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INTRODUCCION

Al termino do la 2a. Cuerra Mundial, Estados Unidos, ratifica
su supremacia ccondmica dentro de la Comunidad Internacional, conve
cando a 44 nacionus a la "Conferencia Internacfonal Monetaria y
¥inanciera de las Nacionos Asocladas®, con ol objetive de apoyar -
modiante 6l financtamiento la roconstruccion de loa palses que Bu-
frioron mayores pordidas durante la guerra. Ademds de buscar regla
mentar y organizar 8l Sistoma Financiero Internncional. Asi es co-
mo, mis tarde se formun los organismos oficlales de financiamiento
(M y FM1}. Sin embargo, 6éstos no limitaron la concesién de présta
mos para los paiges afoctados por la guorra; sino que, smpliaron
su radio de acci6tn hacia los paises subdesarrollados, que presenta
ban ol procoso de libaraclén y/o el de desarrollo; por lo que, re-
quorten de un impulsoc econdémico, para duv vsta forma lograr una ma-
yor explotpcién de materias primas, y la instalacion de una apro--
piada infraestructura.

Do osta manora es como, durante la década de los 50's a los -
60*s, enconLramos que muchos de estos Estados Subdesarrollados inf
cian un sndoudamiento acoelorado, sin que por eso, so lograran los
objetivos que se plantesban al contratar dichos préstamos.

Hasta ose momento los créditos estaban siendo controlados y-
planificodos por las instituclones oficiales quo loa otorgaban; -
ademds do que 65Los no representaban sumas muy significativas.

Bn los ahos 70's este control termina, cuando el FMI y el BM
son superados ante la demanda de ayuda econdmica por parte de los
paises con poco crocimiento econdmico. Ks entonces que, la Banca
Comarciasl toma el lugar do &stos y ompiera a reciclar los capita-
les, que en miagnitudes muy grandes oxistian en los mercados de ca-
pital, tras ol boom petrélero de 1973, cuando los paises Grabes
rounen cantidades exhorbitantes, las cuales son colocadas en los
Kuromarcados financiaros; provocando con ello una gran ofer
ta de capitales; que



los bancos on su oportunidad empiczan a ofrecor en préstamos. con
unu nula rosponsablllidad a las naciones gue se lo solicltaban.

Pero la Irreponsabilidad se mostré tanto por parte de los pal-
ses doudores como por los acreedores, de tal forma que la solucléon
se dojo on manos de los primeros, que no lo dioron la suflciente
importancia a un problema que se estaban creando.

Es asi, como la deuda extorna se convierte en uno do los mas
graves problemas econbmicos & nivel mundial. on particular pusra los
palses on desarrotlo, durante la dbcada de los 80's

Kl endeudamiento a nivel mundlal involucra a muchos actores que
s0 ven perjudicados por éste, En primer lugar podemos ubicar a los
paisos on desarrollo; naclenes que han dejado de crecer por cumplir
con el servicio que la douda externa les impone. Puro a su vez, osta
falta do crecimiento no es ton sdlo resultado dol mal manejo de sus
politicas econdmicas, (que en muchas ocasiones no corrosponden & su
dipdml¢a do desarrollo, por ser modelos de crecimlunto que la  mayo-
rla do las veces los es impuesto); slno que también depende cn mucho,
do las estrateglas que pongan en practica los paises con mayor poder
oconomico. Con base en lo anterior se puede afirmar que, si las ta-
Nas do Interés suben en alguno do los paises dosarrollados éstas re-
purcutirin dircctamente en el problema del endeudamiento, por lo con
siguiente tienen un efecto directo en las oconomios de los pajses
deudores.

£l objotivo contral! de estu trabajo es hacer un examen de la
ovolucion de la deuda externa de México, a partir de 1982, aho en
qu# podemos ubicar el inicio de un perfodo de creclentes dfficulta--
dos para la economia naclonal y de las cuales la deuda uxterna era
uno do los factores claves que propiciaron esta situacion.

El ondeudamiento externo de México os mdd antiguo que el proplo
Entudo y, es hasta las dos Gltimas dbécadas donde sus ofectos han pu-
o8to en tela de juiclio la soberania naclonal.
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Nuestro pais comy micnbro dol bloque tercermundista, encuentra
quo la punacea para rounlver sus problemas econ6micos en el corto
placo on torma Tocii, era medianto la contratacion de empréstitos.

l.a deuda externa de México es producto do la propia estructura
econémica interna, ya quo cuando so implement6 una politica do susti
tuclén de importaciones, la industria se mostré fneficlente para de-
sarrollar un mercado interno, ademds de ser poco compotitiva ante el
morcado internacional: para 194%4, so da lo estrategla del desarrollo
estabilizador, en cuyo perfodo se observa una paridad de tipo de

canbio ostable, pero esto no se reflejo en ol progreso econdmico del
pats, de hecho se empezaron a descuidar soctores claves para la eco-

nomia macional, como uran ol sector agropecusrio y el de pesca; lo
que llevd a ¢l pals a sor un importador de éstos, y con ello perder
su autonomia alimenticio. kEn la década de los sesentas se cbservé un
crecimiento con estabilf{dad; ol cual fue finsnciado con inversiones
directas del Estado, de eosto lorma So croaron un gran namero de
emprosas paracstatales, las cuales en su mayoria no mostraron resul-
tados positives para el pais. Deosde esa é6poca se visualizan limitan-
tos a la continuidad del patron del ingreso. el desegquililbrio exter
no y el deticit tiscal; lo que provoct en los aflos sctentas un estan
camionto do la oconomia con inflacién.

¥1 endeudamiento en s1 no ox problems, cuando 86 canalizan los
rocursos con ©] fin de impulsar el crocimionto scondmico del pals,
sino que, se conviuvrte en tal cuando no se destina para los fines
propuestos. Este os ol caso de México que no supo administrarlo du-
rante dos snxenios (LEA y JLP).

Kl manvjo de la cconomia por parte de la administraci6tn de luls
fichoverria Alvares, durentu la primera milad de la década de loa
70's fue con matices muy populistas y busada fundamentalmento en los
préstanos dol extorior, aprovechando de esta forma lus bajaa tasas
de interés y las facilidades do contratacidn quo éstas ofrecian. La
inflacién y la sobrovaluacién dol peso hicieron caer la economia,
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la fuga de capitales so acrocent6. la inversi6n privada docayé y -
con elio al emploo disminuy6é. Todo lo antorior causd uno crigis --
acondmica en 1976 al tormino do dicho porfodo.

Kl gobierno de José Loépez Pertillo, Lraté de dar solucién al
problema de la crisls econtmica, con mayor endeudamiunto y apoyan-
do ol desarrollo del pafs on la exportaclon dol potréleo. Louw benp
Ilcios quo se pudiaron haber alcenzado por oste concopta, pronto
fuoron absorbidos por el pago del serviclo de la douda oxterna,
que on esey momontos aleanziaba su nivel maxime en ia historia fi--
nanciora del pais. Mas tarde con la baja en o] precio do los enér-
gotlcos on los mercados mundiales, !a situacién ccondmica del pals
80 tornd praocupante.

Kn 1982, México so doclara [nsolvente para hacer frente al pa
go de Ja deuda oxtoerna. las ropercuslones a nival mundial no se ha
con esperar, y la Comunidad Financjera Internacional, entonces es
puesta en unn situacioén riesgosa, wi todos lou demis deudoros so--
qulan ol ejemplo de nuestro pals. Por lo que é6sta, decidld analf--
»ar ol caso de México y concedid un perfodo de ronegoclacionos n -
fin do evitar un colopso financiera mundial.

Kutas nogocliuaciones entrev las entidades financieras y el go-
biorno do Méxfco no han logrado rosolver el problema de la douda
ouxterna de Moxico, slno que tan s6lo so ha aplazado su soluclén.

Kl prosonte trabafo se intcia con un capliulo que muestra el
ambito on el cual el problema de la deude oxterna se forms y se de
sarrolla. Do como se crea el Actual Sistema Financlero Internacio-
nal, quiones won-sus actores y que papel dosempanan dentro do 8-
te. As! mlsmo prosuenta cualos han sido las condicionns do prostamo
on cada una do las instlituciones financieras, y de como esto siute
ma ha tenido quo ronovar sus Instrumentos de crodite para poder --
adocuirso, sntonces, o cada una do lus diferontes otapas por las
cusles ha atravozado hasta nuestros dfas. Kn ol sequndo In-
clso, 80 wublea a Ja Banca Privada Internactonal como ol -

principal acroedor de los paises on desarrollo, y como ésta

a8
os uno de los princlpales actores, que contribuyeron on mucho

propiclar la crisis dol endeudamionto.



kn ol soqundo capftulo so presontan los antocedontes al  pro-
bloma do la crisis de la doudn externa de México en 1982, Del Pa-
pol del crédito eoxterno on los diforontes ostrategias de desarro-
tlo occontmico. Para de esta forma ubicar el anadlisis en las difo--
rentes administraciones do gobiorno que do alguna menors sustenta-
ton sus politicas econébmicas en el endoudamjonto. El periodo pre-
sidencial de Jos6 Lopez Portillu es estudiado on particular, por
ser an éste cuando ol palis presentd los indices deo endeudamiento
m'as altos de la historia.

¥ do como al finalizar esta administraclén el pats sufrié una
crisis econdmica muy grande, que lo llovan a declararse en morato-
ria do pago du su deuda on Agosto deo 1982.

Kl torcor capitulo prutende estudiar cuasl ha aido la evolu-
cién del problema de la deuda extorna después do 1982, cuales han
sido las diforentes renegoclaclones do la deuda do Méxlco, y cua-
tos las repaercuslones quo, ol manejo de ésta por Moxice, ha tonldo
¢n al Sistema Financiero Internacicnal. Asi como, la participacion
da nuestro pais, que en conjunto con otras naclones buscaba conse-
quir una solucién a un problema comin. Do {gual forma se muestra
la plancaciéon ocontmica dal Goblerno de Miguel de la Madrid, que
tenfa como objotivo Lratar de superar la crists economica del pais;
para de esta mancra mostrar una &ayor capacidad de hegoclacibdn an-
te los acrecdoros. Asimismo, se anal{zan las diferontes respuestas
que se han dado para tratar de rosolver el problema del endeuda-
miento; en oste capitulo en forma especifica se presenta la pro-
puosta estadounidonse de 1985, ol Plan Baker; por ser éste la base

sobre la cual se logré la renegociacion de 1986.

tn el cuarto capitulo, nstd dodicado al analisis de la renegg
ciacion do ta deuda oxtarna do Moxico en 1990, Abre con un [nciso
sobre ol Plan Brady, de sus propuvstas, sus planes de aplicacién,

y da como oste plan soria la base sobre la cual ol Sistemsa Finan--
cioro Internacional aceptaria realizar la renagociacién de la dou-
da wexicana de 1990. En el sequndo apartado, se estudian los dos -
primeros afios do goblerno deo Carlos Salinas de Gortari; su proyec-
Lo para rovitalizer la sconomia naclional, planteando la necesidad
de fincar una ostratoegia econémica mas ablerta y con un crecimien-
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Lo hacla o) exterior. Y como iltimo punto dol capitulo, la reneqo-
clacion del 4 de Febrero de 1990, los torminos on que fue flrmada
‘osta, y do como a4 HU vez, Osta marca una nueva respuosta al toma
dol ondoudaminnto. Agimismo so plantes li {mportancia del apoyo do
la comunidad internaciunal, asi como, su intorés pura lograr una
solucion a dicho problomas.

Finalmonte, on el quinto capitulo, se presontan lay conclusio

nns da esta Lrabajo.



CAPITULO 1

N _1.A CRISTS AL, COLADRSO

1T I INANCT 12RO I NTEHERNACTONAL,
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l.

El_SISTEMA FINANCIKRO INTKRNACIONAL

) El sistema financlero internacional, e8 una complojo red de -
ingtlituciones que tienen como objetivo ol poder recoleclar, orgoni-
zar y roubicar los flujos do caplitales, para que 6stos tengan un
movimionto constante dontro de los mercados de dinero mundiales.

Los primeros csfuorzos esporbddicos por organlizar alguna forma
do sistema monetario internacional on recmplazo del patréh oro datan
dol perfodo del desorden monotario do los ofios 30's. Sin embargo las
primeras proposiciones so dun en 1942, en las esferas gubernamenta-
ler del Reino Unido y do los Ksatados Unidos.

Tales proposiclones tenfan como objebive buscar una solucién a
los problemas manotarios quo so prevelan para despubs deo la 2a. Gue
rra Mundial. En ol Departamento de!l Toesoro de Kstados Unidos. Harry
A. White oncabezaba los ovstudios, mjontras que John
Koynes lo hocfa on Inglaterra.

Keynes, habfa sugerido la constitucién de una Uni6n Internaclo-
nal de compensacién, basnda en una unidad de pago mundial -gl bancor
- cuyo valor en oro serfa fijo, sefalando que los Kstados miembros
dnberfan aceptar su convertibilidad on oro. Hspecificaba claramen-
te que la Uni6n no Lendria capltal. nl {ntorvendria, on modo alguno
en la politica econbmica interior de sus participantes.

Par su parte, White, Planteaba la conatlitucién de un Fondo in--
tornacional de Estabtllzacion., a fin de mantencr !a convertibilidad
de las monedas en oro. Cada uno do los patses miembroz habla do -
aceptar un valor de paridad do su moneda doterminado on una unidad -
monotaria mundial -unftau- cuyo valor ora de 10 délaros oro (1}, lo
cual oquivalfo a f1ijar en dolares las paridudes de otras monedas, y
#6lo on aro la del délar.

1. - GREKN Rosario; "lLos Orgonismos ¥inancleroy_Intoernaclonales”:

7382runduﬂ Tondenclas i'ol it.icas Contemporanens; FPCPyS. UNAM:
: pag. 3.
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Bl fondo tendria un capital integrado con aportaclones do sus
miembros, lou$ que a su voz podrian utilizar esos recursos on casos
do nocesidad. para lo cual debfan acepler clerta {ntromisién del ¥Fon
do on sus pollblicas econdmicas [ntornas.

Con el triunfo dol Plan White surge ol esbozo do 1o que acaba -
ria conformindose como ol FONDO MONKTARIO INTERNACIONAL (FMI), y to-
mando algunas consideraciones de Koynes se llegaria a fnstituir el -
BANCO MUNDIAL.

De esta forma so crean las bases quo conflguran el actual sis-
tema financioero Lnternacional; slstema que ha Lratado de adecuarse
i# los diforentes problemas que la Comunidad Internacional ha presen-
tado.

El._Fml, EL _BANCO MUNDIAL.

En 1944, se convocd a la Conforencia internacional Monetaria y
Financiera de las Naciones Unidas Asociadas, en Bretion Woods, Now
tampsh{re, Kstados Unidox: a osta reunion asisten 44 naciones que -
plantearan las bases de un nunvo Sistema Monotarfo Internacionsl (2).
Do osto acuerdo surgen dos mocanismos financieros para la recupera--
cién do los patses devastados durante la querra: Kl FMI y el CGrupo
dol Banco Mundial que incluye al: Banco Internacional de Reconstrug
cion y Fomento (BIR¥F), la Asociacitn Internacional de Fomento (AlIF)
y la Corporacion Financiera Internacional (CPl).

Kl FM1 inicio sus funcionos on Dicliembre de 194%; es una insti
tucidn que so encuentra dentro del sistema do Naclonos Unjdas y #e
ha convertido on ol centro institucionalizado del Sistema Monetario
Internacional.

KEn ol articulo 1Y% del Convenio Constitubivo del Pondo se sefa-
lan como objetivos de éste:

2. - SIQUKIROS lobato Angel; "Moxico y los Organismos Financioro:
Internacionales®. tosis de c. Faculta e Economla; UNARM; 1973;

pag. 12.
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Fomontar la cooporacidn monotaria internacional.

FPacilitar la oxpunsién y crecimionte dol comercio internacional,
Fomentar la ostaubilidud do los tipos do cambios y ovitar do--
praclaciones competitlvas.

Croar un gistoma muitilateral do pugos para las transforoncias
ontro los paison miombros.

- Poner tomporalmonts los recursos dol ¥MI on poder de los patl-
soH miombros para quo corrijan sus balanza do pagos.

Acortar y aminorar los dosequilllbrios en balanza de pagos. (3)

P acuordo con ol P'lan White, los rocursos del FMI estarian con
formados por las denominadas cuotas que cada noaclioén miembro deboria
otorgar y cuyo importe so fijaria en relaclon con sl poderio oconé-
mico do los paisos (sogln su ingreso naclonal, cnpacidod do oxporty
clonos, reservas, etc). Los montos do lus cuotas wervirian para lle
var a ciobo la distribucion de los votos al Interior do los oérganos -
dol ¥MI; lo que contiidera que "a mayor poderio, mayor injerencin®;
osto do como rosultado quo los palses desarrollados roflejen sus in-
Loreses acondmlcos a Lravas do las politicas de tinancliamjonto del -
Fondo. Para {lustrar vsta atirmaclon cabo menclonar quo Estados Uni
dos aporta ol 40% de las cuulas; y que Cran Brotafia, Alemania Fede -
ral, Francla y Japon, contribuyen un conjunto con ol 29\ mientras -
que, por ejoemplo, toda Américs Latina aporta apenas ol 9% del total
de las cuotas. La cuota de cada miombro debla cubrirse en un 2% -
on oro, y ol %% rostante en moneda naclonal. (4)

El convenlo constitutivo del FMl deja en claro que dicha organj
zoci6bn ostaba destinada a reogular solamente los aspeclos monetarios
de ias velaclones sconémicaz internacionaler; o sea que ol FMI no fue
concebido iniclalmente como una institucién de crédito; sino que -~
con la contribucion de ia cuota, los paises miembros podrian comprar
{a moneda extranjera que requirtoeran en poder del Fondo, a fin da «-
roalizar sus pagos por obligaciones contrajdas antoriormonte, compro
motloendose a "recomprar”® su propla moneda en un plazo conventido; es-
Lte sistoma ostoba limitado a un monto maximo do 125% de la cuota --
rospoctiva (1508 para los palses en desarrollo).

J.- FML: "KL PMI lo que_es, 1o quo bace"; ONU; New York; Estados
Unidos, 1974; pag. 46-48
4.- IBIDEM; pag. 53.




Por fas diflcultades thcnlcas do osto siytema; on 1952 so croan
los oroditos conlingentos o stond by arrangumonts: los cuales eran -
condtclonados al cumplimiento ecstricto dn dotorminadas modidas de po
titica occonomtcas Inlernas que so pstimardn indispensebles. Desde en
tonces, ol Fondo cuanta con o facultnd do regular, diseofar y contro
far ta politica acondilca do sus miembros intoresados on acceder a -
tos acuerdos lnoncioros dal Fondo., lLos acusrdos atand by, se otor-

aan por un pericdo do 1 a 3 afos.
£} otorgamicnto de un cradito de este Lipo se doscompono en ~--
Lres {asus:

i) Negoctactonos onbre las autoridados del Pondo y los funciona-
ring dol gobierpo solicitante on orden a la politica econtmi-
ca qua ol Estado doburd ponor on précticn durante el laopso
aQue cubra vl acuerdo. Se trats do ios Lristemente célebres
programds do ajuste” Impuostos por ol FMI.

2) Una ves que las partes tlegan s un "acuerdo condiclusado™ las
autocidados dol pats quo agpira a obloner ol ar 0 rigen
#l FMI und carta (carta do intoncién) en ta qups oxponen on -
torms dotailada 1o siLtuaclon ocentmica dal pals, osi como la
politica scontmica que sa proponan llevar s casbo.

Una ves guo ol FM1 ha rocibldo lo carta da intencién, procede
o adoptar el acverdoe de erédito gue dara accoeso al pais soli-
citante a la cantidad ascordada. (b))

burante fos dflos susentns v principios do los sotontes ol Fondo

aptd por ampilar la liquidez intsrnacional: como respucsta a la {nesg

tohilidad de!l déiar. Ks axil quo ol Fondo crea varias formas para po-

w

der otorgar financiamiento; uouira clles so encuentran:
los_finspcismiontos compensgtorios (1963) creadon en respussia
a las peticionos do la Organizacién do Kstados Americanas (OBA); es-
tos eran dirigidos a la asislencia de los psisos productores de bio-
nes primarios; si us que estos paises sufrian problemns con Sus ex--
partaclionns. No se condiciongba ol cr6édito pero se praveia al pals
da ayuda técnica parn unconlrar solucivnes a suy dificultaden econt-
micas. Los intoroses a pagar por estos financiamientos no eran muy
attes y pur fuv gonoeral no rebazaban do un 5% anusl sobre el meonto --
contratado.
H.- SAU AGUAYD Julio; "Alqgunos_aspoctos juridicos de la crisis
financiery fnternacionsl®; Anuario Mexicano de Relacfones Inter-

nacionales; 1984, wol., V. la. Parte; ENEP ACATLAN, UNAM, México,
198%; pags. 215-310.




Lag facilidudes de financismionto (1969), que mogGn el FMI -
respondian o los problomay de los paisos subdnsarrollados: que tu-
vioron problemas con la establilizacion de los productos primarlos.

Subsidios ¥ facilidados petroleras (1973), que podtan ser ubl
lizados #6lo para la compra de petroieo o para desarrollar alturna
tivas do lod recursos onorqéticos. Kl FMI tondris injeroncla en la
politica econémica do los palses prestatarios, como condicién del
ar6dito. Algunos da los pafsos o quiones so les olorgd oste tipo
do crbditos fueron on América Lat.ina: Brasil, Argentina, PorfG, Chi
lo y los paftsoes conbtroamoricanos.

Los derechoi esepvciales de 9iro (LRU’H) (6) Kutos consatituyon
s#implon partidas contablus do una cuonta espocial llovada por ol
Fondo, el cual los asigna @ cuda pais aftliado en proporcion o €u
cuota y quo s6lo pueden ser utilizndos on situaclones de daflcit
duo balanza de pagos y pardidas de rusurvas; (7) En un princlpio
dol valor do los DEG'S ora (lJado con base on una clerta cantidad
do oro; posterformento se dotorminaba o partir de una canasta de
16 monodas do Importancia mundial. (8)

Facllidad Amplliada (1974); osatos créditos so crosn tras el ro
conocimlonto de que algunos palses necesitaban mds tiempo para dar
solucién 8 su balunza do pagou; para eso ol FMI concedio acuordos
por 3 afos con reopagos a completar en 8 afios (dospuds se extendid
esto plazo a 10 afus). Los prostamos podian exceder los limites
cuantitativos normales, ol acceso a éstos ora de una fuerte cond|-
cional fdad.

Survicios Suplementario (1977). croado con 1coursos que se ob
tuvioran en préstamos al FMI de los palses superavitarios.

Ls wubvencidn de intercsos (19803 con ¢l fin de reducir el
costo deo los (ntoreses para las naclones menos desarrolladas.

6.- Un DEG's ara tqual a 1.03 db6lares en 19485,

7.- HABERMEIR Waltur: "Ml DEG's Unidad Intarnacfondal do Cuonta”;
o Pinanzas y Desarrollo; vol. 16, num.l; Washinqton, D.C.:
1983; Pag.

8.- Dosde 1981, la valorizaciéon de los DEG's se roallza dlariamen-
te con apoyo en Y monedas claves: el délar (KE.U), el Franco
(Francia), la libra (Cran Bretafin). ol marco (Alemania) y el
yon (Japén).
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¥n lo que respocta ul Banco Mundial, éste es en realidad un gru
po de Lros Instituciones: El_banco Internacional do Reconstrucelién y
Yomanto (BIRKF), La_asocioncion internacional de Fomonto (AIF) y La --

Corporacién ¥inanciora Internscional (CF1); las cuales persiguen al

objetivo comin de contribuir a clevar 1los niveles de vida de las na-
clones on dosarrol lo.

Kl Ganco Mundial (BM) s0 crod junto con el FMI en julio de 1944,
Sus fines -on los sigujuntes: ayudar a la reconstruccion y fomento

da los paises miembros de acuerdo a inverslones de capital, promover
la inversion extranjera modlanto qarantias y participar en préstamos.

¥1 BIRF puode concedor directomente préstamos a log goblernos de
log palses mlombros de acuerdo a inverslonos do capital, promover la
industria y las obras de infraeslructura publica.

De acuerdo con el Convenio Constitutivo, el capital suscrito --
por cadia micmbro dol BIRKF doborin do ser dusembolsado en un 2% en --
oro o en dblares y husta un 10% en las respectivas monedas nacionales
el restante R0% quedaria como fondo de garantia para respaldar los -
bonos emitidos por la Instituclén en los mercados de capltal. Esto -
o8 asl, porquo ol BIRF {inancia sus oporaciones crediticias principal
mento ton los empréstitos que obtione en lor mercados de capital del
aundo.

KEn torminus genorales, los préstamos dol BIRF se conceden con -
un periodo do gracla do hasta 9 ofios y un plazo de amortizacion de
20 comy mAximo; 80 canalizain 8 loz palses eon desarrollo que se encuen
tran on etapas mAs avanzadas do crocimiento econdmico. A finales de
los anos setentas Maxico tue boneficiado con vste tipo de créditos.

bos conceptos fundamontales orientan la operaciones de préstamos
do)l BIRF; ¢l pais quo solicita vl empréstito debe evstar en condicio-
nos da amortizarlo; el proyecto o sur beneficiado debe comprobar sus
efoctos benéficos sobre la oconomia del pals y la necesidad de con--
Lar con financiamiento en monuda oxtranjera por la cantidad solicita
da,

A fin do asogurar que ol solicitante so encuentra en condicio-
nes de cumplir con sus compromisos, antes da otorgar un préstamc el
BIRF procede de la slquiento manera.
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Kn primor lugar oxamina las disponibllidades de divisas del
pais on cuvstion. Bn sogundo lugar examina los méritos y las prio-
ridades del proyecto prosentado.

La AlY fuo establoclds on 1960 con la (inalidad de coadyuvar
al logro do los objetivox dol BM do asistir a los patsos on desa-
rrollo, pero concontrandode on los mas pobros, otorgaindoseles en--
tonces roecursos on condicionss que HUPONON UNa CArga monod posoda
pura su balanzs de pagousn que los préstamos del DIRF,

Concrotamante la AtF concentra 8u ayuda on aquellos paises -
quo tionon un Producto Nacional Hruto (PNB) per chpita inferior a
580 délares. Los micmbros de ta AIF se encuentran divididos en dos
clases:

CRUPO !, quo comprunde a nacionos "ocontmlicaments desarrolla-

dus,

CRUPO 11, quo abareca a los quo He pncuentrun en "monor qrado

do dosarrotlo®,

Un palt dol Crupo 11 pagu apenan una décima do su cuota de ..

|nuuflpclbn on monada convertible y los otrs 9 décimos on moneds -
propia.

Los tondos que facilita la AlY provienen de las suscripclonos
do los palses miombros, y do las reposiciones de los 21 paises
miombos industrinlizados v altamente desarrollados, astos Gliimos
organizados on la Orqanizacién do Cooperaciédn y Desarrollo (OKCD).
lLos crbditos do la AlY otorgan poriodos do gracia de 10 afos,
plazos din  voncimiento de 50 afos y RINGaNn cargo por interoses. La
Al¥Y financia proyectos do chracter social. como en el campo do la

" nducacién.

La CFl fuw ovstablecida en 1956 con al objetivo principal de
tolaborar on ol desembolvimiento do los palses poco desarrollados
promoviondo ol crecimiento del soctor privado de sus economias. La
C¥1 tieno su orlgen en una propuesta dol Prasidente norteamsoricano
Harry S. Truman, presgontada en 19%0 y dirigida o facilitur la avu-
da a los paisos subdesarrollados. Kn su propuostda., Truman plantea-
ba la convenlencia do canalizar créditos tanto a qobicrnos como &
proyectos do caractor privado.



TN

En realidad, ol FMI y o) Banco Mundial hoy on dia tienen un rol
poco significativoe en cuanto al monto de flujos destinados a los pai
sos subdesarrollodos; estc en purte, porque los palses subdesarrolla
dos han prefoerido contratar douda con monos condlofones con organis-

mo8 ¢ ingtitucionus privadas, Bastonosa decir qua el FMI no habla -
prostado mas do 3 mil millonus do dbolares (MDD) o todos los paises

cons idorados subdesarrol lados hasta 1979, (9) Mas sin embarqo ol pa
pol que jucgan los organlsmos fnstitucionalizados como el kML y ol -
flanco Mundial en el condicionamionto de sus croéditos, dan una garan-
tia a los acroondoros privados para poder conflar sus créditos a aque
Hos pafses quo ol MMl avala.

Es por eso, guo ol FMl trate do corregir “orrores™ on los paf--
sas subdosarrollados con las medidas quo impono a condicién de sus -
créditos, ontru estas moedidas cabe dostacar las que so refieren al -
congelamionto de salarios (10), recortes de gasto pablico, reprivati
zacion do emprosas, roduccién deo barreras comerclales. Justificando
tales medidas como requisitos para garantlzar una mejor gestidtn y 82
bro todo una mayor entrada de {nversiones extranjoranm.

KR! Exdirector Gerente dol FMI, 1 de Larosiére, no tenfa dudas -
sobre los 6xitos do lay modldas propunstes; y acoptaba que:

" Do no haber adoptado programas de ajuste oportunos y sé
lidos. varilos paises se habrian visto en {n nocesidad do
restringir la importacion y, posiblomonte, dojoar de --- -
cumplir con los compromisos externos. Ksto habria signifi-
cado para esos pafses una brusca roducciébn de la actividad
ocondmica y habria tambi6n reparcutido en el sistesa finan
clero internacional™. (11)

Sin ombargo, o pesar de la aplicacidn de medidas de austoridad;
no se han encontrado on casi todas las ocasiones soluciones a loy --
problemas occonbmicos de asos patses; sino que las condicionesa socla-
les y econdmicas se acentuan, provocando eostallidos soclales (como -
ol acontecido en Venezuela en Marzo de 1989, o en Argentina en Julio

do ose mismo aflo).

9. - CREEN Rosario; op cli.; pags. 22-26.

10.- Para lon expertos dul Fondo. un desequilibrio oxterno em la dife--
rencia da proociom {ntarnos con los oxternas; esto wo dobe a que los
costos de produccibn son muy elovados. Puesto quo los salarios son

considerados el principal costo, su conqulamionto permitira, una
dusgravacién de los costos do producciéon lo que hard competitivos
los precios para motivar las exportaciones.

- ﬂblk{?RSéE¥Kﬁﬂ;lJ' fu sl‘n do M1 .on, la ec gg;ln ssnd‘,! de_hoy";
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PHESTAMIN 1 TTIRGADNDS P FL BANCO MUNDIAL/ ALF
A LAS PAISFS DE AMERINA LATINA Y FL CARTHE
trotal acumuladn hasta el 15 de marzn de 19A5 en dolares)

SRR AN IRECINCERINREIICE TR S I INE AT NI EAEIASESAASRaNeRUNERSEREIDUSS

rats BANCH MUNDTAL arF ora*
ARIFNT INA 1 918.3 1 918.3
HAMAMAYL ?2.8 22.8
BARBADNS a0, 2 9,2
MLt ——— 5.3
MU [VIA 299.3 tvh, 8 unl,
HRASTL 1n d13.6 -———— 16 313,46
[HURG 13 ) b 423.7 19.6 4 Wu3,2
T rNSTa RICA LWl 5.5 L12.9
PHILE 752.2 19.9 771.2
BOMINICANR —meee 5.4 5.9
FCHADOR &9 4 36.% 731.3
t. SALVADOR 216.1 25.4 2ul,?
BRANADA el G.@ 5.9
GUATEMALA KAT- I - ub.@
BUYANA 83,0 34,5 118.5
HAIT1 2.6 ub. b 2u9.0
HIINDURAS SM3. b 83.2 5846.8
JAMAICA H97.1 ————— 697,141
MEXIEN 7 3Lkt 7 31b6.1
NICARAGUA 233,86 293, 6
HANAMA 55,3 S545.3
PARAGHIAY Lha, 1 603,86
PERIJ 1 6944 1 69,4
HEGINN DEL CARTHE #e u3.0n S7.0
WEPDB ICA DOMINICANA 296,3 318.3
TIRINIDAD ¥ TORAGO 124.8 124.8
HNLIGUAY LY N 520.4
VENEZIIELA 343.3 383.3
10TAL 32 28e,0 730.9 33 115.9

* Ctirvra nriginal, numeros redondos, millones de dolares
*# Otorgadons a traves del Banco para el Deésarrolilo del Carine

FUENTE BANCNH MUNDIAL



AMERICA LATINA; ACUERDOS STAND BY Y DE FACILIDAD RAMPLIADA
VIGENTES AL 31 DE MAYD DE 1945
(MILES DE DEG)

B RERIETINCAN I EERASSCRIEINANREEEIRERNAENNANSANSEEREEENSERNN ams
HIEMBRO FECHA DE VENCIMIENTO MONTO SALDO NO
ACUERDOD ACORDDO GIRADO

ACUERDOS STAND BY

ARGENTINA 28-12-1984 27-81-1986 1 419 o9¢ 1 182 508
COSTR RICR 13-93-198% 12-94-1986 54 000 A8 000
ECURDOR 11-03-1385 19-92-1986 185 500 LIS ]
HAITI 7-11-198) J0-89-1985 60 000 g
JAMAICA 22-06-1984 21-06-1985 64 000 s ees
PERU 26-084-19084 31-97-1985 258 e08 226 0
URUGUAY 22-04-1383 21-04-1985 176 se8 226 800
SUBTOTAL ;—;JO-S.. 1-;;;-;..

ACUERDDS DE FACILIDAD AMPLIADA
BRASIL 1-43-1983 28-92-1986 4 239 375 1 486 250
MEXTCO 1-81-1983 31-12-198S 3 410 825 1 283 745
SUBTOTAL ;-5;.-; ;-;;;-;;;
auau=s ssumnawens

TOTAL AMERICA LATINA 9 see 509 & 528 895

XN SANNCIIERINAE LSS SECEININS AU S ANEEE NS ISR NN AN URSNRANEES

FUENTE; FONDO MONETARID INTERNRCIONAL
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LA_RUPTURA DEL SISTHMA FINANCIERQ INTHRNACIONAL

Con la conferoncia do Bretton Woods, a finus do ln 2a. Guerra
Mundial, so estsbloce un nuovo Sistoma Monotario Internscional, --
que Lonia como base el patron de la paridad délar-oro. FEl délar so
convioerto asl, on la moneda comercial a nlvel mundial. Y con ello,
los Estados Unidous liderean ol mundo desarrollado, la década de
Tos 50's representan parg los csladounidenses un poariodo ds crecl-
miento acalorado, con la oxportacion de blenen y capitales hacla
la Kuropa qua se reconestruye; y hacla América lLallne, que inicia
un desarrollo vcondmico basado en la estrategla de lu sustitucion
de Importacionos,

Durante osto momunto historico, el FMI y ol BM dirigloron mu-
chos do sus croditos a las zonas mundialos en lasg que Kstados Uni-
doy tenfa interés. lob préstamos eran concodidos con clarta facili
dad, puro con condiclionos,

Para la déocada de los 60's, los paises de Ruropa, han logrado
recobrar complotamento su sconomia ¢ inlcian un crecimionto acelo-
riado. Do esta forma muchos de los délares que habian sldo lmporta-
dos por osta Area mundial omplezan a ser mansjados por los bancos
wouropeos, y va no se ubilizan para la Inversion productiva. Huropa
ompleza a sor autosuflciente en su financiamiento. Rl mercado de
curoddlares iniclta o formarse con una gran fortaleza y poder do
competitividad frente a Ja banca norteamericana, que hasta ese mo-
ment.o ara quien encabezada los morcados deo financiamiento del mun-
do.

{.o8 patsas subdesarrollados, por su parte tracazan, en muchos
do los casos, con la estrategia que buscaba su progreso, pues los
resultados quo se osperaban dospuos de los créditos concedidos no
eran del todo sat.isfactorios. Mas sin ombargo, 6stos seguian nece-
sitando prostamos. Pues los precios do las materias primaos on los
morcados Internacionales no satisfacian sus requerimentos de divi-

sasg.
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Cuando, Fstados Un{dos vive una desestabili{zaci6on economica y
polftice a finalas de fos 60's, como consecuencla de la Guerra de
Viotnam vy de los onfrontamlontos soclales internos; ol Goblerno de
it. Nixon decide desligar ol d6lar do su atadura al oro, puos éste
o encontraba sobrovialuade con roespecteo a olrus monedas, orlginan-
do con ¢llo el "sistoma de tipo de camblos flotantes”, asi como la
invasion en la Kuropa Occidental do "eurodolares”.

Las raglas del juogo deol Sistema Monotario, creadas duranie -
ta posgquerra, fracasan. Las entidedos Flnancierss creadas para ol
finonctamionto, va no eran oftclentes, puos no lograban cubrir los
préstamos que les oran roqueridos. Esto on parte, a que los gobior
nos que tentan una gran aportacioén hacia los organismos por su
cuota, S0 rousaron o sequir dando dinore; ademds do que apoyaban
ol punto do vists, de que vl crédito internaciunal debia doujarse
librado a las fuorzas del morcado (esto es a la Bancoe Privada ln--
tornacional). v

Con o} crecimiento de los capltales en los mercados financie-
ros mundjales, se tiene una gran disponibilidad potencial do las
mismas; que ahiora, manejadas por la Banca Privada Internaclional se
convierten en un gran negocio, quo tan 86lo busca seleccionar ol
mejor proyecto para invertir con miras a obtoner grandes benefi---
cios en ol fuluro de dicha inversio6n.
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(L1
LA _UANCA PRIVADA ¥ Kl CLUR DK I'ARIS

La Banca Privada hasta antes de la década de los sotentas, se
ublicaba dontro de un mercado corrado: ya fuera on vy pais mismo, o
financiando empresas mullinacionalos quo "corrian ¢l riesqo” do 10
vortir on Jos pafses subdosarrollados. Asi como {inanciando plo-
nus econOmicos que oron organizados por sus gobiornos para ayudar
i la reconstrucclén de Ruropa dospués do la 2a. Guoerra Mundial,
(Plan Marshall).

t.a comunidad bancaria agrupa a bancos do tomafo (on cuanto a
al poder da sus actives), naclionalidades e intoreses ditorentes.
Do las ontidades bancarias en el mundo, so considera que por lo me
nos %00 bancos han participado con créditos para los pauisos gubde-
sarrollados do los cualos un BON son do los paises induntrializa--
dos; y do éstos, 20 son conslderados fuertos. Do estos 20, 7 purte
con @ Kstados Unldos., 4 a Reino Unido, 3 a Alemania Fodoral; 3 a -
Francian, 2 a8 Japon y 1 a Canoda. (12) Eslo nod permile obsorvar
{a importancla do los criditos por cada pols acreedor hacin los ~*
palses subdesarrollados. So calculaba que para 1983 la bBanca por -

lo menos habla prostado 600 mil millones de dbolares a los paises
subdosarrol lados. oro muchos de estos créditos se han hecho en

torma desornada (muchos bancos dosconocian cuantos créditos han --

torgado, bajo que tefminos, otc.).

La Banca Privada a nivel mundial, os la quu so encarga de cap
tar los ahorros ¢ Inverslones con atraccién en su competitividad y
tnsas do interds soguras, asi como deo llevar a cabo ol reciclaje
do los activos en inversiones productivas o en prostamos tanto o -
ntvel gubernamental (para los palses subdesarrollados en Hu mayo-
ria) como a nivel privado. Kstos préstomos hasts antes de la déca-~
da do los 80's se vtorgaban sin avoriguaciones previas, por cuos-
tiones geopoliticas o de influencia en los goblernos. Asi por ~~~
cjomplo, los bancos ostadounidenseos prestaban de forma proforen--
cial a los puises de Ambrica Latina; miontras que los Boncos fran-
ceses lo haclan hacia los paises de Africa.

12.- BOUCHET MICHEKL Henry; “The political ecopomy of international
dobL”; Ed. Quorums Book: New York, E.U,; 1387, pag. 196,




Para la Banca Privada 4 nivel internacional es importante quo
ul pais solicitante de crédito cumpla con los sigquientes requisilos:
1) Tina estabilidnd tinan~icra monelaria,
7 Betabilidad politica;

2) Sena butanza do pagos, i €sta se nuestra delicitatia, el en-
deudamiento debe conbregirse o la aplicacion doe recursos o ==
act iy ibdiod product ivas, mismas ques pucdan O osu ve Qqumerar -
les medios sulicientes para pagar o) rvivio Jdo la deuda, - -
yoreode oLra manecd o saldo deticitario, s%lo pueae provocar

que ol endoudamiento Lo acrecienio, y gue cada ven sea mbs Cag

tible que esteon gatsr s puedan suptrar st n bion Lenga que
sacrificar la adquisicion de imporLaciones basicati y por ende
s afecte ol crecimiento de ta comunidad intoeroocional, (13)

L4 banca hace S prostamos a coy paises deudores cast osin con

dicionamientag, ¥y o senra Las Lasdas Je pacer o coegomioeebaeg wwdosa_ fni-

terton< Offereo Rate (LINGRY v Lo Frime Pate o Bstodos Unidos  --
(PRIFEF) . s yor
Las tasas Jde inkeeds signilican moentos muy 57 abed

Goaque Segan el movimicoio con Lo coticcion Jdoe ese

do transaceidn -

de finjos hacia ) extarior

P1NUY DR PARES: agrupa o 17 gobrornes de da oBFCB. BHgte club
s pasn en prackica para puyar o restreeluracion deodevda por par-
te de tes gobiernes aorecdores, v oirece crddiion o los paises sub-
desartol lados para apoyar Sus progromas de exportacion, Lo poisos

aue integran ol Club Son: Atenania Fodeeal, aasteia, Delgien, Cana-

A%, Diecamare.s, Espafa, todos Bnidos, Francaa, Cran Reetafia. Hotan

da. teal - dapOr . Luxembutge, Heoruega, Portadgi.. Suceia, 3 Saiza.

T tUvo S orageen on 1USYAL cuando S e o cabo g -

ttucturacion de iy deudo qu

te oty Arqgent ity pat coteeplo do --

o B Club no -

inpar ot ones de productos de atanons de eston pais

tiene reqlas cucritas para | levar o cabo Jas reestouciul aeiones do

Tog oaerdos hechos con anbtereridad, S0 ke de crouentros se ubi-

ca rn botls, y sus crediton se hacen por via del Banco Frances.

P elub empoezds o tuncronar respundiondo o tos descos de log -~
qob e rnons gorendores de establecer téoniae -y codrciones comine s -
Para tencgociar lod terminos Jde deuda, hazsta qive 1og patses dosarro-

itados no hayan anies Cirmedo uano cacta de inteasion coeu el ML

13- MENTRE Paad; : ki e rciat Lks _and Memboer, Co "
td, ML Abril 1963 Ocacional Papers; vol.6

pags. 1-36.



as! como una prosontacion oral por parte de (as autoridodos de los

palses deudores, donde indiquen el origen de 1es problomas economi -

cos de sa pals, vy las medidas do ajuste gque tomacan para solucionar
(eagl siempre en recomendacion del FM1). Ei representante deol FMI

discule lox planes de ajusle que secan adoplados y tuncions como =-

aval del pats deudor; lo mismo hacen los dircctores del Banco Mundj
alb. Cast sienpre sc acepta 1enegocior la doada, concediondo un puo--~
riodo do 2 a0 3 afos nas para cumplie con lus pagos, i ealus fueron
contraitados a4 corto plazo, v de 8 a 10 ados si fueron o

Largo plazo,

adomas de otorgar ao perifodo ¢ gracia en ¢l cual po s cxige pago

algune, der ntarg o

pero stos no Licnen cambio alauno en lo acor-

dado inicialmente. (14)

14, - MENDELSOHN J; "Comercial Banks and_The HRes
dee - debl”™ Creap Che Thicty; Washinglon D
Ho- 12

Lructnr ing of Crosbor-
TTTHOULT Junia de
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JERARQUIZACTION DE L.OS 20 BANCOS PRINCIPALES SEGUN ACTIVOS
EN 1975
{MILES DF MILLONES DE DOLARESB)

RANCO PRALIB VALOR PROMEDIO

DE LOS ACTIVDS

ERAIREIEERNIIE ARSIt RIS ENN R NSNS N RIS ASE I NN NN NN NS NN RN AN AN RN
r3

CITICORP ESTADOS UNIDOS 102.2
BANK {IF AMERICA CORP ESTADOS UNIDOS 100.9
CREDIT AGRICOLE FRANCIA ab. 8
HANGUE NATIONALE PARTS FRANCTA 42.9
CREDIT LYONNAIS S.A., FRANCIA 75.8
DAICHT KANGYOD BANY LTD, JAPON JATTRY
DEUTSCHE BANK ALEMANTA 72.86
SOCIETE GENERALE FRANCIA 49.9
BAICLAYS BANK LTD, GRAN BRETANA 7.5
FUJT HANE LTD, JAPON 674
CHASF MANHATTAN ESTADOS UNIDOS 6.8
SUMTTONG BANW JAPON 65.9
MITSUBISHI RANK JAPON &4.2
NATIONAL WESTMINSTER GRAN BRETANA 63.3
SANWA RANK JAPON &0.4
NORINCHOKIN BANK JAPON 55.7
PRESDNER BANK ALEMANIA 5S.1
MINLAN BANK GROUP GRAN BRETANA 9.9
INDUSTRIAL B. OF JAPAN JAPON u9.4
MANUFACTURERS HANOOVER ESTADOS UNIDOS “9.0

FUENTE:s INFORME DFE LA CEPAL NN,

76, P. “&} 1976
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1.2

¥l _AUGE DEL CREDITO INTERNACIONAL PRIVADO BN LOS 70°s.

liasta antes do lu década do los 70's, alrededor- do las dos tor-
coran partes del ondoudarmlonto extarno de los paisos subdosarroltla--
dos se compunie do crédito oficlales, oturgados a estos pslsus por -
ageonclas InLernacionales (como el FHI,' ol Banco Mundial, etc.). Dichos
prostamos ne concwlian o tasas do interds fijns y o largou plero,

hurante log afos 70's, la propurcidn so tnvierte, pasando la --
tanca trasnacional a otorgur los dous Lorcionw de los croditos. Se pra
duce onlonoes la llamada "uxplosisn” duvl endeudsmjonto uxterno de ..
{os paises subdcsarrollados, que pasa do 80 mil millones de dolaros
on 1971 a 474 mil millonus de dblarus en 1979, elovinhdose posterior-
monte a 800 wil millonos de dblares en 1984. (15)

Kl acceso masivo al crodito externo privado, fus el (nstrumcnto
profarido por los palsss subdesarrnllados, para tratar de consolidar
sus modolos do desarrollo (sustituclon de importaclonos); aui como -
complotar los escasos ahorros internos y financiar su industrisliza-
alén, Ya que durento los 70's hy bo un gran aumonto duo los déffcit -
de numerogos paises puco desarrollados. Los grandes déficit de este
9rupo do naclonos sbodecicren al agudo detorioro do sus térsinos do
intercombio comercial, usi como a la rocesi6n en los paises industrla
lizados. Estos [altantus vstuvieron acompalados por enormes superavit
en cuanta corriento entre los paises oxportadoros de petréleo; quic-
nas logran un poder financioro on la escons internacional.

En efocto, los pafsus do la Organizacién do Puives Hxportadores
do Petroleo (OPLP) van a vor crocor sus ingrasos rapldameonte y sobrg
pasar sus nuccsidades inlernas. Pe vsta forma ol excedente del flujo
do divisas que reciben los goblornos Grabes permite a vstos Gltimos
Jugar un nuevo pupel en la cconomin mundial e Integrarsc al ceatro -
imporiali sta no solamentu como proveedoros de hldrocarburos, sino
también como financioros dol sistoma capitalista mundial.

1L, - SAU ACUAYO, Julle; op clt.: pag. 338.



Ve fguasl lforma la receslén en la esfera do produccién de los _
palsos desarrol lados, propicid que ol dinoro que no era invertido on
1o produccion domast.icy tuara desplazado a los bancos, para que es-
tos pudieran canalizar los (lujos a quion lo necesltara (on oste ca-
50 o los goblernos subdesarroltudos).

Fata liquidoz excesiva so acrecionta sn may, apartir do 1973 -
con la Llamada erisis anergéllica, 1o quo impusd ol rociclajo de los
putrodolaroes.

Por su parte ¢l mercodo do luroddlares tambiGn tisnae una conso-
lida_cion v crocimiento, buscando colocar sus activos en lnversiones
divoctas, o en creditos o los palses menos doserrolladon.

varios paises con poco dusarrollo mostraron cada vez mayor ra-
sistencia a establecor convenlos Vlnancloros con el ¥MI deobido a las
rigurosas condicionos qua 6sto fmponia. py 1a practica, s! hubo una
recirculacion de dinaro en gran cscala do los paises superfvitarios
o los doficitarios; una muy alts prooprciédn de olla estuvo a cargo -
de los baneos privados intuarnacionales, cuyos croditos a los palses

ul desarrol lo gumentaron.

L2 140 Banco_Privada _comu Principat Acreesdor de los Patyes

subdesartol lados

Ciiw v habta sencicnedo anteriormento los bancos privados se
convirtiieron sn ol instrumonto do la oconomia capitalista para poder
levar a8 cabo un raciclajo de los excesos da flujos que habla en el
mundo.

Otreciondo sus actives a los pulsos subdesarcrolludos. Poro muchos
do ostos croditos no westaban siando rocionados, 5ino que tan sélo se
estaba vendiondo el dinero como cualquior otro producto. La "distor-
s16n" no estaba on | _as restricceiones al crédito sino on el exceso
de prOstamos. Parn muchos de los bancos el rivsgo do incumplimiento
era solo un componente dol riesgo tolal agrogado del negoclo bancarlio
«:n qoneril. No hubo tacicnamjento. En comparucién con la década do
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los sesentas, los bancos no exigleron gurantia o cuentas de déposi
tos deo garantfa a los sectores pablicos do ninguno da los paises
candidatos o concodéronles créditos.

En ofocto, aunquae fuera grahde o poquofo, rlco o pobre, una
vez que un pals atrala 1o atencléon de losw bangquoros s#o lo abrumaba
con ofortad do craditos. Baste docir que muchos  prestamietas eran
nebfitos, sin oxperioncla Internaclonal. Kxtos bancos se sintlieron
obligadod por la compotuncia o prostar on ol extranjoero. A msonudo
hagla concodieron préstamos o palses que nunca habian visto ni vi-
sitado. K1 impetu de la banca {nternacional on ol arte de vender
o8 un hocho empirico; asi lo afirma Artur Sampson:

® En los primeros afios del erodolar, ol otorgamionto -
de prastamos inlerpacionaled ora un nogoclo werio y
formal. Kl que solicitaba sl préstamo, ya fuora un ---
ampresa o un organismo de un qobierno extranjero, se
acercaba a su banco do coslumbre o aun banco espociall
zido, ol cual hacia los arreglos nccesarios para otor-
giar un préstamo slndicado; poro a medida que csto se
fuo haciondo mds lucrativo y computitivo, los funclona
narios concargados de los préstamos on jos buncos empe-
siron @ solicitor nogocios, y a visgitar omprosas y or-
qunismos qubsrnamentales por inlclativa propla. Algu--
nos bancos ya; no estaban actuando como simplos intor-
modiarios ontru un exceso y una excasez do fondos: aho
ra oxtaban vendicendo préstamos activasoente...” (16)

in la segunda mitad do la d6cada do los setents; hubo analistas-
financloros que desligharon alqunos términos como oran: gunallin--
gors -pistoleros-, panthors -panteras-, y sheoop -oveja-; para ca-
liflecar los grados do agresfvidad do los bancos, o©on ol mercado., -
on 1978 ol 47x% do las instituclones oestaban clasif{cadas como -~
qunalingers y s6lo un B como sheepa, (17)

Cuando a mediados de la década do los 70's go lo pregqunté a
un bangquero poruano acerca del ambjente quo oxistia durante el
aumento del ciclo croditicio con la banca, 6ste contoslo:

16.~ SAMPONS Artur; "The Moncy londers”: Ed. Penguin Books: New York,
E.U.; 1983; pags. 115-13£.
17.- DEVLIN Robort; “Comportamiento de la Banca Internacional en ios

70's y su ctucto on la crisis de A.L.°; en solecclon do WIONCZEK
Miguol; La _crisis de la _deuds externs en la_A.L:; FCE; Trimestre
Keonbmlco: no. 5%Y9; Moxico, 1988; pag, 187.
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* Los banquoros extranjerus quortan darnos ol dinero
anLas que so los pididsemos...” (18)

Incluse, Moxtco enfranth una oforta flimliada. Angsl Gurria (Je
fo do 1a Oficina do Crédito Publico de MGxlco) observé on 1984 que:

" Loy bancos estaban anklosos de entrur. Todos los ban-
cos da jos .U, Europa y Japon pasaron adclantoe. No mos-
traron previsién alqune; no analizarén los créditos. Hra
una locura. En agosto de 1979, por ajemplo, ol Bank of -
Ameriea programt un préstamo sindicado de mi) millones -
da dbla . Creyoron que ollos pondrian 350 millones y -
que vendertan ¢l reslo al mercado. Como se dieron les -
cosar 0o tuvieron quo ponor 100 mlllones de dolares --
sllos mismos y on Lelal juntarun 2 500 millones sobreo el
prositamo. ” (19)

Pary Lemos de decir yuo las politicas oxterfores de los gobler
nos, asi como su ublcactén gooustratiogica influyoeron en la asigna--
cibn du s16dito 8 los paises que lo soliclitaron., es pur ollo quo .-
clertas nacional ldades do boancos tiwvnen pruponduerancia en clertas -
20Nas qgoografican; como so mencionaba anteriormonte,

Ahora bion, los paises en desarrollo que obtuvieron grandes --
créditos en Jos maercados internacionales privados de capital fueron
ciapacen do sostener niveles do importaciones muy suporijores a las -
que se podrion haber permitido de no mediar tales préstamos. Ksto -
fue bonéfico tanto para los palses Industrializados cowmo para los -
que estaban en vias do desarrollo, puos de la mayoria de las impor-
taciones Jde los patlses cn desarrollo, una gran proporcidn provino
do los paises industrializados, 1o que tuvo importantes ofectos en
gl sostenimjento de la actividad ocontmica en ostod ultimos. Sin -
duda la recosson de principlos de los 80's habria sido mucho peor
da no haber existido ustos grandes [lujos financieros privados ha-
cia los patses en desarrollo. Pero también muchos de estos créditos
para los patsus en desarrollo {uovon utilizados para proyectos mal
concobidos, para o adauisiclon de equipo militar, y aun para dosti
rarlos a sufragar giastos cartjentes y o financiar los d6ficit pre--

supunstales.

18. - IBIDEM, pag. 189
17.-KRAFT Richard: "The Moxican Rescue”; Now York; Grupo de los Lreinta;
1984; p. i
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Otro aspocto (qun después acarresrla grandes problomss) dol --
crecionta papel de los preéstamos privadns en ol Cinanciamtonto ex--
Ltorno de los palsay on desarrollo fueron las Lusos do interés, las
cunlas varfon de acuordo con la tasa do Interés do Kstadou Unidos -
(cadstren o suls meses); por efemplo éstax camblaron ontro &% y 9%
a prineciplo do los sotonta. y su elevaron a 11 o 13y hacia finalos
do oso decenfo. Kn algunos casos ue contrataron aporaciones a tasas
mucho mAr olovadius, alOn do 20%. HEn 1960 hatitn 40% du los préstamos
otocgador a las princlpales preustatarion habtan nido acordados a ta
sag do Intorés flotantos. (20) VY como lo mayor parte del ondeudami
cnto do log paises en desarrollo en los mercados privados de capita
lea o ha contraltado on dolaros osxtadounidonsos; por lo tanto o) --
monLo do la deuda varia, segan lo haga la monedy estadounidense.

20, - URQUINT Victor; “"Consocuengias del Fndeudemiento® un WIONCZKK:
op clit. pag. 218.
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DISTRIBUCION DR l.;\ DEUDA BN RUROMONEDAS
POR GRUPOS DE PAISES
1975 - 1979 (%)

cecmmmmmabecenasncnnaaanah373 1974 1975 1976 1977 1978 1979 ......
PAISRS CAPITALISTAS 24.5 27.4 56.5 55.1 54.2 ---- 57.9

EN DBSARROLLO

PAISES CAPITALISTAS ——e
DRSARROLLAROS 62.7 69.6 13,6 39.0 40.0 32.9

PAISES SOCIALISTAS ———-

DE FUROPA DFL ESTR #8 20 9.9 59 5.8 9.2
TOTAL 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 ==-- 100.0

B L L L T L T R T T T R P R T T Y

PUENTR: UNTAC, The Plow of Pinancihi Rnsourcss, meptinmbre, 1978.

. l;g;qnn Guaranty Trust, "World Financinl Markets,, diciembre,
0.
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LOS DILIEZ NMAYORES PRESTATARIOS DEL
o

HUROMERCADO 1973 - 197
PORCENTAJE DEL TOTAL PORCENTAJE DKL TOTAL PORCENTAJR DEL TOTAL
E BUROCRHKDITOS DE KUROCRED1ITOS DE FUROCRRDITOS
1973 1974 1974
Italia 22.8 Raino Unldo 20.4 MEXICOg 11.0
Reino Unido 16.4 Francia 11.8 Urnﬂl . 10.8
Argol ia® 6.Y Italla 8.6 Indonosia 8.2
MEXICO* b1 Brasil®* 5.8 Kspana 5.1
Kstodos Unidos b.0 MEX1CO* 5.3 URSS 3.8
Bras{1® 4.0 Estados Unidos 4.8 Reino Untdo 3.1
Noruoga 3.8 t:spafa 4.0 Sudafrica 2.8
lran® 3.4 Filipinan® 3.1 Hong Kong® 2.7
Pera® 3.0 Sudafrica 2.6 Batados Unidos 2.6
(.rr'( ia 2.h Noruoga 2.3 ¥rancia 2.6
l‘OR(‘l-NTAJI' DEL TOTAL PORCENTAJK DKL TOTAL PORCENTAJE DEL TOTAL
D KUROCREDITOS DK KUROCREDLTOS DE EUROCREDITOS
1976 1978 1978

Hrasil® 12.1 MEX1CO®

Reino Unido 7.8 Brastl® .
MEX100® t.3 Venezuola® 8.6
iapafa 6.8 Fspafla 5.9 Reino Unido 5.9
Iran® 5.2 Reino Unido 5.3 Corea® 4.0
Venovzuel a® 4.4 Francia 5.1 Argalia® 3.9
Rep. de Corea® 3.9 Grecla 4.3 Italin 3.8
Argentina® 3.4 tran* 8.7 Kupafa 3.7
Canada 3.1 Noruega 2.7 Dinamarca 3.9
Filipinas® 3.2 Dinamarca 2.7 ¥ilipinas® 3.1

I'()HU-.NTAJV DEL TOTAL
DR KUROCRRDITOS

197Q
S asmritederarEgessarensosrEmemans s m4teemmvsssmusascmanecaseNsacmaneson

MEX1C0 10.9

Vennzuela® .2
Hrasi1® 7.6
Kspaha 5.1
Italia 4.4
china® 1.1
Corna® 1.9
Arguentina® 3.6
Francia 3.6
Kstados Unidos 2.0

* Pais en desarrollo
FUENTK: CKCD Financlal Market Trends, No. 13, 1980
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EL_PAPKI. DEL _CREDITO BEXTERNO EN_LAS ESTRATEGIAS DK
DESARROLLO KCONOMICD DR MEXICO (1960-1976)

La deuda oxterna de Moxico se divide on dos, la piublica y la
privada.

La deuda pablica so divide a su vez on dos rubros, la inter
na y la externa.

1.a deuda publica extorns es el conjunto de empréstitos que -
realiza el gobierno moxicano on ol morcado internacional.

La deuda privada externa es ol conjunto do prostamos que 1le
va o cabo la empresa privadia en ol exterior con el aval y conasn-
timienta duol goblerno mexicano.

Ambas conforman la douda oxtorna total do México.

La deuda externe del goblerno de Moxico es mAs antigua que -
al propio Estado. ¥l BEstado moxicano indepondiente dosde un prin-
¢ipio tuvo problemas de finonciamiento originados por ol dosequi-
librio ontro sus gastos y sus ingrosos. Kl Estado desde sus orige
nes se enfrentd a una economia dusarticulada. lo que afoctd la --
autonomia nacional ista de los gobiornos pasteriores a la indepen-
dencia, que se epcontraron constantemente con problemas de finan-
ciomjento y hasta de agresion. (21

A finales del siglo XIX o injcios del XX, México vivio el ca
pital ismo proindustrianl, y para {inanclarlo se rocurrié a la in--
versidn extranjera directa vy al oandeudamfento. Con el periodo re-
volucionario postravoluclonario., ol pais mostrd desdrdenes econd-
micos y Luvo que enfrentar el pagyo de la deuda contraida por los
qubiernos revolucioniarios, y poder ser reconocidos ante la comuni
dad internacional.

Ast pues, observamos que la economia nacional no se ha basa-
do on una produccién y {inanciamionte propio, ni tampoco ha desa-
reollado un modelo para su crecimionto; lo que hace al Hstado me-
xicano vulnerable a los desordénes econtmicos mundiales.

2}.- Recordemos gque la intervenclén francess se efectud bajo el ---
pretexto do upa douda que México no habia liquidado,
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Para mantenor ol ritmo de crocimiento econémlico, ol goblarno
dobfa continuar con la cstabllidad do proclos decrotada o raiz de
fu devaluacion do 1994, on un Intonto por rostourar la cond lanes
que el suctor privado habia pordido on la politica financlore gqu-
bornamental. Asi so afirmaron lag bases de una nueva estrategia de
dosarrollo para México, hoy conocldo como "dosarrollo establliza--
dor”.

¥l ondoudamionto piblico oxterno paso ontonces o desempofar
ol Importante papoel do corrector de doss justes, Lanto oen el sector

interno de lua sconomia como en el oxtorno. Intornamente funclionaba
como complemento al ahorro pablico y privado, capaz do purmitirle
al goblerno oxpandir el ritmo do su Inversidn. Kxlurnamente se ore
tin como un complemento al atorro on divises, capaz do purmitirie
il goblorno hacer frente a4 los desajustes de la balanza de pagos
sin afogtar al nivel do sus rosorvas internacionales y sin oblligar
log a diseflar un politica quo redujera las importaciones y con <~
allo poner on peligro la expangién dol proplo crociafento naclonel.
Tampoco se quoria una politica que redujora el consumo y disminuyq
ra aun mas la demanda ofectiva, causando un impaclo negativo adi--
alonal sobro la invorsién privada.

Para reducir ol déticit persistente en cuenta corriente, se -
tenfan como alternastivas: una reduccién en el nivel del gasto pae--
blico lo que podia signi{{icar un menor ritmo do crecimiento para -~
ol pais on esos momentos; una depreciacion constante del tipo de -
canbio, cosa que s evitd durante 12 afos; y el uso del endeuda--
miento oxterno. Y parcco ser que se optd por éste Glitimo. Puos el
coaportamfento de las emprogas pGblicas (630 en 1960) representa--
ban otra causa dol crecfente ondeudamiento, on vista de que fro--
cuentomonto ostod omprosas son deficlitariar, lo anterjor originadeo
por su politica de preclos, ya quo algunas veces 8o Jjes atribuye
una funcién social o un papol de promotor indirecto de la actividad
privadas.

Durante el porfodo del dosarrollo estabilizador, ol gobierno
funcloné, on materia de comercio oxterior, con una politica protec
clonista, lo que provocdé dosde eoso momento que los productores na-
clonales doscuidaran la calidad y preclo de los blonex que produ--
clan.
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Kslo causé quo la cuenta corriente empeozard a mostrar un déflcoit
muy grande debido # la escasa oxportacion de productos manufactura
dos, ¥y a ls importacidn de biones de produccién destinados a laes
omprosas que so ubicaban dontro del modolo de la sustitucién de --
importacionns. HaslLa modlados do los afos sotenta los oxcodentes
agricolas constituyeron ol respaldo de la industrializacién del pa
i{s, pero o parLir duo ese porfodo se prosentd un osLancamiento de
la produccion agricola (por falta do financlamiento tanto ptblico
como privado, y por los bajos precios do garantia que recibin el =
campo), lo que tuve como consecuencia un debil ltamionto de la actj
vidad oconétmica on su conjunto.

s on ¢ste punto donde podemos ubicar el fracaso del poeriodo
estabilizador, que st bien ofrocié on sus inicios un clerto crecl-
miento al pals, parociera que 6ste fue ficticio y basado en una va
riable, el ondeudamiunto extorno.

Kn cifras absolutas, ol servicio de la douda pabl fca externa
moxicana (amortizaclion o intorosos) se incrementd entre 1956 y ---
1966 mas do cualtro veces, de 450 millones de délares acerca de ---
2000 miltones de délares anuales. En 1966 los tres paises mAs desa
rrollados do América Latina (Argentina, Brasl] y México) gastaron
por este concepto entre 10 y 30% do sus Ingresos en cuenta corrien
te, (22)

Asimismo internamente ol pais tuvo que hacer frente a todos
los desequililbrios acumulados en la aconomia moxicana durante ol
desarrollo estabilizador. Asl durante este poriodo el PIB habfa --
crocido on términos reales con una tsesa medfa anual del 6.9% y un
tipo de cambio que se ublch o 12.5%0 pesos por dolar por mas de 12
afos.

Es 6ste el panorama on ol cual quisiera ublicar el caso de Mb-
xico. Kl nuestro, es un pais que en la década de los 70's, hereda
de la administracion de Gustavo Diaz Ordaz una deuda piblica exter
na de 4 mil millones de délares, volumen que no parece oxcesivo da
do que durante la década de los 80's se acumularia una deuda exter
na superior a los 11% mil millones de dblares, pero que no cosntituye

22.- WIONCZKC Miquel; "Aspoctos sobresalientes de la dependoncia eco-
némica_de Amarica Latina; el endoudamlento pl ¢o_externo y

fmbAOE du sectopialos on,lu inversigy Brlvna 1, ostranjera®;
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tompoco una canttdad desproctable, 30 se toma on cuonta que Mex{ico
no hahin dado €l gran snlto., an Lérminos do Industrializesciéon y de
produecion de blanus de capitul. Asl que vsa deuda aunque no era
axorbitante, implicsba ya una carga con la que el pals tendris que
amperar a lidiar.

¥1 gobiorno del Presidente Luls Kcheverrie Alvarez inicia 8u -
administraci6én en diciombre do 1970, ulondo una de sus primeras ma-
nifostaciones ta erttfca politicu haclu el gobierno, y ol rochazo -
papular a 1o dopendoncia moxicann respocto ¢ los croditlos oxternos
asi como de la estrategla que lo habia propiclado (Kl desarrollo --
antnbilizador).

La Adminlstraclén gubernamental, enLonces poustula una nuaeva eg
trateqia do dosarrollo que se denominag “desarrollo compartido®, el
eual Incluys como unu de sus principlos la reducclédn del endeudami -
onto externo, asi como tumblén una politica redlsteibutiva del {n-
qreso, tendiente a amplfiar Lanto al morcudo Interno como Jay basos
sociales un las que ¢l proplo Estado so sustentaba; una politica --

obrora y cumpesing roinvindicadora, y por tanto porcibida como nOci
va para log interesex do lus fuvrzas podorosas vconbmjcamente; una

aparonte nayor control de les actlvidades de las esprevas extranje-
ras en ¢l pale, aul como do la penctracién do tecnolégia. El plura-
Iismo {devl6yico y lu ovocacliéon de un madelo orlginal de desarrollo,
planted ta rodefinicion dal papol que ol Futado doberia de desempe-
far en ol desarrollo dol pais, buscando lograr un naclondlismo mhs
acentuado.

Stnembargo todas ostas busnas intensionos, no Ltuviaeron los rg-
sultados deseados. Las rospuostay a oste fracaso son muchasd. ontre
ollay ostdn que la declinecién de las oxporiLaciones so acentud por
1a pérdida do competitividad du los pruductos mexicenou, el oscasu
intoeres do la industria mexicana en mojorar la culldad de 8us pro--
ductos ante un mercadv cautive que le pertonecla, cumo resul tado de
las politicus proteccionistas. Algunos de lus principules productos
primarios de exportacion, habian perdido relevancia e incluso se
pasé de ser exportador a Importador neto do ellos, como cn el caso
dol trigo y dol mafz.
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Por lo anterior, les ora mis focil a las autorldades moxicanas
recurrir a los prostamoy oxternos que tratur de corregir orrores en
Ia rcconomia dosdo la rale. Pues advertion que las fuentes Internas
dn capital s6to podfan aportar cankldados muy 1imitoadas, debido al
ustado de postracldn en que se encontraban la minecia, la agricul--
tura y la industria.

Durante lo décads de los 40's y los primeros ofios de losg 50's,
la mayor parto dol progroma do invorsiones piblicas como son los
Lransportns, Jas comunjcacionos, la onergla sléctrica y la industria
dol potréleo, oran linanciudod con ingresos del propio goblerno,
provonientos tanto de la ciarQue fiscal y de las emprosns del sector
publico. como del sector externo de la vconvmia. L} rosto se finan~

claba con endeudamionte inturno y externo.

Como resultodo do la Segunda Cuerra Mundial, México se vio for
zodo a industriallizarse para poder upoyar a la oconomia mundial, os
ta fndustrializocion quo vivio Moxico fus impulsada por el goblerno
con un programi que bhuscaba la sust.itucién do importuciones. Pero -
parece sor que o bused un rapido desarrollo, con basos muy fraglles
y poco financiamiento; cs ast come lay importacionos quo el pals --

plnclsabn paro su crecimiento fueron sulventadas por craditos exter-
hos.

Para 1958, México so entrentaba a los peligros de un estanca--
miento econdmivo debido ul agudo dusequllibrio =n la balanza de pa-~
qos mexicanin y a la ostrechoz dol mercado nuclonal, rosultodo de --
ung malio estructurs productiva del ingreso. lLa insuficliencia de la
demanda intarna desalentaba a la {nverslon privada, que al reduclr
su ritmo de croctimionto 1levd cndi necusariam_onto al Eswtudo o par-
ticipar mids activamonte ¢n la vida oconémlca nacional.
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Ademds, dodo gque ta extructura do lag {mportacionos mexicanas,
contigLian v productos manufacturados provenlenLest do pattes dosa-
cralledor, resulta do fmportancisn nf eteoto dol aumento do Jur pre-
ciux do loy tletes Internacionalog en el incromento del valor de --
eyta.

f8 por nuto que anto ¢l recogo do la inversion privada |a —<=*
purticipacion del Fatado en oy Rectoros productivog registrd un ng
table snciemonte on Lo impovtaclion por pacto del soctor publico.
cCongldnragi globalmento la balanva comercial do mercanclas, éste ro
gistra un doficit cronfco entre 1971-1975,

n ol renalon de servicios {turisme y transporten), lo balanzy
de pagos. reqistré usporavil crecientes hasta 1974, be 1970 o 1974
¢l udido positive en ko cusnta de servictou, Financls ontre el 508
y 1G% del d6fictt on la cunnta de merecancias. (23) Asi. on 1975 ¢l
superavit Jde sorviclos desclundu on 10%. Al aho slgulente, la Intly
«ton {nberno oxpecialomente aguda en ol soctor acrviclow, se truadu-
jo_on unu crecionto phedida de compotitividod y el suporavit volvio
o reducirse on 9%

12} aguuo downquil tbrio que so mani flesta en 1973 y la fuente
ospeculacion contra o) pesa on los afios siquientos gonuvraron la oon
tratacién crociento do douda oxtorna, quo a partir de 1%7% motivo
vl erecimlanto acelerado del pugo de snutolosss o una tasa anhual me
dia daol 40s. A partir do la soquida mitad deol sexenlo dol Luia Buhg
verria, ol crédito extorno so convirtié practicamonto en vl mecams
mo dee ujuste idaal conr al qun so buscnba resolver descyuilibrios --
internos y oxternos sin provocar disturblos en las disLintus rasas
de la soclieddad (o pesar do Lodo, lus distrubios so presentaron). No
as, por lo tanto casvolidad, que a parcir de 1973 y a la luz ds la
excosiva liquidesr interpacional, us que comlenza a reglutrarse ol -
acnlecado crocimionto de lo douda extarn mox1CAna; misma que S0 va
hit mantener horta 1982, y que va a contribuir do mancra importante
d genenrar una erinis muy grave, cuyas conaecuenclas durants lom --
anur B0’y fueron du la gevor ldad que todos cunocemos.

23.- COKDERA Rolando, "Demtorcullo y Urisis de_la Veopomia Mexicang™:
Ed. FCR; Mox. D.r.; 1902; pags. H34-561

0
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A finales de 1976 va a rAqlernrsu una s#ituacién de gron ten~
wién, esto debido on parte a las tricciones on materis do politica
oxterfor con Estados Unldos (lo anterior por participor on ol movi
mionto tercermund{sta, emitlr leyes que perjudicuron interoses gg-
tadounidonses, y buscar diversiticar nuestron maercados); por una
politica interna domuslada popular (subsidios muy grandes) encami-
nada a suavizar diferencias untre ol pueblo y ol goblerno.

Por olra parte, durante 1976 en la oconomfa Internacfounal se
registraron acontecimfontos que afoctaron negativamente no 3blo
ta poylcidn da la douda, =ino a la naci6n on su cunjunto. La reco
sion Jde lor patses {ndustrializados de finales do los 70's, tuvo -
un lmportante efecto on la demanda externa do lus exportaciones mg
xiconas, asf como en los ronglones de Lurlsmo y Lransacclones fron
tor{zas (que vran fuentes importantes do divisas hacla el pafs).
Bl goblarno do Maxico intentd trenar la recestdén interna y enfren-
tarse a la internoacional, oxpandiuvndo el gasto publico y, con 61,
1o douda externa. Sin ombiaigo, €sta crecié adiconalmente y do mang
ra signilflcativa, dobido & la agudizacién de las presiones sobre -
la balanza de pagos, resultante do un aceleramiento de la inflacién
mundial. Su crecimiento también obedecit al avance progrusivo de -~
un ¢lima de dosconf{ianza, quo redundd en una disminucién de la ta-
sa de inversiébn tanto nacional como oxtranjora y al acrecentamien-
to de los Lemores de una posible devaluacitn, que provocd salidas
{mportantes do capitales del pals.

Para sopttembre do 1976 la cconomiu naciona!l eslaba muy afoc-
tada. Kl déficit en la cuenta corriente de la balunza de pagos se
habfa cuadrupticado (Un 1969 reprosuntaba el !.6% del PI{B, on 1976
ya rebasaba ol Y dol PIH}. La Inversion privada se encontrabhs ---
practicamente patalizada y buena parte del suctor paraestatal fun-
clonaba con pordidas.

Las reservas internaclonules so encontraban en situacion pre-
caria dobido a la salida mauiva do capitales que participaban y es
timulaban la tomida devaluacién., La inflacién se convertia sn
un probloma mis (en 1969 la inflacién anual ora do 3.5%, para 1976
ésta presentaba un crecimionto de 16% anual), al lado del desempleo
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y la falta de productividad en ol campo. El détigil, presupuestal
dal goblotno ~inciuido ¢l soctor parasstatial- ascendto ol 198 dol
"B, En agoste de 1976 despues du mos do velnte anos se dto £in a
la paridad del peso con respecto al dolar, (la cual so mantuvo are-
Liticialmenta) y ke prosentd uan dovaluacion del 100%,

La doudn publica externa sc habia quintuplicado un sols afos.
pasando de casi 4 NOO mlilonos de d6lares al termineg dol poriodo
prosidoncial de Diaz Ordoz, o practicemonto 20 000 millones do  do-
lisres ol tinalizar ol sexenia del Proestdento Luls tochuverria., Ade--
mas ol sarvicio (pngo du tnloresos y amurtizacion) do osa douda re-
prosenlabo mis de un torero de los ingreses on divisas por conceplo
du exportaclon do blones y sarvicios (30.6% dot Blb)y. (24)

L crdsly oxigla revertir lag praslones presontadas on ol sec-
tor extorna. Para allo ora imprescindible resstructurar los proce-
s08 produclivos. La reestructuraclédn podria mojorar g compebitivi-

dad do los productos naclonales ¢ incromontar exportiacionus, y asi

veducir ol déticlt det seetor extorno y cubriv ¢l pago del gnrvieio
du a douda. Tambian te requerts regular la potitica satarial. Olro
dn los problemas que ora necesario hacor lronte fuo ol déflejt pa-
blico crocionte, dada la inoxistoneia de rocursos para tinancrarlo,
al cual se Lraducie en olevadoa niveles dn ondeudamiunto oxterno,
con las consucuentos prostones quo los allos pagos del servicio de
le deuda cierctan sobre lg ceonomta,

Era lisproscindible Jisminuir ol déficil publicvo y aumentor e}
ahorro interno, para ast disminuir Jos niveles de endoudamiunto ox-
torno.

Paras lograr esto, y para obtonor ayuda financiera internaclonal
para oncarar lo crisils, so procodio o modificar lo politica sconG -
mica que vunla pravaleciando. As), en agosto do 1776, Mixico tirmd
una Carta do Intoenclon ron ol ¥FME, on ba que ~ve delinoaba que poli-

ticu sconomica se debla tcqguir

24, - CREEN Rusarlo; "Lo_UDuuda Pablica Externa do México, 1965-1976"
tomorclo Lxterior, México, Hancu de Méxlco, vol. 27 no. 11
Nozlembro, 1977, pags. 1234
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Dentro de los mecanismos de ajuste que vl gobferno acordé con
¢l FMI, ostaban:

* La contracci6n del gasto publico y de circulacién monetaria

* Liberalizacldn creclunte dol comercio exterior,

* Aumonto on las Lasas do interés,

* Dovaluacién dol peso y

* Contraccion salarial.

ista Carta de [ntenci6bn tambi6on condiclané al pais a no exco-
der sus peticionos de crodito por tros afios a 3 000 millones de dé
lares anuales. Esta nogociacion con ol FMI funcion6 cmo aval ante

los orqanismos privados, y México pudo ncceder entunces a un Pros-
tamo sindicato de 800 millones do délares. Hstas negociaciones so

conocioron uvn nl ambito internacional como ol "Paquete de Rescate
Mexicano”.

11.2
LA_POLITICA ECONOMICA DEL. GOBIERNO DE JLP

José Lopez Portillo (JLIP) recibe una economia Humida en una
gran crisis oconomica, que al igual que su antecesor promatié aba-
tir y llovar a cabo férmulas para supersrla.

Una de las primeras medidas del Prosidente JLP fue la do en--
viar al Congrueso de ia Unlén un proyecto do Ley GCeneral do Deuda
Pablica, la cual apuntaba que ol crédito externo, debia ser comple
montario dul ahorro tnturno y debifa mantenorse dentro de 1imites -
que no significaran una carga excesiva para la poblacién, ni un =~
servicio quo excediera la capacidad de pago del soctor pGblico y -
de 1la nacién en su conjunto. Kn concreato, se asparaba contensr la
“fuga do capitalus” (dosequllibrio dentro de la balanza de pagos
quo en 1976 reprosentd 2 500 millones do dblares): y reducir la
tendencia o) ondoudamionto oxterno, dlsminuyendo ol ritmo de cre--
cimienLo do la douda oxterna global, y mejorando el perfil de la
deuda por medio de plazos deo amortizacion mds convenfentes para
los nuevos compromisos.
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Esa docision se {nscribia on el marco de la oustrategia deno--

“Altanza_para_lu Produccion®, la cual buscaba lograr tasas
vlovadas do crecimiento y para vllo se convocaba a obroros y emprg

minada

sarios (ostos Gltimos distanciados dol goblierno, dospuéy de dife--
ronclas politicas con LEA) n producir enh forma conjunta, apoybndo-
e ontre ollos, para podor asl lograrlo.

Para poner en marcha este polttica de répido crecimiento el -
goblerno contaba con una Importante variable, ol petréleo, el cual
sirvié como baso de la oconomlis durante el sexenio do 1976-82.

La olevaclén do los procios tnternacionales del petréleo doas-
puts do la crisls do onorgls do 1973, ubicd a Mexico dentro do los
palses dquu poselan un poLoncial de crocimionto muy aito. Es do oa-
ta forma como ta administrocli6én do JLP, doclde llevar a cobo la oX
plotacién de hidrocarburo a niveles muy grandes, lo cuasl so garan-
Ltizaba con los descubrimtentos de yacimientos petroliferos en las
costas del Golfo do Moxico. Pero para poder oxplotar esues riquozas
ol qoblerno tuvo que recurric do nueva cusnta al ehdoudamionto ex-
terno. De vsta forma la oxportacién de potroleo crudo paso de 4.5
millones do barrfles anualmonte on 1976 a 544.6 millonoy de barri-
les on 1981, o sea 58.4% do crocimionto anual en la produccion. (29)

Para 1978 cagi lo torcura parte del total do las exportaclo--
nos do morcancias correspondieron al petrdleo, esto demostré que
la Industris potrolera tonla gran capacldad qunuradora de divisas
y quo loa lngrosos por oxportucién dependfan on gran puarte do la
comoreializacion de un s6lo producto. So petr6lizo o la oconomia.

g obhvies gqee 1y mannitud dio las divisos que 1ngresaron ol pa-
1 por concopto de o venta do pelidleo Tuw muy alta, estu poermie-
Lio llevar adulante proqramas que {ntentaron olecar rozagos socin-
e, paro cuyas logros, no correspondioron a la magnitud do los
problemas acumulados on butas Aresd {educscién, salud, vivienda., -
act.)

La {ncapacidad do autofinanciamjonto de PEMEX le obliga a re-

currir a croditos Intornaclionales. “Be acuordo con el tope de -

2h.~ PRODUCCION DE PHTROLEO 1975-1985; un “Estadistlcos Histbricas -
do _México® IREGI; Moxico 198%; Tumo 1; pag. 690
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endoudamionto 1ijado por el ¥MI on 1976 quu ora do 3 00D =t llones
de dhlaros al afo; para 1977-79 se obsorva que las contrataciones
de PEMEX on 1978 roprosentaron mas del 60% de dicho monto®. (26)

Se puede decir que la deuda contratada por PEMEX en 1977-1482
es mayor quu la del sector pablico en 1970-1977. EsLo endoudamiento
raporcut it negativamente en la balanza de pagos, lncrementando el
d offcit on cuonta corvionto por ¢l page de interoses, y propician-
do o saltdo do divisas en la cyonly de capitales debido a ta pneco-
gid1d do pagar las amaortizaciones poriodicamonto.

Ahora bilen, aumcntan las uxpurtaciones de petrolco, poro se --
acontaa o] déficil. un cuonta corriento, esto se dublo6: o que el pe-
tréleo no cubria todod lus gastos (nl los suyos proplos), y a que
parece sor que ¢l Goblerno Federal se olvido promover la Industrla
do manufacturas, asl como tampoco su promovi® sl yector augropecuario;
0 un oxceso de importuciones sobre todo do bionos intermedios v de
bienes de capital; y o una politica que empeozaba a liburalizar las
importaciones: esta oltimo no ayudd a que lou productos fuegon ____

compel.itivos en ol axtorior, sino que vl monto total du lar {mporta
clones aumentd. Muchas de estas importaciones oran de  bip-
nes suntuarios, los cudsloes no contribulan ol desarrollo del pails, y
st stgntficaban una sallda do capitalos 8 1o tonto,

Paro 1979 el scrvicio de la douda absorbi6 casl el 30% do los
requorimantos de divisay y on 1977 llegd a casl ol 702, Bl servicie
de la deuda aumentd & una titsa del 17% on 1974 y paso a ser de 49%
en 1977, (27

Fn 1978 e! goblerno moxicano vapozéd o instrumentuar una serloe
dnvnmb(clusns planes con baso en diviuas que ingresaban por concep-
tn de exportaciones potroleras; escs planes asplraban a un crecimi-
ento acelerado y o la creaclén masiva de emploos.

¥l Plan de Dasacrollo Industrial 1979-1982, fue el punto de

partida de un crecimjonto acelerado con base en una politica wxpan-
siva del gasto paublico, finincliada fundamentalmente con un mayor --

26.- TELLO Macias; "Las Relociones Moxica - E.U" México, D.F; 1981;
Kd. Fondn de Cultura Econdmica: pag. 430

Q7. TELLO Mactas; "l Desallo Moxicano™ Kd. Océano. Méx. 1982;
pag. 351
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andoudamionto oxterno, Su contrataclén anual se fuo disparando dey
de log 3,352 millonos do dbleres en 1978, 3 349 millones do dbla--
rosg on 1979 (el Gitimo afo dol conveonio con ol ¥MI) y 4 056 milio-
nes do dolares en 1980, hasta alcanzar la impresionante cifra de -
19 148 millonos do dolares on 1981, (28)

En su IV Informe do Goblorno, JLP sefal6é que on Junioc da 1980
ol saldo de douda pGblica oxterna alcanzsba los 32 mi) millones do
d6lares, apuntabs quo en los Gliimos anos se habia tenide Oxito on

controlar su crocimiento -an cerca de 3000 millones de dolares-. (29)

Sin ombargo, ol tinte optimista en torno a la douda oxterna

se disolvid al afo siguiento, cuando la contratacién de endoudd---
mlonto externo del soctor pablico elevé su monto total a %2 961 mi
Ilones do délaroes.
1981 va a ropresontar el ano de transicion on el sexenio de JLP, o
sca, do la abunduncia de dinoro a la escasuz de recursos, esto popr
que durante los primeros cuatro aflos do este periodo presidencial.
al pats tuvo un crecimjonte muy alto que llogb a alcanzar la cifra
record de B8.0% anual. Poro durante 1981 se¢ presents un doterioro
on los precios del petrbleo, y vsto va a afectar directasoente a la
economia nacional que mostré su vulnorabilidad por depender o ba-
sar su desarrolio on un s6lo producto de exportacién.

De esta forma Lenemos que, la aceleraclon del crocimiento eco
noémico, inducido por un gasto gubernamental en ausento #in su con-
trapartida en un ingreso fiscal adecuado, propicio un déficit fis-
cil creciente que paso de 7.1% del PIB en 1977 a un peligroso ---
14.7% on 1981 y quc seria alarmante en 1982 al registrar 18.0%.

La oxpansion excesiva del gasto pablico, aunada al asumsento
del défteit fiscal financiado princlipalmente con deuda externa
impuls6 la domanda interna muy por encima de la capacidad product)

ve_y de crecimionto do la sconomia, creondo asi estrangulamientos

internos. La inflacién presontd elovaciones significativas, colo-
cindose on 1981 en 30.0 % anual. La croclente sobrevaluacion del
peso desde principios do 1981 llegaria a caul 30%,

28. - UREEN Rosario; op. cit.: pag. 5%
29.- 1V _INFORME DE GOBIVRNO, JLP; 1980; Secciébn Rconbmica: pag. 98
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kn el exterfor la cuenta corricnte so dotoriort inexorablomen-
toe, pasando su doficil de 1 000 millones do dolares en 1997 (2% del
PIB) a una suma enormo de 13 000 millonos do d6lares on 1981 (5.2%
dol PIW).

En 1981 ol monto total de la douds acumulada fue de 74 900 mi-
1lones de dOlares; duranto osu afo so contrataron 24 200 mlllonos
de d6lares, comparable o la mitad dol total de la deuda vigente en
1260, (30)

b 30.~- GURRIA Treviho Anyel; "Reostructuracion do la deuda, el caso de
Mexico®: en GRIFPITH Jones, op c¢it.:; pags. T4-7C
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PRIECLOS TNTHERNACTIONALIINS DIt PISTROLITO
(POLARES POR BARRIL)™Y
- PALSES SELECCIONADOS-

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1949

N N LR L e L L L L L T P e T Y T

PATSES

ARABIA SAUDITA 32.0 34.0 .34.0 29.0 29.0 28.0 16.2 17.% 13.2 16.5

INDONESTA 31.0 31.0 31.0 26.0 26.% 26.0 14.9 16.3 11.9 15.3
1RAN 37.0 34.2 31,2 28,0 28.0 28.2 16.1 15.% 12.7 16.5
LIBIA 40.7 36.% 351 30.1 30.1 30.1 17.0 18.% 15.4 19.2
MEXICO

(Tipo moya) 35.4 34.2 33.0 29.0 29.0 26.2 17.0 14 u t4.h 17.2
(Tipo lutmo) 33.0 33.0 31.0 25.0 2%.% 21.9 14,0 11t 10.6 14.5
NIGERIA 40.0 36.5 155 30.0 20.0 28.6 17.2 186.9 15.0 19.2
REINO UNIDO 39.2 136.6 13,5 130.0 28.6 26.0 18.2 18.0 158 18.5
VENEZUKLA 32.8 22,8 32,8 27.8 2v.8 28.0 151 116 12.2 17.3

TOTAL MUNDIAL® 3%.4 34.1 33.0 28.6 28.3 27.1 16.2 16.% 13.5 17.0

LR R o L R e L L L L T N e P Y

** precios de vonta oficiolos para oporacione= a 30 dias.

* yprocios promedic (FOB) Ponderados por ¢! voluimen de exportacién.

FUENTHK: Banco do México. "Bolotin do K vonomin Internaclonal”,



- 46 -

PARTLICIIEPACTION DI, PINTROLITO BN

(PROMEDIO 1981-1985)
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NMEXICOs EVOLUCION DE LA DEUDA EXTERNA DEL. BECTOR PUBLICO
1970 - 1943
{MILLONES DE DOLARES)

ANO 8ALDO DE INCREMENTO MONTO A CORTO MONTO A LARGC
LA DEUDA ANUAL % PLAZO PLAZO
1970 Y 262.8 12.8 1 002.8 3 259,2
1974 L 5u5,8 b.b 991 .4 3 55u.k
1972 5 064.6 11.4% 7420 4 322.2
1973 7 070.% 39.6 1 338.6 5 731.8
1974 9 975.0 bi.1 1 994,2 7 940,48
1975 1t W49.0 bt .9 2 437.0 11 6i2.0
1976 19 &600,2 35.7 3 676.8 15 923.4
1977 22 912.1 16.9 2 726.8 20 185.3
1974 26 264.3 4.6 1 234.8 25 027.7
1979 29 757.2 13.3 1 442.2 28 315.0
1940 33 812.8 13.46 1 480.8 32 322.0
1981 52 960.6 56.6 10 753.9 W2 206.7
1942 58 &74,2 11.2 ? 325.5 L9 SLa.7
1943 63 874.2 4.5 00 eee-s 63 874.2

FUENTE: INFORME HACENDARIO MENSUAL S.H.C.P.
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PARTICI PACTON DIE LA DEUDA PUBLICA

LIXTEHERNA ION 19:!./}’ TE : 1970 -~ 1982
(Millonos duo pesos)

ARQ PIB DIEUDA PUBLICA (%)
EXTERNA®
....... PRI .1 SOOI &2 SUTRIUOURPRRPRING &2 JY 0% 2 9 SRR
1910 444 2711 H3 244.9 11.9
1971 490 0O1t.0 b6 779.8 11.6
19912 Y64 126.% 63 259.9 11.2
1973 690 #91.3 08 313.% 12.8
1974 499 106.8 124 H93.7 13.8
114 1 100 049.8 180 476.7 16.4
1976 1 370 968.3 391 023.9 28.5
197 1 849 262.% 520 936.4 28.2
1978 2 337 391.9 596 837.8 25.5
1979 3 067 526.4 678 538.6 22.1
19680 4 276 490.4 706 353.8 18.4
1981 5 874 J306.0 1 389 094.3 23.6
1982 9 24H 153.0 5 687 247.7 61.4

* Saldos al fin do cada afo, convertidos al tipo de camblo dol
31 do diciombre. Para 1982 se tomd el tipo de cambio controlado

(S 96.60 pasos por dolsr)

FUENTR:SPP; “Sistema _do Cucntas Nacionales de México. Douda Externa®.

Informo Hacendario Mensual No. 1
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1982, KL ARO DE_LA CRISIS KN MHXICO

1982, so0 {nicio con grandos incertidumbres. Por un lado se
degconocia cuales sortan lag medidas quo tomai ta ol qoblorno  para
contrelar los desequilibrios macrooconémicos y dobtener la fugs de
capltales. Por olro lado continuaba latente la amenaza de quo los
procios lnternaclonanlon del potréleo siguisran o 18 baja.

A principio de 1982 el goblernoe anuncié quo s mantendria la
politica de expansién do la economia y que, aungue reconocis quo
la situacion ora dificll, so proponia mantoner ti{fe ¢l tipo do -=
cambio, Se di{jo tambiéin quo se procuraria obtener mas divisay -
aumontando la vonta de petrboleo y contratando mis douds oxtorna.

No obstante ante estos anunclos, las expoctativas de una pron
ta dovaluacién se fueron difundlendo entre inveraivnistas, ahorra-
dores y pablico on general. Estos rumoros so confirmaron, cuando
ol goblerno moxicono tom6é la declisién do rotirar ol Banco de Méxi-
co dol morcado camblario., dondo lugar a la consigulentu espiral de
valustoria del peso., El nuevo tipo de camblo paso de 27.4 a 38.10
pesos por dbélar, una proporciédn de 70%.

Sin ombargo, la devaluscion no vino sola; parslolamente, el
qoblorno puso en marcha un programa de ajuste econtmico. La princi
pal accidén restrictiva 8o oste plan se hacla caer sobre o}l gasto
pablico, se dio la reduccién del presupueuto en 8%. Se anunciaban
también algunas medidas en materta de politica comercial, como la
reinplantacién de controles sobre las importaciones: la limitacion
do los aumentos de precios en mil productos do consumo generaliza-
do; vy ol alza de las Lasng deo interés con ol fin do fomentar ol
ahorro intorno en pesos.

A pesar de los anterlor, se anuncié que el gobiorno recomends
ba un aumento malarial del 30N en ol salario minlmo. el alza sala-
rial provocé mayoros expectativas inflaclonarlas. En consecuencia,
80 considerd conveniente un segundo programa de asjuste. Este se pa
blicé el, 20 de abril. KsLe programa también anunciaba un manejo
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do 1a tasa do Inter6és y dol tipo de camblo. Aslmismo, se
diversos frenos o la expansién monetaria.

embargo, no se lograba contener la salida de cepitales es
vos ¥ la dolarizaclon del sistemn bancario naclonal.
tratd de explicar wl proceso de devaluacion y la salida

de capitales on su VI Informe de Goblorno, de la siguliente manera:

pa
°"n
ia
an
ve
Hd

nuestra economia fue colocada on una gituacion de -
rticular vuinerabitidad; por la pérdida de confianza
nuostro peso, alentado por yuionos pudieron manejar
8 oxpuoclalivas y causar lo que anunciaban, con el #6lo
uncié. ast de dolgada by 1a solidaridad... De fuera
nia la nnLtc(n, luogo ora cierta, se resignaba Dofia
lincho.

Adunﬁu do los dolares quo salleron para pagar nueg-

trog compromisos; por hdbito, Insceguridad o ambicién, no
prohibidos por la loy, muchos mexicanos, on uso deo la 14

b
co
ci
ne

ci
ti

Las
ros

rtad comblaria, ahorran an délares,... No lo sabomos
n corteza, pero tenomos datos de que las cuentas re--
entos do mexicanos on ol oxterior usciundun. por lo
nos a 14 mil millonos do dblares.,,
",.. Consorvadoramente podomos afirmar, on consecuen
a que de la oconomis mexicana han salido ya, on los Gl
mos ofos, por lo monos 22 mil millones do dblares...” (31)

n Agosto, la crisis se precipitdéd do manera incontenible
crectontos presfones Inflacionarias (32% on los 6  primo-
mosos) agudizadas por ol aumento a los precios de clertos

productos v servicios, generasron nuevos temores acerca de la

inminonte calda dol valor del poro, aumentando la fugs de ca-

pit
kKn

dua
mor

ales y la corriente de Lransformacion do pesos a dblares.
aste ambilo, ol gobierno establecidé un sistema de cambio
1. y el peso descondié de 46 a 90 pesos por déblar en el

cado libre. Todo osto llevo al rapido agotumiento de las

reservas dol Banco de Moxico.

vOs

121 gobierno tomd medidas on ol exterior, solicitande nug
craditos, y bisicamente buscaba refinancisr la veluminosa

douda de corto plazo; vl goblerno desarrollé durante el pri-

mer

semostre de 1982 una intensa actividad de contrataci6n de

mas financiamiento extorno. Destacan a ¢ste respecto cuatro
operaciones:



- %2 -

Contralackon do BANRURAL do un crédito de 400 millonen
do dolaroes:

Contratacion do PEMEX do un crédito do 2 000 miilones
do doiares;

Una contrataci6n do crédito do NAFINSA on abril por -
1 200 millones de dblares;

l.a Gltima operocion de crédito fue do 9ran magnitud,
2 500 millones do doélares, los cuales se otorgaron al
Gobleorno Federal. (32)

Por paradéjlico que parezeca, la concluirse vsta oporacion

#e corrd ol crédito extorno voluntarlio para ¢l soctor poblico

i

-

2

~

3

-

a

moxicano. En los moses sigufentes, la mayortia de log bancow -
oxtranjoros rohusaron otorgar nuevos créditos y, mis aun, Inf
claron un proceso do cancelacién do Jinoas de crédito ya con-
cedidub.

Debido a lo antorlior, ol goblorno mexicano decidié modi-
ficar on forma profundn ¢! marco tnatituctonal en que se de-
senvolvia la actividad financliers nacional. Pars Lol efecto,
JLP anuncié ol primero de soptiombre de 1982, en su VI infor-
mo de Coblorno, la promulgacion de dos decretos. Kl primero
institufa un sistema do control de camblos, por ol cual so
prohibia ol comercio intornacional de divisas extranjeras. ¥l
sequndo decreto declaraba la nacionalizecidn de la banca pri-
vada y do sus proplodades,  (33)

J2.- SHCP/PCH: "“Deuda Exbtorna Pabllca do Maxico™; Ed. FCE;
México; 1984; pag.4h

33.- JLr; VI _Informe de Gobierpe; "Puecroto que Nacionaliza la -
Banca Privada®™; “Deureto subre el Control de Generalizado
de Cambios; Maéxico, 1982
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Al naclonaif{zarse la banca su douda externa se convirtid
"{pso faclo" en douda pabiica. Por oste s6lo hecho, el monto de ia
doudo pablica oxtorna se¢ incremontd de golpe on 8 mil millones de
dblaros o soa un 13,6%,

Los decrotos moncienados v {os anuncios do quo se reduciria
1a lasa de interts intorna y do quo ol tipo de cambio so roevalua--
rin, agudizaron la actitud de dosconfionza dol acreedor extranjoro
hicia ol pals y, on particular, hacia el gobierno.

En suma, on 1892 el pats vivi6 una gran crisls nconbmica, de
fa cual dejon counstancla los siguientes cifras; el PIB dlaminuyd
0.2%, fa inversion fija bruta total cay6 total 18.8%, la inversién
pablico dismipuy6 12.7% v 1o privada lo hizb on 20%. Ki tipo deo
cambio dol poso con respocto al dolar presentéd una deprociacién de
1508, Bl nilve! de las impertaciones o redujo 416 con respecto al
uwho do 198}, ol {ndico do procios aumontd 98.8%, (34)

11.2

LA DECLARACION D MORATORIA DF PACOS POR PARTE DEL
GOBLERNO MEXICANO, BN AGOSTO DY 1982

Dospubs do que diversos bancos otorgaron en junio de 1982 un
cradlito por 2 00 mi)lonus de dblares al goblerno de México, los
grandes bencos internacionales decidioron dejar de filnanciar al 9o

bierno mexicano. Las docisionos do 1os bancod implicaron no sGio
que no 86 concedieran nuevos préstemos al goblerno moxicano, sino
que Lamblén, la negallvi do renovar -o cancelar hasta donde fuers
posible- lincus de créditos ya concedidus aun cuando 6stay va se -
hubleran ejorcido. Muchas de estas (ineas eran de corto plazo. Es-
Lo implico quo Ia oferta do crédito externo al pais no sélo se vol
vio nula; sino que se hiciera negativa.

Kn 1982, los créditos de corto plazo al sectar publico wexica
no eran de 9 183 millonos do délares. Esta doudn so vencia a fina-
les de ése aflo, Y sus pagod, #inc #e otorganba la renovacion de juw
lineas correspondientes, ora matorialmente Imposible ya que habrtia
implicado que México iiquidara casl de inmediato al 11.4% de su
deuda.

34.- NAFINSA; "La Mconomia Moxicans on Cifras®: Moxico, 1982; pag.57
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K1 eierre dol crodito privado internacional al gobierno de
nugstro pals fuo completo, ropenlino o fnesperado. La cancelacién
dol crodito al goblerno moxiciano Ltuvo onormes consecuencias para
ol poats. En particular ose hocho no sélo motivd que México dejara
do rocivir financiamicnto para complomentar su ahorro interno, si-
no quo provocd ol paso a la situncidén inversa en la cual ol pats -
debin ulilizar ahorro intorno a fin do hacer fronte al serviclo de
Va douda oxterna.

Dada esto situackén, al goblerno s6lo 1o quedabs rocurrir a
fusntos oliciales do crédito, gobierno vy @ los organismos multila-
terales cuyos fondos por to comOn se asignan con gran dificultad y
no puaden utlizarse para pagar doeudas con otros acreedores.

Anto vl riesqo do que ol pats tuera incapaz do enfraontsr los
voncimientos do su deuda, on junio do 1982 el Secrotarlio de Haclien
dit, Silva Hurzog, dosignd un Comilé Asusor Naclonal®™ con el fin de

montar diversas osbtratoglas paras stonder el problema financioro
dol pais. Las deliboraciones de! “petil comitté™ planteaban la
suspencion de pagos pol una parte, o llegar a negoclaciones con
tos acrecdores, la primeta actitud adoptada fue de "no hay que ha-
cer, ni que hablar, simplemente no pagamos”.

Sin embargu no su podia docir a los bancos "vayanse al dia--
bhlo*, pues e8 sabido que importamos mas del 40% de nuestra comida. (35)

Este comite informd quu las opcliones de acclon eran:

a) aclarar la stluacién ccondmica del pais y declarar la mora
Ltoria:

b) iniciar una negoclacion de indole politicn y doclarar una

Jh. - SOSA José: BOBADILLA Joryge; Ki_Comité Asesor y la Deuda Moxica-
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posibi lidad de ucuord% a [in de allogarse rocursos financie-
ros via tratados con el FMI y con lo 3 goblornos de los pai-
sos industriales. (36)

Kl Comité so Inclind por la segunda opclébn. Ast ol goblerno en
julio de 1982 solicité ul FMI ayuda y de esta forma se tniclaron -
converdaciones con autoridades do vste organlsmo [nternacional, pa-
ra Lenar acceso o rocursos,

En tanto los functonarios mouxicanos trutuban de lograr el gpo-

yo oxterior, la oconomla moxicann ompoorsba senaiblemento. En un al

timo esfuorzo por controlar la inminento crisis ol gobiorno de ma.
xtco introdujo on agosto varias roformas al régimen cambiario. gy..
tas modidas crearon una mayor incerlidumbre. Se ostimabs que las ro
survas del Hanco de México so agotariusn por completo on un breve -
plazo. B

Anto osta situaclén al goblerno mexicano 86lo le guedd decla--
rar una moratoria.

De esta manora, on los primoros dias do ugosto do 1982, el Se-
cretario de Hacionda, JesGs Silva Hurzog informd al PMI, a la Roser
¥odoral de E.U., y al Dopartamento del Tesoro de los E.U, sobre la
situacion financlera por la quo atravesaba el pals:

a) las reservas de divisas estaban procticamente agotadas,

b) habia préastamos que se vencarian.en pocos dias y que no po-

driaen ser pagados, y
¢) las perspoctivas vcontmicas no permitfan esperar que tuvie-
ra lugar un rapido retorno a la normalidad y, por lo tanto, po-
dria hsber problemas con los compromisos de pagos de los si--~
quieontes dos afios.

Asimismo, el Secrelsrlio de Haclenda expusd su opinldbn de que
para rosolver los problomas de Maxico era indimpunsable contar con
la ayuda financlera (nternacional y de los goblernns acreedores,
AdemAs se aclaro y de aqui su Importancia, que a menos de que en --
cuestiotn de difas se materiallzara un apoyo externo muy conaiderable,
ol Goblerno tendria quo suspendor el pago del sarviclo de su deuda,

6. - KRAFT Joson; op clb. pags. 4-5
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Tal moratoria so anuncio el 20 de agosto en la cliudad de Nueva
York, K.U.

"El mundo fue distinto dospubds do eso™ afirmaria Jesas Sflva
Herzog, (37) La moratorla de pagos moxicana dlo Inicio de alguna
torms a la crisis do la douda a nivel internacional; pues fue el
primer pals en encarar ol problema y presentar los desoquilibrios
que ol sistema financlero podria sufrir ante esta disyuntiva.

angel Gurria Trevino, Director de Crédito do México, declaro
¢n ese momonto

"

Nosotros no nos arrastramos hasto la comunidad fie--
nanciera {nternacional como deudoros que buscan alivio
por modio da algunos pequehos ajustos gue pueden hacer-
s0 Lras bambal inas, Nosotros llvgamos por la puerta --
principal. Nosotros les dijimos quo tenfamos un gran ~~
problema, - con P mayuscula. Nosotros dijimos que el pro-
bloma ora toda ln estructura financiora mundial, diji--
mos qua ¢l probloma ora do todow. " (38)
Esta aseveracion muestra cual fuo la situaclén que prevalecia
aentre acreedorus y doudores on torno al problema do douda.

Ksta crisis de consecuoncias nogativas no s6lo afectd a México
sino quo también a los pafses y a los bancos acreodores, asl como
en gencral al resto do los paises on dosarrcllo. El perjuicio mas
profundo lo recibjeron las nacfones que en ese momonto se encontra-

ban fuortemente ondeudadas.

37.- QP CIT. pag. U3
38.- IHIDEM; pag. 91
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il

L _MANEJO DI LA DHEUDA KXTHRNA DE MHEX1C0 DURANTE El. SKXENIO DF
HMIGURL, DY LA MADRID HURTADO.

El 1Y de Diciembro de 1982, Migusl de la Modrid Hurtado Loma la
prasidencia do un pals que 80 encontraba en la poor crigi$ econdmica
do su historia. Kl roto prioritarieo del nuove gobiorne seria reordu-
nar la economia y atender ol grave probloma do lu deuda oxterna.

1l Presidente Miquel de la Madrid, rosumié on su discurso de -
toma de pososion la siLuaclOn ccondmica de Méxlico do 1a siguiente -
mAnery:

"... Sutrimog una Inflacion que casl alcanza osto sho el
1008, un doticit sin procedentes del sector pablico la -
al imenta agudamonto y so caroce do ahorro para financiar
sy propta inveorsion; ol rezago do las tarifas y los pro-
clos pibllcos pono & lay emprosas du} EBstado en situacion
deficitaria, encubre ineficlonclas y subsidia a qgrupos -
de altos ingresos, ol debilitamiento en la dinamica do -
1o soctorey productivos nus ha colocado en crecimlento
coro. Kl ingreoso do divisas al sistema tinanciero ha pa-
rallzado, salvo los provenjontes de la exportacion do ..
petréleo. Tenemos una douda exterpna publica y privada --
que alcanza una proporcion desmesurada, cuyo servicio --
impone una carga excasiva al presupuesto y s la balsnza
do pages y desplaza recursos do la inversjon productiva
y los gastos socialed. La rocaudocién fiscal se dobilite
Kl crédito externo so ha roducido drasticaments y so ha
dobilitado el ghorro interno y los flujor netos do inver
sion. En estas circunsloncldas, ostln seriemente amonisza-
dos la planta productiva y el ompleo. Confrontamos asi
ol mig alto dosempleo ablerto de los Oltimos afos.” (39)

Anto osta perspoectiva do la situscion del pais., La administra--
cion do Mlguol de la Madrid (MMH) conciblé el Programa Ineediato de
Roordonnciéon Econteica (PIRK); este plan tenia como principales obje

Livou:
- Abatir la inflacion y la inustabllidad cambiaria;
- Protogar ol empleo, la planta productiva y ol abasto popular;
- Asi como, suntar las basos para una recuperacién de la economia
quo suporsra sus principales desequilibrios estructurales.

39.- MMIl; "Monsale a la Nacién: on Rovista do Comercio Exterlor;
vol.32; No. 12; Méexico, Diciombre de 1982; pug. 1278.
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Kl Plan Nacio_nsl do Dusarrollo (PND) 1983-1988, plasma los es-
fuerzos do planeactién de la politica economica del gublerno. Los ca-
pitulos quinto y soxto del Plan se denomipen "“Kstrategia econtmica y
social”: y "Pelilica economica general®™ rospectivamonte, en ellon
se contienon las principoloes disposicliones con lns gque se pretendia
vancer la erisiSy rocuperar la capacidad de crecimliento.

En lo que concterne a la politfica do douda externa, tanto pabl L
ca como privada, ¢l PND propuso una estructura do financiamionto ca-
paz de ofrecer los "recursos complomentarios® que requecia el desarro
llo dol pais sin poner en poligro la continuidad del crecimionto eco
"6"'“10- Picha esLrategia giraria ovn torno a critorios do corto y ™0~
diano plazo. Respecto a los criturios de corto plazo, estos ponian
al énfasls en su reestructuracion y rehabilitacléon, pues se conside-
raba quo un endoudamieptu adictional y marginal podia coadyuvar a dig
tribuir mejor on el tiempo, 0l ajuste econdmico necesario y aliviar
los costog socfules correspondientes. La estrategia financiera de .-
moediano y!plﬁ;u, buscaria seguir utllizando ol crédito externo, ---
aungue advertia que lo harts do manora croclonte con miras a comple-
mentar el financiamionto dol desarrollo, Kl PND anticipaba que nues-
tro pails continuaria con su "norma de pogar todas las obligaciones
contraijdas®, insistiendo en que, a partir de la reestructuracién de
la deuda publica externa, se recuperaris la posibilidad do su manejo,
procurando que no se convirtlera on una variable demasiado r{gida en
8l proceso do presupusslicion y deo ajusto de la balanza de pagos, --
También puntualizaba que a la deuda dol sector privado se le otorga-
ria respaldo frente a los acreedores. (40)

De oste modo, ol gobierno del Prosidente MM se fijaba el propo
sito definido de tmpulsar un munejo racional do la douda externa pa.
ra poermitir el aprovochamionto de los beneficlos del acceso del pais
al financiamiento mundial.

Muchos do estos planes tenian como sustento no g6lc la voluntad

40.- Podor Kjccutivo Pederal; "Plan Nacional de besarrollo, 1983-1988*
Rovista de Comerciu Exterior, Vol. 33, Num, 6; México, Junio de
1983, paq. 1188
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do contoner la crisis econotmica, sino que ya la Carta da Intencion
suserita ontre ol gobtorno mexicano y el ¥M] en noviembre de 1982,
compromet.ian al Hetado a actuar on la forma en que lo hizé. Rl ar-
Liculo 17 dol citado documnnto ostablecia: "que durante los préxi-
mos tres afos es {mprescindible que la economf{a wmexicana realice -
{mportantes #justeos que lo permitan alcanzar un crecimiento soste-
nido de la producci6n y ol ompleo, superar el descquilibrio exter-
no, abatir los indieeos do (nflaclén, y fortalecor las tinanzas pa-
bllcas. 1o hard posiblo quo, pasando vhe periodo do ajuste, la -
economia alcance de nuesvo su potenclal de crocimiento a large pjg-
z0. (41)
be osta forma queda clara cual sorfae la politica dol gobleorno
para afrontar, solucionar y buscar boneflicios a la deuds oxterna:
tii busquoda do una soluclon al problema habria de transitaer por va
rlian olapas (mportantes:
* 1982-1983, quu buscaba atonder a la crisls de liquidoz on el
corto plazo.
®  1984-198% quo buscaba onfrentar lag cuestiones do medlano y tar
go plazo, Asf como la obtencion de dinero tresco, y
* 1986-1988 que planteoaba ronegocfar la deuda oxterna mexicana
con una estrategia (lnanciera mAs adecuada a las necesidades --
dol pails en o! futuro

1114, LA _RENKCOCIACION DR LA DEUDA KN DICIKMBRE DY 1982

Ante la crisis econfmica quo so vivio durante los Gltimos cua
Lro mesos do la gostién do la administrac{én de JLP, el gobierno
Lralb do afrontar ésta y respondor a4 los acroedores extranjeros lo
antes postblo. Sus acclonos fueron conformar un Grupo Asesor Naclo
nol, que pudiera ofrecer soluciones al problema del endvudamiento
que en oxos momentos abrumaban al pais.

41.- Art. 17 do la Carta de Intencidn con el FMI, 1982; Archivo Ge--
neral de la_Nacjon.
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De esta forma el grupo asesor inlcia en Agosto conversaciones con -

las diferentes entidades con las cuales Mexico Lonia compromisos ff-

nancieros. Los participantes ep las diferentes negociaciones fusron:

@) Kl ¥ondo Monetario Internacional.

b) Los gobiernos de los patses on donde estaban domiciliados los -
bancos acreedores vy,

) La banca acreedora.

Las negociaciones con el FME perseguian en primera instancia -
lavar a cabo ¢l di <efo y firma de un acunrdo de facilidad ampliada;
y como sequnda instancia se buscaba la parlicipacion del Fopdo como
mediador entre Mexico vy 1a Banca Internacionad, los bancos centraloes
de los paises industriales y sus gobicrnos.

tas conversaciones {ormates incluyeron una salicitud del gobjer
no mexicano para un crédito de facitidod ampliada por 4 H00 millones
de dolares t12) Al hacer esta solbicitud Mexieo dectard su disposi
cibn o neqociar un programa de estabilizacion.

E1 FML acepto la sslhicitud de Mexdico: pero pidid al gobierno de
México; aclarar tres punbos:

1) que o] gabierno mexicanog beiera tarmel so sol icitud de asistencia,
esto para verificar o reasceion interna ante tal soticitud. (43)

2) que se aclarase Ja intencion de las medidas cambiorias adoptadas

por ¢l gobierno mexicano:

3) que ¢l gqobiernn mexicanoe aceplata iNLEGrar sus negoelaciones con
tos diterentes miembros de la comunid ol financiera internacional

en un pagquete interconcctado. (34)

- Considerando ta cuota del pats ante esta institucion esa eifra =
constituia ef maximo que podria autorizarse. Las requtaciones dispo-
nep dque esbe Lipo Jde finahaiamiento esla sujcto G uina alta condicio-
nalidad. Para oblenerlo, los patses deben presentar un programa do -
ajuste coconomico aceptable para la institucion,

- ¥n México no s¢ habta hecho del conocimiento pablico estas convor-
saciones, y solo se manojoban informaciones a nivel de rumor, siempre
con repudio o9 estas negocjaciones.

LoOp it . pau,. 1Y
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El gobierno deo México accedié a todo lo anterior. Una vez rea-
lizadas las observaciones ya moncionadas, 1as negociacionos con el
FMI avanzaron con celoridad.

Hacia finales do agosto de 1982, las platicas ostaban précticy
mente conclujdas, de tal manera quo so eostimaba quo la firma del
acuerdo podria ser a principios de septiombro del mismo afio. Sin -
embargo, la nacionalizacién de la banca y las nuovas disposiciones
on materia de control de cambio, complicaron el proceso de negocia-
cién. Con todo, las conversaciones con el FMise reanudaron ol 3 de
septlembre.

Las discusiones se¢ prolongaron por algo mids de dos meses. Fi--
nalmonte, el 10 de noviembre de 1982 el gobiorno mexicano firms la
carta de intencién en la que se declaraba dispuesto a adoptar un
programa de estabilizacién compatiblo con las concepclones del FMI.

A grandes rasgosd, ol acuerdo de facilidud ampliada entruv México
y el FMI consistié en lo siguiente:
a) Moxico obtondrio financiamiento por un total de 4 500 millones
de dbl&rey. Esta suma se desembolsaria trimestralmonte durante
6] perfodo do vigencia dal progroma de ostabllizacién (1983-1985)
b) Las fechas y las condiclones para pagar oste [inanciamiento seo
fijarian de acuordo con la evoiucion de ta sltuacién de las rpg.
Servas internacionales y la balanza do pagos de México;
¢) Rl desombolso de estos fondos estaria condicionado al cumplimien
to del programa scondbmico acordado. (45)

Este programs tendria los siguientes objetivos; recuperar el
nivel de crecimiento econbmico, reducir la tasa de inflaciétn, mojo-
rar el desequilibrio externo y fortalecer las finanzas pGbl{cas.
Para aseogurar el cumplimiento del Plan, el acuerdo incluyé las si~--
guientes metas para 1983:

- Un endeudamiento neto externo con los bancos comerciales de 5 mil
millones de délares ;
- La reduccién del déficit deol sector pablico del 17.9% del PIB en
1982 al 8.5% on 1983, el 5.5% en 1984 y ol 3.5% en 1985,
- Pinalmente so contrajo la obligacién de evitar atrasos en el pago

45.- IBIDEM, PAG. B7
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de intereses suvbre Ja deuda externa privada y de suldar a la brove-
dad posible los acumulados hastu ontonces. (46)

Las nagocliaciones con &l PMI reprosdntaron on su cunclusion
que al Yondo soria el nval de MOxico anto los nngocludores interna-
cionnles.

De osta forma el FM1 estublecié la nuava practica de condicio-
nar dicho apoyn al otorgamionto del crédito programado de la bancs
comorcial. Se inuguro asl ln pratics del préstumo involuntarlo.

La anterior alirmacion queda fusti(icada, cusndo ol 16 de Noviem--
bre el Director Gerento del PM1 inlorm¢ a la banca internucional
que condicionaria la aprobacibn del acuerdo s la concesibn, por |
parte de los bancos, do un financiamionto tresco por 5 mil millonos
do dolares.

Las razones de la peticién fueron que Mdxico para poder
cumplir con su programs do establlizacién, roquerirla durante 1943
de un total de 8 300 millonus de dblures. 1 500 pars cubrir los
priuvatumos puvsle de 1982, 4250 millonos y los yoblernos de los pa_
ises Industrislizados proveerian 2 mil mitlones do dolares mis. Los
5 mil millones restantes Lendrisn que ser concedidos por la banca
privadn y dosembolsudos al mismo tiempo quus los recursos dol FMI (47)

Dndo que la rauni6n del consejo oatabu programada para el dia
23 do Diciembro, se precisuba un compromiso uscrito por parte de
lus bancos A wis tardar ol dia 1% de eso mos.

ahora bien, los neguciadores muxiconos después do haber obto-
nido el reapaldo del ¥MI, nocositaban dinero para hacer {runte al -
agotamiento de las roseorvas dol Banco do Moxico, y uanie este dilesa,
¥ mlentras la banca acrecdora decidfo aceplar la propucsta de!l ¥FMI,
¥y que éste nuturizara lon flujos al gobletrno mexicano, se iniclaron
conversaciones con los gobiernos de los paises acreedores; pues dado
46.~ Curta de Intencitn ¥MI - MOxico (1982); op cit..

47.- Telox de J. do Larusiere al Comlté Asesor do Banco; Ulciombre

1° do 1942 citado en SHCP - FCE; op cit; paa. 73
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que o} crédito internacional privado hacfa México se habia cerrado,
fuo necesario resolver en lo posible estas necesidades de divisas
mediante préstamos ofiolales.

Las solicitudes de fondos se hicleron primero a los bancos cen
trales de los paisos avanzudos Implicados en el probloma y, a los -
gobiernos de dichos paisos para obtener recursos adicionales. De -
estas negociaclonos surgieron los |lamados “paquotvs de emergencia”
(mexican rescue).

La relacibn se establocid primero con la Reserva Federal de -
los Estados Unidos. Las conversaclones tuvieron lugar bajo los ous-
picios dol Banco Internacional de pagos (Bank for International -
Settiemants), organismo que hace las veces de banco contral de ban-
cos centrales. El monto total do fondos solicitado ascendia aproxi-
madaments a 1 500 millones de délares. (48)

El actor mis importante en la seric do negociaciones financle-
ras de emorgencia fue Kstados Unidos. La respussta norteamericana a
la crisis financiera de México radico, en el intorés estadounidense
de limitar a corto plazo los efectos negativos que la escasez de df
visas podria tenor sobre el comercio bilatoral y las ganancias de -
los interoses privados estadounidenses on México.

La Rosorva Federal do Estados Unidos sugiri6 la necesidad de -
entablar inmediatamente negociaciones oficieles con el resto de los
bancos centrales miembros del Hanco Internacional de Pagos. Con ese
fin, la Reserva Federal orguniz6 una reunioén entre ol Gobjerno me-
xicano y aquella instituclién. El primer spoyo era el préstamo de -
1 500 millones de dolares del Banco Internacional. Sin cmbargo, sa
estimaba que eslos fondoz no cran suficlentes para cubrir los reque
rimontos del puts. A este respecto, la Rosorva Federal propusd que -
también s0 ontablaran negociacliones directas con los gobiernos de -
luos paises acroedoros.

la reunién con vl Banco Internacional de Pagos se llevd a cabo
ol 18 de Agosto. Los representantes de los Bstados Unidos, Gran -
Bretafa, Kspafa y Sulza ro moslLraron muy favorables a México y ----

48.- NIFTO Roldan; *Conferencia do Prensa del Lic. J,§.H"; EXCBLSIOR;
17_de Agosto do 1982; pags. 1 - 22.
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lograron convencer a los demis screedoros. Pinalmonte, se dicidlée
otrogar {i{nanciamiento a Mixico por | 850 millones de délares.
Los Estados Unidos otorgarfan la mitad y el remanante se reuniria
ontre los otros pafses. ¥l plazo serfa do un afio y la suma total
se desembolsaria en tres partes iquales; la primera al momento on
que México proporcionara una garantia, la cual se constituyé con
petroleo mexicano; la segunda, cusando las negociaciones con ¢}
FM1 estuvieran avanzadas; y la Lorcera se entregaria al somento
de la firma del programa de eostabilizaciéon. De «#sta forma so con-
cluyd el primer paquete do rescate.

Bl sogundo de los paqueles do emergencis, se obtuvo de los -
Bstados Unidos por wmedio dol Dopartamento del Tesoro. Lar conver-
saciones con el Dopartamento del Tesoro comenzaron ol 13 do agos-
to do 1982. Bn esos momonlos criticos so snticipaba que los fon--
doe provenientes del Banco Internacional de Pagos y del FM! no ue
rian desembolsados sino monos después. 5in embargo, las reservas
de México estaban por agotarse y ol pais requerfa dlnero en los -
siguientes dos’ o tres dias para evitar el peligro do la quiebra.

Durante loa primeros contactos con el Tesoro estadounidense
dos asuntos revistieron particular Importancia. Primero, habia
que fdentificar qué deudas esteban por vencor, cudndo y con gqulén.
Este anadlials arroj6é una Iimajen clara del flujo do efectivo reque
rido por el pals.

Se concluyd que el pais precisaba urgontemento de 2 mil mi--
llones de dblaros que el gobierno do los Kstados Unidos accedi6 a
proporcionar mediante dos acuerdos. Mil millonos de dblares se --
concedieron como un crédito por medio de la Commodity Credit Cor-
poration. (49) Los restantos mil millones se obtuvieron del pon
do do Fstabllizaci6bn Monetaria del Toesoro eoastadounidense. Este f}
nanciamiento constituyé un pago por anticipado de ventas de petré
leo que al goblerno de México harfn a ese pais. Kl crédito para
alimentos fue pactado rhpidamente. El problema emantd de las diferep

49.- Ks la agencia de apoyo o las ventas de EB.U para la importacion
de granodg y alimentou.
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clas surgldas on cuanlo al wrecic do vanta del petrdlen, Kn opinion
de tox estadounidonses ¢ procio del energético tonla que sorinterd
or ul vigenle on el morcado.

Los tmrminos finaled dol convanio fueron dados o conocer ol 24
de Aaoste do 1989,

" la Secrotarla do Hacioenda y Cradilo Publica informa

aue hoy sa firmd un contrato con el Departamente de

tnergta do fox K U para vendor un promndlo dgtario de

110 mil burrilos do coudo Istmo, con ol cual 8o cubrird

vl anticipo de mil millones de délares unlrogados al

Rincn Jde Mexteo por conceplo de exportacién de petrdleo

... Kb procio de barril de crude se [ijard de acuerdo

con lag condicionos del mercado intornscional poro no

podra sor mayor de 49 aolares nil menor de 2 dblares. ™ (90

11 tercor poquote de emorgencin fue concebido por los gobloer-
nos Jde varlos paises doesdarrollados por un monto Jdo 2 mil mitlonas

de dolares, ¥sto erédito no se atorgd un etectivo, come loy otros

dos paguetas, sino an fincas do crédito que on s caso permitician
cuntanuar con g importacion de insumos (ndustriales bAsjcos. ks
ubvio que ¢l 'l inanclamiento contenldo en esto pagquecte no contribula
A #oeluciann probicmas Jde lquides do 1o sconumia mexicona. Hin
napaggo.  extos acuerdos tuviaron o sontldo de poner de manitiesto
¢l deseco du cooperaciodn de los paisen acresdorss.

En o suma, Mexico obutuvdd firanciamlonto de cmergoncia por un
total poLencial de 4 70U miitoner do délares.

Nespuos de que los neaqucliadores moxjecanos hahian Llogado
cleclus scuetdos von el FAL vy se pudleron oblenel o6 pagueles di
{inancianteonto da cmurgancia, ¢l esecenario estaba dispuosto para

aburdar ol problema mog difiesl, o) do los bancos acteadores.

Las angociaciones con ba Banca Intarnacional tusron las mas
largas, laboriosas y dificiles Jdo lan emprondidas por el goblerno -
moxicanu, Estax neqociaciones so Jugarroltlaron durante el lapso de
AQosto du 1987 8 marvo do 19873,

50. - PRLAYY Rirain; "Su Lieas o un acuerdo con B UL " EXCELSTOR:
Mexito, 18 da Agositou do 19H82; pag.
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Dosde el 12 de Agosto do 1982 los principales bancos acreedo-
ros del gobierno mexicano hablan recibido aviso de parte do! pro--
prio gobiorno, do que pronto habria problemas con ol pago de los
voncimientos do la deuda moxicana. Kl 19 do Agosto, el Secretario

de Haalonda sostuvo una ronda do conversuclones Infurmales con
lou principales bancos comerclales y prepsraba la ostratogin

comGn para la sesién convocada pars el 20 do del mismo mes. Las
primeras deliberacionos hicleron evidente que el pago de varios -
pr'ostamos que vencian on los mosoes siguiontes oran imposibles de
pagar a raiz do la dificil sjtuacién finenciers por la que atravo-
saba México:; y que se tenfa que buscar una soluclén concertada pa-
ra evitar la suspension de pagos. Durante estas conversaclones se
observé quo el nGmero de bancos era tal -700 o mds- que negociar
con cada uno de ellos morfa una tarca difticil y casl imposiblo,

Bn vista deol problema de con quien nogoclar, &e apoy6 la ---
iden moxicana de crear un grupo Asesor Bancario integrado por 13
bancos (mAs tarde serfa llamado el Comité Asesor). La tarea de os-
te comité seria la de coordinar el proceso de negocliacién, actuan-
do a nombre de todos los demds bancos y como via de comunicacioén
para divulgar las dlscusiones y los acuerdos tomados. Adomds que
geria un grupo de apoyo para México pues una vez que se acordara
cierta politica con este Comité, éste convenceria o de sur necesa-
rio presionaria a los bancos para que dcoptarnn tales doclisiones.

Este grupo se integrdé con representantes de: Bank of Amerlca;
Bank of Montrcal., Bank of Tokio; Bankera Truil Co.: Chase Haitha---
ttan; Chemical Bank: Citibank: Doutch Bank: Lloyds flank: Internatj
nal Bank; Manufacturers Hanover Trust Co. of New York: Morgan GCua-
ranty Trust Co,, Socleté Cenérale y Suiss Hank Corporation.

Im esta forma habia 7 hancon comerciales ds los Kxtados Uni--
dos y B bancos do otros patses prostamistan imp_ortantes.,

Adt para el 22 de Agosto, ¢) Comité Asosor y el Secrctarin de
Haclenda, Miguol Angel Gurria enviaron dos THELEX a los bancos con
los qua tenia deudas México. Bl primero sefalaba la rounién en Nue
va York con 115 bancos, 1a oxiatencia dol Comité y rolteraba la
bropuatita mexicana parn un aplazamiento de todos los pagos de prin

cipal adoudadon por el goblerne mexicano por 40 dias (s6lo los



-2 -

montos principales ya que los (ntereses so continuarian paaando),
¢l principal ha pagar en ol corto plazo era de 10 000 millonos de
dolares mas interosoes; con la prorroga, Moxico s6lo tuvo quo en--
frontar ¢l pago de intereses, alrededor de 1| 000 millones de déla
res mensuales.  (%1) Lo prérroga seria a partir del 25 do agosto.
Bl scqunao docia que ol Comité asesor habta sido formado ante la
solicitud mexicana do refinanciar pagos del principal do la deuda
bancaria a corto y mediano plazo, dol sector pablico con venci--
miento en un periodo de 90 dias. AdemAs puntualizaba que la pro--
puusta mexficana ora parLe tntegral de un amplio programa de apoyo
respaldiado por varias Instituciones financieras internacionales.
También so atirmaba que el Grupo Asesor apoyaba la propuesta moxf
cana. y que esperaba una respucsta solidaria del rosto de la comu
nidad financiera. La solicltud do México fue aceptada inmodiata--
mento por los acreedores.
Con la concnsi6n de [a préorroga, el goblerno do México obtu
vo tiempo suticliente para continuar las negociocloneg con ol FPMIL(52)
hurante. ol lapso concedido a MAxico para ¢l retraso de sus
pagos; ol Comité infcld sus trabajos con los nayociadores mexica-
nos, durante las platlcos el Comité encontrd dos problemas, uno
era @l de los préstamos inlerbancarios. Sels bancos privados mexi
canos -DBANAMFX, DANCOMER, SERFIN, COMKRMEX, SOMEX ¥ EL BANCO [N~
TERNACIONAL - en sus sucursales en Nuova York tenian depdsitos por
un total de & 500 millones de dolares. Dichos dopbsitos vencian
cn un 90 en los 6 meses siquientes y los bancos mexicanos so de-
cliaraban incapacitados para liquidarlos. Los depositantes, mos-
trando su descont ianza, comonzaron a domandar la devolucién de
los depositos conforme estos vencian. Kl problema se complicod con
las medidas tomadas por el gobierno ol primero de septiembre; y
la administracion mexicana ordend a los bancos ya nacionalizados
qua rehusaran ol pago de sus obllquclonas. Bl control dal problo-
s vinoe de Larry Millor, - del
51. - CONZALEZ CPE: SALAS P; "La Crlqiq noxlcunu Las Negoclagiones
con el Uxterior y el Impac 9 .U

en Cuadernos da Pal. Ext. Hoxlcunu, CIDE; aflo 1, 1984, pag.%4
$2. - Para confrontar esta informacion, VID SUPRA; PAG.
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NCHEMICAL- que arrcqléd que los bancos mexicanos informaran con anti-
cipacion ol mopto de la deuda interbancaria que se voncla cuda soma
i, ¥ mediante una rod roglionnl so pruslqnnbn a lo_s que tonia ru--~
clamacionns sobre las sucursnlos moxicenas para quo refinanciaran.

F1 sagundo problema il aqur o enfrentd el Comité Asesor fuo la
cunnticsa deudn de PFMEX, que sumosba 20 mil millonoa de dblares de
lon rcualons 4 mil millonos de d6lares corrospondfan al BANK OF AME-
RICA. Finalmante ol arroqlo fue que el Banco Internaclonal de Pagos
podrin demandar ingresos patrbloros a partir de Ageste de 1981

Lag declaracionns y medidas hochas por o) qoablerno maxicano el
1% de Sepliembra complicaron 1as neqocinciones en Nueva York entre
al Comité Asexor y el Crupo mexicano; puss Hstas no fueron deol aqri
do do 1la Banca Internacional; por 1o cual so Luvieron que aclarar y
analizar taler madidas (ontro ellas la naclona’izacién de la Batca
y ol Control Benoralizado de Combios).

Lo discugion do los puntosn descritos y los problemas surgidos
on las neaogciacinnas con al FMU consumieron ¢l tiompo de prorroga.
Por 1o tanto®al romento do lo firma del acuerdo de Faoilidud Ampli-
ada con el ¥MI (14 dc Novicembro de 1982): el gobletno mexicanu no
contaba aun con un programa de douda que pudiera negociar con 14
Banca Privada. Por lo cual ol Gobierno moxicano pidis a los buncoy
acreadores ol aplazamicnto de 90 dias mas en ol pago del princlpal.
En osta solijcitud adomis so plunted, por primera vez, la necosidad
da reestructursr la deudn externa pGhlica por vencerse ontre AGos-
to de 1982 y Dlciembro do 1984,

#n osta ocaslén lox bancos aeroedores adoptaron una posicion
m°as dura y condicionaron la sollcitud a la solucitn de dos proble-
maq:

- Lo primera se roforta al mercado intorbancario, ¢l cual habla
sufride alteraciones con las doturminaclones del 1° de Septi--
ombra. El Comiré Asesor propuso que las operacionos dol marca-
do interbancario fucran tambléan sujetas a ronegociacidn, La ng
gallva del Coblerno mexicano fuo rotunda: y a camblo 80 compro
mutih a msntonur ¢l pivel de los depbsitos interancarios, so

pona de ser declarado en mora, (%)

53. - KRAFT Joseph; "THE MUXICAN RUSCUE"; op, Cit.; pag., 72
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- La segunda condicién fue solucionar ol asunto do la deuda ox-
terna privada quo se vela alterada por el nuevo control de ---
cambioa.

Sin embargo, con la firma do la Carta do Intencién con el FMI,
6l Goblerno mexjcano 8o compromotia a cumplir con lan condiciones

’ quo on olla se nstipulaban, entro ollas ya so (nclulan las proten--
gionos de la Banca Internacional: pero para que México pudiera po--
ner an marcha nuevas esirategias oconomlicns, 6ste necositabn dinero
fresco., Ante tal situsoién el 16 do Noviembre de 1982 ol Director °
Gorente dul FMI, el Sr. Larosisre hiz6 un llamado a la Banca Priva-
da para que concediera un financiamiento a Maxico por 5 mil millones

de dblares; El Sr. Larosiero,habla sido muy claro y confirmé ofi--
clalmente la decizién, el 19 de Diciembre de 1982; sl la Banca re-
chazaba otorgar a la brevedad ol dinero fresco solicitado, el acuer
do da Pactlidnd Ampliada no se aprobaria.

La poticién del Director del FM] sorprendié a lou bancos e in-
trodujo nuevos problemas on las nogociaciones. Bra la primera vaz
on )a historia que la Banca Intornacional seo voi{a forzada a concedor
flnnncla-loﬁko y su reaccitn fue airada.

Pero como todas las negoclacionos de deouda moxlcana dependfan
de ese acuerdo, los bancos acreedoras no tuvieron mas alternativa
que aceptar la propuesta. Apesar de ello la resistencia de los ban-
cos mAs poquefios no dejo de estar do maniflesto.

La forma de participacién en el financiamiento se acordé por
parte del Comité Asesor on la sigulente forma: Todovs los buncos ---
acreedores otorgarfan recursos on un 7% deo su cartora con el sectur
pablico mexicanc vigente al 20 de Agosto de 1982, (54)

Con el nuevo Gobiernc de Miguel de la Madrid Hurtado; el Socre
tario dc Hacienda di6 a conocer ol 8 deo Diciembre a los acreedores
cuales serfan losg puntor dol nuovo programa econdmico mexicano; y
raltaraba la peticién mexicana do restructurar la deuda moxicana.

A principios da 1983, al nuavo crédito do 5 mil millonss de 46
lares todavia no era sfectivo; principalmonte, porque muchos bancos

64.- Rate crédito deberia ostar compromotido para antes del 15 de
Diclembre; o sea antes do la Reuni6tn del Consojo del FMl, on la
cunl se docidir{a llovar a conclusién ¢l compromiso con México.
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querian condicionar su participaciOn on este préstamo; al otorga-
miento por parte del gobierno mexicano de aiguna garantia respoc-
to a la reanudacion del servicio de la deuda privada. Otro obstA-
culo, fue que los bancos pequefios no eataban conformes con la
aportacion de mis crboditos y forzaban a las instituciones mayores
a que absorvieran la totalidad del crédito. Poro como los bancos
poquefios aportaban en conjunto mAs dol 50% del total del préstamo
fue necesario garantizar su participacion.

Bn vista de estas dificultades y do la importancia que tenia
obtener este crédito, el goblorno mexicano puso un gran empofio on
llegar a8 un acuerdo. Bl Secretario de Hacienda, JesGs Silva Her--
zog, hiz6 entonces una gira que comprendid Rstados Unidoas, ¥ran-
cla, Gran Bretafa, Alemania, Sulza, Bspafin y Japdbn. Bl Sr, Silva
Horzog resumié oul el objetivo de su viajo:

"... Lo primoro que hemos expresado #on los lineamjen--
tos fundamentales del programs de ajuste, de reordsna-
miento econdmico, que ha lanzado el nuevo Goblerno del
Presidente Migue! de la Madrid. Un ajuste que tiene ras
gos severos, pero donde sentimos que las acciones que -
se estdn adoptando, son las Gnicas viables para que Mé-
xico pueda corrogir nlgqunos deseguilibrios en gue cayd

durante los Gltimos afios. Y que esto lo lograremos con
ol apoyo do la Comunidad Internacional... * (5%)

Para la primora quincena de Febrero de 1983 ya se habian reu-
nido 4 800 millones de dblares, y finalmonte, estas gestiones lle-
garon a Bu termino. Para el 25 de Febrero se habla alcanzado ya la
meta dé 105 5 000 millones de délares.

A la conclusioén de las negociaciones siguié la firma del con-
venio para hacer efectivo el préstamo. Tanto los banqueros cowo
los represontantes de Moéxico manifestaron su gatlsfacciéon por el -
acuerdo alcanzado. WILLIAM RHODES, Vicepresidente del CITIBANK
oxpresd”

"... La exitosa realizacidén del préstamo es una indica--
clén de la conflanza internacional en la capacidad de M&
xico para superar sus problemas econtmicos... (56)

55.» NIETO Martinez Juan; "POLITICA BN PALACIO"; LA _PRENGA; 9 de Fe-
brero de 1983; México D.P.; pag. 3. 48
56.- BANCO DE_MEXICO: "Informe Anual®; 1984; pag. 106
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Por su parte el Secretario Jea(s Silvae Herzog mencionéd:

®.. En primer lugar, hay confianza de la Comunidad ¥i-
nanciera Internacional en Mbxico: en segundo, el crédji
to domuestra la capacidad de respussta de la propla «
comunidad on casos importantes que le satsfien y son de
su propio interéds..." (57)

Rl acuerdo fue firmado en Nueva York ol 3 do Marzo de 1983, Bn
su suscripelén intervinieron 530 bancos de 40 paises; 26 Institucio
nes da éstas participaron con ol 42% de)l total (2 202.7 miilones);
de é4stas, 9 eran de los Batados Unidos, 5 de Japén, 4 de Canadh, 3
da Cran Brotafla, 2 do Francla, 2 de Suiza y ! do Alemania F.

Bste crédilo fuo singular tanto por las dificultades que presan-
td como por la novedad de la operacién. De hecha, fuo al primsr cro
dito sindicado itanvoluntario de la historia flpnanciera i{nternacional,

Las condicliones del préstamo fusron las siguientes: un plazo
de 6 aflos con 3 de gracia, un diferencial de 2.5 puntoa sobre la
tasa Libor; 2.6M wobre la tasa Primse, mAs una comisién de 1.5% BO-
bre o) monto del préstamo, comiaidn que se pagd al {irmar ol contra
to. «(58) .

La obtencién del crodito do 5 mil miliones da dbiares fue la
plataforma para lniciar la reestructuracién acordada tentativaments
en 1982. Bl goblerno mexicano habia ya pressntado el 8 de diciembre
de 1982 los principios pars un acuerdo; en asa informacién se acla-
rabs que no se considerarian los siguientes puntos en las negocia--
clones de reestructuracién:

- Los préstamos hoechos o garantizadoa por zgencias oficiales no
moxlcanas (a la inrdusiria privads)
-« Los préstamos de agencias oficiales wultlilaterales (FMI, BM)
- Los bonos pGblicos coljocados por Mdxico en los mercados interna--
cionales
- Los préstamos i{nterbancarios.

De ostas aclaracicnea se obtuvo que, la reestructuracibn me
aplicar{a Gnicamente a los pagos de capital con venclimiento entre
el 23 de Agosto de 1982 y el 31 de Diciembra de 1984, Do eata forme
se delinit que el parfodo de pago de los saldos vencidos serfa de

§7.- 1DIDEM: pag.108
58, - SHCP-¥CB; OP. CIT.; pag. 102
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ocho afos contados a partir del 11 de Enero de 1983; pero con un pe
rfodo de gracia de 4 sfios; y una tama de interés de 1 1/8% scbre la
tasa Libor, o bien do 1 3/4% sobre la Prime. La douda renegociada -
comenzaria ontoncos a pagarse en un per{odo de 16 trimestre y empe-
zaria en Bnero de 1987, para concluir en al cusrto trimestre de
1990. De acuerdo con lo anterior, el monto reestructurado ascendia
aproximadamente a 23 mil millones de dblaresw, cantidad que oxclufa
responsabilidades por concepto de intereses.

Las negocfaciones trascurrieron sin contratiompos y para el 27
de Julio ya exist{a un acuerdo sobre ol clausulado del contrato. =~
Los acuerdos se susoribieron finalmente entre los meses de Agosto y
botubre de 1983. La primers ronda se celebré el 26 de Agosto,duran
te la cual se firmaron los contratos do roestructuracitn del Gobler
no Federal, PEMEX y NAFINSA que amparaban deuda por 11 345.8 millo-
nes de dolores El 29 de Septiembre firmaron sus respectivos con-
tratos de reprogramaci6n BANOBRAS, BANCOMBX, CPE, y CONASUPO, deuda
que llegaba s un total de 8 1372.4 millones de dOlaros. La Gltima so
si6n ocurrié el 25 de Octubre. Con ésta quedo recstructurada la dey
da de SOMEX, FINASA, FERTIMEX, BANPRSCA, TELMEX Y SIDERMEX por la
cantidad de 2 798.9 millones do dblares.

Al ascordarse la reostructuracidn, fue posible dlsponer de los
recursoa del crédito de 5 mil millones de d6lares acordado en Marzo
de 1983.

Hasta el momento se ha mencionado en reiteradas ocasiones que
la deuda externa privada mexicana tenia también que ser resuelta co
mo condicion al Goblerno mexicano para poder agllizar las conversa-
ciones en torno a la reestructuracién de la deuda oxterna pQblica
del pais, asi como, para conceder més créditos que permitieran al
pais sobreponer la tan critica situacion econteica.

A fines de 1982 la deuda oxterna del sector privado mexicano
ascendia aproximadamente a 10 mil m{llonea de dOlares. Este waldo
representaba el 22% del total de la deuda externa del pais. Si bien
no corresponde a estv trabajo analizar las del deudamiento
privado, sl cabe msefialar su importancis en la formula de renegocia
oi6n de la deuda que ol Gobierno llevaba a cabo: su importancia «--
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radica en que dol total de la deuda externa privada dos tercoras --
partos se vencian entre 1981 y 1984, lo que coincidia con los venci
misntos de la deuda oxterna pGblics; si a esto aunamos su monto, te
mos como resultado que ol pais seria afectado por una situacién aco
nomica mis dificil do los que se esperaba.

Asi, la reostructuracién era Indispensable. De lo contrario, -
los acreedores extranjoros se verian obligados a adjudicarse las os
presas mexicanas que no pudieran pagar, trayendo como consecusncia
la paralizaci6n del sector industrial y con ello acentuar el de---
semploo, ademAs do hacer mas dificil la racuperncl,_o'n econtmica.

Por cstas razones, el Coblerno se vio compromeotido a participar
activamente en la soluci6n del problema. En el pasado las autorida-
des mexicanas no habian rogulado, controlado o requerido el registro
en forma alguna do la douda contraida por ol sector privado mexicano
con entidades extranjeras. Por lo que el primer paso conmistié en -
su registro, pues se desconocia el monto de éata; el tipo de présta
mos; el put;rbn‘de la amortizacién, etc. De lo anterior se obtuvie-
ron las c¢ifras ya citadas. Por otra parte, el servicio de la deuda
privada se habia interrumpido debido a la falte de divieas en tos
altimos cuatro meses de 1982, Hasta Marzo de 1983 se habian acumu-
lado intereses vencidos por 900 millones de dblares,

Ahora bien, las nogociaciones de reestructuracidn de la deuda
privada tenian que realizarse on dos freiiles. Bl prisorc ora sl de
la deuvda del sector privado con la Banca Internacional. En este --
frente, la deuda ascondia a 14 wil millones de dblares. Ademas ha-
bia que renegociar 2 mil millones do délares con proveedores extran
jeros sin garantis oficial. El otro frente era el Club de Paris, el
cual se ocupa de reestructurar deudas con garantia oficial. Con es-
ta institucion se tenian cowprometidos 2 mil millones de dolares.

Para dar solucién al problema de la deuda privada contraida

con la Banca Internscional el Goblernc constituy® en el Danco de Mo
xfco el Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Camblarios (FICORCA).

Con la formacion del FICORCA y ol establecimiento de losdiver-
808 mecanismos de crédito que en 61 se ofrecian, se llegd a una so-
lucién del problema.
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Las ompresas privadas no obtondrien subsidios cambiarios pero
8i{ un marco de referencia para reestructurar su deuda, lo cual les
parmitia obtener condicionos deo renegoclacién mas favorabloes.
También podrian comprar délares a un precio preestablecido y on el
caso de que no tuvieran los pesos podrian obtener un crédito en mo-
neda naclional., Asi sustituian una deuda en dblares por una douda
en pesos que, ademés, era liquidable de acuerdo con una formula quo
buscaba estabilidad en ol monto real de la amortizacién.

Los bancos acreedoros oxtranjeros no lograron el aval oficial
de la douda privada. Sin embargo, s1 obtuvieron por medfo del FICOR
CA el compromiso del Banco de México de habria los dOlares necesar{
on para ol servicio do osta douda.

De csta forma se logr6 un calendario de pagos en dlvisas, acor
do con los ingresos dol pais. Ahora bien, dado que las empresas le
ontregaban pesos al FICORCA a camblo de d6lares, el fideicomiso in-

vertia esos pesos en {nstrumentos denominados en moneda nacional pa
ra comprar los délares controlados conforme ase fueran vencieondo los

adoudos con loa bancos extranjeros.

El programa comenzé a operar en Mayo de 1983. Ami, para Octubre
de 1983 se habfan reestructurado al amparo de! fideicomiso adeudos
privados con el exterior por 11 608 millonoa de dolares. (59)

Las negociaciones con el Club de Paris consistieron en lo si-
gujenta. El goblerno mexicano estaba negociando dirsctamente, los
documentos so trataban de préstamos que los bancos de fomento do -
las exportaciones de los paises industrializados hablan otorgado a
empresas mexicanas, & fin, de que 6a8tas conmpraran productos de sus
raespoctiv_os paiscs.

Desde principios do 1983 se comenzd a negociar el acuerdo con
el Club de Paris respecto a las condiciones de reestructuracion.
Las pricticas del citado Club lo hacian ®uy reacio a renegociar los
venoimientos de mas de un aflo, ya que consideraban que cualquier
pa_{s tiene la capacidad de no rmalizar mu lltuncl,én de balanza de
pagos en ese plazo.

59.- PODER KJECUTIVO; "Los Razones y Las Obram®; 1983; vol. II;
FCE; Méx. 1988; p. 1025
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La gravedad do la crisis de la economia mexicana y loa osfuer-
205 que se estaban haciendo para corregir los desequilibrios mas
impartantes, Influyeron para que el 23 de Junio de 1983 los Gobiler-
nos de 15 de paisus accedieran a rencgociar parte de la deuda pri-
vada garantizada por organfsma oficiales de dichos paises que hubie
ra sido contralda antes del 20 do Diciembre de 1982.

Las condiclones que se obluvieron para osta operacién fueron
las siquiontes:
- Plazo du 6 ahos con 3 do gracia para el 90% do los pagos por cré—

ditos a plazo de un ano;
- Con vencimiento entre el primero de Julio y el 31 dao Diciembre de
1983;
- El 10% restante y los créditos de corto plazo se pagar{an en las
fechas convenidas originalmante,

Bn el caso de los adeudos que se vencian antes o hasta e! 30
de Junio de 1983, se acordé:
- Quo el 90% do los pasivos do largo plazo se reestructuraria tambi

én a 6 afos deo plazo, Incluyendo 3 de gracia y o] 10% se pagarfa 4o
tes del 30 de Septiembro.

Por su parte, los pagos vencidos en el corto plazo se 1iquida-
rian de conformidad con el sigulente calendario: ’
a) 5% el 30 de Septiembre de 1983
b) 5% el 30 de Junio de 1984;
¢) 30% el 30 de Junfo de 1985; y
d) 60% el 30 do Junio de 1986.

Los interescs qus s6 debian pagar oran muy bajos (no eran mayo
ros a 4% sequn la tasa Libor de 1983).
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PAQUETE FINANCIERO DE 1982

(Millones de dblesrea)

Credito de dinevo
fresco de la banca

comarcial
(5 000)
14.8%
.08 Credito dol Clud
de Paris
* (2 000)
SR
J et Pty Credito del
v SN Y ¢ Fondo de estabi-
Acuerdo de B A TON ] zacio
Pinanciamlento o ey n‘;ngsgr?a (B.V)
Ampliado con 1 ¢ ( )
el ML 1.4y
¢4 500) Credito del

Comodity Credit
Corporation (E.U)
{1 000)

TOTAL: 13 500 millones do_dblares
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D1ISTR L3IUCTON iz LA DEULA I
POR SECTORES

(Millones de délares)

XTERNA

1982
DKUDA TOTAL: w7 368
peuda del sector pGblico : %9 710
peuda Bancaria

19 107

peuda del; sector privado
panca Comorgial @ X))

goctor.
privada

Douda dol.

gector publ {3

1984

DEUDA TOTAL: 102 351
peudn del sector publico
peuda del sector privado:

Deuda de la Banca: & 837

pouda_del
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T
LA _REKSTRUCTURACION DK 1984

Con esa primera reestructuracién lograda en 1983, se superaba
final_mente la crisis do pagos de Agosto-Noviembre del afo anterior,
y Bo cocadyudaba, también s la obtencién por parte de los recursos
que la administraclén requeria urgentemente para apoyar sus esfuer-
zos do reordenacibn econédmica, pero no se oliminaba o resolvis para
slempre do manera alguna el problema de la deudas externa mexicana.
Habri que roconocer Que estom resultados, si se les examina con una
poerspectiva de largo plazo, no fueron éptimos. Bl fracaso estriba -
en quo no se puede lograr quo ol acreodor aceptara que el servicio
do 1a douda so ajustara do manera mds o menos automitica a la capa-
cidad do pago del pais; ademds no se asoguraba el compromiso de mas
préatamos voluntarios. En estas circunstanclas no era féacil que la
cof funza de ahprradores e inverslonistas se recuperara.

En 1983 con las modidas adoptadas por el Goblerno, México con-
8ig'ié registrar un aumento de su reserva bruta do 6 291 mlilones -
de “6lares, lograda gracias al superavit de 13 678 millones de do-
lares obtonldos en la balanza comercial y al de b 546 millones en
la cuenta corriente.

Esod resultados so debioron en gran medida & la reduccitn do -
las importacliones, 40% menos quo on 1982 y 64% menos que en 1981, (60)

Para 1984 también se esporaban resultados favorables, aunque
no do la magnitud del superivit logrado en 198); pues se preveia un
fuerte sumento en las {mportaciones como consecuencia del “repunte”
on la actividad econtmica. Por otra parte, el sector pablico debfa
amortizar clertos créditos y disponer de las divisas necesarias pa-
righacer frente a los efectos do las fluctuaciones do las tanas de
intereses Internacjonales y dol precio del petréleoc. De esta manera
para low . prontsticos de balanza de pagos de 1984 me estimd un Su-
peréivit en la balanza comercial entre 9 120 millones y 9 600 MDD, (61)

60, - DANCO DE MEXICO;_"Indicadores ¥conbmicos"; 1963
61,- PRESIDENCIA DE LA REPUBLICA: "Critoriog Generalos de Politica

Econétmica para 1a Inicintiva de Loy de Ingresos ﬁ ol Pro‘u%sﬂ do
Prosupuesto do Kgrosos de la Foderaclibdn torresp v
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Antn esta perspectiva econémica, ol Coblerno decidié¢ iniclar
nuevas neg_oclacionos. Estas primeras negociaciones se hicieron con
el Com{té Asesor de Bancos, a {in do acordar las condiciones dal =
otorgamiento de rocursos froscos y la forma en que éstas . deter-
minarian las participacionos de los bancos con tenencia de deuda me
xicana.

£l 23 de Diciembro de 1983 so 1legd a un acuerdo preliminar -~
con ol Comité Asesor de Bancos por medio del cual la banca prometit
otorgar a Moxico un crédito de dinero fresco por 2 6800 millones de
d6lares. Et acuerdo preveia que oste préstamo fuora a 10 afos con
5 de gracia y con un diferencial del 1 1/2% sobre la tasa Libor
y 1 1/8 sobre la Primo.

Estos términos fueron sensiblemente mojores que los logrados
en el caso del dinero fresco de principlos de 1983.

Da los términos alcanzados, destaca la disminucioén en un punto
porcentual en relacién con ¢l margen pagede por ol dinero fresco de
1983. .

Con la sustanclal mejora, que habla registrado la balanza do pa
gbs moxicana en 1983, se osporaba quo las gostionos de 1984 resulta-
ran mis oxpéditas. $in ombargo, a pesar de ello y do las proyeccio-
nos optimistas para 1984, la suscripcion del crbédito resultd muy --
complicada, pues fue diffci) lograr la participacién de la mayoria
de los acreedores en el financiamiento solicitado. Para 1984 el
acuerdo pretendia que cada banco aumentaréd sus compromisos coh ROX1
co en un 6% respecto del valor que tenia la deuda mexicana al 23 de
Agosito de a%982.

Las negociaciones de 1984, sc¢ caracterizaban por una sensacion
de fatiga en el Morcado Financiero Internacional,con respecto del
problesa de la douda latinoamericana. Muchos bancos no velan la g,

11da do la crisis en el largo plazo y, por tanto, no estaban dispu-
estos a otorgar anualmente mayores plazos y dinero fresco a los Pal
ses deudores. Adomids muchos do los palues con problemas de pago

habian recurrido a los préstamos involuntarios, utilizados pes Pri-
mera vez en el caso de México; hecho que acabd por crear clerto re-

chazo por parte de la banca a sequir participando en este tipo de
operacibn,
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A pesar do oste, ol 3 de Fnero de 1984, el entunces Socrota--
rio do llacienda y Crédito Pablico, JesGs Silva Horzog y ol Direc--
tor del Banco de México, Miguol Mancera Aguayo, unviaren al Direc-
tor Corento del FMI, Jncquos de Larosiére la Sequnda Carta de In--
tencién. ¥n clla se dolinecaba un programa do largo plazo, y so pg-
tipulaba la roducclén continGa del déficit publice, ol upoyo a la
actividad del sector privado, crocimlento de las axportacionos no
potroloras on 13% anual; crecimionto de la deuda total dol sector
pOblico on 4.5%, €] maximo dirfgonte del Fondo comunicd posterjor-
mento a log banquoros acreedores la necosidad de brindar un nuevo
apoyo # Moxico pues, en su opinién, 6sta era cructal pars el Oxito
dol programa de ajuste, s

Iniclalmente, los banqueros solicitaron como condicidn para -
aceptar la reestructuracion que el Gobierno moxicano suscriblora
un acuordo de largo plazo con el FMI. HEstoe Lipo de acuerdo. debe--
ria imponar a Mixico restriccionss uimilares n las del convenio do
facilidad ampliada firmndo s fines do 1982, sablo que por un perio-
do igual al imp{icito en la roestructuracién multiasnual solicitada.
Ello equivalia a mas do 10 nfos do vigllancia estrecha por parte -
del organismo internacional sobre ¢l pais.

La negativa del qobierno moxicano fue rotunda pues esto era
muy ambicloso, ya que un pals no pusde mantener por tan largo pla
20 un pragrama de ajuste; y los banqueros no pudiocron hacer mas
que rehlrar su peticion. Para compesar, Mbxico propust amplioer la
informacién quo periddicamente proporcionaba al M1, Las consultas
se realizarfon scmestralmente duronte la vigencla del acuerdo de
reestructuracion.

1.y desconfianza do los bancos aGn as{ persistia; pues Argen-
tina y otron pafses deudores mostraban retardos on sus pagos ¥y yi-
tuaciones econdmicas muy difficiles de resolvor.

Afortunadamente, para México: durente los primeros meses do -
1984, las oxportaciones mexicanas hnbian exporimontado un {ncremen
to considorable, lo que permitié financiar el servicio de la deuda
y aumentar las importacicnos. AdemAs con la roducci6n del déflcit
piblico, México obtuvo las divisas necesarias para contar con un
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amplio espacio de manfobra durants 1984. Esto aunado a los flujos
de dinoro que so formalizaron ol 27 de Abril de 1984 por la cant{~-
dad do 3 800 millonos de délares, con las condicones pactadas deade
Dicicembro deo 1983.

Con la reestructuracién de la deuda externa lograda hasta ese
momonto habfa quedado vigente un calendario de amortizaciones del -
principal para los siquientes seis afos incompatiblo con la capaci-
dad de pago del pais.

Bajo los acuerdos vigentes en ese momento, los pagos de capital
para el porfodo de 1985 a 1990 presentaban un promodio anual de ---
11 553 millones de dolares. Estos estaban programados de la sigulen
to forma:

- En 1985, 9 758 millones do dblares;

- En 1986, 9 231 millones do dblares;

- En 1987, 14 137 millonos de délares;

- En 1988, 13 544 mi{llones de d6lares.

81 a lo antorlor se suma la liquidacién de intereses que fluc--
tuaban entre 5 mil y 10 mil millones de db6lares anuales, dependien-
do de la tasa de intorés, los pagos anuales por servicio de la deu-
da podrian encontrarse entre 18 mil y 22 mil millones de db6lares --
anuales. (62) Adn suponiendo un superdvit en la balanza comercial

dol orden de los 10 mil millones de d6lares anuales (63) se ten-
drian que consequir, en estas circunstanciar, 10 mil m{llones de ~~

délares adicionales. N

Con la evolucién positiva de la economia nacional, y ante el
requerimionto de divisas que se procisaban para hacer frente a los
compromisos con el exterfor; ol Goblerno mexicano a principios de
1984 propusé a su contraparte acreedora la idea de renegociar en un
marco multianual los pagos del principal de la deuda mexicana.

La propuesta fue apoyada por los funcionarios de las Organiza-
ciones Financlieras Internacionales. El Sr. Jacques Larosiére expre-
s6 durante una reunibn entro los representates do México y dal Co-
mite Asesor de Bancos realizada el primerc de Junio de 1984 en Flla
doltia, Kstados Unidos:

62.~- SHCP - FCK: OP. CIT. pag. 140
63.- Supuesto optimista.
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" ..En vista do los estabies resultados obtenidos por
M‘oxico, cred que seria ol momento ideal para comenzar
a abordar esto caso en un marco multlanual, y con mayor
compromiso por ambas partes.." (64)

El Gobierno mexicano proponia,que se realizara la reestructurg
ci6én de los pagos de capitsl que vencian entre 1985 y 1990, y que
80 roedujera considerablemente ©) pago de intereames.

Las negociaciones con el Comité Asesor de Bancos no resultaron
noda fAciles. Durante afos,los banqueros le habian otorgado un ca-
rhcter excepcionsl y de emergencia a las reestructuraciones y, por
tanto, la costumbre ora realizarlos con un horizonte de certo plazo.
La propuesta mexicana ora claramente atf{pica.

Los bancos observaban, que de realizarCe la reestructuracion
multisnual, ellos mantendrian papel mexicano por un largo perf{odo
de tiempo (hasta 1998), perfodo durante el cual la evolucién espera
dn do la economin mexicana ora bastante inclerta.

A pesar de lo dificil que parecia modificar la concepcion de
la Comunidad Bahcaria Intornacional sobro la reestructuracién de la
douda moxicana, la propuesta de Méxice fue aceptada. (65)

Do esta manera, en los primeros dias de SepLivmbro de 1984 se
11096 o un acuerdo entre los nogociadores mexicanos y el Comitd Asp
sor do Bancos. El 7 de Septiombro, el Secretario de Hacienda infor-
w6 6 la opinion pblica nacional sobre los pormenores del convenlo.
La importancia de la reestructuracion fue definida en los siguien-
tes términos:

“.. No es una panacen, poro s{ un alivio que nos permi-
tirad transformar un problema severo on uno manejable.® (66)

A pesar de que ol acuordo con al Comitd Asesor do Bancos consi-
tituyd una avance on las negociaciones su concluslén fue una tarea
laboriosa y prolongada.

Aun cuando,las negociaciones se encontraban muy avanzadas, pa-
ra Diciombro do ese afo, no fue posible cuncluir los acuerdos aino
hasta los muses inicales do 1985, en osto anc los trAmites fueron
de carfcter administrative y legal para formalizor log contratos de

reestructuracion.
64, -FMI; Boletin del FMI dol 2% de_Junlo de 1984, pag. 5
65.- SKSITY M; "Hoxico'a forein lmnkq agroo to reschadulo several

years of debt™; S pag. b
66, « Cfr; RKXCELSIOR; B du bcptlembre de \984 pag. 1
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En rosumen los scuerdos de 1984 obtuvieron resultados positivos
en cuanto a la reestructuracién multianual y a la raduccién de los
tipos do interés.

lLos rasgos fundamentales de esta reestructuracién se definian
de la rigulente forma: en primer término se contirmaba la reestruc-

turacién de 1os 23 mil millones do délares quo ropresentaba el to-
tal de los vencimientos de 1982 a 1984, solicitada por México a la

comunidad financliera internacionnl desde el 20 de Diciembre de 1982,
En sequndo lugar, se inclulan los 20 mil millones do délares de los
vancimientos entre 198% y 1990 que no hablian sido reestructurados,
por 10 quo me roprograma un total de 43 mil millones do dbélares a
un plazo do 14 anos. El prlmér pago 86 haria en 1986 y seria por
250 millones de dblares. (67)

Por lo que so referia & los 5 mil millones de dblares do dola-
ros do dinero frosco de 1983, su plazo se extendia y su costo ge I
ducia, ocordandose, un propago de | 200 millones do dblares en 1985
para reducir su monto a 3 800 millonos y liquidarlos en un plazo de
10 ahos con S ‘do gracia. Los 3 #00 millones do d6lares otorgados en
Abril de 1984 se obtuvieron con un perf{odo de gracia de casi 6 anos
Y., por lo tanto no tentan que recstructurarse.

En lo rolativo a las Lasas de interés, también se obtuvieron
rosultados favorables en osta renegoclacién; de esta forma se logré
eliminar la tasa preferencial (Prime) dol adoudo los 43 mil millo--
nes de dolares. La tasa aplicable svria la Libor y para sustituir a
la Prime so utillzaria la tasa do certificados de depbsitos, que es
identica vy en ocasionos ligoramente inferior o la Libor. El diferen
cial serfa do 7/8 porcentuales durante los dos porimeros afios, de
1 1/8 durante los siguientes cinco afos, y deo 1 1/4 para los ulti-
mos siete afos.

Los % mi) millones de d6laros de dinero fresco deo 1983 que se
tentan diferenciales de 2 1/4 porcentuales sobre la Libor y de 2 1/8
sobre la Prime so transformaron on 1 1/2 porcentual y 1 1/8 respec-
tivamento. Por esa sola operacién el uhurrb anual seria del orden
de 40 millones do dolares. Adumds esta roestructuracién no causé

67.- CREEN Rosario; "l.a Deuda Kxterna de México: 1973-1987...°; .
pag. 132,
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comision alquna

En conjunto, ol ahorro seria a lo largo de 14 afios do 5 146.8
millonss do dblares. (68)

otra Importante novedad de esta segunda reostructuracioén fue
la propuesta de Mdxico para camblar las monedas en que estaba deno-
minada su douda. Como ol 50% de la douda se debia a bancos no esta-
dounfdensos, que so fondean bési{camente con recursos provenientes
de aus paises de origen, es docir, marcos, ye nes o francos sujzos,
etc. A fin de hacer viable la recstructuracién multianual, el Go-
bierno mexicano ofrecid a estos bancos cambiar a sus propias divisas
parte de los saldos de deuda que con ellos tenia el pais.

De esto modo, México so encontraba ante la posibilidad de po-
dor divers!ficar los morcados do divisas a los que podria acudir P8
ra refinanciar los vencimientos de la douda en e! futuro, evitando
asi depender en forma oxclusiva de las tasas de Interém ostadouniden
se en por{odos on que, como fue la adminlstracion Heagan, la politi
ca fiscal y monetaria de Washington ascendidé a niveles muy slevados
en términos roales.

Kl arreglo que finalmente se alcanz6 en estas negociaciones
fue que, de llegar a un acuerdo definitivo, los bancog acreedores
no estadounidenses podrian cambiar hasta el 0% de sus tenencias de
deuda mexicana a sus monedas nacionales en un porfodo de hasta 42
mesen. Con base en lo untorlo}, ol monto miximo do deuda suscepti--~
ble de conversién seria de 11 %99 millones de dblares. La operacién
concrotada el 29 de Marzo de 1985 constituia, de acuardo con la
SHCP la roestructuracion de douda bancaria comercial maAs Importante
de la historia financiera internacional, tanto por su monto como
por su trascendencia.

Al tiempo que ocurrian ostas negoclaciones, la economia habla
dejado de moverse en dirocci6én de la establlizacién pues el tipo de
camblo seguia deslizdndose y ol déficit pablico habla crecido mas
de lo provisto. Kl goblerno reaccifond a este situacién, decldiendo
reducir do maners selectiva el gasto pablico.

A pesar de ello, la situacién no mejord; al mos do Jullo la {pn
flacién anualizada fue del 65% y ol tipo de cambio habia sufrido
una considerable devaluacién. (69)

68.- MMH: 39 Informo de Goblerno:; 1985
69.- BANCO DE MEXICO; Indlcadores Kconomicos; 1984
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Como reacci6bn a esta situacioéon, el Gobierno decidié reforzar
ol proceso de ajusto mediante nuevas modidan, las cuales fueron
anuncindas por ol Presidente de la RepGblica el dia 21 de Julfo de
1985.

".. En las Gltimas somanas se ha venido notando un €li-
ma de preocupacién y nerviosismo. Frente a ollo, el Go-
bierno ha venido tomando en los Gltimos meses diversas
madidas., Entre ellas":

Ajustar el gasto pGblico y aumentar la eficacia -
operativa do la administracion pOblica, deofender la es-
Labilidad dol mercado potrdlera, restar liquidez excesi
va, combatir la espsculaocibn bancaria.

Sin embargo, las circunstancias actuales obligan a
rodoblar osfuerzos. Por lo cual se adoptaran medidas -
mas profundas y enérgicas. Fstas se contran en lo sigui
ante:

i) Abatir el crecimionto del gasto corriente mediante
la reduccién do ostructuras del Goblerno Federal y
dael sector paraestatal.

i1) ¥n politica comercial ncelerar el proceso ya defini
do de sustitulr los permisos previos de importacioén
por un sistema arancoelario moderno y eficaz.

11i{) En lo que se rofiere al morcado de cambios la ac--
cioén se orientard al ordonamionto del mercado, in’ -~
flexible y realista.

iv) Se redoblardn las acciones para mejorar ls recauda-
elén y evitar la evasion.” (70)

Se iniclaba la implantacion de estas medidas cuando sobrevinie
ron los dos macrosismos quo afligieron a la Ciudad de México los -
dias 19 y 20 de Septiembre. Naturanlmente, las necesidades de accién
pGablica derivadas do este desastre absorvieron la atenciétn de las -
autoridades.

Las pérdidas y destruccion fusron enormes. Hsto originé gran--
des necesldades de reconstruccién, y por tanto, de gasto pablico;
ol Gobierno reacciond implantando medidas financieras especiales.
Entre estas destaca la formacién del Fondo Nacional de Reconstruc--
ciébn. bentro del paquete fiscal de ese afo se presentaron propuestas
para modificar la tasa de impuestos sobre la renta, que se aplicari
an durante 1986.

Por su parte la banca nacionalizada participé con un plan que

inclufa 4 programas:

70.= Cfr. KXCKLSIOR 22 da Saptiembre de 1965
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1.- 2 mil millones do pesos para la adquisidtn de menaje de casa o
equipo dn trabajo destruido,

2.~ Mil millonoa para la reconstruccién de establocimiontos comer-
clales,

3.- 3 mi] millones para la rehabilitacién de fuontes de trabajo y

15 millones para la reconstrucciéon de hoteles.

Al osfuerzo Intorno se agregaron los recursos externos logra-
dos por osto ofecto.

El primer logro on oste fronte fue la prérroga acordada con
los bancos acreedores para ol pago de 950 millones de dblares que
deberian liquidarse a principlos de Octubre de 1985. Este pago co--
rrespondin a la liquidaci6tn parcial acordad en los convenios de Sep
tiembre de 1984 sobre el préstamo de dinero fresco por 5 mil miilo-
nes da dolares concortado en Marzo de 198J. (71)

Kl Banco Interamericano de Desarrollo y ol Banco Mundial apro-
baron algunoas oréditoa a Moxico, Kl BM reasignd créditos por 100 -
millones de délpres. Rl pID adlclonulnento'otorqb créditos por 300
millones de dblares. destinados espec{ficamente a la reconstruccién.

Rl ¥MI otorgd 300 millones de dblares para cubrir problemas de
balanza do pagos surgidos a consecuencia de los sismos.

En el renglon bilateral so recibleron apoyos crediticios del -
exterior de los Gobiernos do Franclia y Japon. Kl Gobierno Francés
pusd a disposicién de México recursos por un total de 250 millones
de francos, equivalontes en cso momento a 30 millones de dblares,
con e} destino especifico do financiar compras en francia. Las con
diciones del crédito fueron muy ventajosas. El Gobierno japonés por
su parte, formalizé el otorgamionto de una linea de crédito al Go--
blernc mexicanc por 11 900 millones de yenes, equivalente & %9 ml--
llones de dblares. Hste empréstito también debia utilizarse sb6lo -
para financiar compras en Japbn.

71.- ™ Se difiere un pago de la deuda publica extorna®; Kl _MERCADO
DB VALORES; Num, 30; 29 do Julio de 1985; pag. 721 - 726,
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I17.1.3
’ LA _RENBOOCIACION DB 1986,

Quando se remolvieron las segociaciones de 1984-85, la L]
nom{s habis dejado de moverse en direccitn do la estabilizacién pues
ol desliz del tipo de cambio se habia hecho insuficiente y ol dffi--
cit pablico habia crecido mis de lo previsto; el goblerno reacciond
a esta mituacién, decidiendo reducir de manera selectiva el gasto
publico.

A pesar de estas medidas, la situacién, no mejord: al mes de gy
110 de 19685, la inflacién registrada era del 65% y el tipo de camblo
continuaba su devaluaocién. Los problemas se agravaron con los sismos
de Soptiembre.

Como conmecuencia de todo lo snterior, el pais precisaba nueva-
mente de flujok financieros frescos para evitar un shock econtmico.
De eata forma, el 11 de Diciembre de 1985, las autoridades financie-
ras de México enviaban al Director del FMI una solicitud para un cre
dito de emergencia por .00 millones de ddlares. Unas de las razonea
que se dieron para justificar eata peticién fuerun que los dafios cau
sados por los simmos ascendian a 3 mil mtllones de dolares; adomés
de una necesidad de recursos del exterior de haasta 4 100 millones de
délares para 1986. (72)

Junto con la solicitud al FMI, el Gobiernoc de México solicitd a
la comunidad financiera mundial apoyar los eafuerzos de reconstruc--
cién difiriendo el pago de 950 millones de dblares que habian venci-
do entre el 1% de Octubre y el 4 da Noviembre de 1985. Las instanci-
as financieras aceptaron esperar soizs meses.

Ante la perspectiva de que on 1986 meria muy pesado cubrir los
primeros vencimisntos de las renegociaciones de 1984, y de que el
gasto pblico creceria como consecuencia de los sismos; las autorida

decidieron emprender una nueva renegociacioén_de la deuda, asi como

la busqueda de nuevos créditos.

- ..
12. ngaa?gg dargulgn ﬁ?mm’vn grlE‘orlgn ?ﬁnera]ol de lg PoHElcge .
Egresos de_Ja Pederaci6n, Correspondiente a ; a Nov. .
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Sin embargqg esto no {ba a ser tan facil, primero porque la Comu
nidad Financlera se mostraba renuente a seguir comprometiendo capita
los; ademAs de que Bo decfia que Maxico no cumplfa con sus compromi--
sos; ni con las condiclones que se le dictaron en las anteriores ne-
goclaciones.

De hecho, dosde fines de 1984 habian surgido diferencias de opi
nién entre el Gobierno ds México y loi técnicos de los organismos
multilatorales. Kl punto de estas discusionos era si el ajuste que
habis aplicado el Gobierno mexicano a la economfa del pais era sufi-
ciento para que se controlara la crisis de corto plazo y se pusiera
en viag de recuperar la capacidad de crecer.

La posicién moxicana consistia én que wi estaba realizando lo
acordado; pero que sin ombargo, era nocesario "Crecer para Pagar”.

La opinién de los organismos prestamistas, era que se -
tenian que seguir sometiendo la i{nflacién, y los salarios; porque de
no visualizar mejorias en la economf{a mexicana no comprometerian mis
dinero con ol pais. (73)

Mientros esta diferencia de oploniones se presentaba, las nego-
claciones con el FMI se estancaron; y por otro lado, ol precio del
petréleo sufrid un descenso durante 1985 y alcanzé un deterioro de
29% en Febrero de 1986. Por su parte las inversiones extranjeras di-
rectas habfan disminuido, en virtud de la incertidumbre prevalecien-
te ontre los inversionistaa foréneos. El turismo,también habia sufri=-
do una gran contraccién debido a los sismos de Septiembre, Todo lo
antes citado hizé mas diffci] ol cumplimiento de las ohligaciones -
con el exterior.

La sltuacién volvia a mostrar matices dificilea como en 1982,
Demda Enero de 1986, el Secretario de Haclenda de México, en una cop
ferencia organizada por el BID y el peritdico britanico Heral Tribu-
ne en la Ciudad de Londrés, habia sefialado que el pais se enfrentaba
nuevamente a una verdadera situacitn de emrgencia., la cual harfa ver
el verano de 1982 como un perfodo relat{vamente serenc y tranquilo.

" Los acontecimientos pueden rebasarnos muy facilmente.

++. Como oxplicar a una sociedad que ha resistido este
proceso de ajuste admirablemente, casi eatolcamente, que

73.- MORON Manuel; "Roaga México®; en PAgina Uno, UNO MAS UNO; Febrero
16; 1986; pags. I, 5
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e requieren mAs sacrificios para compensar la caida de
loa precios del petréleo y que podamos continuar pagando
a nuestros acreedores.

.+« Bl 1imite de nuestra responsabilidad para con nues--
troa acreedores est4 determinado por la responsabilidad
para con nuestro pueblo.” (74)

Do esta forma se fue delinoando la posicidn mexicana, en cuanto
al pago de los compromisos externos, y ante la caida del precio del
potr6éleo; vsta se hizd mas explicita en ol "Mensaje a la Neoiém® pro
nunciado por MM, al 21 de Pebrero de 1986.

",.. El reto econtmico presente es uno de los mAs advor-
808 y este ocurre doaspués do trem aflos de enormes esfuer
zos que el pueblo mexicano ha venido desarrollando... no
pormitiremos que del exterior pretendan imponernos el
camino a seguir... el Goblerno ha docidido mantaner en
lo fundamental la ostrategia interns de desarrollo.
...Es injusto y sobre todo, imposible, pretender que ad-
lo con sl esfuerszo interno me puada, absorber el impacto
tan negativo que la economia internacional t{ehe sobre
la nuestra en estos momentos. Por ello, vamos a replante
ar a nivel internacional nuestras relacio_nes financie--
raa y comerciales. La politica de deuda externa habra de
progurar que los esquemas que se acuerden con los acree-
dores no m6lo atiendan el problema de ligquidex de corto
plazo, sino que mean congruentes con los requerimentos
de recursos durante los proximos afios para propiciar la
operacién de nuestra economia. Bl estancamiento permanen
te oz {naceptable para México y no conviene a4 la acono--
mia internacional.

...Bl efecto de la pérdida ds ingresos petrb6leros sobre
la balanza de pagos de 1986 no puede compensarse solamen
te con un mayor sndeudamiento externo. Ello nos lleva---
ria a un circulo vicioso interminable. El ajuste r le-

re tamblén sacrificios por parte de los acreoedores inter
nacionales que han sido corresponsables en el proceso de

endeudamiento. ® (75)

Este mensaje, fus fgnorado por la parte acreedora y ante la Ne9a
tiva de créditos, el Gobierno mexicano continfo con su programa de
austeridad; en este lapsc se ajustd el gasto pGblico y se aplicd una
politica restrictiva del ocrédito al sector privado. SimultAneaments
e optd por una politica de yApido des)iz del tipo de cambio y me -
eliminaron alguncs subsidios al consumo de alimentos bésicos. -

75.- MMH; "Mensaje & 1a Nacién"; 21 de Pebrero de 1986, Presidencia de
la Reptblics. El Gobierno Méxicano; Pebrero 1986, Num. 39: pag. 45-
51,
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Do esta manera el Gobierno mexicano aplicté las disposiciones necesa
rias para que la economia absorviera el choque externo.

Otro llamado de MMH a los acreedores tuvo lugar en Abril de
ese ano en la ciudad do México.

"... Hace cuatro o cinco aflos eatalld en la regién la
crisia de la deuda externa. El endeudamiento se encuen-
tra claramente originado por decisiones conjuntas y, en
consiecuencia, son corrosponsables del problema paises
on desarrollo y paises desarrollados... ol costo del
proceso ha sido alto e ineoquitativo para los paises
deudores.

...México demanda firmemente, una urgente rasstructura-
ci6én de las relaciones econb6micas mundiales. lLos proble
mas deben abordarse en forma responsable por todas las
partes involucradas.” (76)

Por su parte, el Secretario de Hacienda expusdé en Tokio estos
argusentos:

..Una solucién Duradera del probloma de la deuda re--
quiere no sblo aligerar los plazos do la misma, Es in-
dispensable adaptar su servicio a la posibliidad real -
de pago.de los deudores, {mplantar mecanismos eficlen--
tes de financiamiento y declarar una disminucion de sus
costos y promover un repunte de las exportaciones que
repercuta en la consolidacion de la carqgsdad de creci-
miento y de cobertura de la deuda.”

Rl titular de Haclenda hiz6 un recuento pormenorizado de log ---
fundamentos do la tesis de la corresponsabilidad suscrita por México.

®...La deuda, Se origind en una decisiétn delineada tan-
to por los paises desarrollsdos como por los paises en
desarrollo, aunque guiados por motivaciones diatintas.

Se obtuvd como resultado la canalizacién de miles de mi
llones de dblares a la comunidad deudora actual. Las na
ciones en desarrollo requerian crecer y se les ofrecie-

ron grandes montos de liquidex.

..Pero el mundo cambio, y se desplomaron los términoa

de]l comercio de los palzes en desarrollo y lam tasas de
interés registraron alzas sin presedente sn la historia
financiera contemporénea.
...Poro una vez que la crisia de la douda hizé su apari
cién la responsabliliidad compartida del origen del pro-
blema fue ignorada. Bl cost® ha sido pesado y no ha ai-
do compartido

76.~ MMH; Discurso del Presidente de México en la CKPAL; 23 de Abril
de _1986; en EL TRIMBSTRE ECONOMICO; Jul-Sep. de 1986; pag. 700

77.- SHCP; Dir. Gral du COnunlcnclén, Intervenclbn del Sec. de Hacien

pasaao o planeuﬁao af Tatu lg'cr‘siﬂ dado an un?43§§?9a8’80°é-8?y
Atlanta, Georgia; del 5 al 10 de Abri) de 19 6.
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.. on una forma compatible con la respon-
gabllidad, también compartida, con la que fue creado el
problema.

. ..Dabemos continuar y perseverar en nuastros ostuorzos
bajo un nuevo enfoque: Bl alivio en la tasas de interés,
el suficiente crédito nuevo y el acceso a precios remu-
nerativos en las exportaciones. Todo lo anterior se ha

convertido en una precondicién para una eficiente solu-
oi6n 8in confrontacién a la crisis de la douda. " (78)

A lo largo de este perf{odo la rospuosta de los .acreedores, era
que México habia hecho poco por sanear su economia con los ajustes
requeridoa. Algunos banguerus de hecho preparaban enfrentamientos
con los negociadores mexicanos. Desde la perspectiva de los banque-
ros, México debia BPPOEAI‘IO mAs ol cinturén y aplicar mayores ajus--
tas en su sconomia y entonces poder pagar a tiempo. (79)

Rl primero do Junio, en la Ciudad de Hermoaillo, Sonora el Pre
midanta Miguel de la Madrid pronuncié un dimcurso, en 61 hace un
nuevo llamado a los acreedores, psro con un matiz de que la pacien-
cia del Gobiernc se agotaba:

"...Sequimgs pasando por tiempos dificiles, pero no va-
mos a superar la crisis simplemente adapténdonos a las
dificultades o soporténdo las consecuoncias con un espi
ritu fatalista. Vamos a superar la criais mediante el -
crecimiento ¥y no mediante 6l estancamiento.

...Vamos a cumplir nuestras obligaciones financieras de
acuerdo con la capacidad do pago real del pais. Esta
g4lo puende mantenerse, en ln medida en que a México se
le pormita soguir creciendo. (80)

Ante la critica situacién de México, y la ronuencia a negoclar
por parts dc los acreedores, llevaron a algunas sutoridades a decla
rar una posible suspencién de pagos. De hecho el Secretario Silva
Horzog advirti6é a la prensa internacional:

"...El gobierno mexicano no ha descartado la posibili--

dad de suspender los pagos de la deuda sxterna... pues

los escasos recursos disponibles en materia de divisas

no pueden ser raronsblemente utilizables para mantener

ol sarvicio regular de la deuda... Existen otras priorj
dades y al principal acreedor de México es su pusblo™. (B1)

78.- IBIDEM
79.- Cfr. "Lending Banks fear Mexico need billiona more, interest rates
o oomfzesalgns"; THR NEW _YORK TIMRS: 10 de Febrero de 1986. pag. 5
0.- Cfr. KNCELSIOR; 2 de Jun%o do 1986; pag. . A
8.~ Cfr; "Rlosgo 'aa”t:aor en la Mora or1d %n “hc‘id.@ia?@ % de Junio

1

986; pag.
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A partir de esta doclarucion el Gobjerno adoptd y planteb que
la douda oxterna era un problema politico porque afectaba el dest 1
no do los paises y que, por lo tanto, se habrian de resolver los
problomas ocondmicos de una manera roberana. (82)

Silva Herzog ora partidario en ese momento de la suspensién de
pagos, docia quo de declararse en moratoria por lo menos en los pré
ximos 10 afios México no tondris acceso a créditos externos y que la
Gnica manera do hacerse de rocursos geria aumentando las exportacig
nos no petroloras, lo cual no dejaba de plontear sus propios proble
mas. (83)

Pero esta decisién, planteaba responsabilidades, pues una mora
toria mexicana provocaria una roaccidn en cadena de loa deudores
latincamericanos; lo anterior quedé convalidado cuando un funciona-
rio arqontino puntualizé que su pais haria lo que México hiclera, (84)

Para los primeros dins do Junlio, se dio la primera respuesta
por parte do los acreedores a las poticiones del Gobierno mexicano,
Se reclbi6 on México la visita de Paul A. Volcker, Presidente de la
Roserva Federal do E.U, Su intencién era realizar un paquete de
omergencia para México.

Esta {dea fue apoyada por o] Presidente Reagan al declara el
11 Junio de 1986i

queremos ser de ayuda. ;- huestras fortunas estén
andas on muchos [rentos. 5)

Durante este mes 56 anuncié en Nuova York y Tokio que se esta-
ba preparando un paquate {lnanciero de emergencia para apoyar a Mé-
xico y evitar que se suspendiera el servicio de la deuda.

En el desarrollo de estos acontecimfentos, el Lic. JesGs Silva
Horzog ronunci6é al puasto de Socretario de Haclenda el 18 de Junio.
Y su lugar fue ocupado por el Lic. Guatave Petricioll, quien ainco
dias después de su deaignacién anuncié un nuevo plan para la politi
ca oconbmica mexicana. Este plan se designé como "Programa_da Alien

82, - HOBRBART Rowen; "What abaut de debts?" WASHINGTON POST: 8 de
Mayo de 1986; pag. A2%

83.« Cfr, LA JORNADA: México, Junio 4 de 1986; pag. 4

B84.- WILLIAM STocktons: "As itLs Coberment Buy Back Some Loans";
THR_NEW YORK TIMES ; 9 da Junio de 1986; Pag. D-4

85.- Cfr. EXCRLSIOR: 12 de Junio de 1986: Pag. 1A, 14A, 16A y 20A.




- 101 -

to y Crocimiento (PAC). (86

Entre las motas de oste Plan ostaban, disminuir ol pago del
sorvicio de la douda externa, adecundols a los Ingrescs percibidos
a travos de los exportaclonos; as! miswo Incluyé medidas a las que
ya se hablan hecho referoncia on intentos anteriores: liberacion
gradual del crédito, la recstructuraci6n de politics fiscal, sometj
miento del gasto pOblico, y la {nstrumentacidn de una politica de

precios y tarifas roalistas.

Inmodiatamente después do |n presentaciéon del PAC, una comision
moxicana viajo a Washington a uxplicar la nueva estrategia para su
discusion con el PMI.

De osta forma, el Secretarfo de Hacienda Gustavo Petricioli
entrogd, el 22 de Julio de 1986, una Carta de Intencidn al Director
Gerente del FMI en el quo se describe un programa para la economia
mexicana y ol apoyo exterlor que se esperaba recibir. ¥n ella se in
clufan varios aspectos novedosos:

a) Se reconocia el efecto do la baja de los precios del petréleo en

la balanza de pagos, aceptaba un elevado d6ficit fiscal de 16%,

y una inflacién de tres digitos para 1986 (115%).

Se protegia a la economin mexicana con un financiamiento adiclo-

nal automdtica para en caso de que bajara el precio del barril

de petrbélec a menos de 9 délares.

c¢) Se proporclonaba una inversién pablica adicional.

d) Se¢ rcconocia por primora vez qua el déficit do RéRlco era el re-
sultado de los muy grandes pagos de intereses nominales sobre la

b

~—

deuda Interna, mAs bien que del gasto pablico excesivo.

e) So aceptaba el Programa de Allento y Crecimiento y el ajuste eos-

~

tructural.

Se definian las fuentes do finanojamionto en apoyo de una politf
ca orientada hacia el crocimiento, segtn los lincamientos de la
vitrategia para el mancjo do la douda bosquejados por el Secreta
rio Baker en SoQl en 1985.

Bl programa no contenia ningan compromiso oxplicito acerca da la
privatizocidn, la inversiotn extranjera o la liberalizacidn del
comarcio exterior. (87)

f

-

-~

86.- Cfr. "Kl Programa de Aliento y Crecimiento®; EL _MKRCADO DR VALORRS,

30 do Junio de 1986; pags. 627-63 -
87.- Cfr. "Carta de Intenclén del Goblarno de México al FMI®; El MERCADO

DE_VALORES; Num, 31, Agnsto 4 de 1986, pag. T41-756.
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h) Reta carla comprometit al goblerno del pafs o un programa de re
ostructuraclén do la oconomia, orlovntado a raclonatlzar el gag-
Lo publlico en los primeros dos afios, prevenir la fuga de capita
tus, modernizar o on su dofecto liguidar unas 300 empresas para
ustatales; eliminar algunas cuotas de importaci6bn y promover la
inversion extranjera d\rncin, vspecialmonte en Industrias do
oxportacion.

En resumon las neqgoclaciones roalizadas con ol FMI en Jullo
de 1986, aceptaron la validez do la tesis propugneda por las auto-
ridades mexicanas desdo 1964, de que el pals dobfa rotomar su rit-
mo de crocimionto econdémico a {in do estar on la posibilidad de pa
qgar e} servico do su deuda.

Do lo neqociado con el FMI en la carta de Intoncidn, se estf
mb ol monto do divisas quo seria necesario no s6lo para sostener -
un posiblo déficit en cuentn corriente asociado al proceso de recu
poracion de la actividod econ6tmica, stno tambtén para darle establ
lidad al tipo do cambio. Por tanto, se previé que México recibiria
durante, los 18 meses dol Progruma, flnanci{amionto oxtorno en un -
monto muy significativo. Kste tue de 12 500 millones de dblares; -
mds 2 400 millonosa que s obtendrian como créditos contingentes. (88)

1l Director del FMI acordd el 19 de soptiembra de 1986 apoyar
al programa econtmico del gqobierno de mexico. A este fin comprome-
tié cerca do 700 millones do dblares, (89) los cuales tendrian -
un plazo de 18 meses, la mitud do la suma comprometida se canaliza
ria al pals a partir del mes do soptiombre y el rosto en el trans-
curso de un anho y modio en ontregras trimestrales, cuyo desembolso
se haria bLrimestralmente.

¥t tinanciamiento del FMI quodaba condicionndo a que se compro
moter{a ol 90% de los fondow que provendrian de la Banca Comerclal.({%0

Junto con el convenlo dol ¥MI, so realizé también otro acuor-
do con ol BM. Kste sa compromoti6 a realizar desembolsos netos °

88.- 2000 a usarse g6lo 81 caia ¢l preclo del petréleo por debajo de
9 dolares el barril; y %00 millones do délares si para o} pri-
mor trimestre do 1987 no su habia registrade una recuperaclén -
dea la actividad econ6mica.

89.- 1.4 millonas de DEG's.

90.- Aquil se muestra la condicional idad cruzada. La neqoclacion con
el ..., (slque proxima pagina)
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del orden de 2 300 millonoas deo dOlarea para 1986 y 1987, los cuales

significnban los montos mAs altos que este organismo destinaba a un

paim, Este convenlo se orientd hacia ol apoyo de unprograma gque di-

rigid su atoncién a tres &revas principalos:

a) la racionalizacion del sector externo, & la cual se destinaron
los rocursoa de doa créditos do pelitica comercial por 500 millo-
nes de déalres cada uno y do un crédito para la promocitn de ox--

portaciénes por 250 millonos;

b) la reconversiédn industrial del sector privado come del aector -

pablico, y :

¢) La promocion del sector agropocuario.

Durante 1986 se desombolst un total de 1 100 millones de d6la-
rea do osta fuonte. A éstos seo sumaron 400 millones provenjientes
del BID. (91) )

Fstos créditos tendrian un plazo de amortizaciétn de 15 afos
con J de gracia y una tasa de interés do 8.23 % anual ajustable
cada semotro.

Habiendo dbtcnido los acuerdos ya mencionados. México reinicio
sus nogocliaciones con la banca {nternacionsl; de antewmanoc so sabia
que 6stas serian largas y dificiles. Por tanto México solicité un
crédito puente para asegurar las reservas del Goblorno en ol corto
plazo. el gobiernoc obtuvo el 27 de agosto un crédito por 1 600 mi--
llones de dblares. (92)

K1 28 do Agqosto, Béxico present6 o la Comunidad Financiera In-
ternacional un marco para la ostrategia de su financiamiento externo,
este consistia en :

1.- Proteger la oconomia do los choques externod, se proponin ligar
los pagos al exterlor con la ocvoluciébn del precio del petrbleo y
la tasa Libor.

<2,- Obtenor los recurdos flnancleros oxtornos necesarios.

...Club do Paris dependia del acuerdo "stand by" con ol ¥MI, el cu-

al, para ser efectivo, estaba condicionado a un acuerdo con la ban-

ca comorcial y los bancos acreedores, stilo contribuirian al paquete

8{ se cumplian las condiciones descritas y ai el ¥MI podia interce-

der para que ol BM y otros organismos internacionales probaran sus

apoyos financieros.
91.- SHCP; "Los recientes acuerdos sobre la douda ext