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I N T R o D u e e I o N 

Esta investigaci6n es fundamentalnEnte de carecter hist6rico, ya que ana

liza varias etapas del acontecer nacional en :relaci6n al proceso de la deuda ex

terior, que cx:m:, se verá a lo largo del trabajo,~ ha venido creciendo desde

hace varios años, constituyendo un problena hist6rico. El objetivo fundamen

tal, será I1Dstrar el panorama general de la deuda exterior mexicana, tanto en -

su evoluci6n hist6rica, cx:m:, en su actual situaci6n. Busca tambi~ investigar

hasta que punto la misma se encuentra ligada a la historia del país y en que I1D

mento su crecimiento transfo:ona el acontecer nacional. 

la selec:ci6n del tema tuvo su origen en el elevado nivel de crecimiento -

que la deuda exterior adquiere en los últinDs años, siendo nuestra opini6n, que

el problena de la misma no radica en la actuación de un detenninado gobemante, 

sino más bien en la mala estructuraci6n econánica nacional que en gran medida es 

una :resultante de las :relaciaies que existieron historicanente y que perduran ~ 

t:re los países del centro y la periferia, prcporcionando a estos últinDs un~ 

cimiento eoonánico dependiente y de dese;¡uili.brio extemo, ya que se tana al fi

nanciamiento exterior cx:m:, c:mplenento del gasto pGblico. 
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El presente trabajo consta de dos partes, refiri~dose la primera a la-

~ crn;>rendida entre los años de 1824 - 1946 y que es la que pertenece a la

Vieja Deuda Exterior o Deuda Hist6rica¡ nacida a ratz del p:restam::> concertado -

oon la casa Goldschmidt de Londres y concluida con los convenios de 1941 y 1946, 

que restablecen definitivamente 1á. capacidad de pago del país y el servicio de

la deuda varias veces internmpido en el pasado. La segunda parte oorrespande

a la llamada Nueva Deuda Exterior o Deuda Actual, originada en los cuarentas ~ 

11D resultado de la aparici6n de organisnos internacionales de financiamiento~ 

terior y cx.m:, pol1tica seguida por el gobierno para el establecimiento del ~ 

lo de desarrollo via sustituci6n de ÍJlll()rtacicnes. Esta nueva fase del proceso

de la deuda exterior, hasta la fecha pennaneoe vigente, siendo por ~llo que este 

trabajo finaliza oon el tercer año del actual gobierno. 

La segunda parte, present6 serios problemas para su investigaci6n, dado -

que mientras ~s cercano se encuentra el hecho estudiado a la ~poca en que vive 

el investigador, es ~s dificil recabar la info:cmaci6n, ya sea por la inaccesib!:_ 

lidad o ausencia de ~ta, o por que la existente no cuenta con un juicio hist6r!:_ 

oo que s6lo puede ser emitido a medida que transcurre el tiarpo. 

Las fuentes de info:cmaci6n sobre las que se basa este trabajo, son de di-

versa naturaleza Se oonsultaron las dos investigacicnes fonnal.es que existen-

sobre el tema, siendo ~stas: la de Jan Bazant Historia de la Deuda Exterior -

de ~co (1823 - 1946) y la de Rosario Green El Endeudamiento Pablioo EKter

no de ~ioo (1940 - 1973). Se utilizaron tani>~ los infoIIlles anuales de -

todos los Organisnos de Financiamiento Internacional, Publicaciones de la (E:\,

Nacional Financiera, Secretada de Hacienda y Credito Pablioo y los InfoIIlleS de

la Deuda Pablica y de Gobierno, abarcando desde 1821 a 1979. Las fuentes ofic~ 

les del gobierno, representaron el ~ grande obstáculo de la investigaci6n, de

bido a que existe una actitud de privacidad en torno a las cuestiones relaciona

das oon la deuda exterior mexicana y aden1§s poi:que la info:cmaci6n existente no -

cuenta con unifo:cmidad en las cifras, debido a que hasta hace dos años, varias

eran las instituciones encargadas de manejar los asuntos relativos al c:redito ~ 

terno, cx.m:, el Banoo de ~oo, Nacional Financiera y la Secretar!a de Hacienda

Y C:redito Pablioo. 1\ctualnente se han realizado varios esfuerzos para reorgélll!:_ 

zar y sintetizar la info:cmaci6n existente, seiial.ánoose para ~llo a la Secretar!a 

de Hacienda y C:redito Pablioo cx.m:, la Dependencia encargada de llevar su manejo-
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a travé del Departamento de Deuda PGbl.ica, perteneciente a la Direcci6n General 

de Cr@ito. 

Tambiél se ronsultaron per.i6licos y revistas, principalmente para los 

tres tlltiros años estudiados¡ por ser &tos la 1ínica fuente que rontiene infOE -

maci6n reciente. Las cifras ro:crespandientes a &tos años, me fueron proporc~

nadas por la Secretada de Hacienda y Cr@ito PGbl.iCX> y de manera nuy general, _ 

dado que la infonnaci6n detallada s6lo es accesible al personal de dicha insti~ 

ci6n. 

ro que en restitel se wsca en &ta investigaci6n, es nDstrar· que detrás -

del proceso hist:6riro de la deuda exterior mexicana, se encuentra la presencia -

de problemas econ6n:i.ros nuy graves, producto de la mala estructuraci6n econ6n:i.ca 

nacional, que ha utilizado al financiamiento exterior CCJtD rorrector de los~ 

justes, provocamo con fil.lo un crecimiento dependiente. 

Quiero hacer oonstar mi agradecimiento al Lic. Jo~ Huizar Masiel, Sul:r 

Director Auxiliar de Programaci.6n Financiera de la Secretaría de Hacienda y ~ 

dito Pl1bliro, por la infonnaci6n proporcionada para esta investigaci6n¡ as! a>

llD al personal que labora en el Departélllento de Deuda Pl1blica de dicha Institu

ci.6n. Finalmente doy las ms canplidas gracias a Virginia Organista de Mart!nez 

y a Bertha Resendiz rara por su trabajo mecanogrifiro. 



CAPI'IUID PRlMEID 

EL NACIMmt,"10 DEL ESTAOO MEXICANO Y DEL ENDEUDAMIEN'ro 

( 1800 - 1854) 

El proceso hist6rico del endeudamiento exterior de México, se origina a -

mediados del Siglo XVIII y principios del Siglo XIX, ~ que en ~ta ~poca el -

estado de las finanzas pejblicas iniciaba un peri6do de descenso, que culminada

en la vida independiente del país. El cobro de impuestos, la administraci6n de

los bienes de la corona y la regularizaci6n del gasto plU)lico, fueron problanas

que preocuparon sianpre a la naiai:qu1a.española¡ la falta de soluciones adecua -

das a ~te ranl), provocaron UID de los males que más afectaron la marcha de los

asuntos pejblicos españoles. 

Ni en los impuestos o cargas, ni en las dsnás rentas reales hubo o:cden al 

g'UID, con excepci6n del tributo de los indios, todos los impuestos tuvieron un -

car&:ter ca6tico¡ la justicia y la igualdad se encontraban total.lrente ausentes, 

debido al ~imen establecido, en don:le las exigencias econónicas de la corona -

oprimían en denasta a sus sabditos, por lo cual una justa tributaci6n no eicisti6 

verdaderamente aunque las refonnas fiscales hechas en el siglo XVIII por el vis,!_ 
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tador Galvez, teooieron a establecer cierto orden en la Real Hacienda. 

La Real Hacienda, durante la daninaci6n española, tuvo una estructura re-

lativamente sencilla; sus principales 6rgan:)s fueron: tesoreros, contadores y

un tribunal de cuenta: ºlos oficial.es reales o sea los tesoreros y contadores,

encargados de recaudar y contar las rentas y el tribunal de cuentas, a quien -

canpetia la revisi6n y vigilancia de la labor de dichos funcionarios y el ejer--

cicio de la jurisdicci6n en materia fiscal o hacermria". (1) 

NI.Jnerosas eran las fuentes que eB]?:Osaban los ingresos del erario, siendo

las principales: los iitplestos, los estana>s, la m:medaci6n, la!:i licencias, las

ventas de tierra. No obstante por su rerdimiento, los~ :inp:>rtantes fueron: -

el dieZl!D de los metales preciosos, el triblto de los indios, la alcabala y el-

diéZl!D alnojarifazgo (derecho para la introducci6n o ectracci6n de mercaderías).

Por su parte los egresos se dividían en tres partes; una parte se destinaba a -

satisfacer los gastos interiores, otra se destinaba a cubrir los situados, es - -

decir, los gastos de algwias colonias (Cuba y Puerto Rico), que no contaban con

suficientes rentas propias, y la tlltima que se renitia a la Península para ~ 

sar el tesoro hispano. los egresos interiores a su vez, eran divididos en dos -

partes: la primera de ellas para gastos de admini.straci6n y la restante para - -

gastos de la defensa nacional, s:i.emo qile en &ta ~ el ejlS.rcito no ~

taba una carga gravosa al erario, ya que consistia en ''más o menos 10,000 sol~

dos profesionales y 20,000 voluntarios o miliciasº. (2) 

El manejo del crMi.to pjblioo se centraba en tres instituciones: El Con5!!

lado de Mercaderes, El Tribmal de Miner1a y la Iglesia. El primero de ellos - -

ejerc1a las funciones de un banoo atravá; del cual la Nueva España y la P~

la, colocaban sus ~tanDs y los capitalistas, sus capitales. Es :inp:>rtante - -

señalar que la Colonia, era quim otorgaba pr&t.anos a España, los que eran ~

tinados a cubrir los gastos de guerras europeas, CXJ10 la de 1793-94 con Francia.

Dichas instituciones, aparte de otorgar pr&t.anos a la metr6poli, t.ambim fi.na!!.

ciaban obras de infraestructura para la Nueva España; sien:io ejenplo de &tas ,

el mejoramiento del camino de la Ciudad de ~ico a Toluca realizada gracias al

pr&t.ano de $ 102,331.00 efectuam por una de las mencionadas organizaciones a

fines del siglo XVIII. 

Con la Guerra de IIxlepemencia., se afectaron todas las operaciones mer~

tiles y de crMito. Al extenderse la insurrecc:i6n p:>r tooo el país, la gente -

de dinero prefiri6 conservar lo que le quedaba en vez de prestarlo. El crMito-
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y el capital pronto se agotaron, ante ello, el gobierno necesitado de dinero -

para proseguir la lucha, exigi6 a los particulares prestarlos forzosos, elevando 

igualmente las contribuciones e impuestos para financiar los intereses de los -

atq:>r~titos obtenidos. 

A partir de 1810, la Hacierxla P!Iblica entra en una etapa de profunda crí- o 

sis, en donde se genera un déficit mensual que en 1813 ascendía a la cantidad -

de$ 260,000.00. los virreyes-preocupados ¡::orla situaci6n, tuvieron que au

nentar de nueva cuenta los impuestos, provocando con fillo un gran descontento -

en la colonia; origiramose así un incremento en la fuga de capitales de vital

im¡::ortancia, que antes de la Guerra de Indeperrlencia ya se había iniciado"~ 

jando a la Nueva España sin la mitad del capital nacional". (3) • 

Al erigirse M&ico cx:mJ una naci6n independiente se inicia una etapa su ~ 

mamente dificil provocada ¡::orlos ¡::ooos recursos con que se cuenta, la escasez

darogrMica, la desorganizaci6n social y ¡::olitica y sobre todo, ¡::or el desplane 

ecorónico. La mayoría de la p'.)blaci6n negmidose aceptar la realidad del nonen

to, s6lo tiene ante sus ojos, las ventajas de la vida independiente. Las coJ'ld! 

ciones de la Hacierxla P!Iblica fueron deplorables, ¡::orlo que se dispuso: "que

mientras el Congreso ¡::odia tanar en considerar la situaci6n de la naci6n y el -

arreglo de la hacierxla, oo se proveyese de atq:>leo alguoo, ni se concediese jub! 

laci6n bajo ningGn pretexto". (4) 

los gastos aunentaron con la guerra y ésto produjo un desequilibrio f~ 

ciero pennanente, que al inicio de la vida independiente sé manifiesta con ma-

yor Wasis. Sin snbaJ:go a pesar de lo establecido ¡::or el Congreso, se crearon 

nuevos atq:>leos y se otorgaron ascensos. El mantenimiento del ej&cito, quiél -

sostenía al ¡::oder, represent.6 una gran carga al erario. Para el gasto p(iblico, 

el gobierno oo tenia la ¡::osibilidad de financiar las obras que se necesitaban y 

el déficit generado iba en aunento, ¡::orla baja que sufrían las rentas de todas 

las provincias y las cajas foráneas apenas ¡::odian cubrir sus más imlinentes ne

cesidades. En 1821 los ingresos ascendieron a la cantidad de$ 1'348,170.00, -

mientras que los _egresos alcanzaron la cifra de$ 4'213,492.00, sin contar con 

que adarás de los gastos ordinarios, había que pagar los de las tropas expedi

cionarias acantonadas en las imlediaciones de la Ciudad, agravando atin más la -

situaci6n nacional. 

A lo largo del Siglo XVIII, los gobieroos europeos recurrían a capitalis

tas de Amsterdam, Ginebra y HambJrgo en busca de financiamiento para disninuir-
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su déficit y a fin de lograr un crecimiento ecorúni.co. El primer préstano ~ 

rior, se celebra en el año de 1817, al contratar Francia un enpréstito a través 

de los hel::maoos BariD,H éste prestano tuvo su origen en el Congreso de Viena, -

en virtud de la deuda que Francia, a raíz de la guerra/ tenía con los pa1ses Ve!!_ 

cedores. 

En el ~co independiente será el propio Iturbide quien primero trate - • 

de obtener recursos del exterior; así, el decreto del 25 de julio de 1822, lo -

autorizaba a concertar un ElüpreStito aprax:imado de$ 30'000,000.00, para resol

ver la critica situaci6n a que se enfrentaba. Sin embargo en la realizaci6n de 

dicho pr€stano, el enperador result:6 vict:ima de un aventurero llamado Diego Ba

rry. Dicho sujeto ofreci6 hasta$ 10'000,000.00 "bajo la condici6n principal

de que se le adelantara un mill6n en 675 libranzas contra la casa de Tarás a>r

ton Jones de Londres, las cuales no debían ser giradas sino veinte días desp.iés 

de la salida de Barry del Puerto de Vallarta" (5). El resultado de éste an-
pr€stito fu~ que el Ministro de Re1acianes Exteriores recibiese W1B. carta, en -

la que Bar'r:J' le avisaba que era en ectreD:> arriesgada la ranisi6n de las 1~ 

zas antes solicitadas, p:>r lo que éstas debían retenerse hasta que fil avisase -

IlllE!l7éllOOilte de Londres. 

Descubierto el fraude, el gobierno se ?JSO en evidencia ,;u protestar las

libranzas que habían CXJll>.ranetido el cr@ito de las dos casas de cx:mercio de V~ 

racruz, que fun;ieron CXJlD avales de la operaci6n. Ante ésta terrible experie!!_ 

cia, la nac:i6n desesperada p:>r mantener su reciente independencia y enfrentar -

su situaci6n hacendaria, en la que las rentas pGblicas, CXJlD ya hatos menciona

do, se enrontraban agotadas, barridos tooos los dep(5sitos cammes y judiciales, 

y apurados los pr€stanos formsos sabre el CXJ11&Cio; reconoce al fín que la in

dependencia y el manejo del pais no era una tarea tan fácil CXJ1D se pensaba. 

No obstante el fracaso, el gobienlo inicia las gestiones para realizar un 

nuevo enpr€stito p:>r $ 8'000,000.00 oan la casa o casas extranjeras que ofreci~ 

ran mayores ventajas y que facilitaran sus auxilios con mayor prontitud, seg(in

la autorizaci6n otorgada p:>r el Ccn.:Jreso can fecha primero de Mayo de 1823. E!! 
tre las ofertas recibidas, se encontraba la de la finna londinense "Thanas Kin

der Jr. ", qui~ a trav&I de su representante en ~co Robert P. Staples ofre

ci6 otorgar la cantidad de$ 5'000,000.00, oon un inter€s del 5% "sienpre y -

cuaroo el gobierno aceptara una mitad en cmdi.tos corresp:>ndientes a las co~ 

tas confiscadas, puesto que dichJs cmdi.tos vales o recibos se podrían adquirir 
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al 30% de su valor mninal, el gobierno iba a pagar 13.5% de inter~s aru.ial". (6) 

Así la casa inglesa hizo un adelanto, el que p:,steriomente fu~ pagado - _ 

oon el dinero recibido del primer empr~tito. No obstante la operaci6n no se - -

ooncert6, en raz6n de que un enviado de la Gran Bretaña representante a su vez -

de la fil:ma londinense "Barclay, Harrin;J, Richardson and Co.", se present6 ofr~

cieooo dinero en mejores oondiciones al General Guadalupe Victoria er. jUlio de -

1823. La pro!X,1e5ta oonsisti6 en el SIJDinistro de L 2' 500,000.00 - - - - - - - -

($ 12'500,000.00), a cambio de los aml.es el gobierno aceptaría deber - - - - - -

L 4'000,000.00 ($ 20'000,000.00). La fimla de ~te oontrato se ~lev6 a cabo en

h]osto de 1824, ~ en la que en Londres, ya se había negociado otro ~t;!

to. 

El 15 de Mayo de 1823 el Ejecutivo extendi6 un p:,der a favor de un caner- -

ciante mexicano llamado Borja Migoni, residido en I.Dndres; facul~lo amplia- -

mente para que r.ontratase otros allpC&ti.tos en las mejores oondiciones p:,sibles. 

Migoni respondi6 el 21 de agosto de ese año, señalaroo que el enpr~tito había -

estado a punto de realizarse; pero que los ammcios que aparecian en los peri6-

dioos, mencionando la operaci6n que el gobierno estaba p:,r celebrar oon Robert -

Sta.ples p:,r valor de $ 5'000,000.00, habían desooncertado a los oontratistas, -

p:,rque el decreto del pr.imero de mayo de 1823, señalaba que "se abrirá un a_tt--

prestito de ocho millones de pesos p:,r ~ año". (7) ID que significaba que

el Congreso requería de un préstaoD tmic:anente. 

El país iniciaba la vida independiente, sin el reconoc.imiento de su anti- -

gua metr6p:,li tenieroo la necesidad de eroeudarse, para sortear las oonstantes -

amenazas de España. Se pensaba entonces, que al negociar oon Londres, su go- - -

bierno se ccrnpnmatía al reamx:imiento y ap:,yo de la independencia, ligando a -

los individuos de aquella naci.6n p:,r medio de grandes intereses a la suerte de -

la Replblica. La clave de todo parecía ser la Gran Bretaña, debido a la :impor-

tancia que ~ta tenía y adanás p:,r la gran ooncentraci6n de capitales dis1X1e5-

tos a invertir. El canercio ingl~ oon ~CD había llegado a tener cierta im-

p:,rtancia debido a que el gobierno de Canning s:impatizaba oon los países ameri-

canos; incluso se había otorgado un prestanD a Colanbia. Es p:,r ~to que ~CD 

al necesitar capital exterior, celebra sus dos primeras operaciones oon Ingla~

rra. 

Sin E!llbargo, mientras se negociaban los nencionados enpr~titos, el gabie::_ 



6 

- no rec:urri6 a los desastrosos pr&it.anDs forzosos, con garantía de los bi~ -

nes de la Inquisici6n y del Fcmdo Piadoso y ªuna oontribuci6n directa de seis - -

millones de los Estados". (8) Amque las oondiciones en que se ooncertaron -

fueron onerosas, se aceptaron clidJas operaciones por ser en &tos nanentos de -

lo m!s apremiante la situaci6n eoonlmica nacional. 

El contrato con la casa Goldschnidt, realizado por Borja Migorli, fu! fir- -

nado en Iondres el 7 de Febrero de 1824. En Q, dicha casa se CXJ1ipnnetía a - -

pr:oporcionar al gobierno mexicano en 1D1 lapso de quince meses, - - - - - - - - -

L 1 '600,000.00 o sea $ 8'000,000.00 a canbio de que se Emitieran bonos por - - -

L 3'200,000.00 ( $ 16'000,000.00 en 18,000 obligaciones: 

Divisi6n del Bono o hi.potem general en 18,000 obligaciones 

letra A 

letra B 

Letra e 

12,080 especiales de a 100 

4,000 especiales de a 250 

2,000 especiales de a 500 

L 1,200.00 

1,000.00 

1,000.00 

L 3,200.00 

1.- "IDS intereses CXJnenzadan a caaer a partir del 1 de octubre de 1823, ~

deros en sanestres verx:ia:>s, sin dedncc:il.5n alguna en Iondres, desde el 1 de -

abril de 1824 y en los siguientes d1as de octubre de cada año. 

2.- la hipoteca general de todas las mntas de la naci6n que confOlille el ~

lo 5 del Decreto 1 de Mayo de 1823, debía est.ablecerse con el objeto de 00!!.
sagrar sus productos al ~ de intereses y a la anDrtizaci6n del El'Dpl:&;ti-

to. 

3.- la estipulaci6n de que mient:cas estuviera insoluto el todo a la parte del -

mipr&tito, no se podr4 disponer del producto de la mencionada contrib.Jci6n, 

sino para pagar los intereses al SI y L 64,000 destinadas a la anDrtizacim 

durante el pr.ilner año a cxmtar del~ de octubre de 1823 y L 32,000 en los-

años subsecuentes por SEDeSLLes de L 16,000; moortizaci6n que pod!a verifi-
carse a la par o a menos de la par, seglm el curso y la cuotizaci6n (sic)-

que tuvieran los bonos en la bolsa de Iax:lres. 

4.- la moortizaci6n del anpr&tito, había de hacerse consagrando, adsn4s de las

cantidades de L 64,000 y L 32,000 al año, los intereses que debían dever,;Jar

los títulos anterio:cnente amrt:iz.ados. 
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5.- La obligaci6n hipotecaria o booo de hipoteca general sería depositada caro

garantía en el Banco de !rJJlaterra hasta que todo el empr&tito estuviera -

arcortizado. No se _poddi ooncertar otro pr&tano antes de un año. 

6.- La pnm3sa de que el pago del i.nteres, así CXJOO la am::>rtizaci6n debían de -

verificarse lo mis.ro en tiSlilO de guerra, que en tiempo de paz, sin hacer -

distinci6n alguna entre los tenedores o dueños de las acciones que pertene

ciesen a una naci6n amiga o ensni.ga". (9) 

PRES'l2M) A IA CASA GOIOOCHMIDI' (10) 

Valor naninal L 3,200,000 

P&dida en oolocaci6n 1,344,000 

Precio de Venta 58% 1,856,000 

canisi6n G::>ldschnidt 256,000 

Producto Bruto 50% 1,600,000 

Merr:>s intereses, am::>rtizacio-
nes (en nt:ineros redondos so-
bre cantidades oo entregadas) 
y ccmisiones. 316,043 

Producto Neto (42.34%) L 1,283,956 

Importe de intereses pagados. 145,915 

Recibió Méxi.oo 1,138.040 

Olpones oo cobrados 1,075 

Ganancia en la venta de billetes 
de Exchequer 544 

'lbtal recibido: L 1,139,659 

EMPLOO DE FCHXlS 

canpra de equipo naval y militar 

(11) 

Pago de prest.ano de Staples y 
las letras de Barry. 

Arcortizaci6n de ordenes sobre 
Aduanas. 

1\rcortizaci6n de recibos por 
prest.anos forzosos y oonfiscaci6n 
de oonductas. 
Arcortizaci6n recibos de tabaco 

Canpra de tabaoo 

$ 16'000,000.00 

8'000,000.00 

6'419,780.00 

5,686,157.00 

422,091 

930,000 

97,177 

342,110 

211,666 

965,124 

u .. 



Gastos noIIllal.es de adninistraci6n 
y pago de sueldos y pensiones atra 
sadas. -

Total: ••••••••••••••••••••••••••••• 
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$ 

$ 

2,717,989 

5,686,157 

El p.t&;tano Goldschnidt ~ recibido en ~oo oon satisfacci6n, pues -

oon fil.lo se equilibraba la eoonanía nacional, a la vez que se tenía el reconoc!_ 

miento de un :inq:x:>rtante país. Miguel I'lcJnÚJ3UeZ, Presidente en turno del SUpre

IID Poder, declar6 en la. apertura del QnJreso: "se concert6 un pr~tano oon ~ 

derosa casa inglesa, oon el cual luego de que empiece ~ girar, se animar.m la -

agriculblra, el caoercio, la minería y la imustria". (12) 

No todas las personas sin eti:Jargo, tanaron oon agrado la noticia; Roca -

fuerte y Michelena (representante de M&ico en IDndres que sustituy6 en 1824 a 

Borja Migoni) , estaban desesperados al ver las terribles oondiciones en que se

hab1a conseguido el primer pr~t:aaD, por lo que mientras se ultimaban los deta

lles, ~oo representado p::>r los :i.ncx>nfcmnes antes mencionados, se enoontraba

ya en tratos oon la fil:ma "Barclay, BarriDJ Richardson ard Co.", ll~se a

cabo la fil:ma de ~te 1ilt:ino oontrato, el 25 de agosto de 1824, p::>r una canti

dad l'01linal. de 3'200,000 libras ($16'000,000.00), igual al pr~taltD anterior. 

En el oontrato se estipulaba lo siguiente: 

1.- "los señores Barclay, HarriDJ, Richardson y cía. ~ de transcurrido el 

plazo de un año, estipulado en la oondici6n.respectiva al oontrato del pr~ 

tailD celebrado p::ir Borja Mi.goni oon los seoores Goldschnidt y Cía., emiti

rán dicho pr~tanD. 

2.- Al efecto se imprimir.m y redactarfui. en I.ondres 24,000 bonos en la foma s!_ 

guiente: 

Con la inicial e 
Con la inicial D 

16,000 de L 150 

8,000 de L 100 

L 2'400,000 

800,000 

L 3'200,000 

3.- El inter~ de las anteriores obligaciones, será del 6%.anual y cxrnenzará a

correr desde el principio del trimestre en que fuesen puestas en circula- -

ci6n. 



9 

4.- La venta tendrá lugar en la bolsa de Iondres, una, dos o más ~px:as, pero -

de manera que desde el mes de abril inclusive pueda tener la casa oontra~ 

ta a disp::>sici6n de la PepfuJica L 200,000 mensuales. 

5.- La cuarta parte del producto del arprestito, se destinará a la cxr.ipra de -

obligaciones a cuyo efecto se entregan a la casa'Goldschnidt y Cía. desde -

el citado mes L 50,000 mensuales de las L 200,000 que han de estar a disp:>

sici6n del gobierno. 

6.- De los 1lltillY:ls fondos del eupréstito, se reintegrará a la casa el oosto de 

las annas y buques contratados que deberán rsnitirse. 

7.- Se abonará a la casa el 6% de cxmisi6n sobre el liquido producto de venta -

del pr&tam:> ¡ el 1% par el pago de am:,rtizaciones y el 1 1/2% por el pago

de intereses que habrá de verificarse por trimestres. 

B. - Del producto del pr&tanD, se oonservará lo necesario para el pago de los -

seis pr:imeros dividemos de intereses y para la anortizaci6n, en la cual se 

E!!plearán anualmente L 32,000 que exhibirán por trimestres, juntamente oon 

los dividendos. 

9.- El pr&tam:> se garantizará oon una tercera parte del producto de las adua -

nas marítimas." (13) 

PRES':JN,I) BAlCIAY (14) 

Valor rx:minal L 3,200,000 $ 16'000,000.00 

P~da de oolocaci6n 424,000 

2,776,000 13'880,000.00 

canisi6n Barclay 6% 165,560 

Producto bruto 2,609,440 

Meros intereses de cantidades 
ro entregadas y cx:misiones 210,853 

Producto Neto 2,398,587 11'992,935.00 

~.ienos 1/ 4 entregado a Goldschnidt 500,000 

Intereses pagados L 118,270 

Boros del 5% e inter& pagado 168,490 

Recibido 1,611,821 

Llevado a Iondres por la 
fragata Piramus 56,004 

Producto bruto L 1,667,826 8,339,134.00 
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Dept5sito en la casa Barclay 
para pagar intereses y aroor 
tizaci6n de 1826 y 1827. - L 303,928 $ 1'519,644.00 

Total 1,363,898 6'819,490.00 

Prest.ano a Colanbia 63,000 315,000.00 

Total recibido p:,r ~co L 1,300,898 $ 6,504,490.00 

Empleo de Fand:>s pr&t:anD Barclay (15) 

carpra de buques y municiones $ 1'390,344.00 

Pago anticip:,s hechos p:,r ca-
pitalistas ingleses a ~co 1'020,712.00 

Interé; pré;tallo Goldschidt 152,712.00 

carpra de tabaco y anmtiza-
ci6n recibidos de tabaco 340,000.00 

Gastos de Mnin.istraci6n gu-
bernamental . 3'594,833.00 

Saldo 5,837.00 

$ 6'504,490.00 

Junto con el pr&tallo de la casa "Barclay, Harring' Richardsan am Co. ' -

"se concert6 otro en IDndres emitido por el Municipio de Guadalajara, con un va-

lor de L 600,000.00 ($ 3'000,000.00)" (16). De este atpr&tito, oo se tiene

ooticias precisas, sierm :imp:>rtante menc.iooarlo con el objeto de que la inf~ 

ci6n sobre la deuda exterior de &te per!odo, sea lo ~ CC11pleta p:,sible. 

Aunque la opini6n plblica consider6 que la oontrataci6n de los anpr&ti-

tos era favorable para el pa!s, ya que gracias a fillos se gozaron de cuatro -

años de paz, ~co M victima de los prest.amistas, que aprovecMndose de la - -

difícil situaci6n entregaron a la naci6n menos de la mitad del :imp:>rte de dichos 

pr&tallos. El tip:, de venta de los booos nexic:aoos M nuy bajo¡ se finalizaba

tma gran lucha y las circunstancias que se presentaban eran todavía inestables.-

ros pr&tallos de Goldsclmidt y Barcl.ay, dan inicio al problema hist6rico

de la deuda exterior de ~ioo, dome se observa que el acontecer nacional va _..,. 

mtimamente ligado a &te: 00 sierm consecuencia del manejo de SUS gobernantes, 

el que la misna auoente o disninuya CX11D ?]diera pensarse, sioo ~ bien a la -

confonnaci6n de las estructuras econ6nicas que se originan en el ~ico ~

diente. 
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El primer presidente de Ml!x:ico, GnadaJupe Victoria, al iniciar su gobie.!:, 

no, talla CXIID objetivo principal de su p:>lttic:a econ6nica el saneamiento de la

Haciellda POblica, que CXIID se ha menc:ialado antetimnente, a raíz de la ~ 

dencia se encontraba en las peores CDldic:imes, par lo que el 28 de junio de -

1824, par decreto pres.idencial, se reccnx:ai las daxlas cxmtral&s par el go- -

bierno vizreinal, hasta septiembre de 1810 los cc6litos obtenid:>s par los jefes 

insurgentes desde la proclamaci&. del Plan de Iguala, hasta 1821 y finaJmente -

los concertados par los dos gobiemos que mcedfemn a la fecha de la proclama
ci6n de la Independencia (1821-1824). 

Victoria, en su primer infame ~ gcb:ierno, declararla que "la hacienda

en todos los pa!ses es bam'netm de su riqueza y ~:imiento. Fs par &to 

que el gobim:m prepara un amento, el nds vmtajoso de :iDJresos. Ia anmtiza

c:i.6n de capitales ha infundido en los acreecbn!s la confianza que constituye la 

magia de nuestros recursos. El cdidito nac.1cnal en los mexcádos extranjeros, -

adelanta a proparci6n que se absecva mest:ra mligiosidad cxm las casas presta
mistas; la de Barclay y la de GoJL1sc:tm:fdt de Iamesn. (17) 

A partir de 1827, la situac:i&. :interior de *1.co, enpez5 a deteriorarse; 

las pasiones po11'.ticas ~ junto ccn la vida :in3ependiente estallaron y los 

fondos separados para el servicio de la deuda fuemn empleados par el gobierm

en la pacificac:itSn. Se recurri6 a un ¡dstmD taip:xral para cubrir el servicio 

de la deuda de !Dndres, cxm "BaainJ Bemiia&JS", ~ financieros de léd.co -

en la capital de Iorldres. En &ta~. la casa Barc1ay sufri6 un resquebraj!_ 

miento, par lo que *1.oo a partir de 1827 suspen)e sus pagos. Dicha casa teo

n!a en su poder tres millones de pesos del gcb:ierno mexicano, que estaban dest! 
nades al ¡;¡ago de dividendos y que se peEdiecm en perjuicio de nuestm pa!s. 

I.os problemas po11'.tioos que se ¡EeSmtaban en &te nanento, eran origin!, 

dos par la lucha que se li.bJ:6 al 1:alBr Vicente QJerrem la Presidencia par la -

fuerza; ocasionando otra ~pa cd.tic:a para el *1co naciente, dado que la fa! 
ta de Cl.lllpl:imiento en las obligacim1es ccnt:rardas par virb.d de los cxmtratos -

filmados, destmye el cr@dito y la confianza del pa!s. 

Ia diftcil situaci6n iniciada en los tllt:ims años del gobierno de Guada

lupe Victoria, se transfonna al asaair la Presidencia de la Naci6n Anastasfo -

lllstanante, en una lucha constante par el sanmniento de la Hacierm POblica. 
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Dicha tarea se emprende enf:ren~se al pXOblESlla de los intereses ro pagados -:- -

desde el prinm'o de octubre de 1827. fecha en que M&i.co había suspendido los - -

pagos que ascend!an en 1830 a $ 4,178,529.00¡ por lo que con &ta carga vi6se -

obligado a atenerse oon los ingresos romales, que desde la consumaci6n de la -

Indepeooencia eran insuficientes para financiar el gasto p(lblioo. 

Anasta!'io Bustarnante en uno de sus infcmoes presidenciales, declara que -

"la restauraci6n del crédito extranjero ha sido uno de los objetivos cuya gr~ -

dad e importancia ha 11.élnado la atenci6n del ejecutivo, procurando restabl9Ce!: -

lo¡ a &;te fin se han expedido 6rdenes para hacer efectiva la extµbici6n asi~

da para el pago de los dividendos¡ e invit6 a los prestamistas a que nanbren - -

apoderados quienes en· las aduanas marítimas reciban la parte oorrespondiente". -

(18) M&i.oo necesitaba L 1'108,421.00 para pagar el inter& atrasado de los -

prestamos y CXllD ro oontaba con capital suficiente para cubrirlos, los misoos - -

acreedores lo prestaron, a cambio de que se aceptara deber una cantidad mayor • _ 

Fsta transaoci6n ~ oooocida CX11D la capitaJizaci6n del 2 de octubre de 1830, -

en la que se capitalizarían tambi61 la mitad de los intereses que se vencieran -

desde el lo. de abril hasta 1836. Una sexta parte del producto de las aduanas -

de Veracruz y Tarcpioo ~ la que garantiz6 el contrato. Con &to la deuda de -

Iondres aunent6 casi $ 8'000,000.00. 

En 1833, al ro poderse cubrir los dividen:Jos, por la ocupaci6n de las - -

aduanas marítimas de Veracruz y Téllpioo, que :iJlpedtan la ranisi6n a Europa de -

los capitales destinados a la deuda extranjera, se tuvieron que suspender de - -

nuevo los pagos. Tambi61 influy6 en &ta sitllaci6n el oonflicto originado oon- -

tra el gobieroo de Bustarnante, en donde los distw:bios debilitaron aan más la - -

hacienda ptíblica. 

CCJlD en 1837 la cantidad ade\Xlada era encn::me, el Congreso autoriz6 media!!, -
te la rey del 4 de abril de 1837, al ejecutivo a que estableciera un fondo naci~ -

na1 oonsolidado para el pago de la mitad de la deuda extranjera "debi6ldose - -

cubrir la otra mitad oon tierras baldias de los departamentos de Texas, Chihuahua, 

Nuevo Mlbdoo, Sonora y California a raz6n de 4 acres por libra esterlina". (19)

Se establecieron en garantía cien millones de acres, indicandose que si se hac!a

alguna venta de &tas tierras, su precio debería destinarse a la am::>rtizaci6n de

la deuda. En caso de que los tenedores de bonos ro quisieran - - - - - - • 
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oc:mprar baldios, los boix>s diferidos ro producirían inter~ alguno hasta el lo. 

de octubre de 1847. El acuerdo ~ fiDDado por el Ministro de ~ex> en Ion- -

dres el 15 de SeptiE!nbre de 1837. Con este ocntrato, quedaba as~ el pago 

de la deuda y la oolonizaci6n y seguridad de los lugares ms desp:>blados de la

Repllilica, que principalmente abarcaban las fronteras nacionales del Norte. 

Era tan enm:me la eictensi6n de estos departanentos, que una pequeña fracci6n -

lDJbiera bastado para cubrir la deuda y adenlis cx:mpca,eter a In;Jlaterra oontra -

los Estados Unidos, o:Ereciéooo a los l.aldinenses tierras que se encontraban en 

¡;osesi6n de·texanos. 

:u:,s tenedores de lxo:>s ro aceptarcm el convenio, puesto que se dieron -

cuenta de la dificil situaci6n en que se vedan colocados caro canpradores de -

tierras reclamadas par la naci6n mexicana, pero poseidas par oolonos de origen

oorteamericano. Estos prefirieron perder la mitad de los intereses de la deuda 

par diez años, antes que arriesgarse a la cx:up:a de baldÍos par ms baratos que 

~ fuesen. 

El 15 de septi.Sllbre de 1837, se real.izl5 wia oonversi6n cxm los tenedo- -

res de bonos de la deuda de ladres y la fimB de F. de Lizardi¡ ~ta tlltima -

nanbrada especialmente cxm:> agente del gcbi.em) para realizar la operaci6n que

~ teIJninada varios aiios des¡;:u&, debido a las circunstancias del m:mento. ~ 

ta capitalizaci6n, cu,,pcwet.1'.a a Lizami a efectuar el canje de los bonos vie

jos par nuevos, logrando oon &to el pa1s un arreglo ventajoso, en el que los -

tenedores cedieron una parte de los intereses de dicha deuda. El acuerdo final 

se fi.J::nó el 11 de Febrero de 1842, acept:amo antias partes lo pactado. Al ~ 

ro de la operaci6n, en la que los terledoms oed1an a ~ex> L 109,026 y los ~ 

llticos y diplaiátioos nexicaros DDStraban su habilidad en rosca de un arreglo 

ventajoso, Lizardi pidi6 su cxmisi6n, la cual fue aplazada por IIUlCho tisnpo, -

provocando que fuera oobrada emit.:Ulrd:>se lxo:>s sin autorizaci6n del gobierro - -

ni oorocimi.ento de los acreedores. "Ia emisi6n clandestina de Lizardi", ro fue 

desoorocida por ~oo, sierxlo aut:arizada en su totalidad, pemlitiendo de esta

fonna el CX>bro de su cunisi6n. 
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DElm IE 1837 (20) 

Conversi6n de 1837 L 9'247,378 
Pagos diversos 
(sin inter&I) 499,096 
Canisi6n de Lizardi 876,622 
capitalizaci6n intereses 91,650 

L 10'714,746 $ 53,573,730.00 

Hacia 1844, era evidente que sl. por las circunstancias del país, :oo se - -

había podido pagar oon exactitm el .inter& µe los bonos activos, mucho me:oos - -

sería el de los diferidos, que en &tos nanentos se acercaban a la fecha en que -

deberían de ganar re:litos al 5% anual. El gobierno ante la necesidad de dar - -

una soluci6n al problena, expidi6 el 28 de abril de 1845 un decreto para dar - -

una liquidaci6n y arreglo definitivo a la deuda ex:terior. Esta medida die> ori-

gen a las negociaciones entre los i:epresentantes de los tenedores de bo:oos - -

Manning & Mackintosh y Luis de la B:>sa, Secretario de Hacieooa de ~OO. El --

4 de Junio de 1846, se fil:ma un convenio en el que se anite un nuevo empr&ltito

de 5% por L 10'241,650.00 ( $ 51'208,000.00), oon el cual se am:>rtizaría el -

total de la deuda y los dividendos atrasados. IDs tene:bres de bo:oos cedían a

~oo los intereses rezagados. La garantía residía en la hipoteca general de -

todas las rentas de la Rep(iblica y en especial las del tabaco. Esta oorwersi6n

de!uninada por el año de su expedici6n, lllleStra una vez m!s la astucia de los - -

polttioos mexica:oos en el manejo de la dada eJd:erior. 

Debido a los mtlltiples percances por los que el país atrave,6, en la~

rra oontra los Estados Unidos en 1847 y por la falta de etm1pl.imiento de las -

obligaciones oontraidas en la ocnversi6n del año anterior, se perdieron los be-

neficios que la misma ofrecía, aunque &ta vez :oo fue basicamente por el desa-

juste hacendario si:oo por la defensa de la naci6n, en donde ~oo perdi6 m!s -

de la mitad de su ext.ensi6n territorial. Esta guerra ~ de ser nefasta pa-

ra el país, provoc6 que la conversi6n de 1846 :oo fuera la 61.tima operaci6n f~ 

ciera que el gobiemo llevara a cabo, pues la paralizaci6n del novimiento mer-

cantil se tradujo en el desomen de la deuda. 

los tenedores de bo:oos, asustados por los sucesos ocurridos a su deudor,-
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hicieron representaciones, oon el fin de recibir el pronto pago de sus inter~ 

ses. Al ver &tos, la cláusula del Tratado de Guadalupe Victoria, en la que se 

obligaba a los Estados Unidos a pagar a Mécioo $ 15'000,000.00 por indemniza- -

ci6n, pidieron de imlediato su dinero, bas&idose en que los territorios ocupa

dos por los norteamericanos, pert:enec1an a la hipoteca de los acreedores de la 

deuda. M:>ra conciente de lo que &to significarla para el país, declaro que

nel gobiemo mexicano no oonsagraría ni podía oonsagrar cantidad alguna de la -

indemnizaci6n, poi:que los acn!edores hab1an renunciado espontáneamente en 1846 

a la hipoteca de los terrenos que se acababan de enajenar al gob_iemo". (21) 

Mécico por lo pronto no pag6 nada a los tenedores de bonos, ya que no ~ 

taba en posibilidades de hacerlo. A partir de &te m::mento, se entablan nego

ciaciones que culminar~ con la fil:ma del acuerdo del 6 de julio de 1849, en la 

que Robertscm y el ministro de Hacienda estipulaban el pago de cuatro millones

procedentes de la indemnizaci6n. F.ste a:mvenio no fue visto con bueoos ojos ni 

por M~xico, ni por los tenedores, &tos 1llt:inDs por considerar que el enviado -

había sido desleal a la Naci6n. •Al ver &to Robertscm estableci6 un nuevo oo

mité de tenedores de bonos que asani6 una actitud más favorable hacia Mécico, -

por lo que Manuel Payno, ministro de Hacienda desde el mes de julio, realiz6 -

una :rrueva conversi6n el 14 de ocblh1:e de 1850, en la que se estipulaba que todo 

interés vencido y adeudado quedaría liquidaoo oon L 500,000 ($ 2'000,000.00) -

procedentes de la indemnizaci6n norteamericana, que el capital de la deuda ªUIDe!!. 
taría siendo &te L 10'241,650 ($ 51'208,250.00) y que el inter& anual ser~ 

cía del 5% al 3% anual. Mariano Arista, al referirse a dicha conversi6n, seña

la en 1851 "el dividendo de la deuda extranjera vencido y que tantas congojas -

causaba queda asegurado de una manera ventajosa en s! misna, y más todavía por -

las funestas consecuencias que habría acarreado a la Repl1blica, la falta de su _ 

pago no siendo menor la ¡;érdido de las ventajas por la 1lltima conversi6n de la

deudan. (22) 

Hasta 1854 s6lo se pagaron c:inoo smestres nás, pu& la Revoluci6n de 

Ayutla que esta116 en el miS11D año, him que el gobiemo para sufragar los gas-

tos de la guerra civil, tallara los recursos destinados a la anDrtizaci6n de la -

deuda. 

En el per!odo CC111prerliido desde la Independencia hasta la Revoluci6n de -

Ayutla, es indudable que todos los gobiemos fracasaron en su labor hacendaria,-

\~ 
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p.ies los obstáculos presentados fueron muchos: discordia social, falta de~ 

nicaci6n, lastre de wia deuda gravosa y la obligaci6n de aumentarla por la~ 

tante necesidad de defensa y por la mala interpretaci6n que se tenía de la ~ 

rama estatal. 

\ 
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CAPI'IUID smJNOO 

Este capítulo a:mprende una de las etapas quiz.15 ms :importantes del ~ -

ceso hist6rioo de la deuda ex:terior mexicana, dado que &ita, al ser utilizada -

CXIID pretexto por los paises acreedores para ex:igir franquicias y derech>s ex:~ 
cionales, lleg6 a afectar la soberanía e imependencia de la naci6n¡ CXIID ocu-

rri6 en la Intervenci6n Francesa. Por otro lado tanbi~ se podrá obsezvar que

el papel desanpeñado por la misna en &!te período de nuestra historia, es ~

mental en el sostenimiento o caida de un gobierno¡ tal es el caso del Segundo -

Imperio, que al encontrarse ante una situaci6n eoonlinica difícil provocada por -

el endeudamiento exteroo, se debilita, finalizan:lo con el tritmfo de la Rep(ibl,!_-

ca. 

Una de las causas primordiales de la Intervenci6n de 1861, tiene su an~ 

cedente innediato el 17 de Octubre de 1851, fecha en la cual, el Congreso auto

riz6 al gobierno "para arreglar el pago de algunas reclamaciones ex:tranjeras, -

que sumaban$ 18'000,000.00 del total de la deuda interna, siendo t!Stas oomci-
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das CDID las CblVenciones Extranjeras de 1851 n (1) y que son las siguientes: 

1.- Recl.amaci6n espaíJola del 14 de mvialilre de 1851. 

Esta reclamaci6n tuvo su origen en deudas oontraidas sobre las cajas de -

Nuel7a España, antes de la Independencia (cr&litos de Jure y peajes) y por las - -

provenientes del período posterior. 

El gobierno IIIE!Kicano reoomci(5 todas las cantidades reclamadas antes del-

14 de mviaDbre de 1852 que ascenilan a$ 9'247,596.29, ooncediendo el 5% de r!
dito anual, salvo que se hubiera estipulado otro menor. El pago se efectuaría -

p:>r sanestres vencidos, dándose CD1D garantía y fuente de pago el 8% de los im-

puestos de .importaci.6n, cobrados en las aduanas establecidas en los piertos de

la naci.6n. 

M.lchas de éstas reclamaciones se encontraban en manos ~, por CIO!!. 
venirles así a sus interéses, tal es el caso del pres~ta "Antonio Garay, -

quien solicit6 la liquidaci.6n de un cr&lito, siemo en la vida ootidi.ana y en -
la ejecuci6n de sus negocios, mexicano, pero que oo tuvo f:ceoo en nacionalizar

se español para beneficiarse oon los té:mi,oos• (2) • 

2.- Reclamaci.6n espafu~ llamada del Padre M:rrdn. 

Al consmiarse la Independencia, el gobierno dict6 ciertos decretos· en -

los que se autorizaba a ocupar los bienes de los misioneros daninicos, declaré!!!, 

do el 22 de Mayo de 1827, que dichos bienes eran propiedad del erario; ~ 

se CD1D consecuencia dos haciendas de Texooco llamadas "Olica y Grande". El 14 

de enero de 1836, el Con;Jreso General concedi6 a dichos misimeros la facultad 

de verder sus propiedades; por lo que un fraile cbninico llamado Jos~ Serv!n de 

la M?ra, vemi<5 al General Don J~ María Cervantes las referidas haciendas. -

Posterior a la venta, un dan:inioo español llanado J~ M:rrdn, apoderado de la -

provincia del Santo lalario de Filipinas, llev<S a cabo un juicio en el que de-

claraba nula la venta de las haciemas, dado que dichos bienes oo eran propie

dad eclesi4stica. Por tal raz.6n el, gobierno se oa1rp:tanet.i<S a pagar al fraile -

la cantidad de $ 212,390.00 para liquidar el valor reclamado. Una vez oonclui

do el asunto de las haciendas, el Padre Mc>rdn, present6 otra reclamaci6n, exi-
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giendo los derechos que los misioneros de Filipinas tentan en las fincas que la

señora Josefa de Paula Arguelles les había dejado al m:>rir y que por decreto de-

1842 el gobierno había ocupado. Estas reclamaciones, temlinaran mediante la 00!!. 
vencwn del 6 de Dicianbre de 1851, en la que se otorgti a los reclamantes, las -

cantidades adeudadas, así c:xm:> mlll.tiples ventajas. 

3.- Reclamaci6n francesa de Dicimbre de 1851. 

Ia primera reclamaci6n francesa tuvo su origen en el cr6li.to que se pi

di6 a los señores Sement P. Fort y Cia. y G. Drusina, por la cantidad de - - -

$ 1'880,000.00, cuyos pagos se hab!an susperoioo en 1846. Tambi~ se incluy(5 -

en esta recl.amaci6n, la ejecutoria a favor de los señores Jecker 'lbrre y Cia., 

a quien el gobierno le debía dinero. 

4 .- Reclamaci6n Francesa de Dicianbre de 1853. 

Al haber .recogido el gobierno mexicano la IIDneda de oobre que circulaba -

en cantidad ~ o menos de $ 6' 000 ,000. 00, se originaron reclamaciones por parte 

de nacionales y extranjeros. Dentro de éstos 1llt:iIIDs, los franceses tentan gran 

cantidad de bonos al recogerse ague11a noneda, por lo que acudieron a su E:nbaj~

da, presentando papeles por valor de$ 800,000.00. Este asunto junto oon otras

reclamaciones tuvieron un arreglo, estableciéooose un fondo de am:>rtizaci6n pa- -

ra la extinci6n de los cr6li.tos franceses, integrado por el 25% de los :inples-

tos de :importacwn. Se nanbro W1a cx:misi6n para que revisara los cr6li.tos frcl!l

ceses, fijando su m:mto y liquidaci6n en$ 1,374,614.63. 

5.- Reclamaci6n in¡lesa de 1842. 

El 15 de Octubre de 1842, se celebI:6 una oorwenci6n, a fin de buscar una 

solucwn a las reclamaciones de stíbditos inJleses, por daños y perjuicios que -

&tos hab!an sufrido en su propiedad, oon m:>tivo de las frecuentes guerras, así 

c:xm:> alguoos pr&tam:>s forzosos. Dicha reclamaci6n ascendi6 a la S1.111a de - - -

$ 316,931.44. 

6.- Reclamaci6n inglesa de 1844. 

Esta reclamaci6n tuvo OC"D finalidad exigir el pago a la casa l-bntganecy 



22 

Nioold y C!a. de$ 1 1148,630.00, que el gobi.exro mexicano deb!a oon m:>tivo de -

1.m p~tam:> que le hab!a hecho en el afu de 1840 por la cantidad de: - - - - -

$ 2'000,000.00, destinados a la segunda expe:lici& en oontra de la sublevaci6n

de Texas. 

7.- Reclamaci& inglesa de 1851. 

Esta reclamaci& tuvo su origen cuando el gobiemo tan5 por su cuenta el

mropolio del tabaoo. La casa de los señores Mart:1nez del RÍo, poseedoras de - -

alguoos bonos del tabaoo, se oonvirt:ü5 en entidad inglesa, para poder cobrarlos. 

Dicha inoonfonnidad pese a que fue de caracter estrictanert:e interior, se tras- -

l.ad6 a la deuda exterior, gracias a la habi'Jidad del Ministro ingl~, Piña y. -

CUevas, quien intervino en un asunto esencialmente nacional. En esta oonven- - -

ci<Sn, se oqnsolidamn los cd!ditos que se hab!an reconocido en las dos anterio- -

res reclamaciones, fomiando una cantidad de $ 3'873,434.00 sobre los que se pa-

gar!a 1.m 3% de in~. CcllD garantía se cx::upzaoeti6 el 12% de los impuestos de 

:importaci6n de las aduanas de la ~ca. 

Españolas 

Francesas 

In¡lesas 

Total de las reclamaciones: 

$ 

$ 

9'459,986.29 

3'254,614.63 

51022,064.00 

17'736,664.92 

A partir de la Revo~uc:i6n de Ayutla, los$ 18'000,000.00, a que ascen

d!an las reclamaciones, fueron separados de la deuda interior y pasaron a for

mar parte de la deuda exterior oon el IDllbre de nConvenciones Diplanáticasn. -

Estas CX110 se verá ms adelante, ser&-1 una de las causas principales del IIDVi

miento intervencionista de 1861, ?JeStO que 1.m asunto meramente interior, se -

transfoma en exterior, al pasar el I1Dnto de ~tas a fomar parte de la deuda -

extranjera mexicana, constituyendo entonces una décima parte del total adeudado 

por la naci6n. 

Al iniciar Ccrconfort su gesti6n cxm::> Presidente Constitucional, el paoo

rama que se le presentaba ro era alentador. El país se debat!a en aguda cdsis 
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de difícil soluci6n. la pra!llÍgaci(5n de las leyes refol]llistas de J\lárez, de -

Lerdo, de la Fragua y principalmente la Cbnst:ituci.6n de 1857, representaron el.

origen de tal situaci6n. 

Planteada la desanPrtizaci.6n de los bienes del clero CCJ1D medida para ~

lucionar el problema de la posesi6n de la ten::era parte de la tierra cultivable

en manos 1111lertas, se originl5 un cambio radical en las relaciones de producci6n,

"propiciando las bases y el manx> jurldioo sabre el que habría de desarrollarse

el proceso de crec:imiento iniciado en el porfiriato" (3) • ras tierras de cultf. 

vo, que fueron en un tiEll1!X) propiedad del clero y de las cx:m.midades inllgenas, -

pasaron a ser explotadas bajo el tipo de agricultura latifundista, inic~se -

con &to la ecxman!a capitalista, fundamentada en transacciones de mercado. la 

base de tal transfonnaci6n fué la haciema, que se mxlifio6 tecnifi~se, so-

bre todo la dedicada a la exportaci6n. 

En el curso de la Guerra de Refomia tanto liberales <XllD conservadores - -

se vieron en crecientes a¡;nros E!COlmi.CX>s, ocasionados por la paralizaci6n de - -

la actividad ecxmlini.ca y la fl:agmentaci6n de la naci6n en partes dani.nadas por -

cada partido. la suspensi.6n del pago de la deuda exterior de 1854, continu6 - -

en este período, haci~se cada vez ms rE11Dto el restablec:imiento de diclx> - -

cx:nrprauiso. El Canité de Tenedores de Booos, al ver iniciada la desanPrtiza--

ci.6n de los bienes del clero, oonsider6 que se beneficiaría en el nanento en el -

que el gobierno recibiera los pr:imeros pagos de los bienes confiscados y que se -

abanaría y restablecería el pago de la deuda exterior, que tantas veces había -

sido susperm.do. 

Por las operaciones de nacionalizaci6n, las arcas pliblicas recibieron -

nuy pooo, bas~les apenas para cubrir las necesidades mSs aprani.antes del - -

país. Tal situaci6n tuvo su origen en "la venta a precios nru:y bajos de los -

bienes ecleswtioos y a las faci J idades que otorg6 el Estado a los interesados

oon tal de disponer de liquidez" ( 4) • la renuencia de muchos oanpradores, por -

I1Dtivos religiosos a adquirir &los bienes, provoo6 que la dananda fuera inferior 

a la oferta. IDs tenedores de Booos, por lo tanto, no recibieron cantidad al~

na por dicha transacci6n, manifestándose ent6noes hostiles hacia el gobierno -

juarista en el que la actitud de &tos y otras circunstancias de mayor magnitud, 

provocar&t mSs tarde la seguroa intetvenci.6n extranjera en nuestro país. 
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Al desencadenarse la Guexra de Refoxma oon todas sus calamidades, el es

tado eoan6nioo de la naci6n era de lo nds apreniante. Tanto el gobierno liberal 

caro el oonsavador, trataron de encontrar alguna soluci<Sn a la bancarrota que

se enfrentaban, pues frente a los _e;Jn!SOS males que :implicaba el sostenimiento 

del ej&cito y la adrninistraci6n, no se ten!a inJreso alguno que se pudiera ut:!_ 

lizar, ya que los internos procedentes de los Estados no llegaban a la rret.r6po

li y los que productan las mercader1as procedentes del exterior, estaban ~ 

metidos al ¡;ago de las deudas de la nac:i.6n. I6pez ~, en su libro sobre la 

Estructura E'.c:omnica y Social de Mlt!xioo en la Epoca de la Refonna, oos ilustra

bien el panorama de estos m:mentos: "En reaJidad, esta cr!sis perpetua de las

finanzas ¡;:dblicas era el resultado de un c!I:cul.o vicioso: Lle]ados al poder -

oon una tesorería en quiebra, los gobiernos no ten!an otra soluci6n que arrojé!!:, 

se a los brazos de los esperuladoJ:es, los cuales ponían condiciones y exigtan -

garant!as tan ruiD:>sas para la eccn:mta <XDD para el tesoro ¡;:&lioo. Este sis

tena lejos de oontr.il::uir a la recuperaci6n financiera, no tenía otro resultado, 

que el aumento de la dalda plblica y la hipoteca de los dni.oos recursos oon que 

se pxl.ría oontar. En la ~ ~,la situaci6n era a tal grado dram4tica 

para los gobiernos meidcanos, que la soluci6n al problema financiero había lle

gado a ser para los minist7os una cuest:ü5n que debía ser resuelta todos los - -

citas" (5). 

En julio de 1858, el Ministro de Hacienda de M:iralnSn, carios Peza, nego

ci.6 un prestano rrediante la oonversi6n de la deuda interior, oon la que el go

bierno recibi.6 $ 443,000.00 en efectivo y$ 2'000,000.00 en crMitos y el resto 

en Bol'v:>s de la deuda interior mexicana. un año despu& se volvi6 a necesitar -

fondos, por lo que el Ministro se dirigi.6 a la casa bancaria de J .B. Jecker y -

Cia., manejada por un acx:ionista suim, "qui& otorg6 al gobierno de la Repd

blica una enisi6n de l::onos al 6% por la cantidad de$ 15'000,000.00" ( 6 ). 

De ~ta cantidad s6lo se entreg(5 $ 619,927.00 en efectivo y el resto en - - -

"Bonos Jecker", ~tos tiltinDs m!ls tame influirSn tambi& en la guerra inteI'Ve!! 

cionista de 1861, ya que son utiJi:r.ados por los franceses caro pretexto en la -

declaraci6n de guerra. 

Desp.é; del triunfo de los liberales, la deuda exterior mexicana fue~ 

pendida por decreto del 17 de julio de 1861, "conduciendo ~to en pooo timp'.) a 

la finna de la oonvenci6n de lDndI.'es por los gobiernos de la Gran Bretaña, Fr~ 
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cia y España el 31 de oct1lbre de 1861" (7). En dicha convenci6n, las tres na

ciones exig!an a las autoridades mexicanas una protecci6n más efi~z para las -

personas y propiedades de los sabditos, as! <XllD el cumplimiento de las obliga

ciones que la misna Repliblica tenía contraidas para con fil.las. Tras esta ~ 

raci6n, se observa que las intenciones veladas de ~tas naciones son netamente -

intervencionistas, en la que Francia tanto <XllD España tratan de establecer una

mmarquta. 

Desp.é; de que el gobienx> liberal mexicaro suspeooi6 el pago de la deu-

da exterior junto oon las reclamaciones (señaladas anterionnente) , las naciones -

acreedoras procedieron al retim de sus enbajadores, oon el fin de presionar a -

la Repliblica para que restableciera el pago de sus cx:mprani.sos. Es :i:rlp)rtante -

señalar, que en este m::mento los Fstados Unidos ofrecieron al gabienx> liberal -

pagar la deuda exterior que el pats tenía, a cani,io de una hipoteca sobre gran -

parte del territ.orio nacional. El Presidente ~z :oo acept6 la propuesta por

considerar que aunque se resolver!an nuch:>s de los pmblenas de la naci6n, pelf.

grarta la soberanta y estabilidad que tantos trabajos hab!a oostado mantener -

desde la Consumaci6n de la Independencia. 

Mliltiples son los factores que se presentan <XllD causas del m:,vimiento -

intervencionista f~: el primero de fillos, <XllD ya se i.ndic6 anterionnente, 

lo constituyen las reclamaciones interiores que pasaron a fo:cmar parte de la -

dalda exterior. El segundo es el Decreto del 17 de Julio de 1861, mediante el-

cual se suspeooi6 una vez más el pago de la deuda nacional, "proporcionaooo ~

to a conseIVadores <XllD a IrC>MrqUi.CX>s un pretexto para interesar a Napole6n III, 

en el proyecto de instaurar una m:,narquta y derrocar a Juárez a quien cons~

ban un usurpador" (8) El tercero y 1llt:inD factor es el deseo velado de Fran-

cia, Inglaterra y España de intervenir en el pa1s. 

El pago de la deuda y una mayor protecci6n para los sabditos residentes

en la Rep'.iblica, eran objetivos ammes de las tres naciones y los tínioos que -

Inglaterra perse:JIÚa. España y Francia ac1snas de ~tos, manten!an sus fines -

ocultos, que en el caso de la pr:inera era :reinstaurar una I10narquia oon la Con

desa de Girgenti o la Duquesa de M:mpensier, mientras que Francia ya pensaba en 

un Imperio con el archiduque Maximi1ia:oo de Hasl:m:go a la cabeza. En este~ 

r!odo de nuestra historia, es quiz&; en cbnde se miestra más clara la :inq;x)rtan-
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cia de la deuda exterior en el aoontecex" nacional, dado que el problana que&;

tá representa, llega en \ID m::mento daa::> a afectar la soberanía e independencia

del país, OC1lD sucede durante la Segunda Intervenci.6n¡ cxmsecuencia del gran -

erxleudamiento originado a raíz de la Consmaci6n de la Independencia. 

EKpllsado el gobierno Replb1icaoo de la capital y proclamado el Imperio -

de Maximiliano, se procedi6 a arreglar todos los asuntos relacionados oon la - -

deuda iDJlesa, capitalizaroo todos los rliditos que la naci6n deb!a hasta esa - -

fecha por me:lio de la casa de Glyn Mills de Iondres. Con esta operaci6n, el - -

capital de la deuda aunent6 en \ID cincuenta por ciento, circunstancia por la - -

cual la sitnaci6n ecooonica imperial y de los aiios siguientes, se mpem'ará D2_

tablanente. Esta capitalizaci.6n de 1864, no fue favorable para el país OC11D -

las anteriores, ¡;:uesto que muchas de las deudas de carácter interior pasaron a

fo:c:nar parte de la exterior y además porque la astucia de los polítioos y dip~ 

nátioos mexicanos, por lo cr!tioo de la situaci.6n, no tuvo presencia. 

CAPrmLI?JI.CJm IE 1864 

Deuda Exterior al 1 de Enero 
de 1851. L 10 1241,650.00 $ 51'208,250.00 

Intereses 3'840,618.00 19'203,090.00 

capitalizaci6n 4'864,800.00 24 1324,000.00 

L 18'926,068.00 $ 94'645,340.00 

Durante el gobierno imperial, la situaci.6n ecorónica represent6 el pnr

blana nás grave que tuvo el Emperador, lo cual apresur6 su caÍda. Al aceptar -

la oorona de M!!!Kioo, los oonsexvadores le ofrecieron m país endeudado OC1lD ~ 

dueto de varios lustros de anarqw'.a y revoluciones destructoras. El Tratado -

de Miramar, oon el que Napole6n III CDDpJ:aDeti6 la ayuda que iba a proporcio-

nar al establecimiento del Imperio grav6 la ecxnDIIÚl mexicana y la sujet6 a la

pol!tica napole6nica, al obligar a Max:imi.liano a que la vigilancia del erario -

estuviera en maros francesas. No se confiaba en los mexicaoos para dirigir -

las finanzas, pues los resultados econ(m:i.oos desp.iés de la oonsumaci6n de la -

Independencia, hab!an dE!!Dstrado la ineficacia de 13stos. los funcionarios f~ 

cesés que manejaron la Hacienda :inperial, no tuvieron inter&; especial por - --
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arreglar la situaci6n, sino por el contrario, la _agravaron más con un dMicit -

considerable. 

Para sanear la Hacienda Pdbl.ica del In¡lerio, se pens6 en concertar va- -
rios anprtistitos que cubrieran los gastos del erario, por lo que a partir de _ 

1864, M&cico aunentará su deuda exterior, provocando tisto un mayor desequili-

brio en las finanzas y un grave problena para la consolidaci6n del int)erio. - -

El ministro de Hacienda francl!!s M. Foul obtuvo para avalar a la naci6n, un ~ _ 

pr~tito por L 8,000,000 ( $ 40'000,000.00) con fecha 28 de marzo de 1864, - -

siendo vendido por Glyn Mills y Cia. de I.ordres e Isaac Pereira de Par!s, con

un in~ anual del 6%. Dicho ~ se redujo a la cantidad de - - - - -

$ 20,000,000.00 a causa de los intereses y gastos de suscripci6n que se des-

contaron. 

El segundo prtistanD, ante las instancias del Diputado Corta, que había

estado en ~co por poco tiempo, fue contratado por un valor naninal de - -

L 4'400,000 ( $ 22,000,000.00 ) , con un interés anual del 6%. ID que el pa!s

recibi6 por dichJ préstano fue llllY poco debido a los grandes descuentos orig!_

nados por la operaci6n. "El tllt:iJID anpréstito concertado durante el gobierno

de Maximiliaoo, fue anitido en Par!s por la casa Fould, Oppenheim Cia. y otras 

fimas, por una cantidad de L 10,000,000 ( $50'000,000.00 ), con un inter~ -

del 6% anual" (9). Considerando que la deuda ex:terior de 1864 ascendía a -

$ 94,645,340.00, resulta que el~ casi la duplia'5 en solo un año, por

lo cual se puede afimar que la deuda de este periodo alcanza niveles nunca -

:imaginados, ni alln anteri.oJlllente cuamo la naci6n había enfrentado graves 00!!.
flictos. 

La anisi6n de$ 112'000,000.00 en anpréstitos ex:tranjeros, trajo a la -

naci6n solo el producto de$ ss•ooo,000.00, debido a que los_ gastos por las -

operaciones con las casas crediticias, fueron m.iy elevados, aprovechándose de

la dificil situaci6n nacional. El destino de dichJs pr~tanos es hasta ahora

poco conocido, ya que al m::mento en que Juárez ro recoroce las deudas int)eria

les, tistas pasan al olvido. 

El Onico anpr~tito que se llev6 a cabo por parte del gobierno liberal

en los inicios del In¡ierio, fm el contratado por el gobernador de Tamaulipas, 
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JoEre Ma.r!a carbajal, quién autorizado por el Presidente Ju.ú'ez el 11 de novia.!!. 

bre de 1864, inici6 diversas gestiones para negociar nn pr&tamo en Estados -

Unidos, logrando suscribirlo el 11 de septiedlre de 1865 oon John W. Corlies y 

Cia., por una cantidad de$ 2'500,000.00 al 7% de inter& anual, "garantizado 

oon la hipoteca de fundos mineros selectos de San luis Potosí y Tamaulipas - -

($ 100.00 el acre)" (10). Dich:> :prétamo es de vital trascendencia, dado -

que es por prünera vez, cuando Ml!xico recm:re a los Estados Unidos de No~ 

rica en hlsca de financiamiento. 

PRE'.5TlMX:, cx:NCERTAID; EN EL IMPERIO (11) 

Prestamo de 1864 L 8'000,000 $ 40'000,000.00 

Pr~tamo de 1864 4,400,000 22,000,000.00 

Pr&;tamo de 1865 10,000,000 50'000,000.00 

L 22'400,000 $ 112'000,000.00 

Pr&;tamo carbajal-Corlies 2 1500,000.00 

$ 114'500,000.00 

A fines de 1865, la bancarrota financiera era evidente. El ministro de

finanzas de Francia que había otorgado varios pr&;tamos, esperaba que se le -

reintsgraran. Al gobieroo jmperial que en &ta~ ro contaba oon garantías

suficientes por el adeudo que tenía, le M difícil ooncertar otro ~tito.

Abrunado Max:imiliaro ante tal situaci6n nacional, tanto en su aspecto_ econ6ni.oo

caoo pol1tioo, ro pooo oontener a los replblicaros que a toda oosta trataban -

de destruir su poder. Es tanbiél en este nooento, cuamo se observa que la -

deuda ex:terior interfiere en el dest:iro nacional, dado que al encontrarse el -

país con una situaci6n econ{mica desfavorable, el poder del Jni>erio se debili-

ta provocanoo la caída de su dirigente. El fin del Jni>erio culmina el 19 de -

jl.Ulio de 1867, fecha en la que Maximi.liaro junto con sus más destacados gener~

les :flre sitiado y hecoo prisionero por las tropas Re?Jblicanas, ~se oon -

fillo fin a la seguooa intavencioo, lo cual ranpe con WlO de los problanas que

tanto afectaban a la naci6n, dado que "la derrota política de los inteivencio-



23 

nistas borraba sus reclamaciones; y aunque el re¡u:lio no era absoluto y se -

propuso la celebraci6n de nuevos tratados, lllientras tales arreglos quedaban -

pendientes, la mratoria aseguraba un respiro que el gobierno mexicano aprove

ch.'5 para poner su casa en orden" (12). 

El triunfo de la Repjblica afect6 profundamente a la econan1a, por lo -

que de innediato se llev6 a cabo la reorgani.zaci!5n haceooaria en man:>1;1 de Mat1as 

lanero, quien al tallar su cargo decl.aJ:6 que Mt!xi.cx>, "antes de I!Uchos años po

drá haber E)agado todas sus deudas legítimas, por medio de negociaciones y con

cesiones Illltuas" (13) • El gobierno juarista se pr~ por depurar la deu

da exterior, deter:minar su IIPllto y desconocer los empr&titos que el Imperio -

hab!a contraido, ya que fillo era candici!5n :indispensable para restablecer el -

c:Iélito nacional. 

AJ.uzjue e.l gobierno mexicano precis6 el mnto de la deuda que reconocía, 

las negociaciones con el cani~ de Tenedores de Bonos fueron prolongadas y 11~ 

nas de dificultades •. Se consideraba que los acree3ores,habiendo contrihl.ido a 

la intervenci6n, debían sufrir la parte que les correspondiese, danoo a ~co 

el t.ianpo necesario para sanear su econan1a y reinstaurar el pago de la deuda. 

Este 111.t:inD qued6 as! retrasado irdefinidaoente. 

En el año de 1868 se in~ una cx:misi!5n mixta, ante la cual se prese.!! 

tar!an los Tenedores de Bonos, para restablecer el pago de la deu::la exterior -

mexicana. En dicha reuni.6n, el gobierno cxmmicaba el desconocimiento de la -

Capitaliza.ci!5n celebrada por Maximiliano, la ~da de los intereses a partir 

del segun:lo semestre de 1861 hasta el pr.imero de 1867, la renuncia de las deu

das que habían pasado de la deuda interior a la exterior (reclamaciones y las

concertadas durante . el Imperio de .Maximiliano. ) 

F.dwaJ:d J. Pen:y agente ID!lbrado por los Tenedores de Bonos, en su r~ 

sentaci6n, no acept.6 los Mnninos de la declaraci6n del gobierno, por lo que -

el 15 de enero de 1869, pide la reconsideraci6n del asunto, solo para recibir

la misna. reB?Je5ta. El representante de los acreedores, ·acoo:i.6 entonces a la 

c&nara. de Diputados el 16 de abril del miSID año, donde tambi&l no obtuvo r~ 

luci6n alguna. Es hasta el 9 de marzo de 1871, CIUIOOO Mat1as Remero presenta

su proyecto de negociaci6n, en el que señala, que la deuda exterior no será -
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aroortizada hasta que le fuese posible al erario mexicano y al 50% de su valor - -

l'IClllinal. Este arreglo quedi5 pendiente por varios años, siendo restablecido el -

pago de los intereses de la deuda en el año de 1876. 

De lo anterior señalado, se ?,l8de afilillar que la intervenci6n, trajo a - -

la naci6n una situaci6n favorable, para la recuperaci6n econ!ini.ca, puesto que - -

la ruptura oon los paises acreedores propon::ion6 una trcm;¡uilidad financiera - -

que el. gobierno apmvech6 en la reex>nstrucci6n econ!ini.ea, pol!tica y social del
pais. 

DEUll!.\ ~OR DE 1870 (14) 

Deuda del año de 1851 $ 51'208,250.00 

Intereses (desde 1861 a 1870) 20•000,000.00 

PrestallD carbajal-COrlies 
(1mioo reex>nocido por la Rep:Iblica) 2'500,000.00 

$ 73'708,250.00 

Mientras los pagos de la deuda inglesa estuvieron suspendidos, hubo IlllCha 

actividad en otros reDJlones de la deuda plblica. Matfas Panero oc:mpr6 booos ~- _ 

rrespondi.entes a las. antiguas convenciones (reclamaciones) , que formaban de ~ -

vo parte de la deuda interior. Esta y otras JJJEdidas fueron aplicadas en la n!JO!. -
ganizaci6n de la Haciema Ptiblica, que ai ooncluir la Guerra de Intervenci6n se -

encontraba en canpleto caos. 

ras reclamaciones de norteamericanos oontra la Rep:Iblica, guardaron una - -

situaci6n excepcional. Exist!a una deuda cuyo JIDllto a1ln no se precisaba, ~ta - -

no tenia su origen en un préstallD, sino en las reclamaciones que hacfan los ciu- -

dadanos norteamericanos radicados en el pais, por daños y perjuicios que habfan -

sufrido durante las guerras aoontecidas entre los años de 1847 a 1867. Debido -

a que estos acreedores se mantuvieron al ~ del !mperio, Ml!xi.oo se sinti6 - -

obligado a oonsiderarlos vigentes y tratar su arreglo. 

Durante las negociaciones, IDs Estados Unidos se 11DStraron accesibles, tél!! 
to que el gobierno lleg6 a pensar que las reclanaciones ascendtan a grandes cant!_ 
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dades. Mat.tas Rdnero que entonces preocupado por depurar la deuda nacional, -

present6 un proyecto para convenir la fonna de pagar. Al ser &te aceptado por 

los norteanericaoos, s~gnifio6 una oonquista nás en el trato internacional, da

do que tambi~ CX1lO en otras operaciones anteriores, se obtuvieron resultados -

favorables. Mlixioo fij6 las oondiciones de pago y el plazo para efectuarlo. 

Entre 1870 y 1875 no eldstieron cambios de :importancia en la deuda~ 

rior: los intereses de la deuda iD;Jlesa oontinuaron ~se: el importe

total no rebas(5 los$ 53'000,000.00 autorizados en 1846: el pr&!tarno Carl>ajal

Corlies fue anmtizado oon pooo nás de un mill6n de pesos. Estas y otras roed! 
das en el canp, de la deuda mexicana, provocaron que "los egresos de 1870, -

ascendieran a los $ 16'000,000.00, de los cuales nás de la mitad fue destinada 

a la reoonstrucci6n eoon(mi.ca, política y social de la naci6n". (15) 

Pooo fue el tianpo que léc:ioo goz6 oon su resp.ii:o, dado que desde el -

aro de 1875 hasta fines de 1876, la situaci6n de la hacienda p(tblica se alter6, 

a consecuencia de las revueltas originadas por las elecciones presidenciales. -

caro todo IIDVimiento militar, exig.ía cuantiosos gastos y la naci6n todavía no.

se encontraba capacitada para solventarlos, la situaci6n financiera del país -

una vez nás se debilit6. 

El pedodo oanprendi.do entre los aros de 1854-1875, IIR18Stra que el pro

ceso hist6rioo de la deuda exterior mexicana, es :fun3amental en el destino de

la naci6n, puesto qÜe la misaa en un m:mento dado, afecta la soberan.ía e inde

pendencia, provoca la caida del Imperio y roodi.fica la estructura ecomnica del

pa!s. Es p.ies entonces que la guerra y la deuda son eleoontos que se oonfigu

ran entre st, d!ndole a~ un matiz especial que explicará el eooeu:lamiento 

oontanporána:>, problema que hasta estos m:mentos afecta las posibilidades de ~ 

sac:ollo nacional. 

En esta etapa crucial de nuestra historia, Mlix.ioo se integra a la es~ 

tura numdial CX1lO país capitalista dependiente, en la que la naci6n mediante el 

m:xielo de enclave (producci6n hacia el exterior), encontrará el ItOtor que iirrfu:!. 
se su eoorx.m.ía, logrando magntfioos resultados en el per!odo porfirista y que -

en:oneamente ha sido considerad::> CX1lO una etapa separada de las dms de nues

tra historia, siendo que es resultado de un proceso iniciado en la Refonna. 
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A continuac:il5n se mos~. una síntesis de las diversas operaciones que 

en torno a la deuda exterior se efectuaron a lo laxgo del per!odo o::mprendido
en &te cap!tulo: 

JEUD.l\ EXmRlllR IE 1854 - 1875 (16} 

F.eclanaciones extranjeras 

capitalizaci6n de 1864 

PrestanPs del :Jili)erio 

Deuda de la Repliblica Restaurada 
(aceptada en 1870) 

$ 17'736,664.92 

94,645,340.00 

112 1000,000.00 

73,708,250.00 
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Al iniciarse el gobieroo de Porfirio Díaz, el pafs y la Hacienda Pttblica

se encontraban en o::mpleto caos. Ia revuelta de Tuxtepec babia agotado casi ~

das las rentas federales y no era posible entonces, atender las necesidades mis

apreni.antes. El gobieroo preocupado por tal situaci6n, procedi6 a ocuparse de-

la reorganizaci6n hacendaria, l:>asSndose en la nueva orientaci6n política, que -

vinculaba a la naci6n oon el exterior, CX11D medio de ponerla en camino del p:ro-

greso. Para tal fin "era necesario tener capitales nacionales dispuestos a apl! 
carse en ~ta tarea; lograr una adaptaci6n adninistrativa interna, incluyendo -

oon fil.lo el saneamiento de las estructuras fiscales; oonstru.ir un sistema de~

nunicaci6n y transporte, que habr!a de oolocar al pafs en el centro de la civi-

lizaci6n m:xierna" (1); restablecer el cr@i.to ecterno y establecer nuevos y -

mejores mercados y fuentes de materias primas. 

A partir de :J.a inteivenci6n tri~ta, Estados Unidos era el tinioo pafs-
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oon el que se mantenían relaciones oanerciales :inp)rtantes, pues el aislamiento 

oon Europa, origina.do por la guerra, se elmiina años nás tarde al quererse oon

trarrestar la polttica expansionista y la influencia polttica y ec:orónica del -

vecino del norte. Esta foma de ocmportamiento es caracter!stica del m::mento,

p.iesto que las grandes p:,tencias del Jl'llDdo que hab!an producido excedentes de -

capital, blscaban sitios de inversitin, caoo los pa!ses subdesarrollados, en los 

que se canalizar!a en foma de eupc&titos para impulsar el crec:imiento ec:on6n,!_ 

oo. ~ tal la importancia de las inversiones, que se puede af:iJ:mar que &tas 

cubrieron los faltantes del pa.!s, logrando nivelar grandenente e;l. sector ec:on6-

mioo durante el porfiriato. 

Entre los principales probleDas que hab!a que solucionar para el ~

miento de la Hacienda Pliblica, se encontraba el de la deuda exterior, que desde 

1881 hab!a sido talla de :inp)rtantes pol.€micas y de innumerables iniciativas de 

arreglo, que cu1lninan el 10 de junio de 1884, fecha en la que se acuerda oon el 

Conité de Tenedores de Bonos, un proyecto de ooinversi6n, segt1n el cual la deu

da exterior se fij6 en L 14'500,000 ( $72'500,000.00 ). 

Este arreglo tras de varias discusiones, fue aprobado poniendo fin a las 

reclamaciones en torno a la deuda oont:ca.!da en Londres y estableci~ las ba

ses para su soluci6n. 

La soluci6n al problena de la deuda exterior, era sumamente necesaria, -

dado que el capital extranjero que impulsaba el crec:imiento ecorónioo, necesi~ 

ba la confianza para su farento. Es por &to que el 22 de junio de 1885 se ex

piden unas leyes que facultan al Ejecutivo a resolver el problena del endeooa

miento, mediante la "Conversitin IlubUn", la cual tuvo por objeto unificar los -

documentos que representaban la deuda y fijar las bases s6lidas para el rec:ono

c:imiento, conaolidacitin y -oonversitin de la misna desde la Independencia hasta -

el 1 de julio de 1882. Se estip.ü.6 que los pr:imeros pagos de intereses se - -

har!an gradualmente. El pago de los mislDs serla por senestres vencidos. El -

Banco Nacional de ~oo, a partir de este m::mento, quedada encargado del ser

vicio de la deuda exterior nacional. La fima de la "Conversitin Dubl.Sn", se -

efecb.16 en Londres el 23 de julio de 1886, por el General Francisoo Z. Mena, ~ 

m:, representante del gobierno mexicano; el Presidente del Consejo de Tenedores 

de Bonos EKtranjeros, E P. Bouviere y el Presidente del Conité de Tenedores de 
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Bonos Mexicanos en Iondres, H.B. Sberidan, tenierdo CCJIP resultado el restable- -

c:im:i.ento del cmlito de ~ioo y el pago de la deuda eicterior, suspezxlida desde -

1876 a causa de la revuelta de TUxt:epec. 

El General Porfirio D!az, en su infm:me de gobierno del lºde septisnbre- -

de 1886, señal6 al respecto de di.ch:> arreglo lo siguiente: "Con la Ley del 22 -

de junio de 1885 para el arreglo definitivo de la da.Jda, se ha venido a poner - -

fin a esta cuesti.6n, l.ograndose no sol.o la remrcitm de nuestra deuda y otras - -

ventajas pecunarias, sino lo que debe ser~ grato a todo mexicano, es salvar-

el tAJen nanbre de la Rep1blica, establecienb su cr6lito en el extranjero" (2). 

l)]rante el ~:iJnen de Porfirio D1az, Ml!xico l.ogr6 considerables avances - -

en el terreno econ6nioo y un auge material sin paralelo en su historia. Este - -

mejoramiento tuvo CXllD origen, la laEga paz porfiriana¡ el tenáz esfuerzo que - -

realiz6 el gobierno para fanentar la riqueza nacional, ~se en una estabi- -

lidad política, nunca antes adquirida desde la cxmsanaci6n de la Independencia- -

y una vez mSs es necesario resaltar la :impartancia de la deuda exterior, que al -

ser arreglada, p.roporciona al país el respim necesario en la Hacienda Pablica,- -

que mSs tarde hace posible la incorparaci6n de la naci.<5n a las oorrientes m:Jd.8!,
nas de canercio y de inversi6n extranjera, dado que cuenta por primera vez con-

una gran rese:va de capital. 

Poco des¡;u& de :iniciado el: gcil:i.erno de Porfirio D!az y de haberse oo-- .;. 

menzado la reorganizaci6n hacendaria, se vi6 que era necesario contratar un - -

pr&tatD que solucionara los principales p-d,Jeoas que agobiaban a la naci6n. - -

El 7 de Dicisnbre de 1887 se present6 ante el Congreso, una iniciativa de Ley - -

que facultara al Ejecutivo para CDICE!Dtrcll" un anpr&ltito por L 10'500,000 

($ 52,000,000) destinados a anDrt:i2.ar los l:xn:Js de la deuda de Iondres, pagar - -

la deuda flotante y el sobrante, en cmas de utilidad pdblica. Al ser autoriZ!_ -

do &te proyecto, el 24 de marzo de 1888 se procedi6 a ex>locarlo en las casas - -

S. Bleichmeder de Berlm¡ Antmny G:il:ils and Sons de Iondres y Lippnans Sosen- -

thal y Cia. de 11msterdam. Este mpc&rt:ito se ccmoci6 con el nanbre de "Deuda - -

Consolidada Exterior Mexicana de 1888". El inter& se fij6 en 6% anual, paga- -

dero en trimestres y su vencimiento se det:eanin6 para los d!as 1 de enero, abril, 

julio y octubre de cada año. CCIID garantfa se design6 el 20% del total de los -

derech:>s de :in¡lortaci6n y export:ac1m que se causaran en las aduanas marítimas -

y fronterizas de la Re?]blica. Este pr:&talD realizado gracias a la habilidad -
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de los estadistas mexicaoos, proparc:iooo la reducci6n de la gran carga que re - -

presentaba la deuda y la tranquil:idad necesaria en el proyecto de recx>nstruc- - -

ci6n y desarrollo de la naci6n. 

Una de las causas del ccecimiento ecorónioo de la naci6n en ésta ~' - -

fué la oonstrucc:i6n de ferroc:arriles, dado que éstos retDVieron una de las pri!! -

cipales barreras que habían obstaculizado el desarrollo de la eoonan!a mexicana, -

representando un fuerte :inpJlso para el desenvolvimiento de todos los sectores - -

de la actividad eoon6n:i.ca" (3). la oonstrucc:i6n de vías fmeas, transfom6,- - -

toda la estructura nacional. Sus efectos se hicieron sentir en todos los ranos, -

estimulando oon fillo el intercad:>io de :importaciones y exportaciones y por ende- -

el cxmercio interior del pats. 

Hacia 1888 el escaso~ logrado en la reuni6n de capitales, prevo- -

d5 que la oonstrucci6n de vías fmeas fuera otorgada a ocn;iañías extranjeras, -

lo que en lugar de aligerar las cargas del erario, las aunentó, puesto que el - -

¡iago de las subvenciones pesaba sabre el presupuesto y estos gra~ al au- -

mentar el dMicit pre5U?EStal acabaron por convertirse en el más serio obstá- -

culo para el funcionamiento del cmlito pGblico. En octubre de 1888, para teJ:m!-
nar el ferrocarril de Tehuant.epec, propiedad de la federaci6n, fue oontratado -

un préstano oon el Dresdner Bank de Berlfn y la casa Seligman por una cantidad -

de L 2'700,000 ( $13,500,000.00), oon un interés pagadero por trimestres ven-

cides. Esto nos dem.Jestra que la CXJ11Strucc:i6n de ferrocarriles, pese a ser be-

neficiosa para la naci6n, represe11tli una gran carga para el erario, al grado de

oonstituir más del 10% de la dBJda exterior. 

En el año de 1890, el Ejecutivo acudi6 al o:,~ para que lo autoriza-

ra a gestionar un nuevo aupréstito que le permitiera oonsolidar y oonvertir su -

deooa ferrocarrilera. Antes de que temti.nara el año fiscal, se autoriz6 el ~ 

glo de los crMitos que por subl7ercicmes se adeidabm a las anpresas ferrocarri

leras, hasta el 30 de j1lllio de 1889. Para ésta opera.ci6n, el gobierno oontrat6-

un ~tito por L 6 1000,000 ( $30'000,000.00 ) oon la casa Bleichroeder de -

BerUni Anthony Gi.bbs and Sons, de IDndres; Lipnan :R:>senthal y Cia. en Amster

dam y por el canptior National D' EscxJlpte de París. Se pagar!a un interés del:-

6% anual, que se vencer!a los éU'.as primeros de cada trimestre. cano garantía,

se otorg6 el 12% de los dereclx>s aduana.les. De éste anprésti to sólo se recibi~-
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ron L 5'325,000 ( $26,625,000.00) de los cuales se eaplearon $ 21'299,268.00 -

para liquidar los cr6litos de las enpresas fexrocarrileras y el resto para pa

gar otros adeudos. 

EMPRES1'110 DE 1890 (4) 

Valor ranina1 

P&dida en la anisi6n 

Dep'Ssito del pr&taoo 

Liquidaci6n a Bleichroeder 

Pago a cr6litos a Cias. Ferr. 

Anticipos hechos al gobierno 

L 6'000,000 

675,000 

$ 30 1000,000.00 

3'375,000.00 

900,000.00 

502,500.00 

21'299,268.00 

3'923,232.00 

PJl.00 DE CREDrro; A IM> CIAS. F'ERHX:ARRILERA (5) 

Ferrocarril Mexicano 

Central 

Gua:ymas-Frontera Norte 

Tlalmanalco 

Puebla-Mataiooros 

Salamanca - Valle de Santiago 

Veracruz - Boca del R1o 

No:cdeste de ~(X) 

~ida, Izmal y Sotula 

~ida - Campeche 

~ida - Peto 

~ida - Valladolid 

Toluca - San José de las Huertas 

Maravat1o-Iguala 

Cia. Constructora Nac:iooal Mexicana 

Interooe.§niex> l\ca~eracr:uz 

C6rdoba - Tuxtepec 

Tecolutla - Espinal 

San Juan Bautista - Paso de TcmJ.1~ 

rnp:,rte de cantidades condaladas 

Total pagado: 

$ 

$ 

3,498,919.00 

19'820,793.00 

330,000.00 

7,760.00 

252,246.00 

47,000.00 

24,000.00 

262,800.00 

39,000.00 

26,000.00 

108,100.00 

66,000.00 

8,697.00 

35,000.00 

1'303,581.00 

613,873.00 

104,000.00 

18,000.00 

3,500.00 

5'270,002.00 

21 1299,268.00 
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El l.1an\:ldo "~tito~~ de 1893", se suscribi6 por la~ 

sa Bleichroeder, de Berlm y el Banco Naciooal de éico, por una cantidad de -

L 3'000,000.00 ($ 15'000,000.00), cxn el fin de arr83'lar y consolidar la deuda

flotante contraída con IOOtivo del desequilibrio que ocasion15 en los presupuestos 

la p&d.ida general de las cosechas, ast CXJID la :inprevista y baja extraonlinaria 

de la plata, que elevaba el descuento E!ltterior. Este pr&t.ano se fij6 con un i!!_ 

teme del 6% anual, I)agadero trimestralmente. Tanto el capital CX11D los intere

ses estar!an libres de toda clase de iDplestos y los cupones se pagarían muca

mente en Lon:ires o en Berlm. ~ garantía se consign6 el 12% del total de -

los derec:ms sobre :importaciones y expartaciones. 

A partir de &te nonento, final i?a la pr:imera etapa del re:Jilnen de D!az,

caracterizada por saldos deficitarios en los ejeroicios fiscales que cubren de -

1876 a 1894; por un creciente mnento de la deuda exterior, "una reo:cganizaci6n

ocnpleta de las estructuras de la nacifln de caracter marcadamente capitalista y

de subordinaci6n al exterior, CXJID mr.cespllde a la esencia misma de las inver

siones" (6) ; y una etapa crítica ioiciada desde 1891, en donde el país a cons~ 

cuencia de la depreciaci6n de la plata y p&dida de las cosechas, entra en un ~ 

clive ecomni.co. Todo &to trajo una redixx:i6n en las transacciones cx:merciales 

y en la producci6n, causando una baja 1111.Y grande en los productos de las aduanas. 

La cotizaci6n del peso que babia estado apmximadamente a la par del d6lar - -

($ 1.27), descendi6 en 1903 a $ 2.37 por d6lar. Preocupado el gobierro por los

proolenas que se le presentaban y ade!lds por el vencimiento pr6x:im de los nue

vos ccmp:canisos contraídos, tuvo que añ:tntarlos, dando una serie de medidas que 

c:anbatieron lo difícil de la sibJacit5n. Entre &Itas se puede mencionar: la ~ 

peraci6n del c::rMito, la redmri/5n del gasto :i;&lico, el allllellto de los impues

tos y la concentraci6n de excedentes de capital. 

A continuaci6n se IOOStrarci una smtesis de las operaciones que en torno a 

la deuda exterior se realizaron hasta 1893 ( 7 ). 

Conversi6n Dubl§n 

Deuda Consolidada Exterior Mexicana de 1888 

Prest.ano Ferrocarril Telruantepec 

$ 72'500,000.00 

52'500,000.00 

13'500,000.00 

u .. 



Pl:&tano de 1890 

Empr&tito Exterior Mexicaoo de 1893 
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$ 30'000,000.00 

15'000,000.00 

Hasta &te nr.rnento hem:>s podido notar, que I.UlO de los problemas más ago-

biantes que enfrent6 la Hacienda Pablica, ~ el de la deuda exterior que desde-

el aiio de 1884 anpez6 a ser negociada. En 1897 el gobierno mexicano recibi6 f~

vorables proposiciones de fi.nancianiento por parte de Alanania, Inglaterra, ccm::>

tanbi&i de Estados Unidos. Este 1llt:iDD, en 1899 ofreci6 a ~oo· oondiciones -

nuy ventajosas, pero se juzg6 oonveniente oo aceptarlas, dado que la participa-

ci6n eoorñn:i.ca del vecioo del oorte en :nuestro pa1s era en:>II!le (inversiones de -

tipo directo ex:tranjeras) • El aceptar la pmpJeSta, podría en un m::mento dado -

afectar la soberanía de la naci6n, am> otras veces había sucedido (intervenci6n

francesa) , adan~b porque &Ita oo s61o oonsist!a en ofrecer a los tenedores un ~ 

je de títulos, siro en sustituir los acreedores del gobierno en EUropa por otros

en Nort:eam&ica, dando &!to am> resultado que se tuviera una dependencia absol:!:!_

ta de las casas prestamistas de un solo pa!s. 

Antes de que se presentaran los proyectos de Estados Unidos para una nue-

va conversi6n, ya se habían iniciado ccnversaciones con la casa Bleiclu:oeder de-

Berl1n, quien caro condi.ci6n pedía que se sup:dmi.ese la garantía oonstitu!da, ~

bre las contribuciones directas reca:ndadas en el Distrito Federal. Esto :fud m:>-

tivo por el que las neJOCiaciones se suspendieron, dando paso a que las casas OOE_ 

teanericanas nostraran sus proyectos. Al oo ser tanbi&i !:$tos aceptados, se ~-

111Jdan en mayo de 1899, las platicas con las casas alemanas, llegando a un acuerdo 

sobre las bases de que el anpr&tito se Emitiría por un valor nanina1 de - - - -

L 22'700,000 ($ 113'000,000), con un interés anual del 5%; siendo destinado ex:--

clusivamente a la oonversi6n y reenbolso de los títulos de los pr&tanos de -- --

1888, 1890, 1893 y la deuda del ferrocarril de Tehuantepec, adanás de cubrir los

gastos de &ta nueva operaci6n. El gobierno nea.cano, ooloc6 &!te anpr&ltito -

consolidado en la casa s. Bleichroeder de Berlín; J.P. ~an and Co., de Iondres 

y Nueva York; el Deutsche Bank de Berlín y el Dresdner Bank. Dicha operaci6n -

se denanill6, "Deuda Exterior Mexicana del 5% de 1899". En garant!a se oonsign6-

el 62% de los derech::>s de importaci6n y export.aci6n que el Banoo Nacional de~

xioo cobraría por medio de certificados anuales y se restringi6 la libertad de --

¡_ 
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la federaci6n para EJllitir pr&talPs en el ex:tranjexo durante cierto tienp:,6 

La oonversi.6n de 1899, aparte de DDeb:ar una vez • la habilidad de los -

:i;olltioos y clipl~tioos mexicaoos (prilci.palmente J~ Ives Lima.ntour), dado -

que para no cx:uq;>raneter a la naci& celebran la operaci6n con diversas casas -

bancarias y reducen el inter& en un 1%, pmpcn:ciona a la Hacienda Pl1blica una -

tranquilidad que pemite el desenvolvimiento del proceso de crecimiento ecor6n.!.
co, iniciado en la ~ de la Refoma. y que a causa de la inestabilidad :i;oUt!

ca present6 miltiples tmpiems. 

Porfirio D!az, el 16 de sept:ielbre, en la apertura del pr:ímer pedodo - -

del segwm añ::> de sesiones del 19 ~ de la uni6n, decl.aJ:6 con respeto a -

la oonversi.6n de 1899 lo siguiente: "La Operaci6n que se hab!a concertado :i;or -

veintitres millones de Libras esterlinas, con in-ter& del 5% anual, tanando los -

banqueros contratantes el trece en fizme a noventa y seis :i;or ciento y el reste -
en opci6n a noventa y siete y un cuarto, pexo a causa favorable acogida que en- -

contr6 el negocio, as! en el p1b1ico europeo y americano, cx:m:> entre los ~

res de t!tulos de los antiguos Eil{4.&ititos, los contratistas decidiexon luego -

ejercer opci6n. En tal virtud se xealu6 la oonversi6n !ntegranente :i;or veint!

ébs millones setecientos mil libras esterlinas, bastantes para convertir los -

tres ~titos del 6% y del Fecmcarril de Tehuant:epec::. 

SE!nejante resultado a la vez que significa una reducci6n de :importancia -

en el servicio de la deuda exterior, pone en manifiesto que el estado social y -

ecor6nico del pa!s, inspira OCJDpleta oonfianza. As! es que los bonos del nuevo

et¡>r&tito ya se cotizan al tipo superior de la anisi6n" (8). 

DEUD1>. EXmR1Xm MEXICANA IEL 5% DE 1899 (9) 

Valor IDllinal L 22,700,000 $ 113'500,000.00 

Reducciones 1,013,750 5'068,750.00 

Producto Neto: L 21,686,250 $ 108,431,250.00 



42 

Bonos de 1888 L 10'132,542 $ 50'6~2,710.00 

Bonos de 1890 5'940,084 29'700,420.00 

Bonos Ferrocarril Telruan-
tepec 2'699,730 .13'498,650.00 

Bonos de 1893 3•·000,408 15'042,040.00 

L 21'780,764 $ 108'903,820.00 

* Ia diferencia ~ pagada con in;Jzesos de la Hacienda Plll>lica. 

A principios del ~iglo XX, la si'tllaci61 ecxm6nica de la naci6n era ya fa

vorable. Ia oonversi&. de 1899 hab!a propozcionado al pats una estabilidad fi

nanciera que petmit1a el crec::imiento en todos los ranDs. Ia o:>nfianza y el de

seo de invertir, xetmnaban de nuevo. IDs bancos de Alemania, Francia, 1:Jlglate

rra y los Estados Unidos, aupezaron a hacer al gobierno proposiciones en fil:me,

ofreci&ldo pr&tancs a 1~ pl.am. "Las mejores ofertas, provinieron de las~ 

sas Speyer y Cia. de Nueva York; Speyer Bmt:hers de Ialdres, Iazard Speyer- - -

Ellison de Frankfurt, Texeira de Mattos Brotter de Amstemam y el Deutsche Bank" 

(10). 

Estos bancos ooncedtan a !l!!xi.CX> un pr&tanc por cuarenta millones de d61!_ 

res al 4% de inter& anual. El 23 de IlCJll'i.adJre de 1904, mediante autorizaci&. -

legislativa, se concert6 dicha operaci6n con las casas que hab!an ofrecido mejo

res ventajas. El pr&tanc ~ por un valor ron:inal de L 8'230,452 
($ 41,152,260.00), con 1m inter&I anual del 4%. El contrato se derxlll:in5 "Deuda

del 4% Oro de 1904 de los Estados Unidos Mexicanos", dado que la emisi&. se rea

liZIS en d6Iares om ( 40'000,000). Este enpr:Estito no estuvo apoyado con garan

t1a alguna espectfica, sino sjmplsnente en el ~to que gozaba la naci&. (esto 

es :importante, ya que revela la si'tllaci61 econlinica del pats). El producto se -

destinarl'.a.a la anmtizaci&. de las obligaciones del tesorero, al pago de algunas 

subvenciones ferrocarrileras y a las abras de los puertos de Salina Cruz; Coa'tZ!_ 
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ooaloos y Manzanillo, oonfo:cne a los contratos respectivos. Eld.ste una gran r~ -

laci6n entre &te pr~tallP y la caapra por parte del gobierro de varias cx:npa- -

mas extranjeras de ferrocarriles, da.do que Jo~ Yves Llmantour, pensaba que al

nacionalizar las vtas f@rreas, se eliminaba en gran parte el problema de las - -

subvenciones que tantos malestares habta ocasionado a las finanzas, pero princ,!_

palmente a la deuda exterior, que en !listos nanentos y por pr:imera vez ro causa-

ba tantos perjuicios a la naci6n. 

El 25 de marzo de 1905, J~ Yves Llmantour, a fin de evitar las fluctua

ciones del peso, implant6 una refoma IOOlletaria que fij6 la paridad de nuestra-

Ill)neda en $ 2.006 por d6lar y $ 9. 76 por Libra esterlina. Esta medida M irn- -

portante, ya que z.Eicioo por pr.imera vez se adhiere al patt&. oro internacional, -

introduci&dose con fillo, en el sist:sna nonetario rmmdial. . Hubo s6lo un aspee- -

to lle:Jativo y ~te M que la devaluaci6n aument6 casi al doble la deuda ex:te-

rior, siendo el total de filla en 1904 $ 160,861,466.20 y con la refoII!lél. - - - - -

$ 316'342,517.00. El gobierro preocupado por tan grande amiento en la deuda,-

procedi6 a negociar una nueva oonversi6n que redujera la misna. .Mliltiples fue- -

:ron los proyectos que presentaron varias casas poderosas y a.cre:litadas de Al~ -

nia, Inglaterra, Francia y Estados Unidos, con el fin de oorwertir la deuda ex:- -

terior del 5% de 1899 en una nueva deuda que solo ~ el 4% de ínter~ - -

anual, siendo ~to otorgado el 2 de julio de 1910, fecha en la que se fÍII!lél. un- -

contrato con la Blanque de País, el Des Pay-Bas y la casa Bleichroeder de Ber---------:u:n por una cantidad de L 22'200,000 ($ 216'450,000.00). Dicha operaci6n se~-

n:mi.rli:5 "Deuda Exterior MeKicana del 4% oro de 1910". El destino de ~te, serta -

sustituir el enpr~tito de 1899. Caoo garant!a. de pago, se design6 el 62% sobre 

los derech:>s aduana.les tanto mar!t:iJoos CXJOO fronterizos. 

Es importante señalar, que Francia por pr.imera vez tana parte en una ~ -

raci6n financiera con ~oo. Puede decirse que el enpr~tito M preferente

mente franc&I, adanás el contrato se f:in\6 en Par!s, sierxlo llevada su oontabil,!.

dad en francos. Esta medida se explica en furu::i6n de que lo que al pa!s le in~ -

resaba era sustituir el ínter~ del~, CXJOO t.ambi~ mejorar las condiciones 

de la operaci6n. Las ventajas ofrecidas en el mercado franc&I, pennitieron con- -

tratar el nuevo enprllistito, que favoreci6 grandanente a la naci6n. La oonver--

si6n de 1910, represent6 la m!s alta oonsagraci6n del cr6lito mexicaro, dado que

se ds!Psb:6 ante todas las naciones del IID.lrxlo, la estabilidad ecoróni.ca y f~ -
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ciera del pa!s, característica fundaJQental de la segunda etapa del porfiriato, -

en la· que se observa la eKistencia de un superavit en los ejercicios fiscales-

de 1895 - 1910 y mia gran reserva en el tesoro de ochenta y seis Ili:i.llones de - -

pesos. Con éste excedente de capital, ª se realizaron obras ¡;dblicas de impo!:_

tancia, que dieron a la naci6n un aspecto DDnmiental y resolvieron problenas de 

beneficio social" (12). cabe señal.ar, que éste capital rx, se destin:5 a pro

l!DVer un desarrollo eoomnico del pats caro lo hicieran los erpréstitos exter~ 

res, sirx> que se utiliz6 en abras de wi>anizaci6n que a la larga beneficiaron -

tambi&i a la naci6n. 

Durante el porfiriato, la deuda exterior experimenM un crecimiento muy -

~ido, sobre todo a partir de 1890. Este amiento rx, se explica en téJ:minos de

gastos militares (el pa!s desde la consunaci&l de la Independencia, goza por pr!:' 

mera vez mia ~ de paz) , sirx> que se relaciona con la construoci6n de v1as - -

f&rea.S, que da..Tt un sistena de transporte y cxmmicaci6n, que coloca a la naci6n 

dentro de la civilizaci6n IIIJderna, en los mercados externos y en la anpliaci6n -

del mercado interoo. IDs ferrocarriles que desde los tiempos de Ju.trez repre- -

sentaron mia obsesifu, por ser los inb:oductores del progreso, recibieron en~

te per!odo ootable :imp.üso. caoo ya se dijo, las diversas l!neas ferroviarias -

fueron construidas debido a coooesiones oto:cgadas por el Estado a particulares,

los cuales recibieron subvenciones, misnas que gravaron la Hacienda PIIblica du

rante mucho tislp:>. 

Ia abra financiera del porfiriato, se debe principalmente a José Yves Li-

mantour, quien en los dieciocb:> años de gest.i6n, "u.J11pCa,eti6 a la naci6n en ci~ 

to noventa millones de pesos mexicanos con ¡é:dida aproldmada de veintisiete mi.-

llones por concesi6n de pr:imas" (13) • Esta deuda expresada en niveles elevados,

rx, grav6 ~te el ~to naclonal., dado que Limantour logro con su po -

lttica financiera hacerla lo menos onerosa posible. El endeudamiento del porfi- -

riato, di6 un progreso material a M&i.co, :r;uesto que ~lenenM las inversiones

directas efectuadas por extranjeros, sentando las bases del desarrollo eoomni.co

del pa!s. Para hacer posible ése desarrollo, Ml!xico·tuvo que realizar esfuerms-'\. 

colosales, con el fin de crear mia infraestructura que lo hiciera posible. las -

v~ de cammicaci6n, (ferrocarriles, cable, te16;Jrafo, obras portuarias y líneas 

mad.timas), el drenaje, la dotaci6n de _agua, la construoci6n de edificios para -

oficinas del Estado .y servicios sociales oaro escuelas, hospitales y tambi~ - --
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obras suntuarias que se realizaron a ribro creciente, influyeron en &!te creci

miento econ6n:i.oo, dado que ºintmdujeron la base indispensable para el fanento -

econ6nioo, social y polttico de la nac:U5n" (14). F.stas obras, pese a que~ 

ron beneficiosas al pa!s, resultaron ser mtivo de censura del ~imen de D!az,

P* se considera que nuchas de estas cosas s6lo fueron producto del derroche fi 
,....__-- -

nanciero, sin pensar detenidamente que sin al.as no hlbieran sido posible los r!_ 

sultados eoonl:lllioos y financieros obtenidos. Ccm el :mpacto del capital directo 

e indirecto, se produce un considerable crec.üniento econ6nioo, ya que se desarz:2. 
llan las actividades de exportaci&l y los servicios estrechamente vinculados a -

filla. 

Ia deuda exterior, una vez mSs juega un papel :i:ng;x>rtante en el destino D!. 

cional, dado que su oonsolidaci6n y oonvers:U5n, proporciona al pa!s una situa- -

c:U5n favorable en la Hacienda Pdbl..ica, que pemite el desenvolv:imiento de todas 

las estructuras gubernamentales y privadas en la bOsqueda de una nac:U5n l!Dderna, 

adaptada a las corrientes mundiales del capitalisDD • • JUkez y D!az representan 

los dos regfmenes de la historia mexicana que se basaron en el oom:epto de que -

el papel del Estado en el desarmllo econ6nioo, debe ser de carácter prillDrdial

mente pasivo, que el F.stado debe garantizar la seguridad y estabilidad, pero que 

el sector privado debe ser el IIDtor principal del desarrollo de la nac:U5nº (15) • 

( 16) 

Deuda Consolidada Eltterior Mexicana de 1888 

Empr&ltito Ferrocarril Telruantepec 

Empr&ltito de 1890 

Empr&ltito EKterior Mexicano de 1893 

Convers:U5n del 5% de 1899 (oonsolidl5 cuatro 
arp:&ltitos en uno solo) 

Empr&ltito de 1904 

Conversi6n del 4% de 1910 (que consolid6 teta! 
mente la deuda exterior) 

$ 52'500,000.00 

13'500,000.00 

30'000,000.00 

15'000,000.00 

108'903,820.00 

41'152,260.00 

216'450,000.00 
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CAPITULO CUARTO 

EL PERIODO R.EVOLUCIONARIO Y _FIN DE LA VIEJA DEUDA EXTERIOR 

La renuncia del General Porfir;i.o otaz y el at'ceso de Francis- -
co Le6n de la Barra a la presidencia, dan inicio a una larga etapa - -
crítica de la naci6n, en la que el desajuste econ6m,ico, la inestabil,! 
dad política y el desequilibrio social, provocan que el proceso del -
endeudamiento sufra cambios de importancia y que por ende origine - -
graves consecuencias posteriormente. 

con el inici6 del movimiento revolucionario de 1910, no se di~ 
ron efectos inmed;i.atos en la econom1a del pa1s. La Direcc;i.6n General
de Consulados dej6 un saldo favorable al erario de$ 316,000.00 y, -
aunque la renta de las aduanas disminuy6 en cinco millones, se com- -
pens6 con las contribuciones directas, impuestos de car4cter munici-
pal y especiales. LOS ingresos de car4cter normal, bastaron para cu- -
brir los gastos ordinarios del presupuesto, y para hacer frente a los 
extraordinarios, se contrat6 durante el gobierno provis;i.onal de Fran
cisco Le6n de la Barra, un empr~stito con la firma Speyer and co, de
Nueva York por un total de Dls. 10.000,000.000 ( $ 2oi064,205.00 ). -
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El inter~s que se pagarla seria del 4.5% con vencimiento a un año. 

Como garant1a se establecía parte de las obligaciones de la Tesore- -

ria General de la Naci6n. El destino de dicho pr~stamo fue para la 
creaci6n de nuevos cuerpos rurales, adquisici6n de armamento y gas- -
tos de pacificaci6n. 

Hacia mediados de 1912, la situaci6n econ6mica y financiera- -

interior empezaba a deteriorarse; los ingresos del erario habian dis

minuido en más de un 20%, no alcanzando entonces para cubrir los ga~

tos primordiales. Las reservas que a la renuncia de D1az eran cuan- -

tiosas, ascendían solamente a$ 44'000,000.00. Todos los ramos de la

econom!a se encontraban seriamente afectados por la lucha armada que

dio fin al Porfiriato. Este terrible panorama fu~ el que se le pre- -
sento a Francisco I. Madero al asumir la presidencia, por lo que 

pronto pidi6 autorizaci6n al Congreso para contratar un empr~stito;

siendo este celebrado nuevamente con la firma Speyer and Co., por -
la cantidad de Dls. 10,000,000( $ 20'064,205.00 ), al tipo de 4.5% -

de inter~s anual. Como garantía se estableci6 una parte de las obli

gaciones de la Tesorer!a General de la Naci6n. 

La firma de los empr~stitos de Le6n de la Barra y de Franci~

co I. Madero con la casa Speyer and Co. de Nueva York, es una mues-• 

tra de la confianza de los circulos bancarios norteamericanos en el

movimiento revolucionario mexicano, como tambi~n de la actitud inter 

vencionista de los Estados Unidos en los asuntos internos de nuestro 

pa!s. Esta intervenci6n que en algunos momentos se convierte en una

posible amenaza armada, imprime a la Revoluci6n ciertos sesgos, "lle 

gando hasta modelar a sus propios dirigentes cuyos pensamientos y 

actitudes muchas veces se determinan por la agresividad de ese capi

talismo vigilante". (1) 

Durante e1 gobierno de Victoriano Huerta,no obstante la situa 

ci6n irregular que prevalecía en el pa1s, el servicio de la Deuda P6 

blica continu6 liquidándose con puntualidad, no tanto por conservar• 

el cr~dito externo, sino más bien por el imperativo que tenia eser! 
gimen para financiar en el extranjero los gastos que causaba el com

bate a las fuerzas revolucionarias y la necesidad de reconocimiento. 
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Como las necesidades militares eran enormes, se autoriz6 a Victori~

no Huerta en mayo de 1913 para negociar un empréstito exterior. Di-
cha operaci6n fué firmada en Par!s el 8 de junio del mismo año, por

Luis L. de la Barra (agente financiero de Huerta) y la Banca de Pa-
r!s Et Des Pays-Bas, por una cantidad nominal de L. 16,000.000.00 -

$ 156'000,000.00). La tasa de interés se fij6 en un 6% anual, dando

como garant!a el 38% de los derechos de las importaciones de las 

aduanas de la Rep6blica. De este préstamo el gobierno s6lo recibi6-

$ 54'000,000.00, dado que los bonos no fueron colocado~ en su tota-

lidad. Se cubrieron inmediatamente a la casa Speyer and Co. de Nu2-

va York$ 40'000,000.00 que se adeudaban por los dos 6ltimos prest~

mos; y el resto del monto recibido se destin6 principalmente a fi- -

nanciar los gastos originados por el movimiento revolucionario - ·-
( $ 1'800,000.00) a constituir un fondo de reserva que cubriera -

el pago de los intereses de la primera mitad del año y para cubrir -
obligaciones ~el gobierno a corto plazo". (2) 

Victoriano Huerta en su informe de gobierno de septiembre de-

1913 declar6 sobre la operaci6n del mismo año, lo siguiente: 

"El Congreso con su sabidur!a y patriotismo concedi6 al ej~

cutivo, el decreto promulgado el 30 de mayo 6ltimo, para contratar-
en empréstito con un grupo de banqueros franceses por L.16,000.000 

Se tomaron en firme L. 6,000.000. Con esta parte del ejecutivo has~ 

tisfecho el importe de las obligaciones del Tesoro de 1912, emitidas 

a favor de la Casa Speyer and Co. de Nueva York importando Dls.- --

10'000,000.00, as! como la deuda que por igual cantidad ten!a favor

de los mismos banqueros la comisi6n de cambios y moneda, procediendo 

al hacerlo as!, de conformidad lo que expresa el Art!culo So. inciso 

A, del decreto que autoriz6 el empréstito. 

De este empréstito, s6lo qued6 libre una parte m!nima, pues -

m~s de$ 5'000,000.00 se consagraron a saldar compromisos pecuarios

contra!dos por la administraci6n anterior". (3) 

El préstamo de 1913 no fue colocado en su totalidad, debido a 

la renuencia y desconfianza de los banqueros europeos por la inesta
bilidad del pa!s. La situaci6n econ6mica hab!a empeorado por las lu-
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chas armadas, las presiones econl5mica,s de los Estados Unidos afecta- -
ban el comercio exterior, El comercio interior se debilitaba por la 

falta de brazos, as! como por la destrucci6n de transportes y vías- -
de comunicacil5n que dejaron total o irregularmente incomunicadas ex- -
tensas zonas del pats. El oro desaparecil5 de la circulacil5n y los - -
bancos empezaron a suspender los pagos en ese metal. Se autorizl5 por -
el desequilibrio bancario, n1a emfsi6n de billetes hasta por tres
veces el valor de sus reservas en met4lico, lo que a pesar de evitar
la, quiebra de los bancos, no pudo dominar la inflaci6n y su conse
cuencia, en el valor del pago" • C-4) 

El panorama desalentador que presentaba la nacil5n hizo que- -
fuera, ;i:¡qposible concertar nuevos préstamos en el exterior. El desc~
noc;QUiento del. gobierno de Victoriano HUerta por parte de Estados- -
Unidos, tambi@n explica en parte la negativa de los banqueros euro-
peos y norteamericanos a conceder m4s créditos como tambi~n la pre- -
mura, con que estos exigieron el pago de los adeudos anteriores. La -
~oratorta en el servicio de la Deuda Exterior no se hizo esperar:--
en enero de 1914 el Congreso aprob6 la iniciativa del Ejecutivo y se
decla,r6 la, suspensi6n en los pagos de todas las obligaciones inter- -
na,s y ~ternas por un pertodo de seis meses, origin4ndose que el pr~
ceso seguido por la Deuda Exterior desde 1876 se truncara, dando or~
gen a, una, nueva, problem4ttca que se10 ser4 resuelta años m4s tarde. 

A principios de 1914, el gobierno logr6 un nuevo empréstito 
por m§.s de$ 45 1 000,000.00 con garant!a de bonos aGn no suscritos -
del p;ré~tamo de 1913. La cantidad exacta no esta bien definida, pue~ -
to que unas fuentes señalan un total de$ so•ooo,000.00 y otras de - -
$ 46 1 000,000,00. El destino de e~ta operaci6n fue por un lado renovar 
el servicio de la, deuda exterior, sin poder lograrlo, y por otro bu~
ca;r la, pacificaci6n mediante la compra de armélJl\ento. Este fue el 61-
t;QUO préstamo concedido en la lucha armada del periodo revoluciona- -
;rto, dado que la, situaci6n econ6mica de la nacil5n cerr15 todas las - -

puertas al crédito externo. 
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DlWDA EX'l'ElUOR ( 19'10 1914 l 

Prl!stamo concedi.do al gobierno de Le6n de la Barra $ 20 1 064.205.00 

Prl!stamo concedido al gobierno de Francisco I.Madero 20 1 064,205.00 

Prl!stamo concedido al gobierno de Victoriano Huerta 
( 1913) 54 1 000,000.00 

Prl!stamo conced;t.do al gobterno de Victoriano Huerta 
l 1914 ) 50 1 000,000.00 

$ 3,.44 1 128,410.00 

La deud.a exterioX' entre los años de 1914 a 1920, no sufri6- -
caJllbto a~guno. ~ p~go stgut6 sus~endido. La situaci6n econ6mica con
tinu6 en d.elitOen~o. La escasez de moneda metSlica¡ el alza del precio• 
d.e la planta; la tncautaci6n de los bancos y la falta de fondos naci~ 
na.les y de emprl!stitos extranjeros, resultaron problemas muy dif!ci-
les d,e resolver. Los ingresos de1 erario no cubr!an ni los gastos• -
pr;bl\ordiales del Estado. Los egresos hab!an aumentado notablemente, -
a causa de las ltsnitaciones del comercio interior y exterior. La H~ -
c;t.end,a, Pdblica, y las finanzas se encontraban totalmente en caos, p~ -
se a. que venustiano carranza Itab!a dictado varias medidas en b1isqu~ -
d.a d,e su reo;rganizac;i:6n como camino hac!a el saneamiento de la econo
Jllta. nacional, 

Al toma,r venustia,no carranza pose~i6n de la presidencia orien 
tO su acct6n hacta la protecci<Sn del pafs sobre una base de autono-
mta efectiva, tanto en materia pol!tica internacional como en cuanto 
a pol!tica econtSmica. En este dltimo aspecto hubo que enfrentar va-
rios problemas cuya soluci6n depend!a de la tranquilidad econ6mica -
del pa!s y su futuro desarrollo. La estabilizactOn de la moneda, el
desarrollo nacional y el crl!dito exterior; fueron tratados amplia- -
mente, busc~ndose con ello restablecer el p~go de la deuda exterior
y la, confianza en la naci6n. 

La actitud, de Venustiano Carranza frente a la Deuda Exterior, 
se muestra claramente en su informe de gobierno de 1917, el cual se
ñala, lo stgutente: 
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" Deaqe el pr;i.nc;i:p;i:..o de la Reyolu.c16n, el_ gob;i.erP.o constj,tu.- -
c;i.onal;ista l'esolvi.15 desconocer los enipr@stitos que pudiera contraer -
Huerta en el extranjero y al efecto hizo p11blica su determinaci6n de 
no reconocer fu.erza legal a cualquier pr@stamo que a este se le hi-
ciera. 

A pesar de su bu.ena voluntad, el gobierno revolucionario no -
podta hacer frente a los servicios de r!ditos y amortizaci6n de la -
deuda pdblica yencidos desde 1913, pero en lugar de procurar aplaz_!
mientos constantes que hubieran sido origen de repetida·s dificulta-
des, pref;i:.ri6 aplazar indefinidamente el servicio de la deuda pabli
ca, " (5) 

Estados Unidos con su creciente poderío, veta en la suspen- -
s;i.On del pa,go de la deuda exterior, un pretexto de intervenci6n, al~ 
gando el pago de Dls, soo•ooo,000.00 por daños causados durante la -
Revolu.ci6n.f~~ tal la situact6n, que incluso lleg6 a pensarse en una 
ocu.pac;i:.6n mil;i:.tar; pero la habilidad del gobierno, la prensa y la -
opin;i:.6n pdbl;i:.ca, P.O vacilaron en enfrentarse a los intereses expan-
s;i.on;i.Jt~s de Norteamerica. una vez m~s el problema del endeudamiento 
estu.vo a pu.nto de afectar la soberanta e independencia de la naci6n, 
por lo que se confirma que el proceso de la deuda exterior, va inti-
11\a,tl\ente l~gado a la historia del pats. 

A partir de 1919, con el objeto de reanudar el servicio de la_ 
deuda exter;i.or que continuaba en moratoria, se form6 el comit@ Inter
nacional de Banqueros con negocios en M@xico, cuyo inter@s primordial 
se bas6 en entablar negociaciones que culminarfan en la celebraci6n -
de u.n convenio para regularizar el servicio de la deuda exterior.Los
aspectos ~s importantes de estas conversaciones, fueron las siguie~
tes: 

1.- n Se aceptaron como materia de arreglo los empr@stitos- -
emitidos directamente por el Gobterno Federal o con su garantía, in -
clu.yendo los bonos de diversas emisiones, lanzadas por compañías - -
ferrocarrileras. 
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2.- Se estableci6 que para la reanudaci6n del servicio de !a

deuda, habria de formarse un fondo de amortizaci6n minimo, para lo -

cual deberia pagar en 1923 la suma de$ 30'000,000.00, que se incre

mentarian a~ualmente hasta alcanzar la suma de$ 50'000,000.00 en -

1927. Estos recursos se destinarían al pago de intereses corrientes, 
que devengaran los bonos a partir de 1923. 

3.- Se convino en aplicar a esta finalidad, el producto del -

.impuesto sobre la exportaci6n del petroleo, que se habia creado re-

cientemente, asi como tambi6n el nuevo gravamen del 10% sobre los i~ 

gresos brutos de los ferrocarriles y las utilidades que pudiesen ob~ 

tener, desvi!ndose devolver estos bienes a la compañia propietaria.-

4.- Se prorrogaron hasta 1933 los pagos por concepto de capi

talizaci6n, en el caso de empr6stitos que hubiesen ya vencido o que
estuviesen pr6ximos a vencerse. 

5.- Se fijaron m6todos especiales para la liquidaci6n de int~ 
reses atrasados, debiendo depositarse y canjear los cupones corres-

pondientes por otros titulos, que se pagarian con fondos adicionales 

que proporcionaria nuestro convenio a partir de 1928 (6) 

Como resultado de estas negociaciones, M6xico tuvo que pospo-

ner el pronto arreglo, debido a que la situaci6n critica de la naci6n 

hacia imposible el pago de los intereses atrasados y por ende la amor 

tizaci6n de los pr6stamos. 

Al iniciarse el periodo de gobierno obregonista,se procur6 -

reorganizar la estructura fiscal, asi como la restauraci6n del cr6di 

to interior y exterior. Por Decreto del 31 de enero de 1921, se dis

puso la liquidaci6n y devoluci6n de los bancos que habiah sido inca~ 

tados por el gobierno carrancista.Para atender al problema de la de~ 

da exterior, cuyo pago seguia suspendido, se continuaron las negoci~ 

ciones iniciadas en 1919 con el Comit6 Internacionai de Banqueros, • 

que funcionaba bajo la direcci6n y predominio de banqueros norteam~· 

ricanos, pero al que pertenecian tambi6n secciones europeas, repre-• 

sentadas por banqueros ingleses, franceses, suizos, holandeses y ale 

menes. Dichas conversaciones culminaron con la celebraci6n de un con 



54 

venia del que se hablar~ m~s tarde. 

El r6gimen del General Obreg6n no fue reconocido por el gobie~ 

no norteamericano. Dicho reconocimiento era necesario para obtener -

un empr6stito que financiara el programa de reconstrucci6n nacional. 

La base de esto, se encontraba en el arreglo de la deuda exterior; -
por lo que inmediatamente después de asumir la presidencia, se rean~~ 

dan las conversaciones con el Comit6 Internacional de Banqueros, cu!

minando el 16 de junio de 1922, fecha en la que se firma una .operaci6n 

entre Adolfo de la Huerta y Tom!s Lamont, conocida con el nombre de-
n Convenio de la Huerta-Lamont •. Este convenio di6 al gobierno obre

genista el reconocimiento y la soluci6n al problema de la deuda exte

rior. 

Los puntos principales del convenio son los siguientes: 

1.- n El gobierno se compromete a cubrir integramente capital

e intereses a partir de la 6poca de suspensi6n. 

2.- A partir de 1928 se reanudar! el servicio de las deudas,

conforme a los contratos primitivos. 

3.- Las deudas contratadas en moneda europea o en libras, se -

convierten en d6lares. 

4.- Mientras se reanuda el servicio de la deuda, se adelanta

ran$ 50'000,000.00. 

5.- Se incorporaran diferentes obligaciones ferrocarrileras -
por la cantidad de$ 505'577,441.00 

6.- El inter6s se fijar! en un 3% despu6s de 5 años de la fe

cha del convenio, antes no causar! ning6n inter6s. 

7.- Como garantía se estableci6 el importe de la producci6n -

del petr6leo" (7) 
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CONVENIO DE LA HUERTA-LAMONT (8) 

Obligaciones directas o indirectas de la deuda 
ptiblica federal, incluyendo algunos empréstitos 
de deuda interior y ferrocarrilera $ 669'467,826.00 

1 
Obligaciones ferrocarrileras incorporadas a la 
deuda ptiblica federal 

Intereses y amortización de la vieja deuda 

367'648,319.00 

exterior .414'621_,442.00 

$ 1 451'737,587.00 

El convenio de la Huerta-Lamont, representa la operación m!s 

desfavorable del proceso de la deuda exterior, dado que en el momen 

to en que se suscribe, las posibilidades financieras de la nación -

eran inferiores al compromiso contra!do; siendo éste el precio que

se deber!a de pagar por el reconocimiento de Washigton al gobierno

de Alvaro Obregón. 

La rebelión de la huertista de 1924 quebrantó a1in m!s la si 

tuación económica de la nación. El pago de la deuda comprometida en 

1922, era imposible de efectuar. El pa!s no contaba con los medios

para concertar un nuevo empréstito que cubriera los intereses de la 

misma; dando como resultado que mediante el Decreto del 30 de junio 

de 1924, se suspendiera el Convenio de 1922 y una vez m4s el pago -

de la deuda. 

Al iniciarse el periodo presidencial de Plutarco Elfas Calles, 

el Secretario de Hacienda Ing. Alberto Pani y el señor Tom!s Lamont, 

iniciaron nuevas negociaciones en torno a la posibilidad de revisión 

del convenio de 1922 y la emisión de un nuevo empréstito exterior.E~ 

te no se concedió por la misma situación económica nacional; "pero -

el convenio fué modificado, celebr!ndose uno nuevo en 1925 y siendo• 

conocida con el nombre de Enmienda Pani (9) 

Los puntos m!s sobresalientes de este nuevo convenio, son los 

siguientes: 

1.- " Se desincorpora la deuda de lo_s ferrocarriles con 

excepción de los intereses correspondientes a los años de 1923 a- -
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1925. 

2.- Reanudaci6n del servicio de la deuda exterior, sin tener 

que recurrir a fuertes erogaciones inmediatas. 

3.- Los fondos mtnimos de 1924 y 1925 habrtan de diferirse y 
liquidarse a partir de 1928. 

4.- Los intereses de la deuda ferrocarrilera de los años de-
1923 a 1925 ascendtan a$ 63'964,671.00 

5.- La obligaci6n de pagar integramente capital e intereses

de la deuda desde la suspensi6n de 1914. 

6.- Como garantta se estableci6 el impuesto de producci6n del 

petr6leo y el de exportaci6n del mismo "(10) 

Al ser aprobada la Enmienda Pani por el Congreso en enero de 

1926, el gobierno pudo reanudar el servicio de la deuda y pagar 

otros compromisos que pesaban sobre el erario. El 6ltimo pago se 

realiz6 en el año de 1927, dado que posteriormente la naci6n entra

en una gran cr1sis, reflejo de la situaci6n mundial¡ que en estos -
momentos presentaba una baja en la extracci6n y exportaci6n del pe

tr6leo, as! como un deterioro en los términos de intercambio. Esta

etapa es conocida como" La Gran Depresi6n", que en el caso de Mé-
xico signific6 el rompimiento de la economta de enclave (crecimien

to hacta afuera) y "la emergencia de un proyecto nacionalista de -

protecci6n deliberada e industrializaci6n por una situaci6n de im-

portaciones". (11) El modelo de desarrollo vta sustituci6n de impo~ 

taciones, promovi6 un crecimiento m~s no un desarrollo dado que se

origina una dependencia estructural de capital extranjero (inversi~ 

nes de tipo directo y empréstitos), como mecanismo del desequilibrio 

externo. 
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ENMIENDA PANI (12) 

Convenio de la Huerta-Lamont 

Vencimientos de interés 

SUMA 

Menos adeudos ferrocarrileros 

Menos el primer abono pagado al 
Comité a cuenta del vencimiento 
de 1924 

Deuda Ptlblica reconocida 

Más el monto de la deuda no reco 
nocida en el convenio de 1922 

$ 1 451'737,587.00 

36 1 100,761.00 

1 562'838,348.00 

671'236,456.00 

1'400,000.00 

809'201,892.00 

108'015,902.00 

$ 998'217,794.00 

Después de la Primera Guerra Mundial, y junto con la depre
si6n eoon6mica, se destacan varios hechos que influyen en el ánimo 

de los políticos y estadistas mexicanos; siendo estos los siguien- -
tes: El repudio del gobierno revolucionario ruso a la deuda zarista;

las reparaciones que los alemanes deb1an a los pa1ses aliados; y los

préstamos de las grandes potencias, sobre todo a los pa1ses europeos

durante la guerra. Todas estas experiencias dejaron en claro que la-

mayoría de las naciones tienen concertados empréstitos en el exterior, 

y que las deudas p6blicas en su mayor parte no se pueden pagar en --

épocas criticas o de guerra; por lo que en los 61timos meses de 1927, 

el Presidente Calles suspende el pago de la misma, con el fin de co~

certar un nuevo convenio que la consolidara. La deuda exterior en es

tos momentos ascendía a$ 1 089'000,000.00 compuestos de 

$ 656'500,000.00 de capital y$ 443'300,000.00 de intereses. 

Mediante el decreto de enero de 1929, el Congreso autoriz6 

entablar negociaciones con el Comité Internacional de Banqueros para 

elaborar un nuevo convenio, que llevara a cabo la emisi6n de Dls.- -

267.493,240.00 con un interés anual del 4% y a plazo de 45 años.Este 

proyecto no fu6 puesto en ejecuci6n, debido a que" la Gran Depre- -

si6n" en vez de desvanecerse contin6o en forma alarmante, provocando 
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que el Presidente Pascual Ortiz Rubio acordara el 28 de enero de 

1931 no ponerlo en práctica. Más tarde una nueva baja en el peso, 

redujo nuevamente la capacidad de pago del pais, conduciendo esto a

que el pronto restablecimiento de la misma fuese imposible. 

Hacía 1932, lejos de reanudarse las conversaciones previstas
dos años·antes, México rompi6 sus relaciones con el Comité Interna-

cional de Banqueros, debido a que se rehusaron a devolver unos fon-

dos pagados en los años de 1923-1924, y que por adherirse demasiado

tarde al convenio de 1922 pertenecían a México. Se puede pensar que

la verdadera causa del rompimiento se encuentra en la imposibilidad

de pagar, dada la crisis econ6mica y la necesidad de cumplir con el• 

programa de reformas sociales delineado en el plan sexenal de Lázaro 
Cárdenas, "que encauz.6 una política diferente a la de los gobiernos 
que le precedían (13) 

Al iniciarse el período cardenista, se dieron reformas econ~
micas de importancia que provocaron un gran desarrollo. "De una 

economia basada sobre todo en la agricultura y en la exportaci6n de

minerales, se pasaría a otra en que la industria manufacturera para

surtir el mercado interno constituyese el sector más dinámico, donde 

las exportaciones incluiran una variedad relativamente grande de pr~ 

duetos agropecuarios e incluso de bienes manufacturados (14) 

A partir de 1936, se inician nuevas conversaciones con el Co

mité Internacional de Banqueros, con el fin de reanudar el servicio

de la deuda exterior, el pago de los intereses vencidos, así como la 

emisi6n de un nuevo empréstito exterior para financiar las construc·

ciones de algunas grandes obras de riego. Más tarde y a raiz de la -

expropiaci6n petrolera, las negociaciones volvieron a ser suspendi-

das, dado que se tuvo que reunir grandes cantidades de recursos fi-
nancieros para pagar las indemnizaciones de las compañías expropia-

das. Las indemnizaciones petroleras quedaron sin resolver, debido a
la actitud intransigente de las compañias norteamericanas, excepto-

el grupo Sinclair, que acept6 una indemnizaci6n de Dls. - - - - - - -
14.000,000.00 equivalente a menos de la midad de lo reclamado inicial 

mente. 
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La defensa de los intereses de las compañ1as petroleras fu6 -
encabezada por Estados Unidos, pese a que la mayor parte de las r~
servas petroleras mexicanas estaban en manos inglesas. Estos exi• 
g1an una indemnizaci6n inmediata y adecuada segtin la f6rmula COD-·
creta de su pol1tica en estos casos n. (15) Era evidente que dadas· 
las condiciones econ6micas del pa1s, no se pod1a cumplir con los-· 
compromisos contra1dos, circunstancia por la cual las propias com-· 
pañ1as establecieron un boicot mundial del petr6leo mexicano, donde 
la naci6n se ve forzada a vender petr6leo a los paises del eje, en
contra de cuya pol1tica fascista y agresiva babia estado en todo mo 
mento. 

La expropiaci6n petrolera fl!A altamente beneficiosa para M!
xico, si bien tuvo que vencer algunos obstSculos que transitoriamen 
te provocaron problemas de tipo econ6mico, el tiempo ha dado la ra
z6n a LSzaro CSrdenas, al reintegrar para el dominio de la naci6n -
la riqueza petrolera. En la actualidad, a 40 años de distancia, el
pais se esta dando cuenta de lo trascendental que fu6 México la ex
propiaci6n petrolera. n Hoy, cuando México avisara un futuro halag~ 
dor, que tiene como unos puntos bSsicQs la producci6n petrolera, se 
puede valorar la obra visionaria y patriota de LSzaro CSrdenas.n -~ 
(16) 

Las reformas estructurales del cardenismo y de avila camachi~ 
mo, sumergen a la naci6n en la primera etapa del modelo de desarro-
llo via sustituci6n de importaciones, en la que la necesidad de fi-
nanciamiento y el permanente desequilibrio externo originan un ere-
cimiento promovido con el costo de una dependencia de capital, lo -
que a la larga genera un" desarrollo" mal estructurado, ya que de
pende del exterior. 

Durante la Segunda Guerra Mundial,la situaci6n econ6mica na-
cional mejor6 notablemente, debido a la inmigraci6n de capitales y -
al aumento de las exportaciones que provocaron un gran crecimiento, -
que aunado a los pr6stamos del exterior, dan al pa1s el respiro ne-
cesario en su programa de reforma y desarrollo, tanto en el sector -
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econ6mico como en el político y social. Estas grandes ventajas, pe~ 

miten la busqueda de un arreglo definitivo de la deuda exterior, -
por lo que a partir de 1941, se empieza a negociar el problema en -

dos planos diferentes (reclamaciones petroleras y deuda exterior).

El primer plano concluye el 19 de noviembre de 1941, fecha en la -

que se terminan las reclamaciones, con la convenci6n del mismo año.

Dicha operaci6n otorg6 al gobierno norteamericano la suma de Dls. 

74,000.000.00 como saldo y finiquito de todas las demandas por da- -

ños causados por la Revoluci6n, las afectaciones agrarias y la ex- -

propiaci6n petrolera; significando un triunfo mAs de México en el 

proceso de la deuda exterior, al reducir en un gran porcentaje el 

importe de dichas reclamaciones. 

El problema de la deuda exterior directa,fué nuevamente revi• 
sado al inicio del régimen de Manuel Avila Camacho, llegando a su 

arreglo definitivo el 5 de noviembre de 1942, fecha en la que se c~

lebra un nuevo convenio entre el Secretario de Hacienda y Crédito -
P1iblico,Eduardo SuArez y el Comité Internacional de Banqueros, pre-

sidido nuevamente por Thomas W.Lamont. Esta operaci6n signific6 un -

avance definitivo en relaci6n con los arreglos que se habían celebr~ 

do con anterioridad; por lo que puede considerarse como un éxito mAs 

de la naci6n dentro del proceso hist6rico de la deuda exterior. 

Los puntos ms sobresalientes del convenio de 1942, son los

siguientes: 

1.- "Se ajust6 y se estableci6 el pago de las deudas contraf 

das directa o indirectamente por el gobierno, obteniéndose una re-

ducci6n muy importante del capital e intereses reconocidos anterior 

mente. 

2.- El capital de las deudas no emitidas originalmente en -

d6lares se convirti6 a esta moneda al tipo de$ 4.85 por dolar y -

L. 4.03 por dolar. 

3.- Los intereses que devengaría la operaci6n, serian en -

promedio de 4.35% anual. 
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4.- México no se oblig6 a ninguna amortizaci6n de capital 
antes de 1963. 

5.- Se manifest6 la intenci6n de nuestro gobierno por cele- -

brar un convenio por separado para la amortizaci6n de la deuda ferro 
carrilera. 

6.- Se reduc!a la deuda exterior titulada directa de México, 

de Dls. 509.516,222.00 por capital e intereses a Dls. 49.560,750.00 

o sea menos del 10% ( $ 240'369,659.50 )". (17) 

CONVENIO DE 1942 

Capital adeudado 

Intereses vencidos de 1914-1922 
Intereses vencidos de 1923-1942 

Dls. 49.560,750.00 

$ 

$ 

230'631.974.00 

764,394.00 
8'973,291.00 

240'369,659.00 

La trascendencia de la operaci6n de 1942, radica en que me-

diante esta se restablece el crédito nacional, influyendo favorabl~ 

mente sobre la situaci6n financiera y econ6mica en general del pa!s, 

tanto en el campo p1iblico como en el privado. 

Simultaneamente a las negociaciones sobre el convenio de 

1942, se celebraban las de la deuda ferrocarrilera que desde 1908 -

hab!an originado un grave problema nacional y que a ra!z de la expr~ 

piaci6n de 1937 era necesario resolver. La culminaci6n de estas ne-

gociaciones se di6 con la firma de un convenio el 20 de febrero de -

1946, que redujo el monto del valor original a menos del 10%; propo~ 

ci6n más o menos parecida a la del convenio de 1942. 

Los aspectos fundamentales de este nuevo convenio son los si

guientes: 

1.- Se disminuye la deuda ferrocarrilera de 1937 Dls. 

557,604.382.00 a 50,509.630.00 o sea$ 244'971,707.50 
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2.- La tasa promedio de interés se fijo en 4.35% anual. 

3.- Se liquidarán los intereses atrasados a precios muy re- -
ducidos. 

4.- El plazo máximo para amortizar la totalidad de estos ti
tulas vencería el lo. de enero de 1975. 

5.- Al igual que el convenio de 1942, se convirtieron a d6la 

res las deudas emitidas en monedas distintas, al tipo de cambio de
$ 4.85 por dolar y L. 4.03 por peso. 

6.- Se dispuso que si el gobierno cumplía con las obligacio
nes del convenio, los tenedores de bonos tendrían el derecho a ej~
cutar los gravámenes hipotecarios que se fincaron sobre los bienes• 
garantizados originalmente. 

CONVENIO DE 1946 (18) 

Capital adeudado $ 233'112,385.00 

Intereses de 1914-1922 611,711.00 

Intereses de 1923-1945 11'247,611.00 

$ 244'971,707.00 

Dls. 50.509,630.00 

Los convenios de 1941 y 1946, son quizas los más importantes 
de la vieja deuda exterior,dado que por medio de ellos se da fin al -

problema;iniciándose una nueva etapa en el proceso del endeudamien- -

to, en la que la naci6n mexicana ya no realiza operaciones directa- -

mente con los gobiernos de otros paises,sino con organismos especi~ -
lizados de financiamiento exterior, nacidos a raiz del periodo de - -

reconstrucci6n de la Segunda Guerra Mundial.Como consecuencia de la -

celebraci6n de estos dos convenios,se abrieron las fuentes extranj~ -

ras de recursos, que vienen utilizándose como complemento de los c~ -

pitales nacionales en los planes de desarrollo econ6mico, "mediante 

la contrataci6n d~ préstamos que se han obtenido, particularmente con 

instituciones internacionales de crédito, bajo condiciones más favo--
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rables, y desde luego sin que contengan cla6sulas que puedan afeg--
tar la soberan1a nacional". (19) 

Las reclamaciones junto con la deuda exterior directa, repre-
sentaron el motor principal del acontecer hist6rico de estos momen--
tos1 debido a que el problema de las mismas afecta grandemente al se~ 
tor econ6mico, pol1tico y social a lo largo del periodo comprendido -
entre los años de 1936-1942, como tambi~n en un momento dado someten
al pa1s a las exigencias mezquinas del vecino del norte, que swnerg!
do en su pol1tica expansionista busca por todos los medios regir el -
destino nacional. 



64 

N O T A S 

1.- Ra61 Mej1a Z6ñiga, La Revoluci6n Mexicana ~xico, Ed. Tizoc,-
1973 p. 183 

2.- Ian Bazant, Op. Cit. p. 177 

3.- Informes Presidenciales, Op. Cit. p. 294 

4.- Iean Meyer, La Revoluci6n Mexicana, Barcelona Ed. DOPESA, 1974 
p. 44 

5.- Informes Presidenciales, Op. Cit. p. 312 

6.- México Cincuenta Años de Revoluci6n, la Econom1a, tomo I, Méxi

co, Fondo de Cultura Econ6mica, 1960, p. 451 

7.- La Vieja Deuda Exterior titulada, Op. Cit. p. 54 

8.- SHCP, Memoria de Hacienda y Crédito Pllblico correspondiente a -
los años de 1920-1923, ~xico, tipografía de la Impresora de E~ 
tampillas, 1961, p. 562 

9.- Ilse Ma. Escobar Hofman, La Controversia Diplomtica entre Méxi 

coy los Estados Unidos (1925-1927), tesis: UNAM 1978, p. 55 

10.- La Vieja Deuda Exterior titulada de ~xico, Op. Cit. p. 59 

11.- Rene Villarreal, El Desequilibrio Externo de la Industrializa

ci6n de México, Fondo de Cultura Econ6mica, 1976, p. 47 

12.- Cincuenta Años de Revoluci6n,Op. Cit. p. 453 

13.- Ieal García Alvarado, La Campaña Presidencial de L4zaro C4rdenas, 

tesis, México, UNAM, 1977, p. 27 

14.- Historia General de México, Tomo IV, México, El Colegio de Méxi

co, 1976, p. 204 

15.- Historia de México,Tomo IX, México Salvat Editores, 1974, p. 

248 

16.- Leopoldo Solis, Op. Cit. p. 117 

17.- Cincuenta Años de Revoluci6n, Op. Cit. p. 460 

18.- Osear E. M~ndez, Las Deudas Nacionales Incluidas en los Conve

nios de 1942, 1946, México, Banco de México, 1957, p. 180 

19.- La Vieja Deuda Exterior titulada de México, Op. Cit. p. 69 



CAPITULO QUINTO 

DE LA FORMACION DE LA NUEVA DEUDA EXTERIOR A 1 9 7 O 

La década de los cuarentas marca una nueva fase en el proceso-

de endeudamiento, dado que el mundo de la postguerra con todos los -

problemas que lo caracterizaron, exigi6 la reanudaci6n en gran esca-

la de la corriente de capitales del exterior¡ mediante la creaci6n-•

de un gran n6mero de instituciones oficiales de financiamiento exte-

rior y la reestructuraci6n de las ya existentes. 

Los organismos de financiamiento exterior, por su car~cter y -

dependencia a un gobierno se dividen en bilaterales y multilaterales¡ 

los primeros son los que dependen directamente de un gobierno como -
el Banco de Exportaci6n e Importaci6n de Washington (Eximbank) y la-

Agencia Internacional de Desarrollo (AID). Los segundos son los que-

sin llegar a depender de un gobierno se encuentran determinados por-

~l, debido al macanismo por el cual los derechos de voto desigual--

mente distribuidos, segtin la capacidad econ6mica del pa1s miembro, -

dan a la naci6n mayoritaria un peso decisivo en las disposiciones 
de la Instituci6n: tal es el caso del Banco Internacional de Recons-
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trucci6n y Fomento o Banco Mundial (BIRF) o el Banco Interamericano

de desarrollo (BID), "donde los Estados Unidos tienen m&s del 40% - -

de los votos" (1). Estas instituciones adem&s tienen como finalidad 

acelerar el desarrollo econ6mico y social de sus pa1ses miembros, - -

mediante el otorgamiento de recursos y asistencia técnica que contr!
buyen a apoyar una gran variedad de proyectos y programas de las eco
nom1as quebrantadas. El dominio norteamericano en dichas institucio-

nes, imprime una orientaci6n especial a las operaciones que en éllas
se realizan. Es por ésto que el grueso de los financiamientos se de~

tinan a actividades de infraestructura; encajando claramente en la -
pol1tica del vecino del Norte de favorecer primordialmente al sector

privado "para que mantenga su preponderancia en la industria, que 

es la columna vertebral del desarrollo econ6mico". (2) 

Si las instituciones multilaterales de financiamiento exterior
presentan una marcada tendencia norteamericana, m!s lo tienen las 
agencias directas del gobierno a instituciones bilaterales, que per-

siguen apoyar y fortalecer las operaciones de los grandes empresa-- -

rios de ese pa1s, asegurando marcados solventes en el exterior, me

diante el otorgamiento de créditos a gobiernos clientes. Estos pré~ 

tamos se conceden con una serie de condiciones que van m&s all! de 

las puramente financieras, dado que "se exige que los recursos pre~ 

tados sean gastados en la obtenci6n de bienes y servicios norteame

ricanos". (3) Los prop6sitos entonces consisten, en ayudar al finan-

ciamiento de las exportaciones entre los Estados Unidos y los pa1- - -

ses extranjeros. 

En esta nueva fase del endeudamiento exterior de México, no 

se abandonan los créditos con la banca exterior privada, sino que 

por el contrario se acrecentan principalmente en las 6ltimas décadas,_ 

llegando éstos a representar m!s de las dos terceras partes de la 
deuda nacional.Esa importancia se explica en funci6n de que cada vez

es m!s dificil para el pa1s tener acceso al financiamiento de las in~ 

tituciones oficiales de crédito,dado que ést~s "tienen la prohibici6n 

de otorgar préstamos a los pa1ses con posibilidades de acceso al mer

cado internacional de capitales" (4), como en el caso de México; t~

niendo por énde que recurrir a los recursos privados, los cuales son-
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m&s onerososy menos generos~en cuanto al plazo e interés que otor
gan. 

El financiamiento de car&cter oficial, no puede ser utiliza- -

do para un fin distinto al especificado en el contrato de préstamo.
El cumplimiento de éste se supervisa en forma aislada no permitien-

do que los recursos se destinen a la cancelaci6n de otro adeudo. He

de ah! que el gobierno mexicano se haya visto obligado a recurrir -

en forma creciente a los créditos de origen privado, dado que éstos

se mantienen al márgen del empleo de los fondos, lo que permite ha-

cer frente al servicio de la deuda externa, as! como también emplear 

los recursos en lo que m&s convenga a la naci6n. 

La nueva deuda exterior mexicana, tiene su origen en los años

cuarenta, momento en que se dan dos cambios de gran trascendencia n~ 

cional1 el primero de éllos lo constituye la aparici6n de instituci~ 
nes oficiales de financiamiento exterior (mencionadas anteriormente), 

y el segundo corresponde al arreglo de la vieja deuda exterior y a -

la deuda ferrocarrilera. (Ver capitulo anterior) As! como el arreglo 

de algunas deudas derivadas de expropiaciones petroleras y agrarias, 

lo cual removi6 los obst&culos que hab1an suspendido la corriente de 

créditos extranjeros hacia nuestro pa1s, comenzando de nuevo a reci

bir cantidades modestas al principio, y verdaderos torrentes al co-

rrer de los años. 

Al subir al poder el General Avila Camacho en diciembre de 

1940,la situaci6n econ6mica nacional era bastante dificil. La Deuda

Directa junto con las reclamaciones swnaban grandes cantidades. Los

créditos exteriores continuaban suspendidos desde 1913. El programa

de inversiones p1iblicas que conced1a mayor prioridad a la realiza- -
ci6n de obras de infraestructura en la agricultura,riego, transpor-

te y comunicaci6n daba también atenci6n a los proyectos relaciona- -

dos con la energ1a eléctrica y la industria del petr6leo, que eran-

financiados con ingresos propiamente gubernamentales, "provenientes, 

de la gran demanda externa de exportaciones mexicanas que la Segun-

da Guerra cre6." (5) 

La Segunda Guerra Mundial,ofreci6 condiciones propicias para-
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el arreglo satisfactorio de todas las deudas pendientes. Estas fue

ron, la incorporaci6n de nuestro país al conflicto bélico en mayo -

de 1942, al lado de los aliados y el estrechamiento de relaciones -

econ6micas y de seg~ridad con los Estados Unidos. Fue dentro de és
te panorama como se pudo llevar a buen término los problemas de la

deuda exterior, dado que se celebraron la firma de varios convenios 

(ver capítulo anterior), que pusieron fin a la vieja deuda exterior 

y a las reclamaciones agrarias,ferrocarrileras y petroleras, crean
do una situaci6n favorable para la contrataci6n de créditos intern!!_ 

cionales, que empezaron a fluir de nuevo hacia nuestro país. 

Todos los créditos utilizados durante el sexenio Avila Cama
chista, fueron otorgados por el EXIMBANK de Washington a la indus-

tria nacional,por una cantidad de 20 millones de d6lares,que sumados 

a los 258 millones de d6lares que era el monto de la Deuda Exterior 

después de la firma de los convenios, dan un total de 278 millones
de d6lares en el año de 1946.Lo más sobresaliente d~l régimen Avila 

camachista, fué el gran aprovechamiento que se hizo de las oportun!, 

dades que ofreci6 la guerra, así como del capital refugiado en nue!_ 
tro país; provocando que los sectores público y privado, integrados 

en un dinámico mecanismo,dieran un gran crecimiento econ6mico naci~ 

nal. Dicho mecanismo fue el modelo de desarrollo vía sustituci6n de 

importaciones, en el que surge una demanda derivada por importacio

nes de bienes intermedios, re~ueridos para !levar adelante el proc~ 

so mismo de la industria naciente, que se orient6 al mercado exter

no durante la guerra y al interno posteriormente. 

El papel del Estado· en este período,fué principalmente inver 

sionista en obras de infraestructura y sectores estratégicos, finan 

ciados por la venta de bonos del gobierno al Banco de México, por -

las inversiones extranjeras que entraban en grandes cantidades al 

país y por los ingresos de la carga fiscal y de las utilidades de -

las empresas estatales. 

Durante el gobierno del Lic. Miguel Alemán, se avecinaron se 

rias dificultades para la economía del país. El crecimiento econ6m!, 

co había disminuido su velocidad, dado que se estaban perdiendo los 

nuevos mercados y los capitales adquiridos durante la guerra comen~ 
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zaban a salir del país. La demanda de mercancias nacionales e~ el -

exterior, condujo a un gran agudo incrementC> en las importa:::iones,-

llegai1do a representar un tercio de lo producido en el pa!s. La Ba-

lanza de Pagos, por lo mismo, empez6 a mostrar un gran desequilibrio. 

Las reservas mexicanas de divisas extranjeras alcanzaron un nivel -

tan bajo,que provocaron un proceso devaluatorio que se prolong6 de-
junio de 1948 a junio de 1949, determinando el tipo de cambio a 

$ 8.65 por dolar. Los ingresos de divisas extranjeras por exportaci~ 

nes se sostuvieron por poco tiempo en nivel favorable. Las reservas

del Banco de M~xico disminuyeron muy poco gracias a los capitales -

del exterior, que a partir de la década de los cincuentas ingresaron 
en forma creciente. 

El crecimiento de la Deuda Exterior en este período se debe-
a la situaci6n econ6mica nacional, así como a la mayor disposici6n-

de créditos internacionales, originados por la diversificaci6n de -

las fuentes crediticias y por la incorporaci6n del Banco Internacio

nal de Reconstrucci6n y Fomento (BIRF) "constitu!do junto con el 

Fondo Monetario Internacional, en la conferencia de Bretton Woods 

celebrada en el año de 1944". (6) 

Los créditos externos utilizados en este sexenio ascendieron 

a 116.5 millones de d6lares dado que el gobierno canalizó grandes 

cantidades para financiar obras de infraestructura que en este momen 

to no eran respaldadas por el ahorro público. El endeudamiento exte

rior pasó' en'tonces a ser la soluci6n de los problemas internos de - -

la economía, funcionando como complemento del gasto público y en los 

problemas externos como corrector de los desajustes de la balanza de 

p~s_os sin afectar el nivel de reservas nacionales. 

Se recibieron créditos exteriores del EXIMBANK por una canti

dad de$ 14,200.000 de d6lares, destinados al sector industrial; del 

Banco Internacional de Reconstrucci6n y Fomento$ 79,800.000 d6lares 

para energía eléctrica y$ 22,500.000 d6lares del Fondo Monetario In 

ternacional para cubrir los gastos de las importaciones. Cabe seña-

lar que esta tíltima Instituci6n fué creada "para establecer normas-

del si·stema monetario Internacional,actuando como 6rgano consultivo

d~ los gobiernos,prestmidoles asistencia financiera a. corto plazo". (7) 
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En 1947 el gobierno Alemanista resolvió finalmente el probl~

ma a que dió origen la expropiaci6n petrolera de 1938, dado que se• 

pagaron a la Compañía Mexicana de Petróleo El Aguila $130,000.000 

dólares por los bienes que les habían sido expropiados en años ante

riores. Con la firma de este contrato, se cerró uno de los capítulos 

más difíciles de los gobiernos postrevolucionarios en sus relacio-

nes con el exterior. 

Al concluir el período presidencial del Lic. Miguel Al~,-

México había establecido reglas más o menos estables en sus inver- -

siones pGblicas y privadas.La situaci6n de nuestras transacciones -

con el exterior en mercancías y servicios se encontraban en un frél!!,

co desequilibrio y sólo gracias a los capitales del exterior no di~
minuyeron la Reserva del Banco de México,que en estos momentos aseen 

día a la cantidad de$ 2s2,ooo.ooo.oo dólares. 

DEUDA EXTERIOR CONTRATADA DURANTE LA PRESI~!!..EE MIGUEL ALEMAN 
( 1946 1952 ( Millones de d6lares ) (8) 

EXIMBANK 

Banco de Reconstrucción y Fomento 

Fondo Monetario Internacional 

Deuda anterior: 

14,200.000 

79,800.000 

22,500.000 

116,500.000 

278,000.000 

394,500.000 

Durante el régimen de gobierno Ruiz Cortinista, se buscó al

gGn sistema de política económica que estimulará el crecimiento. Se 

permitió que las instituciones de crédito tuvieran acceso más fácil 

a los recursos del Banco de México. Se cubrieron las inversiones p!!_ 

blicas por medio de recursos nacionales y exteriores, las cuales -

además se comprimieron, orientándose principalmente a programas de

servicio social,pGblico y educación. Se fomentó la inversión extran

jera de tipo directo y se preparó el escenario para una economía -

mixta. 

La s"ituación económica que enfrentó Adolfo RuÍZ Cortinez fué 

\ 



71 

de gran resqqebrajamiento. La Balanza Comercial tuvo una tendencia -

deficitaria, arrojando un saldo acumulado de 1,699,000 d6lares. La -

devaluaci6n de 1954, como resultado del desajuste de nuestro Comer-

cio Exterior, modific6 el tipo de cambio a$ 12.50 pesos por d6lar, -

Las Reservas del Banco de M~xico sufrieron graves reducciones hasta -

la devaluaci6n, dado que posteriormente ~stas registraron un incre- -

mento de 202,000.000 d6lares. La capacidad de mantener equilibrada 

la Balanza de Pagos, estuvo en relaci6n de los pr@stamos exteriores.

Los precios que se hab1an mantenido mas o menos estables durante dos
o tres años, empezaron a ascender alrededor de un 30%, provocando el

descontento nacional. 

Colocado el gobierno ante una situaci6n dificil de limitados -

ingresos, se recurri6 a buscar fuera de M~xico algunos recursos para

financiar al sector público. La Deuda Exterior se elev6 entonces de -
346,000,000 d6lares a que ascend1a en 1952 a 604,100,000 d6lares en -
1958. Tal aumento se origin6 exclusivamente en el incremento de ·1os -

cr~ditos internacionales, puesto que la Deuda Directa fu~ reduci~ndo
se gradualmente. 

Adolfo Ruiz Cort!nez en su informe de gobierno del lo, de seE

tiembre de 1954, declar6 en torno a la deuda exterior lo siguiente:

"nuestras obligaciones est4n al corriente. El gobierno ha hecho pagos 

en este periodo por amortizaci6n e intereses de la deuda pública por-

690 millones de pesos". (9) 

LOs pr~stamos concertados en ~ste sexenio, ascendieron a -

258,100.000 d6lares. Con el EXIMB.ANK 128,300.00 d6lares destinados 

al sector industrial. El Banco Internacional de Reconstrucci6n y Fo-

mento otorg6 61,000.000 d6lares para transportes y 45,000.000 d6lares 

a la Energ1a El~ctrica. El Fondo ?!onetario Internacional 22,500.000 

d6lares para el respaldo de la moneda y 1,300.000 d6lares de la Cor~ 
raci6n Financiera Internacional para la industria nacional. Esta úl
tima instituci6n, representa una de las ventanillas del BIRF, la otra 

es la AIF a la que "M~ico riunca ha acudido por no compartir el grado 
de pobreza exigido en los ·estatutos." flO) 
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De 1950 a 1956 el modelo de crecin\iento via sustitución de -
importaciones entra en un per1odo de estancamiento, debido a que la 
reducci6n en la oferta de origen externo de productos manufactura-
dos nos ofreci6 garant1as necesarias para impulsar la industria y -
a que el papel del Estado como inversionista en obras de infraes- -
tructura y sectores estratégicos, disminuy6, afectando grandemente
la promoci6n del desarrollo industrial. 

Podemos observar que la deuda e,c;terior en éstos momentos co~ 
tintia siendo rector del destino nacional, adquiriendo tal importan.
cia que el crecimiento económico nacional va intimamente ligado a -
la misma. Es a partir de éste momento cuando la deuda exterior mex~ 
cana alcanza cifras nunca imaginadas; no teniendo que ver en su in
cremento la pol!tica de un determinado gobernante, sino un proceso
de crecimiento mal estructurado, originado desde la Reforma, época
en la que se sientan las bases del México actual. 

DEUDA EXTERIOR CONTIU\TADA DURANTE LA PRESIDENCIA DE ADOLFO RUIZ COR 
TINEZ ( 1953 1958 ) (Millones de Mlares ) (11) 

EXIMBANK 

Banco Internacional de Reconstrucción 
y Fomento 

Corporaci6n Financiera Internacional 

Fondo Monetario Internacional 

128,300.000 

106,000.000 

1,300.000 

22,soo,000 

258,100,000 

ourante el gobierno de L6pez Mateos, la econom!a nacion.al pr~
sent6 una grave crisis. La inversi6n privada no fué suficiente para -
mantener el crecimiento industrial. El monto de la inversi6n ptiblica
mostrO una elevaci6n sustancial en relaci6n a la producci6n bruta. 
Las exportaciones bSsicas de M&ico (algodón, café, metales no ferr~
sos) registraron contracción de ventas. La Balanza Comercial y la de -
Transacciqnes significaron un notorip empeoramiento del desequilibrio. 
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La estrechez del mercado nacional, resultado de la pésima estruct~ 

ra distributiva del ingreso, dificult6 la utilizaci6n de escalas -

más amplias y econ6micas. La demanda interna fué tan reducida que- -

desalent6 a la inversi6n privada,llevando necesariamente al Estado -

a participar más efectivanente en la vida econ6mica nacional. La - -
política econ6mica del gobierno, provoc6 una salida de capital en -

busca de oportunidades en el extranjero.El incremento del gasto pú-

blico, orientado nacía la Comisi6n Ferroviaria,la comisi6n de Elec-

tricidad, Pemex, así como la compra de empresas privadas,sustituy6 -

las inversiones privadas extranjeras por crédito público en escala-

bastante apreciable; al grado de desempeñar el importante papel de -

corrector de desajustes sin afectar el nivel de las reservas y sin -
reducir las importaciones que podían poner en peligro la expansi6n -

del aparato nacional. El endeudamiento público externo continu6 de-
sempeñando un papel destacado en la economía nacional, al grado de -
no s6lo cubrir los faltantes del gobierno federal, sino que funcio-

n6 como importante motor de inversidn interna privada, dado que ca-

si en su totalidad se destin6 al sector propiamente econ6mico,inclu! 

dos los transportes,la energía, la industria y la agricultura. 

El régimen de Adolfo L6pez Mateos, aport6 un elemento nuevo -

en la captaci6n de recursos en exterior,consistente en la emisi6n -

de "Bonos Externos" "como un medio de romper con las ataduras impue.2, 

tas a los créditos directos que el país estaba obteniendo".(12) Di-

chos Bonos introdujeron grandes cantidades de recursos, llegando en

este período a significar un total de 100,000.000 de d6lares. 

Durante este sexenio, se da la etapa avanzada del modelo de -

crecimiento vía sustituci6n de importaciones, en la que se sustitu

yen bienes intermedios y de capital,y el financiamiento se realiza -

a través de capital extranjero. Esta etapa es conocida también con -

el nombre de crecimiento estabilizador,dado que el equilibrio inter

no es completo, con estabilidad precios y crecimiento, pero "el sec

tor externo manifiesta un gran déficit financiado con recursos exte
riores". ( 13) 

La deuda exterior se tri.t?lic6, alcanzando un total de - - _ - -
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1,858,600 d6la:res; integra.dos en la fo:rma s~gutente; 1so,ooo,ooo de

d6lares otorgados por el EXIMBMK para el secto:r industrial- - - - - - -

(59, ooo. 000) infraestructura social (1,100,000) t:ranspo:rte - - - -
(95,500,000) y energta eléctrica (23,800.000}, El Banco Inte:rnacio,-.

nal de Reconstrucci6n y Fomento 252,500.000 d6lares para el sector-

agr1cola (27,500.000), infraestructura (~30,000.000l y transpo:rtes-

(95,000.000). La corporaci6n Fínancie:ra Internacional 13,900,000 dº-

lares para la industria. El Fondo Monetario Internacional - - - - - -

22,500.000 para el fomento de importaciones, 180,000.000 para el equ! 
librio de la balanza de pagos, 45,000.000 para contrarrestar la con-

tracci6n del ·comercio exterior. El Banco Interamericano de desarro-- -

llo, creado en diciembre de 1959, "con el fin de acelerar el desarr~
llo econ6mico y social de los países miembros" (14), 72,600.000 para
el sector agrícola, 18,300.000 para la industria, 30,300.000 para la

infraestructura y 3,000.000 para la exportaci6n. La Agencia Interna-

cional de Desarrollo 42,000.000 al sector agrícola y 40,500.000 a la
infraestructura social, 

No s6lo se recurri6 al financiamiento de instituciones oficia

les, sino también al proveniente de la banca comercial y otras insti

tuciones privadas que a partir de éste momento constituyen la mayor-

parte de la deuda exterior y que es imposible cuantificar. Esta in--

formaci6n es exclusivamente de carácter privado, por lo que a medida

que nos acerquemos a los tiempos actuales, será menos detallado el -

destino de tales préstamos. Uno de los créditos que involucr6 a la -

banca privada extranjera, fué el concertado con el gobierno francés,

por una cantidad de 750,000.000 de francos (150,000.000 de d6lares)-

destinado a impulsar el desarrollo de la industria pe.troqufmica y az~ 

carera, as1 como propiciar la producci6n en otras industrias nacion~
les" (15). Otro fué el de la compañia de Seguros Prudential, que co!!_

cedi6 a NAFINSA 100,000.000 de d6lares a plazo de diez años, para el 

programa de industrializaci6n del pats. El altimo fué celebrado en 

1962 por 10 instituciones financieras estadounidenses a PEMEX, por un 

monto total de 50,000.000 de d6lares, que se otorgaron a la industria 
petroqu!mica. 
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Pese a que el endeudamiento pÚblico externo aument6 en forma 

considerable para dar un dinamismo a la econom!a, no produjo un in

cremento en los recursos internos, tanto pGblicos como privados, ni 

una elevación en el nivel de eficiencia de su uso, lo suficienteme!!. 

te significativo como para mitigar las consecuencias de la crecien

te dependencia. 

DEUDA EXTERIOR CONTRATADA DURANTE LA PRESIDENCIA DE ADOLFO LOPEZ MA 

TEOS ( 1959 1964 ) ( Millones de dólares ) 16 ) 

EXIMBANK 

Banco Internacional de Reconstrucción 

y Fomento 

Corporación Financiera Internacional 

Fondo Monetario Internacional 

Banco Internacional de Desarrollo 

Agencia Internacional de Desarrollo 

Instituciones privadas 

180,000.000 

252,500.000 

13,900.000 

247,500.000 

124,200.000 

82,500.000 

300,000.000 

1'200,600.000 

Durante el gobierno del Presidente Gustavo Díaz Ordaz,la eco-

noma nacional presentaba un grave desequilibrio externo.La Balanza-

Comercial y la de Transacciones arrojaron un d~ficit muy superior al

acumulado en los seis años anteriores.Las Reservas del Banco de Me--

xico continuaron en aumento, alcanzando un nivel de 654,000.000 de--

dólares al 31 de diciembre de 1969.El fuerte incremento en los pagos

por concepto de amortización de los cr~ditos exteriores produjo cond!_ 

ciones deficitarias ante el exterior. Hubo una importante reducción-

en la relación entre las reservas de oro y divisas del país,y el mo!!.

to del capital extranjero, ya que aqu~llas alcanzaron un total de 

654,000.000 de dólares en tanto que ~sté se elevó a 7'216,100.000 d6-

lares ( 4'516,100.000 de Deuda Exterior y 2'700,000.000 d6lares de I!!, 

versiones Extranjeras Directas ).LOs ingresos del trabajo se siguie--
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ron gravando en forma m~s severa que los de capital. La inversi6n --

extranjera directa registr6 un crecimiento acelerado. El circulante

aument6 s6lo ligeramente y el nivel de precios se elev6 de manera -- -

poco significativa. La inversión pdblica para funcionar como uno de-

los principales motores de la economía, siguió dependiendo del cr!--

dito exterior que durante este sexenio registr6 niveles muy eleva---

dos en su ritmo de crecimiento. La Deuda Pdblica Exterior que se 
contrató de 1965 a 1970 ascendi6 a 4 1 516,100.000 dólares,-----

1'489,200.000 que corresponden a Instituciones Oficiales y - - - -

3 1 026,900.000 d6lares a Instituciones Privadas de financiamiento.-

El endeudamiento exterior de origen privado corresponde pra~-
ticamente al doble del de las Multilaterales debido a que en el c~-
po de las Instituciones Oficiales de financiamiento, México ya no --

era desde hacia múcho tiempo, sujeto de crédito.Los estatutos de las
mismas s6lo permit!an prestar a un pa!s pobre que no tuviera acceso-
a otras fuentes de crédito exterior, que en nuestro caso s1 se ten1an. 

Se concertaron 1'489,200.000 d6lares con instituciones ofici~

les de financiamiento repartidos de la siguiente forma: El EXIMBANK-

otorg6 337,700.000 dólares para el Sector Industrial, 15,600.000 d~

lares para infraestructura, 132,700.000 dólares para transporte y 

14,200.000 dólares para ene:C"g!a eléctrica. El Banco In.ternacional de
Reconstrucci6n y Fomento 134,000.000 de d6lares para el sector agr!c~ 

la, 352,800.000 dólares para infraestructura y 80,000,000 de d6lares
para transporte. La. Corporaci6n Financiera Internacional 13,400.000 

d6lares para el sector industrial y 1,500.000 d6lares para la mtne- -
r1a. La Agencia Internacional de Desarrollo 21,500.000 d61ares para.

el sector agrícola y 3,000.000 de d6lares para la infraestructura--· 

social. El Banco Internacional de Desarrollo 207,900.000 d61ares---
para el sector a.gr1cola, 49,100.000 para el sector industrial,-----

38,800.000 d6lares para infraestructura y 115,500.000 dólares para-

transporte. 

Por lo que respecta al financiamiento de origen privado, no -
se tiene informaci6n del destino de los préstamos, aunque sf se sa.be 

que la. principal fuente la constituyeron los bancos privados qt.\e en-
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su conjunto aportaron un total de 1 1 527,200.000 d6lares. 1967 mar
c6 el punto de gran crecimiento, al duplicar ei total alcanzado el
año anterior, y manteni~ndose un ritmo elevado en los años siguien
tes (privatizaci6n de la deuda). 

DEUDA EXTERIOR CONTRATADA CON INSTITUCIONES PRIVADAS 
( 1965 - 1970) ( millones de d6lares) 

1965 

1966 

1967 

1968 

1969 

1970 

258,300.000 

333,400.000 

604,500.000 

667,000.000 

659,600.000 

504,100.000 

3 1 026,900.000 

Como hemos podido ver el gobierno del Presidente D!az Ordaz
sigui6 muy de cerca algunos de los lineamientos establecidos por su 

predecesor, sobre todo en el renglOn econ6mico,El desarrollo estab! 
lizador que continu6 prevaleciendo en M~xico, plante6 una gran de-

pendencia del exterior, corno complemento de los escasos ahorros in
ternos, cobrando magnitudes tan importantes que colocan a la deuda

nacional, entre las primeras del mundo. 

D1az Ordaz en su informe de gobierno del lo, de septiembre de 
1965, declaro en torno a la deuda lo siguiente. "México ha segu;i:do 

usando de manera normal sus lineas de cr~dito exterior. En efecto, 

ha utilizado para financiar parcialmente programas de desarrollo ec~ 

nOmico, los pr~stamos concedidos, tanto por instituciones de carSc-

ter internacional, como por la bancéi p1iblica y priva.da de muy diver
sos países, Todos ellos han sido concertados a plazos largos (20 años 

en promedio)y a bajo tipo de interés, habi~ndose aplicado a obras 
que no solamente producen lo suficiente para pagar los créditos con

la m~s escrupulosa oportun;i:dad, sino que generan nueva riqueza par~-
el pa!s (18) 
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DEUDA EXTERIOR DURANTE LA PRESIDENCIA DE GUSTAVO DIAZ ORDAZ 
( 1965 - 1970 ) ( Millones de pesos ) (19) 

EXI.MBANK 

Banco Internacional de Reconstrucci6n 

y Fomento 

Corporaci6n Financiera Internacional 

Agencia Internacional de Desarrollo 

Banco Interamericano de Desarrollo 

Instituciones Privadas 

500,200.000 

540,300.000 

14,900.000 

24,~00.000 

409,300.000 

1 1 489,200,000 

3'026,900.000 

4'516,100,000 

I 
---
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CAPITULO SEXTO 

CRECIMIENTO Y CRISIS DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO 

El Gobierno de Luis Echeverría abre una nueva fase del desa-

rrollo nacional, en la que los cambios internos frente a la crisis 

internacional producen una interrupci6n de la corriente de inversi6n 

pública,como resultado de la necesidad de revisar y ajustar los pla

nes de acuerdo con los nuevos objetivos y pol!-ticas, y de la dismi-· 

nuci6n de inversi6n privada como reflejo del retraso de la pública-

y de la desconfianza en general. 

El período comprendido entre 1970-1976, es quizás el más im

portante del proceso hist6rico de la nueva deuda exterior, dado que 

la misma presenta un ritmo acelerado de crecimiento por una serie -

de factores externos e internos, entre los que se destacan: Las dos 

depresiones la economía norteamericana (1968-1971 y 1974-1975) y 

las dos devaluaciones del d6lar. La infláci6n generalizada, el a~-

mento en los precios de los energ~ticos, la escasez mundial de mate 

rías primas, la necesidad de financiar gran parte de la inversi6n -

pública (viciada por un sistema tributario deficien~e), la desorga-
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nizaci6n imperante en varios de los organismos descentralizados, el 

excesivo gasto del turismo mexicano en el exterior, del contrabando, 

el déficit en la balanza de pagos, la suspensi6n en el pr?grama de

braceros, la ausencia de una aut~ntica política de promoci6n de ex

portaciones y de selecci6n de importaciones, y la creciente fuga de 

capitales. 

El crecimiento de la deuda·exterior,como ya se mencionó ant~
riormente,no es resultado de la política econ6mica de un gobernante, 

aunque s! en alguna medida éste favorece o disminuye su incremento.

El período de Gobierno de Luis Echeverría Alvarez,conjuga dos aspe~

tos determinantes en la deuda exterior; el primero lo constituye un

proceso de desarrollo mal estructurado y el segundo" una Política--

fluctuante y desequilibrada que caracteriza a ese régimen (1) 

Durante el primer año de gobierno, ~e aplicaron políticas an
ti-inflacionarias para contener el alza de precios que empez6 ama-
nifestarse en 1970. Se invoc6 a una etapa de "Desarrollo Compartido", 

en la que se racionaliz6 el desarrollo industrial y el uso de los re 

cursos financieros, orientm1dolos hacía un crecimiento menos desequ! 

librado sectorial y regionalmente. Se reordenaron las transacciones

económicas internacionales del país, tratando de conseguir una situ~ 

ción menos dependiente de los recursos ajenos derivados del endeuda

miento interno y externo. Se trató de corregir el rumbo de crecimien 

to económico dando prioridad a las zonas rurales del país; concreta

mente se buscó elaborar una nueva estrategia general de desarrollo -

que respondiera a las actuales necesidades de la economía, no sólo -

asegurando su crecimiento a largo plazo, sino que equilibrara ade- -

más las metas y prioridades del proceso de desarrollo mismo. 

El resultado del primer año del nuevo régimen de Gobierno, -

fué un desquebrajamiento en la economía nacional, dado que las polf 

ticas antes mencionadas no dieron el resultado que se esperaba. El

crecimiento del producto nacional se redujo del 11.8% al 9.1%. El -

d~ficit en cuenta corriente registro el nivel de 726.000.000.00 de

dólares. Los pr~stamos exteriores alcanzaron la suma de - - - - -

927. 000, 000. 00 d6lares ( 166. 200,000.00 dólares de instituciones ofi 
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ciales y 760.800,000.00 de instituciones privadas). El gasto desti

nado a la agricultura aumento a 14.2% y el de la industria a 33.1%. 

La inversi6n pública represent6 el 28.2% de la inversi6n total y 

las importaciones ascendieron a 453.000,000.00 de d6lares. 

El año de 1971, fu~ de ajuste y reorientaci6n en el plano i~ 
terno y de una situaci6n financiera particularmente tensa en el ex

terior, resulta pues evidente que la reducci6n del crecimiento del

producto nacional,logr6 efectivamente una baja en el ritmo de endeu 

damiento exterior ya que el mismo s6lo aument6 de 4'262,000.000.00-

d6lares en 1970 a 4'545,800.000.00 en 1971, ascendiendo los présta

mos contratados a 927,000.000.00 de d6lares. 

DEUDA EXTERIOR CONTRATADA EN 1971 (2) 
(MILLONES DE DOLARES) 

BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO $ 56,000.000.00 

CORPORACION FINANCIERA INTERNACIONAL 12,000.000.00 
BANCO DE RECONSTRUCCION Y FOMENTO 63,000.000.00 
EXIMBANK 35,000.000.00 

INSTITUCIONES PRIVADAS 760,800.000.00 

$ 927,800.000.00 

DEUDA EXTERIOR PENDIENTE AL FINAL 

DEL ANO DE 1971 4'545,000.000.00 

Durante el segundo año,el Gobierno Federal aument6 consider~ 

blemente el gasto público.El sector privado reaccion6 moderadamente, 

ya que continuaban aún las presiones de inseguridad respecto a las -

nuevas orientaciones de política econ6mica.Se crearon 479 fideicomi

sos turísticos y 7 industriales, representando una inversi6n de --
$ 3'500,000.00 S~ adoptaron medidas para despertar la conciencia -

exportadora. Se orient6 la política crediticia del país hacía la ex

pansi6n de actividades fundamentales para la economía nacional. Se-
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incremento sustancialmente la proporci6n de recursos que se desti-

nan a la inversi6n productiva, dando atenci6n a las actividades -

prioritarias,como lo es la agricultura y ganader!a, industria y vi

vienda. Se opt6 por un fomento industrial,orientado fundamentalmen

te a objetivos de orden social y "se crearon mecanismos tendientes

ª estimular la actividad econ6mica de la zona del norte de la Repd
blica, reincorporando al consumo dom~stico una poblaci6n numerosa -

que habitualmente se abastec!a de productos del exterior". (3) 

En este año, la situaci6n econ6mica pareci6 mejorar, pues la 

reducci6n del crecimiento del producto nacional en el año anterior, 

arroj6 en este, saldos deficitarios menores. Las exportaciones au-

mentaron a 3.795,100.000.00 d6lares. La entrada de capital externo, 
tanto directo como indirecto, perrniti6 no s6lo cubrir el d~ficit s_! 
no logar un aumento significativo en la reserva del Banco de M~xico, 

que al lo. de septiembre de 1972 sumaba la cantidad de 
$ 16'525,000.000.00 sin incluir$ 7'896,000.000.00 de apoyos secun
darios no utilizados hasta el momento. "El endeudamiento pdblico -

externo, debido al fuerte incremento en el gasto pdblico ascendi6 

a la cantidad de$ 1'383,600.000.00 d6lares, suma que no alcanza 

los niveles expresados en el dltimo año de Gobierno del Lic. Gusta

vo D1az Ordaz ". (4) 

El crecimiento de la deuda exterior en este segundo año del-

r~gimen de Luis Echeverrta Alvarez, fué sumamente pequeño, si se tie 

ne en cuenta la tendencia de los años anteriores. Este incremento -

se explica en funci6n de los requerimientos del sector pdblico para

financiar la amplia expansi6n de su gasto, sobre todo de inversi6n,

no pudiendo satisfacerse con los recursos internos canalizados a tra 

vés del sistema financiero institucional, dado que éste al inici6 

del nuevo Gobierno, se hab!a contra!do como resultado de la nueva 

orientaci6n de la pol1tica econ6mica nacional y de la cr1sis inter-

nacional. 
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DEUDA EXTERIOR CONTRATADA EN 1972 (5) 

(MILLONES DE DOLARES) 

BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO 

CORPORACION FINANCIERA INTERNACIONAL 

$ 114,000.0ÓO.OO 

25.000.00 

BANCO DE RECONSTRUCCION Y FOMENTO 239,000.000.00 

EXIMBANKi 161,585.000 .00 

INSTITUCIONES PRIVADAS 8.69 ,000 .000 .00 

DEUDA EXTERIOR PENDIENTE AL FINAL 

DEL ARO DE 1972 

$ 1.383,600.000.00 

5.064,600.000.00 

El año de 1973, se caracteriz6 por la reaparici6n de serias--
presiones inflacionarias y temores de estabilidad cambiaria; el re--

gistro de un déficit sin precedente en la cuenta corriente de la ha-
lanza de pagos; un incremento extraordinario en la deuda pdblica ex-

terna; un crecimiento econ6mico nacional orientado hacia el campo; 

un ritmo insuficiente de captaci6n del ahorro interno que no logr6 -

satisfacer en forma adecuada las necesidades del Sector P®lico y --

Privado; un alza de precios, que "indujo a los ahorradores a desti--

nar una parte considerable de sus recursos hac1a fines especulativos, 

de consumo o atesoramiento ";(6) un aumento de las tasas de inter~s-

en el extranjero, por el cual se present6 una fuga de capitales de -

origen nacional, y también una salida de fondos extranjeros de corto

plazo que en años anteriores se habian invertido en valores denomi--

nados en pesos mexicanos; una escasez de recursos crediticios inter-

nos; la inelasticidad de la oferta, en especial la agropecuaria; y -

un elevado gasto pdblico. El valor de las importaciones aumentó not~

blemente, llegando a alcanzar el total de 6.003,800.000.00 d6lares -

y el de las exportaciones 4.828,000.000.00 d6lares. Este desequili--

brio (1.175,400.000.00), se explica en funci6n de las condiciones es

peciales que se presentaron en relaci6n con el aumento de los precios 

internacionales, la inelasticidad de la oferta de determinados secto
res nacionales y la revaluaci6n de algunas monedas europeas. 
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Este año, representa la etapa m&s importante del régimen de. 

Gobierno de Luis Echeverría Alvarez, debido a que en la misma, la -

deuda exterior adquiere un nivel sumamente elevado, se delinea la -

tendencia de orientar la mayoría de los recursos a la expansi6n in

dustrial y en menor grado a la agricultura y obras conexas; as1 co

mo el financiamiento proveniente de fuentes privadas, para hacer 

frente a los gastos de inversi6n del Sector P1iblico, 

Las dificultades que el financiamiento interno del Sector P6-

blico tuvo que enfrentar como consecuencia del retorno a una pol1't! -

ca de estabilizaci6n decidida por el Gobierno, las presiones sobre-

la balanza de pagos y el movimiento negativo de. capital a corto pl_!

zo, fundamentalmente de. índole especulativa; representaron un in--·· 

cremento del 100% del endeudamiento exterior en relaci6n con el año

anterior. Los pr~stamos concertados en este periodo, ascendieron a- -

2'471,200.000.00 d6lares de los cuales 556,800.000,00 d6lares corre!_ 

ponden a instituciones oficiales de financiamiento exterior y 
1'914,400.000.00 d6lares a entidades privadas. Se puede observar que 

solamente el 25% proviene de fuentes de carácter oficial, debido a -
las dificultades de acceso de México al mercado internacional de ca

pitales a partir de la crtsis monetaria mundial. 

Este gran endeudamiento de los tres primeros años de Gobierno 
de Luis Echeverr1a Alvarez, se explica además, en funci6n de la nece 

sidad del Sector P1iblico, para seguir dinamizando a una econom1a de

pendiente tanto interna como externamente. Esta se hizo m&s evidente 

cuando una disminuci6n planeada del gasto p6blico ( 1971) result6 -

la aton1a del año siguiente. La escasez de suficientes recursos re-

sultado de una pol1tica fiscal ineficiente, el mal funcionamiento de 

algunos organismos descentralizados y el déficit cr6nico de la balan 

za comercial, son tambi~n causantes de tal incremento en la deuda ex 

terior. 

Al 31 de diciembre de 1973, la deuda externa del Sector Plibl! 

co alcanz6 la suma de 7'070,400.000.00 d6lares y la capacidad de pa
go por amortizaci6n de la misma fue de 1'298,900.000.00 d6lares. Es-
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tas cifras nos muestran incapacidad del Gobierno para hacer frente -

a sus compromisos exteriores y al servicio de la deuda contratada -

con otras instituciones, lo que originar! en los años siguientes un

exagerado incremento en el nivel de endeudamiento exterior. 

La tendencia del predominio de financiamiento proveniente de

fuentes privadas extranjeras, tiene su origen, en que estas se man-

tienen al margen del empleo de losfondos que prestan, a diferencia -

de las oficiales que sujetan sus cr~ditos a una serie de condiciones 

que se relacionan con el destino del pr~stamo, no permitiendo la can 

celaci6n de otro adeudo¡ de ah1 que los cr~ditos provenientes de ins 

tituciones privadas hayan servido para hacer frente al servicio cre

ciente de la deuda~ originando por la nueva estrategia de desarrollo 
del r~gimen de Luis Echeverr{a Alvarez. 

DEUDA EXTERIOR CONTRATADA DURANTE 1973 (7) 
{MILLONES DE DOLARES) 

BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO 

CORPORACION FINANCIERA INTERNACIONAL 

BANCO DE RECONSTRUCCION Y FOMENTO 

EXIMBANK 

INSTITUCIONES PRIVADAS 

DEUDA EXTERIOR PENDIENTE AL FINAL 

DEL ARO DE 1973 

$ 112,200.000.00 

10,soo.000.00 

270,000.000.00 

164,100.000.00 

1,914,400.000.00 

$ 2,471,200.000.00 

7,070,400.000.00 

Durante el año de 1974, no se presentaron cambios significat! 

vos en el panorama mundial¡ la situacion de inflaci6n y depresi6n -

persisti6, lo mismo que la inestabilidad cambiaria y la desconfianza 

en los mercados financieros, "s6lo se agudizar6n las tendencias esp~ 

culativas, que despu~s de afectar el 6rden monetario y el mercado i~ 

ternacional, invadieron el de los productos manufacturados, maquina
ria y equipo, energ~ticos, insumos industriales y alimentosn.(8) En

cuanto a los acontecimientos internos, el Gobierno adopt6 medidas --
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tendientes a producir un mejoramiento en la situaci6n financiera - -

del sector pliblico. Sin embargo las elevaciones en los precios de -

los energéticos; la modificaci6n de tarifas de empresas p6blicas y -

las adecuaciones fiscales, como lo son la restricci6n de las deduc-

ciones permitidas, no ya al 20%, la elevaci6n hasta el 4% del impue~ 

to sobre ingresos mercantiles, el impuesto adicional a la gasolina,

el impuesto del 15% sobre el consumo en restaurantes y centros de di 

versi6n de bebidas alcoholicas y el 10% sobre bienes suntuarios, no

fueron lo suficientemente amplias ni enérgicas para surtir efectos -

de inmediato. La decisi6n de continuar el aumento del gasto pliblico

en estas circunstancias provoc6 un considerable incremento en el dé
ficit del sector pliblico. 

Junto a la política tributaria que no concentr6 recursos suf! 

cientes para financiar el gasto pliblico, se di6 un aumento en los -
precios de bienes de consumo, colocando en una situaci6n sumamente -

dificil a los sectores de bajos ingresos. Estas presiones agravaron
a6n m!s la situaci6n econ6mica nacional, present!ndose una cierta fu 

ga de capitales difícil de contener por la ausencia de un control de 

cambios y por el gran descontento existente en estos momentos. 

Las empresas estatales, también contribuyeron al desequili-.

brio econ6mico nacional, ya que lejos de ser una ayuda, han represe~ 

tado una carga para el pueblo y el Gobierno mexicano por su mala a~

ministraci6n, contribuyendo a ampliar los niveles de la deuda exte-

rior. La mayoría de estas operan con pérdidas, por lo que no cubren

adecuadamente el pago de los créditos externos obtenidos; pasando -

dichas obligaciones a constituir una carga m!s para el gasto p6bli-

co, que en este año represent6 m!s del 80% de la deuda exterior na-

cional, siendo los deudores más importantes: Petr6leos Mexicanos, -

Teléfonos de México, la Comisi6n Federal de Electricidad y Ferroca-

rriles Nacionales. 

El presupuesto de Egresos de la Federaci6n de 1974, fué ela

borado tomando en cuenta la necesidad de contrarrestar tendencias -

indeseables y de apoyar las actividades prioritarias." Se incremen

t6 la asignaci6n de recursos destinados a elevar la producci6n del-
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campo y se efectuaron aumentos significativos en las inversiones c~

rrespondientes a energéticos, siderurgia, petroqu1mica, fertilizan-

tes y transporte ferroviario." (9) El monto de la inversi6n ptíblica

ascendi6 a$ 66'000,000.000.00¡ al fomento agropecuario y desarrollo 

rural, se destin6 el 17%, el 32% se emple6 en proyectos industria- -

les¡ un 27% fué aplicado en la construcci6n de carreteras, al servi

cio ferroviario, a la habilitaci6n de puertos, a la ampliaci6n del -

sistema aereoportuario y al mejoramiento de la red de comunicaciones. 

El 22% se orient6 a obras de servicio social y·el 2% restante a gas
tos de administraci6n y defensa. 

Los ingresos netos fueron insuficientes para cubrir el défi-

cit del sector ptíblico. La contrataci6n de recursos externos, aumen

to considerablemente a fin de poder financiar y cubrir al mismo ti~ 

po el déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos y afianzan
do el nivel de la reserva que al lo. de septiembre de este año alca~ 

z6 el total de$ 30'844,000.000.00. Como consecuencia el saldo de la 
deuda exterior a largo plazo creci6 un 38.5% entre 1973 y 1974, su-

mando un total de 9'975,000.000.00 d6lares. 

DEUDA EX'l"BRIOR CONTRATADA EN 1974 (10) 

(MILLONES DE DOLARES 

BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO 

CORPORACION FINANCIERA INTERNACIONAL 

BANCO DE RECONSTRUCCION Y FOMENTO 

EXIMBANK 

INSTITUCIONES PRIVADAS 

DEUDA EXTERIOR PENDIENTE AL FINAL 

DEL Af:10 DE 1974 

$ 

$ 

200,900.000.00 

1,240.000.00 

289,000.000.00 

178,210.000.00 

2,589,550.000.00 

3.288,900.000.00 

9.975,000.000.00 

En 1975, la actividad econ6mica internacional empez6 amos- -

trar signos claros de recuperaci6n, primeramente en los Estados Uni

dos, m~s tarde en Jap6n y por 6ltimo en Europa, superando por fin la 

m~s grave y larga recesi6n mundial en varias décadas, la cual se ini-
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ció a finales de 1973 y se agudiz6 durante la segunda mitad de 1974. 

Durante la primera mitad del año se registraron disminuciones en la

producci6n que fueron de mayor magnitud que en ninguna otra ~poca -

desde el final de la segunda Guerra Mundial. Sin embargo hacia las~ 

gunda mitad del año, el inici6 de la recuperaci6n econ6mica fu~ cla

ramente perceptible en algunos países industriales, que se "reflej6-

en buena medida en la terminaci6n del proceso de desacumulaci6n de -

inventarios en unos casos por haber llegado estos a niveles muy bajos 

y en otros por el aumento de las ventas." (11) 

En contraste con la situaci6n de la mayor parte de los países 

industrializados que tuvieron bajas en su producto nacional, M~xico

pudo alcanzar en 1975 tasas positivas de crecimiento econ6mico, ªll!!.

que en niveles menores que en·años anteriores. El producto bruto - -

creci6 entre el 3.8 y el 4.2% a precios constantes, (tasa inferior

ª la de 1974, que fu~ de 5.9%) y a precios corrientes, el producto -
interno bruto creci6 entre 20.7% y 21.2% 

En la primera mitad de 1975 al igual que durante el segundo -

semestre de 1974 los efectos desestimulantes sobre el ritmo de ere-

cimiento de la actividad econ6mica nacional, derivados de la contra~ 

ci6n en los mercados internacionales, de la reducci6n del poder de -

compra real, del relativo estancamiento de la inversi6n privada y la 

gran fuga de capitales reiniciada en 1974, prevalecieron sobre los -

efectos del mayor gasto y d~ficit del sector p11blico y del fuerte -

aumento en el cr~dito del sistema bancario. En la segunda parte del

año se detuvo la ca1da de las exportaciones de bien7s y servicios¡ -

por otra parte el menor crecimiento en los precios, junto con elª~

mento en los salarios de ciertos sectores, estimularon la demanda,- -

lo que tendi6 a influir en una recuperaci6n en el nivel de algunas -

actividades, 

Luis Echeverri"a Alvarez, en su informe de Gobierno del lo. de 

septiembre de 1975, señal6 que el crecimiento econ6mico alcanzado 

en la segunda mitad del año, se debi6 a que "diseñamos y pusimos en

marcha un conjunto de medidas que forman un todo orgAnico. y que -

comprenden una nueva política de financiamiento de desarrollo¡ una -
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eficaz planeaci6n y control del gasto p6blico; una adecuada pol1tica 

monetaria y crediticia; un sistema para promover vigorosamente nues

tra corriente de exportaciones y un incremento de los precios de ga

rant1a para los productos del campo." (12) Este crecimiento, no tuvo 

sus or!genes en pol1ticas econ6micas eficaces dictadas por el Gobie~ 

no, sino en un gran endeudamiento externo orientado como complemento 

del ahorro interno, sirviendo de base fundamental para combatir la -

inflaci6n y estimular el desarrollo nacional. 

En el transcurso de este año, el pa1s "se introduce en el cir 

culo vicioso y creciente del endeudamiento, ya que se alcanza un 

punto en el que se necesita seguir endeud4ndose para poder amortizar 

la deuda y pagar sus intereses", (13) a fin de evitar poner en pel!_-

gro la capacidad de importar y las reservas internacioles. Esta si

tuaci6n a partir de 1977 se contrajo, dado que para hacer frente a~ 
los compromisos anteriores, el Gobierno fijo una tasa de incremento

anual de endeudamiento que alcanza la cifra de 3.000,000.000.00 d6-
lares. 

La deuda exterior al 31 de diciembre de 1975, alcanza un to

tal de 14.449,000.000.00 d6lares, correspondiendo 11,612,000.000.00 

d6lares a plazo mayor de un año y 3.676,800.000.00 d6lares a menos

de un año. Este enorme incremento se explica, como ya se ha visto -

anteriormente, en funci6n de la mala estructuraci6n que el Gobierno 

ha dado a las pol1ticas econ6micas de desarrollo, siendo por ello -

necesario endeudarse cada d1a m~s, puesto. que la situaci6n econ6mi

ca nacional no permite captar recursos suficientes que cubran el -

elevado gasto del Gobierno y mucho menos cumplir con el pago de las 

obligaciones correspondientes a la deuda exterior nacional. 
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DEUDA EXTERIOR CONTRATADA EN 1975 (14) 

(MILLONES DE DOLARES) 

BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO $ 
166,410.000.00 

CORPORACION FINANCIERA INTERNACIONAL 15,603.000.00 

BANCO DE RECONSTRUCCION Y FOMENTO 350,000.000.00 

EXIMBANK 249,670.000.00 

INSTITUCIONES PRIVADAS 3.75.0.,517.000 .00 

$ 4.502,200.000.00 

DEUDA EXTERIOR PENDIENTE AL FINAL 

DEL ARO DE 1975 14.444,000.000.00 

El panorama intern€cional en el 6ltimo año de Gobierno de -
Luis Echeverria Alvarez, no fu~ del todo desalentador; los países en 

vías de desarrollo no exportadores de petr6leo se vieron favorecidos 
por el aumento en la demanda por parte de las naciones industrializ~ 
das y por el incremento en los precios de algunas materias, particu

larmente café, algod6n, cacao y ciertos metales; asimismo ante el -

elevado déficit en cuenta corriente de sus balanzas de pagos en 1975, 

los países citados restringieron sus importaciones, lo que provoc6 -
una mejoría en su déficit de mercancias, la cual se vi6 contrarresta 

da en buena medida por el pago de intereses. En consecuencia, la di~ 

minuci6n en el déficit de la cuenta corriente fué modesta, por lo- -
que estos países continuaron endeudándose fuertemente en el exterior. 

"Estos~ facilit6 gracias al exceso de liquidez en algunos países 

desarrollados ante la débil demanda interna de crédito". (15) 

Le evoluci6n de la economía mexicana durante 1976, fu~ desfa

vorable, ya que se registr6 una notable alza en la tasa de inflaci6n 

sobre todo a finales del año y una marcada reducci6n en el ritmo de

la actividad econ6mica. Esta situaci6n fu~ consecuencia de factores

que se originaron en su mayor parte con anterioridad a 1976 y se ag:!!_ 

dizaron durante ese año con la aparici6n de nuevos elementos pertuE:

badores de carácter tanto interno como internacional. 

Al iniciarse este 6ltimo año del regim~n, la política econ6-
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mica contemplaba un aumento moderado del gasto p6blico, buscando a

través de una asignaci6n de recursos m!s eficiente, impulsar proye~ 

tos prioritarios y corregir el desajuste en las finanzas p6blicas.- -

Se esperaba también que la recuperaci6n de la actividad econ6mica - -

mundial constituyera un elemento din~ico en la demanda, sin embargo

el sector productivo mexicano, ya afectado por una relaci6n desven- -

tajosa de costos fente a los pa!ses competidores y con escasa capa- -
cidad, reaccion6 en forma insuficiente, raz6n por la cual el aumen-

to en las exportaciones no correspondi6 al de la demanda mundial y -

su efecto sobre la actividad interna fué modesto.Por lo que se re- -

fiere a la demanda interna, el gasto de consumo privado se mantuvo -

prácticamente estancado, debido fundamentalmente al deterioro del 

poder adquisitivo de importantes sectores de la poblaci6n que no pu

dieron hacer frente al alza de precios. 

Para 1976, el factor expansionista del gasto nominal estuvo -

constituido por las erogaciones corrientes del Sector P6blico. El -
déficit financiero de este sector fué de$ 124'000,000.000.00--- -

(96'000,000.000.00 en 1975). El enorme incremento de la deuda se - -

di6 debido a que una gran parte de la liquidez a que di6 lugar la -

misma fué absorbida por las importantes fugas de capitales, que de~ 

de años anteriores se ven!an sucediendo y que en este año adquieren

niveles elevados. Estas salidas configuraron una situaci6n de rigi-

dez en el mercado financiero interno, que aunado a la incertidumbre

de los empresarios para invertir y las presiones inflacionarias que

se acentuaron enormemente, provocan que en el mes de agosto el peso

mexicano se pusiera en flotaci6n frente al dolar. Esto corresponde

ª una devaluaci6n de un 58%; "abandon!ndose el tipo de cambio fijo

de 12.50 pesos por dolar y estableciéndose un regimen de flotaci6n

regulada desde un nivel inicial de 20.50 peso por dÓlar".(16) 

Como consecuencia de la situaci6n econ6mica nacional y del -

incremento en los requerimientos de financiamiento total del sector 

p6blico, de la escasez de recursos internos y de la necesidad de -

apoyar las reservas internacionales; la deuda externa del sector p~ 

blico aumento de 14'449,000.000.00 de d6lares en 1975 a--------

19'600,200.000.00 d6lares al 31 de diciembre de 1976, o sea 35.7% -
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mayor que el nivel registrado en el año anterior. Corresponde a pl.!. 

zo menor de un año el 18.8%. La participaci6n de la deuda externa -
en los requerimientos financieros totales del Sector Ptll:ilico, sign! 

fic6 67.0% en 1976, proporci6n que en 1975 fu~ de 56.4%. 

DEUDA EXTERIOR CONTRATADA EN 1976 (17) 

( MILLONES DE DOLARES) 

BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO 
BANCO DE RECONSTRUCCION Y FOMENTO 

EXIMBANK 
INSTITUCIONES PRIVADAS 

DEUDA EXTERIOR PENDIENTE AL FINAL 
DEL ASO DE 1976 

$ 195,720.000 

370,000.000 

140,340.000 

4'737,640.000 

$ 5'443,700.000 

19'600,200.000 

El per!odo 1970-1976, puede ser considerado como un periodo-

de ºDesarrollo desestabilizadorº, más bien que de desarrollo compa~

tido, dado que ºla economía mexicana mostr6 un crecimiento relativ.!.
mente lento e inflacionario y una permanencia del desequilibrio ex-

terno, el cual no s6lo se continu6, sino que alcanz6 niveles signi-

ficativamente altosº. La pol!tica econ6mica seguida a lo largo de -
este sexenio, lejos de haber sido un ~xito generalizado, fu~ de to-

tal fracaso en todos los ramos de la econom!a nacional. El crecimien 

to obtenido en estos años, estuvo !ntimamente ligado a un creciente

endeudamiento que lejos de ayudar a alcanzar metas exitosas foment6-

una gran dependencia del exterior, al grado de que en los dltimos --
' años se ha alcanzado un punto en el que se necesita seguir endeudá!!_-

dose para poder amortizar y pagar los intereses de la misma. 

Este creciente endeudamiento, se convirti6 en una necesidad -

permanente del Gobierno, al ser utilizado como corrector a corto 

plazo de los desajustes de la econom!a nacional1 lo cual a largo pl~ 
zo presenta el aplazamiento de la soluci6n de problemas estructura-

les muy graves, conduciendo a la Naci6n a la insolvencia y al caos -

econ6mico. 
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El proceso hist6rico de la deuda exterior mexicana adquiere_ 

durante este r~gimen gran importancia¡ dado que coloca al pa!s en - -

el segundo lugar de entre los pa!ses latinoamericanos que m~s ha re -

currido al financiamiento ·internacional, lo cual lejos de ser moti-

vo de orgullo, muestra las pocas posibilidades de alcanzar un desa-

rrollo econ6mico independiente. Aunque en el actual Gobierno se han

dado m6ltiples y variadas medidas en torno a esto, son muy pocas las 

esperanzas de que este creciente endeudamiento disminuya, debido a -

que "el financiamiento exterior forma parte ya de nuestra estructu-

ra econ6mica y adem~s porque el pa!s no cuenta con recursos suficien 

tes para financiarse y mucho menos para cubrir el importe de esta -

deuda". (18) 

La deuda exterior representa uno de los factores que pesan -

m~s sobre nuestra economía, que aunada a otros factores internos co
mo externos, imposibilitan a la naci6n para lograr su pleno desarr~
llo, siendo por ello elemental modificar las estructuras econ6micas
que la rigen. 

En resumen se puede afirmar que en el periodo estudiado, el-

Estado para contrarrestar la fuerte erogaci6n que implican los gas-

tos e inversiones p6blicas, as! como al d~ficit comercial, ha teni-

do que recurrir al financiamiento externo, "ocasionando con esto un

proceso de descapitalizaci6n de la econom!a nacional, debido a los-

altos pagos de amortizaciones e intereses que el endeudamiento im-

plica". ( 19) 
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C A P I T U L O S E P T I M O 

LA LUCHA CON EL ENDEUDAMIENTO EN EL GOBIERNO DE JOSE LOPEZ PORTILLO 

Al asumir la Presidencia el Lic. Jos~ L6pez Portillo, las 

condiciones econ6micas que la naci6n presentaba eran sumamente diff -

ciles. Estas, producto del alto ritmo de inflaci6n y por la profunda

depresi6n en el nivel de la actividad econ6mica, tuvieron su origen -
en la seria crisis de confianza por la estabilidad del sistema finél!!_

ciero1 en los efectos depresivos de la variaci6n del tipo de cambio -

que generaron una fuerte disminuci6n de liquidez real en empresas 
y familias¡ en el aumento de incertidumbre sobre ingresos y precios-

futuros¡ en la baja del valor del peso¡ en el incremento de los pre-

cios de productos susceptibles a comercializarse internacionalmente;

y en el creciente endeudamiento exterior. Este 6ltimo aspecto, que -

es sobre el que versa nuestra investigaci6n, fu~ tomado por la nueva

administraci6n como uno de los problemas inmediatos a resolver¡ lo -

cual se observa en el mensaje que al tomar posesi6n de la Presidencia 

de la Rep6blica el Lic. Jos~ L6pez Portillo hace al pueblo de M~xico: 
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n No estar1a cmnpleto el conjunto de leyes si no se propusi~ 

se un instrumento de regulaci6n del endeudamiento p1lblico ". 

La primera medida que di6 el nuevo Gobierno, fu~ un proyec
to de reestructuraci6n de la informaci6n que no s6lo garantizara el 
escrupuloso conocimiento de todos aquellos elementos que caracteri
zan los compromisos del sector p1lblico que habrán de traducirse en
deuda, sino que adem4s permitiera su adecuado uso y control perti-
nente. En la actual coy ntura econ6mica, esto tiene un significado
de suma trascendencia. El sistema que se propuso facilit6 además -
un acceso ordenado a los mercados de dinero y de capitales, a fin-
de obtener mejores condiciones para la contrataci6n y negociaci6n -
de financiamiento. De este modo con el programa y el fortalecimien
to de la estructura productiva en general, "será posible hacer ma
nejable la deuda p1lblica de tal modo que constituya un apoyo y no -

~ un obstáculo para nuestro desarrollo". (1) 

A los pocos d!as de iniciado el nuevo r~gimen, el ejecutivo-

present6 ante el Congreso de la Uni6n una iniciativa de Ley General

de Deuda P1lblica, para que se recopilaran las disposiciones legales -

dictadas en esta materia, facilitando la programaci6n eficiente del -
manejo de la deuda. Se propuso tambi~n la creaci6n de una Comisi6n 

Asesora de Financiamientos Externos del Sector Pdblico, que auxilie -
a la Secretaria de Hacienda y Cr~dito Pdblico en la aplicaci6n de - -
la proyectada Ley. Esta iniciativa de Ley General de Deuda. Pdblica, -
tiende en suma optimizar el uso de los recursos financieros que cae_ -
ta el Sector P1lblico Federal a trav~s del cr~dito tanto interno co- -
mo externo, as! como asegurar los sistemas de informaci6n necesarios
para conocer, vigilar y evaluar, en todo momento la situaci6n credi-

ticia del pa1s, con lo cual se logra una programaci6n eficiente del 
manejo de la deuda a trav~s de la doble metodolog1a que se propone: -

La normativa por medio de t~cnicas jur1dicas que emanan de esta Ley -

y la pragmática mediante las disposiciones que surjan de la actuaci6n 

de los 6rganos que tendrán la responsabilidad de su manejo. En res6-
men, se puede afirmar que el objetivo de ~sta disposici6n, es que e1-

cr~dito externo sea complementario del ahorro interno, debiendo man--
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tenerse dentro de los limites que no signifiquen una carga excesiva

para la poblaci6n ni un servicio que exceda la capacidad de pago del 

sector p11blico y del pats en su conjunto". ·(2) 

Le Ley General de Deuda P11blica entr6 en vigor el primero de 

enero de 1977¡ el texto fu~ publicado en el Diario Oficial de la F~ 
deraci6n de 31 de diciembre de 1976. Esta Ley comprende ocho cap1t:!! 
los en los que se dan las Disposiciones Generales, las facultades -

de la Secretar!a de Hacienda y Cr~dito P11blico, la programaci6n de
la deuda p6blica, la contrataci6n de los financiamientos del GobiE!!:: 

no Federal y de las entidades distintas de Gobierno, la vigilancia 
de las operaciones de endeudamiento, el registro de obligaciones fi 
nancieras y la Comisi6n Asesora de Financiamientos Externos. 

Los puntos principales que emanan de esta Ley son los sigui~ 

tes: 

1.- La Secretar!a de Hacienda y Cr~dito P6blico es la depen
cia del Ejecutivo, encargada de la aplicaci6n de la pre-
sente Ley. 

2.- Esta Ley tiene como objetivo principal cuidar que los r~ 

cursos procedentes de financiamientos, se destinen a la

realizaci6n de proyectos, actividades y empresas que a~ 

yen los planes de desarrollo econ6mico y social. 

3.- La Secretaria de Hacienda y Cr~dito P11blico es la encarg!_ 

da de llevar el registro de la.deuda del Sector Pllblico.

Federal. 

4.- Las entidades del sector P6blico requerirAn la autoriza-

ci6n previa de la Secretaria de Hacienda y Cr~dito P1ibli

co para acudir al mercado externo de dinero y capitales. 

5.- Se crea la Comisi6n Asesora de Financiamientos Externos -

del Sector P6blico como 6rgano t~cnico auxiliar de consul 

ta de la Secretaria de Hacienda en materia de cr~dito ex
terno. 

6.- La Secretaria de Hacienda·y Cr~dito P6blico publicarA en-
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forma peri6dica los datos de la deuda ptiblica, consignél!!_ - -

do todo aquello que resulte significativo para su mejor- -

comprensi6n. 

7.- La capacidad de pago del Gobierno Federal se establecer4 -

en funci6n de su disponibilidad presupuesta! para los ej~
cicios subsecuentes. (3) 

Esta Ley ha sido una de las medidas prometedoras del nuevo~-
bierno, ya que regula el nivel de crecimiento del endeudamiento~-

rior, que en los filtimos años ha arrojado cifras exorbitantes¡ dado -

que el sector ptiblico mexicano se ha visto obligado a complementar -
con el cr!dito de la Naci6n sus recursos propios a fin de fortalecer-
las bases del progreso y de acrecentar el acervo productivo nacional. 

El nuevo r!gimen, además de tomar medidas en el terreno del 
endeudamiento, orient6 diversas acciones de pol!tica econ6mica para 
restaurar la confianza de los ahorradores e inversionistas¡ tales co-
mo estimular la recuperaci6n del sistema financiero, aumentar los in-

gresos fiscales y finalmente proveer a la realizaci6n de los progr~--
mas de gasto ptiblico indispensables para mantener en el mediano y lél!_

go plazo la capacidad de expansi6n de la econom!a. Todas estas accio-

nes y medidas" se tomaron en el marco establecido por la Reforma A9-
ministrativa, haciendo factible el control más preciso sobre las deci

siones asociadas a la instrumentaci6n de la pol!tica econ6mica•. (4) 

Para corregir la mala situaci6n econ6mica, la nueva administra_ 

ci6n se propuso dos tareas centrales: supe·rar la crlsis de coyuntura-_ 

y sentar las bases de un desarrollo din4mico y sostenido en el largo-

plazo, como lo exige el rápido crecimiento de la fuerza de trabajo¡ -

mediante el restablecimiento del control sobre el comportamiento de -
la econom!a, confirmando la capacidad del pa!s y de sus instituciones
para afrontar la crlsis, combatiendo la inflaci6n y reactivando el rit 
mo de crecimiento econ6mico. 

Los logros de la nueva pol!tica econ6mlca "Alianza para la Pr~ 
ducci6n" (aglutinaci6n de las acciones de trabajadores, empresarios 

Y gobierno) fueron considerables, dado que se administr6 la crisis, 
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absorbiendo sus efectos mas graves, como lo son las presiones infla

cionarias ( que se redujeron en más de un 10%), el cese de la esP!_

culaci6n cambiaria, la restituci6n del proceso de intermediaci6n fi

nanciera, el mejoramiento en las cuentas externas y la recuperaci6n

de la confianza; esta filti.ma manifest4ndose primero en una reducci6n 

de las tenencias del pfiblico de d6lares en billetes, despu~s en un

incremento en la captaci6n bancaria de d6lares y posteriormente un
aumento acelerado en el ritmo de la captaci6n de moneda nacional.E~ 

te r4pido aumento en la captaci6n de la banca privada y mixta, jun-

to con las medidas antes mencionadas, di6 lugar a que el cr~dito 

otorgado al sector privado fuera de más del doble que el observado

el año anterior. Este incremento fu~ acompañado de las inversiones
en valores que realizaron los bancos a fin de rehacer sus reservas
liquidas que habtan comenzado el año en nivel muy bajo. 

La balanza de pagos evolucion6 en forma favorable, ya que •e1 
d~ficit en cuenta corriente disminuy6 de 3,000 a 1,700 millones de -

d6lares entre 1976 y 1977. (5) Las importaciones disminuyeron en 

9.0% al mismo tiempo que las exportaciones aumentaron en 23.4%. En -

este incremento destacan las ventas de petr6leo que ascendieron a --

359 millones de d6lares y de manufacturas, que fu~ de 200 millones -

de d6lares. Cabe señalar que la disminuci6n de las importaciones o~ 

deci6 principalmente a la reducci6n en el ritmo de crecimiento en la 

actividad econ6mica. Lo anterior di6 como resultado que por primera

vez en muchos años se registrara un superavit en la cuenta de mercan 

cias. 

La recuperaci6n de la actividad econ6mica que se observ6 en --

1977; es pues el resultado de la notable reducci6n en el ritmo de la

inflaci6n, la restauraci6n de la capacidad del sistema financiero pa

ra ampliar en forma no inflacionaria el cr~dito y la definici6n de un 

presupuesto estimulante pero financiable. 

Por lo que se refiere al endeudamiento exterior, el Secretario 

de Hacienda y Cr~dito Pfiblico, Lic. Julio Rodolfo Moctezuma, conforme 

a lo estipulado en el articulo 9o. de la Ley General de Deuda Pfiblica, 

rindi6 al Congreso de la Uni6n el 5 de julio de 1977, el primer infor 
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me sobre la Deuda Ptiblica, en el cual se presenta el estado de la - -

deuda externa al 31 de diciembre de 1976 y durante el primer trimes -

tre de 1977, siendo este de 20'241,600.000.00 d6lares. 

En una parte de este informe el Secretario de Hacienda decla -

ralo siguiente: A ratz de los acontecimientos del 31 de agosto - -

de 1976, la Banca Internacional se mantuvo a la expectativa respec- -
to a nuestro pats, pero cambi6 de actitud cuando se empezaron a ob- -

servar resultados positivos de las primeras medidas de la actual a~ -
ministraci6n en materia de polttica econ6mica y endeudamiento exte!:_ -
no. Los bancos extranjeros renovaron su disposici6n de mantener abie!:_ 

tos los canales financieros. En su 4nimo influy6 de manera contunde~

te la decidida actitud del gobierno del Presidente L6pez Portillo - -

tendiente a frenar las presiones inflacionarias y los d~ficits fisc~
les y de la balanza de pagos; el retorno a la confianza y la alianza

de la producci6n que tiende a unir a los sectores ptiblico, privado y
social en un s6lo esfuerzo•. (6) 

En este informe se observa tambi~n que la polttica del Presi-

dente Jos~ L6pez Portillo en materia de deuda pGblica, tiene como o~

jetivo garantizar un uso adecuado de los recursos de cr~dito, apoya~

do con ello a los sectores de alta prioridad; a buscar las mejores -
condiciones crediticias mediante la planeaci6n del endeudamiento; a -

cubrir con toda puntualidad nuestros compromisos financieros y a se

guir conservando el buen cr~dito nacional. 

La polttica del gasto pGblico y la vigilancia que se da a los

recursos del exterior, se han traducido en una reducci6n del ritmo -

de crecimiento del endeudamiento total, mejor4ndose tambi~n los plª-

zos de amortizaci6n para los nuevos compromisos. A partir de este año, 

se fij6 el nivel de crecimiento anual de endeudamiento exterior en 

3,000 millones de d6lares, lo cual pese a los mGltiples pr~stamos co~ 

certados en los dos Gltimos años, ha sido perfectamente respetado. 

Por disposici6n del Ejecutivo, todos los asuntos relacionados

con la Deuda Exterior pasaron del Banco de M~xico y Nacional Financi~ 

ra a ser manejados por la Secretaria de Hacienda y Cr~dito Ptiblico a-
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trav~s de la Direcci6n General de Cr~dito y por la Comisi6n Asesora-

de Financiamientos Externos, con el fin de evitar las divergencias -

de informaci6n y de controlar la Deuda Pdblica. 

El segundo informe de la Deuda Pdblica rendido el 22 de sep--

tiembre de 1977, corresponde al segundo trimestre del propio año, --

donde se señala la evoluci6n favorable que el ritmo de endeudarnie~--

to externo ha tenido en los dltirnos tiempos. La deuda externa del --

sector pdblico alcanz6 al 30 de junio de 1977 la suma de - - - --
20'948,000.000 d6lares, lo que representa un aumento de 706 rnillo--

nes respecto a la cifra de 20'241,600.000 d6lares anunciada en el --

Primer Informe de la Deuda Pablica al H. Congreso de la Uni6n. Esta

cifra nos revela que el aumento de la deuda externa total del sec--
tor pablico fu~ de s6lo 3.5% ". (7) 

La reducida tasa de crecimiento del endeudamiento en este pe-

r1odo, se puede atribuir a la disrninuci6n del d~ficit fiscal corno 
fruto de la pol1tica de reducci6n del ritmo de crecimiento del gasto

pablico en especial del corriente, combinada con la pol1tica de au--

mento de ingresos propios mediante la introducci6n de adecuaciones -
tributarias y de precios de algunos bienes y servicios pdblicos; al -

descenso del d~ficit de la balanza de pagos en cuenta corriente, como 

consecuencia del notable crecimiento de las exportaciones de mercan-

cias, sobre todo del petr6leo y materias primas; a la reducci6n de-~ 

las importaciones y al fortalecimiento de la pol1tica de sustituci6n

de ahorro externo por interno y mejoramiento del perfil de la deuda,

lo que en el periodo de referencia se logr6 disminuyendo la particip~ 

ci6n de la deuda a plazo menor de un año, dentro del total del endeu

damiento. 

El Presidente Jos~ L6pez Portillo en su primer informe de go-

bierno declar6 en torno a la deuda exterior lo siguiente: "El fort~

lecimiento de las finanzas pablicas y la disponibilidad de cr~dito -

para las inversiones productivas privadas fu~ prop6sito rector de la

Ley General de Deuda Pdblica, las Entidades del Gobierno deben ser 

ejemplo de disciplina y productividad en el uso de sus recursos, a 

ello contribuyen ampliamente esta Ley y el mecanismo de coordinaci6n-
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que hemos establecido para adecuar sus disponibilidades con sus ne-

cesidades de divisas, lo que también favorece su participaci6n orde

nada en los mercados internacionales. 

Por disposici6n legal se ha informado a este Honorable Con--

greso sobre el estado de la Deuda Externa, total al 30 de junio as-

cend1a a 20'948,000.000 d6lares. Conforme a los prop6sitos del pro

grama de gobierno, el aumento neto del endeudamiento externo será -

menos de la mitad del obtenido en 1976, mejorándose también su es-

tructura de plazos•. (8) 

La deuda exterior en el tercer informe de la deuda p6blica -
alcanz6 un total de 21'944,400.000 d6lares correspondiendo---------

18'301,500.000 d6lares a plazo mayor de un año y 3'642,900.000 d61~

res a menor de un año. Este informe contiene todas las operaciones-
concertadas en torno a la deuda, ya sea amortizaciones, pagos de in
tereses y empréstitos al 30 de septiembre de 1977. 

El cuarto informe sobre la Deuda Pfiblica y Gltimo del año, --
contiene las operaciones hasta el 31 de diciembre, las cuales arro-

jaron un total de 22'912,000.000 d6lares, correspondiendo-----------

20'185,300.000 d6lares a plazo mayor de un año y 2'726,800.0QO a me-
nor de un año. En este informe el nuevo Secretario de Hacienda y 

Crédito Pfiblico, Lic. David !barra Muñoz, expuso ante el Congreso --

de la Uni6n que el endeudamiento externo neto del Sector P6blico -

se elev6 a fines de 1977 en una cifra que fluct6a en torno a los tres 

mil millones de d6lares, ello refleja el prop6sito del gobierno fede

ral de disminuir el grado de dependencia financiera externa, sin em-

torpecer el grado de desarrollo de importantes proyectos de inversi6n 

o el flujo de mercanc1as importadas que son indispensables al proce--

so productivo (9) 

La deuda exterior durante el primer año de gobierno del Presi

dente José L6pez Portillo alcanz6 el total de 22'912,100.000 d6lares, 

cifra que comparada con el año anterior s6lo se elev6 en------------
3'311,900.000 d6lares. El total arrojado en este año, se debi6 a. las

nuevas pol1ticas econ6micas dictadas por el nuevo régimen, tales como 

la Ley General de deuda Pdblica, que en gran medida sirvi6 para 
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disminuir el crecimiento del endeudamiento exterior, pero que en 

nada favorece el rompimiento de la dependencia, que cada d1a se 
acent6a más. Esta nueva política econ6mica, aunada a diversas medi- -

das de captaci6n de recursos, soluciona s6lo a corto plazo el pro--

blema del endeudamiento, ya que como se ha señalado a lo largo de -

esta investigaci6n, este tiene su origen en mala estructuraci6n ec~
n6mica nacional, que !)a fundamentado su crecimiento en base del fi-
nanciamiento exterior, por no contar con recursos internos suficien
tes para dinamizarlo. 

En el segundo año de gobierno del Presidente Jos6 L6pez Por-

tillo el panorama mundial no fué del todo desalentador. El Producto
Interno Bruto de los pa1ses industriales en conjunto asciende lige-

ramente, aunque no prevee una reducci6n significativa en las tasas -

de desempleo. Respecto a la inflaci6n 6sta se redujo en varios pa1-

ses, exceptuando los Estados Unidos que en este año agudiza su cr!-
sis. En Los pa1ses en desarrollo no exportadores de petr6leo, empe~

ra su cuenta corriente, debido al deterioro de los t6rminos de inte!:_ 

cambio y a la persistencia de elevadas tasas de inflaci6n. La inver

si6n fija continu6 siendo débil en los pa1ses industriales y su de-

manda interna muy baja, por lo que se canalizaron importantes vol6-

menes de recursos financieros a los mercados internacionales de ca-

pita·l y los d6ficit en cuenta corriente de los pa1ses en desarrollo
se incrementaron provocando una alta en la demanda internacional de

recursos externos. 

Por lo que concierne a M6xico, el programa econ6mico esencial

mente una continuaci6n del de 1977, conteniendo las metas estableci-
das en el programa a plazo.medio de tres años. La inflaci6n se redujo 

a6n más que el año anterior. El sistema financiero increment6 su cap
taci6n de ahorros y su capacidad de financiamiento inflacionario. La

balanza de pagos aument6 el déficit, debido principalmente al ascenso 
de nuestras importaciones derivadas de la mayor actividad econ6mica -

y de la expansi6n petrolera. La producci6n industrial creci6 acelera

damente y la agrícola, continufia afin su proceso de recuperaci6n. El -
crecimiento econ6mico fué superior al incremento de la poblaci6n a ser 
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de 5% y la pol1tica de endeudamiento como en el año anterior 1imit6 -

la tasa de crecimiento de los empr~stitos internos y externos, mej~ -

rando su estructura y" fortaleciendo la generaci6n de ahorros del 
Gobierno Federal y de las empresas y organismos descentralizados." 
(10) 

El Primer Informe de la Deuda Pdblica correspondiente al año -

de 1978, fija el total de la deuda exterior al 31 de marzo en: ------
23'775,500.000 d6lares, de los cuales" 20'966,200.000 corresponden 
a plazo mayor de un año y 2'809,300.000 d6lares a menos de un año." 

(11) 

El 31 de marzo se da un acontecimiento de gran trascendencia, -

tanto internacional como nacional, debido a que el Sistema Monetario -

Internacional, que naci6 hace 32 años en Bretton Woods, expir6 dando -

origen a un nuevo sistema en que los derechos especiales de giro pa-

san a ser el centro del Sistema Monetario Internacional ( Un derecho
especial de giro equivalen a 1.21 de d6lar ).Al dejar de ser el oro-

d6lar el centro del Sistema Monetario Internacional se proporciona -

a los pa1ses la facilidad de pagar sus deudas en sus propias monedas-

o hacerlo con el 25 por ciento en Derechos Especiales de Giro y el-
resto con sus signos fiduciarios nacionales o de otros pa1ses ".(12) 

Esta medida favorece grandemente a M~xico, ya que permite hacer fre!!_

te con mejores posibilidades los compromisos contra1dos con el exte-
rior. 

En el segundo informe de la deuda pdblica, correspondiente al

año de 1978, se observa que las medidas dadas por el Ejecutivo en to!_ 

no al endeudamiento han proporcionado los resultados esperados, sie!!_

do el nivel de crecimiento del mismo, inferior a los 3'000,000.000 -
de d6lares. 

En el segundo informe de gobierno, el Presidente Jos~ L6pez --

Portillo declar6 en torno a la deuda externa lo siguiente "Vistas-
las circunstancias de nuestra econom1a, no es conveniente abatir las

cifras absolutas de la deuda¡ pero s1 estructurarla mejor en cantidad 

Y en tiempo. Al 30 de junio pasado, su saldo total era del orden de -

25 mil millones de d6lares, de los cuales 22 estaban controlados a --
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plazo de un año o ús y los restantes a menos de un año. A la misma -- -

fecha la deuda interna del Gobierno Federal lleg6 a 320 millones de --

pesos. 

Hemos cumplido con la Ley General de Deuda Pdblica, estimulcl!!_-

do el ahorro gubernamental y saneado la estructura financiera de 
las empresas paraestatales, de las cuales en este periodo se fusiona-

ron 12 y se liquidaron 70.ª (13) 

Los resultados del segundo año del gobierno de Jos~ L6pez Po!_-

tillo fueron alentadores, dado que se impuls6 la actividad econ6mica, -
buscando al mismo tiempo la continuaci6n del proceso de reducci6n en-
el ritmo de aumento de los precios, se increment6 en un 5% el produ~-
to real y se disminuy6 la inflaci6n en un 12 a 15%. La deuda exterior
alcanz6 al final del año un total de 26'264,300.00 millones de d6la--

res, pudi~ndose observar con ello que las medidas dadas por el nuevo-
r~gimen han servido en gran medida para regular el crecimiento de la-

misma. (Ver informe al Congreso de la Uni6n que se anexa a la presE!!!,-
te investigaci6n). 

El proceso de la deuda exterior en los 6ltimos años, ha adCIU!.-

rido una marcada tendencia a la privatizaci6n, es decir al predominio

de los cr~ditos de fuentes privadas, sobre. los de fuentes oficiales. 
La raz6n de estB fen6meno se encuentra principalmente en que M~ico--

ya no puede ser sujeto de cr~dito de muchas organizaciones oficiales-

destinadas a los pa1ses de menor desarrollo. El uso que la naci6n ha-

ce de fondos de origen privado, est! determinado tambi~n por la abun-

dancia de los mercados internacionales de capital y por la creciente-
competencia interbancaria, lo cual permite obtenerlos de una manera -

m!s f!cil y sin la exigencia de adopci6n de una po11tica determinada-
o ajuste a un proyecto. 

En los 6ltimos años, se ha dado una diversificaci6n de presta-

mistas; siendo actualmente los principales proveedores de recursos: -

" el EXIMBANK de Jap6n, el Bank of Am~rica, Chase Manhattan Bank, 
Deutsche Ausseuhandels Bank de Berl1n, Export Development Corporation

del Canad!, Suomen Vientilvatto Oy Finland Export Kredit. B., Credit 

Lyonnals de Pans, Societe Generale de Paris, Libra Bank de Londres y -



107 

el Wells Fargo Bank de Estados Unidos," (14) 

El año de 1979, está orientado a lograr mayores avances en -

materia de crecimiento económico y empleo, continuada reducción en -

la tasa de inflación y disminución del d~ficit en cuenta corriente -

de la balanza de pagos. Con estos propósitos, el gobierno quiere au

mentar el superávit en cuenta corriente del sector p6blico. Dichoª:!:!. 
mento se verá facilitado entre otras cosas, por la expansión en los

niveles de producción y expansión del petróleo, que proporcionará~ 
yores recursos. ~demás se intenta continuar fortaleciendo la adminis 

tración tributaria, mejorando la equidad fiscal. 

Teniendo en cuenta la recuperación económica que se ha logra
do en los dos 6ltimos años, podemos pensar que se mejorará el manejo 

de la deuda externa, con el propósito de reducir los diferenciales -
de las tasas de inter~s y de mantener un perfil adecuado de la misma. 

En el tercer año de gobierno del Presidente Jos~ López Porti
llo, se han concertado importantes operaciones de cr~dito externo¡ -

siendo el total de ellas hasta el primer trimestre del año de------

1'182,000.000 de dólares,cifra mayor a la de igual periodo de 1978,

y que" hace preveer un endeudamiento para todo 1979 por casi 4,000-

millones de dólares"· (15) (Cantidad mayor a la estipulada en la Ley 

General de Deuda P6blica ). 

En el tercer informe de gobierno del Lic. Jos~ López Portillo, 

se señala que el saldo de la deuda externa del sector p6blico al -

próximo pasado 30 de junio era de 27 mil 939 millones de dólares. En

t~rminos relativos, se estima para este año una tasa de crecimiento -

cercana al 13% y su coeficiente de relación con el producto interno -

bruto, disminuirá, en este año, hasta un 26%." (16) 

SegOn lo s~ñalado anteriormente podemos observar que ese gran
incremento que la deuda exterior adquirió durante el primer trimestre 
del año ha sido controlado en el segundo, dándose sólo un aumento de-

472'900,000.000 de dólares. 

El proceso que la deuda exterior sigue durante el gobierno de
Jos~ L6pez Portillo, presenta una gran transformación, más no una so-
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luci6n, originada por la nueva pol!tica econ6mica y las diversas me- -
didas de tipo hacendario, que se traducen en una disminuci6n en el - -
nivel de crecimiento de la deuda. Misma que se explica también en --
funci6n de que el Ejecutivo por primera vez en muchos años ha tenido
un especial interés y un mejor control en lo que a deuda se refiere,

evitando as! el mal manejo de los recursos proporcionados por el ex-

terior, n destinándolos principal.JQente a obras de infraestructura y-
desarrollo econ6mico nacional•. (17) 

Si se quiere solucionar este grave problema, se debe hacer --

una reforma fiscal profunda y efectiva y fortalecer al sector pfibli-

co para evitar los déficits y que no se siga recurriendo al exterior
para financiar el gasto pfiblico, as! como producir los bienes de ca-
pital que necesita el sector industrial. 

Las exportaciones de bienes y servicios, que es lo finico con-
que contamos para pagar la deuda externa, ya no sirven como referen-
cia para fijarle un l!mite, los servicios de la misma absor ·en la mi

tad de los recursos dejando la otra parte para pagar los alimentos Y
los bienes de capital necesarios para sostener una tasa de crecimie!!_

to acorde con el de la poblaci6n si se relaciona la deuda externa con 

la riqueza nacional• vemos que la primera con respecto a esta filtima, 

subi6 del 12% al 31% en el escaso lapso de 6 años ". (18) 

El pa!s no cuenta con los recursos suficientes para continuar-

su desarrollo industrial y econ6mico. Por tal raz6n no se puede pre.,!

cindir del financiamiento externo, lo cual se traduce en una mayor d~ 

pendencia del exterior y• en este año una erogaci6n equivalente a -

los ingresos por concepto de bienes y servicios incluido el petr6leo

para cubrir el pago de los intereses, gastos y amortizaciones (19) 

Por tales circunstancias es recomendable transformar nuestra estructu 
ra econ6mica, para que en forma paulatina el pa!s se financie con sus 

propios recursos, integrándose con ello en un Nuevo Orden Econ6mico -
Internacional. 
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DEUD.l\ EXTERIOR 

DURANTE EL GOBIERNO DEL LIC.JOSE LOPEZ PORTILLO (20) 

(IULLONES DE DOLARES) 

1977 1978 1979 (*) 

22'912,100.000 26 1 264,300.000 27'939,000.000 

* Esta cifra corresponde al segundo trimestre de 1979, segdn datos -
proporcionados en el tercer informe de Gobierno del Lic. José L6pez 
Portillo. 

• 
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e o N e L u s I o N E s 

A lo largo de esta investigación se demostró la importancia 

que la deuda exterior tiene para la historia de M~xico, al grado -

que la misma en un momento dado llega a afectar la soberan!a e in
dependencia nacional. Como ambas se encuentran !ntimamente rela-·

cionadas, una se explica en función de la otra y viceversa; distin 

gui~ndose por éllo varias etapas en la evolución del endeudan1iento 

externo, que en la mayor!a de los casos se marca por la presencia

de un hecho histórico. 

El proceso de la deuda exterior mexicana, para su mejor es

tudio ha sido dividido en dos partes: La primera corresponde des

de el origen de la misma o sea la consumación de la Independencia; 

por la necesidad de reconocimiento y apoyo de otras potencias y de 
equilibrar la econom!a nacional que presentaba una_ grave crisis; -

hasta 1941, cuando se restablece definitivamente la capacidad de -
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pago del pa!s, o el servicio de la deuda, varias veces interrwnpi

do. Esta parte se caracteriza por un endeudamiento auxiliante, es 

decir para sufragar los diversos gas.tos que se originaron en el M! 

xico independiente y no como un instrwnento corrector de desajus-
tes econ6micos. 

La segunda parte que finaliza en nuestros d!as, es quizá la 

más trascendental, debido a que en ~lla el endeudamiento externo -

comienza a tener un ritmo acelerado de crecimiento por orientarse

al saneamiento de la econom!a nacional, o sea se plantea como una 

estrategia de desarrollo. 

El planteamiento de las estructuras econ6micas que se orig~
nan en el M~xico independiente, fijan la pauta de la dependencia -
externa, dando con ~llo origen al problema hist6rico de la deuda -

exterior mexicana, que en la actualidad representa una de las más-
graves cargas que pesan sobre la econom!a nacional. 

El proceso que sigue la deuda exterior mexicana va adquirie~ 

do diferentes matices¡ iniciándose con una deuda gravosa y la obl! 

gaci6n de aumentarla por la constante necesidad de defensa y por -

la mala interpretaci6n que se tuvo de la soberan!a nacional¡ pasa~

do a ser fundamental en el sostenimiento o caida de un gobierno, -
tal es el caso del Segundo Imperio. 

En el período comprendido entre 1821 - 1875, la guerra y la 

deuda son elementos que se configuran entres!, dándole a M~xico -

un tono especial, que explicará el endeudamiento contemporáneo, -

que hasta el momento presente afecta las posibilidades del desarro 
llo de la naci6n. 

El modelo de desarrollo v!a sustituci6n de importaciones, -
surgido a ra!z de La Gran Depresi6n, promovi6 un crecimiento econ~ 

mico, mas no un desarrollo, dado que se origina una dependencia de 

capital extranjero como mecanismo de financiamiento del desequili
brio externo. 
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A partir de la década de lo$ cuarenta, el proceso de la de:!!_ 

da exterior, adquiere un papel destacado en la econom!.a nacional,

dado que se utiliza como corrector de desajustes y como complemen

to de los faltantes del. gobierno federal. 

La etapa avanzada del modelo de desarrollo vía sustituci6n

de importaciones o desarrollo estabilizador (1959-1970}, muestra 

más claramente esa mala estructuraci6n económica nacional, ya que 

existe un desequilibrio externo que manifiesta un d~ficit financia 

do con recursos del exterior. 

El proceso que sigue la deuda exterior después de la Segll!!. 

da Guerra Mundial, no abandona los créditos con la banca privada, 

sino que por el contrario los acrecenta principalmente en la 6lti

ma d~cada, debido a que cada vez es m4s difícil para la naci6n, o~ 
tener financiamiento de Instituciones Oficiales, que s6lo prestan 
a patses que no tienen acceso al mercado de capitales y además po~ 
que los pr~stamos concertados con éstas, no pueden ser utilizados

para un fin distinto al especificado en el contrato y mucho menos

para cancelar otro adeudo, dándose entonces el fen6meno conocido -
como"privatizaci6n de la deuda". 

La política econ6mica de un gobernante no determina el nf-

vel de crecimiento de la deuda exterior, aunque sí en alguna medi

da favorece o disminuye su incremento; siendo la causa principal,

la mala estructuraci6n econ6mica, basada en el financiamiento exte 

rior como motor de desarrollo. 

El creciente endeudamiento de 1970-1976, se explica en fun

ci6n de una necesidad permanente del. gobierno, de utilizar el fi

nanciamiento exterior como corrector a corto plazo de los desaju~ 

tes de la economía nacional, lo cual a largo plazo representa el -
aplazamiento de la soluci6n de problemas estructurales muy graves, 

conduciendo con éllo a la naci6n a la insolvencia y al caos. 

Aunque el actual_gobierno ha tomado m6ltiples y variadas me 

didas en torno al problema del creciente endeudamiento, existen p~ 
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cas posibilidades de soluci6n, debido a que el financiamiento exte 

rior fo:cma parte yá de nuestra estructura econ6mica. 

Las posibilidades de que se liquide esta deuda, son aún me

nores, dado que el país no cuenta con los recursos suficientes pa

ra financiarse y mucho menos para cubrir el importe de la misma. -

Al no contar la naci6n con recursos suficientes para fomentar su -

desarrollo, tiene por fuerza que recurrir al financiamiento exte-
rior; siendo por ~llo elemental modificar las estructuras econ6mi

cas que nos rigen integrando un Nuevo Orden Econ6mico Internacio-
nal. 

El petr6leo por sí mismo no solucionar! el problema del cr~ 
ciente endeudamiento, dado que la clave de éllo se encuentra en la 

correcci6n de las graves fallas estructurales de nuestra economía, 

sino por el contrario, si no es manejado con cautela puede provo-

car que los gastos excesivos que implique, ahonden aún más la crí
sis econ6mica por la que atraviesa la naci6n. 
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SECRtTI.R;A 
DE 

IIACIEIIOA Y Ci:COITO PUBLICO 

En cumplimiento a lo estlpulado en el 

capftuló III, artículo 9•. de la Ley General de Deuda Pública, 

se presenta a la consider2.ci6n del H. CONGRESO DE LA UNION 

el s_iguiente 

INFORME DE LA DEUDA PUBLICA CORRESPONDIENTE AL 

CUARTO TRL\-1ESTRE DEL AÑO 1978 

SECll.ET ARIA. DE HACIENDA 
Y. CREDITO PUBLICO 



I, :- LA EGONO:M.JJ\ MEXICANA EN 1978, 

El año ele 1978 se caracteriz6 por una notable recuperación 

del nivel de la actividad econ6m.ica, El producto intc1·no bruto au--

ine11t6 en 6.6% a ·precios constantes, tasa superior a la de 3,Z% oc:g_ 

,;:rid·a en 1977. Igualmente, se logró u11 moderado abatimiento del -

ritmo ele la inflaci611, Los precios al consumidor se incrementaron

en un 1_6. Z% que es inferior a la tasa de ZO, 7% registrada en 1977, 

Lll, recuperaci6n en 1978 se apoyó en un aumento del ritmo -

del gasto privado y del propio gasto público, En el primero destacó -

_la actividad de inversfón y en el segundo íue notable el aumento del -

gasto de inversión del Gobierno Federal y, sobre todo,. el de capital 

_de_ varios organisinos descentralizad?s, especialmente los que cons

tituyen el sector de energéticos. 

El aumento en el ritmo de la inversión pi:ivada refleja el -

clima general de confianza, las íavorables expectativas sobre nues

tro futuro y el reliu~tado de las acciones de la polrtica monetaria y -

fiscal, que por una parte propiciaron elevados niveles reales ele ca.E, 

tación de ahorro bancario, y por otra parte, canalizaron crecicntes

volumenes de crédito hacia la inversión privada, 



Cahc afirmar que la reanimación del gasto pri.va

do en la inve1·si6n pone de manifiesto el mejoramiento de las cx

poc't.i.tivas emp1·csariales y se asocia al efecto de diferentes mcd,i 

das de polrtica monetaria, crediticia y fiscal que fueron adoptadas 

para cr.timular la invcrsi611, en donde el gasto del Sector Público 

~oadyuv6 para su rcalizaci6n y al inismo tiempo me}or'q sus. pro

pios programas tales como los de educaci6n, salud, .agua potable 

y esencialr.nente en la realizaci6n de los programas del Gobierno 

Federal en matei-ia de cne1·el:ticos. 

-La oferta, en el transcurso del afio de 1978, reaJ;;. 

c:Í.on6, ante los incrementos del gasto, mostrando :una alta elastic.i 

dad, sobre todo, en la ·activiclacl industrial., cuyo volumen de pro

ducci611 aument6 9. 6%. Este crecimiento se vi6 susténtado en la 

elevación ocurrida en la producción de Ja industi·ia manuíá.cturcra, 

misma que fue de 8. 5% y, por lo registrado en la producci6n de -

la industria petrolera q12e íue de 15%, 

· El a·celerado ·aumento en el ritmo de la producci6n 

llev6 a ciertas industrias a su capacidad plena y a otras inclusive 

a mostrar una oferta rfgida, evidenci.índose as! cuellos de botella, 

por ejemplo, en la industria de J.a construcción y en las ramas 

productoras de insumos asociados. Una situaci6n similar se rcgistr6· 



en los tr:-rn i;portes, aunque por 1·a;,1011cs lliícrentes }', ta111bién Cll l~i. 

a¡;ricul.tura c11 dru~de se observ6 una oferta que creci6 con más 

le11titu<l que el resto de la ecouom.ía. 

En ].o que se refiere .1; la 1Jalanza de p.i.gos, los ingrJ: 

lios y los egresos de la Cuenta Cor1·ie11te se movieron en !orina 

coherente con el fo.::talecimiento de la demanda agregada y la co -

rrespondiente expa11si611 de la producci6n. 

De esta manera se registr6 wi im.po rtante aumento en 

las importaciones de mercancías (37. 8%), lo que aunado a la cargc1. 

ti.saciada del se,ryicio de la deuda_ externa di6 lugar a 1111 egreso de 

d~yisas c¡ue ascendi6 a 13,153 millones de d6larcs, cifra que es su

perior en 31.7% a la correspondiente en 1977. 

El ílujo de divisas del exterior, se compens6 en una 

parte bastante importante, por las mayores e:i...-portaciones de l?ienes 

y sé.rvicios, cuyo aumento se explica en un 35. 1% por el alza reg~ 

t.rada en las ventas de ·petr6leo crudo, en wi ZZo/o por el incremento 

de las exportaciones de manuíacturas y en un 37. Zo/o por el ascenso 

que se observ6 en la venta de servicios. 

El saldo de la cuenta corriente fue un déficit estu:na

.do en Z,46Z.5 millones de d6lares. 

La Cuenta de Capitales regish-6 ingresos netos por 



Z,603.5 millones de clólarer.;. 2, 588,S millones de c1óia1·es -=omo 

inc1·eme11to neto de la deuda. externa clel :;cctor público y 14. 7 

millones ele dólares ele ingresos netos en las dem.ás partidas, 

1·esultando 81.6 mill,cines .de dólares de e1'ltradas en el rubro de 

errores y omisiones que, posible1ncnte, esf:él'l asociaelas con 1.u1 

1novimiento de retorno de capitales. De esta 1nanera 1 se cubri6 

el déficit de Cue:.1la Corriente y se registró un increme1'lto de 

.335.4 millo.nes de dólares en la 1·escrva bruta de activos intern':.. 

c·ionales del B'anco de México, S. A., que alcanzó un total de 

2,303 millcnes de dóla1ies al 31 ele diciembre de 1978. 

·con las medidas adoptadas en materia de· política -

econ6inica durante 1978, se pudo superar la meta de crecimiento 

y se logró aumentar en !onna iinportante el potencia_l productivo 

del país. Todo ello fue acompañado de una est1·ategia de eneleucE; 

miento neto e,._1:erno que hiciera posible abatir el costo de las op~ 

raciones y apro•rechar las mejores condiciones de la oferta de 

f:inanciamicnto internacional en beneficio del pafs. Uno de los 

asp~ctos impo:-f:é!,1'ltcs de la reactivación económica en 1978, íue 

haber .permitido el desarrollo ele la estrategia de ~ptación de 

recursos del exterior, que se descl"ibe en el s:i.guiente acápite, y 

logrado el abatimiento de 1:1. meta de endeudamiento neto externo 

de 3,000 millones de dólares, a los autorizados inicialmente por 

el H.Concrcso de la Unión, a solamente un incremento ·de Z, 588.8 

millones de dólares. 



2. -LA l?OLITICA ECONOMICA PARA EL ENDEUDAMIENTO 
EXTgRNO EN EL AÑO DE 1978. 

l):;stratc¡;¡i;i General • 

La estral:cg_ia general pai·a el endeudamiento externo en 1978 

busc6 alcanzar los siguientes objetivos: 1) Usarlo en la mccU. 

da de las necesidades y posibilidades del pars y 2) Contratcll" 

lo en las condiciones mas ventajosas para MéY.ico. 

El afio de 1978 se carac_terizó por la existencia de una import.?..,!l 

te liquidez en los bancos e ins_tituciones financie1·as i11tern...ci.on;!. 

. _les. A rarz de !::i. política econ6mica llevada a cabo por el Ejecll. 

tivo Federal, se produjo un cambio respecto a la image11 de 

México en.los mercados de dinero y capitales colocándolo nueva_ 

mente en posiei6n de cliente preferencial. Ante esta realidad, -

la ·captación de recursos se llevó a cabo mediante la sigui.ente -

estrategia: 

l. Mayor control por parte de la Secretarra de Hacienda y 

Crédito P6blico sobre las operaciones de crédito externo de las 

distintas dependencias del sector plÍblico, en base a la Ley Ge -

neral de Deuda PIÍblica, promulgada por iniciativa de la actual 

administraci6n y el momento de acenso al mercado, para evi

tar la presencia simul.L.ínea de prestatarios mexicanos del ses_ 

tor pl\~lico y asegurar una mejor recepción de cada uno de los 

empréstitos. 



2. - E:n cuanto a los costos -t:isa ele :i.11tcrús- y los ·plazos de los· 

créclitos, api·ovücha.r la liquidez :illtcrnacional para tomar s6lo fas 

mcjorc_s ofertas • 

. 3. - Se elabor6 un cálendario de salidas al mercado e11 el cual -

los 11o~nbres 1nás conocidos y aceptados del sector pú~Hco mexicano 

tomarán preícrencia, ·con el fin de obtener las co.'1.dicioncs· más. atra...!: 

fivas. De esk1. m,1,nera se establcci6 un precedente en el mercado 

que después se aplicó a todo el sector público, autorizándose a con -

tratar créditos solamente a aquellas dependencias en operaciones que 

igualar .... n o n1ejoraran las condiciones de operaciones anteriores. 

4. - Divel·sificar ia presencia de M.éxico en los mercados, al. pe_! 

milir ~a salida, en operaciones a mediano plazo, a nuevos nombres • 

Este fue el caso de SOMEX ·y del Banco Nacional de Comercio Exte -

.rior. 

·5. - Ell cuanto a la estructura de las operaciones de mercado, se 

procur6 que cada una de ellas tuviese una organizaci6n distinta, bás!_ 

camente en su plazo, para que el mel·cado identificase cada em.pr_.Ss

tito con 'UD.a opcraci6!1 diferente y no como una sucesi6n de pa1·lc de -

un mi~m~ crédito con un solo deudor. Esto permiti6 lograr los mon

tos de captaci6n requeridos y al mismo tiempo a.batir el costo de ca

da operaci6n en relación con la anterior. 

6. - Otro· aspecto de la estrategia lo constituy6 el dcsembo).so ºP<Ll" 

.tuno de los recursos del exterior, para su utilización inincdiata seg{m 



las nccesidadea pre_scl'ita:: Esto se J.og1·ó manteniendo dcnh·o ele 

·los l(mitcs óptimos el volumen de liquidez de las dependencias del 

seúc,1· píi.blico, pa1·a e".'itar que se desen.iliolsaran recursos e:>..'ter 

.nos que 110 tenlhn utilización inmediata. 

7. - Respecto a las monedas de contratación, adecuar la qeuda 

e:>:te1·11a a la estructura del comercio exterior y a la capacidad de 

generación de divisas de 11.uestro pai's. Se ha procurado limitar el 

ende,,damicnto. en las llamadas monedas dur~s, con t~i:i<;lenc_ia a la 

rev:ih\aci6n, ya que i;;_c1·ementa el volumen total de la deuda exter

na de México en su equivalente en pesos. 

8. - Debe mencionarse también la atención que se ha dado al -

comportamiento de las emisiones públicas de bonos mexicanos en -

los mercados internacionales. Se han establecido mecanismos que -

apoyen las emisiones en el mercado secunda:do y eviten distorsio

ne.a en sus rendimientos. En general, se ha hecho una mayor utili 

zaci6n de los fondos de recompra establecidos en los mismos con

tratos de las operaciones, redimiendose bonos de deuda externa a 

precios muy atractivos para Mé:,::ico. 

9. - Diversificar los mercados de captación externa para el ses. 

tor ptíblico mexicano y lo~ instrumentos de financiamiento, para -

aprovechar nuevos tipos de operaciones que ofrece el mercado y que -

pe·rmiten contra.lar en condiciones iruís favorables. Tal es el caso de 



los pagarés las mini-:;indkacioncs (contrataciones con grupos pre·· 

identificados de bancos de diversos pafscs). 

10·: -· Se han revisado también las cl.iusulas de los contratos pa

ra. proporcionar mayor flexibilidad e igualdad contractual a11tc los 

acreedores del exterior, haciendo cada vez n'l.is equitativ.i.s las obU. 

gacioncs y los derechos de México como deudor. 

11. - Existe una serie de !actores que no es posible prever, 

pero que, al presentarse en el mercado, deben tomarse en conside

raci6n y, en su caso, aprovecharse. Por ejemplo, el surgimiento -

del mercado japonés para operaciones en d6lares,_ que México ya uti 

),izó; esto ha permitido también diversificar geográficamente las íue.u, 

te!! de crédito y los bancos. ·acreedores. 

Todo lo anterior ha logrado abatir el costo de los diferenciales 

de~ crédito a mediano plazo en cuando -menos uno por ciento de los 

vigentes a fines de 1977 y, en lo que se reíiere al corto plazo, los 

diferenciales se han abatido alrededor de medio por ciento,_ lo que -

repres~nta considerables ahorros para el país. 

12. - Con motivo de las actividades llevadas a cabo por el Jefe 

del Ejecutivo Federal en diversos países, fue posible desa1·rollar un 

nuevo enfoque para créditos provenientes de la banca comercial del 

para involucrado, obteniendose mayores plazo~ ele amortización, se

mejantes a los préstamos de gobierno a gobierno. 



3, l-:VOLUCION Y CARJ\CTJ;;JUSTIC./\S DEL ENDEUDAMIENTO 
PUlJLICO DEL CUARTO TRIMESTRE DE 1978. 

Al 31 de diciembre de 1978, la deuda pública externa a_!_ 

canz6 un saldo de 26,264.3 millones ele dólares, habiendo significado -

un incremento absoluto de 370.3 millones de dél.ares (1.4%) respecto

al aaldo registrado al 30 de septiembre próximo pasado. La variación 

experiment~da durante el mismo perfodo en 1977, fue de 4. 4o/o. El. in

cremento observado a lo largo del peri'odo enero diciembre de 1978,

"!ué de 14.6% respecto al saldo de diciembre de 1977, siendo para el -

.mismo peri'odo del año anterior de 16. 9%, 

Las variaciones del saldo total al mes de diciembre, en 

t6rminos reales, es decir, descontando el efecto que han tenido las 

fluctuaciones cambiarias del dólar frente a otras divisas, es de 11. O% 

en 1978, y de 15. So/o en 1977. 

Estructura de vencimientos. 

El saldo de la deuda externa al mes de diciembre de 

1978, se integra por. 25,027.7 millones de dólares (95.3%) de pasivos 

a. largp plazo y por 1,236.6 millones de dólares (4. 7%) de pasivos a -

corto plazo. Al 31 de diciembre de 1977, el pasivo a largo plazo par

ticipaba·con el 88.1% y el corto plazo con el 11. 9%. El, cambio obser

vado es resultado ele un mejoral'nicnto en la contratación del crédito -

respecto a la estructura de vencimiento de la deuda. 



La btyr,ración del salclo de la deuda a largo plazo, al 

cuarto f:rim.cstrc, por usuari-> de ~rédito, füé la siguiente: El Gobi~· 

no Federal con c.:l 19.Z%, J.os organismos y em¡:ircsas controladas 

·presupuestalmc11te el 44.Zo/o, los intermediarios ífriancicros el 28.Zo/o 

y· ias entidades públicas no fii1ancieras el 8.4%. 

La p1rti.cipaci611 relativa a las entidades registradas en 

esa fecha, 110 ha cxpei-iincntado variaciones Ílllportantes ei1 relaci6n 

al mes de cli.ciembre de 1977, ya que a este (ütimo mes e1·a la si -

guiente: Gobierno J;ederal 18.2%, 01·ganismos y empresas controla

d~s 42.8%, intermedi.aci6!l financiera 27.3% y entidades no f:i.nancie1·as 

U.7% 

El saldo a corto plazo al mes de diciembre (J., 23 6, 6 

millones de d6larcs) se dismfouy6 e11 42. 7% en relación al saldo del 

mes de diciembre de 1977. 

En L-1. estructura del men.cionado saldo al mes de di

ciembre, atendiendo a las entidades contratantes {por deudor frente 

al extranjero) la intermediación financiera absorbió el 75.So/o, el se.5:. 

tor paraesta.tal controlado el ZZ.Oo/o y otras entidades no financieras -

el Z.Zo/o, La compa1'aciÓ!l de estas estruduras, con períodos anteri.5!_ 

res, se n1uestra a continuación: 



DEUDA J>U.DLICA_EXTERl'V\ A CORTO PLAZO 

Sector .paraestatal 
co11tl: ola <lo 

Jn(:crmediaci6n íi-
-nanciera 

Otras entidades no 
financieras 

T o ta 1: 

·servicio de la deuda. 

S<!.ltlos 

Millones de d61ares 

Dic.{'17 --1 Se1;t./7f¿_ 

481.1 17.6 618.5 

2,219.1 81.4 1,Sll.5 

26.6 1. O 28.1 

Z,726.8 ·.100. O 2,158.1 

======= ----- ----.----------

JI!_ Dic./78 

2.8.7 176.1 

70.0 937.1 

1.3 za.o 

100.0 1,236.6 

----- ====:::== 

JL_ 

Zi.9 

75.8 

2.3 

100.0 
-----

Durante el cuarto trin1estre· del año 011 curso, los pagos por 

concepto de servicio de la deuda a largo plazo, ascendieran a Z,OZ0.8 

mi\loncs de d6lares, de los cuales el 30.6% jntegra el renglón de :ilitere -

ses y el 69. 4o/o los pagos de. capital; en el período de ener.o a diciem. -

bre, la estructuro fue de 29. 7% para intereses y 70.3o/o- para el pago de 

capital. 

Movimiento de la deuda. 

Los movimientos de _la deuda a largo plazo (disposiciones, -

am·ori:izaciones y ajust.es) han tenido el siguiente co:uport:amiento C."l el 

.afio. 



]:.10\IJl.~IENTO DE LA DEUJ~{.\ P~JBLICI\ EXTEHN/\ L!\RGO Pl/\1/.0 
Millones de D6larcs 

Pcrfocl.2, 

Enero/Dic/78 

OctLDicL78 

Julio/Scpt/78 

Abril/Jun/78 

Ene/Mai-/78 

º·Ene 1·0/Dic /7 8 

Oct/DichB 

Jul/Sep/78 

Abr/Jun/n 

Ene/Mar/78 

Dispooi- Amorti-
ciones zaciones 

8,343.3 4,:264.3 

2,670.8 11409, o 

2, 7.09,3 1,()47.2 

1,110:1 l, 091. 5 

1,253.1 716.6 

Los movimientos -netos de la 
se muestran a continuac :6n, 

.$alelo 

!nkhl 

z. 726. 8 

2,158.1 

2,919.3 

2°,809,3 

2,726.8 

Ajustes Otros 
Cambia- Ajustt?~ 

~ 

_831. 9 68.5 

92,l :. 62.1 

428.6 15.3 

66.8 8.9 

244.4 

deuda a corto plazo 

Saldo 
Final 

1,236.6 

1,236.6 

Z,158.1 

z. 919.3 

Z,809,3 

TOTAL 

4,842.4 

1,291.8 

~,075.4 

694.3 

780,9 

!/ 

Variaci611 

1,490,Z 

921.5 

761,Z 

no.o 

82.5 

El movimiento de la deuda total exte1·na del sector público, 

incluyendo los ajnstes cambiarios, muestra los niveles siguientes: 

!/ En el movimiento neto de la deuda a corto plazo, no se incluyen las
variaciones por tipo de cambio por ser mínimas, ya que esta deuda 
se integra ·por más del 90% con créditos contrátados en d6lares. No 
se incluye la inío.rmaci6n de _disposiciones y amorti:r.aciones, ya que -

los movimientos de corto plazo son principalmente rcdocumcnlaciones. 



F1ujo ele clivisas 

Enc/Dic/78 

Oct/Dic/78 

Jul/Scp/78 

Abr/.Tun/78 

Enc/Mar/78 

Variac:ioncs· 
de B«lclos 

3,352.2 

1,314,Z 

804, 3 

863,4 

La autorizaci611 por este H. Congreso, de la elevación pre-

vista pa1·a 1978 por 3,000 millones d.:, dólares de·la dcud_a externa neta 

del sector público, refc_rida al flujo de divisas o sea a las disposicio--

11es y amortizaciones del crédito externo, sin incluir los efectos del -

ajuste cambiario del d6lar frente a otras divisas, alc_anzó en el año un 

nivel de 2,588, 8 millones de dólares que significan el 86. 3% de lo autQ. 

rizado, 

El flujo de divisas en este perfodo, mostró un incremento -

en el largo plazo de 4,079, O millones de dólares y ull"a disminución en

el corto plazo del, 490, Z millones de dólares, 

.Autorizaciones 

Con el objeto de cumplir con la Ley General de Deuda Pú-

blica, y satisfacer los compromisos del Ejecutivo Federal, esta Seer~ 

tarra autoriza a los organis1nos y empresas los términos y n1ontos de -

los créditos· provenientes del exterior, 



Duralll:c el Úllimo trimestre, se expidieron autc:::i:l,acioncs 

<le conh-alac.:ión a largo plazo por un monto <le 2,681, 9 millones <le d6la-

res, 

Las operaciones <le largo plazo fueron autorizadas a 

BANODRAS 18, 6%, Gobierno Feclcral 21.4% PEMEX 11.1%, NAFINSA -

23. 2% y otras 25, 7%, 

lúIT. ORIZAC IOi'!ES m~ CREDITO PUBLICO EXTERNO POR PLAZOS 

-
·Óct/Dic/78 E ne /Di e /:rn Enc/Dich7 

Un afio -. - -. - 343.5 3. O 1, 2·10. 3 18.8 

Dos afios 30,0 1.1 342.3 3. O 346.7 5.1 

Tr~s años 216,7 8.1 797.1 6.9 453.8 6. 7 

Cuatro año.s 15. 6 o.6 102.4 0.9 111. 5 1.6 

Cinco años 293.2 10.9 1, 924. 1 16. 7 1,437.0 21. 2. 

Má'.s de 5 años 2., 126. 4 79. 3 7, 9.95. O 69.5 3, 1-19. 2 46.6 ---- ---
Total: ;L2~1;2 100.0 lJ::=5=º=~=4 100. O 2LJ!,E;2 100.0 ------- ----- __ .., __ ------- -----



La cbuificaci611 do autorizaciones de largo pla;,,o por 

fuentes fue )a siguiente: 

.EJ."ltiill.~e1..L'llL .E.!ic /Di e, /77 

Millones de Millones de 
---U2liiUl.L- ~ __d(,l<1rcs __%._ 

Sindicacio11c s 6, 723. l 58,4 Z,377,7 35, 1 
Emi.sioncs públicas Z5Z. 7· z.z 855,7 12, 6 
Coloca cío ne s privadas 428,1 3, 7 774,6 11.4 
Oper~ciones de cartera z, 703, Z Z3,5 Z,107.5 31. l 
Créditos, atlq uisici6n, 
bienes y servicios 11 397. 3 lZ,2 653.0 ~ 

Total: g._~~·!:.~ 100.0 6,768.5 100,0 -------- ----- -------- -----
Finalme·nte, se presenta para los dos perrodos referidos, 

la clasificaci6n de las autorizaciones émitidas a largo plazo, según su -

denominaci6n por mon;:das, z./ 

Ene/Die, /78 É ne /ri i r;.J:rJ 

Millones de Millones de 
d~Ja:i:e :z _L d6lar~s -L 

.. Monecla 

D6lares 9,549.9 83.0 5, 113. O 75.4 
Marcos 529.9 4. 6- 569. l 8.4 
Francos suizos 274, 5 z,·4 378.6 5.6 
Yeneo 575. O s.o 249,0 3. 7 
Libras esterlinas 14,0 0.1 19Z,O Z.8 
li'rancos franceses 374. Z 3. 3 183.0 Z.7 
Oti-as 186.9 1. 6 93,8 1.4 

11,504.4 100.0 6,778,5 100.0 .. ------- ....... ,.. ...... -------- ----- .. ------

Y Montos equivalentes en d6lares americanos, 



4, - DEU Dí, INTERN.1\ DEL GOnIBRNO FEDERAL, 

Las obligaciones totales contra(cJas poi· el Gobie1·no Federal 

al 3l d·e diciembre de 1978 ascendían a $ 369,919 millones, ele 

los cuales $365,507, e·s decir, 98,8% corresponclcn a endeuclamie~ 

to directo, mientras ·la difercnci.a la conforma la asu~ci6n de pasi-

vos, 
\ \ 

El total de créditos directos, atendiendo a las fuent<;:s de recur 

sos, queda estructurado de la sigulente manera: Emisi6n de Bonos 

53, 7%, Banobras O, 3%, Nafinsa l. 2%, Bamdco 37, lo/o, Certificados 

de Tesorer fa 7, 3% y otros, O, 4%, 

En cuanto a la deuda asuinida, su estructura porcentual 

por acreedores es: Nafinsa 50, 9%, Banob1·as 1, lo/o, Bancomext z. 7% 

y, otros, 45, 3%, 

La obligaci6n total a diciembre de 1978 result6· 14, So/o ma 

yor que la registrada al pasado mes de !Jeptiembre, ;El increme~ 

to neto correspondí.ente al perío~o octubre-diciembre fue de $16,942 

millones, 

de 

A lo largo del trimestre en cuesti6n (septiembre-diciembre 

1978)! los desembolsos incurridos ascendieron a $68,630 mi-

llones, De éstos, el 38, 3% provb1ieron, de Certificados de Tesorería 

y ·el 61, 7% de Banxico, 

Por otra parte, se realizaron amortizaciones por $21,787 

millones, de los cuales el 97. 9% se canaliz6 a la amortización de 

créditos directos y el 3. lo/o restante a la amo1·tizaci6n de deucJa asumi 

da, Dentro de las amortizaciones del endcucJamiento directo $16,525 



millones corrcspon<licron a liquidación de GETES y ~;4, 59·1 a retiro 

de bonos en circulación. 

Po.1• concepto de intereses se han pagado en el h·imscurso 

del trimestre $6,489 millones, de los cuales el 96. 8% se refie.1·e a 

intereses generados vía endeudamiento directo. De éstos, $6,029 

millones se destinaron a cubrir in~ereses por bonos eh 'c:!irculación. 

De esta manera, el Gobierno Federal ha cubie.J,"to en el ti:!_ 

mestre un servicio total (amortización rn,ás intereses) de $28,276 mi 

·'llones • 

. A lo largo del perfodo ener~-diciembre de este afio, las 

obligaciones totales se incrementaron en 27. 1% r.especto al saldo de 

diciembre último, Las fuentes de recursos que han mostrado m;,¡,yor 

d~mis mo en el período soµ: Banco de Mé..xico y Certüicados de Te -

sorería, cuya pa.l'ticipaci6n en las dis}.)osic_iones totales ($172,093 mi 

llones) llan sido respectivamente del 48.., 7% y 50.1% 

Por lo que se refiere· al servicio de la deuda, se cubrió un 

monto de $ 116,003 millones. De éstos, el 80, So/o constituye pagos de 

capital y la diferencia, pagos de intereses, Del servicio total, sólo 

el l. 9% corresponde. a deuda asumida. Los pagos de capital más ÍJE 

portant~s se destinaron a Ccrtüicados de Tesorería ($ 59,900 mi

llones), al Dan co de México ( $ 15,194 millones) y al retiro de Bonos 

en Circulación ($12,026 millones). 



TOTAL 
A Plazo de un o.:'io 6 mb 1J 

Sector Público Fed. 

Gobierno Federal 
Organismos y Emp. 
ControladGls 

Otr'as entidades oC.bticas 
Financicl""as 
No financieras 

A plazo menor de 1 año .y 
Sector Púb. Fed. 
Organismos y ernp. 
controlados 

Ctr'as entidndes públicas 
Financieras 
No fienancieras 

Preliminares 
Por usLJa,..ios de recursos 

DEUDA PUSLIC,6; EXTERNP. 
Variación del O..iarto T.-!mest:"e de 1978 

- Millones de Dólar-es -

Saldo al Saldo al* 
30-D<-78 31-XII-79 

(1) (2) 

25 894.0 26 264.3 
23 735.9 25 027.7 
14 628.4 ~q_ 

4 392. 7 4 ese.e.y 

10 435. 7 8 485.0 

~ 11 874.7 

6 758.0 1 O 548.1 
2 140.:3 1 326.6 

2~. 1 236.6 

618.5 271.5 

618.5 271.5 

539.6 965.1 

511.5 937.1 
28.1 28.0 

VAR!AClON 
Absoluta Retat~va 

(3)=(2)-(1 ) (/... )=(3)/(í' 

370.3 , .4 

~ ~ -~ - 12..:..§. 

275.3 6.3 

-- 1 950. 7 -. 16. 7 

~ 33.3 

3 790.1 5C.1 
- 822.9 - 3S.3 

- 921.5 - 42. 7 

- ~ - CS.!_ 

- 347.0 - 55.1 

- 574.5 - S7.3 
- .574.4 - 3:0.0 _.,. 

0.1 - 8.4 

y 
!/ 
2/ 
~ 

Por- adeud("JS al extr-anjer-o 
La difer-encia que existe entre estas c!Fra.s y las que se presentan en la OJenta pC.bUca, cor'responden a les 
tr-ansfer-enclas de cr-editos que hace el Gobier-no Federal a 1~ Orga..'1!smcs y Empreas. 
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