ex-terna Publicado por la oficina del -
Consejo de Estado, 1985. 
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para plantear soluciones reales al servicio de la deuda externa.~9) 

Las propuestas van y vienen, sólo el curso de la coyuntura en 

el marco de la historia reciente presentarán soluciones viables 

para el bienestar de la sociedad en acuerdos políticos que se vue~ 

ven revolucionarios al día de hoy. 

VI, CONCLUSIONES. 

México viene a ser a partir de 1982 el necesario devenir de un pr~ 

yecto neoliberal cuyo ajuste estructural ha transformado a la na-

ción yhaprofundizado los problemas económicos políticos y socia-

les en los últimos afies. 

La necesidad de impedir la financiación de la reproducción de 

capi~al a nivel interno para ahorrar un excedente real y transfe-

rirlo para hacer frente al pago del equivalente general internaci~ 

nal ha permitido un severo ajuste en las necesidades no satisfe---

chas de programas prioritarios para el beneficio social. No así, 

el cumplimiento de los lineamientos de la política del FMI que ha_ 

intervenido para sanear las finanzas públicas, mejorar el perfil -

de endeudamiento, ampliar la venta de empresas estatales no renta

bles, liberalizar el comercio internacional y dar prioridad a las_ 

inversiones extranjeras directas. En el marco del ajuste y de la_ 

reestructuración interna México pasa a desempefiar un papel impar--

tante en el proyecto maquilador, en las exportaciones no petrole-

(89) Periodico Excelsior miercoles 26 de octubre de 1988. Véase -
"Segunda Reun16n de Presidentes del Mecanismo de Consulta y -
concertación Política" en Comercio Exterior, Vol. 38, número 
10, México, octubre 1988, suplemento. 
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ras y en la ampliación de incentivos para todas aquellas empresas_ 

que se dediquen a la exportación. Parecería que el mercado inter

no objeto de política económica durante los sesenta sale de los -

objetivos del gobierno para satisfacer el mercado internacional. 

La racionalización de los salarios y la internacionalización de -

los precios de los bienes y servicios han venido provocando desa-

justes internos en la disminución de los salarios reales. 

No debemos olvidar que el intercambio de mercancías y el in-

tercambio de equivalentes inducen a un intercambio social donde la 

fuerza de trabajo es la que participa activamente en los precios -

nacionales e internacionales. En la medida que la compet~tividad_ 

favorece a lograr bajar los precios a nivel internacional de las -

mercancías, en la medida en que se desarrolla la composición orgá

nica de capital el componente baja y automáticamente caen los sa-

larios reales de los trabajadores.- México, al igual, que los 

países latinoa.~ericanos participan en la internacionalización de -

los salarios a la baja, por la mayor tecnificacióri y competitivi-

dad que requiere el capitalismo. De allí que, la internacionaliz~ 

ción del capital-dinero en la década de los sesenta y setenta vía_ 

el creciente endeudamiento de las economías subdesarrolladas oca-

sionó la internacionalización de los precios de las mercancías a -

nivel internacional incluyendo el precio de la mercancía-salario. 

Para poder enfrentar el pago de la deuda externa la única so

lución presentada por el sistema capitalista es la extracción de -

una cada vez mayor plusvalía para enfrentar el proceso de valoriz~ 

ción de capital y el pago del servicio de la deuda externa. 

Las alternativas y soluciones presentadas ante la crisis fi-

nanciera de México manifestada en agosto de 1982 han sido una 
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serie de medidas implementadas bajo el marco de un proyecto neoli

beral donde el gobierno hizo un lenguaje propio delineado en el -

Plan Nacional de Desarrollo 1983-1988 y planes de corto plazo como 

el Programa Inmediato de Reordenación Económica (PIRE), Programa -

de Aliento y Crecimiento CPAC) y el Pacto de Solidaridad Económica 

(PASE). 

El Acuerdo firmado por México a finales de 1982 por una dura

ción de tres años fue el reflejo del tránsito de una economía con 

sesgamientos populistas a una política de "desfinanciamiento·= y de 

empobrecimiento hacia la sociedad civil. No sólo fue suficiente 

un acuerdo sino ante el fracaso de una política recesiva y con un_ 

fuerte efecto estructural en la economía se hizo necesario la fir

ma de un nuevo acuerdo. 

El Acuerdo de tipo "stand by" firmado en julio de 1986 en la_ 

embajada de México en Washington con una duración de dieciocho me

ses fue fuertemente publicitario, estuvo matizado por los plantea

mientos del Plan Baker cuyo interés de por medio es el'de los Es-

tados Unidos. 

Acreedores y deudores coinciden en un régimen de deuda basado 

en el ajuste, en las renegociaciones, en la necesidad de "nueva --

deuda" 

var el 

o préstamos 

proceso de 

involuntarios pero condicionados para sobrelle-

acumulación internacional. Pareciera ser que 

soluciones reales todavía no están al alcance imaginable de los 

países deudores. 

Propuestas a favor de los deudores para limitar el pago del 

servicio de la deuda externa y disminuir las tasas de interés, no_ 

estan al alcance de puntos en contacto entre deudores y acreedores. 

El juego polémico de soluciones y alternativas sigue siendo el 



- 461 

ejercicio en Me.xico por el proyecto neoliberal. El éxito o fraca

so solo será aplaudido o reprobado por el factor social quien a la 

luz de los últimos acontecimientos políticos puede dar soluciones_ 

y alternativas más reales. 
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1 , 1NTRODUCC1 ON, 

A 1o 1argo de medio siglo de1 proceso histórico de1 endeudamiento_ 

externo de México hubieron profundas transformaciones en 1a po1ít~ 

ca económica naciona1 y en e1 marco genera1 de1 proceso de acumu1~ 

ción internaciona1. México cambió de un mode1o de substitución de 

importaciones donde e1 financia.miento del desarro11o jugó un pape1 

primordia1 para su despegue industria1 a un mode1o exportador de -

petróleo y manufacturas caracterizado por 1a creciente internacio

na1i zación de1 capita1. 

La rápida transformación de México y 1a profunda interdepen-

dencia con e1 exterior ocasionada por una fuerte d6sis de capita1_ 

externo a 1a economía naciona1 favoreció un crecimiento significa

tivo de1 PNB hasta antes de 1a manifestación de 1a "crisis de 1i--

quidez". Esta además de ser una crisis financiera se enmarca en 

la crisis estructural de1 sistema capita1ista. De ahí que desde 

1982 la transformación del financiamiento de1 desarrol1o se vue1ca 

en un proceso de "desfinanciamiento" de1 crecimiento sinónimo de -

la pobreza, 1a inflación, e1 desempleo, etcétera. Proceso caract~ 

rizado, además, por una economía para1e1a en todo su esp1endor. 

Ante la "crisis de deuda", tan solo para l1amar1a de alguna 

forma, las alternativas y soluciones presentadas fueron las encam~ 

nadas al ejercicio delproyecto neoliberal. 

México ubicado entre los primeros prestatarios ha dado la re~ 

puesta al proyecto trasnacional. Dicha respuesta ha sido 1a ex--

tracción de más de 60 000 mil1ones de dó1ares por concepto del --

servicio de la deuda acompafiada de privatización de empresas públ~ 
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cas rentabies, mayor apoyo a ias inversiones extranjeras directas, 

nuevos "creditos forzados" y "condicionados", devaiuaciones cícii

cas y contención de salarios. 

Hoy, por hoy, ia deuda externa se vuelve un círcuio vicioso 

ante la negativa de buscar soiuciones creativas a una deuda impag~ 

bie. Por eiio es importante rescatar io dicho a io largo de ia -

investigación. A ia luz dei transcurso del tiempo, las categorías 

del "equivaiente general", ia concentración y centraiización dei 

capital y la ganancia, ia participación del capitai-dinero en el 

proceso de internacionaiización dei capitai, todas ellas, nos han 

llevado a una mejor comprensión dei problema del endeudamiento ex

terno. La crisis financiera de México en 1982 originó una trans-

formación dei financiamiento, ia deuda que había servido para que_ 

México creciera se transformó en un engaño perverso para convertiE_ 

se en un eiemento de "desfinanciamiento" dei desarrolio y dei cre

cimiento. La incidencia de un modelo tributario de capitales du

rante los úitimos seis años obstaculizó el desarrolio y no permi-

tió que ei producto nacionai bruto alcanzará tasas superiores ai -

3% o 4%. Las alternativas y soiuciones fueron renegociaciones de 

ia deuda externa acompañadas de programas de ajuste. 

La ejecución de fórmuias monetaristas han dejado de iado la -

creatividad de soluciones de ios mexicanos para resoiver de manera 

articulada ei crecimiento y el dcsarroilo del país. Pagar puntua~ 

mente el servicio de ia deuda externa fue ei objeto dei régimen -

político sin pensar que esta sería una limitante para ei mismo 

país deudor al manifestarse México como un país rentabie y no como 

riesgo como se pensó cuando estalló ia crisis. La soivencia dei -

país para transformar un excedente cuantioso de más de 60 000 
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millones de dólares y transferirlo al exterior evitand~ canalizar_ 

éste hacia el proceso de acumulación inter•no hizo de México un ---

país de i:rr-andes utilidades • Esto evitó tomar medidas más' drásticas -

para la cancelación de préstamos o la utilización del mercado se--

cundario. Por ejemplo, el precio de la deuda externa mexicana en 

el mercado secundario en marzo de 1986 se contizaba en 63 centavos 

por dólar pero ésta baja hasta 48 centavos en septiembre de 1987 y 

subió a 52.30 centavos a mediados de julio de 1988.< 1 ) El comport~ 

miento de los precios de la deuda externa mexicana estaría, por --

tanto, sujeto a el alto o bajo riesgo que presenta un país en de-

terminado momento; es decir, el pago o no pago del servicio de su 

deuda externa. Por ello, es importante presentar riesgos ante los 

acreedores para alivianar la carga de la deuda externa nacional. 

II, EL EQUIVALENTE GENERAL Y EL DESFINANCIAMIENTO DEL DESARROLLO, 
CONCLUSIONES PARCIALES DEL TRABAJO, 

Durante el transcurso de la investigación y a lo largo del estudio 

de categorías como el "equivaJ.ente general", la concentración y -

centralización del capital y la ganancia, la participaci6n del ca

pital-dinero en el proceso de internac±onalización del capital se 

ha obtenido un acercamiento y una mejor comprensión del problema -

de la Deuda Externa de México. Siete aspectos deben de enfatizar-

se. 

r11 Banco de Mexico El Mercado Secundario de la Deuda de J.os -~~ 
Países en Desarrollo" Boletín de Economi.a· Inte'rn'a:c'i.on·a1_, Vol, 
XIV Núm. 3 julio-septiembre, 1988. 
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1. En primer 1ugar, es importante destacar, desde una nueva -

perspectiva teórica, e1 dinero y sus 1eyes como 1os determinantes_ 

de1 comportamient~'de conjunto del sistema. El dinero como forma_ 

e1aborada de un trueque entre agentes económicos; por tanto, e1 --

dinero como "equiva1ente genera1" que permite el intercambio entre 

el trabajo concreto y e1 dinero. Ademgs, el dinero como capital--

dinero participa en 1a va1orización de1 proceso de acumu1aci6n in

ternaciona1; es decir, 1a internaciona1ización del capita1. e1eme~ 

to c1ave de la reproducci6n del capita1. 

En el marco de un proceso de financiamiento de1 desarrollo en 

funci6n de1 proceso de acumu1ación internacional, e1 dinero o ~---

"equiva1ente general'º internacional jugarán un pape1 primordial en 

re1ación a 1a tasa de ganancia y de los diferentes agentes econó-

micos que participan en ella en una disputa diaria por la valoriza 

ci6n de1 capita1. 

A1 estudiar e1 endeudamiento externo como forma del ··equiva--

1ente genera~' hay un acercamiento a1 prob1ema en función de la in-

teracción de las re~aciones de cambio entre acreedores y deudores 

y la función orgánica que desempeña el "equivalente general·· entre 

una formación política, económica y socia1 y el conglomerado tras-

nacional donde los acreedores participan en el proceso de la repr~ 

ducción del capital junto con los lineamientos ejercidos por la --

política econ6mica del Estado. Al observar el endeudamiento exte~ 

no desde dicha concepción, como '"equivalente genral" que hace pos.:!:_ 

ble e1 intercambio de las mercancías, se aprecia que e1 proceso de 

reproducción de capital continúa y se expanden las fronteras para_ 

no obstaculizar 1a valorizaci6n del capital. Por e11o, se desarr~ 

1la el proceso de 1a exportación de capita1 provocando financia---
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miento de la pobreza y profundizando las crisis nacionales. Pues 

el "equivalente general" se presenta como una relación social, do!!_ 

de interactúan las relaciones de trabajo a nivel nacional e inter

nacional. Si bien, el "equivalente general'" sirve para el inter-

cambio de bienes y servicios en el mercado mundial de productores 

y deudores cuando estalla la crisis financiera éste desempefia un -

papel diferente de fo~a. Esto es, el "equivalente genera1:· entra 

a participar en renegocicíciones y a pagar un servicio de una ----

deuda externa contratada en tiempo pasado pero en dicho momento 

difícilmente participan los créditos en el circuito de la produc--· 

ción. El monto cuantitativo que se destina anualmente al pago del 

servicio de la deuda externa es extra~do del pago inadecuado a la 

fuerza de trabajo y del reajuste y disminución de la participación 

del Estado en el proceso de acumulación interno. 

2. En segundo lugar, al aclarar que el estudio del :·equivale!!_ 

te general'' al que hace referencia Marx en relación al estudio del 

dinero como forma de intercambio entre productores y consumidores_ 

es una categoría que representa una moneda de carácter universal -

mediante la cual se dan los créditos de acreedores a deudores. 

Dicha categoría equivalente general internacional ha pasado por 

varios cambios de forma, representa, hoy en día. un cúmulo de deu

das por parte del Tercer Mundo y ha servido para comprar mercancía 

a los países desarrollados con el objeto de promover su acumula--

ción y expansión -internacionalización- en períodos de auge econó

mico para atenuar el efecto de fases recesivas y aún una crisis en 

dichos países. Entonces, observaremos las categorías de la caneen 

tración, centralización y acumulación gsnesis del conglomerado ~~~ 

trasnacional y del capital financiero internacional. 
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Ta1es categorías se manifiestan en e1 sistema monetario inter 

naciona1 creado durante 1a segunda mitad del sig1o XX donde 1os 

organismos financieros internaciona1es y 1os bancos trasnacionales 

se orientarán a las necesidades de1 capita1ismo. Estos organismos 

formarán la constelación de poder en cuanto a la disposición, dis

ponibilidad y cana1izacidn de financiamiento de la acumu1ación. De 

esta manera, e1 nacimiento de1 sistema monetario de Bretton '.Toods y 

del Fondo Monetario Internacional, Banco Mundial y, posteriorment~ 

e1 Banco Interamericano de Desarro11o como el fortalecimiento de 

la gran banca trasnaciona1 el First National City Bank, e1 Chase 

Manhattan Bank, el Mitsui Bank, Mitsubishi Bank. Dresdener Bank, 

etcétera. han venido a ser só1o formas de 1as categorías sefiala---

das arriba. Si bien, estas formas de poder nacen bajo e1 amparo 

de la hegemonía de los Estados Unidos e1 desenvolvimiento depende

rá de 1a moneda hegemónica "e1 dolar" y de 1a disposicidn de1 mis

mo para e1 buen funcionamiento de la liquidez internaciona1. Desde 

esta óptica el funcionamiento de1 endeudamiento externo en e1 sis

tena capita1ista financiados tanto por organismos financieros in-

ternaciona1es como por bancos privados trasnaciona1es dependerá --

de la adecuación a 1a tasa de ganancia en el marco de 1a división_ 

internaciona1 del trabajo del sistema capita1ista mundia1. 

3. En tercer lugar, el endeudamiento externo impone, más del 

enfoque de política económica, examinar críticamente la literatura 

existente en cuanto a determinantes de política económica y en pa~ 

ticular del crecimiento económico para vislumbrar 1a disputa entre 

1as doctrinas económicas que detentan e1 poder y 1a conducción ec~ 

nómica. Las dos corrientes hegemónicas en tiempos distintos han ~ 

sido el desarrolli.smo y e1 monetarismo, Ellas contrastan con ''~"'-
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otras teorías indicativas del pensamiento latinoamericano como la __ 

teoría de la dependencia y de la escuela francesa regulacionista -

cuya influencia se ha hecho notar en México y América Latina. La_ 

importancia del análisis de dichas corrientes esta determinado por 

la influencia en el pensamiento econ8rnico y de la pol~tica econó--

mica en los países de la regi8n latinoamericana. El vuelco de po

líticas desarro11istas a políticas neoliberales rnonetaristas se 

ha ejercido con toda su gama de variantes en México propiciando la 

industrialización y el desarrollo sostenido durante las d~cadas de 

los cincuenta a los setenta bajo la influencia de teorías domina~ 

tes corno la keynesianista y desarro11ista hasta procesos de desfi

nancirniento como las alternativas y soluciones presentadas a la 

crisis capitalista orquestadas bajo la actual influencia contrarr~ 

volucionaria del pensamiento monetarista neoliberal. 

Una línea histórica genética antiimperia1ista nace a rnedia-

do s del siglo XX para concretizarse en una influencia latinoarneri-

ca~ista salpicada de marxismo orientándose al desarrollo latinoam~ 

ricano y denominada en su momento la teoría de la dependencia. Su 

influencia ligada al proceso revolucionario cubano tendrá amplia -

aceptacidn en América Latina y seguirá un curso en el pensamiento_ 

latinoamericano bajo la influencia de la escuela francesa en la ~

década del setenta y ochenta con una sólida base teórica marxista_ 

encabezada por autores regulacionistas. La contraposicón a teo~-

rías convencionales será un amplio inicio de una nueva lucha en 

el pensamiento económico para mejorar planteamientos teóricos y la 

disputa por otro tipo de alternativas y soluciones ante la crisis 

capitalista y ante el endeudamiento externo. 
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4. En cuarto lugar, el "equivalente general" internacional -

relaciona al Estado con el conjunto de las relaciones capitalistas 

que existen al exterior de su formaci:~n económica, política y so-

cial al mismo tiempo se esta determinando las formas de la repro-

ducci6n de capital y la profundización del modo de producción cap~ 

talista. Dicho proceso se plasma desde la posguerra hasta nues--

tros días en modalidades que conforman a trav~s del tiempo la pe-

lítica de deuda externa. Dicha política variable dinamizadora del 

crecimiento económico, tendrg facetas bien definidas que constitui 

rán el lenguaje ofici:al de la política de endeudamiento externo li 

gado a la política económica y al discurso ideológico del proyecto 

del "nacionalismo revolucionario". 

En base a ello la política de endeudamiento se divide en tres 

etapas. De los cuarenta hasta finales de los sesenta. Etapa den~ 

minada por nosotros del "despegue económico" al "desarrollo esta

bilizador·· La segunda etapa comprende el resquebrajamiento del -

sistema monetario internacional y la crisis del sistema capitalis

ta internacional cuyas manifestaciones son el aumento de los pre-.· 

cios internacionales del petróleo y el fortalecimiento del mercado 

del eurodólar. La lucha por un modelo trasnacional se basa en la_ 

disputa de los grupos sociales vinculados a los intereses más pode 

rosos por tomar el poder y, dar pi:e al tránsito sin violencia so~

cial de una mayor integración con el proceso de acumulación inter~ 

nacional. Esta fase la denominamos del "desarrollo compartido .. a_ 

la 'alianza para la producción", La tercera fase de la política de 

endeudamiento comprende las alternativas y soluciones presentadas_ 

por México bajo la égida del Fondo Monetario Internacional. A --

esta etapa la denominamos de la "cri:sis de liquidez" al 'aesfinan"""' 
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ciamiento del país". 

Desde la perspectiva de un Estado nacionalista hasta un Esta

do neo-liberal cuyo objetivo prioritario es el desarrollo capita--

lista. Las modalidades enfrentadas por la política de deuda a --·-

través de la historia reciente han conformado las etapas en las -

que se dividi6 el objeto de estudio. Donde el Estado hizo, suyo el 

·'equivalente general" internacional vía la política de deuda exte:i:: 

_na para fortalecer su política económica y su relación frente a la 

sociedad. 

5. En quinto lugar, al haber vinculado empíricamente el dest~ 

no que ha tenido el "equivalente general'· y el financiamiento del 

gobierno ~exicano en su relación con los interéses de los acreedo

res en la reproducción de capital a nivel interno bajo el iliarco 

del proceso de acumulación internacional llevaría a la presente in 

vestigaci6n a concluir lo siguiente. Durante los cuarenta y cin-

cuenta, alborada del crecimiento industrial, los préstamos de ori

gen oficial se canalizaron al financianiento de la infraestructura 

y del sector secundario. Quienes participaron respectivamente en_ 

dicho proceso fueron el Banco Mundial y el E:x:imbank. Los años se-

senta caracterizaron el dúo inversión extranjera directa y Estado_ 

por lo cual el sector secundario priorizó el financiamiento del 

Banco Mundial, Eximbank y el recién creado Banco Interamericano de 

Desarrollo. A partir de 1973, se vislumbra la participaci6n del 

'ºequivalente generaJ!' al integrar el proceso agricola a un proceso_ 

interdependiente del exterior, Estados Unidos, dependiente del ~~-. 

Banco :-:undial y del Banco Interamericano de Desarrollo. Tenden--.-

cias que no cambian con la crisis del financiamiento durante la ~

década del ochenta sino que acentüan su participación y su condi-~ 
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cionalidad. 

De los años cuarenta hasta mediados de los sesenta los orga--

nismos financieros cobraron fuerza en ei financiamiento del desa-

rrollo perdiendo terreno ante 1-a hegemonía de la banca trasnacio--·

nai. Sin embargo, no sólo en M~xico sino en Arn~rica Latina, su --

presencia es notable a partir de 1982. Donde el Fondo Monetario 

Internacional y los organismos oficiales internacionales como el 

Banco Mundiai y el Banco Interamericano de Desarrollo participarán 

en una condicionalidad cruzada para e1 otorgamiento de los présta

mos a los países subdesarrollados. 

6. En sexto lugar, la trasnacionalización de la deuda exter--

na, es un proceso que se da cuando el componente bancario de la -

deuda externa pública de Mexico toma primacía sobre el componente_ 

oficial. Factores externos como son la agresividad bancaria en su 

oferta de crédito, resultado del creciente mercado del eurodólar y 

el excedente petrolero dispuesto a ser va1orizado. Y, factores in 

ternos, donde el Estado tenía que cump1ir su papel de intermedia~

rio benefactor tanto para el obrero como para el campesino y el 

sector empresarial. Por lo cua1, requiere de financiamiento para_ 

mantener el proceso de acumulación dentro del discurso del "nacio-

naJ..isrno revolucionario". Estas serían las necesidades que dieron_ 

pie al proceso de trasnacionalización abierta en nuestro país du-

rante la década del setenta y principios del ochenta. El juego -

articulado de estos elementos se combinaron de manera perfecta 

para convertir a México en principal suministrador de petróleo a -

los Estados Unidos en el marco de la estrategia militar del impe--

rialismo norteamericano. El conglomerado trasnaciona1 transformó_ 

vía el ''equivalente general" el orden estructural de la economía -
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mexicana. 

7. En séptimo lugar, las alternativas y soluciones para en--

frentar el servicio de la deuda externa a raíz de las manifestaci~ 

nes de la ''crisis de J.iquidez'' han venido a presentar la 16gica 

lineal del proceso de reproducci6n del sistema capitalista, La 

relaci6n entre los planes de ajuste concertados con el Fondo Mone

tario Internacional y las renegociaciones plurianuales han extraí

do más de 60 000 millones de dólares evitando la inversi6n pública 

y el gasto público del Estado. La distracci6n de dichos recursos_ 

ajustaron en gran parte a la poblaci6n dando inicio a una mayor -

participación de la sociedad ante los efectos negativos de la cri

sis. Soluciones como los SWAPS, los bonos "cupón ce:r:'o" y la util:!:_ 

zaci6n del mercado secundario no han sido suficientes para bajar -

el monto de la deuda externa. La condicionalidad por parte de los 

organismos financieros internacionales y de la banca trasnacional_ 

en los créditos forzados y no voluntarios ha impedido un diálogo 

más fraternal entre acreedores y uno de los mgs importantes deudo

res del Tercer Mundo. El período llamado de la "crisis de liqui-

dez" al "desfinanciamiento" del país será el ejercicio del proyec

to neo liberal en todo su explendor, México ha sido digno ejemplo,. 

según la banca acreedora, del comportamiento "responsable" que --.,

d~ben tener los países acredores. 

Un sexenio termina y se inicia un nuevo c;Lclo sexenal. El "'"" 

dP-seo es el crecimiento del país sin abstenerse a pagar el servi--

cio de la deuda. Quien dice esto elimina por completo e1 elemento 

social. a cuya participación activa en toma de dicisiones es dif e-~ 

rente a períodos anteriores de la historia contemporánea de Méx;L-~ 

co. 
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1 I I, DEUDA Y DESARROLLO;' UNA PROPUESTA ALTERNATIVA, 

Sería este~ un trabajo incompleto, si culminara con una mera des-

cripción de la estructura de la deuda, del "perfil" que ha adopta

do, su bancarización y privatizaci6n y la sujeci6n de las políti-

cas econ6micas nacionales a los lineamientos de "ajuste indicados_ 

por los organismos financieros internacionales, Así mismo sería_ 

insuficiente afirmar que la deuda externa de las econom~as perifé~ 

ricas es el recurso principal que permite canalizar enomes cuotas 

de plusvalía hacia los centros industrial.izados y que el endeuda~

miento externo del Tercer Mundo ha redundado y sigue proporcionan

do grandes ganancias al sistema financiero internacional, dirigido 

desde las metrópolis capitalista. pero arraigado a nuestros paíse~ 

El todo mencionado constituye actualmente un sistema o conglomera

do trasnacional, del mismo modo que la economía interna de los 

países integrado a ese mercado mundial, esta regido por leyes más_ 

generales que las que específicamente atafien a cada una de las 

partes. Abordar un estudio global del sistema en que estg inmersa 

la economía requiere acudir al auxilio de la teoría, intentando 

romper con las condiciones ideológicas impuestas por las doctrinas 

dominantes. 

Así, el planteamiento del problema de la crisis y deuda exte~ 

na de México y América Latina debe partir del roeconocim:i:ento de la 

realidad para contribuir a la generación de respuestas m~s favora

bles para nuestros países debe fundarse en el estudio de las ca-,. 

racterísticas que ha venido adoptando dentro del capitalismo mode~ 

no el comportamiento del dinero como "equivalente general", Por -

tanto, la propuest·a a presentar, resultado de la investigación, es 
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l.a siguiente. 

A l.a l.uz de l.os acontecimientos desarrol.l.ados una vez que se_ 

manifiesta l.a "crisis de l.:i:qu:i:dez 1l y l.a.s al.terna.tivas y sol.uciones 

presentadas por mutuo acuerdo entre acreedores y deudores se perc~ 

be que el. endeudamiento es parte del. proceso de internacional.iza-

ción del. capital. y parte del. financiam:i:ento de l.a reproducci6n del. 

proceso de acumul.aci6n.C 2 ) Por tanto, l.a interrupción del. finan-~ 

ciamiento en el. crecimiento y desarrol.l.o de l.as fuerzas producti~

vas ve imposibil.itado a nivel. interno del. proceso de reproducción_ 

de capital.. A tal. grado, que el. pa1s por l.a pol.1t:i:ca econ6mica --

neol.iberal. es capaz de generar excedente para el. pago de l.a deuda_ 

externa pero no es capaz de generar excedente.para ei financia---

miento del. proceso productivo interno. El. pago del. servicio de l.a 

deuda externa con un costo al.to por el. incremento real. en l.as ta-

sas de interés y una disminución de ].os precios de ].as materias 

primas como l.a baja del. precio del. petr6l.eo inciden en una rel.a---

ci6n desfavorabl.e que se refl.eja en términos de intercambio con---

tinuamente a l.a baja, l.o que origina que l.a nación deudora sea --

capaz de pagar l.a deuda y a l.a vez impedir financiando su proceso_ 

de producción. 

En el. marco de una crisis estructural. del. capitalismo el. ·e-

quival.ente general. es uno de los el.ementos dinamizadores de un pr~ 

ceso de reproducción interno hondamente interdependiente del. exte-

rior. Esto crea condiciones pol.1ticas, económicas y social.es que_ 

impiden se siga con l.a 16gica de l.os usureros. La pobl.ación civil. 

hace suyos l.os pl.anteamientos necesarios para proseguir el. creci~~ 

miento con una mayor participación de l.a distribución del. :ingreso_ 

exigiendo imperativamente el. crecimiento. Por l.o tanto~ el. pais 

(2) V~ase cap~tul.o primero y segundo de 1a presente :i:nvestigación. 
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necesita bajo un probrama de largo plazo plantear a sus acreedores 

la necesidad de créditos frescos para no depender de nuevas rene-

gociaciones o depender de la baja de los precios internacionales.-

del petróle·o y lograr el crecimiento. Dicha propuesta no es ajena 

y si hay posibilidades de ella en la medida que a grandes voces se 

clama por el crecimiento y por la cancelación de la deuda "vieja"_ 

y proposiciones de situaciones alternativas bajo el enfoque de un_ 

menú para cancelar viejos créditos. 

El final de un ciclo sexenal y el inicio de uno nuevo propi-

cian concertaciones diferentes en el ámbito del lenguaje para pre

sentar propuestas que se relacionan con la hipótesis planteadas al 

inicio de este trabajo. La necesidad de la reproducción del capi-· 

tal y por tanto la necesidad de recurrir a créditos frescos para 

proseguir con el proceso de acumulación interno interdependiente 

con el proceso de acumulación {nternacional, Estos enunciados pe~ 

miten entender el lenguaje de los magos de las finanzas, Así, hay 

una concertación en planteamientos como son los siguientesi 

1. Reducir el tamaño de la deuda externa con quitas al princ~ 

pal o utilizando el mercado secundario,( 3 ) Se ha propuesto concr~ 

tamente armar un paquete de reconversión de la deuda exterior de ~ 

México que permita proponer, sobre bases jurídicas y tecni:camente 

sólidas, una quita de capital y una quita. de interés, l'en func;Léln_ 

de la rentabilidad exterior de las diferentes instituciones deudo

ras, salvaguardando la calidad de sujetos de cr~dito de aquellas ~ 

O) Martínez, If':i.gen:i.a "Suspendamos ya, el Pago Q.e la Deqda'' de-.:·~· 
claraciones vertidas en el Periódico Excel.si·or el .12 de no.,...,..,,. 
viembre de 1988, V~ase la reunión convocada por el Co1egi:o de 
Economistas en el Museo de Antropolog~a 1os días a. ~n y 11 .,,. 
de noviembre de 1988, 



- 479 -

más rentables y afectar m~nimamente su posicidn crediticia y sus -

operaciones normales". 

2. Disminuir el servicio de la deuda en un 40% o 50% con e1 -

objeto de evitar trasferencias reales al exterior y canalizar más 

el ahorro al interior de la economía naciona1.C 4 > 
3. Se abren diferentes opciones para la reducción de ia deuda 

externa. Entre ellas se debe utilizar el enfoque de men~. ''Las 

conversiones de deuda por activos, las conversiones de deuda por 

bonos a más largo plazo y con ciertas garantías que eleven su ---

aceptación en el mercado, "bonos de salida", pagos en moneda local 

destinados a la inversidn, etcétera, tomarán un papel dentro de -

una estrategia g1oba1 y ligado con el objetivo básico del creci-·--

miento. En esta negociación, por supuesto, quedaría inc1uída una_ 

corriente de recursos financieros adicionales y posibles concesio-

nes en materia de tasas de interés. El elemento de concesiona1i--

dad estaría ligado el desempeño del país -juzgado de una manera 

conjunta- y a 1a evolución de factores fuera del control de los 

deudores•• . ( 5 ) 

4. Darle un tratamiento diferente a la "vieja deuda'· con una_ 

reducción sustanciab1e de la misma entre 20 000 y 30 000 millones_ 

de dólares del principal y 2 000 o 3 000 millones de d81ares de --

intereses. En este camino es importante definir sobre que clases_ 

de deudas recae 1a reducción, por ejemplo, 1a bancaria, y si solo_ 

(4) 

(5) 

Siiva-Herzog, Jesús ".tt~s deuda a 1a deuda?!!·- "Pe'r':tt5d:i:c:o"- ·~e"'.l.·..,.;;. 
sior, martes 22 de noviembre de 19.88, -----~-~
Ibidem y véase también Banco de M@xico ~ 11 E1 Enfoque., de .. 1:1enú ..,,. 
al Problema de la Deuda"· Bo1·etín de "Econo:rní·a-.. l:.'n:t·erna:ci.:ona1 """" 
Vol. XIV Num. 3 julio-septiembre, '1988. ~~ .... ~-~-
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cubre el principal o sobre los intereses, u opciones de ambas; lo 

cual tiene efe"ctos análogos, pero tratamientos fiscales 

bles diferentes.< 6 > 
y canta--

5. El clamor por "nueva deuda" de crélditos a largo plazo ---

para el desarrollo deberán enfatizarse vía el Banco Mundial, el. 

Eximbank y el Banco Interamericano de Desarrollo. 

6. El tiempo ha dado una ventaja a los acreedores que ante el 

temor de una moratoria unilateral se reservaron el derecho de sus-

pender los nuevos créditos a los países subdesarrollados para que 

con e1J.o r'l.~:~;-oner de üna mayor- veritaj a sobre los deudores e incre-

mentar sus reservas. De esta forma, 1a ventaja para los banqueros 

fue dar una mayor solvencia a sus accionistas quienes veían con ,--

temor una caída en el sistema financiero internacional. 

7. La opci6n para e1 gobierno que se inicia así como para los 

países hondamente endeudados esta en manos de 1a propuesta que de~ 

sarro1len los países deudores y muy especialmente ~éxico. Esta .,,..~ 

será la de abatir el servicio y el monto de la "vieja deuda;' 

abriendo varias alternativas para los inversionistas extranjeros 

y los grandes bancos japoneses y estadounidenses utilizando el en-

foque de menú. No hay duda, que el crecimiento serg una de las 

alternativas fundamentales en la estrategia política del nuevo --

ciclo sexenal ante los embates y la debilidad que sustenta políti

camente el gobierno en el poder. 

8. En el marco de las propuestas para solucionar 1a deuda ex

terna hay un énfasis de la necesidad de nuevos créditos para lo~~~ 

grar que la economía logre un crecimiento rea1. .si bien, es impo~ 

tan te resaltar la disminución de la deuda externa y del servicio 

Suárez Daviia, Francisco "El. endeudamiento un.a desmemoria .... 
histórica" Peri.6dico Excél.sio..e~ martes 22 d.; noviembre de19.88, 

_,. 
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de la misma, es importante contar con flujos nuevos sin esperar a -

futuras renegociaciones o estar dependiendo de la baja o subida de 

las materias primas, el petróleo. La canalización de recursos para 

superar el descrecimiento tiene que hacerse de manera planeada, co~ 

certada y discutida por el sector público, los empresar1os y los 

obreros quienes sustentarían una especie de "Pacto para el creci---

miento nacional". Sin la concertaci_ón de estos tres sectores como 

sin la ayuda del financiamiento externo dif!tcilmente podr.:í'.amos ad..,-.

vertir un crecimiento real de la economía para la d~cada del noven-

ta y lo que resta del siglo XX. 

q. La solución a la deuda ext~rna debe enfatizarse en un mar-

co multilateral. Deuda y comercio deben de tener un enfoque glo-~-

bal. Donde los aspectos políticos nunca deben de estar ausentes en 

las renegociaciones y reprogramac~ones, Es imperativo, por tanto,_ 

que México desarrollo estrategias que se inserten en un marco mun,·-

dial de resolución a estos problemas, Para el efecto deben consi-,--

derarse variables reales y financieras en todas sus dimensiones, 

incluyendo la política. Con dicho fin debe crearse una institución 

internacional especial, derivada de la Asamblea de las Naciones Un~ 

das. Donde los actores y participantes tendrían como objetivo que_ 

cada nación tome su posición basándose en un consenso nacional, de

CTocráticamente conseguido; en el organismo internacional se busca--

ría un consenso mundial en cuanto a metas globales de desarrollo. 

intercambio comercial y financiero más justos y un marco instituci~ 

nal más adecu~do para las relaciones económicas y políticas inter--

nacionales. 

(7) Ortiz, Edgar "Deuda Externa, Estabilización y Cambio Estructu 
ral: Inviabilidad y Solución Política Global. El Caso Mexica 
no". Ponencia presentada en el I Foro sobre Deud~ ExteE_n~ ~ =
Soberanía Nacional, Mexico. D.F. agosto 18-22, 1986. 
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Crecimiento y renegociación serán la pauta a seguir en lo 

que resta de los años por finalizar el siglo XX. Nuevos financia-

mientes "condicionados" a las necesidades del proceso de reproduc-

ción de capital comandado por el conglomerado trasnacional y el --

otorgamiento de •;créditos frescos" permitirán de nueva cuenta un 

nuevo tipo de crecimiento diferente al de las décadas de los sesen

ta y setenta. Cancelación de deudas "viejas", condonación de' algu

nas y moratorias concertads vendrán a ocupar espacio en el lenguaje 

de la comunidad financiera internacional. Allí,, deudores y acreed~ 

res tendrán que optar por aceptar ganancias menores, en relación a 

las cuantiosas ganancias obtenidas en años recientes. Los deudores 

imperiosamente optarán por canalizar mejor sus recursos para la am

pliación de la financiación de la reproducción y la distribución de 

un mejoramiento en el bienestar de la gran mayoría de la población_ 

y de la sociedad. Entendamos que la lucha de clases es desde la 

óptica de la economía política el elemento clave en el avance de la 

historia de la humanidad. Detener dicho proceso sería un 

para el mejoramiento de nuestros países subdesarrollados. 

peligro 

El ··equi_ 

valente general'' es una relación social de intercambio entre una --

gama de necesidades para el bienestar humano. 

IV. AGENDA PARA FUTURAS INVESTIGACIONES, 

El desarrollo de la presente investigación ha permitido, conforme a 

sus objetivos, 

na de México. 

un mejor acercamiento al problema de la deuda exter

Sin embargo,. considerando la complejidad del proble-
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ma, muchos otros aspectos deben ser estudiados. pe hecho, a lo la~ 

go de la presente tesis se hacen coincidentes varios temas que 

deben ser profundizados. Entre estos cabe resaltar: 1) Administra

ción de la Deuda Ptlblica en México; 2) Pemex y la Deuda Pública: 

3) Crecimiento y Alternativas propuestas al servicio de la deuda 

externa para 1988-1994; 4) Opciones que ofrece el mercado secunda-

rio para solucionar el problema de la deuda externa; 5) El Financi~ 

miento Externo para la década de los noventa; 6) Necesidad de nueva 

deuda externa y cancelación de la vieja deuda externa; 7) Canaliza 

ción de los préstamos otorgados por organismos financieros interna

cionales y bancos trasnacionales a América Latina. 

El primer tema es relevante por su importancia en determina-

ción de la política económica, además por la necesidad que existe 

de allegarse nuevos recursos y asignarlos correctamente. El segun

do tema debería profundizarse por la importancia estratégica del 

petróleo en la renegociaci6n de nuestra deuda con los acreedores 

estadounidenses. El tercer tema es particularmente interesante por 

los planteamientos desarrollados en el discurso del ejecutivo en el 

nuevo ciclo sexenal y por la necesidad de crecimiento que transmite 

su lenguaje oral. El cuarto tema inicia sugerencias nuevas para --

abaratar el costo de la 'vieja .. deuda. El quinto tema, plantea el -

reto de la necesidad de proseguir con el proceso de reproducción de 

capital sin interrupciones, de allí su importancia. El sexto tema, 

es el tema a discutir en reuniones de acreedores y deudores. Por -

Último, ampliar el desarrollo llevado a cabo en este trabajo en re

lación a México amerita ser a.mpliado a otros pa~ses como Brasil y ~ 

Argentina en el contexto latinoamericano. 
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V, CONCLUSION FINAL, 

Acercarse a un problema tan complejo como el estudio del proceso 

de endeudamiento de México desde los cuarenta hasta los ochenta pe~ 

mitió hacer el uso de categorías de la economía política para en-

tender de manera más real el proceso de la reproducción de capital_ 

en un país subdesarrollado. De esta forma, el endeudamiento exter

no a lo largo del trabajo se presentó mas que una variable económi

ca un elemento de primordial importancia en la pol~tica económica y 

en los intereses de los acreedores. Donde la lucha por el espacio 

es cada vez mayor. Dependiendo de circunstancias económicas, soci~ 

les y políticas la deuda externa adquiere alternativas y soluciones 

para perseguir objetivos distintos en la lucha por el '"equivalente_ 

general". Deuda externa y plusvalía así como deuda externa e 

nacionalización del capital y deudores y acreedores son parte 

rompecabezas común. Donde el elemento social jugará un papel 

in te;: 

de un 

impo;: 

tante en el uso de la deuda externa para avanzar en su superación. 

Tal como lo planteamos al inicio de nuestra introducción 

hoy bajo amenaza de una deuda enorme e impagable, se sigue poster.,-

gando la satisfacción de necesidades sociales ya de por sí rezaga-

das por las exigencias del desarrollo impuestas desde la posguerra. 

Por ello el enfoque de la economía política evita quedarse en el -

análisis de los montos cuantitativos y asi permitir propuestas de 

solución a la deuda externa libres de doctrinas dominantes ejerci~~ 

das en el contexto social más amplio. 
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red de fuerzas aéreas. 

Construcción y mejoramiento 
de cuatro plantas hidroel.éc
tricas. ' 



l1ll\lll~ l Ho. /\-? 

Bl\HC:O M1JU.11Al• 

(MU.l.onea de dlS.lares) 

1'1GO-t'lr.'t 

racM~ BENEFICIARIO SECOTRES 
AP.rlcult:Ur4 lndust::rla Servlc1oo 

1960 Secret.3rS.a de Obraa P6b1ica• 25.0 

1961 

1962 

1962 

1963 

1963 

196S 

196S 

1965 

19&& 

19GB 

1968 

1960 

1969 

Secretarla ... fl•curao• Hidr4~ 
.lJ.coa. 

C:O.iai6n Federa.l ... Cl.•ctri.-
cida.d 

C.mlno:s y Puentea redera.le• 
de Inr.reeoa y Servicios Co-

Secre~01rta d• 
.licoa. 

Rccuraoa HidA,!!_ 

Secro~;1rS.o de Obraa PCabl.ica• 

C.-inna y Puentea redera.le• 
de tnr.reaoa y Servicio• Co-
nexos. 

Ban= de "'xico. S.A. 

eomJ.a:l6n f"eder.al. de Cl.ectr!_ 
cid.ad 

Secrut.ur1a. do 
l.icoa. 

Recuraoa llldr:i.2. 

Secrut:.orfa do Obras PC.blicau 

Secretarla de Recursos Hidr:i.~ 
l.i.cos. 

Cotn:lniGu rcufor.'1 '~ Cl~clr1c!. 
dad. 

Banco de Héxic:o. S.A. 

15.0 

130.0 

30.S 

12.5 

&10.0 

32.0 

2s.o 

110.0 

19.0 

25.0 

"lo.o 

65.o 

DF:STINO 

Proyect:o do Cona1:Y"UccJ..:Sn • 
y m!'joramiento de 
tera•. 

Roh .. dJ.l..it,-¡r.lGn do los die 
tritoa de ri.eeo. -

Progra•a de expans16n del 
sector e16ct.rJ.co 1'J62/19r.~. 

Pro&nuna de c~inoa y un 
tr.inalx>rdador. 

Rchabll.lt:acl6n de l.oa dis
tritos de rit=go • 

Scr.,undo proyact:o dL• construc 
c:i6n. reconatruc-c.::1611 y mojv":" 
r ... iento de carreter.ss. 

&jecuci6n do obras y compra 
de equipo. 

Fu11do do garant'!a. y f"om'-"nt:.o 
para l.a anricul t:ur.:l., gan~Jc 
r1a y avicultura. -

Prosrama de cxpanclún del. r...:c 
t:or •1•ctrico 19&!>/l.967 -

khabJ.lito:ac.i6n •. h." lo~ dicLri
t'on de rier.o de la ~r;:l6n la
p,uncra •. 

rroc.r.umo de 1nc:jo1-am:lento do 
la red federal. de carrote:rda. 

Rchabil.itac:i6n del. sist:.em.i do 
rieso del. dlatrit:o dol R1o Co 
l.orado. -

l'"-'r.r.ns.•• ck- CXJl.;Jnai•ín del cu.: 
'tor e.1Gct:.rico 1tJ()H/1"J(J9. -

Fondo do &ar.3nt!a y foment.o 
para 1a ac:ricul.t:ur.::1. eanadc
r1a y avi.cultur.a 



FECHA DC 

1'170 

uno 

1971 

1972 

1972 

1972 

1972 

1972 

1972 

1973 

1973 

1973 

1971t 

1971t 

1971t 

1974 

19716 

1975 

1975 

1975' 

197& 

197& 

1916 

1977 

BCNCFICIAR:tO 

BANCO tU.fi DIAL 

(Hil.J..on•e de d61Ar9•) 

1!170-Hl79 

SCCTORCS 
AGRICULTURA IllOUSTJUA SCRVICIOS 

r ... -1n1<" .. 1 r.·ol1tt .. 1l ,,. 1:11.•ct.-lcI 
d.:ad. -

SeCT'9tar:t.I de Obra• PClblica• 

Banco de IMxico. S.A. 

rondo Nacional. ... Fomento al. 
Turlcmo. 

Sec~tarf:a de Marina y C:C.iai.6n 
Nacion&l. Coordinador.. do Puerto• 

[l.::¡nco de ~xico. ::;.,.. 

t"•·rrnr..:u~·l l"a N.-.cion:ilor. do 
Kaxlco 

Seocretar14 "" ec-unJ.c.ciane • y 
Tr""n.:::por't.a!J 

Com1•i6n Fedmral. de Ch c'b'icJ.-
dad 

Banco de Mxico. S.A. 

Secretar!• de lt9Curao• tUdr&u-
l lf"f.in. 

Slderurgica IA:r.aro carden.me 
Lila Truchan. 

S.cretar1a d• Otra.a P(lb1..J.caa 

secretaria de bcureo• H1.dr&u 
l.icoa. -

5ecretarfa de Recu.raoa Hidrau 
J.icoa. -

Secretarla de Obra.a PfU>l.J.c:aa 

:iecro:tarla de Recur::oa H1dr.1u 
llcoa -

Secretarla d• la Prealdmncia 
PlDCR. 

Secret•rla de Rccuraoa Hidr4.!!,_ 
l.icoa. 

Gu..noa y l"ertili~te• de 
Holhc.tco. S.A. 

Banco d9 Mlxico• S.A. 

Banco de KExico. S.A. 

r~rrocarrl les Naclon.:sle• de 
H~xico 

5idet•úrP,lr...:1 t..17.,ru C4rden..ts 
1 ..... Trut!h.t~. :;.A. 

U.:i.-::iona1 l"ln .. no:l•zu. S.A. 

1211.0 

21.e 

75.0 

22.0 

20.0 

35.0 

, ... 7 

o.:J 

12s.o 

110.0 

90.0 

'º·º 
90.0 

77.0 

lt7.0 

25.0 

"º·º 
110.0 

150.0 

so.o 

125.0 

so.o 

100.0 

u2.o 

DCSTINO 

1"1 ... .gs· ... J J._~ -:~'1nul-'11 l.St!.1 
-ctor e.l~ctrico 1970/1971. 

Proe:"l"am.'.I de cona1:ruccl6n y 
mejoramiento de carre1:eras 

Fondo de &ara.nt!a y f'omen1:o 
r;lir3 la ap,."l"icul.t:ura. yat1.:1de 
rl..a y Jvic..-ul.t:w·... -

Inft'l&eatructura de un cen1:ro 
f"ur1::tico en Ixl..'.lp.:i. 

Mejoramiento d9 cinco puer
tos. 

ronJo ~ equip.imlento inJus
trial. 

Hn.~11tl:-.1...:lón y ,...._.,,._,v..ao::.iC.n 
del. equipo fe-rroviario y in• 
joras de Oper4ci6n. -

~ ... J .. tl.aillt..a..::i~>e1 de equipos y 
drag•do de puertos 

Pron,r~ d@ exp4nsi0n de1 
ae~h~r rlt:ct:ri .. Tt 

Tondo de C.sran't.!a y fcuien~o 
p."tra la .:ir.ricul'tu.ra. ganade
rta y avicultura. 

Comisi6n de Aguas del Val.l.e 
rJc tK'xico. 

La coJns"trucci~n de la f'l.an't.a 
111.d•rurgica. 

Programa de ampl.iaci6n y me
jorainiento de carre't.eraa. 

Proyecto de ri•a.o del. R1o 
panuco. 

Proyec"to de rieao del. Rl.o 
Sinal.oa. 

Oonatruccl.&1 de •iete aora
pu•rtoa. 

De84rrollo rural dt' 1.-::i Cucm
c.t. del. R!o Papaloapan. 

Financiar el. desarrollo rural 
integral de 30 regle-nea de di 
veraan :zunaa del p.:i.1a. -

Proyec"to de irri&aci6n del N 
je" Rto f'lr.1vo y Njo Rlo s.:tn -
J ....... 

C'cnatrucci6n de doa plantas 
de urea y u na de para.1:.h..ira. 

Fondo d• garantta y fornen t:o 
par• 1a agricultura. a•nade
rt3 y l\VJcultura. 

rondo de •c¡uip_.i•nto indua
tria.1 

T•rvPr rroer~m~ cJc rchabili t.i 
ci6n. -

r.Jfr:lnf'i.;'.i1 y c ... .nntrucci!f.n d ..... 
in5t.1.1.scionea. 

rou.lo Nacion.al do rCl'nf:'nto 41 
Turi~o. par<11 el rr-;,y"'cta 1:"U 
rT~ll(X'> .... n f\..a1-.a C.tlifnrnia -
S=. 



n:CKA m: 

1977 

1978 

1978 

1978 

1978 

1978 

1978 

1979 

1979 

1979 

•c•i:ric1Aa1.o 

Se: ere tar1a de Proanuaac:len. y 
Preaupu.9ato 

Nacional. rinanclera. S. A. 

Nacional. Financiera. S.A. 

Seer. tarla dll Agricul. tu.re y 
Re cur-.oa H.idrauUcoa 

B:inco d9 M~xico. s. A. 

Banco dm H6xico. S.A. 

Secretarla de bcursoa Him-.8!!, 
l.lcoa 

Se:cre't4r1a. de Aaricul.ture 7 
Racur.oa Hidr&.u1icca 

Guano• y FertJ.l.izan't•• de 111-
xico. S.A. 

SecretarS.a de Agr:lcul.tura y 
Recursos Hidr&ulicoa. 

SCCTOltCS 
AC1'.ICULTURA UllJUSTJUA m:av1c1os 

120.0 

so.o 

lt7.0 

56.0 

200.0 

100.0 

25.0 

60.0 

ea.o 

92.0 

175.00 

DCSTJJIO 

PI DER. para l.a seg\l'ld.i a r.l:la tllP' 
del. de54rrol.l..o rural ln~nl i'flttgnl 
ele 30 t"eg:lone:a de dlv1r:1tw~TUI In 
naa del. posS.a. • 

rondo Nacional de T(l'ltn tnrmento ~I 
Turiomo. p.:ir.;i el p1\11jl'.w.~'Ct:"'.t11J ÓI 
pd•temoa 1978-1990p.ir-t¡qpau h 
construcc.ilin • aniplladi2b,c:5.~n y 
remodel.aci.&l de t.:;ttl•s•uJ,1e1, 

Po31".:ll la primera ctat·I <!! ha 001 Pi! 
crnnaa de Apoyo InlttNlh1:r.al a 13 
:Industr-ia requei\.l y Htót.11 KEdlaru. 

Para el desarrollo del Jtie..1 tÑrlro 
NlmuJo. 

rondo de Garanth y foaol r-c:cento~.:s 
r• la A(:ricul.tura, Gln.;.m~m~rh Y 
Av:icultura. para tl M':,_ =e~lO rro
srema du c1-édíto ª'l\IPº'flll"Ope~uarlo. 

Tondo de Cquipadento ~lt~ Jndut• 
trial. p;>rd la ttrtfl\Ui1wc-a rwr1 
de c:rfdi to paria a111tnt:::fnM1ritar ln 
exportaciones. 

~di to adicional pH\ll't'lhaX'<I fJni.,. 
cldr el S.O'\ de 101 t'OliaOJ cc1tos d!\ 
proy9cto da riego dtl ltae~ Uo ll
nuco. 

::~ªpi!:~~!~~"!~ t1~1~1Li~~~: 1:it::: 
dr~ulicao y de lnf,t~l•lu~,rahr!a /f.r~ -=:o 
lo::a pura el De&lrrollo oJULo Rur.il. -

Para l.a instalac1fo !Lb rm df un cam
pl.ejo de rertiUwnte~fonto ro1fat~ 
dos en L•zaro C(r,ltnunu1:::111 1 Hkh.--

Para la conlinu3cl6n nt6r1 y ttrllln~ -
cidn dol proyecto ~~lt R:S.o Slnllo.i.. y 
rehabil.i.taci6n dtl R!U J. :lUo r111rt~ -

Fondo d• Cqu!p¡1!1n-111lie-nlo lnd~a
trl•l. para 11 cu1r·"liwa..rta rt1ra 
da cr4Jdi to pira '~1a1.:1J:11ntar la~ 
export•clon••• 



~ 

Ft:CHA DE 
CONTRATO 

1"180 

1980 

1980 

1980 

1981 

1981 

1981 

1.981 

1982 

1982 

1982 

1982 

19El3 

1983 

BCNCFICIARIO 

Secret.3r:l.:1. de Ai:~rlcultUr.a y 
llecurcon Hidr.'\uU:coa 

N.:1.cional. rina.nciera. S.A. 

Bon= de H~xico. S.A. 

Sacrot..:i.rt.:i ele Ac,rJ.cul.tur-a y 
RacurGOn Hidr~ul.icoa 

Secrcta.r:la de ~r.lcul.tu~ y 
Recuraoe Hldr~ul.icoa. 

COHAU:.P 

O.U\Dt-':O No. /\-lt 

l\NtCO M\JHUIAl. 

(Mil.lonoo dP. <)61,"rao) 

1'1R0-1CJR7 

St:RVlClOS 
AGRICULTURA lHDUGTRlA SCRVICIOS DCSTlHO 

110.0 

160.0 

100.0 

32!. 

23.0 

280.0 

ridoico.ninon de Hiner.'llec no 
IUc.•l:llJc;ou y CumloiC:n ele l"n
mcnto Mi11''''-' .. i•rlmt..'&'Jo ot.•r..l 
deo .:.royo intrrr.11 "' 1.:. rc.;,uc 
n.:. y -·ell.:in.\ mJorrt•1 • .inclu)=' ... • 
a.aiah:ncJ.'.> f .in..,,nciera y ttfcni 
ea a cwrrrsas de cxpl.oraci6n7 
:::~lutac.:iGta y rrcducciún min;_ 

Proycct.o it:•rir.a• .. dGn J\patzi11-
r.,:lu. lu•:•n1•• .. r·•Jt:Il',u .,1 rjt;>¡~u 
d<: 10 ~oo hc.H:t.::irc.:.3:: en lJ ::t.o
n.3 ele Apat:r.inc:S.n, Hic.h. • Pre~• 
Ct111.:Jpa.n. 

SeBund.'.> etapa de Prccr..im.3.s de 
A¡>nyo Intecr.:'11 a l..a Induat:ria 
Pequefia y Mediana. 

l'nn•lu 1lv ~t-.lntla y ('.:>mC"nto p.1-
1-a 1.:i J\c,ricul.tura, ~n.:idcr1.1 y 
Avlcul.tura. p'1.r.:i el scxtu pro
gramn ela crlidi to .:ir.,ropccuario 

ConotrucciGn de can..iles de in ter 
comunica.cJ.:in y dla.tribuciCn c11 -
ciatcmas do drcn.:a.je. c¡uc Lrnc.::fi
cinr.:i 10 000 hcct:Src.is en el 
reate del Catado de Sinaloa. 

Jlt!onl i11" .. 1cl6n do un prcgr.'lma. de 
iloiat<"ncia t6cnica en áreas de 
1'emporal. que proporcionar.1. oer 
vicios a 123 dictritos. -

90.0 ri:o0yectn. <lca.3rrollo de un pr<.i
grama de adlcatr • .unicnto par.:. 1.-i 
form.-.ciGn de p,...-:ofenionalc:l tée
nicos metlian v.inculJdoa co:>n ¡., 
estructura productiva. nacional 
y pr.ivada.. 

:;ucreL,r:la. de Proc,r.:11r1;:,ciGn y 175.0 f'Jl•l:R Tcrc.::c1··• c.~r-.'1p~1 .. i. .. d<"o.,rro•
llo rur.il integral del. pats. que 
camprende 17 re:gioneG. 

Presupuento 

5ecrc~r1.a. de Ar.r!cul.tUNA. y 
Recurso o H1dr:1ulicoo 

NacJ.on~l. Tin.:snciera • S.A. 

Se Cl"'O t;a Jt> l.1 de Me jor4.mien to 
del Ambiente 

Scsc-re~.irta de l\r.rieul.tura y 
Jt.ecuroos llidr.tiullcon 

rt t>CC. rnndo pu .. -. 
~· l'cno•-

l""l"Ollo Cbiwt..•rc: l .1.1 

Nacion..11. r .lno:u1c1cra. S.A. 

180.0 

• 138 .... 

i·1~.o 

Prvyccto p.,r." 1.a reh.:t.bilit;;u::i·:in 
y mujo:r.3m.f..,nto de loa trnba.j•.aJ 
de irrieaci6n en loa di"• !t.oc 
da ricP,_o. B<t.jo P:to ~n"ln y IW:ljo 
R1o San Juan. Seg1.au:1a etapa. 

60.0 50Mt:X Bines de Capital. Ltnea 
p.lob.31 de cf'(;dito p.:.ra a.poyo fi 
naucicro " empresa• de bienes de 
C"'nr i 't'a 1 y ram .. •x. Prc",er.:.ma. de> do
sarrctl lo de ln~ eKport...i.cic-ne:s 

11:..0 

~~~~J~~.~~.,,..~-a~~~.~i~~dc~n~~T 
de• J.a c·•.>nt:.3minaciún un Hl!x.ico. 
1.982-1905. 

Pr<.ier~rnrs <1<- temporal teenificado 
un J • .a rccii1n c.Jc San J'urno.U'ldo. 
T•-ulipas. 

1'1..r•r.1· ...... , 1•;u"' t •~rt.1 lo...·c."r 1.:1 in-

;:::~.~1.~~1:~1~~.~,:~.'i c~:f~~~~u~1 c~:i=-
dJ.1 Je• H~xicoo •• t'ucl•l.s• V1ll.~hcr
mo~~-. y Cul{,"c;.'in. 

Tcr·~r:a ,. t. 0 Jp•1 del pror.r."ma tle 
.u¡,.._.yo i1ot-<,•nr-... 1 ,, l.~ ir..Juatria mr. 
di.tr•a y J)4'1t¡un1.a. -



OJADRO No. B-l. 

BANCO XNTZRN4ERICANO DE DESARROLLO 
(Mil.l.onc• de d6l.are•) 

1960-1969 

BENEFICIARIO 
SBCTORF.S 

JtGRXOJl:l~ XH11Sl'R1A fEltVll.'"lOS 

1.961 Fondo de Garant!a y Fomento a 
l.a Indu•tría Mediana y Peque
ña. 

1961 Secretar~• de 1'gr1cultura y 
Recuraoa HidrAul.icoa. 

1962 Secretar!a de Aqricul.tura y 
Recur•o• Hidr&ul.icos. 

1962 Secretar!a de Agricul.tura y 
Recuraoa llidrAulicoa. 

1.962 

1962 

19GJ 

1963 

1963 

1963 

1.963 

1963 

1963 

1964 

l.964 

1964 

1964 

Secretar:!a de Agricul.t.ure y 
Recurao• Hidr&ul.iooa. 

'.Instituto Mexicano de J:nvcs 
ti.gacioncs Tccnol.69:1.caa, A:-c 

5:.?crctar"(a. de- h}rlc:ul tura y 
Recursos tliürl\ul.icos 

Secretar1.a de Agricu1tura y 
Recuraoa HJ..dr&ul.icoa 

Fondo de Cor'3.nt:!a y F'oa:aento 

" la ::Industria Mediana y 
Pequeña. 

Sccrct.ar:!a de ·Agricul.tura y 
Recurso• Hi.dr.&ulicoa. 

Secretar:ta de Aqricul.tura y 
Recursos llidr.:iulicoa. 

Secretar!• de Aqricul.tura y 
Re curaos 111drt1u11coa 

Sccretar!a de Aqricul.tura y 
Recursos lli.dr:iulicoa. 

Fondo para "' Fomento do l.a• 
Exportaci.obes de Productos 
Kanu~acturados 

Secrot.ar!a de Agricu1tura 
Recurao• Hidr&ul.1.co•. 

y 

Fondo de Opnr3cJ.6n y Dcacuonto 
liancario para la Vivienda 

Ccntro N.acional do Ag"ricul.tui#\ 
•n Chapinqo. 

;¡.o 

13.0 

5.7 

9.2 

1.0 

0.4 

1.2 

29.6 

s.o 

22.0 

3.8 

3.0 

s.o 

26.9 

9.8 

10 .. 0 

2.1 

DESTINO 

Pr~stamo• Industriales. Pri 
mera etapa con costo cstim~ 
do de dls. 1.2 mil.1ones. -

Cuatro proyectos de riego 
con costo catimado en dls. 
46. 6 millones 

Tres proyectos de riego con 
costo estimado de dl.s. 1.1.B 
m.111.ones. 

A~astecimiento de agua pota
b.le para doce ciudades en el 
Eatado de Yucat6n con cost.o 
estimado de dls. 15.2 millo-

Mejoramiento de la tierra en 
1a zona sur del Estado de Y~ 
cat&n con costo estimado de 
dl.a. 4.1 mil.lones. 

Adqui.sici.dn de equipo ~e la~ 
ratorio y <"xpcrimcntación con 
costo estimad.o de dls. 400 m.!, 
llenes. 

Proyecto de ricqo Valle de T~ 
mnzcalcinqo, con C't'..>Sto estim~ 
do de d1s. J.7 millones. 

Proyecto de riego y mejormnien 
to de la ti@rra. en La Chonta1pa, 
con costo estimado de dl.a .. 58.3 
mil.lonea. 

Prdstamos para proyectos indus
triales. Segunda etapa con cos
to eatimado de dls. 15 mi11onea 

rroyocto de riego y drenaje del. 
R~o Humaya, Sin., con coato ea
ti.Jnado de 135.1 millones. 

Pl.an Lerma-Asiatencia T~cnica 
estudios de prcinvcrsL6n en la 
cuenca Lerma-Chapal.a-Santiago 
con coato estimado de d.ls. S.O 
m:Lllonea., 

Mejorami.ento de la tierra en l.a 
cuenca Lcrma-Chapal.a-Santiago 
con costo esti.mado en dl•. 6.0 
mil.lonas. 

Colonizacidn y mejoramiento de 
l~ tierra en la ChOntal.pa, Tab. 
con costo eatimado de d1•. 7.4 
mi.l.lones. 

F~nanciamiento a modiano pldzo 
de exportaciobe• de bien•• do 
capitn1 a Am6rica Latina. Linea 
revo.lvente. 

Proyecto de conatrucci6n de nue 
ve sistema• de reigo en la cueñ 
ca r~rma-Chapa1a-Santiago con -
costo estimado de d.ls. 22.3 mi-
11onea .. 

Fin~nciar vivienda para fam~lias 
<.le lu.jos ingresos, con c:oato e•
timado de dl.a. 84.1 mi1l.ones. 

ConRtruccidn de edificio• y ad
qui•ici6n de equipo, con co•to 
est.imado de J.la. 9.4 mil.1ones. 



1.965 

1.965 

1.966 

1966 

1967 

1967 

1.967 

1.967 

1.967 

1.968 

1.968 

1968 

1968 

1968 

1969 

1969 

•.1969 

BENEF1C1Alt'J.O 
SECTOltl!S 

JlilGfUClD.."l'\JAA DUJS"l'RJA SEMVJ.CJQS 

5ecrot3r~a da AsentaMientoa 
Hwnano• y Obraa P6b1icaa. 

secretari.a de Agricu1tura y 
Recur.o• Hidr&u.1ico• 

Fondo de Garanti.a y Fcaento 
a la l:ndustria Mediana y Pmquc.ña. 

Sacrctarta do Asentamiento• 
Humano• y Obraa P6b.1icaa 

Sccrctari.a de Agr:l.cu1tura y 
Recursos HidrAulieoa. 

secretaria de l.gricu1tura y 
Recursos Hidr&ulicoa 

Fondo Nacional de Eatudioa 
y Proyectos. 

socretarta de Agricu1tura y 
Recuraos Hidr&ulicoa. 

Nacional Financiera. S.A. 

Secretaria de Ag°ricu.1tura y 
Recurmos H:Ldr&ul:l.coa. 

Banco de H6xico. S.A. 

Sec:reta.r:ta de ~ricultura y 
RBc::ura::ta Hidr&!Uc:ce. 

Fondo Eapeci.al para Finan
ci.amientos Ayropecuarioa 

Secretari.a de Agrtcu1.tura y 
Recuraoa HidrAu1:1.cos 

Sccretarta de Agricul.tura y 
Fecuraos Hidráulico• 

Sccrotarta do Agricu1.tura y 
R'-'CUrHrJS 111rJi::5.ulicoo 

Secretaria dQ Aqricu1tura y 
Recuraoa Hidr&uli.co• 

18.6 

&.8 

8.6 

33.0 

13.0 

11.0 

s.o 

13.0 

0.5 

41.S 

4.9. 

14.4 

20.0 

34.1 

•.J 

1.2 

DEST1NO 

Construcci6n y mejoramiento de 
caminos vecinal.es con costo es 
t:Unado de dls. 35.7 millones.-

Proyectos de amp.liaci6n, mejo
ramiento y servicios de agua 
potable y a1cantari11ado en Gue 
rrcro y uurango. con costo estr 
mado de dl•· 8 .. 0 mi.llenes. -

Préatamoa para proyectos i.ndus
trialea .. Tercera etapa con cos
to estimado de dls. 19.4 millo-

Construcci6n y mejoramiento de 
caminos vecinales con costo es 
timado de dls .. SS.o mil1ones.-

Proyecto de riego El Sabino con 
costo estimado de dls .. 26.1 mi
l.lenes .. 

I'royccto de ri.cgo El S.o.bino, Si.n .. 
con costo estimado de dls. 20 .. S 
millones. 

Primera etapa con costo estima
do de dls. 7.5 millones .. 

Proyecto de riego en el Noroeste 
con costo estimado de dls. 26.0 
millones. 

Fondo Nacional. de Estudios de 
PreinveraiOn con costo eati.mado 
de dls .. 300 ooo .. 

Obrns de riego en al Estado de 
Guerrero con costo estimado de 
dls .. 102.7 mil1ones. 

0:21structora Naci.cnal. de carros ~ Fe
~il, S .. A .. Financiamiento a l.a.s 
e>qx>rtacicnes de c:::atponcntcs para la 
fabricad.6n ~ 1.200 v~onos de los Fe 
rn>c::arri.l.os Nacional.es do Cblanhía. -

Proyecto de rieqo El Ros.o.ria, El 
Mczqui.tc, con costo esti.mado de 
dls. 28.7 millones .. 

Progrania de crddito agr~eola con 
costo estimado de dls. so.o ~i-
11ones. 

P1an de Pequeño Riego, con costo 
e•timado de d1s. 71.9 millones. 

Proyecto Pl.an Lerma. AsJ..stencia 
Técn:l.ca .. Eatudi.os de preJ..n'\.•er
si6n en la cuenca Lcrma-Chapala 
Santiago con costo estimado de 
d.la. s.o millones. 

Proyecto de riego Las Adjuntas 
ron n,,.st.o cst.im3do d~ dls. 7J.4 
mLl.1.ones. 

Fin~nci.nmiento a la exportaci6n 
do bienes y servicios para la 
construcci6n de un gasoducto en 
Co1ombi.a. 

Proyecto de riego Valle de Jime
nez~ Tnmpa •• I..as Adj\U\tas con 
costo estimado de dls .. 3.5 millo 
nos. -



CUADRO No .. B-2 

BAHCO :INTERAMERXCANO DE DESARROLLO 

(M.illone• de 061area). 
1970-1979 

FECHA SECTORES 
DEL U E N E F X C :I A R J: O N:;RlLi.Jl:l\IRI\ lNDUSTRIA SERVlCIOS 
CONTRATO 

1970 Secretar1a de 1't.9ricultura y 11.8 
Recur•o• H.idr&ullco• 

1970 secretar1• de Aqricultura y B.l 
Recurmo• HidrAulico• 

1970 Banco de M~xlco, S .. A. 2.• 

1970 Socrctar1a de Aaentmnientoa 
Humano• y Obra• PGbl.:1.ca• •6.S 

1970 Fondo de Garant1a y F09ento 6.1 
a la :Industria y Pequel\a. 

1970 Secretar1a de Aqricu1tura y 
Recuraoa Hidr&u1.1cos 15.S 

1970 Banco Nacional do Obra• y 
Serv.1c.1o• P6.bl.1coa 10. 7 

1970 Secretar1a de Agr.1cul.tura 
y Recurao• H.1drAul.1co• 9.6 

1970 secretar1a de Agr.icultura y 
Recursos H:i.dr&ul.icoa 10 .. 4 

1970 secretar1a de Aaentamiento• 11.0 
Humano• y Obras PGbl.:i.c:aa. 

1970 Fondo de Carant1a y Fomento 
a l.a J:ndustria Med~ana y Pe 
queña. 5.0 

1970 Secretar!~ ~e Agricultura y 
Recursos Uidr$.ulicoa 26 .. 0 

1970 Secretar1a de Agricul.tura y 
Recurso• H.1dr&ul.1coa s.e 

1971 Sccretar1.:w. Jo Asentamiontoa 
Humanos y Obra• PGb1i.ca• 17.S 

197.1 

1971 

1971 

Fondo Nacional de Fomento al 
Tur.ismo 

Sucru t:.ar1a Jo Asentamiento• 
Hwnanos y Obras PCib1ic•s 

Fondo Especial de Financia
miento Al;Jropecuario 

22.0 

32.0 

D E S T X N O 

Proyecto de ric90 Las Piedras 
con costo estimado de dls .. 
18. 6 mi.l.l.ones. 

Proyecto de riego San Lorenzo 
con costo eat.imado de dls .. 
l.B.7 m.111onea .. 

Financiamiento a la cxportaci6n 
da bienes y servicios para la 
construcci6n de un gasoducto en 
Colombia. 

Construcci6n de carreteras y ca 
mino• rurales con costo estima= 
do en d1s. 78.6 millones. 

Prastamoa para proyectos indus
tria les. Cuarta etapa con un 
costo estimado de dls. 19.0 mi-
11.ones. 

P1an HidrAul.ico del Centro con 
un costo est.imado de dls .. 27.4 
sni.llones. 

Agun potable y aLcantarill.ado en 
Monterrey, N.L .. 

Proyecto de riego Las Piedras 
con costo aatimado de dls. 11.9 
millones .. 

Proyecto de riego San Lorenzo 
con costo eati.mado de dls. 21.0 
m.illonea. 

Construcci6n de carreteras y ca 
minos rurales con costo estima= 
do de d.ls. 18.3 mill.ones .. 

Pr6stamos para proyectos indus
triales. Quinta etapa con costo 
estimado d& dls. 10.0 mil.lenes. 

t-roCJr;:uno:t. de Pequeño Riego en el 
Noroeste con costo estimado de 
dls. 53.4 millones. 

Plan HidrAulico del Centro. Pri 
mera etapa con costo estimado -
de dls .. 11.7 millones. 

Const1·ucci6n y mejora..-niento de 
caminos alimentadores con costo 
estimado de dls. 49.S mil.lenes 

Proyecto de desarrollo tur~sti.
co en Canean. Q.R •• eon costo 
estimado de dls. 73.2 millones 

Construcci6n y mejoramiento de 
c~minos alimentadores con costo 
estimado de dls. 46.2 millones 

Programa de cr~dito agr:lcola pa 
ra mejorar al sector agropecua= 
rio y k:-eneficiar pequeños propie 
tario:;1 ~CJr:lcolas del. centro y -
sur Je la Rep6blica con costo e~ 
timado de dls. 79 .. 6 mil.lenes. 



,.,.- ~,,. ........... --~··--·-~· 

FE.CKl--
D&L O E N E F l C 1 A R 1 O 

SECTORES 
N".r.JL'\.11:li.•HI\. lN)U..cn'fUA S::RVlC:JCS 

COSTRATO 

1972 

1972 

1972 

1972 

1973 

1973 

1973 

1973 

1973 

1974 

1974 

1974 

1975 

1975 

1975 

1975 

1975 

1975 

l.975 

Secretarla de Ascntam~ento• 
Hwnano• y Obr•• PGbl.•.ica• 

Secretarla de Agr1cu1tura y 
Recuraos H.1dr&u11co• 

secretarla de Aqriculturo y 
Recur.o• Hidr&ulico• 

secretarla de Aqr.icultura y 
Aecuraoa H1dr4ul.ico• 

Fondo de Garantla y ra1aento 
a la Industria Mediana y 
Pequeña 

Secretarla de Agricultura y 
Recuraoa HJ.dr&ul.icoa 

Sidcr6r9ic~ Lazaro C4rdcna• 
Laa Truchas. S.A. 

Fondo Nacional de Eatudioa 
Y Proy•ctoa. 

Se ere ta.ria de Comerc.io 

secretarla de Asentamiento• 
Humanos Y Obra• PGblicaa 

Secretarla de Agr.icultura y 
Recuraoa Hidr&ulicoa. 

Secretarla de A•cntam.ientoa 
Humanos 7 Ob~ P6bl.1caa 

Fondo para el Fomento de l.aa 
Exportaciones de producto• 
Manuf"acturadoa. 

Secretarla de Aqricul.tura y 
Recur•os llidr&ulicoa 

Secretarla de Agricultura y 
Recur•oa HJ.drau11coa 

Fondo de Garantla y FOCftento 
a 1~ Zndustria M8dJ.ana y Pe 
quena. -

Banco Nacional de Crddito 
Rural,. S.A. 

Proqra.ma dC! rnversionc• rn 
~~;:~~ para ol Deaarrollo-

1.9 

31.7 

35.0 

23.l. 

22.0 

12.3 

14.7 

57.0 

10.0 

45.6 

36.9 

34 .. o 

l.S .. 0 

2.s 

e.s 

46 .. 5 

J.9.o 

37 .. 2 

37.0 

20.0 

DE· S T 1 NO 

Pinanci01mi<11nto de cxport.-:1cionca 
para conatrucci6n do un muelle 
en Puerto Lim6n. Costa Rica. 

Equipo para mantenimiento de e~ 
rreteras con cos~o estimado de 
cll..a. 51-D a11~nea. 

Programa de Pequeño Riego con 
costo estimado de dla. 74.0 
m:Lllonea. 

Primera etapa de tecnificaci6n 
del riego y plan de mcjoramien 
~o con costo estimado de dls.-
47. O mi.llanea. 

Proyecto de riego Municipio de 
Tomatl4n con costo estimado de 
dl.a. 103.5 mi.llenes. 

Prtl:stamos para proyectos indua 
triales. Sexta etapa con costé> 
eati.mado de dls. 25.3 mi.llenes. 

Rehabilitaci6n de1 distrito de 
ri~go del Valle de Ju~rez. Chih. 
con coato estimado de dls. 49.9 
mi.llones. 

Construcci6n de un~ planta side 
r6rgica aprovechando m:i.narales
de hierro de Las Truchas. Mich. 
y Plut6n. Gro •• con un costo es 
timaUo de dls •. 998. 4 millones:-

Segunda etapa con costo esti.ma.
do do dls. 20.B millones. 

Programa de desarro1lo integral 
del sector pesquero con un cos
to estimado de dls. 99.9 Millo
nea. 

Construcci6n y mejoramiento de 
alimentos con costo estimado de 
dla. 82.2 mill.onea. 

Proyecto de riego del. Noroeste 
con costo eatJ.mado de dl.•. 69.8 
m1.11onea. 

Construcci6n y mejor~iento de 
caminos alimentadores con c:oato 
eati.ma.do de dls. 29.1 m~11one•. 

Financia.miento a mediano p1azo 
de exportacioner de bienes de 
capital. en Am•rica Latina. 

Pl.an Nacional de Obras.de Riego 
para el Desarro11o Rural con coa 
to ~atim~do de dla. 17.J m~l.lo-
nea. 

Proyecto de r:t.ago en el. Noroeate 
con costo estimado.de dla. 123.8 
mi.llones. 

Pr&stamo para proyectos indua-
t ri4lcs. Sexta etapa con un cos 
t.o estimado de dl.a. 30. 4 mil.lo= 
nea. 

Fideicomi•o para la Campaña Na
cional contra l.a Garrapata con 
costo ••t:t.mado de dl.a. 180.3 mi 
llones. -

Tercera etftpa P1an Nacional. de 
Ob1·.'\s dC> Ricqo p.:ir.-i el oesarro 
llo Rural con costo estimado aa 
dla. 79.9 mi1l.onea. 

Con costo estimado de dls. lOB.2 
nt.111.onea. 



FECHA 
DEL B E ~ E r 1 e ~ A • X o 
CONTRATO 

1976 Proqraiaa do %nveraionoa 
PO.bl.:lcaa 

1976 Fondo ele Garnnt1a y Foeento 
para 1• Aqricultura •. Ganad!,. 
r~a y Av~cultura .. 

1916 naneo Nacional do Crdd1to 
Rural, S.A. 

1976 Banco Nacional de cr•dLto 
Rural. S.A. 

1976 Fondo Nacional. de Fonwnto 
al. Turismo 

1976 Bamco Nacional de obra• y 
Servicios Pdb1:icoa. 

1976 Fondo de Garant~a y Fc:.9ento 
para l.a Agricultura, Ganade 
r1.a y Av~cultura. -

1977 Con•ejo-Nacional de C~encia 
y Tccnolo91.n. 

1977 Secretar1.a de Agricultura y 
Recur90• H:idr&ul.icos. 

1977 Fondo Nacional do E•tud:ioa y 
Proyectos 

1977 Fondo Nacional de Eatud:ioa 
y Proyectos 

1978 Fondo do Gnr~nt1a y Fomento 
para la Agr:icul.tura. Ganad• 
r1.a y Avicultura. -

1978 Banco Nacional de Cr6d~to 
Rural., S.A. 

1978 Fondo Nacional do Fomento 
al Turismo 

1979 sccret~r1a de Agricul.tura y 
Recurao• HidrAulicos 

1979 Minera Carbon1.~era R1o E•
condido, S.A. 

:zo .. s 

34.2 

•6.8 

54 .. 0 

60.0 

60 .. 0 

48 .. 0 

158.0 

20.s 

17.0 

11.0 

20.0 

s.o 

10 .. 0 

30 .. 0 

DESTINO 

Par~ ~1 dc~~rrollo rural con 
coato o•timado de dl•. 113.3 
mi1.l.onea. 

Proqr~a de cr~dito• Agropecua
rios. S~ptirqa etnpa con costo 
eatim~do de dl.a. 71 .. 2 m:i11one• 

rrimora etapa e~ un crédito agro 
pecuario en los dist:ri.t.o& ')" uni= 
dades de ri.cc;o del pa.ts que favo 
recer.:5. a cjidatnrios y pequeñoa
propi.ctarios con co~to estimado 
de d1•. BJ.B mi.llenes. 

Programa de oesccntralizaci.6n 
de l.a Xndustria Lechera con 
ce>Rto rstimado de dls. 89.6 
m.1.11.ones .. 

Segunda etapa del prol·ecto de 
de•arrollo tur.tstico de Cancdn. 
Q.R •• con costo estimado de 
dl.•. so.o millones. 

Agua potable y alcantarillado 
en Monterrey, N.L. 

Programa de cr4ditos Agropecu~ 
rios con costo estimado de dl.s. 
26 .. 1. mi.l.lonea .. 

Programa de becas para forma
ci6n d~ rccur9op humanos en 
cit:Jnci.a. y tecnolog!a con costo 
o&timado de dls. 44 .. 6 mill.one•. 

Cuarta etapa del Plan Nacional 
de Obra• de Riego para el oesa 
rrollo Rural. con costo estt.ma= 
do de dla .. 129.7 millones. 

Tercera etapa de un programa 
con costo estimado de dls. 8.3 
millones. 

Tercera etapa con costo esti.mado 
de dls. 16.7 mi.11.ones .. 

Cuarta etapa. do un cr6di.to agro 
pecuario con un costo estimado
de d1.s .. 200 .. 0 mi.1.1.ones. 

Se~unda etapa de un crédito agro 
pecuario en 1.oa distritos y uni
dades de riego del pa!s -

Programa Nacional de Cr~dito Ho 
te1.oro. Conc~si6n de créclitos
para la expansi6n hote1era con 
co~to eatimado de dls. 65.0 mi-
11.oncs. 

Financiamiento de obras de riego 
Subproyecto Xicotdncatl, Autl&n 
El. Grull.o, E1evaci6n de l.a Presa 
Corcovado con costo estimado de 
dl•. 118.0 millones .. 

1-"inancia.mi.ento para dos minas sub 
terr4ncas y dos de cielo abierto-;-

. ast. como obras c.iviles. a.dquisi
cidn de materia1.es y equipo y un 
programa de adiestramiento para 
personal en Nava, Coah •• con cos
to estimado de d1s .. 309 .. S mi11.o-



CUADRO No. B- 3 

BJU,!CO INTERAMERICANO DE DESARROLLO 

(Mi.l.1on•• d9 D61are•) 
1980-1.'J 87 

f1:X.:IA u ~ e •1· o u. t: s 
tJEL a E N E F :I. e 1 A R X o AGRlu.n.:n..m.A DDJSTIUA SERVU:XOS 
CDrtWaO 

1980 Conecjo Nacional. da Ci.enc1a 40.0 
y T9cnol.091.a. 

1980 Fondo de Garant~a y Fa.ento SO.O 
a 1.a Xndustri.a Mediana y Pe 
~da. -

1980 Banco Nacional. de Cr6dito 

1.980 

1981 

1981. 

1981. 

1.981. 

1981. 

1982 

1.983 

1.983 

1983 

1983 

1983 

1.983 

1.983 

1984 

1984 

1984 

1.984 

1985 

1.985 

1.985 

Rural.• S.A. 94. O 

Fondo Naci.onal. de eatudi.oa y 
Proyectos 

Consejo Nacional de Ci.encia 
y Tccnol091a 

CONACYT OoRarrollo Ci.encia y 
Tecnol.ogi.ca 

Programa do Deearrol.1.o 
Pesquero 

Proyecto de Gran Riego 

Proyecto de Gran Riego 

Fondo Nacional. do Estudi.oe 
Proyecto a 

Fondo Nacional. de Fomento al. 
Turi.smo 

eo .. o 

se.o 
7.S 

rendo Nacional. de Estudios de Proyectos 

J:'"aldo Nacional. de Eatudlos m t>royect:oa 

FUnck> FicNc:Lario f'oitrral.. de Fomento 
Hlm.icipal.. 

Fondc Fiduci&r.i.o ~ral. d9 nmen, t:o 
Htnicipal. 

Monterrey 'I1X 

Monterrey XXX 

i'bnWs Jm;;t..ltu.idc.is en ~1ac161 a la 130.0 
Ayricultura. 

Sexta etapa de pequeña irri 
gaci6n. - 60.0 

20.0 

10.0 

30 .. 0 

so.o 

JS.& 

20.0 

1.6 .. 0 

.f.4.0 

36.0 

... .... 6 

16.2 

FcnUo Nac:l..ona.l. de l'arento al TUri.StD 16. O 

FnnUo Nacicn=il cJc Foncnto al 'l'Ur.ie110 75. O 

i"idr.ioom.i.ao para. Crédito ~ JU:a- de 165 .. O 
ltiego. 

36.4 

l.O.O 

DEST1t.IO 

sequnda etnpa del programa de 
bocas para J:ormaci6n de rccur 
eoa humanos en cienc~a y tec= 
noloqS.a con costo eRtimado de 
dl.s. 64. O n1i.lloncs. 

Preatamo para proyectos indus 
triales. Octava etapa con coS 
to estimado de d1s. 100.0 mi= 
1lones. 

Real.i.zaci.6n de la tercera eta 
pa de un crédito agorpccuariO 
en los di.stritos y unida.des 
de riego del paS'..a que favorece 
r& a ejidata.rioa y pequeños -
propei.tar.ios con costo estima 
do de dla. 235.0 mil.lenes. -

Cuarta etapa con costo est.i.ma
do de dl.a. SO.O millones. 

Financiamiento de estudios e 
investigaciones de técnicas 
mexicanas para el desarrollo 
de ci.encia y tecno1og~a. del 
paS.a. 

Qui.nta etapa con costo csti.rnado 
de 33.3 m.1.1.ea de d6l.ares. 

Programa Gl.obal de crédito para 
el desarroll.o turS.stico, cona
trucci6n y remodel.aci6n y equi
pami.ento de hoteles 

Agua potable y alcantari11ado 
on la ciudad de Ti.juana .. 

Aqua potable y alcantarillado 
en 1n Ciud.;iJ de Tijua1\..;i 



1.986 

1986 

1986 

1986 

1986 

1986 

1986 

BENEFXClAll:XO 

f'OndQ 1nstitu:ldoll en RDlac:i.6n a 1a 
AqrJ.c:ul.tura .. 

Ftzi.<k> cb Garaneta °"'cni.ca prrarn el 

~ci~'::~r:U 

Rehabi.1.:1.tacJ.6n 

Te1efon:i.a Rural. 

Proqrama d• Mejora.Jlliento dl9 
Serv1c:l.o• Sal.ud 

Pr09rama de Mejorami.ento 
servi.cJ.o• SAl.ud 

~i:.:r'l'C'RCS 
JillGMl UJt:n.JRA. DbJSt'RlA SDWJ.ClCl& 

183 .. 0 

100.0 

.ts.o 

l.00 .. 0 

25.9 

30.0 

11.3 

DESTXllO 



BEN&FICIARIO 

CUADRO Nu. C-1 

C<IMBllNK 

(MJ.1lonoa da do51:1rou) 
1~J14ll-1'Jlt•t 

QECTORES FECHA DE 

CONTRATO idkJ.< . .'Ul..TURJ\ lNIJIJ!>TtUI\ SCRVlClOU HO C!>l'l:Cll"ll:~~:¡ lll:~JHO 

19"1 

1 ... 1 

S.cretarfa de O:..unicacJ.on•• 
y Otras P!lb.1ic.a 

Secretart.a de C.O...unicacionea 
y Obc-aa PGbl.icas 

19't4 Pet:r61eoa Mexic:.anos 

19't5 rerrocarr.l1ea Nac.io~lo• do 
Mlxico 

1 ... 5 Secro lar!•• de Cocnuni~cionoa 
y Obras PGbl.icaa 

1945 Comia.i6n rcder.31 de C1ectri
cidad. 

1948 Centra1 San.3lon.ll. 5.A. • y cta. 
Azucart=ra del. R!o CU.:!.ya.1.e:Jo s.A 

1914 8 Cnla. tadoro1 s de Carne 

191¡.9 Ferrocarr.ll.ea Nacional•• de Na 
xico -

19148 Nueva cta. CU~ctrica de Chapal.a .. 
S.A. 

1948 Maqu.in.3r.14 Acr.S:co.la. S.A. 

19lfB La Conao1idada. S.A. 

1""8 

19"9 

.1949 

Guanos y Fert:J.J.J.z.:intea do M•!. 
co. S.A. 

Pl.an't.a l'utabi.l:i:zadora da Agua 
de Ciuda.d M.:ldoro. 

I"erroe4.rril.ea del. P4c1C.ico • 
S.I\.. do C.V. 

Ferroc.arr.i.lea Na~.lonal.ea do 
Húxico. 

10.0 

20.0 

u.o 

10.0 

19.Q 

10.0 Cam~.:noa 

20.0 

!..O 

1.0 

7.0 

3.5 

s.o 

1.s 

6.0 

1.5 

s.o 

12.9 



CUADRO No. r.-2 

(Mil.1.onoa d• d61.a't'9•) 

1·1~0-1·1~·· 

~JlA~ a E M E F X e :t A Jl :t o AQIU.CULTURA 1HflUSTRI.A S&INXCl.OS NO CSPECJ:FICADO D E S T X M O 

1'150 carbonifero Unida ... Pal.snoo.., S.A. 
LS.neaa Gl..obal..ea !! 

1951 Se~tar!• ... Jtoclll:'O• Hidt-4uU.-

1951 Al.. toa Horno• de .... J..co • S.A. 

1952 ro~a.rriJ.e• Nacionai..a de -·= 1952 Ferrc;iocarril.e9 Mnxir-"lnoa 

1952 Secria ~r1a m ~curaoa ltidr&u1.i-

1952 Secretar1a de CDmunJ.cacionaa y 
Ot:r.a PObl.iCOla 

1953 Hojal.a.ta y Llll'IJ.na., S.A. 

1956 Banco Nacional. de "'""di"' N!,r1col...a. ii.A. 

1957 Secreta.rt..a de Fecursoa KldrAuli...;. 

195-7 Al.toa Hornos de Mf!xico., S.A. 

1~57 T•rracarriJ.ea N.:::1cionol.oa de 
Maxico 

1957 Banco N.ncio~l. de t::riSdi.to 
~ricoL'l,. S.A,. 

195"1 Al•aconca Nacional.•• de Dap6-
•ita. S.A. '!./ 
rerroc.arroil.•• Macionalaa de 
Ka.deo 

1958 A~rere Mexic:.anoJ.. S.A. 

1950 rcrroc."'1.rrll.ea M..:acion..'11.cta· do.' 
HAx.ico 

1958 Inscnio el Potrero. S.A. 

1959 Xmportaciona s de bi•ne• da 
capital. 

1959 Alm9 cone a Nacional.e• cW Dcp6-
•ito. S.A. 

1959 5eC:r9ta.rS., ... Obraa PClbl.iC11• 

19!.'lil Forz"Ocart"il.•• Nacionaal. de 
Mdxico 

2.7 

11. 5 

5.0 

17.S 

3.6 

s.o 

2.0 

16.0 

s.o 

2.s 

3.0 

100.0 

51.0 

s.o 

... 

23.2 

13.6 

29.& 

... 

3.7 

7.2 

20.0 

30. º'"' 

canal. Al."to del. 
RS.o YaquJ., 

Ganado 

Clna.1. de Anzal. 
dGa•.· -

~nunda J.1noa 
de gonado. 



FECHA C&L 

1960 

19QO 

1960 

1961 

1962 

19153 

1963 

1963 

19 ... 

1961f 

19 ... 

19 ... 

19Glf 

19 ... 

196$ 

1"65 

19G6 

1966 

1966 

1966 

1966 

1966 

19G7 

1967 

1967 

1!167 

1967 

1!JGB 

1'l68 

19<>8 

1968 

1969 

BCMCFICIAJtIO 

CUAURO IJ.•. <'-.J 

CXlHBNIK 

(H:U . .lon•• do d61a:i•a) 

1fJCU-1'1fO'I 

SCCTORCS 
Agr.lcul. tu~ lndu•tri4 .SarvicJoa. 

Dap:re-• ci•ctr.iCo111• 

Secretar!• de Marina (drega.) 

rerroc:arr.lle• Nacional.•• de 
M41xJ.co 

Ferrocarr.:1.l..911 Nacional.e• d9 
... J11;.:1CO 

Ferrocarr.:1l.•• H.-cioaa.l..9a dai 
...:xico 

Al.toa Horno• ... M&!xJ.co• S.A. 

San= Nacional. do CroldJ.to 
Aertcoi... S.A. 

lnduntrJal. ci•ctr.l.ca JfoJll;.iCQn& 
S.A. 

Cara.1.noa y Purnt"cu rodcr..>Jeo ... 
Ingreso• y SCrv.ic.io• Conexo a 

Un.iveraidad No11c.ional. AuU5nama ... H6~J.co 
Comiai6n Nacional ... I:nerg.la 
Nuc.J.ear 

c.-ntoa Hida.l.go. s.c.i... 

lwtrona"9e ... M~xico. S.A. 

Terrocarril•• Nacional.•• ... 
Mxico. 

S.cret•rJ.a ... Rocureoa HJ.dr&l!_ 
l.ico•. 

Terru<:e1rriJ.ee Necf.oneJ.~• do 
Mxf.co 

Socr ... tarla ... ComunJ.cat:JOIM• Y 
Tranaportea. 

rerrocaM"'i1•• N~cf.ona1e1; de 
"'•ico 

Aeronave a de Ñxico• S.A. 

Aeron."'ve11 ... H'bcieo. S.A • 

Aeropuerto• y ServicJ.oa Awd.-
l..ia:rea 

Secretarla ... KarJ.rw. 

Secf"'.•t..irf<ll "º IL.ac.lenda y Cr6dJ.-

'º t'úbl.J.eo 

es.a. f14!xf.cana ... AviacJ.Gn. S.A. 

Al.toa Horno a do H•xJ.co• S.A. 

C~a. l:ndu•trial. ... At•DC'\uf..¡u.. 
S.A. 

Secr.tArfa d• Coraunicac:!on•• y 
T~napor1:9• 

rerroc..JrrJl•• NOJc.ionalau. d9 
MQx.lcio. 

c..-1r.1r.11 N~c:iunal ... Cnn,nt.:::a 
Mu.:J.e .. r 

Fcrroco:Jrr.ll. ""1 r.c.lc.tc.:u. :>.A. 

"'º <:.r.. 

C"omial.Gn J"cdor.J.1 do Cl.vctr!ai.~d 

re:rroc;:1rr11ec Nac..ional.•• do Hr..xl_ 
coy l"crroc:Jrr.il. do1 Pac.t:t"Jcu. 
S.A. -c.v. 

s.s 

7.0 

13.B ._ 

iG.9 

3.7 

1.2 

2.7 

1.1 

2.0 

1.s 

S.5 

. 26.0 

23.7 

13.0 

1.7 

10.0 

56.5 

2.1 

3.0 

1.8 

3.5 

~.o 

27.$ 

6.7 

4.S 

'º•G 

o.·1 

o.• 
s.o 

!..3 

e • a t. J. n o 

Pla taa J.echer.111• 

Lub.11•.3 turioo 

Presa. de 1a Amistad 

Hieo-ondaa 

M:lcio-ondaa 



FECKADCL 8ENEF1CI.AR:t0 

CUADRO No. l"-11 

&XJMBNOC. 

Util.lona• de d6lA1'9•) 
1·1·111-1••7'1 

CX>llTRATO A,~ricul tul"'a Tnc\untrl;\ Sarvieio.,; 

1970 C:cn1lolú11 l"edonal. do C.lcu:tri 
ci.dad -

1970 cta. Me>e.ic.:ina do Avi.acien. s .. A. 

1970 Ferrocarril.e• Nacional.e• de M6-
xico y utrua r~rroc..arr11<>:1 

1970 S.cretar1a. de Colttun:ica.cione• y 
Tr.:insportea 

l'.J"/1 1·c1°1"Ul.!-lr1•.1.luu H..ac.::lu1kt.Luu U..• H~·
xico. 

1 ~71. CI.1. H'"xioon..a <lo Avi.:aciGn. S.A. 

1972 L1nea Cl.obal. divereo• deudoree 

1'172 et.~. Hoxlc.:tn.1 rlc Aviacit5n. S.A. 

1972 Consorcio Minero Benito Ju4roez.-

18.9 

Per\a Colorado. 2.2 

1972 Ltnea CJ..obCll. sector ferroc.:11·ri
lero 

1">72 Comi!::IGn r .... dor;tl 1ko r.1cct.ricid.~d 3 .. •1 

1973 C1.a Huxica.na de Aviaci6n. S.A. 

1973 L1ne~ &l.obal. diverso• deudores 

1973 Ct>micl6n f'cdoral. de El.octri~l- 35.1 
"'3d. 

1973 Jndu11n-i.AN Poliffl. S.A. 0.6 

1973 Conlia1Gn t"ec.leral. de &l.ectrlci- 27.0 
dad 

19711 rerroc.,rrJ le11 Nacional.ea de Htf-

1.s 

:1.2 

o.6 

?.S 

3.8 

?.1 

6.5 

?.3 

15.1. 

xico. 39.7 

1'l7" Cementos llid.al.go. S.C.L 2.7 

19711 et .... HeJtic.uin.:a du Avi.aci6n• S. A. G.8 

197" f'er'l'Ocarril.e11 Chihuahua al. l'.:i-
c:lCico. S.A. de c.v. 1.6 

1 'J7" C.:.0-.i:dGn reder.::il. da &loct..ricid.:id o.~ 

1975 

1975 

1975 

197~ 

1·ot1·r...c0'1r1•.il d•l Pac:lfico S.A. da 
c.v. 
F•s·roc:or...il.•• Nacional.e• ~ 114-
Jtlr::n 

h4run.:11v~• de M•-.i..:o. S.A. 

1·.-h:"l 1·•u•1nr., tl.tr.ion;>J. de Carro• de 
1·erro'-'..ar1·l1. S.A. 

1975 ~x. S.A. 0.2 

t•J'l!o Con11~1Gn r"dca·..il J..~ J,;lc<.. Lt•il;l• 1·1.1 ..... 

2.1 

13.11 

2.8 

2.6 

so.o 

115.0 

DCSTJNO 



n::CrlA Dt:L a e 11 cr 1 e 1 A .. 1 o 
OOtl':'RJ\Tf.) l\t~ricultur-1 lnduntrl,, Servicioa t>CST I " o 

1975 Cucbla16n Federal. de Clectrici-
d.>d ti .. ;\ 

1975 Ccrn1•16n Fedltral. .. El.ectr.Lci-
d.>d 1G .. ? 

1975 COID1si6n Federwl. ... El.ectri.ci-
dad 1.0 

1975 Collli.~i6n Federal. de Electric.J.-
dad. 3.6 

1~76 f'F""'•furt'nr. T.,hul.-....-n ... Mmu•lnv., 't.!> 

1q7f' "'""xi cana "'" Pa!'"'1 J>1n•l.&rtico. ,, ....... 
S.A. 

1 ':f7& C<:>m.isi6n l"edcr.i.l "" l;tectrici- ?.!i 
dad 

l°'Hb •:·~r..i::::l6n 1 edcr.i.l Ju l:l.c\!tricl-
d.>d 2.s 

l'J/(i l"ct•o.•1t.tl•1t•>H Ht?xlr.-1noo• S.A G.2 

1976 c .. -.cnis16n redera l. de C.l.ectrici- "·' • d,.,o'i • 
1'1"1"/ 1· . .-n lntr•11 , ......... , .. , .•. l:l•ct1·lr.t-

U.;1d. 1. u 
1977 Comisi6n reder.3.l. de C.l.ecTrici-

do3d. 7.3 
1'177 r:~iuiGn redera l. ... t:icctrici-...... 2.1 
1977 Cornisl6n redera l. de Cl.ectrici-

d.>d. l.O 
l'J77 ::o?Cr""!t."Jrt.1 J., A:"".o•l1l"'-m{1t11lu11 11~ 

RIJOD• y Obr.ils rCa.b11ea. 2.2 

1978 Hexicano3 do rot.ra. S.A. 36.0 

t·~?'"l l. tuca Clo}-:..11. 1Jlverroot1 Wu•lo~·o .. ~.-º 
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