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P R O L O G O 

La deuda externa se ha constituido en uno de los princ~ 

pales factores que obstaculizan el crecimiento de la econo-

mía mundial y en particular, la rccuperaci6n de los paISes -

en vtas de desarrollo. 

Durante la d~cadn de los ochenta, América Latina y en -

especial, México, se ha convertido en una regi6n exportadora 

neta de capitales hacia el mundo desarrollado. Los nuevos -

pr~stamos que se han otorgado a las naciones de esta zona no· 

alcanzan como es sabido, para cubrir. los intereses de la de~ 

da. E~tos se fugan inmediatamente al exterior por causa de 

la especulaci6n o se consumen en el pago de los intereses. -

Ante la imposibilidad de pagar, se acumulan las deudas peo-

dientes y propician interminablemente las 11 rcnegociaciones 11
• 

Se trastoc6 ast.una tendencia hist6rica, lo que ha sido 

consecuencia, en lo esencial, de las cxor~itantes tasas de 

interés con que se sirve la deuda externa. Los excedentes -

de divisas se han obtenido, en su mayor parte, comprimiendo 

las exportaciones y no cxpandi~ndolas. En donde también in

fluyen las políticas y prácticas ortodoxas de los países in

dustrializados; así como, el deterioro de las relaciones de 

intercambio comercial. 
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Es importante sefialar, que el desorden monetario inter

nacional, la especulaci6n y la inestabilidad cambiaria, jun

to con la deuda, forman parte sustancial de la crisis econ6-

mica que enfrent6 M~xico; pero también, la deudn externa es 

sintoma de profundos desequilibrios internos del país, que -

lo condujeron a sobre-endeudarse a niveles desconocidos ant~ 

riormente; como un medio de contrarrestar el derrumbe de la 

rentabilidad, de la inversi6n interna privada, el déficit 

fiscal del Estado y la fuga de capitales. 

Por todo lo anterior, la deuda se ha convertido en la -

expresi6n concentrada de la crisis de M6xico; que puede ser 

considerada como un tabG, pues las naciones con mayor deuda 

externa en el mundo, tales como México y Brasil, están sien

do sometidos a los dict§menes del FMI; por medio del conoci

miento de los cr6ditos nuevos y de la negociaci6n de los anti 

guas. Este factor es de tal relevancia que es el que disti~ 

gue los procesos de reforma del Estado en los países desarr~ 

llados y subdesarrollados. 

En los primeros paises, la reforma del Estado es efec-

tuada hoy dia por reconvertir sus economfas en funci6n de -

proyectos de transformaci6n integrales. Un aspecto de esta 

reforma estatal, la privatizaci6n, se efectaa con miras a re 

plantear las relaciones emergentes entre el Estado y la so- 4 

ciedad. 
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En contraste, para los segundos países se reforma al E~ 

tado para ajustarlo, en buena parte, a las exigencias de los 

organismos multilaterales e incorporarlos a mecanismos subo~ 

dinados de convenios comerciales bajo la tesis de las poten

cias capitalistas. 

En el presente trabajo se tiene como finalidad analizar 

e interpretar los procesos que tienen que.ver con el cndeud~ 

miento pablico externo de México y la estrategia gubernamen

tal seguida por las distintas administraciones¡ asimismo, se 

estudia brevemente la evoluci6n y características de la deu

da mexicana, para finalmente ventilar las propuestas de sol~ 

ci6n que se han planteado. 



INTRODUCCION 

El objetivo de la presente investigación es realizar un 

análisis de la evoluci6n de la: deuda ptiblica externa de Méx_!. 

co; en donde se describirán además las razones, causas y -

efectos del estancamiento econ6mico mexicano ocurrido a lo 

largo de la pasada década, a fin de avanzar en un diagn6sti

co que permita encontrar soluciones viables. 

A partir de 1973, se inicia el periodo de cxpansi6n ac~ 

!erada del débito externo no solamente en México, sino en el 

resto de América r.atina; en donde el Estado se convierte en 

el agente deudor por excelencia. 

La idea central de este estudio parte de dos vertientes: 

la primera, el sobre-endeudamiento de las naciones subdcsa-

rrolladas y en particular de M~xico de ninguna manera const! 

tuye Ja causa principal del estancamiento ccon6mico que se -

ha vivido o, la que es lo mismo, de la caída de la inversi6n -

y el producto; la segunda es, que tanto las causas del pro-

blema de la deuda como del estancamiento econdmico han de -

buscarse en el interior de las economías en crisis y que - -

aparte .de recibir una fuerte presión de los factores ex6ge-

nos, los factores cnd6genos han desempefíado un importante P!!. 

pel dentro de las estrategias seguidas por las distintas a.d-



ministraciones p6blicas, es decir, a la inadecuada e insost~ 

nible politica económica aplicada internamente. 

Se busca mostrar c6mo la cxpansi6n de la deuda pública 

externa de M~xico fue reflejo; por un lado, de la generaci6n 

de un excedente de liquidez en los mercados internacionales 

de dinero durante 1973, resultado principal ta11to de la cri· 

sis en los paises industrializados como del reciclejc de los 

llamados petrod61ares por la via financiera y, por el otro, 

la decisión gubernamental de recurrir al endeudamiento exteL 

no para hacer frente a los desequilibrios de la economía me~ 

xicana, en tanto que expediente de fácil y rápido acceso, en 

particular en condiciones de cr~dito abundante y probada sol 

vencia nacional. 

Por la abundancia· de recursos financieros y las candi-~ 

ciones favorables de pr~stamo que algunos países en desarro

llo conseguian, entre ellos de manera muy destacada M6xico, 

originaron durante algunos anos, que pedir prestado, result~ 

ba un buen negocio y que éste fuera alentado por los propios 

prestamistas. 

Abundancia, flexibilidad y tasas de inter~s favorables 

dieron lugar a una paradoja; las tradicionales demandas de -

los países del Tercer Mundo por mayores corrientes netas de 

recursos reales, fueron satisfechas ya no únicamente por los 

gobiernos de los patses industrializados, ni por las instit~ 
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cienes multilaterales especialmente creadas con ese fin (la 

llamada banca de desarrollo, por ejemplo), sino por los ban

cos comerciales que en Estados Unidos, Jap6n, Europa y otros 

países del mundo desarrollado, enfrentaban la urgente neccsi 

dad de colocar sus excedentes financieros. 

Sin embargo, esta situaci6n de bonanza para los paises 

en desarrollo no habría de durar. El dinero se encareci6 y 

la liquidez internacional redujo su expansi6n acelerada del 

pasado. Ni los gobiernos, ni el FMI, ni el Banco Mundial, -

ni los bancos comerciales podrían seguir prestando como ant~ 

fio. 

Se comcnz6 en la d~cada de los ochenta a dar una restris 

ci6n del circulante, por la vía del incremento constante de 

las tasas de inter~s, se produjo inmediatamente un efecto n~ 

gativo sobre el peso que el servicio de la deuda externa ti~ 

ne para las endeudadas economías de los paises en desarrollo. 

Ahora, estas naciones se convcrtian en exportadoras netas de 

·capital, m&s no como sin6nimo de poderlo, sino en virtud de 

las exigencias que el pago del servicio sobre sus cuantiosas 

deudas externas les planteaba. 

Los errores de politica y los deseqt1ilibrios cstructur~ 

les no atendidos provocaron, la p~rdida de confianza entre • 

la opinión pOblica, lo que manifest6 su incertidumbre dejan· 

do de invertir, reacción que a su vez se traduJo en una si-· 



tuaci6n aún más endeble e inestable. Estos hechos han <lema~ 

dado en la mayoria de los paises la instrumcntaci6n de dive~ 

sos programas de ajuste que, por el alto costo econ6mico y -

político mostrado, hacen dudar de la capacidad de los gobie~ 

nos para enfrentar los compromisos financieros existentes. 

En cuanto a la rencgociaci6n --cuya fundamentaci6n cen

tral es la postergaci6n de la fecha original de pago~, se 

presenta como un mecanismo coyuntural, instrumentado tlesde 

el exterior, y no como una soluci6n global. 

Lo que en M~xico han propiciado las grandes reestructu

raciones es prolongar la crisis que se ha enfrentado. La 

deuda externa, que nadie piensa pagar ni cobrar, ha creado 

un nuevo enfoque: el pago de intereses y'no del capital. 

Este trabajo abarca el periodo de 1982 1 cuando se ini-

ci6 la crisis financiera de M6xico hasta el 4 de febrero -

de 1990, en donde se concluye la tendencia hacia el acelera

miento del endeudamiento externo del pasado. 

La distribución de este estudio contempló cinco capítu

los: el primero, 4esarrolla el marco teórico y conceptual -

del tema; ya que ambos explican y justifican el endeudamien

to externo de las naciones subdesarrolladas; atribuyendo la 

crisis econ6mica a un desequilibrio en el presupuesto del 

sector público, en el sistema financiero, en el mercado de -



bienes y servicios, en el sistema comercial, en la balanza -

de pagos de la cuenta corriente y por la influencia que rec! 

be del entorno externo. 

El segundo, describe la evoluci6n que ha tenido la deu

da externa de M~xico, desde la llamada ''deuda de Londres'' 

hasta 1982; en donde ha dcsempefiado un papel distinto en ca

da una de sus etapas. Las referencias hist6ricas del endeu

damiento mexicano son utjlizadas como antecedentes que coad

yuvan a una mejor comprensi6n del momento actual. 

El tercero, analiza las consecuencias inmediatas de la 

crisis financiera de 1982 1 motivada por el sobre-endeudamic~ 

to mexicano y describe la primer negociación que realiz6 el 

gobierno mexicano con los organismos multilaterales acreedo

res. 

El cuarto, describe los acuerdos que pact6 el gobierno 

de Miguel de la Madrid Hurtado y sus prestamistas durante 

los aftas de 1983 a 1986; en donde se busc6 reestructurar el 

débito externo y obtener dinero fresco. 

El quinto, se refiere al estado actual de la deuda mcxi 

cana; en donde se podrá apreciar la po11tica económica em- -

prendida por Carlos Salinas de Gortari culminando con la re

estructuración de la deuda nacional el 4 de febrero de 1990. 

Hay en este trabajo diversas posibilidades de intcrpre-
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taci6n de los hechos, pero desde luego no se pretende que la 

explicación que aqui se da sea la Gnica, es evidente que ca~ 

da lector formar~ su propia opinión al respecto. 



CAPITULO I 

EL TERCER MUNDO FRENTE AL ENDEUDAMIENTO 

1,1. OR!llEN 

El empréstito pGblico ha tenido su desarrollo en una ép~ 

ca relativamente moderna, no se considcr6 como un rasgo impoL 

tante del erario hasta la Oltima parte del siglo XVIII. El -

empr!stito pdblico en aquel tiempo era un asunto meramente -

personal entre el gobernante (prestatario) y el prestamista -

(generalmente un rico o una compaftta de comercio, como la ca~ 

pafi1a de la India Oriental Brit§nica). 

Con el transcurso del tiempo, el préstamo pGblico fue t~ 

mando un sentido mfis importante y de mayor interés para las -

naciones, motivado por el surgimiento de la economta maneta-

ria y crediticia. 

La innovaci6n del cr~dito pfiblico no fue aceptado sin 

protestas; por ejemplo, David Hume (1752), declar6 que la nu~ 

va práctica de emitir empréstitos para pagar los gastos oca-

sionados por una guerra, originaba que se contrataran recur·· 

sos que se destinarían a aliviar en cierto modo las calamida

des del movimiento bélico. Su objcci6n al respecto se basaba 



en que resultaba más costoso este recurso financiero, por el 

simple hecho, que debia pagarse los intereses; además, opina-

baque las naciones en cuanto comenzaran a solicitar pr6sta--

mas, serian incapaces de detenerse hasta que llegasen a la 

"bancarrota". (1) 

Adam Smith (1776), no fue menos contrario al determinar 

el significado del empréstito público, al referirse sobre el 

sistema de la deuda consolidada, lo calificó de 11 ruinoso'1 .CZ) 

"La deuda consolidada ha debilitado gradualmente a cuantos e~ 

tados In han adoptado".C 3 l Smith, Ricardo y Mili hacían hin

capié en el supuesto hecho de que los préstamos tienden a pr~ 

ducir mAs escasez de capital que los impuestos. 

La historia antigua y contemporánea nos cnsefia que las -

naciones endeudadas tienen el derecho a reconocer su incapaci 

dad de enfrentar sus obligaciones; en otro término, a decla--

rarse en quiebra. 

Gran Bretafta y Francia dejaron de pagar el servicio de -

su respectiva deuda a Estados Unidos de Norteamérica, durante 

la década de los treinta; declarando ambas, "que sus obliga-

cienes de satisfacer las necesidades de su pueblo eran mayo-

res, que las obligaciones morales con sus acreedores". 

(1) Cfr. David Hume. Discurso político. Edimburgo, 1972 1 Cap. VIII. 
(2) Cfr. Adam Smith. Wealth of nations 1 Nueva York: The Modero Library 1 

1937, p. 872. 
(3) ~·p. 881. 



En la actualidad, las soluciones de aju_ste y estabiliza

ci6n impuestas por los acreedores, s6lo a ellos benefician; 

mientras que, para los deudores, por el contrario, agudizan 

los desequilibrios macroecon6micos, deterioran los procesos 

de acumulaci6n, encauzan dinámicas recesivas y violentan neg~ 

tivamente las condiciones sociales de vida --de por sr preca-

rías. 

No es pensable que los acreedores cambien su estrategia 

por simple mesianismo, la propia dinámica utilitarista del -

sistema lo impide. Para cambiar las polfticas de 1os acreed~ 

res es necesario añadir a los argumentos y a las razones, la 

decisi6n y la fuerza negociadora a efecto de las ventajas de 

cede~ superen a las desventaja$ del empecinamiento y la prep~ 

tencia. 

l,2, MARCO TEORICO 

1.2.1. ESCUELA MATERIALISTA 

Fueron necesarias dos guerras mundiales y la creaci6n de 

un organismo financiero internacional (PMI), fruto de la con

ferencia de Bretton Woods (1944); para que la deuda externa -

se convirtiera en uno de los principales parfimetros de las r~ 

laciones crediticia.s internacionales. 
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Al inicio de la postguerra mundial, se comenzó a dar el 

proceso de transferencia de recursos externos -in:recci6n de 

dinero por vía endeudamiento-- de las naciones industrializa

das hacia las del tercer mundo,( 4 ) siendo América Latina el -

escenario geoecon6mico más importante del planeta, por prcse~ 

tar un bajo desarrollo econ6mico, tccno16gico, político y cu! 

tura!. 

La tesis de V.I. Lenin, puede sustentar el argumento an

terior, '' ••. lo que caracteriz6 al viejo capitalismo, en el --

cual dominaba por completo la libre competencia, era la tran_! 

ferencia de mercanc!as.(S) Lo que caracteriza al capitalismo 

moderno, en el que impera el monopolio, es la transferencia -

de capitales por vía endeudamiento de los países ricos a los 

pobres. 

Pero en los Óltimos afias, los países del tercer mundo se 

convierten en "exportadores netos de capital", mds no como s.! 

n6nimo de poderío, sino en virtud de las exigencias que el p~ 

go del servicio sobre sus cuantiosas deudas externas les pla~ 

tea. 

(4) El autor del concepto del tercer mundo fue, el profesor Alfred Sua
vy, quien en 1952, en el época de la guerra fría cre6 este tá'.rmino 
para designar a los países "subdesarrollados'' no comprometidos, que 
permanecían fuera de los bloques. Aqu!, se emplea este t~rmino pa
ra distinguir a todos los países deudores. 

(5) V.I. Lenin. El imperialismo fase superior del capitalismo, URSS, -
Ed. Progreso, Moscú, p. 131. 
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Por otro lado, el Fondo Monetario Internacional ha sido 

un instrumento· en manos de los 11 dicz 11 ; (
6 ) ya que, estos paí-

ses tienen un peso decisivo en la política seguida por ·.est.e -

organismo. Dicha política ha constituido fundamentalmente en 

"imponer acuerdos de estabilización que implican austeridad, 

constituyendo por tanto camisas de fuerza para el desarrollo 

de los países débilcs 11 .C7) Incluso, favorecen al sector pri

vado, los cuales rigen las fuerzas de mercado, la libertad -

cambiaría y que disminuyen la burocracia y los gastos socia--

les. 

Los "préstamos de estabilizaci6n11 concedidos por el FMI, 

implican una disciplina externa impuesta por las naciones ri

cas a los pobres; a trav6s principalmente de reducciones en -

el déficit presupuestal --mediante contracción de los gastos 

sociales~ y congelaci6n de salarios.C8 ) 

(6) Los diez principales paises industriales -1961- y poseedores de -
las monedas fuertes. constituyeron el grupo de los diez, siendo: Es 
tados Unidos, Reino Unido, República Federal Alemana. Italia. Fran= 
cia. Jap6n. Canadli. 1 Palees Bajos, Bélgica y Suecia. 

(7) Ricardo Campos. FMI, Deuda externa mexicana y la Administración -
~' UAEH, 1991, p. 22. 

(8) Alma Chapoy, Ruptura del sistema monetario internacional, UNAM. - -
1979, p. 29. 
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La transferencia de capital dentro del pensamiento mate

rialista econ6mico estriba, en que algunas naciones dcsarro-

lladas, forman hist6ricamentc un excedente, una abundancia de 

dinero; consecuentemente. el aumento de la masa de ganancia -

aunado con la enorme concentraci6n de recursos bancarios han 

contribuido, para que aumente esta transferencia de recursos. 

Actualmente, el grupo de los Siete(9 ) es el mayo1· trans

fcrencista de capital; esto les permite expandirse ccon6mica 

y políticamente¡ además de adquirir un control creciente so-

bre las zonas tercermundistas; tales como, Asia, Africa, El -

Caribe y Amá~ica Latina, provocando'que la deuda externa de -

estas regiones se eleve constantemente¡ por ejemplo, "para ·-

1950-1955 alcanzaba un promedio de 2.6 millones de d6lares, -

de 1956-1959 era de 4.7 millones de d6lares, para 1960 era de 

60 millones de d6larcs, en 1970 era de 70 millones de d6lares, 

en 1980 de 650 millones de dólares, en 1987 de un billón de -

d6lares y para 1989 alcanzó la cifra de un billón 350 mil mi

llones de dólares". (lO) 

El Banco Mundial estimó que la deuda del tercer mundo se 

estabilizó en un nivel de un billón 300 mil millones de d6Ia-

(9) El grupo de los Siete, está integrado por las naciones industriali
zadas que actualmente impera. estando integrado por:. Estados Unidos, 
Jap6n, Alemania, Gran Bretaña, Francia, Italia y Canadtr. 

(10) Cfr. Developing country debt. Implementing the consensus abridged 
Of 1986-198?• World debt tables. The World Bank, Washington, D.C., 
VIII• pp. 
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res durante 1990, debido a las siguientes razones: a) porque 

ras gobiernos de las naciones en desarrollo llevaron a cabo -

1~ rencgociaci6n de su débito externo, con el objeto de dismi, 

nuir el monto de su deuda¡ b) porque los grandes capitales se 

dirigen ahora ~vía invcrsi6n extranjera~ hacia la Europa 

Oriental; y e) porque las naciones deudoras han sido retira-

das prácticamente del mercado capitalista a causa de la im- -

plantaci6n del Plan Brady; el cual, propugna entre otras co-

sns, por un menor endeudamiento para las naciones prcstata- -

rías. 

l. Z. Z. ESCUELA NEOLIBERAL 

La tesis central de la corriente ncoliberal se fundamen

ta en al argumento de que 11 
••• la deuda externa es un factor -

insustituible para la recuperación de las economías subdesa-· 

rrolladas". (ll) 

Lo anterior, fue el principio, base de la ideología de -

los organismos financieros internacionales, durante la confl~ 

graci6n mundial de 1945¡ el caso más representativo fue la -

Alemania Federal, siendo un perdedor en la lucha por el poder 

se integr6 rápidamente a In dinámica de la economía de merca-

(11) Los planes sobre ·deuda externa de los Estados Unidos, primero el -
Bakcr (1985) y despulfo el Brady (1989), son los mejores ejemplos ¡¡l 
respecto. 
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do, debido a las enormes sumas de capital a manera de ayuda -

de emergencia que recibiera de Estados Unidos¡ pero lo cierto 

es que al tiempo de proporcionar ayuda a esta Nación, fue - ~ 

aprovechando su poder y sus divisas para satisfacer las necc~ 

sidadcs de 11 expansi6n de su economía y para que su divisa se 

convirtiera en divisa nacional''~ 

Seg6n los neoliberales, la ánica manera para lograr un -

crecimiento ccon6mico es a través del financiamiento de divi· 

sas vía ·endeudamiento. Pero, el servicio de la deuda externa 

se ha vuelto tan oneroso para los países subdesarrollados. -

que es poco convincente la tesis del endeudamiento como com~~ 

plemento del ahorro nacional; ya que la fuga de capitales y -

el cuantioso pago de intereses, se han convertido en los pri~ 

cipales factores de descapitalizaci~n de las naciones en des~ 

rrollo. 

Por lo tanto, no es novedoso señalar que la salida de e~ 

pitales sea superior a la entrada de los mismos¡ además, no -

existe raz6n para pensar que la deuda externa funcione como -

un mecanismo de alivio para la balanza de pagos, por el con~

trario, la deteriora cada vez más. 

América Latina eíectda una cuantiosa transferencia neta 

de recursos hacia el exterior.(lZ) Los Estados acreedores --

(12) Cfr. World Bank, World Dept. Tables. External Dept. oí Developing -
Countriee, 1985-1986. 
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a6n no se han visto obligados a un mayor esfuerzo por dismi-

nuir el problema de la deuda externa, recursos financieros 

adicionales acuden sólo en el marco de la renegociaci6n de la 

deuda, representando un eficiente instrumento de "dominación". 

Estos se asignan a programas de ajus~e que, de acuerdo a la -

capacidad negociadora de cada nación, aspiran a la aplicación 

de una política económica 11neoliberal 11 a una "apertura hacia 

fuera". Cl 3J 

Dentro de este contexto neoliberal, la intervención y r~ 

gulnci6n del Estado no garantiza por sí solas, evolución din! 

mica alguna. El problema no reside en si el Estado debería 

ser un "agente decisivo" en el proceso de desarrollo de los -

naciones deudoras; sino en qué medida posee capacidad de ges

tión y de reforma suficiente para la transformación de la so

ciedad. 

·1,3, NUEVA DIVISION INTERNACIONAL DEL TRABAJO: PAISES 
DEUDORES Y ACREEDORES 

El sistema de cooperación internacional que apareci~ de~ 

pués de la Segunda Guerra Mundial, fue un poderoso factor de 

promoción y canalizaci6n del desarrollo económico del mundo -

capitalista en los siguientes 20 afias¡ además, el funciona- -

(13) Cfr. Ricardo Campos. op.cit. • p. 84. 
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miento de las instituciones de cooperaci6n desarrolladas (co

mo el FMI, Banco Mundial y GATT) sirvió para conciliar una -

"divisi6n internacional del trabajo 11 fundada en las relacio-

ncs entre el centro y periferia. 

El ,sistema de relaciones internacionales que surgió, se 

traducía en una amplia red de instituciones políticas y econ~ 

micas de car~cter multilateral, destinada a canalizar y regu

lar el entendimiento entre los Estados.C14 l 

Con estas instituciones se opera el poder ccon6mica de -

los grandes centros industriales y su funcionamiento no es -

ajeno a la pugna entre ellos ni a la forma como influyen so-

bre las regiones en desarrollo del mundo. 

Las actividades que desarrollan estos organismos finan-

cieros multilaterales, revistieron en gran medida la forma de 

créditos condicionados, que benefician a la periferia al pro

veerla de infraestructura b4sicai pero que usaban para la ad

quisicidn de los bienes y servicios suministrados por las em

presas privadas de los países centrales~ 

De lo anterior, se desprende que la asistencia para el -

desarrollo fue un factor ambivalente. De un lado, limitaba -

el desarrollo tecnol6gico autónomo de las regiones perif6ri-

cas, lo que inhibía la adecuada expansi6n de las industrias -

(14) Cfr. Alma Cha.poy. op. cit., p. 155. 
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de bienes de capital. De otro lado, proveía la infraestruct~ 

ra esencial para el desarrollo latinoamericano. 

En la esfera comercial, los países en desarrollo ~como 

México y el resto de los países de América Latina~ eran ex-

portadores de productos primarios e importadores de manufact~ 

ras, provocando en sus balanzas comerciales un déficit cróni

co, que sólo a través del endeudamiento se podía equilibrar. 

El sistema econ6mico mundial y el comercio no llevaban a 

un desarrollo equilibrado y estable, sino que se traducía en 

tendencias al desequilibrio estructural y a la distribución -

inequitativa de sus frutos. 

En el marco monetario y financiero, estos desajustes - -

eran controlados cíclicamente aplicando medidas restrictivas 

sugeridas por el Fondo Monetario Internacional a los pa!scs -

deficitarios y deudores, para lograr el ajuste de sus balan-

ces con el exterior. 

Es por ello, que siempre el indicar del endeudamicntp e~ 

terno ha estado presente dentro de esta divisi~n internacio·

nal del trabajo¡ se tiene que recurrir a este mecanismo fina_!! 

ciero para enfrentar los deterioros del sistema de coopera- -

ci6n intcTnacional, dando como consecuencia, la distinción en 

tre los países acreedores y los deudores. 

Se debe replantear un nuevo orden econ6mico internacio-

nal; siendo un marco internacional de relaciones, m~s equita-
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tivo, que permita una mayor participaci6n y poder de decisión 

de las naciones deudorcas en tres esferas íntimamente vincul~ 

das entre sí: productos b~sicos, comercio y en lo referente a 

los asuntos monetarios y financieros. 

En materia de productos básicos se pretende, mejorar las 

condiciones de acceso a los mercados de los países desarroll~ 

dos y una mayor participación de los productos en los sistc-

mas de comercializaci6n, distribución y transporte¡ así como, 

un mayor grado de industrializacidn de las materias primas en 

los propios pa~ses productores. En el sector comercio, los -

paises subdesarrollados proponen detener e invertir las ten~

dencias proteccionistas y avanzar hacia la liberaci6n del co

mercio internacional. Por 6ltimo, en el área financiera y m~ 

netaria, el prop6sito de estas naciones es articular un nuevo 

sistema monetario internacional que responda a sus necesida~

des y permita una mayor participaci~n en 1a toma de decisio-· 

nes que afectan a sus intereses. 

Las limitaciones que han sido impuestas al crecimiento -

econdmico por un ambiente externo adverso, contináan siendo -

muy fuertes. Entre estas limitaciones est'n las obligaciones 

exorbitantemente altas del servicio de la deuda externa, ba~~ 

jos precios en los productos primarios y el estancamiento del 

volumen de cxportaci6n de bienes manufacturados.(lS) 

(15) E. Bustelo. Políticas de ajuste y grupos mlis vulnerables en Am4ri
~· FCE, Bogot4, Colombia, 1987. p. 2. 
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Debido a persistentes desequilibrios en el sector exter

no ~y a la ausencia de nuevos flujos de capital~, los paf-

ses deudores, están siendo forzados a adoptar programas de -

ajuste que están afectando notablemente los niveles de impor

taci6u, el nivel de actividad econ6mica, el empleo y los niv=. 

les de vida, un ajuste dramático y de consecuencias socioeco

n6micas negativas para estas regiones del planeta. 

1,4, MARCO CONCEPTUAL 

1.4.1, ¿QUE ES LA DEUDA? 

Las operaciones de crádito constituyen una forma de fi-

nanciamiento muy importante para la comunidad contemporánea. 

En todos los pa~scs del mundo existe una estructura de crédi

to que facilita o detiene el desarrollo econ6mico y el perfe~ 

cionamiento de los instrumentos de control monetario, Sea -~ 

·cual fuese la situaci6n del desenvolvimiento económico de es

tas naciones, el crédito significa uno de los elementos más -

sobresalientes de la economía mundial, cuya influencia supera 

a la moneda misma. 

Etimol6gicamcnte, la palabra crédito significa confianza 

o creencia¡ técnicamente se ha llegado a' determinar como la -

"confianza depositada en un deudor, en cuanto al cumplimiento 
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de obligaciones expresadas en dinero·' se refiere". (l6) 

Por ·.el"lo, es la confianza en posibilidad, voluntad y -

solvencia de un individuo para el cumplimiento de una obliga

ci6n contraída; siendo el cambio de un bien presente por una 

promesa de pago futuro.C 17) 

Los elementos que integran al crédito son: a) préstamo, 

b) plazo y, e) confianza. El primero, es la entrega de una -

cierta cantidad de dinero que una persona o instituci6n real! 

za a otra¡ el segundo, es el tiempo que media entre la entre

ga del bien y su devoluci6n, siendo a corto, mediano y/o lar· 

go plazo: y, el tercero, se basa en el aspecto político y so

cial tanto del deudor como acreodor,(lS) es decir, considera 

la situaci6n interna y externa¡ así como, el avance constitu

cional y moral de ambas partes. 

Por tanto, el crédito es el medio financiero que a tra-

vés del cual se provee a una persona física o moral de una 

promesa de pago contra una promesa de reembolso, 

Cualquier tipo de deuda monetaria debe de ser entendida 

como el sacrificio de utilidades, que se va a compartir entre 

una o varias personas, que en el futuro tcndr~n que pagar me-

(16) 

(17) 
(18) 

Cfr. Manuel Salas v. 
p. 14. 
Cfr. Diego L6pez R. 
Jacinto Paya Vieeca. 

La deuda pública, Nacional Financiero, S.N.C. • 

Problemas econ6micos de México, UNAM, p. 227 .. 
Finanzas públicas, Ed. Porrúa, S.A., p. 173. 
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diante impuestos u otro tipo de reducción, el capital e inte

rés correspondiente a los recursos prestados. 

1.4.Z. DEFICIT Y DEUDA PUBLICA 

En todo el mundo es frecuente que el gobierno gaste más 

de los ingresos que recibe. La idea conservadora de tener un 

presupuesto equilibrado dej6 de ser comúnmente aceptada dcs-

pu6s de la teoría keyncsiana, de cuya influencia naci6 la -

~den del presupuesto equilibrado a largo plazo, con déficit 

en el ciclo de recesión que se compensarían con super~vit en 

el ciclo de recuperación. 

Lo anterior sirvi6 como justificante para que el sector 

p6blico no limitara su gasto por la cuantía de sus ingresos¡ 

además, en la vida real, los ciclos econ6micos no se desen- -

vuelven con la regularidad que indica la teoría. Lo cierto -

es que el gasto p6blico creci6 enormemente dondequiera, in- -

·fluido también por los gastos provocados dÜrante la· Segunda • 

Guerra Mundial. ¿C6mo se cubría el faltante? 

La respuesta es: "ENDEUDANDOSE". La deuda p6blica puede 

ser interna y externa. Es interna si el gobierno Tecurre a -

los mercados de capital corno cualquier empresa que busca fi-

nancianiiento, emitiendo bonos de deuda p~b,lica y tratando de 

"vernderlos (CETES). La deuda interna también se crea con re-
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cursos de autoridad que no poseen las empresas.CI 9) Por eje~ 

plo, el gobierno puede recurrir a los ahorros banc3rios y ca

nalizarlos al financiamiento del déficit p6blico, como se ha 

hecho en México, al usar para ello el encaje legal. Además, 

hay una manera más de contraer deuda interna; emitiendo dine

ro nuevo, lo cual técnicamente se describe como financiamien~ 

to del Banco Central al gobierno~ es decir, deuda del gobier

no central con el Banco Central. 

Cuando se recurre al financiamiento externo, se crea la 

deuda externa. Esta se formaliza a través de préstamos direE 

tos de gobierno a gobierno, o de agencias econ6micas mundia-

lcs, o de bancos privados extranjeros con el gobierno que es

tá creando deuda externa, o, finalmente, por la venta directa 

do bonos de deuda p6blica en el extranjero. En el caso de la 

creaci6n de deuda externa hay que notar que su cuantía no so

lamente se origina por el déficit de las finanzas p6blicas 

(la llamada brecha interna), sino también por e1 déficit del 

comercio exterior (exceso de importaciones sobre cxportacio-

nes, llamada brecha externa).(ZO) 

Las finanzas públicas mexicanas, casi siempre han sido -

deficitarias.(Zl) La deuda interna devenga intereses y para 

(19) Cfr. Enrique Lazcano E. Política econ6mica en H!xico, Ed. Institu
to Mexicano de Ejecutivos de Finanzas. p. 29. 

(20) Cfr. ~. p. 29. 
(21) El déficit consta de lae siguientes partes: a) déficit presupuestal. 

resultado de ingresos y gastos presupuestales,. entre los que están 
los del sector paraestatal controlado, b) déficit econ6mico 1 el pr.!. 
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cubrirlos se tiene que llegar al aumento de impuestos. Desde 

este punto de vista produce una redistribuci6n de ingresos de 

los que pagan impuestos y no reciben intereses a los que sí 

los reciben aunque también paguen impuestos. En todo caso, 

el dinero no sale del país y, en ese sentido puede decirse, 

que no produce efectos negativos para la economía nacional. 

En cambio, la deuda pública externa origina pagos de ca

pital e intereses que sí salen del país y representan una de 

las "fugas" que hacen disminuir la eficacia del efecto multi

plicador. 

Otro aspecto gravoso de la deuda externa son, los ínter~ 

ses y amortizaciones que causa anualmente, lo que es el llam~ 

do servicio de la deuda. Como usualmente se paga en d6lares 

y éstos se consiguen con las exportaciones, un efecto irunedi~ 

to de la carga de la deuda es comparar su servicio con expor

taciones i. por ejemplo, durante "el periodo de 1970 ... 81, se ob

serva un mínimo de 18\ en 1974 (servicio como porcentaje de -

exportaciones) con un máximo de 63\ en 1979, para llegar en -

1981 a un 40% 0 .(
22) 

Hay un criterio convencional que considera que una pro-

porci6n mayor del 25% de las exportaciones que se dedique al 

supuesta!. ~e el déficit de organismos y empresas públicas no con-
trolados; e) déficit financiero, el econ6'mico más el que resulta de 
la intermediaci6n financiera, o sea, de préstamos bancarios subsi-
diados en fondos especiales. 

(22) NAFINSA. La economía mexicana en cifras 1984, Cuadro 6 .18. 
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servicio de la deuda externa comienza a ser. peligroso, ya que 

en países subdesarrollados es vital disponer de divisas para 

importar maquinaria, materias primas industriales y aun ali-

mentas. Corno proporci6n del PIB, el servicio de la deuda pú

blica externa en México era del 4.3% en 1981.( 23 ) 

¿C6mo lleg6 el país a ser uno de los mayores deudores 

subdesarrollados mundiales? Aquí también se parte de que la 

respuesta es la agresiva política fiscal expansiva posterior 

a 1970. Hasta entonces el endeudamiento externo mexicano era 

moderado, la mayor parte de los pr~stamos se hab~an consegui

do con bajas tasas de inter~s y en condiciones c6modas. 

Pero fue a partir de 1970-1976, cuando se cornenz6 a dar 

un aumento en los d6ficits póblicos, que expandieron sustan-

cialmente la deuda externa. 

En el periodo de 1977-1982, se dio el aumento brutal del 

débito exter~o; los bancos internacionales tenían una consid~ 

rable cantidad de petrod6laros que prestar y M~xico parecía -

ser un deudor ideal, apoyado en la bonanza petrolera que de·

mandaba cantidades enormes de inversi6n. A esto se afiadi6 la 

gran fuga de capitales, previa a la devaluaci6n de 198Z, que 

se solvent6 con préstamos externos para sostener el tipo de -

cambio. 

(23) SPP. 10 años de indicadores. Cuadro 7 .25. 
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Solamente de 1980 a 1981, la deuda aumento en 56.6\, al 

pasar de 33,812 a 52,960 millones de d6lares. Y lo peor del 

caso es que en la década de los setenta el financiamiento - -

"blando11 de los organismos internacionales se fue agotando. El 

país consigui6 préstamos fáciles pero "duros", a tasas m~s al 

tas de interés y plazos más cortos. Como observa R. Green, -

la deuda póblica mexicana se hizo cada vez más dependiente de 

bancos privados norteamericanos.< 24 ) 

La quiebra financiera de las finanzas páblicas en 1982 y 

la posterior política de restricci6n financiera han tenido e~ 

mo una de sus principales causas el 11peso de la deuda póblica 

externa". 

Se han hecho grandes esfuerzos de negociaci6n para rees

tructurarla y pagarla a plazos más largos y, en lo posible, -

bajar las tasas de interés. 

Para finalizar con este apartado, es 6til seftalar algu-

nas de las condiciones que se consideran necesarias para que 

la deuda externa sea eficaz y eficiente p~ra un país. CZ 5) 

La eficacia de la qeuda externa depende de: 

a) si aumenta la productividad y el í111orro interno al in 

vertirse en actividades que los propician¡ 

(24) Vid. Rosario Green. "La deuda externa del gobierno mexicano" en. -
Lustig, N. Panorama y perspectiva de la economt:a mexicana. El Col.!_ 
gio de Milixico, 1980. 

(25) Vid. Salvatore y Dowling. Desarrollo econ6mico, Ed. HcGraw-Hill, -
1980. 
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b) si la tasa de interés y el periodo de tiempo en el -

que se debe pagar no son gravosos para el país; 

e) si los términos de intercambio durante su vigencia 

son favorables. Los términos de intercambio son ln 

expresi6n de la relación existente entre el precio 

promedio de las exportaciones y el de las importacio-

nes¡ 

d) si es autoliquidable, como lo indican los principios 

financieros generales de cualquier endeudamiento. E! 

to es, si se invierte en actividades que generan las 

divisas suficientes para pagarla y todavía dejen un -

remanente para el país. 

Estos criterios pueden servir para ver hasta qué punto -

la deuda de México c~ntraída por sus gobiernos ha sido 6til y 

productiva. 

1,5, LA LEGISLACION MEXICANA DE LA DEUDA PUBLICA 

En este apartado se pretende destacar las facultades que 

le confiere expresamente la Constituci6n <le los Estados Uni-

dos Mexicanos al Congreso Federal y, que éste bien podría in

tervenir directamente para conseguir una renegociaci6n del 

mismo, mediante lo que se determine en la(s) discusi6n(cs) 

que se realicen dentro <lcl Congreso de la Uni6n. 
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El Estado mexicano desde su origen y administración si-

gui6 determinados ordenamientos jurídicos que regularon su 

propia actuaci6n. En el caso de la deuda externa, es indis-

pcnsable mencionar los diferentes ordenamientos que facultan 

al gobierno y, en particular, al Pod~r Ejecutivoi para la ca~ 

trataci6n de empréstitos y de qu6 manera el Poder Legislativo 

ha venido sancionando la contrataci6n de la deuda mexicana. 

La Constitución de 1917, recoge de la de 1857 las facul

tades del Congreso, pero establece nuevamente el sistema bi-

camberal; por lo tanto, será el Congreso Federal, quien se en 

cargue de aprobar o negar cualquier tipo de empréstito que s2 

licite el Ejecutivo, esto emana del artículo 73 constitucio-

nal, fracci6n VIII. 

De lo anterior, se desprende que el reconocimiento y el 

pago de la deuda p6blica, así como la facultad de tomar caud! 

les de la naci6n y celebrar empréstitos o contratar deudas, -

ha sido y es facultad exclusiva del Poder Lcgislativot por -

ello, la insolvencia de esto significaría caer en un acto co~ 

trario a lo que la misma Constitución establece. 

En el transcurso de la historia se ha delegado esta fa-

cultad al Poder Ejecutivo, con el car~cter siempre de ujure 11 

(derecho), sujetos los actos de éste a la aprobación del Con

greso, aunque de 11 facto 11 (de hecho) pueda suceder lo contra-

ria. 
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En la Constituci6n de 1917, la fracci6n VIII del artícu

lo 73, seftala al respecto lo siguiente: 

Artículo 73.- El Congreso tiene la Facultad: 

Fracción VIII.- 11para dar bases sobre las cuales el Eje

cutivo pueda celebrar empréstitos sobre el crédito de la na-

ci6n, para aprobar esos mismos emprástitos y para reconocer y 

mandar pagar la deuda nacional. Ningán empréstito podrá cel~ 

brarse, sino para la ejecución de obras que directamente pro

duzcan un incremento en los ingresos p~blicos, salvo los que 

se realicen con los prop6sitos de regulación monetaria, las ~ 

operaciones de conversi6n y los que se contraten durante alg~ 

na emergencia declarada por el Presidente de la Rcp6blica en 

los términos del artículo 29". 

La idea planteada en este artículo es ideal para el deb! 

do cumplimiento de los poderes involucrados, toda vez que re~ 

gula la Carta Magna, la cucsti~n del endeudamiento, la sobcr!!_ 

nía nacional, la forma de gobierno, la distribuci6n de la ri

queza y el objeto del crédito externo. Es por el~o, que se -

dice que el endeudamiento es una forma "extraordinaria" del 

Estado de obtener fondos, siendo la forma "ordinaria" las con 

tribuciones. 

Considerando que el Congreso de la Uni6n tiene las facu! 

tades de proporcionar bases para la celebraci6n de cmprésti-

tos, aprobar los contraídos por el Ejecutivo, reconocer la --
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deuda páblica\ así como pagarla, se entiende entonces, que - .. 

son facultades exclusivas de ambas Cámaras. 

El Congreso de la Uni6n ha dado las bases para la cele-

braci6n de empréstitos, aprobandp varios ordenamientos, tales 

como: la Ley Orgánica de la Administración Pública Federal 

(LOAPF), la cual en su artículo 31, impone a la Secretaría do 

Hacienda y Crédito Público, lo siguiente: 

Fracción IX. - ''realizar y autorizar todas las operacio ... -

nes en que se haga uso del cr~dito p~blicon. 

Fracción X.- "manejar la deuda píiblica de la Federación 

y del Departamento del Distrito Federal". 

Fracción XI.- "dirigir la política monetaria y crediti--

cia". 

Asimismo, el Congreso de la Uni6n aprob6 la Ley General 

de Deuda Pública, en donde se explica con mayor detalle todo 

lo referente a la contrataci6n y regulación del empréstito pQ 

blico mexicano. 

En la Ley General de Deuda Pública en su artículo décimo, 

establece que el Ejecutivo informar~ o dar~ cuenta al Congre

so del uso que se hagn de la autorización del endeudamiento. 

De lo anterior se deduce, que el Presidente de la Rep~-· 

blica tiene la facultad de iniciar proyectos de decretos ante 

el Congreso para la aprobaci6n de empréstitos¡ lo cual, nos.-
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lleva a cuestionarnos sobre la constitucionalidad de esta Ley¡ 

ya que en la realidad y pr6ctica, el Congreso de la Uni6n ha 

delegado su facultad exclusiva en materia de deuda al Poder -

Ejecutivo. Por lo tanto, el manejo de la deuda ha sido aban

donado en cierta forma por el Poder Legislativo y se ha adju

dicado esta facultad al Ejecutivo. 

Por otra parte, los artículos 9º y 13º de esta Ley otor

gan las bases legales para la contratación de empréstitos y -
1 

establecen, que sea el Congreso de la Uni6n quien autorice --

los montos del endeudamiento directo interno y externo, para 

el financiamiento del presupuesto federal de la naci6n. 

En la actualidad, es necesario que el Legislativo se ah~ 

que al estudio del crédito de acuerdo al país acreedor, a la 

moneda, a la tasa de inter~s, condiciones, fuentes y plazos ~ 

. de pago a que se refiera¡ en lugar de elaborar una rovisi6n 

jur~dica del ordenamiento legal de la deuda¡ además, si cons! 

doramos que tiene un altísimo costo la deuda nacional, cuando 

no ha sido discutida y ordenada por el Congreso de la Unión; 

es decir, cuando no ha sido aprobada o r~conocida y exista un 

decreto que la mande pagar; lo cual nos lleva a1 plantcamien· 

to de que este poder decrete tambi6n 1a moratoria, 



CAPITULO 11 

ETAPAS DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO 

2,1, DE LA INDEPENDENCIA A LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL 

La historia de la deuda externa mexicana vivi6 etapas di 
fercntes, cuya cnumeraci6n permite una visi6n en conjunto de 

la evolución del problema a tratar. 

En la época colonial, la Nueva Espafia cont6 con un mere~ 

do de capital que se desarrolló en función de obras públicas 

y pr~stamos de Espafta. Como consecuencia, la deuda p~blica -

para 1808 era de alrededor de 20 millones de pesos, 

Cuando se inicia el movimiento liberador en 1810, el - -

equilibrio de la Naci6n se deteriora, se pasa de una situa- -

ci6n econ6mica supcravitaria a deficitaria y el gobierno se -

ve en la necesidad de recurrir a empréstitos, aumentar las 

contribuciones e impuestos para reembolsar los primeros y p~ 

der prescindir de los segundos. 

En el M6xico independiente, el saldo de la deuda durante 

1824 era de 76 millones de pesos.Cl) Para enfrentar esta si

tuación, se comenzó a gestionar los primeros cr6ditos con el 

(1) Bazant, Jan. Historia de la deuda exterior de Máxico: 1823-1946, -
Ed. El Colegio de México, Hl?xico, 1968, p. 16. 
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exterior, siendo la "Deuda de Londre"s 11
• la que marque lil. pau-

ta del endeudamiento externo. 

La Deuda de Londres se inicia a través de dos cmprésti-

tos p6.blicos externos con Inglaterra; el primero, por un mon

to de 1'600,000 libras esterlinas provenientes de la Casa 

Goldschmidt Co., el segundo, por la cantidad de 3'200,000 li

bras (1 libra= 5 pesos); otorfado por la Barclay, Henrring, 

Richardson and Ca.; con ambas casas prestamistas, México se 

comprometi6 a pagar un interés del 5 y 6% respectivamente, 

una amortización de 120,000 y 224,000 libras anualmente duraE 

te 30 años a partir del 1° de octubre de 1824; además, el - -

pa!s empeft6 como garantía una tercera parte de todos los der~ 

chas aduanales marítimos del Golfo; esto indicaba que por afio, 

la nación debía liquidar 2 1 080,000 de pesos por concepto de -

servicio de su deuda cxterna.(Z) 

El panorama nacional no s61o se nubl6 con los problemas 

internos, sino se hall6 en un estado de amenazas externas y -

limitado por falta de recursos externos; las de Espafia, que 

se materializaron en el intento de invasión de 1829, como ca~ 

secuencia de la revuelta antiespanola de 1827. 

En 1832 y 1833 se da una lucha armada interna por el po

der, siendo Santa Anna quien inicia el pronunciamiento. Y en 

1837, la guerra de independencia de Texas, que no puede cons! 

(2) Cfr. lbidem, p. 20. 
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dcrarse problema interno por el apoyo abierto que recibi6 de 

Estados Unidos, en donde México pretendía reconquistar esa r~ 

gi6n fronteriza con la ayuda británica; la guerra con Francia 

en 1838, en donde, Francia no reconoci6 la independencia de -

Texas y exigía la indcmnizaci6n a los ciudadanos franceses -

por daños causados durante el movimiento bélico. Y la inva-

si6n norteamericana en 1847, donde nuestro país perdi6 los t~ 

rritorios de Texas, Nuevo México y Alta California.C 3l 

En 1850 el endeudamiento de México total se elev6 a 51 -

millones de pesos; la guerra norteamericana result6 totalmen

te parad6jica¡ debido a que por un lado, perdimos más de la -

mitad de nuestro territorio, por otro lado, y motivado por la 

misma causa, se incrementa el endeudamiento externo de la na

ci6n. 

De 1854 a 1867, México declara por carácter social la -

suspensi6n de pagos de su deuda externa, ocasionado por lns -

confrontaciones entre liberales y conservadores, durante la -

Revoluci6n de Ayutla. 

El cálculo de la deuda era de la siguiente manera: 

-DEUDA EXTERIOR DE MEXICO 
- DEUDA INTERIOR DE MEXICO 
- CONVENCIONES DIPLOMATICAS 

TOTAL DE DEUDA NACIONAL 

51'208.250 ·ºº 
$ 40'000,000.00 

$ 11'430,000.00 

102'638,250.00 

FUENTE: Comité de Tenedores de Bonos Mexicanos, 1857. 

(3) El Colegio de Mfutico. Historia general de M(?xico, Ed. El Colegio -
de México, M&ico, 1986, pp. 780-818. 
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El 11 de marzo de 1857, se promulga la Constituci6n Poli 

tica de los Estados Unidos Mexicanos, la oposici6n conservad~ 

ra hace patente su repudio, a trav6s de movimiento.s desorden!!_ 

dos y anárquicos. 

Se inicia la Guerra de Reforma, el país se ve envuelto -

en una fuerte lucha civil, donde el principal problema para 

ambas partes fue: el financiamiento cxterno.C4) 

Tanto el gobierno liberal, como el conservador, trataron 

de conseguir préstamos externos y así legitimarse. Cabe men

cionar, que estos 61timos firmaron en 1859 el tratado Mon-Al

monte, obteniendo el reconocimiento de España, en el que se -

aprobaron una serie de reclamaciones y demandas por parte de 

ciudadanos espafioles; pero este reconocimiento no trajo cons! 

go nuevos capitales, por e1 contrario, la situación financie

ra e~peor6 aón más. 

Los liberales buscaron el apoyo moral y econ6mico de los 

Estados Unidos de Norteamérica, por medio de "la firma del -

tratado de McLane-Ocampo, el cual establecía que ese pa~s po

día obtener tránsito y derecho de paso, a través del Istmo de 

Tehuantepec a cambio de una suma de cuatro millones de ddla-

res". C5) 

Lo anterior nos demuestra, que la situacidn ccon6mica --

(4) lbidem, p. 837. 
(5) vrcr:-Matute Alvaro. Lecturas Universitarios 1 núm. 12, Antología de 

Mé:xico en el Siglo XIX, Máxico, UNAM, 1984, p. 489. 
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era tan crítica que los dos grupos antag6nicos buscaban su -

propio financiamiento 1 firmando tratados que implicaban nae- -

pendencia y sumisi6n11 econ6mica y política hacia los Estados 

Unidos y Es pafia. 

En 1861, la causa constitucionulista había conseguido la 

victoria¡ a partir de ese momento, la separaci6n definitiva -

entre la Iglesia y el Estado, se establece el Constituciona-

lismo. 

El principal problema que enfrent6 el presidente Juárcz 

al tomar posesión del poder fue la falta de recursos. Esto -

llevó al Congreso de la Rep6blica, el expedir un decreto que 

"suspendía por dos afias el pago de la deuda p6blica", (6) in· -

cluso la contraída con Londres y otras naciones extranjeras. 

Los ministros de Inglaterra, Francia y Espafta solicita-

han la derogaci6n del decreto¡ se rompieron las relaciones d! 

plomáticas entre estas naciones y México. El gobierno mcxic!!, 

no iba a enfrentar graves complicaciones internacionales, que 

favorecerían a los grupos reaccionarios. 

En 1863, la invasión francesa obligó a Juárez a abando-

nar el gobierno y no cumplir con el pago del servicio de la -

deuda nacional. 

En 1864. Maximiliano de Habsburgo fue nombrado emperador 

del país y el monto de la deuda aumento un 50%, si considera-

(6) El Colegio de M~xico, op~cit., p~ 854. 
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mos que la deuda externa ascendía para 1863 a 65 millones de 

pesos. Mientras que Ju~rez, s6Io negoció un crédito por 

2 1 925,450 pesos con los Estados Unidos, de esta cantidad se 

dedujo, que 1'000,000 representaban el pago de la comisión y 

gastos de los banqueros¡ de tal manera, que 6nicamento se rc

cibi6 la suma de 1'9ZS,450 pesos.C 7) 

Al término de la guerra de secesión, Estados Unidos con

centró toda su atención y recursos, para apoyar al gobierno -

juarista y derrocar el imperio de Maximlliano. 

Con la caída de Maximiliano se restableció nuevamente la 

Repáblica Constitucionalista en el país y, por ende, la paz -

interna; para 1870, la deuda nacional se estim6 en 120 millo

nes de pesos, de los cuales, 39.S millones constituían la de~ 

da interna y el resto la externa.CB) 

A partir de 1877, la consigna pública fue¡ "pacificaci6n 

y orden, en seguida progreso económico; y por Último, libcrt~ 

des políticas 11 ,C9 ) siempre y cuando fueran compatibles con -

las ideas de disciplina y desarrollo. 

Con el porfiriato, se favoreció al capital extranjero, -

ya que el aparato productivo nacional era deficitario y no p~ 

día crear recursos financieros por sí mismo y ocasionaba que 

se estancara el desarrollo nacional¡ la penetración de la in-

(7) Ibidem, p. 859. 
(8) Ibidem, p. 865. 
(9) Cfr. Memoria de Hacienda, op.cit., p. 428. 
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versi6n externa se dirigi6 a tres sectores de la economía: fe-

rroviaria, minera y agropecuaria. Dando como resultado, que 

se diera un superávit econ6rnico en México. 

Para 1910, la deuda nacional alcanzaba los 578 millones 

de pesos (303 millones representaba la deuda externa,-137 la 

interna y 138 las obligaciones fcrrocarrileras),(lO) 

Después de iniciarse el movimiento revolucionario los 

gastos gubernamentales aumentaron¡ se tuvo que recurrir al 

crédito externo solicitándose un préstamo por 20 millones de 

d6lnrcs a la firma neoyorquina Spencer, con una tasa de inte

r6s del 4.5% anual y venci6ndose para 1913. En ese mismo afio, 

Victoriano Huerta logra contratar un empréstito por un monto 

de 30 millones de d61ares, teniendo como prop~sito esta suma 

el de legitimar su gobierno. 

El crédito que se obtuviera en 1913, sería el Gltimo que 

recibiría M6Xico; debido a que "el país sufría las consccucn

. cias de la prolongada guerra civil¡ dcstrucci6n de campos, 

ciudades, vías férreas y materiales rodantes; interrupci6n 

del comercio y de las comunicaciones, fuga de capitales, fal~ 

ta de un sistema bancario, epidemias, escasez de alimentos y 

bandidaj e 11 , (ll) todo esto ocasionaría que para 1917, la na- -

ci6n no pudiera pagar el servicio de su deuda. 

(10) Cfr. ~· p. 430. 
(11) El Colegio de México, op.cit,, pp. 1159-1160, 
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Como consecuencia de la suspensión de pagos del débito -

externo, surgió la amenaza de una intervención norteamericana 

si M&xico se rehusaba pagar los 500 millones de d61ares por -

daños causados durante la revolución a las propiedades estad~ 

unid~nses situadas en territorio mexicano. 

En 1922, se dio un arreglo superior a las posibilidades 

económicas de México, este convenio sería el llamado "De la -

Huerta-Lamont 11 ¡ en donde nuestro país aceptaba pagar el prin

cipal, cerca de la mitad de esta suma corrcspo~día a obliga-

cienes ferroviarias. 

Los recursos fiscales resultaron insuficientes para sal

dar esta deuda. A fines de 1923 estal16 la rebeli6n dirigida 

por el propio De la Huerta; los ingresos federales se reduje

ron y los pagos fueron suspendidos una vez más. 

Ya desde 1925, Alberto J. Pani, Secretario de Hacienda, 

se puso en contacto con el C_omité Internacional de Banqueros 

para renegociar los términos de la deuda, pues era evidente -

que no se pod!a cumplir con los compromisos del acuerdo De la 

Huerta-Lamont de 1922. En virtud de estas negociaciones se l~ 

gr6 separar del convenio la deuda ferroviaria y devolver cie~ 

tos ferrocarriles a sus antiguos propietarios. El monto do ~ 

la deuda disminuy6 de 1,451 a 998 millones de pesos. A pesar 

de ello, en 1927 México tuvo que volver a suspender los pagos. 

En 1930 el nuevo Secretario de Hacienda, Luis Montes de 
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Oca firm6 un tercer convenio con el Comité Internacional de -

Banqueros. El monto de la deuda volvi6 a disminuir por habeE 

se aceptado cancelar una buena parte de los intereses venci-

dos desde 1914. Ln suma total a pagar fue de 600 millones de 

pesos.ClZ) 

Claro que esta disminución era relativa, pues a~n queda

ba la deuda ferroviaria por un monto de 510 millones de pesos. 

Este convenio tampoco pudo ser puesto en práctica, por los -

gastos ocasionados por la rebelión cscobarista y la Gran De-

presión de 1929. 

La deuda exterior póblica mexicana para finales de 1929, 

ascendía a 1'089,000 pesos compuesto de 659.5 millones de ca

pital y 443.3 millones de intereses vencidos.(13 ) 

Las circunstancias económicas originadas por la Segunda 

Guerra Mundial dieron una oportunidad a México, plasmándose -

en los Convenios del 42 y 46. 

El Convenio de 1942, redujo el principal de lo fijado en 

el Acuerdo de Montes de Oca-Lamont, quedando de ln siguiente 

forma: "el capital de las deudas no emitidas originalmente en 

d61ares, se convirtieron a este tipo de moneda, esto signifi· 

cnba una reducción de las deudas consolidadas l. México pagada 

tan sólo un peso por d6lar (por concepto de interés), y'se •• 

(12) Cfr. Alvaro Matute, op.cit., p. 680~ 

(13) Cfr. Trlington. Mexico and her forein& creditore, p. 50. 
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obligaba a pagar el capital reducido en pesos o en d6lares; -

es asi, que la deuda exterior mexicana pas6 de 509'516,999 d~ 

lares por capital e intereses a 49'560,75o.C14 ) 

El Convenio de 1946, previ6 un arreglo similar como el -

anterior, en éste se tenía como prop6sito el de reducir la -

deuda ferroviaria, que era de 259 millones de dólares¡ como -

resultado de la realización de este acuerdo, la deuda dismin~ 

y6, quedando en 49 millones de d6lares. 

La deuda total, ferroviaria, por capital e intereses as

cendía antes de los convenios a 1'067,129 d6lares; de los cu~ 

les 509,516 dólares representaban la deuda directa y el resto 

la deuda ferrocarrilera¡ después de llevarse a cabo estos - -

acuerdas, la deuda era de 100 millones de d6lares,Cl 5l este -

resultado fue acorde a las condiciones y posibilidades del -

país en ese momento. 

Como denominemos este periodo de endeudamiento, ya sea -

·"deuda de Londres" o "deuda antigua", lo fundamental es que -

fue contratada con la finalidad de apoyar las finanzas de los 

distintos gobiernos en turno¡ es decir, los crétlitos externos 

que se obtuvieron, no se destinaron en su mayoría al desarro

llo ecan6mico de la Naci6n ni al acervo de capital productivo 

interno¡ sino todo lo contrario, hacia fines lucrativos y de 

interés meramente personal. 

(14) Robertson. Piezas justificativ8.s del Arreglo de la deuda externa de 
M&xico, PP• 30-40. 

(15) "Cfr.Bazant, J., op.cit., P~· 217-220. 
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Nunca se previ6 que el financimiento obtenido habría de 

pagarse con los rendimientos que éstos podTian generar, ~i se 

hubieran invertido en la planta productiva, no se asociaba e~ 

pecíficamente el acto del endeudamiento con las acciones que 

habrían de realizar el pago de la deuda futura, ni se rcaliz6 

un balance de costo·beneficio que resultara del endeudamiento~ 

por lo tanto, la imprevisión e inestabilidad del deudor; así 

como, la falta del buen juicio e ineflexibilidad del acreedor, 

provocaron que se incurriera en una larga etapa de p6rdidas -

Cn todos los ámbitos para ambas partes. 

2.2, DE 1945 A 1970 

En este periodo gubernamental se vio influenciado en to

dos sus aspectos por la Segunda Guerra Mundial¡ se dieron 

efectos tanto negativos como positivos para el país¡ tales e~ 

mo: escasez de diversos bienes,-~levaci6n de precios, aumento 

en el medio circulante, que origin6 la devaluaci6n de la man~ 

da en aftos posterioresa el pais se convirti6 en exportador de 

materias primas e inició su ·1ndustrializaci6n consiguiendo s~ 

perávit en su balanza de pagos y comercial.ll6 ) 

Por otra parte, existi6 escasez de productos b&sicos (se 

(16) Cfr. H€ctor Guillén R. Orígenes de la crisis en México! 1940-1982, 
Ed. Era, 1988, p. 26. 
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exportaban) y de bienes manufacturadas con las que se enriqu~ 

cían especuladores y monopolistas, para 1944, México se con-

vierte en miembro del FMI y del Banco de Reconstrucci6n y Fo

mento. 

Avila Camacho prosigui6 la política de asignar una pro-

porci6n creciente del gasto p~blico al fomento econ6mico (in

vcrsi6n en transportes y comunicaciones de un 55.1%), dismi-

nuir el gasto social (la inversión social del 10.7t) y mante

ner la tendencia a reducir el gasto administrativo {represcn

t6 el 9.9\). (l 7) 

El gobierno de Avila Camacho prosiguió con la política -

de financiamiento deficitario, en donde, el financiamiento se 

suministraba de recursos internos¡ es decir, el Estado mexic~ 

no mantuvo una política de impuestos bajos y de exenciones -

fiscales. 

Por su lado, Miguel Alemán dio a su mandato una orienta

ción procapitalista y sirvi6 al fortalecimiento del sector p~ 

raestatal. tanto en la industria, como en la agricultura y 

los servicios. Se preocup6, por industriali~ar al país y por 

ello. p~rmiti6 que eÍ capital extranjero entrara en grandes ~ 

cantidades; trajo como consecuencia, la creaci6n de empresas 

de lujo y de bienes innecesarios que no ayudaban al dosarro-... 

llo del país, sino al enriquecimiento de unos cuantos,(lS) 

(17) Cfr. tbidem, p. 30. 
(18) Ver T~0-21; Historia de la Revoluc16n Mexicana,. El Colegio de 

Méxi.co, p. 294. 
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Uno de los problemas que tuvo que enfrentar fue la elev~ 

ci6n de precios y la devaluación del peso en 1948. Las impo~ 

taciones mexicanas crecieron a gran velocidad; las divisas -

ahorradas durante la guerra fueron utilizadas para satisfacer 

la demanda de maquinaria y equipo y de manufacturas que no se 

producían en el país, como la de artículos de consumo import~ 

dos, que eran mejores y más baratos que los nacionales. 

Lo anterior llev6 a Alemán, aplicar una política que no .. 
fuese rii inflacionaria ni deflacionaria, que conservara la e~ 

tabilidad de nuestra moneda y que al mismo tiempo acelerara -

la actividad econ6mica del país.Cl9J Esta estrategia incluía 

el recurso al crédito externo, tanto bilateral como multilat~ 

ral, para financiar los programas de inversi6n gubernamcnta-

lcs. 

El Estado mantuvo y logr6 canalizar créditos internos y 

externos a la industria, sostuvo bajos impuestos para alcnta~ 

.la y otorg6 la exención del pago de seis gravámenes a las em

presas que llenaban ciertos requisitos, se tan~~ a la crea~ -

ci6n de las obras de infraestructura necesarias para la buena 

marcha del aparato productivo, estimuló proyectos de irriga-

ci6n agrícola, apoy6 al sector privado dentro de la esfera 

econ6mica, particip6 limitadamente en el gasto social,CZO) 

Los ahorros internos fueron en este periodo la principal 

(19) Ibidem, pp, 39-58. 
(20) Idem. 
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fuente de financiamiento de la inversión. Aunque a partir de 

1949 aumentó la participación de los recursos externos ~cr6-

di tos e inversión directa~, éstos no llegaron n significar -

un porcentaje importante. Sin embargo, es importante sefialar 

que, aun cuando estos ingresos no eran altos, contribuyeron a 

estimular la inversión privada nacional, y al apoyar ciertas 

obras públicas, permitieron crear las condiciones para la cx

pansi6n de la inversi6n.CZl) 

Entre 1953 y 1954, se da la segunda dcvaluaci6n del peso, 

Ruiz Cortines restringe la pr.oducci6n y aumenta el desempleo 

al 7% en un intento de controlar la inflación, 11 la devalua- -

ci6n de la moneda se adoptó para restablecer el equilibrio de 

la balanza de pagos y detener la ;fuga de capitales". 

A partir de 1955, la política econ6mica utiliz6 como el~ 

mento central el crédito externo; se gest6 entonces la polít! 

ca del "desarrollo estabilizador" que fijaba una serie de ob

jetivos, pero cuyo punto de partida sería siempre el endeuda

miento externo.CZZ) 

El gobierno tenía la alternativa de utilizar los dcp6si

tos y ahorros del póblico canalizados por la banca privada¡ -

pero tal procedimiento creaba problemas a los empresarios na

cionales, al hacer m6s escasos el dinero y los capitales. 

(21) 

(22) 

Blanca Torres. Historia de la Revoluci6n Hexicanat Tomo 21, El Col.!:_ 
gio de H~xico. pp. 60-62. 
Olga Pcllicer. Historia de la Revoluci6n Mexicana, Tomo 23, El Col.!:_ 
gio de HExico, pp. 50=60. 
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Por lo tanto, el camino más viable para mantener un mismo ni-

vcl de inversiones y gastos, fue el financiamiento del exte--

rior. 

El segundo objetivo del desarrollo estabilizador, fue -

evitar el alza de precios de los bienes y servicios proporci~ 

nadas por las empresas paraestatales que comenzaron a operar 

en forma deficitaria. 

Se observa que a partir de 1955 las transferencias del -

gobierno a las empresas se elevaron sustancialmente y que 11~ 

garon a representar un po~centaje alto de los gastos de inve~ 

si6n de estas Últimas. 

La política del desarrollo estabilizador busc6 favorecer 

la acumulaci6n de capital y la rcinversi6n de utilidades mc-

diante una política de alicientes y exenciones fiscales. Y -

en efecto, desde esa fecha los créditos del exterior ~luyeron 

constantemente hacia M6xico de manera que para 1958 ya a1can

zaban la suma de 626 millones de d6lares. 

La tendencia se acentu6 durante el gobierno de L6pez Ma

teas, cuando.la mayor actividad econ6mica del Estado hizo a6n 

m6s imperiosa la necesidad de obtener créditos en el exterior. 

Al finalizar la década de los cincuenta la caida de la tasa -

de crecimiento, l¿ disminuci6n del ritmo de aumento de la in

versi~n privada y las malas condiciones para las exportacio-

nes mexicanas en el mercado internacional, eran signo de qu~ 
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la amenaza de estancamiento se cernía de nuevo sobre la ccon2 

mía mexicana.C 23) 

Para mantener el crecimiento y llevar adelante el proce

so de industrialización, se neccsit~ una mayor participaci6n 

del Estado en las actividades productivas con objeto de am- -

pliar las obras de infraestructura, electricidad en particu-

lar y participar en las ~reas de pctroquímicn o siderurgia. -

Es así, que el capital externo se convirtió en el factor cla

ve para financiar la actividad econ6mica-cstatal. 

Al iniciarse la década de los sesenta,·cstaba claramente 

establecido un nuevo esquema de las relaciones econ6micas ex

teriores de México, en el que estaba implícita una nueva for

ma· de dependcnciai. en el caso de M~xico, la cercanía con Est!_ 

dos Unidos proporcionaba a sus relaciones exteriores un car~~ 

ter especial; a causa de la vecindad gcogr~fica con el país -

del norte. 

Al principio de los sesenta, se comenzaron a dar los re

sultados de los numerosos desequilibrios que se habían acumu

lado durante la d~cada anterior, a ra~z de un manejo indebido 

de la política econ6mica, la economía se alej6 de la senda de 

crecimiento estable que hab~a seguido~ 

Por lo tanto, la era del desarrollo estabilizador se ha

bía convertido en un paradigma, para los observadores del de-

(23) ~· pp. 50-60. 
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senvolvimiento de México y una fuente de nostalgia entre los 

funcionarios póblicos. 

El comportamiento macroecon6mico estuvo a una considera

ble profundizaci6n financiera de la economía. Los pasivos to 

tales del sistema bancario aumentaron de 28 a 38% del PIB en 

1959-1965 a 43\ para 1965-1967. Ul déficit del sector pábli

co fue menor al 25% del PIBi los ahorros externos s61o repre

sentaron un 19% de la inversi6n neta promedio y la deuda ex-

terna del sector p6blico aument6 de 813 millones de d6lares -

en 1960 a 3,792 millones crr 1970. Los salarios reales crecí~ 

ron a una tasa anual promedio de 2,5% entre 1959 y 19~z.C 24 l 

Para 1970, esta estrategia de crecimiento parecía haber 

llegado a sus límites; aunque el crecimiento había sido perm~ 

ncnte y considerable, la distribuci6n del ingresa no se había 

mejorado, el precio relativo al trabajo con rclaci6n al capi

tal estaba cada vez más distorsionado, como resultado de las 

políticas proteccionistas y de los subsidios fiscales a la iE 

versión. 

2,3, DE 1970 A 1982 

A principios de la década de los setenta, aparecieron en 

(24) Cfr. J. Córdoba, Programa Mexicano de ReordenacitSn Econ6mica, SELA, 
pp. 319-350. 
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la economía mexicana los primeros efectos negativos del "des! 

rrollo estabilizador11
, la manifestaci6n más evidente fue el 

surgimiento de graves presiones inflacionariast as! como la -

contracci6n de la invcrsi6n privadaa al mismo tiempo, la tasa 

de desempleo se e1ev6; mientras que el mercado interno llega

ba a los límites de su expansión y los ingresos fiscales se -

estancaban.(lS) La concurrencia de todos estos factores tru~ 

cabnn cada vez más la posibilidad de mantener el ritmo de cr~ 

cimiento del PIB. 

La opci6n de recurrir al endeudamiento externo para sos

tener el crecimiento econ6mico se volvió cada vez más clara, 

sobre todo después de 1973. Así, las tres tendencias con re~ 

pecto al origen de los acreedores del gobierno mexicano que • 

comenzaban a dclinearsc·en la época del desarrollo estabiliz~ 

<lor (carácter privado, bancario y norteamericano de la deuda) 

se acentuaron muy fuertemente. "En 1975 la banca privada no.r 

tramericana era la principal acreedora con el control del 70\ 

de la deuda externa mexicana". (Z 6 ) 

La verdadera expansi6n de los empréstitos mexicanos se -

dio a partir de 1973, siendo el reflejo del crecimiento, por 

un lado, de la generaci6n de un excedente de liquidez en los 

mercados internacionales de dinero, resultado principal tanto 

(25) Cfr. Carlos Te.llo, La política econ6mica de M~xico: 1970-1976, Ed. 
Siglo XXI, México, 1986, p. 200. 

(26) Cfr. Actividad Econ6mica, CEESP, marzo de 1976. 
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de la crisis en los países industrializados como del recicla

je de los llamados petrod6lares por la vía financiera y, por 

otro lado, la decisi6n gubernamental de recurrir al endeuda-

miento externo para hacer frente a los desequilibrios de la -

economía. ( 2 7) 

Se sumaron a las acciones estructurales del déficit ex-

terno, la crisis en la producci6n (se incrcmcnt~ la inversión 

p6blica dándose más gastos) y la insuficiencia petrolera que 

provocaron la necesidad de importar esos bienes, así como el 

orden financiero internacional. 

Todos estos problemas impulsaron al alza los niveles de 

los precios y de las tasas de interés, desencadenando la esp~ 

culaci6n con divisas y la fuga de capitales. ''México entró -

en esos afias ~seg~n Gonzálcz Casanova y Florescano--, en un 

auténtico callej6n sin salida en lo tocante al financiamiento 

externo del desarrollo".(ZB) 

Frente a las presiones ocon6micas que se daban en el go

bierno se esforzaba por sostener una paridad cambiaria cuyo -

alejamiento de su valor real era cada vez más grande. Esto -

generaba una sangría de capitales, a la cual e~ Estado tuvo -

(27) Con el reciclaje~ se dio una "oferta" de fondos externos a ~xico; 
en donde los países superavitarios enfrentaban un choque petrolero; 
ya que este producto se cotizaba el barril a 2.6 d61ares en 1972~ -
alcanz6 la cantidad de 13.6 en 1914. era tanta la liquidez moneta-
ria que debía.ser transferida a los países.deficitarios. Ver a Ro~ 
serio Green, La deuda pública externa de México~ 1940-1973, p. llQ. 

(28) Cfr. Pablo González Casanova y E. Florescano. Hlixico, Hoy. Ed. Si
glo XXI, M6xico, 1983, p. 69. 



50 

que responder con un acelerado endeudamiento con el exterior, 

profundizando as! el desequilibrio externo y la presi6n fina~ 

ciera sobre el peso. 

El crecimiento de la deuda p6blica externa fue importan

te durante 1971 y 1976. Su tasa de crecimiento medio anual -

fue de 29.8\, pasando de un monto de 4,545.8 millones de d61~ 

res en 1971 a 19,600.2 millones para 1976. La mayor parte de 

la deuda fue en beneficio del sector paraestatal (85.4\). 

Los intereses de los créditos comenzaron a pesar muy 

fuertemente sobre la balanza de pagos, ya que el pago del se~ 

vicio de la deuda p6blica representaba un promedio del 24.1\ 

de las exportaciones de bienes y servicios,CZ9 ) nos encontrá

bamos frente a un verdadero círculo vicioso del endeudamiento 

externo; se necesitaba obtener nuevos créditos para enfrentar 

los pagos de interés de 1os créditos obtenidos antes. 

En este contexto de freno al crecimiento, accntuaci6n de 

la inflación, crecimiento del déficit en cuenta corriente y -

elcvaci6n del uso del endeudamiento, se tuvo que recurrir a -

una devaluación en agosto de 1976, con el deseo de corregir -

el desequilibrio exterior, M6xico abandonaba e¡ tipo de cam-

bio fijo y adoptaba el sistema de flotaci6n controlada, oca-

sionando una mayor fuga de capitales y una elcvaci6n en el p~ 

go del servicio de la deuda. 

(29) Cfr. Héctor Cuillén 1 "Orígenes de la ••• 11
, op. cit., p. 49. 
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Ante la persistencia de la crisis económica, se recurri6 

a la comunidad financiera internacional de Estados Unidos y -

al Fondo Monetario Internacional, en 1976, en donde el gobicE 

no de Echeverría envi6 una Carta de Intención al FMI¡ entre -

las metas cuantitativas estaban: incrementar el crecimiento -

del producto interno bruto del 2.1% en 1976 al 7% en 1979; a~ 

mentar la formaci6n de capital del 23% del PIB en 1976 al 28\ 

en 1979; elevar los ingresos del sector p6b1ico del 26,3% del 

P!B al 28% en los citados anos; disminuir el déficit del sec• 

tor p6blico del 9.6; limitar el crecimiento de la deuda exteE 

na a 3 mil millones de dólares cada afio durante .las tres que 

abarcaba el acuerdo.C 30) 

En octubre, el FMI aprob6 fondos para México por un to-

tal de 837 millones de Derechos Especiales de Giro (DEG's) -

(965 millones de d6lnres); la mayor parte provenía de la faci 

lidad ampliada que permitía entonces a los miembros, obtener 

un 140% de su cuota,C31 l 

La deuda externa, no se expandi6 en más de 10 mil millo

nes de dólares entre 1976 y 1979, para volver a acelerar su -

crecimiento en afias posteriores. 

(30) 
(31) 

Cabe mencionar, que las políticas de estabilización aco~ 

Cfr,.lbid, p. 24. 
Cfr. "iiOBa'rio Green. La deuda externa de Mlixico~ 1973-1987. De la .. 
abundancia a la escasez de cr€ditos 1 M€xico, SÜ, Ed. Nueva Image\1 1 

1988, p. 23. 
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sejadas por el FMI se fundamentan en la teoría ortodoxa de la 

balanza de pagos, según este enfoque, para ajustar el déficit 

exterior la devaluación debe ser acompañada de una política -

de rcducci6n de la demanda global, de una apertura total del 

comercio exterior y del libre movimiento de los precios scg6n 

las leyes de mercado. ( 32 l 

De hecho se trata de las típicas medidas propuestas por 

los monetaristas para superar la crisis y la inflaci6n: estri~ 

to respeto a la corriente financiera, una política monetaria 

restrictiva y total confianza en el funcionamiento de una eco 

nomía de mercado. 

Gracias al descubrimiento de importantes recursos petro

leros, entre 1978 y 1981, México se colocó s6bitamente como -

la sexta potencia petrolera mundial; pudo realizar una pol~t! 

ca econ6mica diferente de la quo fue concebida en el acuerd·o 

de estabilizaci6n con el FMit ahora, el gobierno de L6pez Po.!. 

tillo ponia mayor énfasis on la importancia del petróleo para 

impulsar la economía del país¡ es decir, se esperaba que a -

través de la generaci6n de ingresos por concepto de exporta-

ci6n petrolera: "· •. a) se restableciera las altas tasas de -

crecimiento económico, b) se promoviera la inversión tanto -

p6blica como privada, e) se fortalecieran las finanzas· p6bli-

(32) Cfr. op.cit., p. 54. 
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cas y, d) se lograra el equilibrio del sector externo de la -

economía". C33 l 

En los primeros tres afias del gobierno de L6pez Portillo, 

el PIB creci6 un 7.5\ anual durante 1979 y 1981, se contribu

yó indirectamente a la creación de nuevas oportunidades de e~ 

pleo, se obtuvieron elevadas tasas de inversión, la invcrsi6n 

pública se incrementó un 25%, de los cuales el 17% se destinó 

a~ sector petrolero; asimismo, se esperaba que el gobierno i!!_ 

crementaría sus ahorros\ sin embargo, este objetivo no se lo· 

gr6, ya que los recursos generados por el petróleo fueron in

suficientes para financiar todos los proyectos de inversión¡ 

además, el país se endeudó m~s, debido al descubrimiento de -

este recurso, el cual sirvió a M6xico de aval para obtener i~ 

portantes recursos financieros del mercado mundial y mantuvo 

una alta tasa de inflación jam&s registrada, 

La política petrolera implantada en estos afios tenía co

mo finalidad, el reducir la dependencia excesiva <le México al 

crédito externo. Se fracasó en este objetivo debido a que el 

programa de desarrollo petrolero requería de grandes importa

ciones de maquinaria compleja, tecnología y de servicios esp~ 

cializados; por otro lado, las inadecuadas políticas comer-~ 

ciales que el país llevaba a cabo, provocaron un mayor défi--

(33) Cfr. Jaime Bautista Romero. 11 Petr61eo y Deuda Externa11 en, Revista 
LatJ.noamericana de Econom!a, Prob. del Desarrollo, nGme 71, UNAH, ·-
1988, p. 34. 
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cit en la balanza de pagos, que tuvo que ser financiado por -

recursos externos. 

El crecimiento de la deuda externa del sector p~blico -

fue impresionante, pues a pesar del éxito del desarrollo pe-

trolero, el objetivo del gobierno de disminuir la dependencia 

de México del crédito externo no se 1ogr6~ De los 0 20 mil m,! 

llenes contratados en ese año, más de la mitad fueron a corto 

plazo". C34 ) 

Hasta 1980 las autoridades finAncieras mexicanas habían 

obtenido favorables resultados en término de negociaci6n de -

la deuda externa del sector p6blico, En 1976, alrededor del 

ISt del total fue contratada a corto plazo, y en 1980 salame~ 

te el 4.4\. Respecto a los créditos obtenidos a largo plazo, 

M6xico logr6 negociar algunas de las tasas de interés más ba

jas otorgadas por instituciones crediticias a naciones en de

sarrollo. Pero, un ano después, las condiciones fueron total 

mente adversas¡ a partir de 1981, la situaci6n comenz~ a dot~ 

riorarse en forma dramática. Por una parte, como resultado -

de la excesiva oferta de petr6leo en el mercado internacional 

que declin6 los precios del crudo, lo cual ocasionó que el i~ 

greso disminuyera de acuerdo a lo planeado para ese afio¡ por 

esta raz6n el gobierno tuvo que recurrir al endeudamiento ex

terno para cubrir el déficit de la balanza de pagos, Por 

(34) Banco de H&:ico, Informe Anual. 1983. 
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otra parte, las tasas de interés internacionales se incremen

taron del 5.5% en 1977 al 17% en 1980.C35) Esto quiere decir, 

que los préstamos se volvieron más escasos y caros. 

Se puede señalar, que el gobierno de L6pez Portillo con

virti6 al petróleo en la piedra angular de su estrategia de -

crecimiento ccon6mico. La política petrolera ejecutada dura~ 

te este sexenio fue un éxito desde el punto de vista del cre

cimiento de las reservas probadas de hidrocarburos, la produ~ 

ci6n, la refinación, la exportación de petróleo crudo y la -

producci6n del gas natural. 

Además el petr6leo contribuy6 a restablecer elevadas ta

sas de crecimiento econ6mico y del empleo; incrementó la for

maci6n de capital y de inversi6n páblica. 

Por el lado negativo, el petróleo contribuy6 al aumento 

de los gastos del sector páblico .~del gobierno federal, in-

crement6 las importaciones de bienes y servicios e increment6 

.sustancialmente la deuda externa del sector pdblico, entre -

otros aspectos. 

El resultado del balance entre los aspectos positivos y 

negativos no es equitativo, sino por el contrario, provoc6 un 

desequilibrio tanto en lo econ6mico como en las finanzas p6~~ 

blicas. En el primer caso, la economía mexicana se convitti6 

en una economía petrolizada y en el segundo, la cont;ibuci6n 

(35) ~-



56 

positiva de la industria del petr6lco a las finanzas públicas 

fue eclipsada por la creciente demanda de recursos financie-

ros~ El resultado de todo ello, fue un creciente endcudamie~ 

to externo del sector público mexicano. 

Ver la siguiente gráfica, en donde se proporcionan los -

montos del endeudamiento externo mexicano alcanzados en los 

"sexenios11
, dond~ se dio su auge y los sectores que particip,! 

ron en el d~bito mexicano. 
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CUADRO: 
UTILIZACION DEL°CREDITO EXTERNO 

(MDD) 

CONCEPTO 1977 
'~AMENTO TnTAL 

C<RTO PLAZO 15 •55.6 
PIJBUCO 5 662.9 
Pll!VADO 10 192.7 

LARGO PI.AZO 35 932.9 
PUBLICO 30 874.5 
Pll!VADO 5 058.4 

PAGO DE: ~"~~- DE lA ~ ITTA 

PIJBUCO 23 678.7 
Pll!VADO 9 303.2 

l«lVIMIENTOS DE CAPITAL 
OIVlSAS OISPOllll.ES PARA 

1982 
5J....1.Má.. 

32. 981.9 

24 642.9 

OTROS USOS -5 836.3 

FUENTE: BANCO DE ICXICO. INíOOIC ANUAL (VARlOS AllOS) 



CAPITULO 111 

LO INMINENTE: LA CRISIS DE 1982 

3.1, LA CRISIS FINANCIERA 

La administraci6n de José L6pez Portillo llev6 a cabo -

una política econ6mica basada en la expansi6n del gasto p6bli 

co, financiada fundamentalmente en un mayor endeudamiento ex

terno. Su contrataci6n anual se fue disparando desde los 

3,352 millones de d6lares en 1978< 3,349 millones de d6lares 

en 1979 (el 6ltimo ano del convenio con el FMI) y 4,056 mill~ 

nes de dólares en 1980, hasta alcanznr la impresionante cifra 

de 19,148 millones en 1981,(l) cuando en el segundo semestre 

de 1981 se'desploman los precios en el mercado petroloro,(2) 

El deterioro del mercado petrolero internacional, ocasi~ 

)16 para México graves problemas internos y externos i. en el á,!!! 

bito interno, el gobierno tuvo que dejar flotar el peso, la -

nueva tasa de cambio había alcanzado los 45 pesos por d6Iar, 

lo que implicaba una devaluaci6n del 67\; disminuyó al 3\ el 

(1) Cfr. Rosario Green. La deuda externa de M&ico .• ,, op~cit. 1 p. 56. 
(2) El precio mundial del petr61eo pas6 de 36.49 d6lares por barril en 

1980 a 34.38 en 1981, a 33.16 en 1982 y a 29.31 en el primer trimes 
tre de 1983. Datos con base en Nafinsa, La economía mexicana 1984-; 
p. 281. La tasa de intert?s preferencial en Estados Unidos pas6 de 
12.84% en 1979 a 18.73 en 1981. ~· p. 287. 
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presupuesto, la tasa de inflaci6n alcanzó los 49.4\i en el -

sector externo, se tenía que pagar los préstamos de corto pl~ 

zo (la mitad de la deuda de 20,000 millones de dólares contr~ 

tada en 1981 estaba a menos de un año) y la reducción de los 

ingresos de PEMEX (el valor de las exportaciones de petróleo 

que representaban el 72\ de las exportaciones, decrecieron a 

16.5\ entre 1981 y 1982),C 3 l creando fuertes presiones sobre 

la balanza de pagos del país. 

Lo anterior y el inminente estallido de la incapacidad 

financiera mexicana para enfrentar sus obligaciones con sus -

acreedores, aceleró la "fuga de capitales". Baste señalar 

que para 1980 dicha evasión era de 648 millones de dólares y 

en 1981 de 8,373 millones de dólares, cantidades que no te- -

nían precedentes en ese momento. 

Bajo estas condiciones, México comcnz6 a resentir las -

consecuencias de "SER" dependiente de los factores externos y, 

en particulaT, con los Estados Unidos~ 

"La fiesta de cuatro afias que viviera México, caracteTi

zada por un excesivo gasto público, importaciones y prástnmos 

del exterior que siguió a la confirmación de los dcscubrimie~ 

tos petroleros por la abundancia de prodigalidad~ en cosa de 

meses, el dnimo de economistas y banqueros fue del optimismo 

al pesimismo". C4 ) 

(3) 
(4) 
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El pánico, la especulaci6n y las compras masivas de d61! 

res, por parte de la burguesía y amplios sectores de las ca-

pas medias durante el mes de agosto, fueron la manifestaci6n 

de una crisis de legitimidad monetaria que estaba agravándose. 

Se requería una reformulaci6n de las reglas centrales de 

gcsti6n de la moneda y, por ende, una iniciativa en este sen

tido. Por ello, el primero de septiembre, el Presidente de -

la Rep6blica anunci6 la sanci6n política que va a intentar p~ 

ncr fin a la inestabilidad monetaria y financiera; ''la nacio

nalizacl6n de la banca privada y la ínstauracl6n de un rígido 

control de camblo".(S) 

Estas medidas fueron acompafiadas por la prohibíci6n de 

abrir cuentas en dólares, de tal suerte que las cuentas que 

existían en d61ares fueran convertidas en cuentas de moneda 

nacional. 

Sin embargo, el problema del sobrcendeudamiento externo 

.mexicano no quedaba resuelto con la nacionalizaci~n bancaria; 

el gobierno mexicano se vio obligado a enviar una "carta de 

intenci6n" en el mes de noviembre de 1982, al FMI ¡ en donde 

se solicitaba su ayuda financiera. 

La "carta de intenci6n" (considerada como una especie de 

garantía por parte de las instituciones financieras) comprom~ 

tía al gobierno federal aplicar un severo programa de austeri 

(5) Tello Carlos. La nacionalizaci6'n de la banca mexicana:. 1982, Eda S! 
glo XXI, 1984, p. 1 O. 
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dad de factura monetaria. En efecto este programa previ6 

11 ••• una reducci6n del dáficit presupuesta!, una limitaci6n 

del crecimiento de la deuda externa y una flexibilizaci6n en 

el control de cambio 11
.(

6 ) Así, la fuerte rccesi6n que se vi

viera en 1982, se agrav6 con todas las consecuencias que esto 

origina para el nivel de vida de los trabajadores. 

Las consecuencias inmediatas que se dieran al aplicarse 

los dos decretos presidenciales, fueron las siguientcs~(Z) 

l. Al nacionalizarse la banca privada, su deuda se con-

virti6 en pública, esto incremcnt6 el monto de la de~ 

da p6blica en 8,000 millones de d6larcs. 

2. Al sujetarse a control todas las transacciones inter

nacionales de divisas, se oblig6 al gobierno a inter

venir en el pago del servicio de la deuda externa de 

las empresas privadas no financieras, ésta ascendía a 

18,000 millones de d6larcs. 

3. Con los decretos se agudiz6 la actitud de desconfian

za del acreedor extranjero hacia México y, en partic!! 

lar, hacia el gobierno. Porque la introducci6n del -

control de cambios generalizado, provocaba un aumento 

(6) M§s específicamente, el déficit presupuestal, que correspondía en -
1982 a 16.5% del PIB, deber!a ser reducido a 8.5% en 1983. a 5.5% -
en 1984 y a 3.5% en 1985. Por otro lado. el crecimiento neto de la 
deuda no deber:!a superar los 5,000 millones de d61ares en 1983. Cfr. 
El Financiero, "CARTA DE INTENCION", ll/Nov./1982. 

(7) Carlos Tello. La nacionslizaci6n ••• • op.cit., pp. 125-130. 
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en la desintcrmediaci6n financiera; el riesgo de un -

ataque especulativo sobre los bancos¡ el riesgo de -

una cadena de quiebra de empresas privadas y desem- -

pleo masivo; el aumento de las fugas de capital, la 

interrupci6n de las importaciones legales y la ruptu

ra de las relaciones comerciales y financieras norma-

les con el resto del mundo. 

La comunidad financiera internacional a<lopt6 medidas ca~ 

tclosas y exigentes, que originaron la restricci6n de los fl~ 

jos de crédito hacia México. 

Después de que diversos bancos extranjeros otorgaron en 

junio de 1982, un préstamo por 6,100 millones de d6lares,C8 ) 

decidieron dejar de financiar al país¡ implicando no tan s61o, 

se concedieran más créditos¡ sino la negativa de renovar 11--

\ neas de empréstitos ya comprometidos¡ por tnnto, esto signif!. 

caba· una "reducci6n en la disportibilidad de divisas". 

En la gr,fica que a continuaci6n se P.rcsenta, se puedo -

observar claramente la estructura porcentual de los sectores 

que intervinieron en el uso de la deuda externa mexicana en -

1982. 

En suma, las causas que dieron origen al pronunciamiento 

de la crisis de 1982 fueron: del lado interno, destacan a es

te respecto la petrolizaci6n de la balanza de pagos Y. de las 

(8) Cfr. SHCP. Deuda externa mexicana ••• , op.cit., p. 39. 
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finanzas pdblicas y el altísimo endeudamiento obtenido en - -

1981 --en particular el de corto plazo-- para financiar el 

sostenimiento de la política de alto crecimiento. También 

fue importante lo tardío y escaso de las medidas de ajuste de 

1982. 

No obstante, la crisis no habría ocurrido --o al menos 

no hubiera sido tan intensa~ a no ser por lo equivocado de -

las reacciones del lado acreedor. La banca, al igual que el 

gobierno mexicano, intcrpret6 las dificultades de la balanza 

de pagos del pa~s como una situaci6n transitoria. A este - -

error sigui6 el de 1as diversas autoridades de la comunidad· -

financiera internacional, que no reaccionaron para evitar que 

estallara la crisis de liquidez. 

Se crearon así las condiciones para que se generara un -

movimiento de pánico entre los bancos~ Como consecuencia, la 

oferta de crédito a México se hizo nula y la declaraci6n de -

la moratoria inncvitable. 

3,2, LOS PARTICIPANTES EN LAS NEGOCIACIONES DE 1982 

La situaci6n por la que atravesaba México era crítica al 

finalizar 1982, tuvo que iniciar un proceso negociador de su 

débito externo a corto plazo con cada uno de sus acreedores¡ 
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por ello, es necesario explicar la posici6n e interés de cada 

uno de los integrantes de esta ncgociaci6n. 

Los participantes eran: del lado deudor, el gobierno de 

México, del lado acreedor¡ a) el Fondo Monetario Internacio--

nal y el Banco Mundial¡ es decir, organismos financieros mul-

tilaterales¡ b) los gobiernos de los pa~ses en donde estaban 

domiciliados los bancos acreedores (los principales pa~scs i~ 

dustrializados); por ejemplo, el Club de París, Japón, Esta-

dos Unidos de Nortcam~rica; y, e) ln banca comercial, repre-~ 

sentada por el Comité Asesor de Bancos (agrupa aproximadamen

te 550 bancos privados extranjeros). 

La posici6n de cada uno de estos integrantes era: para -

el gobierno de México, obtenei:- tres objetivos: 11 1) soluci6n -

al problema de liquidez que ten~a en el corto y mediano plazo¡ 

2) que esta soluci6n tuviera el costo económico y social lo -

más bajo posible; y, 3) que la solución se lograra por la vía 

del entendimiento con la comunidad financiera internacional y 

no por medio de enfrentamientos y amenazas d·e quiebran. C9l 

Entre los principales objetivos que pretende alcanzar el 

FMI, est4n los siguientes: 1) promover la cooperaci6n intern!_ 

cional, mediante un mecanismo de consulta y colaboraci~n en -

la materia¡ 2) facilitar la expansi6n y el crecimiento equil! 

brado del comercio internacional¡ 3) promover la estabilidad 

cambiaría; 4) ayudar a establecer un sistema multilateral de 

(9) Cfr., Ibidem, p. 64. 
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pagos; y S) infundir confianza a los países miembros poniendo 

a su disposici6n los recursos del Fondo en condiciones benéfi 

cas¡ dándoles así ocasi6n de corregir los desajustes de sus -

balanzas de pagos sin recurrir a medidas que destruyan la - -

prosperidad nacional e internacional~ (lO) 

Pero en la realidad, esta instituci6n internacional tie

ne la responsabilidad de velar por el buen funcionamiento del 

sistema financiero internacional en favor de los grandes cap! 

tales. Los países hegem6nicos deben permitir a los subdesa-

rrollados actuar internamente; porque se halla implícito que 

el FMI, no participe en la economía de un país y observamos -

aspectos sociopol~ticos en los que interviene con el prop~si~ 

to de "garantizar" sus "inversiones o pr6stamos" o intcrmcdi!!, 

ciones financieras hacia los países regionales, con lo cual -

los atan económica y políticamente, a esto se le conoce como 

"condicionalidad" del Fondo. 

Los gobiernos de los países industrializados., mantuvie- .. 

ron una postura ambigua¡ por un lado, deseaban impedir la 

quiebra de los grandes bancos¡ y, por el otro, ten~an que ha~ 

ccr lo anterior sin utilizar, sino en forma "muy limitada, ·sus 

propios recursos financieros. Por esta razón, la solución a 

la crisis de la deuda de 1982, se manejó en forma poco renli~ 

ta y nada eficiente, en el sentido de tratar de forzar a1 - ~ 

(10) Cfr. Ricardo Campos. Fondo Monetario ••• , op.cit., p. 34. 
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pais deudor a que mantuviera a toda costa el servicio do su -

deuda. 

En otros términos, aquí se discuten los préstamos acord~ 

dos y otorgados por estos gobiernos con fondos públicos y a -

tasas concesionales, para proyectos o programas específicos, 

que en el caso de México, debe desarrollar. 

La banca privada comercial tenía enormes intereses en --

juego en el momento de las negociaciones. Su objetivo ccn- -

tral, era no absorber la pérdida <le capital ocasionado por la 

crisis financiera de 1982 y lograr que México no se declarase 

como país insolvente.Cll) 

La banca comercial es el acreeditante que proporciona m~ 

yor recursos .frescos para el país; el riesgo de estas opera- -

cienes corre sobre el patrimonio de estos bancos en caso de 

que los cré\litos no lleguen a pagarse, En consecuencia, la -

consideraci6n dominante aquí, es la rentabilidad comercial de 

los préstamos que otorgan al gobierno solicitante. 

De tal manera, las discusiones en este foro se caneen- -

tran en las utilidades que los bancos van a ganar con sus 

préstamos. Sin embargo, en el caso mexicano, la cucsti6n ce~ 

tral era el monto de las p6rdidas que tenían que absorber los 

bancos;'- si no proporcionaban dinero fresco a M~xico, 

(11) Ver Rosario Green. La deuda externa de M4xico: 1973-1987 ••• t op.cit., 
PP• 169-180. 
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En la práctica, las negociaciones se inician con el FMI 

y Banco Mundial, debido que aquí se establecen las medidas, -

estrategias o alternativas que debe seguir el país deudor pa

ra encauzar de la mejor forma el problema que enfrenta¡ para 

luego continuar con los siguientes participantes. Bajo este 

escenario, se da el proceso negociador de rccstructuraci~n d"e 

la deuda externa. 

Cabe mencionar, que el námero de países latinoamericanos 

que se han sometido a este proceso ne~ociador, se han multi-

plicado durante los Últimos afios y, por otro lado, se someten 

a un programa de estabilizaci6n que se les impone por parte -

de la comunidad financiera internacional. 

La mayoría de los paquetes de ajuste tienen caracter!stl 

cas semejantes. Se proponen, por lo general, dos objetivos -

b~~icos¡, mejorar la cuenta externa y reducir la tasa de infl!!_ 

ci6n. Se considera que estos objetivos son necesarios para -

lograr el crecimiento económico a mediano plazo. 

Los programas de estabilizaci6n que se plantean en el -

marco de las negociaciones con los organismos internacionales 

multilaterales, presentan los siguientes elementos:(*) 

- Políticas que act6an sobre la demanda. Estas tienen -

por objeto restringir la demanda global, suelen in

cluir medidas de contracci6n monetaria y crediticiat -

(*) Ver E. Bustelo 1 op.cit., pp. 143-144. 
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as! como de austeridad presupuesta!. 

- Políticas de cxpansi6n de la oferta. Tienden a trans

ferir los recursos hacia· la producci6n de bienes come~ 

cializablcs en el exterior, desviándolos de la produc

ci6n de bienes de consumo interno. 

-Reformas Constitucionales. Hacen 6nfasis en la líber~ 

ci6n del comercio, el menor papel del Estado en la eco 

nom!a, mayor participación del mercado. 

Otra característica importante de las políticas ortodo-

xas de cstabilizaci6n y ajuste (tienen consecuencias en el -

crecimiento, en la distribuci6n del ingreso y en la riqueza)~ 

Estas son: 

- Su brevedad relativa. 

- El predominio de las políticas macroecon6micas en de--

trimento de las políticas con objetivos específicos. 

- La continuaci6n de las negociaciones a considerar los 

efectos de dichas políticas en la distribución del in

greso o su impacto en grupos sociales determinados. 

Existen dos grandes consecuencias del endeudamiento ex-

terno: primera, la necesidad de comprimir lns importaciones y 

de afectar el pago de la deuda externa la mayor parte del co

mercio exterior y de reducir al extremo el gasto público eco

n6mico, que tiene como eje el pago de la deuda externa y que 

en la mayoría de los casos son excesivas. 
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En toda negociaci6n sobre la materia en cuestión, se de

be hacer hincapié de que se debe producir una modalidad de -

ajuste que tienda a reformular las bases del .crecimiento cco

n6mico, de tal suerte que ésta pueda repuntear en las actua-

les condiciones de restricción de divisas y asegurar un cará_s 

ter equitativo. 

La equidad y la satisfacción de las necesidades básicas 

necesariamente requieren de una redistribución de los in3re-

sos. 

El crecimiento, por otra parte, pide disminuir la depen

dencia de recursos externos y promover las exportaciones a un 

alto nivel. Para que el crecimiento sea equitativo y estable 

se debe adecuar la estructura de la oferta a 1a estructura de 

la demanda, que surgiera de la distribuci6n, a la vez ·de ma

ximizar la gencraci6n de empleo productivo. S61o estas tran~ 

formaciones estructurales permitirán lograr una amplia irra-

diaci6n del progreso económico. 

En los siguientes apartados se proporcionarán los resul

tados que obtuvo el gobierno de México con cada uno do sus -

acreedores a través de la negociaci6n de la deuda externa 11~ 

vada a cabo a finales de 1982 y principios de 1983; así como 

qué tuvo que aceptar para conseguir recursos financieros. 
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3.2.1. NEGOCIACIONES CON EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL 

Las negociaciones con esta institución segui6 dos ver-

tientes principales; la primera, relacionada con la particíp~ 

ci6n del FMI como mediador entre México y la banca comercial, 

con los países industrializados y s~s gobiernos¡ y, segunda, 

con el disefio y la firma del acuerdo de facilidad ampliada512) 

El FMI solicit6 al gobierno mexicano tres puntos básicos, 

para poder iniciar la debida negociaci6n, las cuales tuvo que 

aceptar: "a) que el gobierno hiciera formalmente su solicitud 

de asistencia al FMI; b) que se aclarase la intención de las 

medidas cambiarías adoptadas por México el 1° de septiembre¡ . 

y, e) que el gobierno aceptara integrar sus negociaciones con 

los diferentes miembros de la comunidad financiera intcrnaci2 

nal en un paquete interconectado 11 .C13 ) 

Lo anterior con el fin de garantizar que en caso de pro-

blemas con alguna de las instituciones, no se tomaran acciow

nes unilaterales. 

El 10 de noviembre de 1982, México firmó la Carta de In

tención con el FMI, en la que se declaraba dispuesto a adop-w 

(12) La facilidad o servicio ampliado. su idea es erradicar laa distor-
siones más profundas en la estructura productiva, y que se manifies 
tan en los desequilibrios de la balan2a de pagos. Por ello, los -~ 
programas financieros por la facilidad ampliada, se extienden a pe
riodos de tres años. 

(13) Cfr. SHCP. La deuda externa ••• , op.cit., p. 185. 
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tnr un programa de estabilizaci6n compatible con la concep- -

ci6n del Fondo.(*) 

La concepci6n del Fondo Monetario Internacional era, que 

exigía que se pusiera en práctica términos financieros compa

tibles a los intereses de IoS acreedores; tales como, "dismi-

nuci6n del déficit p6blico, elevación en las tasas de inter6s, 

inflexibilidad en la política de precios". CI 4 ) En consecuen

cia, el FMI solicit6 que fueran los mecanismos del mercado -

los que regularan la reestructuraci6n de la economía nacional. 

Una vez firmada la carta de intención, s61o restaba csp~ 

rar que el Consejo Ej ccutivo del FMI, aprobara el Acuerdo de 

Facilidad Ampliada que se gestó con México. 

El acuerdo fue aceptado el 23 de diciembre de 1982, los 

puntos más sobresalientes de dicho acuerdo, fueron:. "a) M6xi

co obtendría financiamiento por 4,500 millones de dólares - -

(3,410.65 millones de DEG's), desembolsándose durante el po--

_riodo de vigencia del Programa Inmediato de Reordenaci6n Eco

n6mica (PIRE, siendo un programa de ajuste econ6mico austero) 

que abarcaría de 1983 a 1985; b) las fechas y condiciones pa

ra pagar se fijarían de acuerdo a la evolución de sus rescr-

vas internacionales y balanza de pagos¡ e) el desembolso de -

(*) Para que el FHI apoye financieramente a M4xico 1 es indispensable -
que el gobierno adopte dos medi.das: la primera, aceptar los compro
misos y obligaciones que se le i.mpongan; y, segundo, presentar un -
programa de ajuste econlSmico. 

(14) Cfr. El Financiero, "carta de 1.ntenci6'n ••• ", op.cit. 
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los fondos estaría condicionado al cumplimiento del programa 

económico acordado¡ d) el logro de los objetivos econ6micos -

se haría por medio del manejo de los ingresos y gastos del -

sector p6blico y de los ajustes en las políticas de salario, 

monetaria, financiera, cambiaría y comercial¡ e) para asegu-

rar el cumplimiento del plan, el acuerdo incllly6 las siguien

tes metas: para 1983, se daría un endeudamiento neto de 5,000 

millones de dólares y una reducción constante del d6ficit pá

blico hasta alcanzar en 1985, los 3.5\ del PIB: y, f) se con

trajo la obligación de evitar atrasos en el pago de intereses 

sobre la deuda externa privada y saldar los acumulados hasta 

ese entonces". Cl 5J 

A raíz de la crisis de endeudamiento en 1982, México tu

vo la necesidad de enviar las cartas de intenci6n al FMI, con 

el objeto de obtener una rcnegociaci6n de su débito, así como, 

un apoyo financiero por parte de la comunidad financiera in-· 

ternacional; pero lo que claramente se puede observar y afir

mar, respecto a las cartas de intenci6n y sobre todo a partir 

de ese momento, que ~stas son de eminente carácter pol~tico; 

es .decir, debido a que reflejan "doblegaci6n, sumisi6n y vin

culación" al inter6s externo por parte del gobierno mexicano. 

En otros términos, son documentos firmados por el gobic~ 

no de México, donde est~ aceptando una serie de compromisos -

(15) Cfr. El Mercado de Valores. ºAcuerdo de Facilidad Ampliadaº, núm. -
25, 1° de enero de 1983, pp. 10-25. 
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con sus acreedores internacionales; por ejemplo, ajuste del -

gasto p6blico, reprivati:ar la economía, informar sobre la -

utilización del crédito recibido; etcétera. 

3.Z.Z. NEGOCIACIONES CON LOS GOBIERNOS DE LOS PAISES 
ACREEDORES 

Se acudi6 a los gobiernos de los países industrializados 

~Estados Unidos, Gran Bretaña, Jap6n, España, Italia, Canad~ 

y Suiza~ para obtener recursos adicionales. De estas nego-

ciacioncs surgieron los llamados "tres paquetes de emergen- ~ 

cia". 

El primero lo auspici6 el Banco Internacional de Pagos, 

en donde se plantearon dos objetivos principales para poder -

facilitar el crédito: el primero, la preocupaci6n que sentían 

los países por la situaci6n econ6mica de M6xico y por la dis

posición del gobierno, para llegar a un acuerdo con el FMI. -

El segundo se refería, al monto del pr~st~mo, su plazo y con

diciones de desembolso~ 

Los representantes de las naciones antes sefialadas, dec! 

dieron otorgarle un empréstito a México por 1,850 millones de 

dólares, de los cuales, Estados Unidos proporcionaría el SO\ 

y el resto las demás naciones¡ el plazo sería de un afio y la 

suma total se desembolsaría en tres partes iguales; la prime

ra, al momento en que México proporcionara una garantía --lo 

constituy6 el petróleo mexicano--¡ la segunda, cuando las ne-
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gociaciones con el FMI estuvieran considerablemente avanzadas; 

y, la tercera, se entregaría al momento de la firma del pro-

grama de estabilización. (l6) 

El segundo paquete de emergencia se obtuvo con el Depar

tamento del Tesoro de los Estados Unidos, por un monto de - -

2,000 millones de dólares, se proporcionaron a través de la -

rcalizaci6n de dos acuerdos previos! 1,000 millones Se conce

dieron como un crédito por medio de la Commodity Credít Corp~ 

ration, y el restante a través del Fondo de Especialización -

Monetaria del Tesoro Estadounidense. Cl7) 

Este financiamiento constituyó un pago por anticipado de 

ventas de pctr6leo que el gobierno de México haría a esa na-

c i6n, siendo un contrato para vender un promedio diario de --

110 mil barriles de crudo Istmo. 

Las características del convenio fueron: "del 1° de oct!!. 

bre al 31 de diciembre de 1982 se entregarían diarimente 60 -

.mil barriles; de abril a junio de 1983, 140 mil barriles y de 

julio a septiembre, lZO mi1 barriles diarios. Adem6s, el pr~ 

cio del barril se fijaría de acuerdo con las condiciones dol 

mercado internacional, en donde no podría ser mayor de 35 d6~ 

la ros ni menor de ZS dólares". (l8) 

(16) 

(17) 

(18) 

Vé:ase SRCP. ºInforme sobre la deuda externa 1982-198311
, Informe - -

Anual, Lic. Jesús Silva Herzog, Conferencia de Prensa, 17 de agosto 
de 1982. 
Al final, este paquete se amplili a 2, 700 millones de d61ares (SHCP, 
nlnfonne sobre la deuda externa11

, documento interno de la Direcci6n 
General de Cré:dito, junio de 1984, p .. 2)~ 
Comunicado de Prensa de 1a SRCP, 24/VIII/1982,. 
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El tercer paquete de emergencia no se otorgó en efectivo, 

sino en línea de crédito que en su caso permitiría continuar 

con la importación de insumos industriales básicos.(19) Es -

obvio, que el financiamiento de este paquete no contribuiría 

a solucionar el problema de liquidez de M6xico~ 

3.2.3. NEGOCIACIONES CON LA BANCA PRIVADA INTERNACIONAL 

Las conversaciones con la banca comercial fueron las más 

complejas y largas, debido al gran número de bancos involucr~ 

dos en el problema del d6bito externo mexicano~ Al mismo - -

tiempo, México anunció la creaci6n de un Grupo Asesor Banca,.,. 

ria integrado por trece bancos, el cual cooperaría con el go

bierno mexicano con el fin de encontrar la vía más rápida para 

la reestructuración formal de la deuda p6blica en el mediano 

plazo. 

El Grupo Asesor estaba relacionado con la distribuci6n -

geogrlifica global de la deuda externa de México y cada banco 

del Comit6 Asesor habría de ser una gran prestamista del país 

en t6rminos de sus cr6ditos vigentes.C 2D) 

(19) SHCP, op.cit., p. 3. 
(20) Por orden alfab€tico, estaba integrado por: Bank of American, Bank 

of Montreal, Bank of Tole.yo, Bankers Trust Chasse Manhattan, Chemi-
cal Banlc., City Bank, Deutsche Bank, Lloyds Bank lnternational 1 Manu 
f acturer Ha.nove't', Horgan Cuaranty Trust 1 Society Cenerale y Swiss -: 
Bank. 
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Las principales funciones del Comit~ Asesor Bancario se

rían: (Zl) 

- Era un grupo coordinador con el resto de los bancos de 

todo el mundo. México tenía más de 500 bancos acreed~ 

res¡ por ello, este grupo actuaba informalmente en no~ 

bre de todos los demás bancos. 

-Nuestro país discutiría dentro de este grupo las divcE 

sas ideas sobre la rcestructuraci~n, con el fin d·e as~ 

gurarse de que las respuestas de la reestructuración -

final se efectuaran de una manera más fluida, 

- Era un grupo de apoyo con los demás bancos, una vez -

que la administraci6n páblica aceptara ciertas políti-

cas o acciones. 

-Este grupo actuaba de hecho como representante negoci~ 

dar de la comunidad bancaria internacional, 

El gobierno de M6xico pretendía alcanzar tres objetivos 

a través de esta 61tima fase negociadora, siendo: 1) obtener 

dos pr6rrogas de pagos del servicio y amortizaci6n dol princi 

pal; 2) acordar la reestructuración de la deuda, no tan s61o 

a corto plazo y mediano• sino a largo plazo: y, 3) establecer 

una línea de crédito por S mil millones de d61ares.C 22 ) 

Miguel de la Madrid hered6 tres asuntos pendientes do r~ 

(21) Cfr. Angel Gurrta. La reestructuraci6n de la deuda, SHCP, 1987, p. 
95. 

(22) Cfr. SHCP, Informe Anual, 1982. 
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solver con la banca internacional: a) la suscripci6n de los -

5 mil millones de d6larcs; b) la determinación y condiciones 

de es.e préstamo, y e) la definición de los términos de la re

estructuración de la deuda páblica externa que vencía en 1982 

y 1984. 

El 8 de diciembre de 1982, el Secretario de Hacienda y -

Crédito Público daba a conocer a la comunidad bancaria inter

nacional, el 11plan de reestructuración para la deuda pdblica 

externa mexicana". 

El plan solicitaba la reestructuraci6n de todas las amoE 

tizncioncs del principal contratada con la banca comercial, -

que vencían entre el 23 de agosto de 1982 hasta el 31 de di-

ciembre de 1984, incluidos los cr6d'i tos bancarios de corto ....... 

plazo vigentes (a los elevados márgenes convenidos de la Li-

bor más 1 1/8\ o la Prime más 1 3/4\ a la elecci6n de cada 

prestamista, con una comisi6n inicia1 de 1%)¡ por un periodo 

de ocho afias con cuatro de graciai la cantidad tota1 implica~ 

da se aproximaba a 23 mil millones do d6lares.C 23 ) 

En esencia se obtuvo, que las amortizaciones bancarias -

que vencían durante dos y medio afios siguientes, fueran refi

nanciadas (es decir reestructuradas) a mediano plazo. con el 

fin de reducir las necesidades de pago de divisas del pa~s, -

(23) Cfr. Télex de Jesús Silva Herzog a la comunidad financiera interna
cional, 8 de diciembre de 1982. 
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pero el pago de interés de la deuda se continuaba liquidando 

puntualmente. 

La suma aproximada de 23 mil millones de d61arcs, cuyo -

pago se vencía a finales de 1984, se había diferido para el -

periodo de 1987-1990. Después de la reestructuraci~n, los p~ 

gas vencidos en 1985 ascendían a 10,200 millones de dólares, 

en 1986 a 8,500 millones, en 1987 a 13,700 millones, y en los 

tres afias siguientes a cerca de 10,000 millones de d61arcs -

anuales. ( 24 ) 

Otro probl~ma vital, era la obtenci6n de un nuevo apoyo 

crediticio para el .déficit de la cuenta corriente de México -

esperado en 1983. 

México prometía aplicar un programa económico, apoyado -

por el FMI, en el que se Teduciría el déficit fiscal del sec

toT p6blico de 17.9\ del PIB alcanzado en 1982, a 8.5\ en - -

1983, 5.5\ en 1984 y 3.5\ en 1985, a la vez que se Teduciría 

el déficit de la cuenta corriente externa de 13 mil millones 

de dólares en 1981 a 3,500 millones en 1983. Estas medidas -

se sumarían a otras que buscarían reducir la inflación, prom~ 

ver el ahorro y contener la salida del capital mediante polí

ticas internas de tasas de intcrés.C 25 ) 

Además, M6xico solicitaba a sus acreedores bancarios un 

(24) Cfr. Angel Curr!a, op.cit.~ p. 97. 
(25) Cfr. lbldem, pp. 98-99. 
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nuevo préstamo de 5 mil millones de dólares a seis afies de -

plazo y con tres de gracia, lo que equivalía aproximadamente 

a 7\ de la exposici6n total vigente. 

La comunidad financiera internacional aceptó antes de -

concluir 1982, el otorgamiento de la· facilidad de mil mill~ 

nes de dólares durante 1983. El acuerdo de crédito se firmó 

el 3 de marzo de 1983. 

De acuerdo a las estimaciones de la balanza de pagos, -

los requerimientos financieros para 1983, indicaban que Méxi

co necesitaba un financiamiento de 8,300 millones de d~1ares. 

El plan para cubrir esta suma fue el siguiente: 1,300 proven

drían del FMI condicionado a que se obtuviera el resto de los 

recursos; 2,000 de otros organismos multilaterales y S,000 mi 
llenes de dólares de la banca comercial. 

Los costos consistirían en aceptar condiciones de servi

cio de la deuda, que impondría una pesada carga sobre el país; 

. y, por otro lado, el gobierno de M6xico estaba consciente de 

que no había una solución a fondo del problema de liquidez p~ 

ra el país. 

A continuaci6n se proporciona una gráfica, en donde se -

observa el monto de recursos frescos; así como, la distribu-

ci6n del paquete financiero 1982, que recibiera el gobierno -

de México luego de haber emprendido la primera reestructura-

ción de la deuda póblica externa. 



PAQUETE FINANCIERO 1982 
(MILLONES DE DOLARES) 

5000 

CREDITO DEL CLUB 
DE PARIS 

2000 CREDITO DEL FONDO DE 

4500 

ESTABILlZACION 

1000 
CREDITO DEL COMETY 
CREDIT CORPORACION 
E.E.U.U. 

ACUERDO DE FINANCIAMIENTO 

AMPLIADO CON EL F.M.I. 

FUENTE:SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBUCO 

GRAFICA 



CAPITULO IV 

EN BUSCA DE SOLUCIONES EN TORNO AL PROBLEMA DEL 
ENDEUDAMIENTO EXTERNO MEXICANO~ 19S3 A 1987 

4,1, EL PERFIL DE LA DEUDA EXTERNA MEXICANA 

11A finales de 1982 el servicio de la deuda externa mexi

cana estaba suspendido. Su monto total ascendía a 87,400 mi

llones de d6lnres, que representaban casi el 54\ del producto 

interno bruto. Su estructura do vencimiento se encontraba r~ 

cargada excesivamente en el cqrto plazo:. 46% de la deuda de·

bía pagarse, segán los términos contratados, en un plazo no -

mayor de tres años, y Z7% durante 1983. En esas condiciones, 

la deuda externa era impagable".(l) 

Para reducir sustancialmente el d~ficit del sector p6bll 

ca, se hizo necesario reducir el gasto gubernamental¡ se bus

c6 aumentar los ingresos del país mediante una política <le -

precios activa para los bienes y servicios del sector público 

y de mejorías en la administración fiscal. 

Para mejorar la situaci6n externa de pagos se decidi6 -

mantener un tipo de cambio subvaluado. que aumentase la comp.!:_ 

(1) Cfr. Miguel Woinczek. La crisis de la deuda externa en· Am4rica Lat.i
.!!!• Ed. Fondo de Cultura Econ6mica, p. 107. 
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titividad de las exportaciones y desalentara tanto las impor-

taciones no esenciales como la fuga de capitales. Asimismo, 

se dio prioridad a las medidas de promoci6n de las .exportacio

nes, se redujeron drásticamente las importaciones y se rencg~ 

ci6 la deuda. C2l 

Se esperaba que estas medidas (que implicaban grandes 

pérdidas a corto plazo en materia de crecimiento, empleo y n! 

veles de ingreso y bienestar), al combinarse con reformas es

tructurales a largo plazo ~particularmente en las áreas de -

comercio e inversión externa y de las empresas páblicas~, 

prepararían el terreno parn la reanudación del crecimiento 

económico del país. 

Los resultados alcanzados durante el programa de ajuste 

que se llevara a cabo no fueron siempre los que se esperaban: 

las finanzas p6blicas mejoraron sustancialmente, la balanza 

de pagos se fortaleci6, la tasa de crecimiento del endeuda

miento externo se redujo, la i·educci~n del d~ficit del sector 

póblico en relaci6n al PIB disminuyó pasando de 17.1 a 8.9\ -

en 1983 y para 1984 a 7.7%¡ la balanza en cuenta corriente p~ 

s6 de ser deficitaria de 12,500 y 6,200 miliones de dólares -

entre 1981 y 1982 a superavitaria de 5,400 y 4,200 millones -

en 1983 y 1984 respectivamente; pero la economía se cstanc6 -

en 1982, con una tasa de crecimiento negativo del 0.5%, fue -

(2) Cfr. Jorge Navarrete. La deuda externa, Biblioteca Fondo de Cultura 
Econ6mica-CREA, M~ico, 1987, p. 130. 
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durante 1984 cuando alcanz6 una tasa de +3.7%; el empleo en -

general se mantuvo estancado entre 1982-1984 y por 61tirno, el 

salario cay6 en términos reales en una tasa anual promedio de 

9. 5\ (SHCP), ( 3 ) 

Se sumaba a la situaci6n anterior, las dificultades ere! 

das por el pago de intereses sobre la enorme deuda externa y 

las altas tasas de inter6s. Con la crisis, los desequili

brios y desigualdades de la economía mundial, se han agudiza

do y los países en desarrollo se han visto cada vez más des-

vinculados de la economía mundial, han perdido un terreno en 

sus procesos de desarrollo que no será fácil recuperar. 

A partir de la explosión del endeudamiento externo, la -

negociaci6n financiera internacional se vincu16 estrechamente 

en cuestiones tales como: el nivel y la tendencia de las ta-

sas de interés, la magnitud de los pagos por servicio y amor

tizaci6n, la posibilidad <le interrupciones en la continuidad 

del servicio, las neg9ciaciones con la banca comercial y el -

papel del Fondo Monetario Internacional se convirtieron en el 

centro de atenci6n de los países deudores y acreedores. 

A pesar de su extremada complejidad y de sus muy amplios 

alcances, conviene destacar los elementos que condujeron a la 

explosi6n del endeudamiento externo en 1982: "El endeudamien

to externo de los países en desarrollo se incrcment6 de mane-

(3) Cfr. lbidem, p. 132. Cfr. Arturo Huerta. Economía má:s allá del mi
lagro, pp. 42-46. 
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ra sustancial durante los años setenta (y los primeros de los 

ochenta). Este aumento tuvo cuatro (principales) caracterís

ticas: primera, los préstamos provenientes de los bancos pri

vados se convirtieron en el principal canal para la transfe-

rencia de-recursos de los países superavitarios a las nacio-

nes deficitarias¡ segunda, estos préstamos fueron proporcion~ 

dos en condiciones mtis duras (en cuanto a la tasa d·e interés 

variable que se aplic6) y a plazos de vencimientos más cortos 

(llegando por momentos a dominar los contratos a menos de un 

afio) que los créditos para financieras multilarerales (los 

que prácticamente dejaron de crecer en términos rea.los);._ ter

cera, un pequeño n6mero relevante do los países (concentrado 

en América Latina) contrajo la mayor parte de la deuda' y, f.! 
nalmente, las corrientes financieras provenientes de los han-

cos comerciales y las condiciones en las que se proporciona-

ron,siguieron un comportamiento pro-cíclico, tendientes a ser 

mayores y de condiciones más concesionalcs cuando los precios 

. de los productos básicos de cxportaci6n se. comportabari favor~ 

blcmente y a reducir y endurecer sus condiciones cuando decl.,i 

naban los ingresos por exportaci6n11 • (4) 

En las líneas de acci6n del gobierno de De la Madrid, e.:>!_ 

tern6 el principio de "corresponsabilidad" entre los actores 

involucrados en el problema de la deuda externa nacional. E~ 

to se inscribe en el ámbito de la cooperaci6n internacional -

(4) Cfr. Jorge Navarrete, op.cit., p. 40. 
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que en materia de deuda externa, ha buscado, entre otras co-

sas, lo siguiente:(S) 

l. Atenuar el perfil de los vencimientos de la deuda del 

sector público con los bancos internacionales. 

2. Abatir al máximo los diferenciales respecto a las ta

sas de interés externas. 

3. Plantear ante los acreedores la urgencia de establc-

cer criterios de equidad y la necesidad prdctica de -

provechar las fuentes de apoyo financiero externo~ 

4. Mantener e incrementar el flujo de créditos multilat~ 

rales y bilaterales de largo plazo y bajo costo para 

financiar el contenido de los proyectos productivos -

prioritarios. 

S. Acceder a las formas posibles de financiamiento al e~ 

mercio exterior. 

A partir de este marco normativo, la estrategia mexicana 

adoptada en torno al endeudamiento externo, había implicado, 

por un lado, un menor endeudamiento tanto en el corto como -

largo plazo. Pero esto se daría con mayor profundióad duran~ 

te la segunda etapa de renegociaci6n: 1984-1985, en donde se 

pretendía extender los pagos del principal a 14 afios. 

Con el acuerdo de facilidad ampliada pactado entre 1982 

(5) Cfr. Ricardo Campos, op.cit., p. 168. 
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y 1983, la cantidad a pagar durante el trienio (1982 a 1984), 

se redujo a 3,715.1 millones de dólares, lo que implicó que -

para 1985 a 1990 se tendría que liquidar 19,207.2·millones de 

d61arcs; ver el cuadro que a continuaci6n se proporciona. 

Afio 

1982b 
1983 
1984 
SUMA 

1985 
1986 
1987 
SlfolA 

1988 
1989 
1990 
SUMA 

PRIMERA FASE DE REESTRUCTURACION DE LA DEUDA 
EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO 

(MILLONES DE DOLARES) 

Pagos anuales antes 
de la rcestnictura
ci6n de 1982 

8,144.4 
9,401.0 
5,367.9 

22 ,922.3 

9,672.1 
5,148.0 
7 ,525.4 

22,345. 5 

4,670.1 
3,521.2 
1,129.1 
9,320.4 

Pagos anunles dcspuás 
de la rcestructuraci6n Diferencias 
de 1982ª 

584.9 - 7 ,559.5 
1,475. 2 - 7 ,934 .8 
1,655.0 - 3,712.9 
3,715.1 -19,207. z 

10,172.0 499.9 
8 ,497 .8 3,349.8 

13,728.0 6,202.6 
32,397 .8 10,052.3 

10 ,875.0 6,204.0 
9,129.2 5,608.0 
9,087.0 7 ,957 .9 

29 ,091.2 19 ,770.8 
Otros años 4,286.0 S,333.5 1,047 .3 
TOTAL 58,874.2 70,537.4 

ª Incluye deuda externa contratada en 1982 y 1984. 

b Septiembre - diciembre. 

11,663.2 

FUEl"1l'E: F.xamcn de la situaci6n econ6mica en México. "C.Ondiciones sobre 
la recstructuraci6n de la deuda externa del sector p6blicoº, -
JWIMffiX, octubre de 1984, p. 558 y Secretaría de Hacienda y -
Crédito Público. 
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Los elementos principales que integraron el paquete de -

reestructuraci6n de la deuda externa mexicana: 1982-1984, fu~ 

ron los siguientes:( 6) 

l. El acuerdo implic6 el rescalonamiento de la deuda que 

se vencía en el periodo antes señalado a un plazo de 

ocho anos con cuatro do gracia. La operaci6n se con

cluy6 en julio de 1984, 

z. La tasa de inter6s renegociada para los 23,000 millo

nes de dólares, se contrató bajo términos flotantes y 

superaba en 1 7/8 a la Libor y en 1 3/4 a l.a Prime, 

3. Se carg6 una comisi6n del 1\. 

4. Se concretó con la banca comercial un pr6stamo por 

5 mil millones de dólares; con un pla~o de seis anos 

con tres de gracia¡ con una tasa de interés flotante 

de 2 1/4\ sobre la Libar y 2 1/8 sobre la Prime, con 

una comisión de 1 1/4\, 

S. Se obtuvieron 2,000 millones de crédito bilateral de 

exportación, que fueron otorgados por organismos mul

tilaterales. 

6. El acuerdo de facilidad ampliada, permiti6 al gobier

no de M~xico, obtener 4 ,000 millones provenientes del 

FMI, los cuales serían entregados entre 1983 y 1985. 

(6) Cfr. Roberto Gutiérrez. La espiral del endeudamiento externo de Mé
xico, VN.AM, F.E., 1986 1 pp. 187-188. Cfr. SRCP, Deuda externa ..• • 
op.cit., pp. 90-105, 
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7. El Banco de Pagos Internacionales concedi6 un crédito 

por 1,850 millones destinados a evitar la suspensión 

del servicio de la deuda. 

8. Por 6ltimo, sobre una base no contractual se logr6 la 

renovaci6n y mantenimiento de los dep6sitos intcrban

carios de las sucursales y agencias en el exterior de 

bancos mexicanos. 

Ante la crisis del endeudamiento externo mexicano, la e~ 

munidad financiera internacional otorg6 recursos frescos y un 

apoyo crediticio al gobierno de México¡ pero el paquete fina~ 

cicro que se gest6, implic6 una serie de desventajas en lo 

que a política econ6mica se refiere; además, el incremento en 

el costo financiero a largo plazo de dichos préstamos. 

Entre las principales desventajas que se pueden enunciar 

respecto al acuerdo de facilidad ampliada realizado entre el 

gobierno de México y la comunidad acreedora, est~n los si-

. guientes: 

En primer lugar, el acuerdo de facilidad ampliada firma

do con el FMI, signific6 la aplicaci6n de políticas fiscales, 

monetarias, financieras y crediticias sumamente restrictivas, 

corno lo demuestra el contraste entre las cifras macroecon6mi

cas solicitadas a México para 1983 y 1985 y las que se obser

van finalmente en el periodo aludido. Ver el cuadro de ci~ -

fras macroecon6micas. 
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CIFRAS MACROECONOMICAS SOLICITADAS POR EL FMI 
CONTRA CIFRAS OBSERVADAS 1982-198S* 

CONCEPTO 1982 1983 1984 198S 
Solic. Obser. Solic. Obser. Solic. Obscr. 

Inflaci6n 
dic. -dic. (%) 98.6 SS.O 80.8 30.0 S9.2 18.0 63. 7 

Déficit financiero 
del sector p6bli -
co/PIB (%) 17.6 8.5 8.9 s.s 8. 7 3.S 9.9 

Crecimiento anual 
del PIB -o.s -1.0 -S.3 2.0 3. 7 3.S 2. 7 

Reservas Interna-
cionales del llaneo 
de Mfudco (m.m.d.) -4. 7 2.0 3.1 2.0 3.2 o.s -2.3 

CUenta C.Orricnte 
de la B.P. 
(m.m.d.) -4 .9 -2.2 S.3 -1.B 4.2 -1.2 o.s 

*A medida que avanz6 el tiempo se fueron relajando algunos de los compro
misos originales. 

Ft.JlNfE: Barico de México, Infonne .Anual. varios nCuneros y otras publicaci~ 
nes. 

En segundo lugar, a pesar de que la reprogramaci6n del -

endeudamiento cubría ocho afias, sus efectos sobre el aplaza-

miento neto de pagos llegaban s6lo a 1984; ya que, para 198S 

los nuevos pagos serían superiores a los que se tenían compr~ 

metidos antes del acuerdo. Esta diferencia tendía a acentua~ 

se sustancialmente en los años posteriores. 

En tercer lugar, el monto de los pagos anuales reestruc

turados que se comprometieron entre 1983 y 1990 resultaba ma-
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yor en 11,663.2 millones de d6lares a los pagos antes rees- -

tructllrados¡ además, el monto reflejaba la extrema presi6n f! 
nanciera a que fue sometido el gobierno mexicano, para no de

clarar una moratoria prolongada; lo que le oblig6 a aceptar -

altos recargos y comisiones en la contrataci6n de los nuevos 

empréstitos (1983-1984). 

Finalmente, no se previeron posibles cambios en la acti

tud benevolente de la banca comercial, en la política moneta

ria de Estados Unidos, ni el reforzamiento del d6Iar, lo que 

más tarde habría de traducirse en conjunci6n con el aumento -

mo1nentáneo en la demanda de crédito internacional, en mayores 

tasas de interés (casi la totalidad de la deuda había sid·o -

contratada en d6lares y bajo el régimen de tasas flotantes). 

A continuaci6n se proporciona la gráfica de la estructura Po~ 

centual de la deuda páblica mexicana por tasa de intcr6s: Li

bor y Prime.(?) 

4,2, REESTRUCTURACION DE LA DEUDA PRIVADA 

A fines de 1982, la deuda privada externa ascendía a - -

18,000 millones de dólares; este saldo representaba el 22% 

del total de la deuda externa del país.Ca) Al igual que el -

(7) SHCP, Deuda externa ••• , op.cit •• p. 149. 
(8) s. Griffth. Deuda externa. renegociaci6n y ajuste en la America La

!.!!!!• trimestre econ6mico, núm. 16, FCE, p. 80. 
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Dl!íERO FRESCO 111M REESTRUCTDRACION 1985-lili!O 

3.8 62.0 

FUENTE: SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO 

• DEUDA EXTERNA PUBLICA ... '¡ op.olt. 180 p.p. 

1411; 
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sector páblico, el privado presentaba en ese momento incapac! 

dad financiera para enfrentar sus obligaciones con sus acree

dores y su deuda vencía entre 1982 y 1984i por ello, ln rees

tructuración de su d6bito era indispensable; de lo contrario, 

sus prestamistas se adjudicarían las empresas mexicanas que • 

.no pudieran pagar. 

El gobierno de México intervino dentro de este sector, -

para realizar su reestructuración¡ lo primero que tenía que -

hacerse era su registro, ya que s~lo se tenía una ide~ gcnc~

ral de su mOnto, pero se ignoraba su composici~n, el tipo de 

prestamistas y el patr6n de la amortizaci6n. 

El registro de la deuda privada result6 6til, para aseg~ 

rar que los recursos de divisas escasas que se transfirieran 

eventualmente al sector p~ivado, por medio del sistema b~nc~

rio nacional se usarían para 1os fines r-equeridos, 

Se requería de una regulaci6n inmediata sobre los recur

sos de los pagos de la deuda contraída con proveedores extra~ 

jeras (ascendía a 4 mil millones de d6lares); ante esta nece

sidad se creó un mercado similar al depósito interno de dóla

res para los deudores del d6bito que se vencía entre el 20 de 

diciembre de 1982 al 30 de junio de 1983, los deudores po· 

drían constituir depósitos en dólares en bancos mexicanos por 

la suma requerida para pagar las amortizaciones vencidas con

tra la entrega de monedá nacional al tipo de cambio vigente~9) 

C9) Cfr. Ricardo Campos. Fondo monetario ••• • op.cit., p. 205. 
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Se logr6 captar 520 millones de d6lares de tales dep6si

tos para el periodo antes mencionado; y en agosto de 1983, el 

Banco de México anunci6 que se pagaría el SO\ de la deuda ve~ 

cida, y el resto a principios de 1984.(lO) 

La 61tima parte de la reestructuraci6n de la deuda del -

sector privado se encontraba en la esfera de las amortizacio

nes del capital bancario. Por tanto, se necesitaba una mejo-

ra considerable en su perfil de vencimientos; crear un meca-

nismo para la reducci6n o aun la protecci6n del riesgo cambi~ 

ria para los deudores; por el difícil estado financiero de -

las finanzas públicas se requería que no se crearan subsidios 

en este frente; y, por 61 timo, dcb.{a inventarse un mecanismo 

para que el sector páblico mexicano no asumiera la deuda ex-

terna privada.Cll) 

La soluci6n para este problema m61tiplc, fue la creaci6n 

de un mecanismo especial para la reestructuración de la deuda 

privada y la protección respecto a los riesgos cambiarios¡ un 

fondo fiduciario establecido por el Banco ·de M6xico, denomin!_ 

do como FICORCA (Fideicomiso para la Cobertura de Riesgo Cam

biario). 

Uno de los aspectos principales del programa era que pr~ 

porcionaba créditos en pesos, a tasas de costos> a los deudo-

(10) Op.cit., p. 102. 
(11) Cfr. Rosario Green. La deuda externa pública •• •• op.cit. 1 p. 132. 
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res privados que desearan aprovecharlo, y que la elevada tasa 

de interés prevaleciente en ~esos se capitalizaba parcialmen

te dependiendo del flujo de efectivo de cada cliente.ClZ) 

Los resultados del FICORCA fue que la mayor parte de la 

deuda bancaria vigente, cerca de 12 mil millones de d6lares, 

se registró para su reestructuración en los términos de este 

programa para fines de octubre de 1983.Cl3 l Así se refleja -

el interés del gobierno para asegurar que la nueva deuda con

traída, tuviera un perfil de mediano plazo mediante los bene

ficios de la cobertura cambiaria. 

4,3, REESTRUCTURACION MULTIANUAL Y EFECTOS DE LA RECAIDA 
ECONOMICA DE 1985 

En 1984 el esfuerzo negociador estuvo dirigido a· obtener 

una soluci6n de más largo plazo, ello implicaba lograr una re 

estructuración del principal y perfeccionar las soluciones y 

mecánicas, sin dejar al margen la obtenci6n de dinero fresco, 

aun cuando eso se lograra mediante un nuevo pr~stamo involun

tario. 

Los negociadores mexicanos propusieron a la contraparte 

acreedora la idea de "renegociar en un marco mul ti anual" los 

pagos del principal de la deuda mexicana. 

(12) Cfr. Ibidem, p. 127. 
(13) SHCP."""Deüda externa ••• , op.cit. 1 pp. 120-125. 
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Los agentes financieros internacionales decidieron res--

paldar la propuesta mexicana; en este sentido, el sefior Laro-

si ere, sefialaba: "en vista de los notables resul t~dos obteni

dos por México, creo que sería el momento ideal de comenzar a 

abordar este caso en un marco multianuaP'. (l 4 ) 

Los banqueros preveían una reestructuraci6n de los venci 

mientas de 1985 y 1987¡ pero, la realidad era otra, M6xico -

proponía una reestructuración de los pagos de capital que ve~ 

cía entre 1985 y 1990, y que se redujera el pago de intereses. 

Para aceptar la reestructuración que el gobierno de Méx! 

co solicitaba, los organismos financieros multilaterales exi

gían que se diera una garantía; al respecto, el gobierno pro

puso ampliar la información que peri6dicamcntc proporcionaba 

al FMI en materia econ6mica, financiera y crediticia dentro -

del contexto de consultas entTe México y la comunidad· finan--

ciera internacional. 

Las consultas se llevarían a cabo semestralmente, duran

te la vigencia del acuerdo de reestructuración multianual; la 

petición del gobieTno mexicano fue apTobada y aceptada por la 

banca comercial; por tanto, México se comprometi6 proporcio- -

nar un informe donde se asentara la evolución sufrida por la 

economía de la Nación constantemente ante sus acreedores. 

En un comunicado, la Secretaría de Hacienda y Crédito PQ 

(14) Véase Boletín del FMI del 25 de junio de 1984. 
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blicO establecía los lineamientos de financiamiento que busc~ 

ba México al proponer esta renegociaci6n: 11 
••• al solicitar de 

la comunidad financiera internacional la instrumcntaci6n de · 

los principios de financiamiento, México persigue dos metas; 

la primera, es la firme intcnci6n de obtener recursos frescos 

para cumplir con sus obligaciones financieras mediante proce

dimientos voluntarios de mercado¡ y, segundo, adem~s de ajus-

tnr el perfil de vencimientos, se solicitaba un ajuste en las 

tasas de interés". Cl 5l 

A lo anterior se agreg6 un plan para convertir a otras d! 

visas duras alguna parte de la deuda que estaba contratada en 

d6lares. 

Esta conversión liberaría a deudor y acreedores no esta

dounidenses de la incertidumbre que introducía en un futuro -

una posible devaluaci6n del d6lar (moneda en la que en ese m~ 

mento estaba denominada en un 92% la deuda total). 

El objetivo central de las negociaciones se acordaron el 

27 de febrero de 1984 y fue hasta marzo de 1985, cuando se da 

la firma de la reestructuración multianual del endeudamiento 

externo del sector p6blico mexicano con los· 530 bancos priva

dos, los bancos centrales de los países acreedores, el FMI y 

el gobierno de Estados Unidos. 

(15) Cfr. Télex del Lic .. .Jesús Silva Herzog a la Comunidad Financiera l.!!_ 
ternacional, 9 de septiembre de 1984. 
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Se renegociaron 48,000 millones de d6lares, lográndose -

lo siguiente:C16) este monto representaba el total de los ve~ 

cimientos programados entre 1985 y 1990¡ por otra parte, este 

monto comprendía tres financiamientos: el primero, eran -

20,000 millones de d6lares que vencían entre 1985 y 1990; el 

segundo, Z~,000 millones que originalmente se amortizaron en

tre 1982 y 1984 y cuyo vencimiento al renegociarse en 1983 se 

extendi6 a un plazo de ocho años con cuatro de gracia¡ y, el 

tercero, abarcaba los 1,500 millones que se obtuvieron en 

1983. 

Respecto a las tasas de interés, el mayor logro fue que 

se eliminó la tasa denominada como ºPRIME", para sustituirla 

por la LIBOR, es así, que con el cambio sufrido en la tasa de 

interés, se dio un significativo ahorro en el pago del servi

cio de la deuda por 5,000 millones de d6lares.C 17 l 

Se rcabri6 y alcanz6 términos mis favorables en el prés

tamo de los 5,000 millones de d6lares otorgados en 1983, 6s-

tos ahora se pagarían: 1,200 millones en 1985 y el resto se -

liquidaría a un plazo de 10 afios con cinco de gracia.C18 l 

Por 6Itimo, en cuanto a la propuesta de conversión de di 

visa, se haría en partes iguales a partir de la fecha en que 

(16) Cfr. SHCP. Deuda externa pública •• ., op.cit., pp. 144-147. Cfr. -
Silva Herzog J. 11Reestructuraci6n de la deuda externa de M4xico 11

, -

El Mercado de Valores, vol. 45, núm. 15, 15/IV/1985. 
(17) Cfr. Jesús Silva Herzog F. "Reestructuraci6n ••• 11

, op.cit., p. 5 •. 
(18) Cfr.~· p. 7. 



101 

se firmaron los contratos de reestructuraci6n; el monto máxi-

mo de deuda susceptible de conversi6n fue de 11,559 millones 

de d6lares.Cl 9 ) 

A diferencia del acuerdo de 1982-1983, que fue altamente 

oneroso, la renegociaci6n multianual pcrmiti6 al sector p6bl.!, 

co tan s61o por concepto de capital un ahorro neto de divisas 

a lo largo del periodo de 2,153 millones de dólares. Ver el 

siguiente cuadro sobre recstructuraci6n multianual. 

Año 

1985 
1986 
1987 
1988 
SUMA 
1989 
1990 
1991 
1992 
1993 
1994 
SUMA 
1995 
1996 
1997 
1998 
SUMA 
TOTAL 

REESTRUCTURACION MULTIANUAL DE LA DEUDA EXTERNA 
DEL SECTOR PUBLICO 1985-1988 

(millones de dólares) 

Antes do la Dcspu6s de la Dif crencia reestructuraci6n reestructuración 

9,371 3,221 6,150 
8,498 1,565 - 6,933 

13,649 3,685 9,784 
11,778 2,443 - 9,335 
43 ,116 10,914 -32,202 
10,097 3. 771 - 6,326 
8,032 4,409 - 3 ,623 
1,802 5,290 3,488 
1,507 5,496 3 ,989 
1,270 5,761 4 ,491 

843 5,910 5 ,067 
23,551 30,637 7 ,086 

359 5,784 5,425 
359 5,958 5,599 
359 6,484 6,125 
359 6,173 5,814 

1,436 24 ,399 22,963 
68,103 65,950 - 2,153 

Ft.Je..TE: Silva Her:zog, Jestís. 11Reestructuraci6n de la deuda externa de Mé
xico", El Mercado de Valores, Vol. 45, nún. 15, 15 de abril de -
1985. 

(19) Cfr. Ibid, p. 8. 



i 
... 

1 
., "' 1' .,, 

1 
., ~
 

.. 
i 

"' "' 
8 

o 
1 

! 
"' 

1 
"' 

1 
~ 

.. 
1 

::> 
u 

11 
.. 

.. "' 
1 

;J 
o 

!! 
.... ¡q

 
-

::1 
~ 

. . . -
D

 
.. 

"' .. "' O! "' o .... "' "' :z. o 
i 

u "' 
1 

:z. o u 

i 
j 

a 
.. 

i 
"' :z. 

1 
~ 

§ .. 
1 

1 
1 

"' o: :11 
11 

.. 
1 

o 

1 
u 1 ~ 

' D 
-

:i 
:! 

:i 



103 

"Todas las proyecciones, los análisis y las cifras clise!! 

tidos con el FMI, el Banco Mundial y las instituciones banca

rias, trataban de enfocar el manejo de la deuda como un es- ~ 

fuerzo integrado a planeaci6n macroccon6mica aunado al cndeu~ 

damiento externo. Hasta entonces se había realizado un enfo

que de car~cter anual que se concentraba esencialmente en los 

resultados de la cuenta corriente sin analizar el efecto de -

las tendencias en el mediano plazo de las estructuras de la -

deuda y sus interconexiones; así nace la negociaci6n multi- -

anual". (ZO) 

Los paquetes de reestructuración de la deuda, constitu-

yen una soluci6n para los problemas de ln deuda externa. Pe

ro no es así. 

La reestructuración mejora el pcríil de pagos de la deu

da del país en cuesti6n, aliviando así la necesidad de un re

financiamiento bruto anual de la deuda externa vigente y mej~ 

.randa uno de los factores decisivos de la vulnerabilidad del 

país implicando en los campos de las divisas y la deuda. Pe

ro en sí mismo no hace nada para mejorar el proceso de la ac

tuación de la balanza de la cuenta corriente del país, uno de 

los indicadores decisivos de la mejora de la capacidad del 

país para seryir su deuda externa en el futuro.(Zl) 

Tras la adecuada reestructuración del perfil de la deuda 

(20) Cfr. Rosario Green, op.cit. 1 p. 127. 
(21) Cfr. Ricardo Campos, op.cit. 1 p. 208. 
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externa, el primer plano se encuentra en el campo de la polí

tica macroecon6mica, en su capacidad para generar una mejora 

en el desempcfio de la cuenta corriente del pa~s, compatible ~ 

con la recupcraci6n de un crecimiento ccon6mico satisfactorio 

y la recupern~i6n de la estabilidad financiera, 

Durante 1984 y 1985 se hicieron esfuerzos para reunir 

los acuerdos para un monto de reestructuración total de 

48,700 millones de dólares. Uno de los sobreentendidos que 

permitieron la reestructuración múltiple fue que México no n~ 

cesitaría dinero nuevo en 1985. En efecto, las proyecciones 

de la balanza de pagos para ese afio indicaba que no se reque

r;an pr~stamos externos aparte de los desembolsos por organi~ 

mos internacionalcs.C 2Z) 

De hecho durante 1985, se requería únicamente un finan-

ciamiento neto por 1,000 millones de d61ares y se pagarían en 

el transcurso del año 1,200 millones del dinero nuevo recs- -

tructurado de los 5,000 millones de 1983. ( 23 ) Era la primera 

vez desde 1982, que se consideraba el pago del principal a m~ 

diana plazo. Del lado fiscal, la rccuperaci6n económica gen~ 

r6 algunas presiones inflacionarias, esto oblig6 a las autor! 

dados a manetcncr las tasas de inter6s muy por encima de lo -

esperado y a una devaluación del peso. Aunándose al desequi

librio fiscal, se sum6 una renovada fuga de capital. 

(22) Cfr. R. Green, p. 132. 
(23) Cfr. ~· p. 133. 
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1985 termin6 sin muchas esperanzas. Además del efecto -

material y psico16gico de los terremotos de septiembre de ese 

año, se daba una inflaci6n del 63%, ligeramente mayor que la 

de 1984; un déficit del sector p6blico cercano al 10% del PIB, 

las reservas disminuyeron casi 3 mil millones de dólares; la 

economía reflejaba señales de retraso, a pesar de una tasa de 

crecimiento de 3% para todo el año. El precio del petróleo -

se encontraba bajo severa prcsi6n y había sufrido una dismin~ 

ci6n de 3 a 5 d6lares por barril en los 6ltimos días del 

afio. CZ 4) 

4,4, EL ACUERDO STAND-BY DE 1986 

A partir de 1985, México enfrentaba nuevamente un dcse-

quilibrio econ6mico externo, motivado por la caída de los pr~ 

cios del petróleo internacional¡ ante esta situación, el país 

continuó con sus programas de austeridad y cambio estructural, 

con el fin de absorber los efectos del deterioro comercial --

que se estaba viviendoª 

La política econ6mica que emprendi6 México durante 1986, 

era: "a) reducir el défivit del sector p6blico dei 9,9% d·e1 -

PIB en 1985 al 4.9\ en 1986; b) resolver las presiones infla-

(24) Cfr. Enrique Lazcano, Política econ6mica ••• , op. cit.• p. 90. 
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cionarias a través de las finanzas páblicas, siendo 6sta del 

90% anual; e) establecer restricciones fiscales; y, d) obte-

ncr un superávit primario del 8.2% del PIB, mediante la dism! 

nuci6n del gasto público y reducción de los subsidios". (ZS) 

Dentro de este contexto de desaliento, Jcstís Silva Hcr-

zog advcrti6 que 11 
••• el gobierno mexicano no había descartado 

la posibilidad de suspender los pagos de la deuda externa¡ --

pues los escasos recursos disponibles en materia de divisas -

no podían ser razonablemente utilizados para mantener el ser

vicio regular~ debe reconocerse que existen otras prioridades 

y el principal acreedor de México es su propio pucblo''~(Z 6 ) -

En esta ocasi6n los acreedores no podían dejar de oir el men

saje y reaccionar con prontitud. 

En febrero de 1986, el gobierno de México planteó la ne

cesidad de que la comunidad financiera internacional compar-

tiera el mayor costo de 1os nuevos ajustes. 

Las negociaciones con el FMI, se basaron en un nuevo en-

foque de ajuste con crecimiento y cambio estructural, a lo ~

cual se le denominaría el acuerdo stand-by,C 27 l que buscó as~ 

(25) Ren€ Villarreal. Industrializaci6n. deuda y deseguilibrio externo -
en H€xico: 1929-1988, H&ico. FCE, p. 430. Cfr. El Mercado de Valo
.!!:.!• "Criterios generales de política econd'mica para la iniciativa 
de ley ••• 11

1 correspondiente a 1986 1 noviembre de 1985. p. 1000. 
(26) Exc€1sior, 3 de junio de 1986 1 

11El principal acreedor de México ••• 11 , 

3/VI/1986, Primera plana. 
(27) El acuerdo stand-by (entendido como acuerdo de confirmaci6n, cr€di

to provisional contingente), implica dejar los fondos a disposici(S'n 
del pa!s solicitante, pero en forma condicionada. 
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gurar: 1) la disponibilidad de recursos frescos pnra alcanzar 

aumentos pero sostenidos del nivel de actividad¡ 2) el aisla

miento relativo de la economía nacional respecto a las fluc-

tuaciones imprevistas del mercado mundial; y, 3) que se utill 

zara el saldo operativo del sector p6blico, más que su saldo 

financiero, como criterio para evaluar el desempeño fiscal --

del Estado. 

En este marco el país cntabl6 negociaciones para obtener 

un cr6dito nuevo por 12 mil millones de d61arcs por parte de 

la comunidad financiera internacionalª 

Este acuerdo fue la base para poner en marcha el Progra

m~ de Aliento y Crecimiento, que vendría a sustituir al Pro-

grama Inmediato de Reordenación Económica (de 1983 a 1985), -

el PAC estimularía el crecimiento económico, negociando la -

contrataci6n de nuevos créditos externos y adecuando el scrv! 

cio de la deuda a la capacidad real de pago del.país¡ por~ -

otro lado, el promover la liberalización de los mercados fi--

nancicros, alentar la inversi6n privada y sanear las finanzas 

p1!blicas. (Z8) 

Para el 22 de julio de 1986, se entrega al FMI, una ºca.!. 

ta de intenci6n11 por parte de la Secretaría de Hacienda y Cr! 

dito Pilblico de México. En ella so describía un programa de 

18 meses, que incluía el financiamiento externo de los acree-

· (28) Cfr. El Mercado de Valores, 11Progrruna de aliento y crecimiento11
, --

30/Vl/1986, pp. 627-638. 
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dores a México por 12 mil millones de d6lares más 2,400 mill~ 

ncs de préstamo contingentes, el programa se ocupaba de la m~ 

yor parto de las preocupaciones de México.C 29 l 

l. Se reconocía el efecto de la baja de los precios del 

petr6leo en la balanza de pagos (calculado en 8 mil -

millones de d6lares) y en los ingresos fiscales (esti 

mado en 20\ de la roducci6n total a 6\ del PIB); por 

tanto, aceptaban un elevado déficit fiscal do 16\ del 

PIB en 1986; as! como, la inflaci6n de 115\ para el -

afio. Por supuesto se incluía una reducci6n del défi· 

cit fiscal del 3\ anual. 

2. Se protegía a la economía mexicana de nuevos choques 

externos, proporcionando un financiamiento adicional 

autom,tico para el caso de que bajara el precio del -

barril del petr6leo a monos de 9 d6lares a lo largo • 

de la vigencia del programa. 

3. Se proporcionaba una inversi6n pó~licn adicional y su 

financiamiento para el caso de que la recuperaci~n de · 

la economía fuera más lenta que lo esperado. 

4. Se reconocía que ol déficit de México era resultado • 

de los pagos de intereses nominales sobre la deuda i~ 

terna m~s bien, que en el gasto excesivo. 

(29) "Paquete de Rescate", firmado el 20/IlI/ 1987, programa de junio 86-
diciembre 87, por 12 mil millones de d61ares, citado por Rosario · -
Green. Deuda externa ••• 1 op.cit. 1 p. 168. 
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s. Se subrayaba el retorno del crecimiento, después de -

3 afios de tenso ajuste. En efecto, se boutiz6 el pr~ 

grama como el "Programa para el Crecimiento y Ajuste 

Estructural de México". 

6. Se definían las fuentes de financiamiento en apoyo a 

una política enfocada hacia el crecimiento de acuerdo 

a lo establecido en el Plan Bakcr.C 30) 

7. El programa no contenía ningán compromiso explícito -

acerca de la privatizaci6n, inversi6n extranjera o li 
beralizaci6n del comercio exterior aparte de los pla

nes ya mencionados al respecto. 

Por parte de la comunidad se logr6 obte~er lo siguiente, 

en base a la aprobaci6n y no objeci6n al programa que plante6 

el gobierno mexicano. 

(JO) El Secretario del Tesoro de Estados Unidos en Scul • Corea 1 en 1985 
dio a conocer el Plan Baker • el cual proponía una estrategia para -
solucionar el problema del endeudamiento• basándose en: l) la adop
ci6n de medidas macroecon6micas y estructurales, con el objeto de -
reducir la inflaci6n, promover el crecimiento econ6mico y el ajuste 
del sector externo. Reformas impositi.vas, liberalizaci6n comercial, 
apertura a la inversi6n extranjera, reducci6n del gasto pGblico y -
de la injerencia del Estado en la economía, eliminaci6n de sub si- -
dios, etc.; 2) mantener la funci6n pri.mordial del Fondo y estable-
cer un programa de créditos para apoyar el cambio estructural por -
parte de los bancos multilaterales de desarrollo.. Este programa -
respaldaría la adopci6n de una poUtica econcSmica que contribuya a 
orientar a los países deudores hacia el mercado; 3) un mayor volu-
men de cr~ditoe de los bancos privados a las grandes naciones deudo 
ras paro promover programas globales de reajuste econ6mico, por un
total de 20 mil millones de d6lares durante los tres años siguien
tes. Cfr. El Mercado de Valores, "El Plan Baker" 23/XII/1985, pp. 
1206-1209. 
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El FMI, aportaría 1,700 millones de dólares, siempre que 

la banca comercial se comprometiera a proporcionar la "masa -

crítica"; C3lJ el Banco Mundial, desembolsaría 2,300 millones 

de d6lares entre 1986-1987, que se destinarían a los progra-

mas estructurales mexicanos (racionaliznci6n del sector pábl! 

co); con los acreedores bilaterales oficiales (Club de París) 

se otorgó un periodo de 10 afias con cinco de gracia, para el 

pago de todos los vencimientos del principal y del 60% de los 

intereses que comprendieran del 30 de septiembre de 1986 y el 

1° de abril de 1987, siendo de un monto de 1,500 millones de 

d6alres; Jap6n aprob6 tres proyectos con el gobierno de M6xi

co: a] la c~nclusi6n de una acerera en el puerto de L6.znro - -

Cárdenas por 250 millones de d6lares, el proyecto petrolero -

del Pacifico por 500 millones y 250 millones más en apoyo al 

programa de desarrollo de las exportaciones e importaciones -

japones as; so recibió taJ.1bi6n un préstamo puente por un monto 

de 1,600 millones de d6larcs¡ de los cuales 1,100 provinieron 

-de once países de la OCDE y el resto de Argentina, Brasil, C~ 

lombia y Paraguay¡ por Último, el paquete de los bancos come~ 

cinles, con un valor de 7,700 millones de d~lares, constituyó 

la base de los arreglos financieros para México.C 32 l 

(31) 

(32) 

La facilidad de contingencia petrolera consistía en una 

La masa cr!tica es, que el 90% de los fondos f't'escos que recibiera 
M6xico, lo desembolsaría la banca. 
Cfr. SHCP, Deuda externa ••• , op.71t., p .. 217. Cfr. J.A. Gurr!a. ~
Deuda pGblica ... , op.cit., pp. 9 -100 .. 
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banda de 9 a 14 d6lares por barril de pctr61eo mexicano. Si 

el precio del petr6l1eo bajaba a más de los 9 d6Iares, los ban 

cos aportarían recursos adicionales (1,200 millones de d61a-

rcs) para cubrir la deficiencia. Por el contrario, si el pr~ 

cio se elevaba por encima de los 14 d61a:cs, habría una redu~ 

ci6n de dólar por d6Iar en el elemento del dinero fresco. 

La facilidad de contingencia del crecimiento consistía -

en una contribuci6n adicional de 500 millones de dólares por 

los bancos comerciales, para el financiamiento de las inver-

siones del sector p6blico con efectos de filtración hacia el 

sector privado, intensa mano de obra y con bajo contenido de 

import ac i6n. 

El 19 de noviem~rc de 1986 se completó la "masa crítica" 

es decir, se había recibido compromisos por télcx por 6,900 -

millones de dólares, 90\ de la cantidad esperada de 7, 700 mi

llones. Esto permitiría al país la liberación del préstamo -

puente de los bancos comerciales por 500 millones de d~lares, 

así como.~l primer tramo del acuerdo stand-by del FMI. 

El esfuerzo por obtener el 61timo 10\ de la masa crítica 

fue tensa; pero se obtuvo el cierre total del trato. Se lo-

graron comprometer 7,787 millones de d61nres¡ es decir, una -

suscripción excedente de s6lo 1% aportada por seis bancos nor 

teamericanos. 

En suma, la reestructuración de la deuda externa mexica-
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na de 1986 ascendió a los 77,750 millones de dólares; de los 

cuales 43,700 millones de la antigua deuda se reprogramaron a 

un plazo de 20 afias con 7 de gracia¡ a partir del octavo año 

se incrementaron las amortizaciones; por tanto, el plazo de -

pago se extendi6 al afio 2006, en tanto que los 8,500 millones 

restantes (deuda nueva: 1983-1984) se pagarán en 12 afios -

(1998) con cinco de gracia. 

Se redujo la tasa de interés pasando de 1.25% a 0.80% -

respecto a la Libar, lo que rcpresent6 para el país un ahorro 

de 6 mil millones a lo largo del periodo de la deuda (300 mi

llones anuales); se obtuvo un crédito fresco por 6 mil millo

nes en apoyo al PAC·, a un plazo de 12 afias con S de gracia. -

Por áltimo, con la suscripci~n de este acuerdo, se estim6 que 

la deuda externa del país aumentó de 97,500 en 1985 a 108,300 

millones de dólares para 1987. Ver la siguiente gráfica so-

bre el paquete financiero de la banca internacional y los cu~ 

dros sobre el mismo paquete, nuevos financiamientos~ 1986-

1987 y el saldo de la deuda externa p6blica mexicana en 1985 

y 1986, que a continuación se presentan. 
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CAPITULO V 

ESTADO ACTUAL DE LA DEUDA MEXICANA 

5,1, LA ADMINISTRACION DE CARLOS SALINAS DE GORTARI 

Durante los áltimos meses de 1987, la economía mexicana 

mostró graves desequilibrios, principalmente en el sector fi

nanciero, que transformaron el ambiente favorable que existía 

por un auge bursátil, una recuperación en la producción, el -

regreso de capitales, el incremento en las exportaciones no 

petroleras y un índice de inflación menor, en comparaci6n con 

los meses anteriores. 

Dentro de los desequilibrios a los que se alude, destacó 

el desempleo de los índices de precios de la Bolsa Mexicana -

de Valores, que en promedio fue de 86.92\ entre octubre y no

viembre de ese año, y que desencadenó la caída general de 

las bolsas de valores internacionales, creando expectativas -

desfavorables a nivel mundial y nacional. 

Al comenzarse a sentir las fuertes presiones inflaciona

rias y cambiarias, el Banco de M6xico se vio obligado a cle-

var las tasas de interés bancarias para retener el ahorro in

terno, el 18 de noviembre se registr6 una macrodcvaluaci6n --
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del 50% del peso con respecto al dólar, que llegó a cotizarse 

hasta 3,000 pesos.(l) 

Los acontecimientos mencionados produjeron una situación 

tan difícil que el gobierno tuvo que acudir a un recurso ex~· 

traordinario de conccrtaci6n entre los diversos sectores so~

ciales para tratar de frenar la hiperinflaci6n.C 2) Las medi

das de emergencia iban más allá de los esquemas de ajuste tr~ 

dicionales; dando paso a la creación del Pacto de Solidaridad 

Económica (PSE), anunciado el 15 de diciembre de 1987. 

El PSE, se planteó como una estrategia macroccon6rnica 

que buscaba resolver el problema de la inflación en el país. 

Se apoyaba en un diagnóstico que sefialaba que, si bien el ga~ 

to p(\blico se había venido reduciendo en los 61timos 5 al\os, 

pasando de 30.5% a 22\ en relación al PIB, a6n era alto e in· 

flacionario; por lo que una de las metas era reducir el défi

cit fiscal en tres puntos (de 8.5 a 5.5%) a partir de medidas 

que afectaban tanto el gasto (reducción), como a los ingresos 

(corrección de precios y tarifas). Esta 11 prudcncia fiscal 11 
-

llevaba una política de encaje legal (corrección monetaria), 

tambi~n prudente. Ambas medidas se vieron acompañadas de una 

apertura comercial que redujo el arancel promedio máximo del 

(l) Cfr. El Mercado de Valores. 11Causas del Auge Burslítil11
, núms. 7 y -

14 de abril y julio de 1988. 
(2) De acuerdo al Banco de Kbico el .índice inflacionario de 1987 fue -

de 1S9.2::t:. Cfr. Informe Anual 1987. 
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40 al 20%, y la propuesta se redondeó con una política cambi~ 

ria que busc6 disminuir la inflaci6n.C3) 

Lo anterior fueron las medidas ortodoxas que se incorpo-

raron al Pacto, pero que si bien se registraban como necesa-

rias se anunciaban insuficientes, por lo que debieron ser ca~ 

plemcntadas con medidas heterodoxas que tienen que ver tanto 

con los precios como con los salarios. La meta era estabili

zar precios y salarios. 

En lo relativo a la tesis presidencialista denominada 

"rcdimensionalismo estatal", Salinas de Gortari afirm6: C4 ) 

"El Estado generó dependencias y organismos pá.blicos pa

ra canalizar recursos y estímulos, construir infraestructura 

y servicios. Despleg6 una política proteccionista y de subs! 

dios para defender los pequefios y grandes esfuerzos inicia~ -

les". 

11Adquiri6 empresas en dificultades financieras para sal

·vaguardar la fuente de trabajo y apoyar la cadena productiva. 

Podemos decir hoy, que éstas no fueron decisiones apropiadas. 

Lo cierto es que se inscribían en una concepci6n general del 

quehacer p6blico propio de la época, Nadie puede negar que -

_fue una política que logr6 éxitos muy considerables. Pero --

(3) Cfr. El Mercado de Valores. 11Pacto de Estabilidad Econ6mica11
, 30/ -

Xll/1987. 
(4) Ver. Lic. Carlos Salinas de Gortari, Primer Informe de Gobierno, _:_ 

Presidencia de la República, l/XI/1989. 
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las circunstancias cambiaron, el país se transform6, el mundo 

se hizo diferente. Lo que antafio fue garantía de crecimiento 

se torn6 en un obstáculo directo''· 

''En los hechos, el Estado se ocupa más en administrar -

sus propiedades que en atender las necesidades sociales aprc-

miantes". 

Como puede observarse, la política general llevada por -

los gobiernos anteriores a De la Madrid, considerando a áste 

como de transici6n, da un giro total y al amparo de necesida

des internas de cambio y condicionantes del orden externo, el 

país se halla en proceso de estabilizaci6n ccon6mica y de - -

aperturas del orden político, 

Por otra parte, el presidente Salinas de Gortari mencio

n6 que "en el Plan Nacional de Desarrollo: 1989-1994, se ha -

propuesto sustentar el crecimiento econ6mico en tres líneas -

principales: la consolidaci6n de la estabilidad econ6mica, la 

ampliación de recursos para la inversión y la modcrnizaci6n -

de la planta productiva". Asimismo, afirmó:. "el crecimiento 

de 1.S\ para 1989 será superado, para alcanzar una tasa de -

2.5\ y 3\ sobre el PIB en términos reales•.1 5) 

En cuanto a materia de deuda externa se refiere, el Pre

sidente de la Repóblica dio a conocer las cuatro premisas bá

sicas que realizaría, a travás de la Secretaría de Hacienda y 

(5) Consultar el Primer Informe de Gobierno, 1989. 
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Crédito Público en la negociación del débito nacional en el -

mes de julio de 1989, siendo éstas las siguientes:C 6) 

l. Abatir la transferencia neta de recursos al exterior. 

2. Disminuir el valor de la deuda hist6rica acumulada. 

3. Asegurar recursos netos durante un periodo suficient~ 

mente largo. 

4. Reducir el valor real de la deuda y su proporci6n con 

respecto al PIB. 

Hoy en día el problema se centrará en la llamada transf= 

rcncia neta de recursos; es decir, la diferencia entre las e~ 

rrientcs de capital que entran y salen de un país, como Méxi

co, incluidos los pagos por intereses y el impacto negativo -

de esta dinámica sobre el crecimiento. 

A pesar de los indiscutibles avances en materia de deuda 

externa durante la presente gestión y, de la reducción al má

ximo del nuevo endeudamiento, los esfuerzos realizados, en un 

. ~mbi to internacional permanentemente desfa\·orables, hacen que 

los resultados sean nón insuficientes. 

Una tesis adicional sostenida por el gobierno de Salí 

nas de Gortari es buscar la modernizaci6n econ6mica por la -

vía de la libertad de comercio.(?) 

El persistente y grave deterioro económico interno, que 

(6) Consultar Plan Nacional de Desarrollo: 1989-1994, p. 68. 
(7) Cfr. Varios autores. La integraci6n de México a Estados Unidos y ca:. 

nadá, Ed. Siglo XXI, 1990, p. 18. 
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ha implicado una desigualdad social en el país, aunado a la -

insuficiencia financiera interna y externa del gobierno; pue

den postularse como situaciones que ameritan negociar con el 

país fronterizo, que se significa por poseer la más grande e 

integrada economía mundial, un "acuerdo de libre comercio11
• 

Pero debemos considerar al respecto, que existe una gran 

disparidad entre ambas naciones de grandes magnitudes macro y 

microecon6micas, que evidencian los desequilibrios y depende~ 

cia comercial de México con Estados Unidos. Desde este enfo

que, la intenci6n de un acuerdo de libre comercio ontrafta - -

riesgos ma~sculos para México. 

Lo que el actual gobierno de nuestro país pretende al i~ 

tegrarse en el tratado de libre comercio, se puede explicar -

de la siguiente forma: la obtcnci6n de privilegios gubcrnamo~ 

tales, o de salvaguardas, dentro de las discriminatorias y li 

mitantes políticas de comercio exterior y de inmigraci6n lab~ 

ral de Estados Unidos. Aunque tambi6n lograr, la preferencia 

de los empresarios vecinos en la forma de aumento del caudal 

de sus inversiones directas, para generar empleo y mayor ex-

portaci6n que compense la gran disminución de flujos crediti

cios del exterior. En fin, terminar con los determinantes y 

las consecuencias de la permanente crisiS econ~mica nacional 

que las autoridades no han podido revertir. 

México es muy importante para Estados Unidos y Canadá en 

Su calidad de vecino, por su tamafto, el grado relativo del d= 
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sarrollo que tiene frente a casi todos los demás países del -

continente sudamericano, y el liderazgo político que ha ejer

cido en la región desde hace varias d~cadas, tiene una impor

tancia estratégica para Estados Unidos. 

Pero no obstante, la gran importancia que puede tener M~ 

xico para su vecino, es evidente que en el momento actual Es

tados Unidos es atín más importante para México. En todos los 

aspectos comerciales, financieros, sociales, pol~ticos, cte. 

México depende mucho más de Estados Unidos que a la inversa. 

Por lo tanto es evidente que es Estados Unidos quien detenta 

el mayor poder de negociaci6n en los tratos bilaterales con -

México. Sin embargo, dado el deterioro relativo de aquella -

nación frente a los demás países industrializados y las ten-

dcncias a consolidar bloques ccon~micos-geográficos, es l~gi-

. ca que Estados Unidos le interesa afianzar y fortalecer su dE_ 

minio en donde sea posible, sobre todo en el propio continen

te americano, empezando con M~xico.CB) 

En tales circunstancias México se enfrenta a un gran re

to: el de no perder m~s de lo que gane a trav&s de una nueva 

interrelación con Estados Unidos y a la vez lograr que esta -

relación no sirva para aumentar las diferencias ya demasiado 

grandes entre ricos y pobres en nuestro país. Porque aunque 

· (8) Cfr. Elaine Levine. El tratado de libre comercio M&ico-Estados Uni
dos, en la problemlltica econ6mica·y social ·estadounidense, Ed. Si
glo XXI, pp. 42-43. 
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está claro desde muchos ángulos que México no le convendría -

entrar en un acuerdo de libre comercio con Estados Unidos, es 

a6n m6s claro que no le conviene quedarse fuera. 

La posición de México al llevar a cabo la firma del tra

tado de libre comercio, debe considerar que deberá conseguir 

las siguientes ventajas:(9) 

- Trato favorable y no discriminatorio a las exportacio

nes mexicanas hacia Estados Unidos. Esto implica -

abrir las puertas a los productos mexicanos en un míni 

mo de niveles arancelarios, fitosanitarios y aduaneros. 

- Incluir en la agenda de negociaciones la posibilidad -

de otorgar mejores precios a nuestros productos en es

pecial a nuestras materias primas. Tal cosa a fin do 

amortiguar el deterioro de la relaci6n de precios del 

intercambio que ha sido siempre desfavorable para nue~ 

tro país. 

- Mejores condiciones para el pago de nuestra deuda, es

pecialmente la contraída con bancos norteamericanos. -

Básicamente establecer quitas de deuda, menores tasas 

de interés y mayores plazos de amortizaci~n. 

Lograr un convenio sobre trabajadores migratorios, de 

tal suerte que no se limite el ingreso de mano de obra 

(9) CfT. Arturo Orti.z W. El neoproteccionalismo norteamericano ante el 
Tratado de Libre Comercio~ Ed. Siglo XXI. p. 55. 
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mexicana desempleada por la crisis interna. Es decir, 

reducir tensiones, violencias y represión fronteriza. 

- Respecto por parte de los inversionistas eStadounidcn

ses a las leyes mexicanas y a la soberanía nacional, 

no presionando para que se modifique la Constitución y 

penetrar en ~reas destinadas a mexicanos. 

Estas propuestas son optimistas, pero a pesar de ello d~ 

be tenerlas en cuenta la posición política y diplomática del 

gobierno mexicano. 

5,2, EL PLAN BRADY 

A partir de 1982, México ha realizado cuatro rcnegocia-

ciones de su débito externo (1982-1983, 1984-1985, 1986-1987 

y 1989-1990); éstas se han llevado a cabo, tanto en forma co

mo en fondo dentro del esquema de los acreedores y no la del 

deudor. 

Durante los Últimos seis afias, el gobierno federal no - -

reiteró en el proceso negociador, la gran responsabilidad que 

tienen los acreedores en dicho problema. La tesis de la "co

rresponsabilidad entre deudores y acreedores" no ha cristali· 

zado en hechos, s~lo en argumentos dirigidos ~nicamente al -

deudor. 
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Ultimamente se ha optado por una nueva tesis: PRIMERO -

CRECER Y DESPUES PAGAR, tesis que en realidad no guarda con-

trariedad frente a la política de Norteamérica con los planes 

BAKER en 1985; CRECER y PAGAR, y con el actual plan BRADY de 

1989: CRECER PARA PAGAR; por ello, se puede afirmar que en to 

do proceso negociador predomina el interés del acreedor inteE 

nacional. 

El Plan Brady,C*J es un plan que no evita el empobrcci-

micnto social y estructural de los países subdesarrollados; -

este programa tiene su !6gica de dominio¡ es decir, no quiere 

que la agonía termine, sino prolongarla. 

La negociaci6n del empréstito mexicano en torno al Plan 

Brady, reasogura el cobro del servicio del d6bito y brinda 

continuidad a la política de "vinculaci6n11 con los Estados 

Unidos. 

Aunque el Plan Brndy contempla todas las espcctativas n= 

. gociadoras favorables para nuestro pa!s ¡ e_l cual se concluye 

en dos puntos esenciales: 1) reducci~n do1 monto como del seL 

vicio de la deuda, y 2) captaci~n de nuevos recursoS¡ es nec= 

sario sefialar que tales ospcctativas se han logrado parcial-

mente; ya que están sujetas a la SEVERIDAD y CONDICIONALIDAD 

ORTODOXA de los acreedores. 

En este sentido, ya no es prioritario debatir la viabil! 

(*) Ver anexo. 
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dad de la aplicaci6n de este plan; sino la viabilidad de un · 

modelo de desarrollo que no est6 atado al peso de la deuda e~ 

terna; siendo ahora la meta del gobierno, el recuperar lo pe~ 

dido en el pasado y evitar un deterioro social mayor. 

5,3, RENEGOCIACION DEL DEBITO EXTERNO: 1989-1990 

Desde 1988, Carlos Salinas de Gortari a través de la Se

cretaría de Hacienda y Crédito Póblico, inici6 el proceso ne-

gociador con sus diversos acreedores, para lograr solucionar 

la problemática del endeudamiento mexicano. 

Las negociaciones se plantearon on dos etapas. La prime 

ra, con los organismos financieros internacionales y con el -

Club de París, en donde se pretendía alcanzar un doble objet! 

va; por un lado el reducir a un nivel positivo la transfercn· 

cia neta de recursos .al exterior;: y, por otro lado, contratar 

recursos frescos en forma mul ti anual. I.a segunda etapa se "' -

realizaría con ln banca comercial, nqu! se buscaba disminuir 

la transferencia neta de recursos mediante la reducci6n del -

saldo nominal de la deuda o sobre las tasas de interés que se 

pagan por el servicio de la misma.ClO) Esta era la estrate-

gia que México ejercería con la finalidad de CRECER PARA PAGAR. 

(10) Cfr. Criterios generales de política econ6mica para la iniciativa -
de Ley de Ingresos y proyecto de presupuesto de egresos de la Fede
Tac16n. correspondiente a 1989, Presidencia de la República. p. 12. 
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El 23 de julio de 1989, la negociación del débito forá-

neo había concluido; pero fue hasta el 4 de febrero de 1990, 

cuando se da formal y oficialmente la firma del acuerdo con -

la banca comercial. 

La Secretaría de Hacienda y Crédito Público informó que 

el acuerdo proponía tres opciones financieras n la banca pri

vada: (ll) 

l. Reducir el valor del principal de la deuda compromct! 

da en un 35%, durante 30 afias de vida de los instru-

mentos (programa cupón cero). 

2. Reducir y fijar la tasa de interés en 6.25\ (casi el 

40% menor a las existencias en aquellas fechas, tnm-~ 

bién durante 30 anos), 

3. Consiste en otorgar nuevos cr6ditos. Los bancos que 

prefieran esta opci6n, aportarán a partir de 1989 y -

durante cuatro afias, recursos adicionales por un to--

tal equivalente al 25\ del valor nominal de la deuda 

contratada. 

El acuerdo por sus propias características es meramente 

simb6Iico, permite un alivio para el país durante la adminis

tración de Salinas de Gortari. Pero a partir de 1996,ClZ) la 

banca podrá resarcirse de supuestas pérdidas en base a la co-

(11) Excélsior, 11 Renegociaci6n del dGbito externo",, 24/VII/89. 
(12) Mediante este acuerdo, México se obliga a partir de 1996, a reali-

zar pagos adicionales. 
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tizaci6n del precio del hidrocarburo mexicano en el mercado -

internacional (cláusula de contingencia). 

Además, el acuerdo invalida la posibilidad de una morat~ 

ria¡ ya que, la esencia del acuerdo fue sustentarse en la - -

ideología del Plan Brady, el cual propugna entre otras cosas, 

el evitar una serie de moratorias en cascada en el resto de -

América Latina, México fue el país piloto de la iniciativa 

norteamericana, por su clara posici~n geoestratégica en la T.!: 

gi6n latinoamericana. 

El acuerdo en cuestión no soluciona el problema de la -

deuda, sino que la posterga en favor de los paises industria

lizados. 

No se puede hablar de elementos nuevos en esta ncgocia-

ci6n; ya que, en ésta se incluyen mecanismos tradicionales c~ 

mo el regreso al Programa Cup6n Cero, Swaps, Recaptura de la 

deuda en el Mercado Secundario Internacional y obtenci6n de -

.Nuevos Créditos. Quizá el 6nico elemento novedoso fue ol del 

congelamiento de las tasas de interés y la eliminaci6n de las 

negociaciones anuales. 

A continuación se presenta un cuadro sobre el proceso n.!:. 

gociador del d6bito externo mexicano, llevado a cabo por la • 

administraci6n de Carlos Salinas de Gortari durante 1988·1990. 
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5,4, ACUERDOS CON LOS ORGANISMOS FINANCIEROS, INSTITUCIONES 
OFICIALES Y BANCA COMERCIAL* 

Lo logrado en el acuerdo entre México y el Fondo Moneta

rio Internacional, implic6 recursos para el país por un monto 

de 4,135 millones de dólares en un periodo de tres afias oxte~ 

sivo a cuatro afias. Por su parte, el Banco Mundial accpt6 -

otorgar recursos para la inversi6n mexicana por un total de ~ 

1,960 millones de d61ares durante 1989 y 2,000 millones entre 

1990 y 1992, para apoyar los sectores claves de la economía. 

Además, ambos organismos financieros internacionales - -

aprobaron la reducci6n del peso de la deuda, como condici6n -

para recuperar el crecimiento económico mexicano; por otro 1~ 

do, los recursos que canalizaban a M6xieo, se emplearían para 

apoyar las operaciones de reducci6n del débito con la banca -

comercial. 

El Club de París acord6 reestructurar los pagos del pri~ 

cipal e intereses por un monto de 2_600 millones de d6lares 1 

que vencían entre 1989 y 1992, y se confirm6 que la Naci6n -

tendría acceso a recursos por 2,000 millones de d6lares anua• 

les, para financiar importaciones de los países miembros de -

dicha institución. 

El gobierno de Jap6n, a través del Banco de Importacio--

(*) Cfr. SHCP. La renegociaci6n de la deuda externa de México. folleto 
presentado a los me.dios de informacicSn nacional e internacional el 
4 de febrero de 1990. 
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nes y Exportaciones de este país, ofreci6 apoyo financiero a 

México por un t"otal de Z,050 millones de d6lares, que se des

tinaron al paquete <le reducción de deuda con la banca comer-

cial. 

Durante el 23 de julio de 1989, se llegó a un acuerdo -

con el Comit6 Asesor de Bancos, cuyas características se die

ron a conocer en la hoja de términos. 

El acuerdo consistió en que los 550 bancos acreedores p~ 

dían escoger entre tres opciones, la que m5s les conviniera. 

La primera, intercambiaban su deuda por bonos nuevos con una 

reducci6n del 35% en su valor original. La segunda, el cam-

bio en bonos con el mismo valor nominal de la deuda original, 

pero con una tasa de interés fija del 6.25\ en d6lares y/o 

equivalente en otras divisas. En ambos casos, el plazo de la 

amortización es a 30 aftos con un s61o pago al final de ese 

lapso, eliminando as~ la prcsi6n de las amortizaciones anua-

les sobre la economía. Por 61timo, 1a tercera opci6n consis· 

ti6 en la aportaci6n de dinero nuevo entre 1989 y 1992 por un 

monto igual al Z5\ del valor nominal de la deuda que no se 

asigne a ninguna de las dos primeras opcioncs.C 13 ) 

El saldo de la deuda susceptible de negociaci6n con la -

banca comercial ascendía a 52,600 millones de d61nrcs; en el 

transcurso de 1989, se realizaron operaciones que la reduje--

(13) Cfr. Nacional Financiera. El Mercado de Valores, hoja de términos, 
30/VII/1989. 
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ron a 48,500 millones, tales como: cancelación de deuda exteE 

na del sector póblico (debido a la venta de paraestatales), -

conversión de deuda a capital (autorizadas antes de 1987); y, 

amortizaciones netas del sector público durante 1989. 

La distribuci6n seleccionada por la banca comercial so-

bre los 48,500 millones de d6lares de deuda elegible, fue co

mo sigue: Cl4l 

l. el 41\ del saldo representaba la rcducci6n del princi 

pal; 

2. el 47\ sería la disminución en la tasa de interés; y, 

3. el 12\ restante, representó la aportación en dinero -

fresco. 

De acuerdo con esta elecci6n, se obtuvo lo siguiente:(lS) 

Con la primera opción, se dio una reducción de 7,000 millones 

de dólares, con la segunda opción, 22,500 millones devengaron 

a una tasa fija de 6.25\, en lugar de ser del 9 y 10\ como a~ 

tes se cotizaba¡ y, en tercer lugar, en cuanto al recurso nu~ 

vo, México recibirá entre 1990 y 1992 alrededor de l,SOO·mi-

llones de d6lares adicionales. Ver la gráfica sobre estruct~ 

ra <le respuesta de los bancos acreedores, los cuadros sobre -

el saldo de la deuda externa total y del sector póblico dcs-

pués de haberse firmado el acuerdo de la negociaci6n de la -

deuda externa mexicana el 4 de febrero de 1990. 

(14) Cfr. Nacional Financiera. El Mercado de Valores. 11Renegociac.i6n de 
la deuda externa con la banca comercial", 15/II/1990, p. s. 

(15) Cfr. Ihid, PP• 6-7. 



ESTRUCTURA DE RESPUESTA DE LOS BANCOS ACREEDORES 
(MILLONES DE DOLARES) 

DINERO FRESCO 
6000 
(12"} 

TOTAL: $48,500 

BONOS A DESCUENTO 
20000 

(41%} 
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5.4.1. EFECTOS DE LOS ACUERDOS CON LOS DIVERSOS ACREEDORES 

El efecto que se diera al concluirse los diversos acuer

dos financieros entre México y sus acreedores, fue sin lugar 

a duda la disminuci6n del débito externo, ya que para el 31 

de marzo de 1990, ésta se cotiz6 en 93 ,599 millones de d6la- -

res. 

Si a la anterior cantidad se le excluye: la rcducci6n de 

los 7,750 millones de dólares por la disminuci6n: en la tasa -

de interés; y, si excluimos tnmbi6n los cr6ditos para la con

formaci6n de garantías de los nuevos bonos de deuda, el saldo 

neto de la deuda total del país fue de 79 ,889 millones de d6-

lares ¡ esto signific6 una reducci6n de 20 ,495 millones con 

respecto al saldo de diciembre de 1988 i. pero si se compara 

con el saldo de 1987, siendo de 107,470 millones de d6lares, 

el monto fue de 27 ,581 millones. (ló) 

En cuanto a la deuda del sector público, su saldo ccon6-

mico para marzo de 1990. se aminor6 en casi 21,400 millones 

con respecto al saldo :registrado en diciembre de 1988. 

La disminución en las transferencias netas de recursos -

con la banca comercial, será cada afta de 4,071 millones en --

promedio durante 1990 a 1994. Esta cantidad proporciona los 

siguientes componentes: 1) un ahorro anual de 1,629 millones 

(16) El Universal, "La renegociaci6n de la deuda externa de Mé'.xico 11
, S'

de febrero de 1990, primera plana. 
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debido a la disminuci6n del principal y de la tasa de interés; 

2) créditos nuevos por un monto de 288 millones anuales; y, -

3) el diferimiento de pagos del principal que vencía para ese 

periodo por 2,154 millones de d6larcs.C 17 l 

Sobre los 48,500 millones de d6lares, motivo por el cual 

México realizó un proceso negociador con sus prestamistas¡ 

los pagos del principal de los nuevos bonos que emitirá el g~ 

bierno por alrededor de 35,000 millones, monto que refleja la 

reducción de esa operación, se difiere a un s61o pago a 30 

aftas. 

El resultado global de las negociaciones permitirán a Mi 
xico reducir la transferencia de recursos netos al exterior o 

un 2t del PIB en promedio durante 1989 a 1994, de esta manera 

los recursos que antes se canalizaban al exterior, so utiliz~ 

rán para impulsar la inversi6n productiva de la Nación. 

A pesar de estos logros que se reflejarán en el creci

miento económico del paJ'.s¡ el peso de la deuda sigue siendo 

un obstáculo, debido a que el saldo neto del d6bito represen

t6 para 1990 el 40% del PIBi por ello, debemos asegurar en -

posteriores negociaciones la corresponsabilidad de los acree

dores en el problema a tratar. 

(17) El Financiero, 11 Renegociaci6n del dlibito", 5/tI/1990. 



e o N e L u s 1 o N E s 

La deuda externa mexicana se inicia con la denominada 

"deuda de Londres", ha estado presente prácticamente en todos 

los momentos de nuestra historia, con cxcepci6n tal vez del -

periodo que va de 1910 a 1942 en el que México no recibe cré

ditos del exterior por encontrarse en moratoria. 

El endeudamiento externo de México no ha desempefindo el 

mismo papel en cada instancia. Así, en un primer momento que 

abarca casi todo el siglo XIX, su funci6n central fue la de -

sufragar los gastos militares a los que dan lugar los diver-

sos periodos de conflngraci6n por los que atraviesa el país y 

las posteriores campaftas de pacificaci6n; y ~sobre todo du-

rante el porfiriato-- financiar el programa de obras públicas 

que inicia el proceso de modernizaci~n del país, Por tanto, 

durante todo este primer periodo, el endeudamiento externo 

fue un expediente de "emergencia" y de ninguna manera parte -

·de una estrategia de desarrollo, como lo Sería a partir de la 

sexta d~cada del presente siglo, 

Un segundo periodo de evoluci6n del endeudamiento exter

no va de 1942 a 1950, en donde se fortalece una política eco

n6mica de corte nacionalista y el gobierno mexicano recurre -

al cr6dito externo de manera bastante limitada, se logr~ man-· 



138 

tener una alta tasa de crecimiento de la economía, motivada 

'por los inversionistas privados y el gobierno. Al comenzar 

los años cincuenta, sobreviene un descenso de la tasa de cre

cimiento; dando como consecuencia, que la economía se abra a 

la inversión extranjera y al endeudamiento externo, cuyas PªE 

ticipaciones se habían mantenido a niveles moderados hasta e~ 

tonces. 

A partir de ese momento, el recurso al endeudamiento ex

terno empieza a crecer, auspiciado por una estrategia de des

arrollo que lo visualiza como una forma no inflacionaria de 

financiar el gasto p~blico y el d6ficit en cuenta corriente y 

posteriormente por una abundante liquidez en los mercados in

ternacionales. 

M6xico adopta durante esta etapa la política de 11 desarr.!!_ 

llo estabilizador", cuyo objetivo era la ind~strializaci6n, a 

fin de alcanzar una tasa de crecimiqnto de la economía sufi-

cientementc elevada (de 1950 n 1970 fue de 6.Z\ anual en proc 

medio) en un marco de estabilidad cambiaria y de precios. En 

este contexto, el endeudamiento externo se convierte en la 

piedra anguÍar del gobierno federal. 

El Estado mexicano se endeuda con el doble prop6sito ta~ 

to de asegurar el equilibrio en la balanza de pagos y el cre

cimiento de las reservas internacionales, como de complcmcn-

tar los exiguos ingresos fiscales para apoyar el gasto pGbli

co en· cxpansi6n sin tener que recurrir a formas excesivamente 



inflacionarias como emitir moneda, o realizar complicados 

ajustes del gasto póblico y la estructura fiscal. 
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El crédito externo se convirtió a lo largo del desarro-

llo estabilizador en el indicador favorito de las autoridades 

mexicanas para resolver; los problemas financieros, como el 

d6ficit en cuenta corriente de la balanza de pagos, el cual 

se expandía a medida que aumentaban las compras en el exte- -

rior; mientras que las exportaciones mexicanas perdían dina-

mismo y las entradas de divisas por concepto de turismo ex- -

tranjcro, registraban una disminución relativa debido al in-

cremento de los gastos en el exterior de los turistas nacion~ 

les, siendo reflejo de la creciente sobrevaluaci6n del peso -

mexicano. 

En segundo lugar, el crédito externo se utilizó para cu

brir el d6ficit del sector p6blico debido a la falta de res-

palde financiero nacional al gasto del gobierno. En parte el 

problema era de una estructura fiscal poco progresiva con ca~ 

gas insuficientes que arrojaban niveles de recaudaci6n bajos 

y con un elevado índice de evasión, consecuencia de la impos! 

bilidad, o la falta de voluntad por parte del gobierno, de -

proyectar y llevar a cabo una auténtica reforma fiscal rcdis

tributiva y generadora de mayores recursos. 

Pero también, el problema al endeudamiento se debía por 

la ineficiencia de algunos componentes del sector p6blicoa t~ 

les como, las empresas de participaci6n estatal, quienes fun-
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cionaban con utilidades exiguas o incluso con p6rdidas impor

tantes; por organismos descentralizados, los cuales proporci~ 

naban sus servicios con tarifas muy bajas y no podían cubrir 

sus gastos con sus ingresos, por lo que presentaban situacio· 

nes deficitarias graves. Así, tanto el gobierno federal como 

los organismos descentralizados y empresas paracstatales, ca~ 

tribuyeron a la accleraci6n del endeudamiento externo, al re

currir a él como la forma más sencilla no s61o de dar respuc! 

ta a la creciente presión social y política por la vía de in

crementar el gasto público, sino resolver otros problemas fi

nancieros. 

En la d~cada de los a·f\as setenta, se inicia la actividad 

de competencia intcrbancaria y que va a originar una disponi

bilidad que va a abaratar el cr6dito y da pauta al crecimien

to de la deuda extcTna de México, 

Efectivamente, una paradoja impresionante durante este -

periodo en materia de deuda externa, es que la tradicional d~ 

manda de recursos que se originaba en los países en desarro-

llo para contribuir a financiar su crecimiento econ6mico y -

que invariablemente era planteada a aquellas instancias de -

asistencia externa que habían sido disenadas en su momento P! 

ra cumplir esa función, no va a ser satisfecha ni por el Ban

co Mundial, ni por el Banco Interamericano de Desarrollo, ni 

por los otros organismos multilaterales¡ sino que va a ser c~ 

bicrta por la gran trasnacional. 
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Es justamente, la banca comercial, que en el pasado ja-

más se había preocupado por cuestiones como las necesidades -

de crecimiento de los países en vías de desarrollo, la que va 

a convertirse en la principal proveedora de ese financiamien

to. 

Existen dos razones que explican esta situación: por un 

lado, por la oferta¡ y, por el otro, la demanda. Es un hecho 

que la reccsi6n que golpc6 brutalmente a los países industri~ 

!izados en los setenta, va a llevar a que los tradicionales -

clientes de los bancos trasnacionalcs, los países desarrolla

dos y sus industrias, no demanden recursos en la misma magni

tud que en el pasado o no los demanden en absoluto. Dada la 

estructural preocupación de los banqueros por encontrar d6nde 

colocar estos excedentes monetarios que se originaban en csn 

falta de demanda efectiva tradicional¡ algunos países del To~ 

cer Mundo van a llamar poderosamente su atención en tanto que 

clientes reales o potenciales a los que buscarán canalizar ~~ 

'sus recursos excedcntarios. 

Varias naciones de Am6rica Latina con gran potencialidad 

económica como Brasil, o importante estabilidad econ6mica y -

política como México, se convirtieron en clientes ideales, y 

más todavía cuando en 1973 se da la llamada crisis del petró

leo que provocó, entre otras cosas, con los países producto-

res y exportadores de hidrocarburos acumularan una gran canti 

dad de recursos que no desearon invertir en sus economías, 
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por lo que van a buscar canalizarlos a esos nuevos clientes; 

a través del mercado del eurod61ar. Este reciclaje de los 

llai.1ados 11 petrod6larcs 11 hacia los países del Tercer Mundo, va 

a beneficiar así., a un número de 6stos, pero tanibién a los 

banqueros que encuentran con ello la solución a sus problemas 

de excesiva liquidez. 

Por tanto, esa abundante oferta de liquidez, que es una 

de las características determinantes de la d6cada de los se-

tenta, va a explicar en buena medida el acelerado crecimiento 

de la deuda de los países en desarrollo. 

Durante 1970, el gobierno de Luis Echevcrr~a, en sustit~ 

ci6n del modelo de "desarrollo estabilizador"• propuso una - .. 

nueva estrategia de 11 desarrollo compartidoº, la cual afiadi6 a 

las metas de crecimiento y estabilidad cambiaria y de precios, 

objetivos que parcc~an haberse relegado en el pasado como el 

aumento del empleo, el mejoramiento en la distribuci6n del i~ 

greso y en la calidad de vida, y la reducción de la dependen' 

cia externa, fundamentalmente de la financiera. 

La verdad es que, el fracaso de esta estrategia, por lo 

menos en el campo de la reducción de la dependencia financie

ra, era un hecho evidente aun antes de que el sexenio tcrmin~ 

ra y se hiciera la evaluación global. Esto qued6 reflejado -

en las declaraciones del secretario de Hacienda del gobierno, 

José L6pcz Portillo, en el sentido de que si el país se había 

seguido endeudando era porque no tenía otra opci6n:. "sin en--
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deudamiento habría habido recesi6n y hasta hambre11
• Tales P!. 

labras podrían interpretarse no s61o como el derrumbe de la -

nueva estrategia sobre la cual se pretendía sustentar la pol! 

tica econ6mica en general. 

Cuando en 1976 una nueva administraci6n toma las riendas 

del país, la deuda pública externa se convirtió en uno de los 

principales problemas a los que se debe enfrentar M6xico, au~ 

nado a la salida de capitales, propiciada a las devaluaciones 

del peso en los 61timos meses de 1976; dando como consccucn-

cia el incTcmcnto de la deuda externa, demostrando la reln• • 

ci6n endeudamiento-fuga de capita1cs, 

De ahí que una de las primeras medidas del gobierno de -

L6pez Portillo fuera la de enviar al Congreso de la Unión un 

proyecto de Ley General de Deuda Póblica, cuyo objetivo ora: 

el crédito externo debía ser complementario del ahorro inter

no y dobia mantenerse dentro de limites que no significaran -

una carga excesiva para la población ni un servicio que exce

diera la capacidad de pago del sector póblico y del país en • 

su conjunto. Como antes, en esta ocasi6n las metas tampoco ~ 

se lograrían. 

Concretamente so esperaba reducir la tendencia al endeu

damiento externo, disminuyendo el ritmo de crecimiento del e~ 

deudamiento total y mejorando el perfil de la deuda por medio 

de plazos de amortización más conveniente para los nuevos c~! 

premisos. 
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Al concluir el régimen del presidente L6pez Portillo la 

deuda externa total del país se situ6 entre los 80 mil millo

nes de d6lares. De ellos, más de 70 mil millones eran atri-

buidos al sector p6blico, sobre todo a partir de la nacional! 

zaci6n de la banca comercial y el hecho que su deuda externa 

fuera íntegramente absorbida por el Estado mexicano. 

Conviene señalar que entre una de las tendencias del en· 

deudamiento externo mexicano (privatizaci6n, nortcamcricaniz~ 

ci6n, multilatcralizaci6n, etc.), que ha jugado un papel pre

ponderante, ha sido el del deterioro de la capacidad de pago 

del país¡ siendo el indicador que se utiliza ampliamente el -

de la relaci6n entre los pagos por servicio de la deuda y los 

ingresos en divisas por concepto de exportaciones. Se sabe -

que M6xico destina cerca de la mitad de esos recursos n ser~~ 

vir su deuda y que las secuelas de la crisis de 1982 lo han -

vuelto exportador neto de capitales, constituy6ndose así, el 

problema de los pagos al exterior por concepto de deuda, aun 

en momentos en que como las actuales s61o se cubren intereses. 

En 1982, la deuda externa total se siguió expandiendo e~ 

mo consecuencia inmediata no sólo de la persistencia de cond! 

cienes nacionales e internacionales difíciles, sino como re-

sultaUo tambi6n del mismo patrón de crecimiento vertical de -

la deuda adoptado en el pasado. Así, la nueva deuda se ~inc~ 

lÓ en grado al pago de intereses y amortizaci6n de la deuda -

ya contratada y se vería muy afectada en su monto despu6s, al 
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Al concluir el régimen del presidente L6pez Portillo la 

deuda externa total del país se situ6 entre los 80 mil millo

nes de dólares. De ellos, más de 70 mil millones eran atri-

buidos al sector público, sobre todo a partir de la nacional! 

zaci6n de la banca comercial y el hecho que su deuda externa 

fuera íntegramente absorbida por el Estado mexicano. 

Conviene señalar que entre una de las tendencias del en

deudamiento externo mexicano (privatización, nortcamcricaniz~ 

ci6n, multilatcralizaci6n, etc.), que ha jugado un papel pre

ponderante, ha sido el del deterioro de la capacidad de pago 

del país; siendo el indicador que se utiliza ampliamente el -

de la relación entre los pagos por servicio de la deuda y los 

ingresos en divisas por concepto de exportaciones. Se· sabe .. 

que M6xico destina cerca de la mitad de esos recursos a ser~~ 

vir su deuda y que las secuelas de la crisis de 1982 lo han -

vuelto exportador neto de capitales, constituy6ndose así, el 

problema de los pagos al exterior por concepto de deuda, aun 

en momentos en que como las actuales sólo se cubren intereses. 

En 1982, la deuda externa total se siguió expandiendo e~ 

mo consecuencia inmediata no s6lo de la persistencia de cond! 

cienes nacionales e internacionales difíciles, sino como rc-

sulta<lo también del mismo patrón de crecimiento vertical de -

la deuda adoptado en el pasado. Así, la nueva deuda se vine~ 

16 en grado al pago de intereses y amortización de la deuda -

ya contratada y se vería muy afectada en su monto después, al 
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.no recibir México "dinero fresco" durante varios afias, entra!!. 

do a un cuarto momento en la historia de la deuda externa del 

pais, caracterizado por la escasez de crédito que se desblo-

quea en ocasiones, pero s61o ligera y forzadamente. 

El endeudamiento externo, mecanismo de ajuste tradicio-

nal y preferencial durante años, acab6 convirti6ndosc para la 

década de los ochenta en "rcstricci6n11 fundamentalmente de la 

vida econ6rnica nacional. El país entr6 de lleno en un proce

so vicioso: en el pasado había optado por una estrategia que 

lo llevó a endeudarse en exceso para crecer~ en el presente -

una opci6n parecía plantearse: la de dejar de crecer para pa~ 

gar. 

El gobierno de Miguel de la Madrid hered6 una crítica si 

tuaci6n econ6mica, caracterizada no sólo por el abultado cn-

dcudamicnto¡ sino por la amenaza de una posible insolvencia -

(debido al aumento de las tasas de inter~s internacional y e~ 

casez de crédito externo voluntario o forzados), por un decr!. 

mento real de la economía, una elevada tasa de desempleo, una 

inflaci6n galopante, un d6ficit fiscal, una política econ6mi

ca petrolizada y un conjunto de problemas en el sector oxte-~ 

rior; entre los que sobresalían la caída de los precios y veE 

tas de nuestros principales productos de exportación, los em

bates de un creciente proteccionismo de los países industria

les, la fuga de capitales y agotamiento de las reservas intc,! 

nacionales· del país. 
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De todo lo anterior, se puede decir que la administra

ción del licenciado Miguel de la Madrid Hurtado va a buscar 

en primera intancia la rcnegocinci6n de lo endeudado. Así, a 

partir de 1982 México entr6 en un prolongado periodo de renc

gociaciones cíclicas, buscando sanear sus finanzas públicas -

para volver a tomar la ruta del crecimiento. 

De las cuatro negociaciones que realizó el Gobierno Fed~ 

rol con los organismos multilaterales para solucionar su d~b! 

to externo durante 1982 a 1989, se puede observar de cada una 

de ellas lo siguiente: 

1. La renegociaci6n que corrcspondi6 al año 1982-1983, 

estuvo orientada principalmente a resolver la llamada "crisis 

de liquiedez" de M6xico, problema que se afrontó declarando -

una suspensi6n de pagos del principal por un plazo de tres m~ 

ses. Las consecuencias se dieron inmediatamente al detenerse 

el financiamiento externo a M6xico, por ello se tuvo que enta 

blar un periodo de negociaciones entre ambas partes, para co~ 

seguir un paquete de reestructuraci6n del débito siendo: 

a) el acuerdo implicó el rescalonamiento de la deuda que ven

cía entre agosto de 1982 y diciembre de 1984 (reestructura• -

ci6n de corto plazo) a un plazo de ocho años con cuatro de -

gracia; b) la tasa de interés renegociada para los 23 mil mi

llones de dólares que vencían en ese periodo se contrat6 bajo 

t6rminos flotantes y superaba en 1 7/8 a la Libor y en 1 3/4\ 

a la Primer; c) se cargó una comisi6n del 1%; d) se contrató 
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de la banca comercial un nuevo préstamo de 5 mil millones de 

d6lares. El plazo acordado fue de 6 afios con 3 de gracia y -

una tasa de inter~s flotante de 2 1/4\ sobre la Libor y de --

2 1/8\ sobre la Primer, con una comisi6n de 1 1/4 por ciento¡ 

e) se obutvicron 2 mil millones de créditos bilaterales; -

f) con el acuerdo de facilidad ampliada firmado con el FMI se 

obtuvo 4 mil millones de d6lares¡ g) del Banco de Pagos InteE 

nacionales concedi6 al gobierno mexicano 1,850 millones do d6 

lares destinados a evitar la suspcnsi~n del servicio de la 

deuda; y, h) se logr6 la rcnovaci6n de los dep6sitos interbn~ 

carios de las sucursales y agencias en el exterior de bancos 

mexicanos. 

Es claro, que dcspu6s de esta renegociaci6n, México obt,.!:! 

va captación de recursos frescos y apoyo crediticio interna-

cional¡ pero también consiguió una serie de desventajas; ta-

les como: el acuerdo de facilidad ampliada firmado con el FMI 

significó la aplicación de políticas fiscales, monetarias, fi 
nancicras y crediticias sumamente rcst1•ictivas a: a pesar de la 

rcprogramnci6n del endeudamiento cubr~a 8 afios, sus efectos -

sobre el aplazamiento neto de pagos s6lo llegaban a 1984> ya 

para 1985, los nuevos pagos serian superiores a los que se t!. 

nían comprometidos antes del acuerdo y el monto agregado de -

pagos anuales reestructurados que quedaban comprendidos entre 

1983 y 1990 resultaba mayor en 11,663.Z millones de d6lares a 

los pagos antes de la reestructuración. 
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2. La renegociaci6n de 1984-1985, signific6 instaurar -

la técnica de renegociaci6n multianual. Aquí, se rencgoci6 -

48,700 millones de d6lares, consiguiéndose lo siguiente: 

a) rescalonar los pagos por un periodo de 14 años¡ b) cambiar 

casi toda la tasa Primo a la Libar, lo que significó un aho

rro de más de 5 mil millones de J6lares y c) reabrir y alcan

zar t6rminos más favorables en ol préstamo de 5 mil millones 

de dólares que había conseguido el gobierno mexicano de ln -

banca privada en 1983. 

A diferencia del acuerdo de 1983-1984, la renegociaci6n 

multianual permitió al sector público por concepto de capital 

un ahorro neto de divisas de 2,153 millones de dólares y el -

Estado dio muestras de determinación respecto al cumplimiento 

de sus compromisos con el Fondo¡ sin embargo, los problemas ~ 

económicos del país a partir de la segunda parte de 1984 evo

lucionaron en forma tal que dejaron claro la vulnerabilidad 

estructural de Méxica, •. no podía modificarse sustancialmente 

gracias al aplazamiento en el pago del capital de la deuda ex 

terna, mientras que los intereses siguieran corriendo como de 

costumbre. 

3. El paquete financiero que se rcnegoci6 durante 1986-

1987 a través del acuerdo stand-by ascendía a 77,750 millones 

de d6larcs, de ellos 43,700 millones representaban la antigua 

deuda reprogramándosc a un plazo de 20 años con 7 de gracia¡ 

a partir del octavo año se iniciaron amortizaciones crccien-· 
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tes; por lo tanto, el plazo de pago se extendi6 al año 2006; 

en tanto que los 8,500 millones restantes (deuda nueva de - -

1983-1984) se pagarían en lZ años (1998) y con cinco de gra-

cia. Se redujo la tasa de interés pasando de 1.ZS% a 0.80\ -

respecto a la Libar, la banca privada internacional otorg6 -

créditos frescos por 6,000 millones de dólares (en apoyo al -

PAC) a un plazo de lZ años. Y como resultado de la suscrip-

ci6n de este acuerdo, se estim6 que la deuda externa del país 

aumentó de 97,500 a 108,300 millones de dólares para 1987. 

El acuerdo de 1986 arrojó efectos demasiados negativos -

para el país, debido a que el gobierno de M6xico tuvo que ac

ceder como requisito para ser sujeto de negociaci6n, el real_! 

zar una política ccon6mica ortodoxa impuesta por el FMI, que

dando plasmada en el proyecto econ6mico original de Miguel de 

la Madrid, siendo el programa inmediato de reordenación econ~ 

mica (PIRE). De esta manera y tal vez con más resistencia-~ 

por parte del Estado de la que supone, apareció el programa -

·de aliento y crecimiento (PAC); en segundo lugar, todo parece 

indicar que se tuvo que acelerar el ingreso de M~xico al 

Acuerdo General sobre Aranceles y Comercio (GATT), lo que 

afect6 el ánimo de diversos sectores que apoyaban una posi- -

ci6n más moderada al respecto o que se orientaban por un gra

dualismo, y, en tercer lugar, al anteponer a la posibilidad -

de seguir sirviendo la deuda la necesidad de crecer, se acep

tó implícitamente uno de los postulados centrales del Plan ·-



150 

Baker, presentado en Seul, Corea del Sur, por el secretario -

del Tesoro Norteamericano. Ello quiere decir que la condici~ 

nalidad del nuevo paquete se inspir6 en gran medida en dicho 

plan y que implícitamente México se convierte en el primer -

país del mundo en adoptarlo. 

4. La última rcnegociaci6n estaría en manos de Carlos -

Salinas.de Gortari, quien al tomar posesi6n de la Presidencia 

de la República Mexicana en 1988, comenzaría las gestiones de 

diiílogo a través de la Secretaría de llaciendn y Crédito P6bli_ 

ca para obtener cuatro objetivos básicos con sus acreedores ~ 

internacionclcs: a) abatir la transferencia neta de recursos 

al exterior¡ b) disminuir el valor de la deuda hist6rica acu

mulada¡ e) asegurar recursos netos durante un periodo sufi- -

cientemcntc lario; y, d) reducir el valor real de la deuda y 

su proporción respecto al PIB. 

Durante esta negociación (1989-1990), el saldo de la de~ 

da contratada con la banca comercial ascendía a 52,600 millo

nes de dólares¡ dcspu6s de la recstructuraci~n se redujo a --

48,500. De los cuales: 7,000 millones se redujo por concepto 

del valor del principal comprometida en un 35\ durante 30 

nfios; al disminuir y fijar la tnsa de interés en 6.25\ en lu

gar de ser de 9 y 10% como antes se cotizaba, se devengaron -

22,500 millones¡ y en cuanto a recursos adicionales por un t~ 

tal equivalente al 25\ del valor nominal de ln deuda, se obt~ 

vo 1,500 millones do dólares. 
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El saldo de la deuda externa total mexicana pas6 de 

107.5 mil millones de d6lares en 1987 a 79.9 mil millones de 

d6lares para 1990; al concluirse el 4 de febrero de 1990 el -

acuerdo de renegociaci6n, el saldo de la deuda p6blica exter

na pas6 de 81.4 mil millones a 59.9 mil millones de dólares. 

Ahora bien, para lograr lo anterior el Estado mexicano -

tuvo que ajustarse a las exigencias del FMI e incorporar mee~ 

nismos de subordinaci6n de convenios comerciales bajO la pau

ta de las potencias capitalistas¡ por ejemplo, la estrategia 

que ha seguido la política económica del licenciado Carlos S~ 

linas de Gortari ha sido el reprivatizar las empresas paraos· 

tatales, liberalizar el comercio y fomentar la apertura a la 

inversión extranjera con el prop6sito de sanear las finanzas 

p6blicas del país. 

La rcnegociaci6n de la deuda externa es un juego de po-

der político, econ6mico y financiero entre jugadores muy des

iguales en lo individual y/o en grupo. 

La renegociac~~.n del débito externo a largo plazo consti 

tuye un juego muy rudo; las habilidades y talentos de los ne

gociadores mexicanos son iguales a la de sus homólogos extra~ 

jeros¡ no obstante, sus respectivas posiciones de poder son -

desiguales. Con el apoyo pleno <le sus gobiernos, los acrccU2 

res intentan conseguir la maximiznci6n de las ganancias do t2 

do tipo de ganancia a largo plazo¡ mientras que, México s61o 

quiere minimizar sus pérdidas. 
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La deuda externa es un grave obstáculo al desarrollo re

gional; la deuda no puede ser pagada sin desarrollo ccon6mico 

sostenido y ha venido a representar un problema político y de 

asignaci6n de recursos para el desarrollo. Debe haber corre~ 

ponsabilidad entre ambas partes integrantes del problema: unn 

necesidad de diálogo político~ pues la deuda requiere para su 

soluci6n de un tratamiento integral, que debe considerar~ li

mitaci6n del pago del servicio de la deuda a un porcentaje m~ 

nor del ingreso proveniente de la cxportnci6n compatible con 

necesidades de desarrollo y requerimientos econ6micos y socia 

les. 

M6xico al igual que el resto de naciones deudoras no de

be permitir que organismos multilaterales o bilaterales, ta-

les como el FMI, Banco Mundial, etcétera, intervengan en - -

asuntos de política económica interna, cuando se presentan 

los pr&stamos de 6stas a cualquier nación hcmisf6rica. 

Se ha visto claramente, que los modelos implantados en 

México como el "desarrollo estabilizadorº, el "compartido", -

"alianza a la producción" o el de "plancaci6n11 (De la Madrid), 

han sido ineficientes y vulneTables ante los embates y direc

trices del poder hegem6nico de las potencias, produciendo 

efectos internos de diversas índoles. Además, debemos de es

tar conscientes que las fallas internas que han presentado -

los modelos económicos en las 61timas d6cadas, no solamente -

se deben como consecuencia del entorno externo, que en cierto 
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modo es un factor determinante¡ pero también lo son las pers~ 

nas concretas, quienes son las responsables de manejar las -

instituciones pdblicas¡ en otras palabras, el factor humano, 

adcm5s de las deficiencias institucionales, han sido básicas 

en la gestaci6n y acrecentamiento de la crisis, la fuerza in~ 

trínseca del primero¡ sin embargo, puede reencauzarse en un -

sentido positivo, en un reencuentro del hombre con lo mejor -

de sí mismo en la lucha, el estudio, la disciplina, el medio 

de un esfuerzo singular de trabajo productivo, para cumplir -

su tarea. 

Para que M6xico y el resto de América Latina vuelvan al 

sendero del desarrollo econ6mico y social, debe contar con un 

incremento constante en sus exportaciones, lo que implica de

tener las políticas y prácticas proteccionistas de los países 

industrializados que afectan la' región; éstos deben tolerar -

una posici6n deficiaria en su intercambio con estos países. 

Además, es preciso alejarse de la absurda situaci6n ac-

tual en que estas zonas sigan siendo exportadoras de capita-

les y lograr que reciban un ingreso neto de financiamiento. -

Para cumplir este objetivo será necesario establecer un orden 

en las políticas macroecon6micas de las potencias capitalis-

tas, quienes son las que elevan las tasas de interés y fomen

tan el proteccionismo. 

La solución estable, duradera y equitativa de la deuda.-
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trasciende el ámbito de los mecanismos de mercado y requiere 

de la voluntad política com6n. Por otro lado, no hahrá solu

ción duradera, si no se estabilizan los precios de las rnatc-

rias primas y se establece un límite a la transferencia de r~ 

cursos de los deudores hacia los acreedores, 
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PLAN BRADY: EN LA DEUDA, NEGOCIACIONES INDIVIDUALES 

Hace más de 40 años, los representantes de 44 naciones -
se reunieron en Bretton Woods, Nueva llampshirc, para cons
truir un nuevo sistema internacional ccon6mico y financiero. 
Las lecciones aprendidas en la devastadora depresi6n mundial 
y el conflicto mundial guiaron sus esfuerzos. Al finalizar -
la sesi6n, el presidente de la Conferencia, Secretario de la 
Tesorería Henry Morgcnthau, describió la experiencia de la si 
guiente manera: -

"Hemos llegado a reconocer que la forma más inteligente 
y eficaz de proteger nuestros i11tereses nacionales es n tra-
v6s de la cooperaci6n internacional¡ o sea, mediante el es- -
fuerzo unido para alcanzar metas comunes. Esta ha sido la -
gran lecci6n de la vida contemporánea< que los pueblos de la 
tierra están inscparab1cmente vinculados entre sí por una pro 
funda comunidad subyacente de prop6sitos". -

El legado perdurable que nos proporcionaron las institu
ciones de Bretton.Woods es un testamento que atestigua el éxi 
to de esos esfuerzos. Esta comunidad de propósito a6n residC 
hoy en día en las instituciones. Debemos recurrir una vez -
más a este sentido de prop6sito tan especial, ahora que esta~ 
mas renovando nuestros esfuerzos para crear y alentar el ere· 
cimiento mundial. 

Estos 6ltimos siete afias hemos enfrentado un desafío im
portante en lo que se refiere al problema de la deuda interna 
cional. La situación es, de hecho, una acumulación compleja
de una miríada de problemas entrelazados. Contiene elementos 
econ6micos, políticos y sociales que, juntos, representan un 
problema verdaderamente internacional, por el que ningdn con
junto de acciones o circunstancias es responsable. Y, ·además, 
para el que ninguna nación individual pueda proporcionar 1a·
soluci6n. 

En dltima instancia, la solución depende de un gran es-
fuerzo cooperativo por parte de la comunidad internacional. -
Requiere de la movilización de los recursos mundiales y de la 
dedicaci6n de su buena voluntad, 

Desde 1982, la comunidad internacional ha tratado de en
frentar la deuda internacional. En 1985 hicimos una pausa y 
analizamos el progreso que habíamos logrado en solucionar el 
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problema. Como resultado de ese análisis, formulamos juntos 
una nueva estrategia, centrada en el crecimiento econ6mico. 
Esto aón tiene sentido. No obstante, es adecuado que ahora, 
cuatro afias más tarde, una vez más analicemos la situaci6n. -
Es por ello que en los últimos meses hemos emprendido un aná
lisis nuevo de la situaci6n internacional. El próp6sito era 
descubrir qu6 progreso se ha logrado: ver d6nde, como comuni
dad de naciones, hemos tenido éxito, y d6nde no lo hemos teni 
do. Ver dónde el éxito logrado no ha satisfecho nuestras es-= 
pcctativas, y comprender por qué no hemos alcanzado nuestras 
metas . .; 

Hemos analizado la situaci6n a fondo; hemos consultado -
ampliamente, buscando y tomando en cuenta los puntos de vista 
de las naciones deudoras, las instituciones multilaterales, -
los bancos comerciales y las legislaturas. También hemos con 
sultado estrechamente con Jap6n y otras naciones industrinli"::" 
zadas con el fin de empezar a sentar las bases para un cnfo-
que com6n al problema de la deuda por parte de los paises - -
acreedores. 

Perrnítanmc compartir con ustedes los resultados de nues
tra revaluaci6n, como parte del proceso actual de colabora- -
ci6n internacional. Yo desearía que las ideas y sugerencias 
que yo plantee aquí puedan proporcionar una base para el es-
fuerzo concertado de la comunidad internacional para rcvigori 
zar un proceso que se ha obstaculizado por el peso de la dcu"=" 
da. A medida que avancemos con estas ideas en las semanas ve 
nideras, es importante que continuemos trabajando sobre pro-7 
blemas individuales de la deuda. 

PROGRESOS RECIENTES 

Nuestro análisis confirm6 que hemos logrado mucho, pero 
que es mucho también lo que. falta por hacer. 

La experiencia de los 61timos cuatro afias demuestra que 
los principios fundamentales de la estrategia actual siguen -
siendo valederos: 

- El crecimiento es esencial para la resoluci6n de los -
problemas de la deuda. 

- Las naciones deudoras no alcanzarán niveles suficien-
tes de crecimiento sin reformas. 

- Las naciones deudoras tienen una necesidad, que no ha 
cesado, de recursos externos. 
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En años recientes, hemos visto que ocurre un crecimiento 
positivo en muchas naciones deudoras. El año pasado, seis im 
portantes naciones deudoras registraron un crecimiento positT 
va de m~s de 4%. Esto se debe, fundamentalmente, a los es- 7 
fuerzas de los propios deudores. El liderazgo político de mu 
chas de estas naciones ha demostrado su compromiso con la ejC 
cuci6n de reformas vitales macroccon6micas y estructurales. -

En muchos países, esto se ha visto reflejado en la priva 
tizaci6n de industrias nacionalizadas. En algunos países sc
ha registrado también un desplazamiento hacia la apertura de 
sus costas a mayores niveles de comercio e invcrsiOn extranje 
ra. Los déficit de cuenta corriente so han reducido marcada7 
mente y ha declinado el porcentaje <le las ganancias de aporta 
ci6n que se destina al pago de los intereses de la deuda ex-~ 
terna. 

Todos estos logros son significativos. Y son notables -
si se toma en cuenta que, en un progreso paralelo, determina
do número de naciones deudoras han avan~ado hacia el estable· 
cimiento de regímenes más democráticos. Esto ha requerido -
gran valor y persistencia. Los pueblos de estas naciones han 
hecho sacrifi~ios sustanciales por lo que se han ganado nues
tra 3dmiraci6n. Debemos trabajar juntos para transformar es
tos ~acrificios en beneficios tangibles y duraderos. 

En otro logro positivo, hemos evitado una alteraci6n im
portante del sistema de pagos globales. Los bancos comercia
les han reforzado su capital y acumulado reservas, lo que los 
coloca en una posición más fuerte ?ara contribuir a una solu
ción más acelerada del problema de la deuda. El enfoque de -
"menú" a la estrategia actual ha contribuido a mantener nuevo 
apoyo financiero, a lo que también cstim-..:la los esfuerzos de 
reducci6n de deuda. Los bancos han proporcionado préstamos 
para apoyar los programas econ6micos de los países deudores, 
el volumen de la deuda en los principales paiscs deudores se 
ha reducido en unos 24 mil millones de d61arcs en los ~ltimos 
dos años, a trav6s de diversas técnicas de reducción volunta
ria de deuda. 

No obstante, y pese a los logros alcanzados hasta la fo
cha, debemos admitir que persisten graves problemas y obstácu 
los para alcanzar una exitosa soluci6n de la crisis de la deü 
da. Es obvio que en muchas naciones deudoras, el crccimientO 
económico no ha sido suficiente: tampoco ha sido adecuado el 
nivel de reforma de la política económica. 

La fuga de capitales ha restado recursos a las economías 
de las naciones deudoras y, en tanto, ln inversión y el aho-
rro interno no ha registrado una mejoría apreciable. Los fi-
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nanciamicntos de los bancos comerciales no siempre han sido -
oportunos. La fuerza de estas circunstancias ha proyectado 
una sombra sobre el progreso logrado. Pese al progreso, la 
prosperidad sigue estando fuera <le! alcance de muchos. 

Hay, además, otras presiones. Las instituciones multila 
tcrales y el Club de París han compensado por los recursos -~ 
faltantes en las finanzas. La exposición de los bancos comer 
cialcs a los grandes deudores ha declinado ligeramente dcsde
sus niveles de 1985, en tanto que la exposición de las insti
tuciones internacionales se ha incrementado marcadamente. 

De continuar esta tendencia, podría llevar a una situa-
ci6n en la que los problemas de la deuda serían transferidos 
en su mayor parte a las instituciones internacionales, con lo 
que se debilitaría su posici6n financiera. 

Estas son realidades que no podemos negar. Son problc-
mas que debemos tratar de resolver si deseamos renovar el pro 
groso en lo referente a la crisis de la deuda internncional.-

Permítanmc reiterar que creemos firmemente que los prin
cipios de la estrategia actual siguen siendo válidos. Cree-
mas, no obstante, que ha llegado el momento de que los micm-
bros de la comunidad internacional analicen nuevos métodos pa 
ra que así puedan contribuir al esfuerzo común. -

Al considerar estos pasos siguientes, debemos mantener -
en mente algunos puntos claves: 

l. Es obvio que los recursos financieros escasean. ¿Po
drían utilizarse en forma más eficaz? 

2. Debemos reconocer que revertir la fuga de capitales -
ofrece una oportunidad importante, dado que en muchos 
casos la fuga de recursos es mayor que la deuda exter 
na no pagada. -

3. No hay sustitutos para políticas correctas.' 

4. Debemos mantener el papel importante que tienen las -
instituciones financieras internacionales y preservar 
su integridad financiera. 

S. Debemos alentar la reducci6n de la deuda y el servi-
cio de la misma sobre una base voluntaria, al tiempo 
que reconocemos la importancia de financiamientos nuo 
vos. Esto debe proporcionar un importante Tegreso a 
los mercados libres, donde las transacciones tienen.
lugar en días, no en meses. 
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Finalmente, debemos reunir todos estos elementos para -
proporcionar mayores esperanzas para el futuro de las nacio-
nes deudoras. 

REFORZAMIENTO DE LA ESTRATEGIA ACTUAL 

Cualquier enfoque nuevo debe seguir enfatizando la impar 
tancia de un crecimiento más vigoroso en las naciones dcudo-7 
ras, asi como la necesidad de reformas de los deudores y un -
apoyo. 

Cualquier enfoque nuevo debe seguir enfatizando la impar 
tancia de un crecimiento más vigoroso en las naciones deudo-~ 
ras, asi como la necesidad de reformas de los deudores y un -
apoyo financiero adecuado para alcanzar ese crecimiento. 56-
lo tendremos 6xito si nuestras fuerzas son verdaderamente coa 
perativas. Y, para triunfar, debemos contar con el compromi~ 
so y el involucramiento de todas las partes. 

En primer lugar, y el más importante, las naciones deudo 
ras deben enfocar atcnci6n particular en la adopci6n de lns 7 
políticas que mejor puedan alentar los nuevos flujos de invcr 
si6n, refuercen ahorros internos y promuevan el retorno de -7 
los capitales que han huido. Esto requiere de políticas sa-
nas de crecimiento que alientan la confianza tanto en los in
versionistas extranjeros como los nacionales, 

Estos ingredientes son claves para reducir la futura acu 
mulaci6n de la deuda y mantener un crecimiento fuerte. Las 7 
medidas que formen parte de una estrategia específica en es-
tos renglones debieran ser parte de cualquier programa nuevo, 
tanto del Fondo Monetario Mundial. Vale la pena mencionar - -
que la fuga total de capitales en la mayoría de los deudores 
más importantes es comparable, en t6rminos generales, a su to 
talidad. -

En segundo lugar, la comunidad de acreedores --los ban-
cos privados, instituciones financieras internacionales y paí 
ses acreedores~ deberán proporcionar un apoyo financiero máS 
eficaz y oportuno. En este terreno son necesarias una serie 
de medidas. 

Los bancos privados deben establecer, junto con los paí
ses deudores, un rasgo más amplio de alternativas de apoyo fi 
nanciero, inclusive mayores esfuerz.os para lograr una reduc-7 
ci6n, tanto de la deuda de los pagos correspondientes al ser· 
vicio de ~sta; además, deberán proporcionar dinero fresco. · -
El enfoque de este problema debe de ser realista. 
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La forma de que muchos países deudores puedan obtener -
más créditos y que puedan volver a los mercados financieros -
debe implicar una reducci6n de sus deudas. Es necesario que 
proliferen diversas formas de apoyo financiero y que las res
tricciones sean menores. 

Para ser exactos, las cláusulas en las que si <letcrmina
dos países no dan su aval, no se concede el crédito, que apa
recen en los actuales acuerdos de préstamo, son una barrera -
muy importante para reducir el monto de las deudas. 

Además, los intereses de la comunidad financiera se han 
diversificado más en los 61timos años. Esto deben reconocer
lo tanto los bancos como los deudores para poder aprovechar -
varias preferencias. 

Por tanto, un elemento clave en este enfoque, deberá ser 
la negociaci6n de una renuncia generalizada de este tipo de -
cláusulas en beneficio de los correspondientes deudores, lo -
cual dará lugar a un proceso ordenado en el cual, los bancos 
que deseen hacerlo, lleven a cabo negociaciones para reducir 
las deudas o el servicio correspondiente a las mismas: tales 
renuncias tal vez podrían tener una vigencia de tres afias, pa 
ra estimular la actividad dentro de un plazo corto pero mcnsü 
rable. -

Esperamos que este tipo de renuncias aceleren significa
tivamente el ritmo de reducci6n de las deudas y transf icran -
los beneficios directamente a las naciones deudoras. Sería -
deseable que las naciones deudoras tambi6n mantengan progra-
mas viables de negociación de deuda con descuento por bonos -
durante la vigencia dC. este plan y los exhortaríamos a permi
tir que ciudadanos particularmente puedan tomar parte en este 
tipo de transacciones. 

Por supuesto, los bancos seguirán conservando su inter6s 
por facilitar dinero fresco, especialmente si la capacidad de 
cr6dito aumenta durante el periodo de tres afias. Debería - -
alentárseles a proceder así, puesto que se seguirá requirien
do de nuevo financiamiento. En relaci6n de diferenciar la •· 
deuda antigua de la nueva. 

Las instituciones financieras internacionales neccsita-
rán seguir desempefiando el papel principal. La parte más im
portante de este esfuerzo será la promoci6n de cambios positi 
vos en los países deudores, a trav~s de su asesoramiento y -~ 
apoyo financiero. Si hay un cumplimiento escrupuloso y cons
tante, dentro de los programas del FMI y el Banco Mundial, es 
tas instituciones pueden catalizar nuevo fi~anciamiento. -
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Además, para apoyar y fomentar los esfuerzos de los ban
cos privados y los deudores por reducir la carga que represen 
ta la deuda y el servicio de la misma, el Fondo Monetario Jn7 
ternacional y el Banco Mundial podrían proporcionar financia
miento, como parte de sus programas de crédito, para efectos 
de disminuci6n de la deuda y del servicio correspondiente. 

El apoyo financiero estaría disponible para los países -
que decidan participar en un programa de rcducci6n de la deu
da. Una parte de esta política de crédito podría utilizarse 
para financiar reducciones específicas de la deuda. Estos -
fondos podrían servir para apoyar el cambio colatcrizado de -
la deuda por bonos, que se relacionan con un descuento impor
tante sobre la deuda pendiente. También podrían utilizarse -
para renovar las reservas luego de una rccompra en efectivo. 

Además, ambas instituciones podrían ofrecer apoyo finan
ciero adicional para colaterizar una porci6n de los pagos por 
concepto de interés para transacciones de reducir de la deuda 
o del servicio de la misma. 

Al ofrecer apoyo financiero directo para operaciones de 
deuda o de servicio de ésta, tanto el FMI como el BM podrían 
crear nuevos incentivos, que servirían simultáneamente para -
robustecer las perspectivas de una mayor capacidad de crédito 
y para restablecer el financiamiento privado voluntario en lo 
futuro. Esto podría acarrear mejoras considerables en la dis 
ponibilidad de efectivo por parte de los países deudores, -

Aunque el FMI y el BM querrán implantar algunas dircctri 
ces para la forma de aplicar sus fondos, la negociaci6n de ~ 
las transacciones continuará en el mercado, alentada y apoya
da pero no administrada por las instituciones internacionales. 

Será importante que tanto el Fondo como el Banco conser
ven una buena posici6n financiera para dcsempefiar adecuadamen 
te sus respectivos papeles en la nueva estrategia. -

El Comí té Bretton Woods proporcion~ un importante servi-. 
cio p6blico al movilizar recursos de capital para esas insti~ 
tuciones. El capital del BM acaba de renovarse con la entra· 
da en vigor de un reciente aumento genernl de capital, lo - -. 
cual representa aproximadamente 75,000 millones de d61ares en 
recursos para el Banco. Respecto del FMI, los nuevos esfuer
zos para fortalecer la estrategia relacionada con la deuda po 
drían ayudar a sentar las bases para un aumento en las cuotas 
del FMI. 

Por sllpuesto, hay otros temas importantes que deberán ~e 
solvcrse durante la revisi6n de la cuota, inclusive el probl~ 
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ma de.los saldos vencidos del FMI y la necesidad de un conceE 
to claro del papel del FMI en la d6cada de los noventa. Nues 
tra esperanza es que pueda llegarse a un consenso en rclaci6ñ 
con la cuota antes del fin del afio. 

Los gobiernos acreedores deberán seguir la rccstructura
ci6n de sus propias participaciones a trav6s del Club de Pa-
rís, y mantener la cobertura a los cr6ditos de cxportaci6n pa 
ra los países que establezcan importañtes programas de rcfor7 
ma económica. Además, los países acreedores que puedan pro-
porcionar financiamiento adicional en apoyo de este esfuerzo, 
tal vez quieran tomar en cuenta esta posibilidad. 

Esto podría contribuir bastante al éxito general de este 
intento. Creemos que los gobiernos acrcCdores también dcbc-
rian considerar la forma de disminuir las normas contables o 
los impedimentos fiscales para la reducci6n de la deuda, en -
caso de que existan. 

El tercer elemento clave de nuestra estrategia tiene que 
ver con un apoyo financiero más oportuno y flexible. La for
ma actual en la que se calculan y se cubren las "brechas fi-
nancleras'' es laboriosa y rígida. Se debería tratar de cam-
biar esa mentalidad para que el proceso funcione mejor. Al -
mismo tiempoJ se debe tener una asociación cercana entre dc-
scmpefto economice y apoyo financiero externo. 

Aunque creemos que el FMI debería seguir calculando las 
necesidades financieras de los deudores, nos preguntamos si -
las instituciones financieras internacionales deban retrasar 
sus desembolsos iniciales hasta que todos los otros acreedo-
res hayan proporcionado sus compromisos firmes y detallados, 
con objeto de llenar la brecha financiera, En muchos casos -
esto ha servido para dar una falsa sensación de seguridad, y 
no un apoyo económico importante. 

Los propios bancos necesitan ofrecer un apoyo, distinto, 
activo y oportuno, con objeto de facilitar el cumplimiento -
del servicio de la deuda comercial que quede despu6s de la re 
ducci6n. Los países deudores deberán establecer metas, tantO 
por las nuevas inversiones como para ln repatriación de los -
capitales que emigraron, y adoptar medidas tendientes a alean 
zar dichos objetivos. -

Los bancos privados y las naciones deudoras deberán dc·
tcrminar a través de negociaciones la porci6n de financiamicn 
to que deber~ cumplirse, a través de cr6ditos concertados o 7 
voluntarios, y la contribuci6n que se deberá hacer en materia 
de rcducci6n voluntaria de la deuda o del servicio de la mis· 
ma. 
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Finalmente, las políticas sanas y abiertas, los crecien
tes mercados dentro de las naciones industrializadas seguirán 
siendo las principales bases de los esfuerzos encaminados a -
obtener alg6n progreso en relaci6n con el problema de la deu
da. 

No es justo esperar que las naciones deudoras numcnten -
sus exportaciones y robustezcan sus respectivas economías si 
no tienen acceso a los mercados industriales del país. La -
ronda de negociaciones comerciales de Uruguay constituyen una 
buena oportunidad de adelantar un sistema comercial abierto. 
Todos debemos esforzarnos porque tenga éxito. 

CONCLUSIONES 

Consideradas en conjunto, las ideas que he expuesto hoy 
representan las bases para trabajar en la revitalización de -
la actual estrategia de la deuda. Creemos que a través de -
nuestros intentos podemos obtener beneficios importantes a -
los países deudores, en. forma de obligaciones de pago de la -
deuda más flexibles, necesidades de financiamiento menores y 
más real.is tas, un mayor crecimiento económico y niveles de vi 
da más altos para su gente. -

Si trabajamos conjuntamente, podemos obtener progresos 
para la obtenci6n de nuestros objetivos. 

Asegurar que los beneficios est6n a disposici6n de cual
quier país deudor que demuestre un compromiso de cumplir con 
medidas sanas. 

Minimizar el costo o el riesgo para los gobiernos acree
dores o los contribuyentes. Ofrecer un máximo de oportunida
des para las transacciones voluntarias de mercado, y no una -
centralizaci6n obligatoria de la reestructuraci6n de la deuda. 

Y aprovechar mejor el potencial de fuentes alternas de -
capital privado. En este análisis final, nuestro objetivo es 
reavivar las esperanzas de los pueblos y gobiernos de las na
ciones deudoras, en el sentido de que su sacrificio permitirá 
una mayor prosperidad en el presente y la posibilidad de un -
futuro libre de la carga dela deuda. 
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