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- INTRODUCCION -

El tema de ia deuda externa en México ha cobrado singular relevancia en
nuestros dias. Su monto ha alcanzado tal magnitud que los interesados en
la materia econdmica no pueden abstraerse de su impacto en cualquier

analisis o programa. -

El desmedido crecimiento que presenta en los ultimos 25 afios ha esfado
ligado a los modelos de politica economica que se han impulsado en el pais,
la regién latinoamericana y la mayor parte del mundo. Enunciativamente,
con el afan de alcanzar mayores niveles de desarrollo econdmico, paises
como el nuestro han acudide al endeudamiento externo como un expediente
que les permita complementar los recursos que requieren para financiar sus

procesos internos.

En México, la deuda externa ha pasado por varias etapas. Desde aquellas
gue dieron cabida al intervencionismo francés, por ejemplo, hasta la
posibilidad de entrar en una moratoria de pagos con repercusiones

desconocidas para todos los actores en este probtema.

En materia de uso del ahorro externo también se ha acudido a la inversion
extranjera directa, generandose un proceso en €l cual, en ocasiones, dados
los diferentes modelos seguidos y la propia disponibilidad internacional de
recursos, se ha privilegiado una forma de uso sobre ofra, pero a lo largo del
tiempo, ha venido creciendo tanto la inversion externa como el
endeudamiento externo publico y privado, (cabe reiterar que el énfasis de

este estudio recae en el componente ptiblico, aunque también se presentan



cifras del privado), hasta que en la actualidad, no sélo en México sino en el
mundo, se encuentra en umbrales que hacen muy difici su manejo,
poniendo en riesgo la economia de los paises, su capacidad de
sobrevivencia e incluso la del mismo orden financiero internacional.

Para nuestro pais es preciso encontrar férmulas que posibiliten reencauzar
su manejo en un marco de desarrollo sostenido, que a la vez que permita el
mejoramientc de sus condiciones economicas, genere los recursos
necesatios para hacer frente a los compromisos que se tienen con la
comunidad internacional, en un proceso en el gue se deberan negociar los
términos para propiciar la generacion de inversion productiva, acceso a los
mercados, fomento del empleo y del ingreso, generacion de divisas e

inversidn nacional creciente, en sustitucidn de recursos del exterior.

Esto no es nada facil. Requiere de conocer con profundidad como ha
evolucionado el problema, los factores que lo han llevado al estado que
guarda y las experiencias que se han tenido en el pasado, para a partir de
ello, explorar si existen alternativas concretas que impulsar y como podrian
concretarse. Ese es el propésito final del presente trabajo. Su trascendencia
rebasa sin duda sus alcances, no obstante, cualquier esfuerzo encaminado
en este sentido con el deseo de contribuir al esclarecimiento de un problema
toral para el pais, debe ser bienvenido.

Con este dnimo, en &l Capitulo 1, se presentan, a manera de marco tedrico,
las principales corrientes de pensamiento que han orientado la accion
econdmica o la critica de la misma en la época contemporanea. No escapa
al autor, que necesariamente esia panoramica es incompleta. Por cada

cotriente de pensamiento podrian hacerse ne uno, sino varios trabajos, no



obstante, en la medida que no es ese el propasito principal, la exposicion
trata de presentar sus planteamientos solo hasta el punto en que se pueden
ligar con el tema de la deuda externa.

El capifulo se centra en cuatro corrientes de pensamiento no porque se
desdefien las aportaciones de otras escuelas, sino porque se parte del
reconocimiento implicito de que son éstas las que de manera mas
consistente han dejado su impronta en los procesos econdmicos o la critica

de los mismos en nuestro pais e incluso en la regién latinoamericana.

Por lo que se refiere al Capitulo 2, en el se aborda la evolucion historica de)
endeudamiento de México, a partir de su nacimientc -aungque en ese
momento no puede considerarse deuda externa- hasta llegar a la década de

los setenta en el presente siglo.

El capitulo se ha estructurado de esta forma con el propésito de diferenciar
a partir del mismo lo que se considera el periodo de endeudamiento
acelerado de nuestro pais. Desde sus inicios como Nacion, Mexico ha
enfrentado problemas serios con la comunidad internacional por motivo de

una inmanejable deuda con el exterior,

Sin embargo, en el fondo estos problemas han sido diferentes al que nos
agobia en la actualidad. A partir de la Segunda Guerra Mundial, la
recomposicion del orden internacional impulsa nuevas formas de
endeudamiento y a la vez, se generan las condiciones para [a conclusion de

la deuda vigja.



En su etapa contemporanea, es comiin sefialar que hasta los inicios de la
administracion del Presidente Luis Echeverrfa, el pais $& habla endeudado
con el exterior dentro de margenes manejables para la economia. De esta
forma, el fin del llamado modelo de Desarrollo Estabiizador marca una
inflexién que se retoma en la estructura del presente trabajo.

En el Capltulo 3, se presenta la evolucién de la deuda enmarcada en las
estrategias econdmicas adoptadas por el pais y el contexto internacional en
que se dio. En el texto se busca entrelazar las corrientes de pensamiento
econemico que son un referente tedrico y explican las causas del praceso
de endeudamiento, asi como su crecimiento meramente cuantitativo v las
medidas que en cada caso se tomaron para hacerle frente al problema, sin
abundar en los periodos criticos de negociacion que se exponen en un
capitulo posterior.

A partir del Desarrollo Compartido, se recurrid de manera abierta al
expediente del ahorro externo con el resultado de quintuplicar en el periodo
la deuda, sin que en contraparte se hubiera alcanzado un desarrollo
econbémico equivalente. De la misma forma se trata la administracion de
José Lopez Portilio, gue en el sexenio cuadriplica la deuda de México.

En el caso de la administracion de Miguel de fa Madrid, se tratan de
destacar los rasgos de lo que puede considerarse es y sera el modelo

econdmico imperante hasta el final del siglo y quiza principios del venidero.

La llamada Renovacion Estructural viene a sentar las bases de una nueva
estrategia de desarrolio de perfil autodenominade modernizador, sustentada

en una concepcion y un contexto internacional diferentes, que se profundiza



en el periodo presidencial de Carlos Salinas de Gortari, marcando una
nueva inflexion que llega hasta nuestros dias e igualmeénte se retoma en el

cuerpo del preéente.

Al resp‘ecto el titulo de una de las obras de Rosario Green es méas que
sugerente al remarcar que en los afios que van de 1973 a 1987 se paso de
la abundancia a la escasez de créditos. Mientras tanto, entre 1988 y 1994, la
deuda crece hasta alcanzar 162 mil miliones de délares, de los cuales, el
componente plblico sobrepasa los 118 mil millones. Evidentemente este
proceso de endeudamiento tampoco encuentra correspondencia con los

niveles de bienestar alcanzados por el pais.

El Capitulo 4 presenta un recuente de los alcances y limitaciones que han
marcado los esfuerzos de México por obtener condiciones de pago de su
deuda acordes a sus posibilidades y necesidades, iniciando igualmente con
los primeros dias de México como nacién hasta 1989, con el llamado Plan

Brady.

Desde los que se han denominado Anfecedentes, en los que se incorporan
los habidos a partir de la época juarista hasta los afios recientes, el
proposito que guia el frabajo es evidenciar los principales aspectos que han
incidido en los diferentes acuerdos que México ha asumido, sus resultados
practicos en nuestra economia y el ambiente internacional en que se

desenvolvieron.

En el Capitulo 5, se da cuenta de las fuentes de financiamiento externo a las
que ha acudido el pals, seflalando en la medida que se cuenta con la

informacion correspondiente la evolucion y el monto de los compromisos



gue se tienen con cada una de ellas, asi como el perfil que con el tiempo,
las condiciones internacionales imperantes y los diférentes modelos de
desarrollo han ido asumiendo. La evolucioh de ia tecnologié financiera ha
sido impresionante en estos Ulitimos afios.

En el Capitulo 6 se destacan en principio las condiciones econdmicas
iniciales del presente régimen, expresadas en las evidencias de la crisis y
los programas de ajuste que con base en el apoyo financiero exterior se
pusieron en marcha, los ajustes que hubieron de darse en el contexto de las
dificiles condiciones imperantes, asi como algunas de las expectativas hacia
el afio 2000 presentadas en el P.N.D., todo ellc en el marco del
desenvolvimienio de nuestros compromisos exiernos.

Finalmente, se exponen las conclusiones del trabajo y las alternativas que el
autor considera pueden explorarse en los aflos por venir.

Las Conclusiones y Recomendaciongs recogen las medidas que a la luz de
la investigacién se considera son factibles de poner en marcha para mejorar
las condiciones economicas del pais, bajo la premisa de gque es necesario
impulsar nuevas formas para recuperar la senda dei desarrollo y cumplir con
las cada vez mayores demandas dc-,j ta poblacion.



CAPITULO 1.

LA DEUDA EXTERNA A TRAVES DE DIFERENTES
CONCEPCIONES ECONOMICAS.

“_los analisis de la deuda y su relacién con et desarrollo econdmico
pueden dividirse en dos paradigmas que compiten entre si.

Ei primero considera a la deuda externa, ... como un factor normal en el
proceso de desarroilo de cada pais. El segundo observa a la deuda como
un vehiculo dominante en la dependencia y explotacion, en todos los
sentidos, palitico y economico, de los paises subdesarrollados por las
sociedades industrializadas del Occidente. ... cada acercamiento a la
deuda responde a una concepcion particular def desarrolio, las que se
podrian resumir en cinco. En la primera, que corresponde & la ortodoxa, se
deriva del desequilibrio monetario de la balanza de pagos cuya influencia
es muy fuerte por parfe de los tedricos de los organismos acreedores
oficiales. Una segunda escuela, ja funcionalista o estructuralista le
corresponden los andlisis de la Comision Econémica para America Latina
durante los sesenta. La tercera es el andlisis que comprende la relacion
enfre deuda y desarrcllo basada en la escuela marxista y sus modernas
formulaciones. Un cuarto acercamiento estd basado en la teoria de la
dependencia que gané mucha fuerza en los sesenta y enfatiza en las
desigualdades en las relaciones del sistema econdmico mundial. Por
utime, un quinto acercamiento estd basado en el papel de la banca
internacional, la deuda soberana y el riesgo de un pais.”

Alicia Giron

El texto que inicia este capituloc es por demas explicativo. Dentro de la
disciplina econémica no vamos a encontrar el analisis de un tema como el
de la deuda publica, en el que los diferentes puntos de vista de las diversas
corriente econdmicas coincidan, mas bien, encontraremos puntos de vista
divergentes e incluso opuestos, aun compartiendo un mismo marco de

referencia.



Por esta razén, para efectos del presente trabajo se ha decidido hacer un
repaso rapido sobre los principales planteamientos que en materia de
endeudamiento plblico expresan 4 corrienfes de pensamiento: la escuela
marxista, la escuela keynesiana, los estructuralistas y Jla corriente
Iatinoarﬁericana, y los neomonetaristas, buscando que a través de las
distintas ideas que se retoman de los diferentes autores en que se sustenta
esta parte tan importante del trabajo, se pueda articular una vision lo mas
clara posible sobre los lineamientos que desde la perspectiva del analisis o
de la politica econdmica, constituyen el punto de encuentro con la
explicacién del fenédmeno del endeudamiento ¢ de las causas atras de este
problema.

1.1. LA ESCUELA MARXISTA

“...los préstamos permiten que el gobiermo sufrague gastos extraordinarios
sin que el contribuyente lo note de inmediato, pero exigen, de ahl en
adelantz, que los impuestos aumenten. A su vez, el aumento de los
impuestos provecado por la acumulacion de deudas coniraidas
sucesivamente, obliga al goblerno a recurrir siempre a nuevos empréstitos
para cubrir los nuevos gastos extracrdinarios, El sistema moderno (...} lleva
en sl, por tanto, el germen de su progresién automatica”.

Kari Marx

Como en muchos otros casos, no le tocd a Carlos Marx conocer el
desenvolvimiente de la economia capitalista al grado de tener la posibilidad
de estudiar un fendmeno como el de el endeudamiento generalizado de
determinadas economias. Correspondid a los seguidores de esa corriente
de pensamiento utilizar sus principios para comprender la dinamica que ha
levado a muchos paises a caer en esta problematica.

11



En el caso de nuestro pais y latinoamérica, podemos éncontrar estudiosos
del fenémeno que siguiendo esta linea de pensamiento destacan que la
principal fuerza que impulsa el endeudamiento de la region es la dinamica
de 1a reestructuracion capitalista en la bisqueda de nuevos espacios de

valorizacion.

La internacionalizacion del capital, aunque no es un componente
caracteristico de la actual crisis, encontré en la acelerada expansién de los
mercados financieros de los 70's y la desregulacién de los 80's un impulso

sin precedente.

En este proceso, podemos entonces distinguir dos componentes principales.
Por una parte, flujos monetarios que buscan acomodo, que buscan nuevos
espacios de valorizacién y por otro, paises que estdn requiriendo de

recursos para llevar adelante el preceso de acumulacion de capital.

Al respecto, Eugenia Correa' sefiala que “la internacionalizacién se sucede
en el marco de una profunda competencia en donde los obstaculos a la
desvalorizacion buscan atenuarse o resolverse: A su vez, las politicas
econdmicas de los estados nacionales actlian en un sentido que parece
salvaguardar mas los intereses del capital mas concentrado y menos los del

capital en general’.

A nivel mundial, en la década de los setenta, es posible identificar

efectivamente un proceso de crecimiento de la liquidez internacional que se

! Correa, Eugenia. Deuda y Mercado Internacional de Capitales. Incluido en Guillén, Arturo et al La Deuda
Externa. Grillete de la Nacién Ed. Nuestro Tiempo, México, 1989. p-i2



refleja en el dinamismo de los mercados financieros. Los délares circularon
profusamente en esos afios y la techologia financiera evoluciond
notoriamente. Aparecieron en el mercado instrumentos hasta ese entonces

no conocidos o poco explorados.

De esa forma, liquidez internacional y evolucion de la tecnolegia,
configuraron un verdadero mercade monetario internacional, en el cual las
tasas de interés se consolidaron realmente como un iman poderoso para
atraer capitales a corto plazo, como lo pueden ejemplificar en su momento
los euroddlares.

A principio de los ochenta, el cambio en las condiciones de! mercado
propicié una cierta rigidez en el mercado internacional, particularmente los
eurodblares retrajeron su participacion. Cuando en 1984 el mercado de
capitales se recupera, son otros los instrumentos de deuda que empiezan a
cobrar auge, enire ellos, “la emision, colocacion y negociacién en los
mercados secundarios de obligaciones de muy diverso tipo™, el desarrollo
de mercados de futuros, el de opciones de divisas y de tasas de interés
(swaps) y una amplia gama de otras obligaciones.

Pe esta forma, se rompe el esquema original, Los palses en desarrollo se
convierten en exportadores netos de capital. El cumplimiento de sus
obligaciones los lleva a un procesc de solicitud de crédito para continuar
financiando el pago de los intereses de los créditos anteriormente
concedidos y posteriormente a [a imposibilidad de cumplir con sus
compromisos al revertirse la fendencia de los flujos de capital en el
mercado.

* Correa, Bugenia. Op. Cir. p-16



De acuerdo con Alicia Girdn, “ el estudio del endeudamiento de los paises
subdesarrollados, desde la perspectiva tedrica del cumplimiento del circuito
de reproduccion del dinero, impone la necesidad de explicar el desarrolio de
fas fuerzas productivas locales y hallar la coincidencia de fos intereses de su
realidad econémica y social con el proceso de acumulacion capitalista y la

division internacional del trabajo™ >,

Desde la perspectiva asumida por la autora citada, el endeudamiento en el
que caen los paises en desarrollo es producto de intereses especificos de
los paises desarrollados, gque encuentran en el “financiamiento del
desarrollo” un mecanismo para ir modelando a las economias menos
desarrolladas conforme a las necesidades de valorizacion de su capital, es
decir, a través de los préstamos, van incentivando el crecimiente de ciertos
sectores y asegurando condiciones propicias para la reproduccion del

capital.

Siempre de acuerdo con la citada autora, la ayuda que prestan los
organismos financieros, las agencias internacionales y Ila banca
transnacional, coincide con una politica de financiamiento de los gobiernos
cuyos objetivos son los mismos de la acumulacién del sistema capitalista
internacional, a grado tal, gue “han sido y seguirdn siendo los encargados
de promover no sélo la industrializacién de los paises subdesarrollados sino
también de la solucion financiera y de la renegociacion de su deuda externa

con objeto de permitir el funcionamiento de la economia mundiaf™.

* Giron, Alicia. Fin de Siglo y Deuda Externa: Historia sin Fin. Argentina, Brasil y México. IIE UNAM -
Editorial Cambio XXi. México, 1995. p-22
4 Girén, Alicia. Op. Cit. p- 27



Al buscar espacios para su valorizacion, el capital busca frenar la tendencia
decrecienie de la tasa de ganancia llegando a los palses recepfores a
desarrollar ciertas areas de interés especifico, pero particuiarmente a
maximizar la plusvalia por la via de la sobreexplotacion del trabajo a través
de la depreciacion del salario de los trabajadores latinoamericanos, que en
este caso, “han servidocomo la variable de ajuste de la economia™.

A efecto de entender como se manifiesta Ja légica de la acumulacién
capitalista en las economlias en desarrollo, y los procesos que se cumplen
en el fenémeno del endeudamiento, nos pedemos apoyar en los trabajos
realizados por Rafael Paniagua®, quien sefiala que las palancas mas
importantes de la acumulacién han sido el déficit publico y el déficit externo.

De acuerdo con este autor, existe una ldgica subyacente de endeudamiento
(LOSE), en el funcionamiento de las economias en desarrollo. En este
esquema, se hace evidente que la légica de la reproduccion del capital en
los paises en desarrollo Heva una tehdencia al desequilibrio.

En dichas economias, la acumulacion de capital esta financiada por el déficit
plblico y el déficit externo, Esto es asi, toda vez que las posibilidades de
inversién tanto de las empresas plblicas como privadas descansan en los
recursos obtenidos por ambas vias y que representan el costo anticipado de

la posterior valorizacion del capital.

* Ibid, p- 28

¢ Paniagua R, Rafael. “Coacciones y Limites de la Intervencion del Estado en México”, en EI Dilema de la
Economia Mexicana, Ensayos de Imerpretacidn,, Lechuga Montenegro, Jests (Coord.). UAM - Ediciones de
Cultura Popular, México, 1987. p- 17



En la medida que en las economias menos desarrolladas predomina una
industria de bienes de consumo duradero que no encuentra los
correspondientes insumos para su sostenimiento en el mercado interno,

genera una estructura de importaciones inflexibles a la baja.

iComo financiar entonces las divisas para sostener el ritmo industrial?,

icomo financiar las ‘importaciones?. La respuesta es el endeudamiento

externo.

Asimismo, esta necesidad de recursos exiernos para sostener en
funcionamiento la planta productiva, se ve reforzada por la presencia de

empresas transnacionales.

En_sus procesos de trabajo, generalmente las firmas muitinacionales
incorporan a su tecnologia, un componente de importacidon muy importante
que presiona la balanza comercial. Adicionalmente, ia “repatriacion de los
beneficios” se suma a dicha tendencia, reforzando [a propension al
desequilibrio de las cuentas con el exterior, y en ese sentido, representan un
segundo flujo que alimenta la légica subyacente de endeudamiento.

Por ofra parte, el autor sefiala que “la légica excluyente y concentrada del
régimen de acumulacion supone un tipo especifico de intervencion que
exige una esfructura de ingresos y egresos publicos que excluyen el
financiamiento equilibrado del gasto”, luego entonces el financiamiento del
déficit del sector publico se vueive una fuente alimentadora de la necesidad

de endeudamiento y de los procesos inflacionarios.

* bid. p -17



A panir‘de este punto, cabe cuestionarse, ¢por qué si el endeudamiento es
un proceso ligado a la valorizacion del capital en las economias menos
desarrolladas, se convierte en determinado momento en un problema?.
g,Cémok identificar dicho momento?. ¢Cual es el punto de inflexién en este

proceso?.

l.a respuesta parece evidente. En la medida que la economia se encuentra
en una etapa expansiva, ia deuda pdblica alienta la acumuiacion privada,
pero en cuanta se presentan las crisis o el estancamiento:

“Mantener el crecimiento, a pesar de la crisis, exige aumentar el recurso de la
deuda externa, ... Una economia de endeudamiento depende de un flujo continuo y
creciente de crédito para garantizar el crecimiento. Este tipo de economia produce
simultdneamente, un problema de la deuda y la necesidad de negarlo
continuamente. ...Contrariamente a lo gite sucedia en la LOSE, cuando la deuda
publica permitia la acumulacién privada, en la economia de endeudamiente, la
deuda publica se traduce en una caida de la capacidad de importacion y, entonces
de la acumulacién privada™.

Llega un momento en el cual ya no es posible seguir obteniendoe las divisas
necesarias para financiar este tipo de desequilibrics y sobrevienen las crisis
de deuda.

Entre 1982 y 1987, América Latina transfirié a los palses mas desarrollados
en promedio 5% de su PIB. Segun algunas estimaciones, el pago de
intereses en log afios 1985 - 1990 alcanzaria mas de dos tercios del
crecimiento previsible del PNB. Asi, unos 32 mil millones de délares por afio

* Ibid, p -19



se enviaron al exterior por este concepto, que para tener una idea de su

magnitud, se asemeja al 37% de las exportaciones de bienes y servicios.

Las repercusiones sobre la region de su drastica conversion en exportador
neto de capitales aparecen directamente sobre sus " posibilidades de
crecimiento economico, pero también en una profunda transformacion de
sus economias nacionales cada vez mas subsidiarias y dependientes del

acontecer en la economia mundial.

1.2. EL PENSAMIENTO KEYNESIANO

A partir de la crisis mundial de 1929 - 1933, en el mundo occidental inicio el
auge del pensamiento de John Maynard Keynes en las decisiones de

politica econdmica.

Al igual que en el caso de Marx, Keynes no tiene la oportunidad de analizar
en especifico la problematica de la deuda externa, ni es un asunto que le
interesaria grandemente, como podra deducirse mas adelante, toda vez que

sus propositos especificos eran de otra indole.

No puede olvidarse que el marco en el que se desarrolla su pensamiento,
tiene orientaciones muy claras. A raiz de la Gran Depresion de 1929 - 1933,
el mundo se encontraba ante una situacion de cierre masivo de empresas y

desempleo agudizado.



La propuesta keynesiana surge entonces como una respuesta a tal situacion
y por consecuencia, como una negacion de las corrientes de pensamiento
que hablan provocado dicha situacién de crisis.

En cor]traposicién a las corrientes de pensamiento liberales, la politica
economica keynesiana aconseja la intervencién directa del Estade en la
economia,” manipulando determinadas variables para garantizar niveles
adecuados de produccion y empleo, las demandas mas acuclantes en ese
momento.

En su explicacion mas simple, podemos decir que de acuerdo con esta
corriente de pensamiento, la politica econdmica debe promover Ia
generacion de demanda efectiva, por la via del incremento en el ingreso vy el
empleo, a fin de evitar que se rompa la ecuacién de iguaidad C + S =B + |,
donde la primera parte de la ecuacién representa los componentes del
ingreso, que se destina al consumo (C) y al ahorro (8), v la segunda refleja
los componentes del producto, bienes de consumo (B) y bienes de inversion

(1.

Considerando que los bienes de consumo que produce un sistema son
retirados por el gasto en consumo de la poblacion, en la medida que el
ahorro no retira jos bienes de inversién producidos, se genera un circulo
vicioso donde cada vez mas se incrementa la brecha entre ambos lados de

la ecuacion, hasta llegar a la crisis.

En este sentido, recomienda alejarse de la utopia de un equilibrio natural
derivado de la libre accién de las fuerzas del mercado, contrastante con la

tendencia natural al desequilibrio por €l explicada y en consecuencia
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aconseja acciones deliberadas de fomento e induccién de la inversion que
posibiliten la creacion de un circulo virtuoso donde él incremento de la
inversion genere mayor empleo y por ende ingreso, se incremente la
demanda efectiva, se retiren del mercado los bienes de consumo Yy de
inversidn, estc a su vez alimente la demanda de inversion, se generen
nuevamente mayor empleo e ingreso, efc, en un proceso de equilibrio
dinamico del sistema etondmico, cada vez a mayores niveles de produccion

y empleo y por esta via alcanzar estadios mayores de desarrollo econdmico.

Gran parte de su estructura teérica descansa en el principio de que en
cualquier comunidad, a nivel macroeconomico, la gente gasta sélo una parte
de su ingreso en consumo, (demanda efectiva), es decir, tiene una
determinada propensién al consumo, y a que un aumento del empleo, que
genera mayores ingresos sociales, amplia entonces la brecha entre gasto y
consumo, lo que a su vez repercute en la proporcion de los recursos
sociales que se destinan al ahorro (propension marginal al consumo

decreciente o su inversa, propansion marginal creciente al ahorro).

Por lo tanto, si ese ahorro no se orienta a retirar del mercado los bienes de
inversion generados en esa economia, en el ciclo posterior no podra
sostenerse el nivel de empleo previo y por lo tanto, disminuira también el

ingreso.
Asi, mantener los niveles de empleo implica sostener el nivel de la

produccién, lo que solo se logra en la medida que se genere un nivel

adecuado de inversion.

20



Entonces, los gastos de inversién resultan muy importantes en ia
determinacion del nivel de produccién, del empleo y del ingreso. “Por esta
misma razon, un aumento auténomo en los gastos de inversién dara lugar a
un aumento en el empleo vy la renta, que por medio de la propensién
marginail al consumo aumentara los gastos de consumo Y por lo tanto, de
nuevo , la renta y el empleo y asi sucesivamente™®,

Ahora bien, la cuantia del aumente de estos gastos depende del efecto
multiplicador de la inversion keynesiano, que sefiala “que todo incremento
de la inversion multiplicado por la propension marginal al ahorro, incrementa
et empleo y el ingreso™®.

Por el lado de la inversion, Keynes destaca que lo que la incentiva o la
fimita, contra lo gue pudiera pensarse, no es la propension al consumo sino
la eficacia marginal del capital, (EMC), entendida como aguélla relacién que
mide “el tipo de rendimiento mas elevado sobre el costo previsto para
producir una unidad mas de un tipo particular de un bien de capital”,

Por su naturaleza, la EMC tiende a ser descendente en el largo plazo por
dos razones: el aumento de la inversién hace bajar los rendimientos futuros,
y los costos marginales para producir determinado bien de capital, tienden a
subir, sin considerar la incidencia de factores exdgenos.

Incorporando en este esquema la tasa de interés, considerada como la
recompensa que el ahorrador obtiene por desprenderse de la liquidez, se
complementan los elementos del esquema keynesiano, que pueden
exponerse de la manera siguiente:

* Ramirez Medina, Ricardo. La Empresa Secial: Una Opceién Para Enfrentar el Problema del Desempleo en
México. Tesis ENEP UNAM Aragén Economia, México, 1993, p 21
° Ibid.
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“1.- La ocupacion y el ingreso dependen de la demanda efectiva.

2.- ia demanda efectiva esta determinada por la propensién al consumo y el

volumen de inversion.

3.- La propension al consumo es relativamente estable.

4.- La ocupacién depende det volumen de inversion si la propension al consumo no

cambia.

B &.- La inversion depende de la tasa de interés y de fa sficiencia marginal del capital.
6.- La tasa de interés depende de la cantidad de dinero y de fa preferencia por [a
liquidez.

_ 7.- La eficiencia marginal del capital depende de las previsiones de ganancia, y del
costo de reposicion de los bienes de capital™'.

Ahora bien, ;cual seria la conexion entre los planteamientos fedricos

keynesianos y la deuda externa?.

Un primer punto al respecto seria considerar que la corriente keynesiana,
“ademas de romper con los supuestos clasicos, establece los elementos que
permiten la participacion del Estado en el proceso economico a través de
mecanismos especificos, que se conforman en lo que es la politica

economica™?.

Asi, debemos considerar que dentro de los planteamientos keynesianos, €l
instrumento mas claro de intervencién en la economia por parte del Estado
es |a politica fiscal, y que esta puede definirse como el manejo “del gasto
publico, los impuestos, los préstamos al gobierno y la deuda pablica (las
cursivas son de! texto presente), para modificar el ingreso de la comunidad y

sus componentes: el consumo y la inversion™,

" padilia Aragon, Enrique. “Ciclos Econdmicos y Politica de Estabilizacién”, citado en Valencia Herndndez,
Maria Cruz. La Politica Neoliberal en México. 1987 - 1993. Tesis de licenciatura. ENEP UNAM Aragdn
Economia. México, 1995, p-32

2 Ramirez Medina, Ricardo. Op. Cit. p -26

'3 yalencia Hemméndez, Op. Cit p-23
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Esta politica fiscal que incorpora un componente importante de gasto
publico, lleva entonces en su misma génesis una tendéncia al desequilibrio
presupuestario gue es una de las corrientes que alimentan e} crecimiento del
fendmeno del endeudamiento.

La otra es sin duda que los paises con limitadas posibilidades de inversion,
encuentrar como altemativa el expediente de acudir al ahorre externo, via
endeudamiento publico o inversién extranjera, para reforzar sus procesos
de generacitn de empleo, estabilizacién y crecimiento econdmico.

Dentro de |a légica interna de este modelo podemos encontrar entonces,
también una de sus principales limitaciones. En la medida que la regién mas
gue receptora de capitales se ha vuelto exportadora de los mismos, cuenta
cada vez con menores posibilidades de reforzar la inversion.

1.3.- LA CORRIENTE LATINOAMERICANA

Después de la crisis de 1929, el llamado modelo de crecimiento hacia
afuera, llegd a su fin, revirtiéndose hacia la bisqueda de un crecimiento
sostenido en el mercado interno o crecimiento hacia adentro, en el que el
desarrollo es apoyado por recursos financieros, técnicos y una favorable
politica comercial a la industrializacién de Jlas economias mehos
desarrolladas por los palses més desarrollados.

El modelo de crecimiento hacia adentro encuentra sus motores principales
en la caida de las exportaciones de productos primarios que se da en los
arfios de la Gran Depresion, que al limitar la generacién de divisas obliga a
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fabricar internamente ciertos productos manufacturados indispensables para
la economia y en los afos de la Segunda Guerra Mundial, cuando
igualmente se vuelve imperioso fabricar bienes que antes se importaban y
que en ese momento el conflicto hace imposible producir y distribuir.

De esta forma, al finalizar la Segunda Guerra Mundial varias economias
habian logrado establecer un incipiente desarrbllo industrial, que les permitic
satisfacer parte de sus demandas nacionales e incluso exportar a otros
paises, cuya estructura productiva se habia volcado hacia la satisfaccion de

los productos requeridos para sostener la conflagracion.

En este marco, ef fortalecimiento de sus procesos de industrializacion se
convirtid casi en una obsesidn que contd con el apoyo tedrico de una

corriente de pensamiento formada en esos afios: los cepalinos.

Al amparo de la Comisién Econdémica para América Latina, un grupo de
idedlogos latinoamericanos encabezados por Rall Prebisch, se dieron a la
tarea de analizar los componentes necesarios para el progreso economico
de una Nacién y concluyeron que al menos uno era fundamental: la

industrializacién.

Cabe destacar que al interior de la corsiente latinoamericana, es posible
identificar dos grupos. El primero, que se conocié como el de los
estructuralistas y que mucho influyd en la politica econdmica de la regién
latinoamericana, y el segundo, el de Ios dependentistas, formado

posteriormente.
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Como sefala Alicta Girén, “Sin profundizar en el debate tedrico de esos
afios podemos afirmar que la transferencia de recufsos de los paises
industrializados hacia latinoamérica se planteé como una necesidad
prioritaria para llevar a cabo el desarrollo econémico de los afios sesenta. La
historia forjarfa, poco a poco, los problemas de la deuda externa” 4.

Bajo esta concepcién; no es la insuficiencia de ahorro interno la que genera
el endeudamienio, sino la necesidad de brincar las barreras que la
dependencia  estructural impone histdricamente a los palses
subdesarrollados. No hay carencia de ahorro interno sino transferencia
crénica de excedente de la periferia hacia los paises desarrollados, como
expresién de la desigualdad establecida en las relaciones econdmicas
internacionales,

Para esta corriente de pensamiento, los importante es lograr la
industrializacion de los paises, pues s6lo de esta manera podria revertirse el
infercambio desigual entre economias desarrolladas y en vias de desarrollo.

Prebisch y la CEPAL subrayan que el avance técnico es concentrado por los
paises mas ricos, y que por esta via compran harato y venden caro a los
demas palses, situacién a la que se suma un deterioro constante de los
términos de intercambio producto de la diferencia entre las elasticidades de
la demanda de los productos manufacturados y los primarios.

En efecto, partiendo de una configuracion del mundo a partir de dos
componentes, los paises desarrollados o industrializados, —a los que se les

Y Girén, Alicia. Op. Cit. p -66
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~ denomind paises centro— y por el otro los paises en vias de desarrollo —a
los que se les denominé paises periféricos—, donde”los primeros estan
caracterizados por una mayor productividad del trabajo derivada de la
introduccion de mejoras tecnolégicas en sus procesos productivos y los
segundos por el uso extensivo de la mano de obra, al relacionarse en el
mercado sus productos, (manufacturas vs. productos primarios), se genera

un intercambio desigual en favor de los paises centro.

Como consecuencia natural, si se queria revertir esa tendencia, era preciso
competir con las mismas posibilidades, es decir, se requeria industrializar

las economias.

*_.induciria, se convierte en el centro de la politica econdmica al que se someten
todos ios procesos, confiando que la industrializacion en si misma, irradiara a partir
de cierto momento sus bondades hacia los ofros seclores economicos, jalandolos
hacia estadios de mayor productividad, borrando las diferencias estructurales, es
decir homogeneizando la estructura de la economia™.

¢ Como es que se sustenta tedricamente esa afirmacion?.

Podria ejemplificarse partiendo de una situacién inicial entre los paises, uno

del centro y otro de la periferia.

En el primer caso, el progreso tecnoldgico se ha difundido entre la mayoria
de las ramas productivas, de modo que la economia esta en posibilidad de
producir diversos bienes y servicios. Asi, la estructura productiva que se
presenta es a la vez homogénea (en el senfido tecnologico) y diversificada

(se producen competitivamente una amplia gama de bienes y servicios).

' Ibid
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En el otro caso, el progreso tecnoldgice es limitado y se constrifie a escasas
ramas productivas, de forma tal que coexisten en el seno de su economia,
tecnologlas avanzadas ligadas principalmente a dos o tres productos vy el
resto de los sectores productivos descansa en formas arcaicas de
produccién. Esto éonforma una estructura productiva heterogénea vy
especializada. -

El comercio entre ambos paises en el gjemplo, se realiza entre los bienes
que se producen competitivamente. De esa forma, bajo las condiciones
imperantes del mercado, los paises menos desarrollados s6lo tienen dos o
tres productos que ofrecer (principaimente del sector primario), a cambio de
una variedad de productos manufacturados que requieren. Esta es una de
las fuentes del desequilibrio y de la necesidad de recursos externos para
financiar el déficit.

Profundizando en el analisis, los estructuralistas llegan a la conclusion de
que los incrementos de ia productividad en el trabajo son otra fuente que
alimenta el intercambio desigual.

Contrariamente a lo que se pensaba, mientras que un incremento en la
productividad en la elaboracion de bienes primarios tiene un efecto menor
en los ingresos reales de los factores de la produccion, en contraparte, un
incremento de la productividad en ia fabricacién de bienes manufacturados
se refleja en un crecimiento mas gue proporcional €n la remuneracion de los
factores productivos.

Por esta via, la productividad viene a ser un efemento que ahonda la
disparidad en los intercambios, al no corresponderse sus variaciones con los
precios monetarios respectivos, lo cual sucede en la medida que un
incremento en la productividad en un bien primario, reduce el poder
adquisitivo de dicho bien medido en relacién con los bienes industriales.

27



- 'De acuerdo a los postulados de la CEPAL, los incrementos de productividad
consecuentes de la incorporacion del progreso técnico no se han traducido en los
hechos, en reducciones proporcionales de los precios, sino en aumento de los
ingresos manetarios, es més, se asegura que de acuerdo a la experiencia las alzas
de precios e ingresos monetarics son mas intensas en fa industha que en la
produccion primaria, a tal grado que dei lado de los precics, se reduce la relacion
entre precios primarios e industriales (la razén de cambio entre bienes primarios e
industriales). Del lade de los ingresos, el ingreso real medio (el ingreso por unidad

- de trabajo medido en términos de bienes industriales) generado en la produgcién
primaria aumenta en menos proporcién que la productividad en el trabajo, en tanto
el ingreso real medio (el ingreso por unidad medido en términos de bienes
primarios) generados en la produccién industrial aumenta en mayor proporcién que
la productividad respectiva. Este razonamiento conduce a la significacién del
deterioro de las refaciones centro-periferia. Dicho fendémeno constituye la
manifestacién inmediatamente visible {la manifestacion en el &mbito de los precios)
y el mecanismo {el movimiento de los precios relalivos) a través del cual se
produce una concentracion de los frutos det progreso técnico en los centros™®

iCual es el supuesto que permite sostener la afirmacion anterior?. De
acuerdo con esta corriente, la desproporcion sectorial de ia poblacion
ocupada, que a su vez esta determinada por las diferencias en los ritmos de
propagacion del progreso técnico, son los factores que hacen posible las
disparidad entre precios e ingresos.

Al respecto, sefialan que el excedente de mano de obra que se produce en
las economias periféricas, y que presiona los niveles salariales a la baja
permanentemente, resulta la génesis del proceso de deterioro. “ el exceso
de poblacién activa presiona sobre los salarios o sobre los precios de la
produccién primaria. A consecuencia de esta presion, los precios relativos
de los productos primarios de exportacion tienden a deteriorarse

' Ramirez Medina, Ricardo Op. Cit. pp 32-33
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persistentemente, constituyéndose en el mecanismo mediante el cual los
frutos del progreso téchico se concentran en los centros™”.

Bajo esta perspectiva, se precisa de llevar adelante la industrializacion de
las economias para revertir tales tendencias, tarea en la cual se espera,
como ya se menciond, el apoyo tecnolégico y de recursos de los paises
desarrollados. .-

En la medida que esta comiente de pensamientc acompafié durante
décadas la politica econdmica latinoamericana, es importante revisar sus
consecuencias practicas, es decir, como el proceso de industrializacion
devino en el endeudamiento de paises como México.

En los inicios de la industrializacion sustitutiva de importaciones (1939 -
1958), se requeria de tecnologia e insumos para sustituir los bienes
manufacturados que demandaba el pais, a su vez, |la carencia interna de
estos productos presionaba sobre la necesidad de importarios. De esta
forma, las importaciones representaban un componente insalvable durante
el proceso de industrializacion que, al no poder sostenerse con el producto
de las exportaciones, generaron un déficit en parte subsanadc con las
exportaciones de servicios y turismeo, pero que originaron un desequilibrio
permanente en las cuentas con el exterior que hubo de solventarse con
endeudamiento e inversién extranjera.

Posteriormente {1959 - 1970), cuando ya se ha logrado enraizar la
sustitucion de bienes de consumo y se avanza en ia de bienes intermedios,

el desequilibrioc externo puede explicarse en gran medida por la

17 Ramirez Medina, Ricarde, Op. Cit. p-35
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sobrevaluacion de la tasa de cambio. Los diferenciales en los precios
internos” y externos encarecen las exportaciones  y abaratan las
importaciones, incidiendo de manera directa en el déficit y explican el
desequilibrio externo, ahora agravado por el pago de intereses de ladeuday

de las regalias y utilidades a la inversion.

Entonces, la necesidad de la industrializacion, acompariada de errores en la
instrumentacion del modelo de desarrollo, vienen a explicar el fendmeno del

creciente endeudamiento por mas de ires décadas.

1.4.- LOS NEOMONETARISTAS

Esta corriente de pensamiento surge (o resurge) como un intento de dar
respuesta a la situacién econémica prevaleciente en el mundo occidental a
partir de los afios setenta. Fenémenos como la persistente estanflacion,
inéditos hasta ese momento, pusieron en evidencia a partir de esa decada,
la pérdida paulatina de funcionalidad de la politica econémica vigente y

cimbraron los cimientos del pensamiento econdmico en boga.

Los neomonetaristas se apoderaron de la escena mundial en un contexto
econoémico cadtico. Esta caracteristica atraviesa todos sus planteamientos,
configurandola como una serie de recetas para superar las adversidades

econdmicas imperantes.
Este caracter coyuntural, aunado a lo que podria incluso denominarse un

menosprecio intrinseco por las cuestiones metodolégicas por parte de esta

escuela, hacen que se dificulte su abordaje teorico.

30



Para los monetaristas, la economia es una ciencia positiva y no normativa,
por lo que es independiente de cualquier juicio hormativo o posiciones élicas
y en este sentido, su propdsito es desarrollar hipdtesis que permitan hacer
predicciones sobre fenémenos no observados, cuya validez debe
sustentarse en sus restiltados, si la prediccién es correcta, entonces la

hipdtesis esla confirmada por la experiencia.

Dado que toda hipdtesis se acompafia de determinados supuestos,
generalmente se tiende a prejuzgarlas por el realismo de éstos, lo gue para
autores como Milton Friedman, es un error, toda vez que la importancia de
una hipotesis radica en su capacidad de explicar muche con poco, es decir
“si @s capaz de abstraer los elementos comunes y cruciales de la masa de
circunstancias complejas y detalladas que rodean un fenémeno™?, de modo
gque una hipdtesis importante, necesariamente esta sustentada en una serie
de supuestos descriptivamente falsos. Un ejemplo entonces es el de la

competencia perfecta.

Como lo sefala Arturo Ortiz Wadgymar™, esta corriente se nutre del
pensamienio econdmico neoclasico, que consideraba que en la economia,
leyes divinas y una mano invisible cenformaban las fuerzas naturales que la
regian, de modo que la accion libre de los individuos en la busqueda de su
bienestar, se transformaria en la generacién de rigueza y bienestar para
todos.

" Quijano, José Manuel. México: Estado y Banca Privada, Centro de Investigacion v Docencia Econémicas
CIDE. Coleccién Economia, 1% Edicién, México, 1981 p-311

1*Vid. Ortiz Wadgymar, Arturo. Politica Econdmica de México 1986 - 1995. Los Sexenios Neoliberales.
Editorial Nuestro Tiempo, 3°. Edicidn, México, 1993
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En contfaposicic’:n al pensamiento keynesiano, afirman que es el libre
mercadd el dnico mecanismo realmente Gtil para promover el bienestar
individual, en principio, pero por la via de la suma de los esfuerzos

individuales es como se logra el bienestar colectivo.

El neomonetarismo resulta una serie de recomendaciones de politica
econémica cuyo fin al_ser aplicadas en paises como el nuestro, es ajustar
las principales variables economicas para garantizar la generacion de los
recursos que posibiliten el cumplimiento de fos compromisos

internacionales.

Los antecedentes mas lejanos de esta corriente de pensamiento se
remontan al sigio XViil, cuando Bodino descubrié la Ley de la Oferta y la
Demanda como rectora de la moneda y los precios, de tal forma que en la
medida que la oferta monetaria aumenta, los precios suben y viceversa. De
aqui se justifica la necesidad de equilibrar la oferta y la demanda de dinero
para evitar los riesgos inflacionarios, de modo tal que como un
desprendimiento 1égico, recomiendan para combatir la inflacién la reduccién

del circulante monetario.

En su acepcién moderna, ha sido reconocido que es la Escuela de Chicago
la que mas ha influido en el desarrolio alcanzado por esta corriente de
pensamiento econdmico y particularmente se le reconoce a Milton Friedman

el auge que ha logrado.

En la medida que, como ya se menciond, los principales esfuerzos de los
neomonetaristas se orientan hacia la formulacion de medidas para superar
la coyuntura econémica, no es posible rescatar un planteamiento concreto
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en torno a la génesis del problema del endeudamiento externo, que no esté
ligado de manera general a la intervencion def Estado eén ia economia. Asl,
&8 posible encontrar entre ellos planteamientos como el siguiente:

- B “Un diagndstico de la crisis de la deuda de 1982, revela tres razones para los
problemas del servicio de la deuda: i) endeudamiento excesivo, con recursos
utilizados para, financiar déficit v consumo con persistentes déficlt comerciales a
tipos de cambio sobrevaluadcs; i) préstamos excesivos de bancos que actuaron
- aparentements creyendo que la deuda scberana no necesita satisfacer las pruebas
bancarias ordinarias y ili) un agudo deterioro del ambiente econémico mundlal con
una calda de los precios de las materias primas, un fortalecimiento del délar hasta
1986, tasas de interés elevadas a niveles sin precedente y una declinacicn de la
demanda de bienas manufacturados™,

Es ia perturbacion de los equilibrios naturales, lo que origina casi todos los
males, al alejar a la economia de las fuerzas que debian regirla. Asi por
ejemplo, “Segin el neomonetarismo, la industrializacion en América se
apoyd en dos subsidios: Excesiva proteccion frente a la competencia
externa, lo que promovié estructuras oligopélicas y altos costos; y tasas de
interés reales negativas que provoco una asignacion irracional de capital™'.

Su interés espec[ﬂcd en el tema, se centra en como lograr que los paises
endeudados cubran sus compromisos. En su trabajo Fuga y Retorno de
Capitales™, Allan H. Meltzer lo menciona con claridad: “Se hace casi todo
excepto analizar el problema principal, a saber, Jcuales medidas tomaran
los palses deudores para reformar sus economias de modo que puedan
crecer y pagar sus deudas?”.

¥ Dornbusch, Rudiger ef al. Soluciones a los Froblemas de la Deuda de los Palses en Desarrollo. El
Trimestre Econdmico, México 1990, p-10

# Ramirez Medina, Ricardo, Op Cit. p -71

# Incluido en Dornbusch, Rudiger, Op Cit. p-104
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Los sustentos tedricos de esta corriente son: |a teoria cuantitativa del dinero,
la teoria del equilibrio econdmico, el principio keynestano de la demanda
efectiva agregada y el enfoque monetarista de la balanza de pagos?.

De acuerdo con los neomonetaristas, las alteraciones en la oferta de dinero

explican el movimiento de los precios, es decir, MV = PT, donde:

M = Cantidad promedio de dinero disponible

V = Velocidad de circulacion del dinero

MV = La oferta de dinero

P = Precio

T = Volumen de mercancias, servicios y valores en el periodo

indicado.
Los factores que determinan la oferta de dinero son:
1. La magnitud de |a base monetaria

2. Las cantidades relativas de efectivo y de depésito que el publico

mantiene

3.La proporcién entre las reservas bancarias y los depositos en

cuenta de cheques

Los elementos que determinan la velocidad del dinerc son:

1. El grado de desarrolio del sistema financiero y de crédito y el grado

en que es utilizado

B Valencia Herndndez, Op. Cit. p-24
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2.Las costumbres de la poblacion respecto ai ahofro y al consumo

3. El estado de prevision de la comunidad respecto de los futuros
“volimenes de ingresos y de precios de mercancias y servicios

Bajo este esquema, una modificacidn en la oferta de dinero afectara su
velocidad, el volumen de su demanda y los precios. A la inversa, una
disminucién en !a oferta de dinero afecta en igual sentido los precios, la

velocidad del dinero y el volumen de transacciones.

Para describir el sustento de esta afirmacion, podemos auxiliarnos del

trabajo desarrollado por José Manuel Quijano® sobre el marco tedrico de
Friedman.

“ 8i tuviéramos que sintetizar, entonces, el pensamiento friedmaniane dirlamos que:

1) Es una teoria de la demanda de dinero que considera el dinero como un active.
Dicha demanda es funcion estable de varios elementos que la determinan.

2) Si se quiere lograr cierto alcance explicativo sobre el ingreso nominal y €! nivel
de precios, es preciso tomar en cuenia la oferta de dinero, oferta que es
exbdgena.

3) En el periodo largo, los cambios en la oferta o, mas precisamente, en ia cantidad
de dinero por unidad de producto provocan cambios en los precios siguiendo la
misma direccién.

4) En el periodo corto, los movimientos en 'la cantidad de dinero provocan
movimientos en los precios siguiendo la misma direccion, pero can cierto refraso
que varfa de un ciclo a otro,

H Quijano, José Manuel, Op. Cit, p-325
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5) La autoridad monetaria, aplicando politica monetaria, puede infiuir sobre las
cantidades nominales; sin embargo, no puede hacerlo scbre las cantidades
reales. Los movimientos en la cantidad de dinero destinados a modificar
cantidades reales suelen ser altamente perturbadores.

6) La manipulacion mongtaria aleja al sistema del equifibric walrasiano, y, por
consiguiente, la mejor polifica es permitir que la cferta monetaria crezca menos,
o al ritmo, que el producto y la poblacién™.

De manera esquematica, las recetas que recomienda esta corriente se

podrian presentar de la siguiente forma?®:

— Reduccion del gasto publico

— Eliminacion de! déficit presupuestal

— Reduccion del tamario del Estado y privatizacion de las empresas
paraestatales.

- Menor intervencion del Estado en la economia

— Eliminacion de controles de precios, limites a las ganancias, que no se
grave al capital y que los salarios se fijen en funcion de la oferta y la
demanda

- Apertura a ta inversion y al comercio exterior

- Politica cambiaria altamente flexible

- Libertad de operacitn de la Bolsa de Valores

* QOrtiz, Arturo. Op. Cit. p-19
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CAPITULO 2.

EL ENDEUDAMIENTO EXTERIOR DE MEXICO: DE LA
INDEPENDENCIA A LA CONSOLIDACIQN DE LA

REVOLUCION.

* Lasdiferentes apreciaciones en torno al endeudamiento corresponden a
las diferentes etapas de! endeudamiento y a como se desarolld la
problemética. Ante la falta de un paradigma tedrico Unico es importante
enfafizar como se dieron las alternativas al endeudamiente en un marco
global”.

Alicia Girén

Uno de los problemas mas graves que afronta México en la actualidad es el
de su deuda externa, que ha sido causa de grandes desajustes en la
economia nacional, de grandes descontentos en todos los sectores de la
sociedad y de continuos dolores de cabeza para el gobierno mexicano. Por
esta razon resuita por demas importante el analizar su evolucion y las

consecuencias que ha traido consigo al pais.

A través de la historia, la economia de México ha padecido una constante
inestabilidad y una fragilidad ante los mercados internacionales. Esta
situacién ha prevalecido practicamente desde que el pais se erigiera como
una nacion libre e independiente, aunque pasando por diversas formas, y
hasta la fecha no se ha podido vislumbrar una salida para este problema a
grado fal que en la actualidad se ha convertido en un tema que trasciende
los ambitos académico o politico, cotidianamente se escucha en los medios

de comunicacién, en conversaciones y practicamente en todo lugar.
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El presénte capitulo se encarga de exponer las etapas imas relevantes de la
historia del endeudamiento mexicano con el extranjero hasta 1970;
cqmenzando por los primeros afios de vida independiente de México en ‘
donde la deuda provenia aun de fuentes internas, lo que fuera la Nueva
Espaiia, con la finalidad de dejar en claro que México nacié como una

nacién previamente endeudada.

En segundo lugar se hablara del inicio del endeudamiento exterior del pais
y de sus caracteristicas durante el periodo comprendido entre la guerra de
Reforma y la guerra de la revolucion, haciendo énfasis en el régimen de
Porfirio Diaz, perioda durante el cual el endeudamiento nacional evolucioné
considerablemente, en apoyo de un modelo orientado hacia la integracion
de México en el mercado mundial, particularmente a través del desarrollo de
determinadas actividades econdmicas y principalmente de las vias de
comunicacion®.

Por otra parte, también se veran las caracteristicas de ta deuda externa en
los afios posteriores a la revolucion, es decir de los periodos del nacimiento
del régimen politico institucional hasta la década de los afios sesenta, en los
cuales la politica deliberada por la industrializacién y particularmente el
periodo conocido como del desarrollo estabilizador mantienen al pais con

niveles ¢recientes de endeudamiento.

% Al respecto, un indicador es también la propia inversién extranjera en el pafs. Como lo sefiala Héctor
Aguilar Camin, entre 1884 y 1910, la inversién extranjera paso de 110 millones de pesos a 3,400 millones.
"Una tercera parte de esa inyeccién fue para la revolucién tecnolégica mayor del México porfiriano: la
construccién de 20,000 kildmetros de vias ferrocarrileras. Una cuarta parte corrié a la mineria, cuya
produccién de 40 millones de pesos en 1893 se habla enadruplicado en 1906". Vid Aguilar Camfn, Héctor y
Lorenzo Meyer. “A la Sombra de la Revolucidn Mexicana”. Editorial Cal y Arena, la. edicién, México,
1989.

38



El endeudamiento exterior de México sufre grandes modificaciones en este
lapso. La deuda antigua, contratada con gobiernos y bajo esguemas
diferentes, es saldada y da paso a nuevas formas de contratacion de
recursos con el exterior, con insfituciones y esquemas producto de la

finalizacion de la Segunda Guerra Mundial”.

Con posterioridad a 1970 resurge con un mayor auge este problema, cuyo

analisis correspondera a un capitulo aparte.

2.1. LA DEUDA EN EL NACIMIENTO DE MEXICO

Cuando a principios del siglo XIX, las naciones americanas encontraron
condiciones propias para separarse de Espafia y consolidarse como paises
independientes, se enfrentaron con el grave problema de no contar c¢on
economias integradas y fuertes. Las propias luchas de liberacion
contribuyeron a generar en la mayoria, importantes deudas. México no fue

la excepcién. Una vez terminada la guerra de independencia:

"la deuda heredada fue de 76,286,499 pesos, que aungue se redujo, una vez
deducidas las partidas dudosas, a 45 millones de pesos, el pais nacia endeudado y
se veria forzado por largo tiempo, a aumentar su presupuesto bélico debido a las
amenazas exteriores; y para colmo, no se logrd implantar un sistema fiscal
eficiente, tanto por manejarlo un personal inexperto como por el obstaculo de la
soberania estalal fuera ya del federalismo y dentro del centralismo™?.

7 Desde Ia Independencia a la finalizacion de la Segunda Guerra Mundial, la deuda pablica externa, con
algunas excepciones, fue contratada fundamentalmente para apoyar las finanzas de los gobiernos en turno.
Posteriormente a ese periodo, tuvo finalidades encaminadas a la promoci6n del desarmollo econémico. Un
abundamiento sobre este punto puede verse en Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. Deuda Externa
Piiblica Mexicana. 2* edicién, Ed. Fondo de Cultura Econémica, México, 1993, p. 11.

B Zoraida Vazquez, Josefina. Los Primeros Tropiezos, en Historia General de México. Tomo IL. El Colegie
de México. Ed. Harla, México, 1987, p. 768.
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Para averiguar las cantidades correctas de la deuda, él 25 de octubre de
1821 fue nombrada una Junta denominada del crédito publico. “Esta Junta
termind su trabajo el 31 de julio de 1822 con un informe que confirma el
cé_lculo ‘de la deuda nacional hecho por Antonio de Medina, y al mismo

tiempo rechaza ciertas partidas™». (Véase el cuadro siguiente).

CUADRO 2.1.

CALCULO DE LA DEUDA NACIONAL EN 1822
(en millones de pesos)

Deuda nacional anterior a la independencia de México $76
Deducciones por la independencia:
Partidas dudosas 9
Partidas canceladas (remisibles a Espafia y situados a otras 27
colonias).
Total de deducciones 36
Deuda reconocida anterior a la independencia 40
Deuda de ta independencia 6
Total $46
Deducciones 1
Deuda fotal neta $45

FUENTE: Memoria de Hacienda, 12 de noviembre de 1823. Se enfiende que se ltrata del valor nominal. los
titulos circulaban a una fraccion de éste, y segdn Turdington, en su mayor parfe perfenecian a un grnipo
pequeio de mexicanos.

Como se sefiald con anterioridad, el parto de México como Nacién
Independiente, estuvo acompaiiado del primer gran problema que tuvo
México con una deuda muy superior a sus posibilidades de pago, en un

contexto producto de la guerra que liber6 al pais del dominio espafiol, y en

® Bazant, Jan. Historia de la Deuda Exterior de México, 1823-1945. Ed. El Colegio de Meéxico, 3a. edicion,
México, 1995. p. 26.
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la gue por varios afios, los sectores productivos del pais se encontraron

practicamente inactivos o peor aun, destrozados.

La deuda a particulares y corporaciones, que ascendia en 1814 a 35
millones de pesos, fue reconocida por el gobierno (a ella se refieren
basicamente los 40 millones, que incluyen intereses vencidos de 1814 a
1822}, mientras que {a deuda a otras ramas del erario, que en 1814
ascendia a 33 millones fue anulada (a ella se refieren las deducciones por
36 millenes). Esta anulacion fue correcta, pues se trataba principalmente de
sumas que la Nueva Espafia "debia" a Espafia y a otras posesiones
espafolas, y que perdieron su justificacion al disolverse el nexo entre la
metrépoli y la colonia®.

A modo de tener un punto de comparacion entre la deuda del pais después
de su independencia y la inmediata anterior, hay que mencionar que en
México:

“los ingresos totales ascendieron en 1822 a $9,328,749, o sea, escasamente la
mitad de los anteriores a la guerra de independencia; los egresos, en cambio,
sumaron $13,455,377, cantidad muy superior a la correspondiente a 1810. El
ejército profesional estaba constituido en 1823 por 20,500 efectivos, o sea, ol deble
que en 1810, v ¢sta es sin duda la razén del déficit. Sin embargo, come prusha de
su confianza en el virrey, los comerciantes espaficles lograron reunir 1,078,900
pesos en calidad de préstamo voluntarlo a cinco por ciento, para entonces la deuda
total de México ascendia a 68'475,304 pesos™,

Esta situacion de déficit economico en el gobierno de la Nueva Espafia
seria un preambulo para fa economia en quiebra del gobierno mexicano
durante los primeros afios de independencia, ya que los problemas

* Tbid, p. 27,
3 Tbid, pp. 21-22.
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econdmicos del pais dieron lugar a Ia solicitud de nuevos préstamos
monetarios al extranjero con la finalidad de aminorar ld dificil situacién del

gobierno.

2:2 . EL NACIMIENTO DE LA DEUDA EXTERIOR MEXICANA

La deuda externa mexicana "se inicia con el primero de los créditos de la
flamada deuda inglesa, el cual fue otorgado en 1824; el segundo se obtuvo
un afio después; sumando en total 16 millones de libras esterlinas. Este
financiamiento se conirato en condiciones muy gravosas y su pago genero

problemas casi desde el primer momento"?.

Con estos nuevos préstamos, en lugar de salir del problema de
endeudamiento, México afianzaba su postura dependiente de otras
economias, basicamente ahora de las extranjeras lo que desde entonces

puso en duda la viabilidad de la independencia mexicana.

Asi por ejemplo, lturbide aproveché el entusiasmo causado por {a
independencia para solicitar contribuciones voluntarias para equipar al
ejército. Con estas aportaciones voluntarias algo se reunié para el gobierno,
pero al no ser suficiente se disminuyeron los sueldos de los empleados
gubernamentales (civiles y militares) hasta en un 20 por ciento, e lurbide se
vio en la necesidad de negociar préstamos. “El crédito interno casi le estaba
vedado por la antipatia de los comerciantes esparioles, por lo que le parecid

conveniente recurrir al extranjero™®,

52 QHCP. Denda Externa Piblica Mexicana, 2* edicién, Fondo de Cuimra Econdmica, México, 1993, p. 12.
¥ Zoraida Vazquez, Josefina. Op. Cit. p. 770.
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Como puede apreciarse, la causa primordial por la que el gobierno
mexicano se vio obligado a solicitar préstamos a otros paises, es que nho
podia exigir mas impuestos a la poblacién por las extremas condiciones de
pobreza en que se encontraba la mayoria en esa época, ademas de que los
mas acaudalados del pais no mostraban mucho agrade por el nuevo
gobierno; la Unica via de obtener recursos eran los paises extranjeros como
Inglaterra o Francia, que en ese tiempo eran las potencias econdémicas mas
fuertes en el mundo.

En la medida que los ingresos del Estado no eran lo suficientemente
amplios como para cubrir jas deudas ya existentes; situacién a la que se
agrego la etapa critica posterior a la guerra, se hizo inevitable una llamada
de auxilio a los capitales extranjeros.

El dia primero de mayo de 1823, el Congreso Constituyente otorgd la
autorizacién para negociar un empréstito por 8 miliones de pesos. Francisco
de Borja Migoni fue nombrado representante plenipotenciario del Supremo
Poder Ejecutivo con el fin de contratarlo®.

De esta fecha en adelante, la deuda extranjera de México serfa cada vez
mas dificil de sortear, ya que las operaciones efectuadas por el gobierno
mexicano resultaron contraproducentes a la economia nacional, por el
hecho de que:

"ademés de recibir apenas e! 50 por ciento det valor nominal, los negocios
sucios de Borja dieron como resultado que México recibiera en efectivo sélo
5,686,157 pesos a cambio de expedir bonos por 16,000,000 de pesos con
una obligacion de £60,000 iibras esterlinas anuales, garantizadas con la
tercera parte de los ingresos de las aduanas del Golfo de México, a partir
de abril de 1825"%,

* Bazant Jan. Op. Cit. p. 34.
% Zoraida Vézquez, Josefina, Op, Cit. p, 771,
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Este problema se acrecentd por las elevadas tasas derinterés, que dado al
monto de la deuda total, significaban un enorme gasto para el pais, por lo
que México no pudo pagar todos los intereses en los primeros afios,
aé:umul’:’andose con ello mas deuda y generando intereses sobre los

intereses.

Por si fuera poco, el empleo de los fondos no fue eficiente, asi del llamado
préstamo Goldschmidt, (consistente en los ya mencionados 5,688,157

pesos) fueron empleados de! modo siguiente®:

Compra de equipo militar $422,091
Pago del préstamo de staples y de las letras de Barry $930,000
Amortizacion sobre érdenes sobre aduanas $92,177
Amoriizacion sobre recibos por préstamos forzosos y $342,110
confiscacion de conducias

Amoriizacion de recibos de tabaco $211,666
Compra de Tabaco $965,124
Gastos normales de adminisfracion gubernamental y $2'717,989

pago de sueldos y pensiones atrasadas

Total $5'686,157

La distribucién del préstamo a México fue severamente criticada, pues se
consideraba gue muchos de estos gastos, o bien fueron innecesarios o bien

no se hicieron correctamente, provocando serias pérdidas econémicas.

% Bazant, Jan . Op. Cit. p. 47.
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Otro préstamo hecho a México en ese tiempo, conocido como el préstamo

Barclay otorgado en 1825, consistié en 16 millones de pesos, los cuales se

utilizaron en inversiones miiitares y en pagar intereses del préstamo

Goldschmidt y otras deudas.

CUADRO 2.2

"~ PRESTAMO BARCLAY, 1825

Valor nominal £3,200,000 $16,000,000
Menos pérdida en la colocacion 424,000

Valor real (precio de venta, 86.75%) 2,776,000 13,880,000
Menos comision de Barclay 6% 166,560

Producto bruto 2,809,440 13,047,200
Menos intereses, amortizacion, aproximados scbre

cantidades no entregadas y comisiones 210,858

Producto neto (76.12%) £2,398582x5 $11,982910

Como puede verse, a estas fechas ya el gobierno mexicano comenzé a

solicitar nuevos préstamos con el fin de cubrir los intereses generadas por

los anteriores, cuestidon que agravaba cada vez mas la situacion de

endeudamiento.

Por esta via, €l pals no tardo en tropezarse con el problema de que el
interés simple, vencido y no pagado desde que México habia suspendido
pagos el 1 de octubre de 1827, se fue acumulando hasta arrojar el 30 de

junio de 1830, un total de $4,178,529.
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De esta forma en el siguiente cuadro se resume el comportamiento de la

deuda desde sus origenes hasta 1831.

CUADRO 2.3.

RESUMEN DE LA DEUDA NACIONAL TOTAL, 1814-1831
(En mifes de pesos)

interior Exterior Total
1814~ - 68,000 68,000
1821 76,000 76,000
1823 45,000 45,000
1827 26,407
1831 34,329

Fuente: Bazani, Jan. Historia de la Deuda Exterior de México, 1823-1846, 3° edicion, Ed.
El Colegio de México, México, 1995, p.116.
Nota: Aproximaciones al milfar

Como se observa en el cuadro anterior, es en 1824 cuando se empieza a

incrementar el endeudamiento con el exterior, de manera que de no tener

deuda exterior en 1823, sobrepasa los 25 miliones de pesos en 1827,

2.3. EL INICIO DE LA INDUSTRIALIZACION EN LA REFORMA
Y EL PORFIRIATO.

* El proceso de endeudamiento de las economias puede analizarse desde
dos perspectivas: una, por el origen de los flujos, su direccion y
participacion (acreedores) y otra, por el receptor y uso dirigido en las
opciones del “financiamiento par el desarrollo”, asi come por el impacto en

el pais deudor”.

Alicra GIrén

46



En estos primeros afios de endeudamiento, el gobierno traté de adoptar
medidas de recuperacién gue no fueron lo suficientemente efectivas para

solucionar el problema de la deuda externa.

El penéamiento ecohdmico en boga propugnaba por el libre comercio
sustentado en las ventajas comparativas de cada pals, que dieron origen a
lo gue posteriormente” se conacié como el modelo de “desarrollo hacia
afuera”, segun el cual, en el concierto internacional todos los palses saldrian
ganando en la medida que se especializaran en la produccién de aquéilos
bienes que podian elaborar mas competitivamente e intercambiarlos por
otros cuya produccion les era mas onerosa pero que otros paises les podian
ofrecer a menor precio.,

Paises como el nuestro, en ese sentido, se orientaron a la produccién de
ciertos minerales y de algunos articulos de consumo.

Desde ese momento, se buscé producir con mejor techologia determinados
productos, se busco industrializar tal produccién considerando a ésta como
la alternativa mas coherente que se tenia para resolver el problema
economico. L.os primeros intentos fueron hechos per el embajador mexicano
en Estados Unidos, Manus! Zozaya, quien a su regreso al pais trajo consigo
el equipo necesario para fabricar papel, y obtuvo siete afios de exencién de
impuestos y al gobierno mexicano como cliente.

Otras iniciativas industriales nacerfan de los extranjeros que empezaron a
llegar en gran nimero. Por ejemplo Juan Corbiere establecid una
importante fabrica de aguardiente; los ingleses F. Hasselbart y F. Rochevall

instalaron una fabrica de sombreros de fieltro y Aristeo Mainet inauguro la

47



primera fabrica de cerveza. Pero también muchos mexicanos insistieron en
industriglizar al pais, sobre todo después del gran empuje que le dio Lucas
Alaman con la fundacién de! Banco del Avio con el que esperaba sustituir

alguna vez el dinero de Europa™.

Sin embargo, pese a estos esfuerzos por incrementar y mejorar esta
actividad, no se alcanzaron los frutos esperados, debido a lo debilitado del
mercado interno mexicano. En la medida que el pais entero se encontraba
en una situacion de insuficiencia econémica, el mercado nacional no tendria

la suficiente capacidad para hacer crecer las industrias.

Conforme avanzaron los arios, la deuda externa sigui6 incrementandose. En
algunos, el pago de los intereses fue cumplido totalmente, beneficiando al
crédito nacional; no obstante, la inestabilidad politica interna provoco

siempre nuevos problemas.

De esta manera, "la historia de [a deuda externa en sus primeros 50 afios de
existencia es en gran medida el recuento de sus moratorias y de los fallidos
intentos de solucién gue se emprendieron al respecto, México suspendio en

este periodo 6 veces el servicio de su deuda™.

Por ejemplo, la revolucion de 1832 contra el gobierno del general Anastasio
Bustamante, caus6 la suspension de los pagos de intereses, que trajo como
consecuencia nuevamente la acumulacién de éstos y el incremento de ia

deuda.

¥ Zoraida Vizquez, Josefina. Op. Cit. p. 779
* SHCP. Op. Cit. p. §2.
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* Otro problema fue el reconocimiento del gobierno de los Estados Unidos a la
independencia de Texas en el afio de 1837, cuestion que desvié fondos
hacia los rubros militares, disminuyéndose de nueva cuenta el pago de los
intereses, lo que acumulé aln mas el monto de la deuda y aumento la
tensién-diplomética con los Estados Unidos, nacién que para esa época
ganaba presencia internacional y poderfo econdmico-militar, lo que a futuro
afectaria notablemente al gobierno mexicano.

Ante esta situacion, el gobierno buscé una solucién para sus problemas. El
monto de la deuda externa ascendia a 56 millones de pesos, por lo que el
28 de abril de 1845, expidié una ley para la liquidacion y el arreglo definitivo
de la deuda exterior, sobre las bases siguientes:

1) Los intereses no se capitalizarian.

2) El rédito pactado no excederia de 5%.

3) El monto de la deuda no debia ser aumentado.

4) Para su pago, no debian enajenarse los bienes nacionales, ni hipotecarse
total ni parcialmente el territorio de la Republica®. (Una referencia
obligada dado el fracaso del Plan de Conversion de Deuda de 1837).

Cabe mencionar gue este acuerdo fue condicionado y combinado con un
plan de colonizacién, es decir, el gobierno mexicano ofrecié a los tenedores
de bonos, territorios en México a cambio de la disminucién de la deuda; pero
dada la disputa de los mismos por los Estados Unidos, no fue aceptado el
primer plan en 1837 y fue hasta 1846 en que se decretd la conversidn pero
ahora bajo un nuevo empréstito para amortizar el capital total de la deuda

* Bazant, Jan. Op. Cit. p. 74.
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acliva. La deuda total estimada para ese afo era de 11,204,015 libras

esterlinas; y con la conversi6n se redujo a 8,106,332 libras.

En la medida que los problemas con los Estados Unidos continuaron,
sobrevino el conflicto de 1847, por el cual México perdié mas de una tercera
parte de su territorio. Esto provocd una gran incertidumbre en todos los
aspectos; México vivio la preocupacion de haber sido mutilado en su
territorio y el temor latente de perder nuevamente la independencia,
asimismo, tenia el compromiso de continuar con fos pagos de la deuda y
los intereses, a pesar de haber reducido su terriforio y con ello los ingresos

del gobiemo central.

Por parte de los acreedores ingleses también existieron molestias, pues
muchos de sus bonos de deuda se respaldaban con parte de los territorios

perdidos a manos de los norteamericanocs.

En ese contexto se exigio al gobiemo' norteamericano la indemnizacion de
dichos territorios por un monto de 12 millones de pesos, que finaimente
sirvieron para que los britanicos renegociaran la deuda a fraves de una
nueva conversion de la misma en el afio de 1850, que fue en si una de las
estrategias mas favorables desde que se confrajo tal compromiso con
Ingtaterra. Con base en estos arreglos, la deuda externa en esa fecha

ascendi6 a 51'208,250 pesos.

Al llegar la época de la Reforma, la deuda publica nacional era muy elevada
ascendiendo a 102'638,912 de los cuales, como ya se citd, 51208250
correspondian a la deuda exterior. Con la Reforma y 1a confiscacion de los

bienes del clero por el gobierno, se frataron de saldar los adeudos, pero
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dado que el producto de la amortizacién no fue como se esperaba, y con la
inestabilidad causada por las actividades bélicas, resuftaba poco probable
llegar a una solucioh del problema.

En ese ambito se sucedi6 la llegada a México del Imperio de Maximiliano de
Mabsburgo, quien desmedidamente solicitd nuevos préstamos al extranjero
para montaf su gobiemb.

Maximiliano solicitdé empréstitos por varias partes, el primero, por 8 millones
de libras, a 6%, es decir 40 millones de pesos, fue un préstamo combinado
por casas de Lendres y Paris. Otro préstamo a Francia por 110 millones de
francos y posteriormente ofro, también a Francia, por 250 millones de
francos, equivalentes a 50 millones de pesos. “Considerando que la deuda
exterior (sin convenciones) ascendia en 1863 a 65 millones de pesos,
resulta que Maximiliano la triplicé en el curso de un sélo afo",

CUADRO 2.4
LA DEUDA EXTERIOR EN EL IMPERIO
Primer préstamo, 1864 Frs. 174,000,000
Segundo préstamo, 1864 110,000,000
Tercer préstamo 250,000,000
Total | Frs. 534,000,000
Expresado en pesos $ 107,000,000
Mas la deuda inglesa convertida por Maximiliano 75,000,000
Total de la deuda titulada exterior mexicana $ 182,000,000

° Ibid. pp. 103 - 104
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Como lo sefala el propio Bazant, el monto tan desproporcionado de los
préstamos, no encuentra una correspondencia l6gica con sus posibilidades
de aplicacién. Una estimacion de lo que pudo haber sucedido con esos

recursos seria:

-*Los préstamos de Paris pueden definirse ast. Al negociar los titulos se perdia 40
por 100. En gastos y comisiones 10. En reditos corrientes y futuros 20. Del 30
restante, Napoledn tomaba con diverses pretextos 25 por 100; y el 5 que guedaba
para Maximiliano, formaba el fotal nominal de 100, con que se pretendid gravar a
México™!.

Este fue el panorama en el que se encontré la Republica para cuando fue
restituida con el derrocamiento de Maximiliano. Ademas de lo anterior, los
intereses generados por los primeros préstamos confinuaron acumulandose

con los afios, mientras el crédito del pais era cada vez més reducido.

Al triunfo juarista, se desconocié la deuda contraida por Maximiliano, se
extinguieron las convenciones diploméaticas y se desconocio la capitalizacion
de la deuda inglesa. Asi en 1870, la deuda nacional se estimo en 120

millones de pesos, de los cuales 80.5 correspondian a deuda externa.

Para 1875, el resumen de 1a deuda era el siguiente:

¥ payné, Manuel. Cuentas, Gastos y Acreedores, citado en Bazant, Op. Cit. p-105
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CUADRO 2.5
DEUDA NACIONAL. 1831 - 1875
{en miles de pesos)

Afo Interior Exterior Total
- 1831 34,329 .

1837 82,000 48,240 128,000
1843 53,584

1846 87,500 51,208 139,000
1850 - 75,000 51,208 128,000
1852 45,400 52,744 98,000
1856 53,000 56,583 110,000
1861 13,000 62,208 75,208
1870 39,600 80,500 120,000
1875 83,068

Elaborado con base en: Bazant Op. Cit. p -116

Con la llegada del Porfiriato, las relaciones internacionales tuvieron un gran
auge. El Presidente Diaz buscé la manera de mejorar sus relaciones con el
extranjero y logré obtener nuevos créditos gue incrementarian la deuda
externa.

Derivado del conflicto con las potencias europeas, el pais se encontraba
afslado y muy dependiente de Estados Unidos, por lo que se buscé y logré
reanudar relaciones con Inglaterra, Francia, Alemania, ltalia, Bélgica,
Holanda y Espafia.

En un contexto internacional en el que el aumento de la produccién habia
alcanzado proporciones enormes, se precisaba de nuevos mercados tanto
para las materias primas como para los capitales que circulaban con
profusion. Un elemento que incidia en ambos aspectos era la construccién
de ferrocarriles, gue requeria de los capitales existentes y aseguraba el
ahasto de dichas materias primas.
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En este contexto, sustentado en las supuestas ventajas comparativas, el
primer gobierno de Porfirio Diaz comenzd la construccion de ferrocarriles a
gran escala durante los dltimos arios de los setenta y los primeros afios de

los ochenta del siglo pasado.

Asi, con el propésito de arreglar la deuda nacional, en 1883 el ejecutivo
solicité al congreso autorizacién para contratar  un empréstito, cuya
aceptacion se logro el 26 de mayo de 1883; el monto de este fue de 20
millones de pesos, y para mayo del siguiente afio se amplio el crédito a 30

millones.

A partir de la conocida como Conversién Dublén, el pais estuvo en
condiciones de negociar en 1888 un nuevo préstamo firmado el 24 de marzo
por 10'500,000 libras esterlinas, en esta ocasion provenientes de Alemania.
Con este préstamo la deuda nacional total se colocd en 126'851,183 pesos
en 1890, de los cuales $ 52'500,000 correspondian a deuda exterior, no

obstante que con ello se dio fin a los présiamos de 1824 y 1825.

Ante la grave situacién generada en el pais por la construccién de los
ferrocarriles principalmente, se solicitd otro preéstamo para consolidar-y
convertir la deuda ferrocarrilera, en esta ocasion por 6 millones de libras
esterlinas. Tras de esto, surgié una preocupante crisis econémica por la
depreciacion de la plata que duro tres afios, lo que orilld al gobierno de Diaz
a solicitar en préstamo otras 2'500,000 libras esterlinas colocando en 1893
la deuda exterior mexicana en 153'016,640 pesos, de una deuda nacional
total por 222°132,640 pesos.
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Esta situacion de endeudamiento resultaba cada vez més critica para el
pais, puesto que aunado a la crisis econémica que se vivid en algunos afios,
era necesario solicitar cada vez mayores préstamos para aminorar los
efectos negativos tanto de la crisis como de las deudas anteriores,
incrementandose con ello enormemente la suma total de la deuda externa.

Continuando el porfiriato avanzara también Ia construccién de mas
ferrocarrites y IosJ préstamos del exiranjero. Ya en 1899, se obtuvo un
préstamo por 22'700,000 libras esterlinas, y para 1902 se solicité otro
préstamo —que no pudo concretarse sino hasta 1904— por un total de 8
230 452 libras, dejando un monto en la deuda externa por 316'342,517
pesos para junio de 1905.

Para el Gltimo afio del gobierno del General Diaz, todavia se solicité un
préstame por 22,200,000 libras esterlinas, firmado el 2 de julio de 1910. Con
ello culminaron la serie de préstamos otorgados al gobierno del general
Diaz.

Resumiendo, hasta esta fecha los principales préstamos obtenidos por el
gobierno mexicano fueron los siguientes:

* 1883 préstamo al gobierno de Diaz por Estados Unidos de 20 millones de
pesos.

* 1884 préstamo al gobierno de Diaz por Estados Unidos de 30 millones de
pesos.
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* 1888 préstamo al gobiemo de Diaz por Alemania de 10,500,000 libras

esterlinas.

* 1890 préstamo al gobierno de Diaz por Alemania de 5,325,000 libras

esterlinas.

* 1893 préstamo al gobierno de Diaz por Alemania de 3 millones de libras

esterlinas.

* 1899 préstamo al gobierno de Dfaz por Inglaterra de 22,700,000 de libras

esterlinas.

* 1904 préstamo al gobierno de Diaz por Estados Unidos de 8,230,452 de

libras esterlinas.

* 1910 préstamo al gobierno de Diaz por Estados Unidos, Inglaterra,

Francia y Alemania por 22,200,000 libras esterlinas.

De esta manera, para 1911, “al triunfo de la Revolucion, la deuda total del
pais se esfimaba en 578 millones de pesos, de los cuales 303 millones
representaban deuda exterior, 137 deuda interior y 138 obligaciones
ferrocarrileras garantizadas por el gobierno federal {(deuda exterior

también)"«.

A continuacién se resume el comportamiento de la deuda externa en el
periodo 1875-1911.

 1bid. p. 173.
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CUADRO 2.6
RESUMEN DE LA DEUDA NACIONAL TOTAL 1975-1 a1

{en miles de pesos)

" - Interior Exterior R Total
1875 83,068 (£16,600)
1886 £23,343
1887 £14,626 {Conversion Dublan)
1888 " 410,500 (Préstamo 1888)
1890 $74,451 52,500 $126,851
1893 69,116 163,017 222,132
1900 124,000 226,000 350,000
1905 161,782+ 316,343 478,124
1911 136,726 441,453 578,179

Fuente: Elaborado con base en dafos de Bazant, Jan, Op, Cit, pp. 166-174.
NOTA: Aproximaciones al miftar.

+ 1203

De acuerdo con los datos del cuadro anterior se observa que la deuda

exterior de
de 25 afio

incapacida

México, medida en pesos, crece mas de ocho veces en menos
s, debide a la enorme cantidad de préstamos solicitados y a la
d del gobierno de cubrir en varios periodos los intereses

resultantes de los mismos.

2.4. LA DEUDA POSTREVOLUCIONARIA

Desde la dptica de los acreedores, "el endeudamiento puede subdividirse
en cinco grandes etapas. De los afios cuarenta hasta fines de los
cincuenta, cuando los organismos financieros intemacionales son de
reciente creacion y predominan en el financiamiento de obras de
infraestructura. .... Vista desde la éptica del pals deudor, el endeudarmiento
puede dividirse en tres etapas: La primera va de los afios cuarenta hasta
mediades de los sesenta, cuando la banca central canalizé el ahorro
externo a inversiones productivas de capital, que podria llamarse de
“financiamiento para el desarrollo”.

Alicia Giron
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Una vez derrocado el régimen de Porfirio Dfaz, se presentd un periodo de
inestabilidad politica (periodo de la Revolucién), en donde sblo se
obtuvieron tres préstamos: uno solicitado por Francisco Leon de la Barra a
Sp;eyer and Co. por 10 millones de ddiares, otro a la misma firma gestionado
por el gobierno de Francisco {. Madero por la misma cantidad (10 millones
de dolaresy y otro pedido por Victoriano Huerta, por 16 millones de libras
esterlinas, de los cuales solo pudieron ejercerse 6 millones de libras, o sea

58.5 millones de pesos o 29.5 millones de ddlares.

Con esto, la deuda externa aumento de 440 millones de pesos a casi 500
millones, incluyendo los bonos ferroviarios garantizados por el gobierno.
Cabe sefialar que “El empréstito de 1913 fue el lltimo prestamo exterior de
México hasta la segunda guerra mundial, cuando nacié otro tipo de credito

exterior'=.

Durante todo el periodo que siguid, como ya se menciond, no se obtuvieron
otros recursos, no obstante, la deuda exterior continué incrementandose por
razones de los intereses, "el endeudamiento externo aumentéd por razones
de acumulacion del servicio vencido en aproximadamente cinco veces y
media, pasando de 441.7 (1911) a 2471.1 millones de pesos para 1942™,

Durante este periodo tuvieron efecto tres acuerdos importantes entre México

y sus acreedores:

* Bagzant. p. 183.
“SHCP. Op. Cit. p. 14.
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e E| Convenio De la Huerta - Lamont (1922), que en muchos sentidos
“se considerd una estrategia para evitar una nueva intervencion
estadounidense en nuestro pals, pero que costd aceptar una deuda
por mas de 500 millones de délares, toda vez que hubieron de
" reconocerse como deuda extetior bonos de deuda interior por 70
millones de délares y 165 millones de délares més derivados de los
bonos ferroviarios que antes del convenio no eran garantizados por
el gobierno.

s La Enmienda Pani (1925), que excluydé nuevamente los bonos
ferroviarios de la deuda, previa devolucion a sus propietarios de las
lineas de ferrocarriles.

¢ E| Convenic Montes de Oca - Lamont (1930), en el que el capital de
la deuda, sin incluir los bonos ferroviarics, se calculé en 267
millones de dolares y se eliminaban 211 millones de ddlares
producto de intereses vencidos de 1914 a 1930. Este convenio
nunca entré en vigor por las crisis mundial.

El gobierno mexicano buscO resclver sus problemas con los acreedores
mediante un convenio firmado por la Secretaria de Hacienda en 1942, que
logré reducir la deuda de casi 510 millones a sdlo 49.5 millones de ddlares.

En dicho Convenio, el capital de la deuda se convirti6 a dolares a un tipo de
cambio de 4.85 pesos por dblar y 4.03 dolares por libra esterlina, a cambio
de los dos pesos por délar y 4.85 délares por libra esterlina bajo los cuales
se habian acordado bajo los convenios De la Huerta - Lamont, la Enmienda

Pani y Montes de Oca - Lamaont.
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De esta forma, el capital se redujo a 230'631,974 ddlarés. Dicho monto se
cubriria a razén de una equivalencia de un peso por dolar, con o que Ia
deuda se reducia a 230 millones de pesos, a los que se sumaban 9.7
millones por concepto de intereses, con lo que el adeudo ascendia a 240
millones de pesos, cuya equivalencia a esa fecha significaba los 49.5

millones de dolares sefialados con anterioridad.

A este acuerdo le siguié uno mas en 1946, que resolvié el problema de la
flamada deuda ferrocarrilera. Mediante éste, la deuda ferrocarrilera
disminuyo de 557'604,382 ddlares a 50°509,630 dolares.

A continuacion, se muestran de manera conjunta los resultados de los

convenios de 1942 y 1946, que fueron muy benéficos para el pais.

CUADRO 2.7
LAS CONVERSIONES DE LA DEUDA 1942 - 1946

Anfes de los convenios Capital e intereses
Deuda directa dls. 509'516,222
Peuda ferrocarrilera 557'604,382
Deuda exterior total titulada dis. 1,067’120,604
Después de los convenios Capital

Deuda directa dis. 49'560,750
Deuda ferrocarrilera 50'5609,630
Deuda exterior titulada total dlis.100°070,380

Fuente: Tomado de Bazant, Op. Cit. p-231

60



Por otra parte, la crisis econdmica gue vivia el mundo entero ocasionada por
las guerras, le permitid al pais diferir la reciente disputa’petrolera y ademas,
de 1939 a 1949, fortalecer las exportaciones mexicanas y “echar a andar el
proceso de industrializacién mexicano basado en la sustitucién de
importaciones, que por tres décadas fue generador de prosperidad
nacional™=.

Asi,

"cuando se restablece fa capacidad de page del pals, se cubre el servicio de fa
deuda antigua; se sufraga una parte importante de los gastos militares derivados de
los diversos periodos de conflagracion y pacificacion por lo que entonces atraviesa
el pais; se financia el programa de obras publicas del Estade; y se indemniza a los
residentes extranjeros por las pérdidas resultantes tanto de las luchas civiles como
de las nacionalizaciones™®,

De esta forma, el periodo de estabilizacién econémica surgido a pariir de los
cuarenta, sirve perfectamente para que el gobierno mexicano participe mas
activamente en la vida nacional tanto a nivel politico como social.

Los economistas mexicanos confiaban en que de continuar con ese ritmo
sostenido de crecimiento y estabilidad, en muy poco tiempo los problemas
del pais, dejarian de ser una pesada carga.

En este periodo se consoclidan las bases para el establecimientc de una
politica de endeudamiento que contribuyera a proporcionar los recursos
necesarios para el desarrollo del pais.

* Green, Rosario. EI Endeudamiento Pitblico Externo de México 1940-1973, El Colegio de México. México,
1976, p. 123,
* Green, Rosario. Op. Cit. pp. 3-4.
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241 LA SUSTITUCION DE IMPORTACIONES Y EL
DESARROLLO ESTABILIZADOR

Asi, coﬁ la firma de los acuerdos de 1942-1946 se abric'J‘eI camino para el
desarrallo de una deuda externa publica con nuevas caracteristicas.

En efecto, como lo sefala René Villarreal, durante 1939 - 1970 México
buscoé impuisar un proceso de industrializacién via sustitucion de
importaciones en el cual se pueden distinguir claramente dos etapas: una
primera que va de 1939 a 1958 (susfitucién de importaciones de bienes de
consumo) y otra de 1959 a 1970 (sustitucion de importaciones de bienes

intermedios y de capital).

Bajo el influjo de las teorias cepalinas y keynesianas, mientras que los
gobiernos anteriores tnicamente solicitaban préstamos para satisfacer los
gastos propios del aparato gubernamental, en esos afios el gobierno
mexicano se convierte en un agente promotor del crecimiento econémico.

Las cifras que reflejan este nuevo comportamiento de la deuda exterior, se
muestran en el siguiente cuadro.
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CUADRO 2.8

DEUDA PUBLICA TOTAL DE MEXICO 1942-1970
(solamente el principal)

Afio Exte:;lor interior Tofal
j 1642 $ 2 589 382 874¢ $ 523 050 00Qd $3112 432 874

1948 $ 485 341 343¢ $ 1 068 143 000d - $ 1553484 343

{millones de dolares)

1947 22.5

1948 -

1949 B 24.1

1950 40.2

1851

1062 28.7

1953 —

1954 111.0

1955 _

1956 72.8

1957 - 30.9

1958 84.5

1959 43,7

1965 2 056.1

1966 2 343.0

1967 2 804.5

1968 3174.3

1969 3778.0

1970 4 262.0

a8 Deuda exterior, cifra aproximada; deuda interior, fomada de 1911, debido al
caos financiero en 1913.
b golamente obligaciones verificadas, segin Tutlington, Op. Cit. p. 344.
¢ Considerando ambas deudas como converlidas simulténeamente.
d  Deuda titulada de la federacion, estados vy Distrito  Federal, segtin Salas
Villagomez,

La Deuda Pubijca, pp. 108y 115.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Créditc Pdblico. Méndez, José 8. Problemas
Econdmicas de México, Ed, Interamericana, México, p. 258.
Bazant, Jan. Op. Cit. p. 232,

¢ Como es que crecieron de forma tan drastica nuestros compromisos con el
exterior, particularmente después de los arreglos de 1942 y 19467, Una
respuesta es que el costo de la industrializacion de México, medido en
terminos de los recursos necesarios para financiarla y de los errores en su
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instrumentacion, llevaron a la economia del pais a un crénico desequilibrio
en sus cuentas con el exterior que tuvieron que financiarse tanto con
inversiones directas como con empréstitos, mismos que en un principio
apoyaron e modelo de desarrollo pero que en corto tiempo se convirtieron

en una sangria para la economia nacional.

En una economia con-industria incipiente y orientada principalmente a la
exporiacion de algunos pocos productos, iniciar un proceso de sustitucién
de importaciones implica un desequilibrio exterior forzoso. Para producir
intemamente los bienes de consumo a sustituir se requiere importar ia
tecnologia necesaria, amén de que todavia esos productos se tienen que
seguir comprando en el exterior mientras no se consolida la produccion

nacional.

En este sentido, en la primera etapa, la compra de bienes y la importacion
del equipo requeria de grandes canfidades de divisas que no era posible
obtener con los escasos productos de exportacion, de forma tal que el déficit
externo hubo de cubrirse, como se sefialé, con inversién extranjera y

préstamos del exterior.

Si a esta situacion intrinseca de desequilibric externo se atna la errbnea
politica econ6mica, se completa el cuadro que explica el endeudamiento en

esta primera etapa.

En la medida gue no se considerd adecuadamente que el déficit en las
cuentas del exterior era de origen estructural y se pretendié combatirlo con
ajustes en la paridad cambiaria, (nuestra moneda paso de 4.85 pesos por

dolar en 1945 a 12.50 en 1954), lo Unico que se logro fue encarecer
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nuestras importaciones (que de todas maneras eran requeridas para
sostener el proceso de sustitucién), y abaratar nuestras exportaciones, con
lo cual obteniamos menores divisas.

Asi, mientras ia politica industrial se encaminé a fomentar la naciente
industria, (Ley de Industrias Nuevas y Necesarias para otorgar amplias
exenciones fiscales, Regla XIV de la Tarifa General de Importacién para
eliminar los impuestos a la importacion de maquinaria y equipo, inversion
estatal en obras de infraestructura y sectores estratégicos e inversién en el
sector agricola para garantizar mano de obra y materia prima a la industria,
asi como alimento a la poblacién y divisas), la politica comercial {tasa de
cambio, tarifas y controles) tenia como prioridad protegeria.

En esta primera etapa se priorizé el manejo de la tasa de cambio con tal fin,
sin contemplar que el desequilibrio externo respondia en mayor medida al
incremento del ingreso nacional que a los precios relativos.

El deficit comercial fue creciente. Como lo sefiala Villarreal, en 1939 la
balanza de mercancias era negativa en 26.6 millones de pesos y para 1958

alcanzé 407 millones.

Por su parte, la balanza de servicios compensaba parcialmente esta
situacion. En 1939 financiaba el 71.4% del déficit y en 1958 el 66.3%.
Considerando los pagos al ahorro externo, que en 1958 sumaban 143
millones de délares, la balanza de servicios sélo financié en ese afio el 31%
del déficit,
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“De tal manera que en el periodo 1939 - 1858 ia balanza de pagos acumulada

- refleja un déficit en bm (balanza de mercancias) de 3071.2 millones de délares y un
superavit en bs A (balanza de servicios que incluye sélo turismo y transacciones
fronterizas) de 2 897.2 millones, que al considerar los pagos de renta al capital
extranjero (bs B) se reducia a 1 488 millones de dolares. Este déficit se financi¢
principalmente por medio de inversién extranjera (1 139 millones), presentandose
también un incremento en reserva de 369 millones de dolares™”.

En la etapa avanzada, una vez que la sustitucion de bienes de consumo
habia alcanzado cierto grado de maduracion, el desequilibrio externo se
explicaria por otras causas. Al existir en ese momento una mayor cantidad
de bienes de produccién nacional que podian competir con los extranjeros,
la elasticidad ingreso de dichos bienes pasa de ser mayor a la unidad a
menor que uno y la elasticidad precio pasa de ser no significativa a mayor

que uno.

No obstante, es en este periodo que se decide mantener invariable la tasa
de cambio de nuestra moneda, con lo que, se abaratan nuestras
importaciones y se encarecen nhuestras exportaciones por la via del
diferencial en los precios intemos y del-exterior, lo que alimenta el déficit

comercial al fomentarse las importaciones y entorpecerse las exportaciones.

Mientras que la politica industrial permanece inalterada, la potitica comercial
da en priorizar el uso de los aranceles y los controles para proteger a la
industria nacional. Las tasrifas se revisan en 1958 y 1961 - 1962,
incorporandoseles impuestos ad valorem (cantidad monetaria porcentual
que se carga sobre el precio de un bien) y se extienden los controles a ia

importacion, (mientras que en 1956 la cuarta parte de las fracciones

47 Villarreal, René. Op. Cit. Pp 124-125
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arancelarias estaban sujetas a control, para 1970 el 70% de las

importaciones requerfan licencias).

Asimismo, el Estado reforzé su papel de promotor, toda vez que la inversién
pﬂblica‘ durante el periodo representdé el 45% de la inversion total,
particularmente en las empresas publicas.

Por otra parte, ia politica fiscal se enfoca a propiciar el incremento del ahorro
interno a través de subsidios, exenciones y tarifas bajas en los bienes y
servicios publicos y del sostenimiento de aitas tasas de interés reales netas,
por la via de las exenciones de impuestos, lo que propicié que el Estado
financiara su gasto y déficit creciente a través del endeudamiento interno y
externo.

La politca monetaria pudo asi enfocarse al control de la inflacion via
moderados incrementos de la oferta monetaria (10.5% promedio en el
periodo), también gracias al endeudamiento interno y externo,

"De tal manera que en el periodo 1959 - 1970 los resultados acumulados reflajaron
un deficit en bm de 5 778 millones de dblares y un superévit en bs A de 4 110
millcnes, el cual se redujo a 234 al considerar los pagos de renta del capital
extranjero (bs B}, io que determiné un déficit acumulade en bee de 5 544 millones
de dolares. Este dsficit fue financiado principalmente con capital extranjero (3 460"
millenes prastamos y 2 025 invarsidn extranjera)... habiéndose también presentado
un decremento en las reservas (310 millones). ... Pero dado que la inversian
extranjera neta fue claramente negativa en los dltimos afios, queds la deuda
externa como Unico mecanismo compensador. Esto a su vez, dio lugar ai deterioro
,de las condiciones de contratacion de la deuda externa™#,

* Ibid. pp 127-128
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Como lo sefiala Rosario Green, el llamado desarrolio estabilizador no resultd
tan satisfactorio, pues si bien se habia mantenido una ‘tasa de crecimiento,
dentro de un contexto de estabilidad presupuestaria, de precios, y de
balanza de pagos, el desarollo no habia sido equilibrado, ia distribucion del
ingresd se habia deteriorado y el endeudamiento publico externo habia
aumentado notablemente; es decir, “la estrategia habia resultade en un
desarrollo - econémico  dependiente, fluctuante, desequilibrado Yy

concentrador del ingreso™s.

# Green, Rosario. Op. Cit. p- 169
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CAPITULO 3.

MODELOS DE DESARROLLO Y EVOLUCION DE LA DEUDA
PUBLICA

Un aspecto indiscutiblemente controversial es la periodizacion vy
caracterizacion del desarrollo polifico-econémico de México, las cuales son

influidas por la corriente de pensamiento econémico ¢ue sustente el analisis.

Por ejemplo, la Organizacién de Cooperacion y Desarrollo Econdmico
(OCDE) en un estudio especial sobre México, divide su historia econdmica

en cinco periodos a partir de 1940, de la siguiente forma:

Despegue: 1840-1954

Desarrollo Estabilizador: 1954-1970
Populismo Desestabilizador: 1970-1982
Reconstruccién de la Confianza 1982-1989
El Presente: 1989-1996%.

oA W=

Otros autores como René Villarreal, consideran que en el desarrollo
econdmico del pais se distinguen dos etapas: de sustitucién de
importaciones (SI) (1939 - 1982), vy la nedliberal fondomonetarista de
apertura comercial y globalizacion (1983-1996), subdividiendo la etapa de S!

en dos:

% OCDE. México: Estudios Econdmicos de la OCDE, Francia, 1992, p -17.
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1. Primera etapa de Sl, 1939-1958, de bienes de consumo
~ 2. Etapa avanzada de Si, 1959-1982, de bienes infermedios y de

capital

Con fines, propiamente, de simplificacion, en este capftulo, el autor del
presente, se ha permitido dividir el lapso comprendido entre 1970 y 1996 en

tres etapas: -

—_

. El boom de la deuda externa (1970-1982)
. La Renovacion Estructural (1982-1988)
. La Modernizacion Econdmica (1989-1994)

W N

Aclarando que las dos Ultimas fases corresponden a la cadtica etapa

neoliberal fondomonetarista.

3.1 EL BOOM {AUGE) DE LA DEUDA EXTERNA

“En el periodo que ie sigue, la década de los sesenta, empiezan a participar
como prestamistas una amplia serie de inslituciones privadas de dwerso
origen -conocidas bajo la denominacion genérica de banca internacional-
dentro de tas cuales puede destacarse la presencia de un grupo principal
de casas de crédito pertenecientes a los incipientes conglomerados
transnacionales. ... Al observar el proceso de endeudamiento desde esta
opfica (deudor), se verifican ademés ofras particularidades: ios recursos
son invertidos en el aparato productivo nacional y, sobre todo, en la
infraestructura necesaria para el posterior despegue de una economlia
industrial; esos recursos no sélo tuvieron por objeto dinamizar la
_reproduccic‘m del capital a nivel internacional, sino que los organismos
financieros del Esfado los canalizaron hacia nicleos estratégicos del

desarroilo capitalista”.

Alicia Girén
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Como se ha visto, durante el desarrollo estabilizadot el endeudamiento
publico externo se utilizé para impulsar la industrializacién y un crecimiento
hqc.r'a adentro que derivd en un permanente déficit de la balanza de pagos.
El déficit fue creciendo, en la medida que aumentaban las importaciones y
las exportaciones perdian dinamismo, asi como por la disminucion de
entradas de divisas. -

El crédito se utilizd también para cubrir el déficit del sector plblico debido en
parte a la politica fiscal con niveles de recaudacién bajos, a la ineficiencia de
ciertas empresas de participacion estatal que funcionaban con pérdidas y a
la prestacidn de servicios con tarifas muy bajas, por parte de algunos
erganismos descentralizados -como parte de la poiitica oficial de favorecer
al sector industrial- fo que motivé situaciones deficitarias graves.

De este modo, se puede afirmar que el Gobierno Federal contribuyé a la
aceleracion del endeudamiento externo, al recurrir a éste como la forma mas
sencilla de dar respuesta no sélo a la creciente presion social y politica por
la via del incremento del gasto pulblico, sino también, de resolver otros
problemas financieros.

Se puede concluir, que deniro de la estrategia del desarrolic estabilizador,
recurrir al financiamiento externo disminuyé la necesidad de afrontar los
peligros de toda indole, implicitos en una devaluacién, una nueva emisién
de moneda, una reforma fiscal, o cualquier ajuste politico que madificara el
equilibrio de fuerzas del pais.
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3.1.1 MODELO DE DESARROLLO COMPARTIDO (1970-1976)

“En la década de los setenta el cartel de los acreedores muestra el
predominio de entidades financieras transnacionales, las que
progresivamente fueron asumiendo el grueso de la cartera crediticia y son
acreedoras de fa mayor parte de los paises subdesarrollados. ... Una
segunda etapa en este andlisis del endeudamiento (deudor) de América
Latina, se abre a mediados de la década de los sesenta y transcurre hasta
finales de los setenta. Ya estdn creadas las condiciones para la
reproduccién de! capital de una manera mucho mas amplia; los capitales
que ingresan al pafs contribuyen al endeudamiento, se emplean para sellar
la union de ciertos sectores de las economias latinoamericanas con el
proceso de acumulacion ya expandido a nive! internacional”.

Alicia Girén

En 1970 se produjo un cambio importante en el desarrollo econdémico del

pais, ya que la nueva administracion propone una estrategia diferente,

basada en la critica al modelo de desarrolio estabilizador, quedando

establecida de manera méas clara 2 ¢ 3 afios después.

Durante esta etapa el modelo ya no consideraba el crecimiento como dhico

factor para el desarrollo de México, sino que ahora los objetivos implicitos

de la politica econdmica se resumian de la siguiente manera:

Aumento del empleo

Mejor distribucion del ingreso

Reduccion de la dependencia exterior

Mejoramiento en el nivel de vida

recursos naturales disponibles

Obtencion de una mayor soberania y un mayor aprovechamiento de los
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Al asumir ¢l poder en diciembre de 1970 la admihistracién de Luis
Echeverria, una de las primeras manifestaciones de su politica econémica
es la critica y el rechazo a la estrategia sobre la que México basé 20 afios
de crecimiente. Condena el desarrollo estabilizador por recurrir al
expediente facil del endeudamiento publico externo para financiar el
desarrollo sin reparar en su elevado costo social y en los desequilibrios que
originara, En este contexto, el entonces Secretario de Hacienda, Hugo
Margain, en sus declaraciones respecto a la politica econémica de |la nueva
administracion, afirma:

“El presidente de la Rep(blica nos ha pedido ejercer la autocritica. En el ramo
hacendaric debemos reconocer que e! endeudamiento externo e interno a que ha
dado lugar la falta de captacién de ahorro publico puede producir graves
consecuencias si no las corregimos oportunamente. Es preciso hacer saber a la
Nacion que por el camino del endeudamiento habrfamos llegado a la insolvencia y
tal vez al deterioro de la armonta social's'.

La nueva estrategia de desarrollo compartido, propuesta por el gobierno de
Echeverria, anadié a las metas de crecimiento y estabilidad cambiaria y de
precios, objetivos que parecian haberse relegado en el pasado. Prometié
crecimiento y justicia distributiva. Prometié reducir la carga que el elevado
endeudamiento externo imponia sobre el crecimiento del pais. Prometié
instrumentar esas metas mediante la elevacion del ahorro interno vy la
inversién publica a través de reformas fiscales v de la planeacién
presupuestal. Prometié aumentar el empleo y, en pocas palabras, corregir
los errores del pasado y llevar al pais por el camino de la prosperidad vy e
progreso.

1 Banco Nacional de Comercio Exterior; México: La Politica Econdmica del Nuevo Gobierno, Comercio
Exterior; Vol. XV, No. 6, Junio de 1971, México, 1971, p. 227.
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Sin embargo, no estructuraba un plan definido y tampoco hablaba con
claridad de los instrumentos de politica econdmica a seguir. No obstante,
en 1973 se intenté formular un plan en apariencia sélidé, sin embargo,
nunca se identificé dentrc de un marco global de politica de desarrollo
econémico y social.

Internamente e modelo carecia de “definicion de responsabilidades entre el
sector publice y el sector privado, inconsistencia en el manejo de los
instrumentos de politica econdmica y falta de correspondencia entre o

programado v lo realizado™?.

Como sefiala Villarreal:

“uno de los campos donde ei efecto de fa accion estatal se pone de manifiesto es el
de 1a inversion piblica. Asi el volumen de la inversién puablica federal represento, al
iniciarse el periodo, el 6.8% del producto intemno bruto, elevandose para 1975 al
10.9%. Reflejandose también la participacion de la inversion pablica en la inversién
total, la cual representa en 1970 menos del 40% vy se elevd a mas del 56% en
197573,

Las medidas que adopto el gobierno se basaron en el fortalecimiento de la
actividad del sector publico. Ese mayor dinamismo de Estado se ve
reflejado en el crecimiento del sector pablico. Muchas instituciones surgieron
en esa etapa: INFONAVIT, CONACYT, INEN. Sin embargo, la expansion
tan acelerada de estos organismos trajo consigo efectos secundarios, como
la ineficiencia por la falta de control y el acelerado crecimiento del aparato

burocratico.

2 Bueno, Gerardo M.; Opciones de Politica Econémica en México; Tecnos, México, 1977, p. 36.
* Villarreal, René. Op. Cit. p 211
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En contraste con el modelo estabilizador, el mddelo de desarrolio
compartido puso énfasis en obras mas pequefias para comunidades
menores, en donde la tecnologia pudiera absorber una mayor mano de
obra. Por otro lado se formutaron leyes para regular la inversion exiranjera y
la existencia de empresas transnacionales. Sin embargo el sector pulblico
se gquedd a nivel de meras manifestaciones, debido a que no aplicd la
rigidez necesaria en términos de leyes.

Lo tnico en comin entre el Modelo de Desarrollo Estabilizador y el Modelo
de Desarrollo Compartido, fue el hecho de pretender sostener un cambio fijo
en refacion con el délar y en profundizar la sustitucién de importaciones,
cambiande la produccidn manufacturera por algunos bienes mas
elaborados.

En principio, se cambi6 la politica de fomento al ahorro privado a costa del

publico, aumentando los impuestos y los precios y tarifas del sector pablico.

La politica comercial se mantuvo invariable hasta 1975. Las fracciones de la
tarifa se redujeron de 12 888 a 7 275 entre 1970 y 1975. Ei impuesto
especifico desaparecio totalmente, quedando sélo impuestos ad valorem.

Las medidas fiscales llevadas a cabo durante el sexenio quedaron lejos de
constituir una auténtica reforma fiscal; tampoco lograron la distribucién
equitativa del ingreso y el gobiemno no contd con los recursos suficientes
para cumplir sus objetivos; todo esto contribuyd a elevar aliin mas, el nivel
de la deuda publica externa. (Cuadros Nos. 3.1y 3.2)
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CUADRO 3.1

_DEUDA EXTERNA NETA DEL SECTOR PUBLICO MEXICANO
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE LOS ANOS DE 1970-1976
{millones de ddlares)

ANO AUNANOO A MENOS DE UN TOTAL

MAS ANO
1670 T 32592 1002.8 42620
1971 3564.4 991.4 45458
1972 43222 742.4 5064.6
1973 57318 1338.6 70704
1974 7 980.0 19842 9975.0
1975 11 5200 26544 14 174.4
1975 15 923.4 3676.8 19 600.2

Fuente: Banco de México, S.A., Informe Anual 1970-1976. México.
CUADRO 3.2

SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA Y COEFICIENTE DE SOLVENCIA
(millones de ddlares)

ANO AMORT! INTERESES SERVICIO EXPORTA COEFICIENTE

ZACIONES 2) TOTAL CIONES DE

{1) (3} (4) SOLVENCIA
(5)=(3)/(4)

1870 535.9 220.2 765.1 29331 0.26
1971 455.0 236.8 691.8 3 167.1 0.22
1972 504.5 261.8 766.3 38008 0.20
1973 845.3 3785 12238 48283 0.25
1974 561.0 588.5 11495 63425 0.18
1975 805.6 850.9 1656.5 63033 0.26
19786 1104.9 1057.6 2162.5 69714 0.31

Fuente: Banco de México, S.A., Balanza de Pagos 1970-1976, Meéxico.
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En 1973 el incremento nominal de ia deuda fotal respecto a 1972 fue de
52%. Aﬁnque en los afos siguientes el incremento fue menor 41,32y 41%
respectivamente), la tendencia expansiva se mantuvo a un ritmo mas
acelerado que en los afios anteriores a 1973.

Para 1974, la deuda externa total representaba un 16% del producto
nacional bruto. Ese monto exigié para su servicio 19.2% de los ingresos en
divisas en ese afio y e[25.9% en 1975, como se chserva en el cuadro 3,3,

CUADRO 3.3
MEXICOQ. SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 1860-1976
(millones de délares)

PAGO DEL SERVICIO  EXPORTACIONES

DE LA DEUDA DE BIENES Y %

ANOS PUBLICA EXTERNA (1)  SERVICIOS (2) %
1960 219.0 1457.2 15.0
1961 218.9 1545.8 14.2
1962 321.5 1664.0 18.3
1963 288.2 1767.9 16.3
1964 433.5 1907.7 227
1965 484.0 1965.0 24.6
1966 456.0 2191.2 20.9
1967 508.0 2222.0 22.9
1968 620.0 24481 25,3
1969 608.0 2901.1 21.0
1970 692.0 2 878.3 24.1
1971 723.0 3108.2 23.3
1972 851.0 3736.0 22.8
1973 1152.0 4743.0 24.3
1974 1193.0 6222.2 19.2
1975 1580.0 6134.0 26.9

Fuente: Banco interamericanc de Desarrollo; Latin America’s External Indebfedness; Situation and
Prospects, Washington, D.C., Mayo de 1877,
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- “En 1975 el volumen de créditos autorizados a México llegd a los cuatro mil
millones de délares (cifra curiosamente parecida a la que representaba en 1970 el
volumen de la deuda total pendiente de pago), elevando el monto total a 14,174
milicnes de dolares, 19% del producio nacional bruto y que exigié 25.9% -cifra
- - récord- de los ingresos en divisas para el pago de su servicio™.

El desequilibrio estructural de la industria no pudo ser corregido. lLa
producciénﬁ de bienes intermedios crecio pero la mayor parie de la
produccién industrial se orientd hacia bienes de consumo suntuario y
légicamente, de mercado reducido, costos elevados y no competitivos en el

mercado exterior.

En materia de politica industrial, también se elimind la Regla XIV y en
diciembre de 1975 la Ley de Industrias Nuevas y Necesarias. Por ofra parte,
dentro de la inversion piblica, el gasto de inversion en el sector industrial
crecié 35% anual, pasando de 11 mil millones de pesos en 1970 a 46 mil

millontes en 1976.

La escasa coniribucion en divisas por parte de! sector industrial y su gran
consumo de las disponibles para cubrir las importaciones de maquinaria y
equipo, encarecido por la inflacion mundial, son algunos de los factores que

influyercn en el acelerado crecimiento de la deuda externa.

Ademas, el atraso de la agricultura continud siendo un problema que obligé
al gobierno a importar alimentos a precios elevados, lo que agravé aun mas

el déficit comercial.

# Banco Interamericano de Desarrollio; Washington, D.C., 1977. P.138.
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Es innegable que durante este periodo se registraron acontecimientos en la
economia internacional que afectaron negativamente a la nacion. La
rqcesién de los palses industrializados afecté en gran medida la demanda
externa de las exportaciones mexicanas, asi como el turismo y las
transacciones fronterizas.

El gobierne intenté frenar la recesion interna y enfrentarse a la internacionai
mediante la expansion del gasto pulblico y con él la deuda externa, otro
factor muy importante gue influyd de manera significativa en el crecimiento
de la deuda, fue el clima de desconfianza gue se suscitd y que
consecuentemente, disminuyd la tasa de inversidn nacional y extranjera; asi
como el acrecentamiento del temor ante una posible devaluacién, lo que
origind salidas importantes de capital nacional.

En el quinto afio de la administracién de Echeverria, el Secretario de
Hacienda, José Lopez Portillo (sucesor de Margain), admiti6 el fracaso de la
palitica adoptada, aceptando gue el pais se habla seguido endeudando
debido a que no existia otra opcién, ya que sin dicho endeudamiento no sélo
habria habido recesion, sino hasta hambre,

Al comparar esta declaracion con la que afios antes hiciera Margain,
respecto a que por la via del endeudamiento se podria llegar a la insolvencia
y hasta al deterioro de la paz social, el fracaso de Ia estrategia de desarrollo
compartido resulta evidente.

#  Excélsior, México, 7 de junio de 1975, primera plana.
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Durante el periodo, el déficit en la balanza de mercancias alcanzé un monto
de 9 mil 646 millones de ddlares, que en este caso ya no fue posible
financiar con la balanza de servicios, pues ésta, debido a los pagos al
capital, fue deficitaria en mil 194 millones de délares, con lo que el déficit

globai fite de 10 mil 840.4 millones de ddlares.

El déficit en la balanza de liquidez (cuenta corriente mas amortizaciones al

capital extranjero), sobrepaso los 14 mil millones de dolares hasta 1975.

Por ofra parie, los desacuerdos de Echeverria con Estados Unidos se
incrementaron a grado tal que se llegé incluso a comentar gue la Agencia
Central de Inteiigencia (CIA) habia instrumentado una politica de
desestabilizacion y rumores con la colaboracion de los medios de
comunicacién, gue generaron desconfianza respecto al peso mexicano, por

lo que hubo fugas de capitales, especulacion y dolarizacion.

En 1976 se manifestd mas marcado que nunca el problema de la deuda
externa. El total de la misma llegé a 19,600 millones de déiares que
representan el 32.8% del producto nacional bruto. Ese afio se contratarcn
5,000 millones de délares, cuyo destino fundamentat fue hacer frente a la
fuga de capitales. Se calcula que mas de 4,000 millones de délares salieron

det pais unos meses antes de la devaluacion del 31 de agosto de 1976,

Como consecuencia de la devaiuacion, México buscé nuevamente
financiamiento externo, logrando obtener del Fondo Monetario Internacional
1,200 millones de dolares para hacer frente a los problemas de la balanza
de pagos y para mantener abierto el acceso a otras fuentes de

financiamiento. A cambio de este apoyo, el gobierno se comprometi6 a
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estructurar un programa estabilizador (Convenio de Facilidad Ampliada),
gue impuso severas restricciones a la economia del pais.

“Se fijé un tope maximo a la expansién monetaria total, se exigié el reforzamiento
de la reserva internacional del pais -meta a k& que se canalizd un crédito de 800
millengs de dolares otorgado por 60 bancos del extranjero, con la finalidad de que
el gobierno de Echeverrla pudiera entregar a sU sucesor un pals con un nivel
_adecuado de reservas internacionales- y se limitd el endsudamiento nefo
proveniente de cualquier fuenie, incluido el corto v largo plazo, a no més de 3,000
millones de dolares para el primer afio del programa”,

Es indiscutible que Echeverria ampliamente influido por el movimiento
estudiantil del 68, intentd reivindicar a las clases medias y bajas que
clamaban por oportunidades de empleo y participacién en la vida politica del
pais.

Por ello, quiso redistribuir el ingreso, llevando a cabo una politica de mayor
desarrollo social y de empleo; esto implicd un mayor endeudamiento externo
que unido a la sobrevaluacion del peso y al desedquilibrio del comercio
exterior, sblo traeria consecuencias funestas, cuando asumié una actitud
soberana frente a Estados Unidos, cuyo gobierno, apoyandose en la
burguesia local, condujo a la crisis que se iniciara en 1976 y que fue el

iegado gue recibiera José Lopez Portillo®.

Es indudable que el logro de objetivos como la reforma fiscal, disminucion
del gasto plblico, disminucién de ia deuda externa, incremento de la

inversion privada y mayor estabilidad -implicitos en el programa firmado con

% Tbidem.
5 Tello Macias, Carlos, La Politica Econdmica de México: 1970-1976, Siglo XX, México, 1978, p. 50.
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el FMI- constituyeron el reto mas importante que Lopez Portillo heredara de

la anterior administracion.
3.1.2 LA ALIANZA PARA LA PRODUCCION (1976-1982)

"Hacia la década de los setenta ciertos sectores productivos ya se hallan
definitivamente engarzados en e} proceso de acumulacion internacional

N (deudor): en e! sector primario, la agroindustria y la industria alimentaria; en
&l secundario, los hidrocarburos, Pero la modalidad del endeudamiento
fambién se ha modificado. Los circuitos financieros se internacionalizan.
Lejos de contibuir al desarrollo industrial naciona! o a promover el
ensanchamiento de la infraestructura productiva, los nuevos créditos
internacionales se canalizan a las empresas fransnacionales radicadas en
ta region. En este periodo el endeudamiento sirve para darle continuidad al
Estado, cuyas finanzas empiezan a tener problemas.

Alicia Girén

En diciembre de 1976, cuando asumi6 el poder José Lopez Portillo, la deuda
externa se habia convertido en uno de los problemas mas serios a los que
deberia enfrentarse. Como se sefialara, la salida de capitales propiciada
por los desacuerdos del presidente Echeverria con el gobierno
estadounidense y las devaluaciones, originaron que el crecimiento del pais

se basara principaimente en la deuda pblica externa.

Por lo tanto, una de las primeras medidas de José Lopez Portilio, fue enviar
al Congreso de la Unién una iniciativa de Ley General de Deuda Publica,

cuyo objetivo retomaba los ideales de la administracion anterior:

= el crédito externo debe ser complementario dei ahomro intemo y debe
mantenerse dentro de limites que no signifiquen una carga excesiva para la
poblacién ni un servicio que exceda la capacidad de pago del sector ptiblico y del
pais en su conjunto™.

% Ley General de Deuda Piblica; El Mercado de Valores, Nafinsa, México, Enero de 1977, p -28.
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Se esperaba reducir la {endencia del endeudamiento externo, disminuyendo
su crecimiente total y mejorar el perfil de la deuda por medio de plazos de
amortizacion mas convenientes para los nuevos compromisos. Este
ob]etivo‘ fue parte de la nueva estrategia de desarrolio propuesta por la
administracién con el nombre de Alianza para la Produccitn, aungue como
ya se menciond, fue también parte de un acuerdo estabilizador que firmo el
gobierno mexicano con el Fondo Monetario Internacional en octubre de

1976 y gue impidié que el gobierno se declarara en suspension de pagos.

Sin embargo, a pesar de estas propuestas, la deuda externa que en 1970
ascendia a 4 mil 62 millones de dblares y en 1976 de 20 mil 200, llegé, a
fines de 1982 a los 65 mil 419 millones de délares, convirtiendo a México en
el pais latihoamericano mas endeudado, por arriba de Brasil que contaba
con una poblacion 1.75 veces superior a la de México.

“Segln informes de |la Organizacién para la Cooperacion y el Desarroilo (OCDE)
México fue el pals que mas préstamos suscribié durante los primeros siete meses
del afio de 1978, con lo cual su deuda adguirida en dicho periodo fue de 4,414
millones de dolares 1.36 veces mayor que el total de [a deuda externa contralda
hasta 19705,

Dado que de manera casi providencial, México se convirtid en una potencia
petrolera y los precios de mercado del petrdlec se estimaban al alza,
parecia que, como el régimen lo publicitara triunfalmente, tendriamos que
prepararnos a “administrar la abundancia”. Asi, momentaneamente, como
se vera mas adelante, se pospusieron tas politicas de ajuste.

¥ Castillo, Heberto; México en Cifras Antes del Informe”, Proceso; No. 147, 27 de agosto de 1979, p -6.
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En la medida que los délares provenientes de las exportaciones petroleras
empezaron a fluir en las arcas nacionales, el gobierric decidié hacer de
dichos recursos el eje financiador del proceso de desarrollo, de manera que
se abandonaron las recetas fondomonetaristas y se impulsé un crecimiento

de la economia.

Este proceso de crecimiento impacté de manera directa la necesidad de
importaciones de la economia. En particular, las importaciones de origen
manufacturero crecieron del 21% al 28% entre 1976 y 1981, con lo que
puede hablarse de que en vez de profundizarse el proceso de sustitucion de
importaciones, devino el fendmeno inverso, una desustitucion de
importaciones que practicamente nos convirtié en un pais monoexportador,
(en 1981, dos terceras parte de las exportaciones correspondian a ventas

de petréleo).

A lo anterior, debe aunarse que la politica econdmica esfuvo encaminada a
mantener relativamente estable el tipo de cambio, con lo que el peso se
mantuvo sobrevaluado (32%), limitande nuesiras exporiaciones y ademas,
el crecimiento de la produccién (8% promedio hasta antes del crac), elevo el
consumo interno, con lo cual, 108 excedentes para exportacion también se
redujeron, (la demanda agregada crecid a una tasa promedio anual del
10%).

De esta forma, el desequilibrio externo hubo de manifestarse de nuevo y
mas crudamente. Exportaciones limitadas con importaciones crecientes
fueron abriendo Ia hrecha de divisas hasta llevarla a niveles insostenibles

para 1981 y la crisis de 1982.
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En 1981, el desaquilibrio externo alcanzé la cifra sin precedente de 16 mil
millones de ddlares, compuesta por un déficit en la balanza de servicios
financietos de mas de 10 mil millones de dolares, del déficit en la balanza
comercial de cast 4 mil millones de dolares y un déficit en la balanza de
servicios no financieros por 2 mil millones de ddlares.

Si a ese déficit se le suma una fuga de capitales por 13 mil millones de
délares, encontramos que el desequilibrio externo alcanza 29 mil millones
de délares. El endeudamiento neto externo sumé en ese afio 20 mil miliones
de délares.

Considerando que por si solo el déficit en el renglon manufacturero fue de
18 mil millones de ddblares y el de los servicios financieros de 10 mil
millones, enconiramos que éstos explican el deseduilibrio de las cuenias
con el exterior, agravados por la fuga de divisas y el déficit en la cuenta de
capitales de corto plazo.

“De esta manera, el déficit comercial acumulado en el periode 1976 - 1981 fue de
15 946 millones de délares, pero el déficit comercial no petrolero ascendié a 45 545
millones de dolares; es decir, gue el superavit en la balanza petrolera, que fue de
28 594 millones de ddlares, atenut el desequilibrio externo,

lLos pagos por concepto de servicio de la deuda externa (intereses mas
amortizaciones), que fueron de 46 119 millones de ddlares, ademds de la fuga de
capitales (20 188 millones de ddlares), fueron los factores que adicionalments
incidieron en ef desequilibrio externo y ia crisis de 1981 - 1982"%,

Como atinadamente sefiala Norman Bailey:

# Villarreal, René. Op. Cit. p-298
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" ..el gobiemo de bLopez Portillo carga con toda su responsabilidad sobre el
endeudamiento estructural de México y su crisis de pago, jugo con el futuro de
México y perdio. Pero en este juago, fue apoyado por un cémplice bien dispuesto.
los acreedores privados, quienes continuaron suscribiendo la deuda de México aun
cuando los riesgos eran evidentes. Pero la responsabilidad de diagnosticar
equivocamente las condiciones econdmicas y politicas de México para luego insistir
eh un remedio errado, la iuvieron las autoridades monetarias: el FM| y los bancos
centrales de las democracias industriales™'.

Al caer las cotizaciones internacionales del petréleo, sobrevino la depresion,
por lo gue para 1982 se presento una situacion recesiva con un retraimiento
del PIB de 0.5%. Adicionalmente, las tasas de interés internacionales se

elevaron y la economia mundial entro en recesion.

Lo que prevalecié durante ese afio fue la desconfianza, las devaluaciones
persistentes del peso mexicano, la especulacién y una fuga de capitales
reconocida oficialmente de 22 mil millones de délares®. La situacién
financiera del pais era muy grave pues las reservas del Banco de México
habian llegado a cero, por lo que México se declard insolvente para seguir

cubriendo su deuda®.

Este fue el momento en que hubo de negociar nuevamente con el FMI, a

través del otorgamiento de un Convenio de Facilidad Ampliada.

Debido a la fuga de capitales de esas fechas, se decret6 a finales de 1982 la

nacionalizacién de la banca y el establecimiento generalizado de cambios.

De esta forma, la situacién de las primeras variables econémicas hacia

finales de 1982 eran de la magnitud de las que revela el cuadro 3.4.

¢! Ibidem, p. 57.
Vi Informe Presidencial, Uno més Uno; 2 de septiembre de 1982, (Suplemente especial).
& Ramos Esquivel, Alejandro, Las Arcas Vacias; Diana, México, 1984, p. 16.
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CUADRO 3.4

SITUACION DEL PAIS EN DICIEMBRE DE 1982

Crecimie_nto del PIB
Tasa inflacionaria
Devaluacion-del peso -
Nivel de fuga de capitales
Déficit fiscal (% PIB)
Deuda publica externa
Déficit en cuenta corriente

Banco de México

0.5%

98.8%

614.0%

22,000 millones de délares
17.0%

80 000 millones de délares
(4,878) millones de doélares

(4,666) milicnes de ddlares

Fuente: Ortiz, Arturo. Op. Cit. p

47

3.2 LA RENOVACION ESTRUCTURAL (1982-1988)

* La mas controvertida de ias etapas gue estamos sefialando es la
que se abre a partir de 1982, cuando el proceso se revierte en
definitiva; las naciones endeudadas devienen tributarias de capital,
aungue contintian contratando créditos pero ahora solamente para
pagar intereses. En esta quinta etapa se realizaran los grandes
cambios estructurales tanto econémicos como paollticos, dejando
rezagado el devenir sccial. ... La consolidacién de ese proceso
abre la Gltma de las etapas, la conccida como la globalizacian del
sistema mundo. En esta el endeudamiente externo de América
Latina sera primordial: la del desenvolvimiento del patrén
capitalista, A través del pago de los intereses y servicio de la deuda
los pafses subdesarrollados terminan siendo tributarios de capital y
mano de obra barata de las metrdpolis financieras”.

Alicia Girdn
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Al asumir el gobierno Miguel de la Madrid Hurtado hubo consenso en

suscribir la segunda Carta de intencion entre el gobierno de México y el FMI.

Contrariamente a lo que podria suponerse a partir de lo expuesto en el
apartado anterior, el analisis gubernamental sobre la crisis no recayd en el
desequilibrio extemo como su raiz, sino que identifico al proceso

inflacionaric como la fuente de los problemas econdmicos.

En este sentido, los principales esfuerzos se encaminaron al combate a la
inflacion. Adicionaimente, se pretendid fomentar las exportaciones
nacionales, reforzar la sustitucion de importaciones y mejorar las

condiciones de pago de la deuda.

“En efecto, mientras que al cierre de 1982 la exportacion de productos no
petroleros constituian el 22% del total exportado y las manufacturas el 14%, en
1987 aumentaron su participacion en 58% y 48%, respectivamente, mismo afio en
que las exponacioneé petroleras tienen una participacion del 42%. Asi, las
exportaciones no pefroleras se incrementaron dos y media veces, destacando las
manufacturas que se triplicaron™".

En este sentido, cabria preguntarse, spor qué si la balanza comercial
evolucioné favorablemente, la deuda exterior continué creciendo, aungue a

un ritmo menor que en el periodo precedente?.

La respuesta se encuentra en los pagos por servicio de la deuda ¢ inversion
extranjera, en la fuga de capitales y en los empréstitos internacionales para

solventar las crisis recurrentes que se presentaron durante el sexenio.

& yillarreal, René. Op. Cit. p -340
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Por sjemplo, en el periodo 1982 - 1986, por concepto de ingresos y egresos
de la inversion extranjera, se tuvo un déficit de 4 rhil 558 millones de
ddlares. En ese mismo periodo, la fuga de capitales se estimé en 18 mil 556
millones. Por concepto del pago de intereses de la deuda, nuestra economia
sufrié una sangria de 52 mil 800 miliones de dblares, que sumados a las
amortizaciones ascendié a 68 mil 200 millones de ddlares. Asi puede
entenderse que Ja deuda externa publica y privada rebasara en 1986 los 100
mil miliones de délares.

... en 1982, por el peso de la deuda externa y las dificuitades de la economia para
generar sus propias divisas, fue necesario iniciar un proceso de estabilizacién y
cambio estructural que permitiera enfrentar la nueva realidad econdmica del pals®®,

Uno de los rasgos caracteristicos del primer gobierno dirigido por un
profesional de corte neoliberal, fue ef crecimiento de la inversion extranjera
directa que “a partir de 1982, supera a toda la registrada en el pais desde
que existimos como nacién”e,

Efectivamente, las facilidades que otorga el Estado determinan que los seis
anos que durd el régimen, el capital extranjero se apoderara de una parte
sustancial de Ia riqgueza nacional en calidad de propietario, con las
consiguientes presiones de orden politico.

Por otra parte, respecto a la promocién de la sustitucion de exportaciones,
se acelerd nuestra integracién comercial y la apertura de nuestra economia
al exterior. El gobierno de De la Madrid inici6 la apertura de las fronteras del
pais al comercio internacional, con un documento bajo el nombre de

 Blanco, Herminio. Ensayo Sobre la Modernidad Nacional, Ed. Diana, México, 1989, p -49.
% E1 Dia; Suplemento Especial XXVIII Aniversario, Junio de 1990; México, p. 4
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Criterios Generales de Politica Econémica, presentado ante la Camara de

Diputados, donde exponia en 1983

“_en materia de pclitca de Comercio Exterior para 1984 se contemplara la
simplificacién de framites, la reduccion de aranceles y parmisos de importes & un
minimo de productos primarios, las mejoras en la infraestructura comercial, los
eslimulos fiscales y crediticios y los apoyos promocionales™.

La apertura de las fronteras nacionales fue un acto emergente, mas que
planificado, puesto que en el Plan Nacional de Desarrollo, no se
contemplaba el comercio exterior ni en su conjunto, las relaciones

internacionales.

Esta situacion se modificd en 1984, cuando se hace publico el “Programa de
Comercio Exterior™

« .duranie 1983 la administracién del Lic. Miguel de la Madrid, hizo un gran
esfuerzo para enfrentar y controlar los problemas mas severos de la crisis
(economica)...es necesario que en la segunda efapa de reordenacién econtmica
se busque consolidar lo zlcanzado..™%2

En el programa se mencionaban como esenciales las siguientes medidas:

1) Flexibilizar el sistema de control cuantitativo a la importacion;

2) Simplificar tramites a tas importaciones de bienes indispensables

3) Fomentar las exportacicnes mediante la simplificacion y agilizacion (sic) de
tramites, flexibilizar la operacién del control de cambios;

4) Concretar acciones entre los sectores publico, privado y social,

8) Forlalecer la estrategia de negociacion intemacional;

6) Utilizar ef poder de compra del sector publice en favor de la sustitucion eficiente
de importaciones en apoyo de las exporiaciones;

7) Garantizar el abasto de producios necesarios a las franjas frontenzas y zonas
libres, desarrollar su capacidad de exportacion;

8) Promover la industria maquiladora®.

4 FONEP; Criterios Generales de Politica Econdmica 1984; dic. de 1983, No. 89.p. 7
 E] Mercado de Valores; Afic XLIV, No. 3, enero 16/84, Nafinsa, México, la. plana.
# Ibidem, p. 46 ,
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Entre las medidas adoptadas, se cuenta la expediciéh de un acuerdo
publicado en el Diario Oficial, el 26 de diciembre de 1983, en el gue se
eximia a algunas importaciones de permiso previo, en total 1,703 fracciones
arancela;rias que comprendian “1.430 bienes intermedios, 162 bienes de
capital y sélo 11 de consumo”™®,

Se proponia también la modalidad de permisos de importacion automaticos
en 275 fracciones arancelarias y se establecia en el mismo la negativa
automatica a 1,850 fracciones.

La politica arancelaria se centraba en la adecuacién de niveles a fin de
racionhalizar la proteccién efectiva de las ramas productivas, el area de las

exportaciones era atendida mediante el siguiente conjunto de medidas:

1) Se eximia al 88% de las exportaciones de permiso pre\iio (2,651
fracciones de |a Tarifa del Impuesto General de Exportacion).

2) Se mantenia vigente el Acuerdo de exencidn de permiso previo a las
importaciones temporales de la casi totalidad de las mercancias
destinadas a un proceso de transformacion, eiaboracion o reparacién para
su posterior exportacién.

3) Para completar el abasto de productos nacionales se otorgéd una cuota de
importacion de articulos de consumo y de bienes de produccién por 7,988
millones de délares en las franjas fronterizas.

* Ibidem.
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En estas condiciones, desde 1983 se fue dando forma a la apertura externa
siendo el primer paso sustituir los permisos previos por aranceles, cuyo
monto fue reduciéndose hasta que en 1988 fluctuaban entre el 9 y el 20%
ad valorem, los cuales resultaban sumamente bajos, si se considera que
aun cuando se pagara el nivel mas alto, muchos productos extranjeros

estaban en-posibilidad de competir deslealmente con Ia industria nacional.

La pequefia y mediana industria sufrid un impacto consternante, debiendo
cemar numerosas empresas mexicanas por no poder competir en esta

situacion.

La reglamentacion final para la apertura se verifico en agosto de 1984,
cuando se estableci6 el Programa Nacional de Fomento a la Industria y al
Comercio Exterior (PRONAFICE), que planteaba la eliminacion de subsidios
a las exportaciones, pero que se siguieron otorgando a las importaciones.
Ademas se cancelaron los CEDIS (Certificados de Devolucion de
impuestos) a las exportaciones y ajustes a los créditos preferenciales a las
mismas, limitados por los criterios internacionales, basicamente, Estados

Unidos.

En abril de 1985, se dio a conocer el Programa de Fomento a las
Exportaciones Mexicanas (PROFIMEX), que pretendia organizar la oferta de
productos exportables, diversificar los mercados, brindando apoyos
financieros e institucionales para fomentar la produccion; ampliar ia
informacion y asesoria al exportador y toda la gama de servicios de apoyo
del Instituto Mexicano de Comercio Exterior (IMCE), Banco Nacional de
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Comercio Exterior (BANCOMEXT), Fondo de Fomento a las Exportaciones
{(FOMEX) v de la Secretaria de Comercic y Fomento Industrial.

A mediados de 1985, afo en el que se realiza fa mayor liberacién del
Comercio Exterior Mexicano, éste tenia la siguiente estructura;

1) El 92.5% del iotal de las fracciones arancelarias se encontraba libre del
requisito del permiso de imporiacion,

2} Las 960 fracciones estaban sujetas a precio oficial.

3) El arancel consolidado del 50% en el Acuerdo General de Aranceles
Aduaneros y Comerciales (AGAAC) (mejor conocido por sus siglas en
inglés GATT), habia side rebasado, al establecerse un arancel maximo
de! 45%.

4) La media arancelaria se ubicaba en 22.6%.

En agosto de 1986, se anuncid el ingreso formal de México al GATT. Al afio
siguiente, se redonded la liberacidn del comercio exterior, entre cuyos
principales resultados figurd la disminucion de las presiones inflacionarias, al
ofrecer la posibilidad de adquirir materias primas, partes, componentes y
maguinaria a precio mas reducido.

Casi al concluir el periode sexenal de Miguel de la Madrid, existia:

“...un movimiento comerclal con Estados Unidos favorable en 3,783 millones de
dolares vy la participacion de esta nacién en las exportaciones fue del 69.6% y en
‘las importaciones del 73.5%, es decir, més de las dos terceras partes del comercio
exterior mexicano se efectuaba con los estadounidenses™ ",

! Financial Times. More Free Trade Areas, 8 de diciembre de 1988, p. 5
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Consecuentemente, es imposible desligar la evolucién de la economia

nacional de la relacion bilateral México-EE.UU.

CUADRO 3.5

- Balanza Comercial México-Estados Unidos
(1983-1988)

{milones de ddlares)

afio exportacion importacion saldos
1983 12,434 4,840 7,594
1984 13,704 7,315 6,389
1985 13,208 8,917 4,390
1986 9,850 7.152 2,698
1987 11,054 6,349 4,705
1988 13,577 10,833 2,644

Fuente : Instituto Mexicano de! Comercio Exterior

Por ofra parte, a nivel macroeconomico, de acuerdo también con René
Villarreal pueden distinguirse 4 fases diferentes de combate a la inflacién y

promocion del crecimiento™.

a) La fase de ajuste efectivo con crecimiento: PIRE |

b} El shock interno por errores de instrumentacién: PIRE Il

2 Villamreal, René. Op. Cit. p -340
P
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c¢) El shack externc por caida del precio del petroleo: PAC

d) El shock externo por fuga de capitales: PSE

a) El Programa Inmediato de Reordenacion Econémica (PIRE) (1983 al
pnmer semestre de 1985).

Como se menciond anteriormente, el principal foco del Programa fue el
combate a la inflacién, junto con la defensa del empleo y la planta
productiva, la reduccién del déficit en el sector externo, el saneamiento de
las finanzas publicas y la estabilizacién y recuperacion del control en el
mercado cambiario.

Como resultado del programa, se revirtid el déficit comercial logrando un
superavit de 13 mil 800 millones de ddlares, gracias al manejo adecuado del
fipo de cambio y una serie de restricciones comerciales.

Sustentada en un reordenamiento de las finanzas publicas, que redujo el
déficit presupuestal de 17.6% del PIB en 1982, a 8.9% en 1983, se contuvo
el proceso inflacionario, reduciendo el crecimiento de los precios ai 80% a
fines de 1983.

Con base en los resultados obtenidos, se decidié desde 1984, echar a andar
un proceso modetado de reactivacion econémica, a través de la expansion
del gasto publico y la modificacidn menos acelerada del tipo de cambio, para
evitar el surgimiento de presiones inflacionarias,
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De esta forma, el PIB crecid 3.7%. Sin embargo, a mediados de 1985 esta
politica empez6 a mostrar sus limites, particularmenté en lo referente al

gasto publico.
b) El PIRE 1.

A finales de 1985, el déficit estimado para el sector pUblico crecié mas del
200% (de una estimacién de 2.2 billones de pesos alcanzé 4.5 billones), la
inflacién se reactive, disminuyeron las exportaciones y las reservas, y las
importaciones mostraron mayor fiexibilidad producto de la pérdida ds la
subvaluacion de la moneda y de la eliminacion de los controles cuantitativos
de las importaciones, y que las fracciones controladas pasaron del 100% al
64.7%.

Por [o tanto, el PIRE 1l se encamindé a la contencién del crédito, la
contraccion del gasto corriente, el ajuste al tipo de cambio y la aceleracién
de la liberacion comercial, reduciendo tasas y controles cuantitativos.

c) El Programa de Aliento y Crecimiento (PAC).

En 1986 cayeron estrepitosamente los precios internacionales del petréleo y
con ello el pais dej6é de recibir divisas por afrededor de 8 mil millones de

dolares.

Ello hizo necesario un ajuste interno que condujo a la caida del PIB en

3.8%, una devaluacion det 140% y una inflacion del 106%.
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Por ello, en junio se pusc en marcha este programa con el proposito de
reactivar la economia en un marco de estabilidad de precios. Como parte
fundamental del PAC se firmo un acuerdo con el FMI, mediante el cual,
ameén de las medidas tradicionales se establecié un Plan de Contingencia
ante poéibles nuevos descensos en [os precios internacionales del petroleo.

Bajo este programa, durante los primeros nueve meses de 1987 mejoraron
los indicadores macroecondmicos, impulsados por la recuperacién de los

precios del petréleo y la renegociacion de la deuda.

d) El Pacto de Solidaridad Econdmica PSE.

La Bolsa Mexicana de Valores, que se habia constifuido en un emblema de
fa supuesta recuperacion del pais, tuvo una caida muy fuerte en el mes de
octubre de 1987.

Ante ello, ya en el marco dei fin del sexenio, el 23 de diciembre de 1987,
justamente en plenas vacaciones decembrinas se dio a la publicidad el PSE
con el propésito de corregir los desérdenes econémicos derivados del crac
bursatil, la devaluacion de noviembre y de manera muy especial la inflacién
galopante.

En un ambiente de desconfianza pues se rumoreaba que se congelarian las
cuentas bancarias y habria mayores devaluaciones del peso, se establecio
lo que muchos consideraron un Plan de Choque heterodoxo parque a
diferencia de otros, pretendia de un golpe intervenir sobre las variables de la
economia, a fin de corregirlas, recurriende a mecanismos del fipo opuesto al
orfodoxismo fondomonetarista, pues entre otras cosas, establecié controles
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de precios, salarios y del tipo de cambio entre otras variables, abandonando

el principio de absoluta libertad economica.

Vista mas de cerca, la estrategia simplemente consistid en castigar los
salarios, a fin de reducir !a demanda y con ello detener los precios. Sus

principales medidas fueron:

» Aumentar 15% los salarios.

« Aumentar un 80%, en promedio, las tarifas de luz, gasolina, teléfono
y ofros servicios publicos.

o Detener el ritmo de deslizamiento del peso

Lo anterior provoco que en el mes de diciembre hubiera una inflacion

superior al 15% y que en enero lo fuera del 15.8%.

El Pacto solo fue a nivel de cupulas y del gobierno, donde este (itimo
informé:  “...vamos a subir tarifas en 80%, ustedes aprovéchense y suban

precios a su criterio, puesto que luego los vamos a congelar’™.

El 28 de marzo de 1988, las autoridades, alentadas por los logros obtenidos
por el PSE, acordaron la estrategia a seguir para lo que restaba de ese afo,

con base en los siguientes puntos:

« No aumentar precios de bienes y servicios publicos.
« Controlar sin aumento los salarios.
« Mantener fijo el tipo de cambio.

« No autorizar aumento a precios sujetos a control.

™ Ortiz Wadgymar, Arturo, Op. Cit. p. 102
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+ Los productos sujetos a registro no podrian incrementar sus precios,
» Los precios de garantia se fijarfan de acuerdo con el calendario
agricola.

Representantes obreros, campesinos y empresariales “manifestaron su
acuerdoe con [a exiension y profundizacién del pacto, por considerar que era
un programia viable que de cumplirse adecuadamente, permitiria estabilizar
la economia y vencer ia inflacién; sin embargo esta estrategia, simplemente,
se basaba en castigar a la parte mas débil de la cuerda, el salario, para
controlar artificialments todo lo demas, por ello, la caida real de los salarios
durante el sexenio en cuestién acusd la tendencia que se observa en el

cuadro 3.6,
CUADRO 3.6
EVOLUCION DE LOS SALARIOS MINIMOS
1982-1988

ANO SALARIO MINIMOC SALARIO REAL
1982 318 100.0
1983 459 83.6
1984 719 81.5
1985 1035 77.2
1986 1766 70.7
1987 5 466 81.1
1988 8 000 51.1

DISMINUCION 2413.5 48.1)

Fuente: El Financiero, Ef Sexenic en Cifras. 30 de agosto de 1987,
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3.3. LA MODERNIZACION ECONOMICA (1989 - 1994)

ta ultima etapa sera la del mercado (acreedor), cuando el ingenio
financiero convocara a solucionar los problemas de financiamiento a través
- B de su precio de la oferta y la demanda y la solicitud ge créditos serd para el

acreedor Iz alternativa a una gama de su portafolic crediticio.

Alicia Girén

La vision neoliberal de lo que deberia ser México continué en el sexenio

1989-1994, aunque con mayor énfasis. En los lineamientos de politica para

el Programa de Gobierno el candidato dei PRI proponia:

"EL RETC DE LA SOBERANIA

Tesis Central: En la actualidad la soberania no sélo es la defensa de la
integridad territorial. E! ejercicio moderno de la soberania descansa en su
nacionalismo democratico y transformador e implica también asegurar de manera
efectiva v permanente la existencia poliica del Estado Nacional frente a la

competencia de los demas Estados..

Propuesia General: Se propone una politica exterior activa que fiene como
proposito cenfral promover siempre el interés de los mexicanos; una politica
exterior al servicio de México que a! defender la soberania nacional permita gque se

dé la soberania popular™.

Proponia la intensificacién de vinculos econdmicos y técnicos sobre una

base estrictamente bilateral, estableciendo:

1) Cooperacion internacional para el desarrollo, especialmente con paises

como Japén, EE.UU., Canada y China.

* B Dia. Lineamientos de Politica para el Programa de Gobierno de Carlos Salinas de Gortari; Suplemento

del XXVI Aniversario, México, lunes 27 de junio de 1988, p-14.
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2) Mayor voluntad de accibn y mejores mecanismos de concertacion y

cooperacién internacional.

3) Nuevos esquemas y formas para ajustar el servicio financiero y la revision

de las practicas comerciales.

4) Nuevas™ opciones en areas de Ihversion, comercio, transformacion
tecnolbgica e intercambio cultural.

Durante los dias finales de 1988 y principios de 1989, se comenté en
repetidas ocasiones que México no participaria en la conformacién de una
zona franca comercial norteamericana que lo involucrara con Canada y EE.
UU., ni estableceria un Tratado de Libre Comercio con este dliimo. Sin
embargo, en junio de 1990, se hizo publica la visita de Carlos Salinas de
Gortari a Washington, solicitando al Presidente de Estados Unidos la
iniciacion de platicas que condujeran a la firma de un Acuerdo de Libre
Caomercio entre ambos paises.

Con anterioridad, en 1989 México habia firmado el llamade Plan Brady, con
el cual se renegocié una deuda externa por casi 100 mil millones de dolares.

Dentro de dicho proceso de renovacion econdmica, ia liberacién comercial
ha jugado un papel protagonico. Al finalizar 1982, México era practicamente
una economia cerrada, La tofalidad de las importaciones se encontraba
sujeta al requisito de permiso pravio y las tasas de la Tarifa del Impuesto
General de Importacién fluctuaban en un rango entre 0 y 100 por ciento.
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Ef alto nivel de la proteccion comercial acentud ! sesgo anti-exportador y la
amplia dispersién arancelaria dio lugar a diferencias en €l tratamiento de los

distintos sectores productivos de] pais.

La; economia mexicana sufrid un profundo proceso de apertura comercial.
El Programa de la liberalizacion puede dividirse, de acuerdo a sus
principales-caracteristicas, en tres etapas que van desde 1983 hasta junio
de 1985; de julio de ese afio, a fines de 1988, y desde diciembre de 1988
hasta 1994, cuya principal caracteristica fue el conjunto de negociaciones
tendientes a la firma del Tratado de Libre Comercio y a la respectiva
aprobacion por parte de los drganos legislativos de Mexico, Canada y
Estados Unidos. Situacién que se dio durante 1983 cuando los cuerpos
parlamentarios de las partes involucradas lo aprobaron.

Se debe destacar, que durante 1993 también se desarrollaron
negociaciones para establecer acuerdos paralelos al TLC, cuya finalidad fue
solventar lagunas dejadas en el documento original, finaimente el 1° de
enero de 1994 entré en vigor el Tratado, sin embargo, la situacion
econdmica y “la economia de la injusticia” de toda la época neoliberal, dio
como resultado que la paz social se quebrantara con el estallido del conflicto
de Chiapas, después de mas de 60 afios de paz interna.

A continuacion se presenta un balance de} sexenio de Carlos Salinas.

Concebido como el sexenio de la modernizacion, sobre la cual se colocaria
a los mexicanos en niveles de bienestar no satisfechos en mas de medio
siglo de la historia reciente del pais; el régimen de Salinas de Gortari arroja
un saldo con graves matices y amplia gama de promesas incumplidas.
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Efectivamente, a principios de los afios 90, nuestro pais fue considerado un
ejemplo“a nivel mundial por el cambio estructural que habla logrado, el
saneamiento de las finanzas publicas y el control de la inflacién que paso
del 160% en 1987 al 12% en 1992.

Pero abajo de estos resultados se encontraba entre ofros aspectos
negativos, un cada vez mas insostenible déficit externo en la balanza en
cuenta corriente, que por ejemplo en 1994 llegd a los 30 mil millones de
délares.

En la medida que el tipo de cambio se utilizé como ancla antiinflacionaria,
nuestra moneda se sobrevalué alimentando un déficit crénico en la balanza
en cuenta corriente de 7.4% del PIB en 1992, 6.5% en 1893 vy 7.7% en
1994, que hube de financiarse con capital externo, en su mayoria de corto
plazo, asi como con deuda externa indexada en détares (tesobonos).

Esta sobrevaluacion cambiaria, aparejada con una liberalizacién comercial

acelerada, dio iugar a una dependencia estructural de la economia.

Por otro iado, como el proceso de apertura se dio en un marco de
liberalizacion financiera y crecimiento del consumo privado, hubo asimismo
un deterioro del ahorro internc que se redujo del 21% al 15% y se amplid la
brecha ahorro - inversion, por lo que el ahorro externo terminé sustituyendo
al interno, no complementandolo.

El resultado global fue que durante el sexenio 1988 - 1994 se importaron
mercancias por 271 mil millones de dblares y la balanza comercial y de
servicios no financieros presentd un déficit de 41 mil millones de délares.
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En el periodo sefialado, ef déficit acumutado en cuenta Corriente ascendi6 a
107 mil millones de délares. El ahorro externo, que en promedio fue de 5.4%
del PiB en el pericdo citado, (100 mit millones de délares), financié entonces
el déficit (86 mil millones de dolares) en la balanza de servicios financieros y

los 41 mil millones sefialados.

De los 100 mil millones de dolares captados, se esfima que mas del 70%
fueron recursos financieros y poco mas del 25% inversioh extranjera directa.
Los altos montos de recursos financieros no hubiera sido posible alcanzarlos
sin altas tasas de interés, ia liberacion de fas cuentas externas de capitales
y lo que se ha denominado la privatizacién del incremento de la deuda
externa mexicana y los ya citados tesobonos, de manera que el total de la

deuda externa de México en 1994 alcanz6 los 162 mil millones de doélares.

Mas aln, en materia social se registraron despropositos profundos ya que,
si bien en 1989 solamente un par de mexicanos encabezaban la lista de
grandes fortunas (mil millones de délares o mas) y alrededor de 40 millones

vivian en condiciones de pobreza extrema.

En elrsexenio, mas de una docena de mexicanos -fundamentalmente del
sector financiero- entran en los listados de los hombres més ricos del
mundo, mientras que el nimero de personas de bajos ingresos en nuestro
pais crece a una tasa de 12 por ciento, y el desempleo tiende a agudizarse

con acelerada dinamica, principalmente en el sector rural.

Durante la administracién, solo se crearon de un millon 500 a un millén 850

mil empleos formales, cuando la demanda anual oscild entre 850 mil y un
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millon 200 mil fuentes de trabajo. Asi, el abatimiento del deterioro de los
principales indicadores sociales -objetivo del régimen- no presenté los
resultados esperados. '

No obstante, sobresale el destino del gasto publico social, que representd
poco mas de 50 por ciento de las erogaciones totales.

Hay que aclarar que los resultados positivos en materia econdmica y
financiera del salinismo se apoyaron fundamentalmente en la privatizacion
de las empresas estatales, las cuales reportaron a la administracién poco
mas de 64 mil millones de pesos.

Por si fuera poco, buena parte de los resultados positivos de la economia
nacional, sobre todo la inflacién, se sustentaron en el deterioro del poder de
compra de las remuneraciones.

Al finalizar 1994, , las reservas de divisas mostraban un descenso de 29%
respecto del nivel existente al 31 de diciembre de 1993, y de 40% al tomar
como referencia febrero de 1894, cuando alcanzaron su nivel histéricamente
mas alto,

Desde esta perspectiva, habia sefiales claras para un ajuste del sector
externo, en un marco donde la planta productiva nacional no sélo afrontaba
presiones desde el exterior al abrirse la economia de nuestro pais, sino que
no contaba con el apoyo del sector financiero, caracterizado por su

ineficiencia, escasez de recursos y con costos elevados del dinero.
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No obstante, la balanza de pagos caminé por una ruta muy distante a las
metas establecidas en los Criterios Generales de Politica Econdmica.
Sobresale el crecimiento progresivo y acelerado del déficit de la cuenta

cormriente, el cual se incrementd en 151% = lo largo del sexenio.

Por lo que se refiere al crecimiento econdmico, los criterios muestran que si
bien el producto interno bruto se duplico en 1989, al lograr una tasa de 3.1%
y al afio siguiente avanzo 4.5%, a partir de 1991 inicid su descenso, cuando

s6lo representd 3.6% y al afio siguiente se sitlio en 2.7%.

Respecto a las finanzas publicas, destaca el saldo superavitario de 1689,
que represento 8.3% del PIB -el mas alfo en la historia econdmica del pais-,
el cual se explica fundamenialmente por los ingresos presupuestaies
derivados de la fiscalizacion, y sobre todo, por la venta de paraestatales
que, aun cuando permitié abatir la carga derivada del pago de intereses de
la deuda externa, dejé en el desempleo a poco mas de 1.5 millones de

trabajadores, casi la planta total de sector educativo.
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CAPITULO 4.

LAS EXPERIENCIAS DE RENEGOCIACION

Después de que en el decenio 1970-1980 se presentara una abundante
liquidez en los circulos internacionales de capitales, debido
fundamentalmente a la presencia de petroddlares y con una banca
internacional que ofrecia amplia predisposicidn para otorgar créditos a las
naciones en desarrollo, a principios de los afios ochenta empieza a hacerse
evidente una resfriccién en los mercados financieros internacionales que se
convertiria a la postre en un severo shock externo para la economia

nacional.

René Villarreal explica que:

“En el segundo semesire de 1981, los efectos de politicas monetarias y fiscales
restrictivas que el mundo industrializade implanta a fin de atacar {a inflacién y ofros
desequilibrios, se traducen en sustanciales incrementos en las tasas de interés y
una disminucién de los flujos de recursos disponibles. Tan sélo para 1981 las tasas
de interés se habian colocade en un nivel fres veces superior que el registrado en
197777,

En el presente capitulo se realiza una panoramica sobre la forma en que el
Estado mexicano afronta el reto de la deuda externa y su servicio a través

de diferentes negociaciones.

* Villameal, René. Op. Cit. p -477.
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4.1 ANTECEDENTES

Como se sefialara en el capitulo segundo, el primer crédito externo de
Meéxico se obtuvo en 1824 de ia casa Goldschmidt de Inglaterra, por un
mbnto de 16 millones de pesos al 5% de interés anual, ‘contratdndose un
nuevo empréstito, de la casa Barclay, por un monto similar, al 6% de interés

anual®, - -

En 1827, problemas internos provocaron gue se suspendiera el pago de la
deuda, tanto en el principal como en los intereses, que en 1830 ascendia a
4 millones de pesos que el Estado mexicano estaba incapacitado para
liquidar, en ese momento se inician las renegociaciones de la deuda ptblica,

situacion gue prevalecera hasta nuestro dias.

La solucion en 1831 fue la de capitalizar los intereses, de tal forma que el

nuevo adeudo ascendid a 34.3 millones de pesos.

Este acuerdo sélo pudo cumplirse durante un afio ya que en el pais
siguieron las luchas y levantamientos. En 1837 se negocié otra conversién
en la que se capitalizarian los intereses y ambos préstamos se fusionarian
formandc uno solo al 5% de interés anual. Como resultado de esto, el
principal ascendié de 34.3 millones de pesos a 46.2 millones, pero los
intereses se siguieron acumulando, llegando a 53.5 millones el monto de ia
deuda en 1843.

En 1846, México logré que se redujera el monto del principai a 51.2 mitiones
de pesos, evitandose la capitalizacion de intereses, pero la guerra con

™ Bazant, Jan. Op. Cit. p -28.
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Estados Unidos impidié hacer los pagos, acumulandose nuevamente los
intereses. o

La guerra con Estados Unidos termind con la cesion de mas de una tercera
parte del territorio nacional en 1848. En este momento se volvié a negociar
la deuda Inglesa y se acordd que el interés vencido y adeudado se
consideraria pagado con 2.5 millones de délares procedentes de la
indemnizacién estadounidense; que el capital de la deuda no aumentaria,
quedandose en los 51.2 millones de pesos (10.241,650 libras esterlinas), v
que el interés se reducirfa del 5 al 3%. {(cuadro 4.1)

CUADRO 4.1

CONVERSION DE LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO, 1850
(libras esterlinas)

INTERESES VENCIDOS(NUEVE SEMESTRES ,
10. DE ENERO DE 1847 A 10. DE ENERO DE . 23043716
1851) |

MENOS PAGOS A GUENTA! 177 053 8

PERMISO DE ALGODON

REMISIONES DE ADUANAS CONTRA EL 215 962 4

BANCO DE LONDRES (1846-1850)

PARTE DE LA INDEMNIZACION 500 000 O -893 01512
NORTEAMERICANA

SALDO ADEUDADO POR INTERESES 1411355 13
VENCIDOS

CAPITAL DE LA DEUDA AL 5% ' 10 241 860 0
TOTAL: 11 653 005 13
MENOS CANGELACION DE LOS INTERESES 1411355 13
VENCIDOS

DEUDA NUEVA AL 3% IGUAL A LA ViEJA 10 241 660 0

Fuente Bazant, Jan: National Debt of Mexico. p -37.
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Hasta 1853 México pago puntualmente los intereses y amorhzacaones pero
nuevamente los problemas internos y la intervencion francesa de 1862-
1867, impidieron cumplir con el servicio de ia deuda cuyo capital permanecio

sin cambiar hasta su rescate mediante el empréstito de 1888.

La deuda total mexicana, pese a las frecuentes guerras en que se vio
envueito el pais, aumenté relativamente poco entre 1821 y 1875 (cuadros
4.2 y 4.3). Varias deudas fueron desconocidas en el curso de este periodo.
La mayor parte de la deuda interior fue redimida con la indemnizacién
norteamericana por la cesion del territorio y sobre todo después, al

nacionalizarse los bienes eclesiasticos.
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CUADRO 4.2 o

)

CAPITAL DE LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO 1821-1875
- (miles de libras esterlinas)

EMISIONES _ CAPITAL AMORTIZA SALDO INCREMENTO  NUEVO
CION DE LA DEUDA TOTAL DE
- LA DEUDA
GOLDSCHMIDT
{5%)
1824-1831 3 200 1069 2130 639 2769
1831-1837 2769 673 3 443
BARCLAY (6%)
1824-1831 3200 49 3150 945 4098
1831-1837 4006 1195 5 291
AMBOS (5%)
10. OCT. 1837 8734
CONVERSION . 512
TOTAL: 9 247
NUEVA
EMISION AL
5%
1838-1843 - 9247 1467 10 714
1844-1846 10 714 -473 10 242
1847-1875 10 242 -10 242

Fuente: L111. Bazant, Jan. National Debt of Mexico. p -42, En los aflos 1838-1875 no se efectuaron
amortizaciones.
Nota: Aproximaciones ai millar.
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CUADRO 4.3
INTERESES DE LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO
1824-1875
(miles de libras esterlinas)

EMISIONES INTERESES INTERESES SALDO
PAGADEROS PAGADOS PENDIENTE
ACUMULADO
GOLDSCHMIDT
(5%)
1824-1831 896 497 399
1831-1837 740 66 674
BARCLAY (6%)
1824-1831 1184 475 709
1831-1837 1314 118 1196
FUSION DE
AMBOS (5%)
1838-1843 1387 779 608
1844-1846 769 279 489
1847-1850 2 304 893 1411
1851-1863 3841 922 2919
1863-1867 - - 2919
1867-1875 2458 - 5 377

Fuente: Bazant, Jan. National Debt. of Mexico. p 46
NOTA: Aproximaciones al miliar.
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La deuda inglesa se conservé en los 51 millones de pesos autorizados en
1846. Esto explica la permanencia de la deuda en un nivel que para
aquellos tiempos podia considerarse razonable.

Después de la repulsa total a la intervencién extranjera en 1867, México
desconocio las deudas contraidas por Maximiliano, asi como los arreglos
sobre la deuda contraida en Londres.

Juérez reconocié el monto del empréstiio como estaba antes de la
intervencion, pero el servicio de la deuda continué suspendido por la

escasez de recursos.

En estas condiciones no era posible conseguir crédite. México quedaba
libre para desarrollarse en un ambiente de paz, pero sin ayuda externa. El
pals se empieza a incorporar a la economia mundial a través de la
construccién ferroviaria y la expansién de su comercio exterior. Esto
suponia en aquélla época, acceso al capital de inversion de los paises mas
desarrollados y a los empréstitos exteriores; éstos eran posibles solamente,
previo arreglo sobre la deuda exterior contralda en Londres.

La nueva negociacién se ilevé a cabo a través de la Conversién Dublan, en
la que ambas partes (deudores-tenedores) hicieron concesiones. México se
reservo el derecho de rescatar hasta 1890 ja deuda contraida con Londres.
De este modo se restablecié su crédito y en 1888 contraid con la firma
Bleichroeder de Beriin, un préstamo de 52.5 millones de pesos al 6%. Con
este préstamo pagé Ia deuda contraida en Londres.
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A partir de ese momento, la deuda empezo a crecer, durante el porfiriato
llegd a 220 millones de ddlares sin contar el empréstité ‘de 1888 que fuera
para rescatar las deudas primitivas.

En 1899, el gobierno mexicano solicité un nuevo emprésfito que le serviria
para la conversion y reembolso de los préstamos de 1888, 1890 y 1893, asi
como la del ferrocarril-de Tehuantepec, para lo cual emitiria un empréstito
consolidado por 22.7 millones de libras esterlinas al interés del 5% anual. Al
respecto, el entonces Secretario de Hacienda Limantour sefiald que los
beneficios de tal conversion derivaban del ahorro de recursos gue se
generaba (1.6 millones de libras estetlinas), y en la mejoria de las
condiciones de la hacienda publica del pais {(se podria disponer de las
contribuciones directas en el Distrito Federal).

En 19810, el gobiemo realizd otra operacion de conversion, ahora para
redimir la conversién de 1899. Esta operacion fue conocida como “Deuda
Exterior Mexicana del 4% oro de 1910”, con la cual se sustituyd la deuda
sefialada cuya tasa acordada era del 5%, por ofra, con las mismas
garantias, pero establecida a una fasa del 4%. La principal ventaja de tal
operacion fue que no obstante que el ahorro anual era pequefio (83 mil

libras), el piazo de amortizacion se redujo.

La deuda exterior fotal de México aumenté de 83 millones en 1875 a 220
millones de délares en 1910, crecimiento mucho mayor que el del periodo
1825-1875, pero el servicio de la deuda aumento de 17 millones en 1895 a
26 millones en 1910, a pesar de la devaluacion del peso (cuadro 4.4). Esta
carga representaba el 23% de los ingresos ordinarios, proporcion elevada

pero tolerable en condiciones de progreso material.
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CUADRO 4.4 .
SERVICIO DE LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

1895-1911
—ANO SERVICIO DE LA PORCENTAJE DE
DEUDA LOS INGRESOS
_ {miles de pesos) ORDINARICS

1895-96 _ 17 000 38.0
1898-90 20 000 37.5
1902-03 22 000 30.0
1905-06 27 000 26.1
1908-09 26 000 26.6
1910-11 26 000 23.7

Fuente: Bazant, Jan. National Debt. of Mexico. p -66

Los afios de revolucion representaron un retraso econdmico, por lo que, el
gobierno tuvo que solicitar dos préstamos a una firma norteamericana por
20 millones de dolares a corto plazo y un préstamo de 30 miilones de
délares a Europa, ademas de verse obligado a suspender el servicio de la
deuda, lo que llevd al pais a firmar en 1922 un convenio superior a sus
posibilidades econdmicas, en este arreglo Hamado De la Huerta-Lamont,
Mexico aceptd deber mas de 500 millones de ddlares, diferencia notable si
se compara con los 220 millohes de ddlares que se debian en 1910,

Despues de este arreglo, se negociaron algunos ofros un poco mas
favorables para México:
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En 1925, La Enmienda Pani, excluyé los bonos ferroviarios de la deuda
exterior a cambio de la devolucién de las lineas a la compariia propietaria
pero los pagos derivados de esta enmienda, resultaron fodavia excesivos

para las posiblilidades del pais y se suspendieron en 1928.

En 1929, se firmé el Convenio Montes de Oca-Lamont, que fue mas
accesible; el capital de la deuda se fijé en 267 millones de dolares
(excluyendo la deuda del ferrocarril} pero se cancelaron los intereses
vencidos desde 1914 hasta 1930, por 211 millones de ddlares. Este

convenio nunca entrd en vigor.

La Gran Depresion de los afios treinta y sus consecuencias, cambiaron el
panorama para México. Surgid mayor autonomia financiera y monetaria y
México empezd a hacer de su politica un instrumento cada vez mas (til a los

propésitos generales de desarrollo.

Las circunstancias economicas originadas por {a Segunda Guerra Mundial
presentaron una oporiunidad para llegar a un acuerdo definitivo con los
acreedores, que se firmé en los tratados de 1942 y 19486.

El Convenio de 1942, redujo el principal de las deudas, fijado en el acuerdo
Montes de Oca-Lamont en 230 millones de dolares. Mediante nuevos tipos
de conversion, se logré que México solo pagara un peso por cada dolar, de

modo que debia 230 millones de pesos.

Los intereses vencidos se cancelaron, [a deuda exierior por concepto de
capital e intereses se redujo en mas del 90%. El Convenio de 1946 tuvo por

objeto el arreglo de la deuda ferroviaria. Los Ferrocarriles habian sido
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expropiados en 1937, asumiendo el gobierno de México todas las
obligaciones ya incluidas en el acuerdo de 1922 y excluidas de la deuda
publica de 1925,

La deuda exterior total directa y ferrocarrilera por cabital e intereses,
ascendia antes de los convenios a 1 067 millones de délares, después de
ellos a 100°miliones. Esto fue completamente acorde con las posibilidades
econdmicas del pals.

En 1948 se dio término ai proceso de negociaciones de los convenios sobre
las viejas deudas del siglo XIX y de la Revolucién. A partir de 1942-1946 se
inicié la gradual liquidacion de esa deuda que culminé en 1960 cuando el
gobiernc mexicano decidié liquidarla por completo.

Es asi como se logrd restablecer el crédito externo de México y se inicié una
nueva etapa de dicho endeudamiento como parte del proceso de
financiamiento del desarrolio econdmico dentro de las normas de los
organismos internacionales de postguerra y por medio de gestiones
bilaterales que han evolucionado hasta lograr que el pais tenga acceso a las
holsas de valores del exterior.

4,2 ACUERDO DE AGOSTO DE 1983

Debe subrayarse que en lo que respecta al saldo de la deuda externa en
1982 existen datos dispares, lo mismo e INEGI reporta, en nimeros
redondos una cifra de 64 mil millones de ddlares, que otros autores sefialan
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63 mil millones vy considerando la deuda externa privada se eleva a los 90

mil millones de dolares.

Para Gerardo Guajardo Cantl:

«...2l probtema de la crisis internacional de fa deuda estalld en agosto de 1983,
cuando México anuncié gue no podia continuar sirviendo su deuda debido a que
sus reservas internacionales se habian agotado ... Su deuda de casi 90 mil millones
de ddélares generaba pagos por intereses de mas de 12 mil millones anuales,
equivalentes al promedio anual de las exportaciones totales de bienes y servicios
del pais entre 1978 y 1681777

La historia de la reestructuracion de la deuda mexicana, en la etapa
neoliberal, estd constituida por una lista muy larga de innovaciones
financieras que resultan asombrosas, tanto por los montos involucrados

como por las técnicas de financiamiento desarrolladas en el proceso.

Un estudio del Bance Mundial destaca que:

“...ante el agotamiento de sus reservas y con una deuda externa en 1982 de 89 mil
600 millones de ddlares y un servicio de 15 mil 600 millones de dblares, México
enfrentd la necesidad de reesiruciurar su perfil de vencimiento -publicos v privados-
, reducir el servicio de la deuda y obtener recursos frescos™,

Bajo este esquema, México solicitd en ese afio, la reestructuracion de 23 mil
millones de délares a un plazo de ocho afios, con cuatro de gracia, es decir,
con vencimiento en 1994, precisamente en diciembre de ese afio.
Asimismo, en agosto de 1983 se lograron acuerdos para reestructurar 2 mil
millones de ddlares con el Club de Paris ademas de 12 mil millones de la

¥ Guajardo Cantd, Gerardo, et. al.. Impacta de la Renegociacion de la Deuda Externa en la Estructura
Fi) jera de los B IMEF, México, 1990, p -7.
® Mexico: Afrer the Qil Boom. World Bank, EE. UU., junio de 1987, p -76.
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deuda privada, asi como un crédito complementaric por 5 mil millones de

délares con un plazo de seis afios y tres de gracia.

Superada la contingencia de esta primera etapa critica, México inicié en
1é84 un proceso de negociacién con los acreedores internacionales que
tenia como finalidad sentar, aparentemente, las bases para una solucién
duradera de ia deuda externa que evitara seguir incurriendo en un ciclo
permanente y cada vez mas socorrido de negociaciones.

4.3 ACUERDO DE SEPTIEMBRE DE 1984

A pesar del ajuste macroecondmico iniciado en 1982 y 1983 cuando
aparecieron sefales de reactivacion aunque fueran moderadas, volvieron a
manifestarse los factores que tiradicionalmente habjan restringido el
crecimiento. Esto quedd demostrado, por ejemplo, en la reduccidn de la
balanza comercial, lo que condujo a que el gobierno mexicano, nuevamente,
estuviera incapacitado para hacer frente a sus compromisos financieros con
la comunidad internacional. Lo cual dio lugar a que se iniciara la segunda
fase de las negociaciones de la deuda mexicana (1984-1985) que “...produjo
la reprogramacion a largo plazo de los montos de capital de la deuda
externa del pals"™,

El Convenio para la Reprogramacion Multianual (CRMA) afectaba las
amortizaciones a mediano plazo de la deuda plblica que venceria en 1985-
1990, por un monto de 48.7 mil millones de dolares. Este total incluia casi
24 mil millones de amortizaciones que ya hablan sido reprogramadas
durante Ja primera fase de la reestructuracion. Los infereses cargados a la

" Roett, Riordan. México y Estados Unidos; El Manejo de la Relacion; Siglo XXI, México, 1990, p -108.
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deuda se redujeron en toda la deuda consolidada, a up promedio de 1-1/8%

sobre 1 libor (London International Bank Ordinary Rate). -

El CRMA, que en su momento fue considerado un gran avance en el
pfocesb de manejo de la deuda, en realidad no fue sino un modesto avance
que reflejaba la verdadera capacidad de pago de México en 1984-1 985. El
flujo de divisas a México habia mejorado desde el colapso de 1982, pero el
pais casi no podia cumplir con las obligaciones impuestas por los intereses.
Cumplir con la montaina de pagos por concepto de amortizacion no tenia
cabida ni en 1985 ni después, a menos de que se diera un ingreso

importante de préstamos frescos de la banca comercial.

Después de la segunda fase de reestructuracion de la deuda mexicana, la
mayor preocupacion de las autoridades y de los acreedores de la banca
comercial fue mantener el flujo de los intereses en los préstamos a largo

plazo.

Aungue el CRMA no contenia ninguna referencia explicita a dinero fresco, la
tercera fase de la reestructuracién de la deuda 1986-1987, conté con un
entendimiento implicito: los acreedores estarian dispuestos a proporcionar
grandes cantidades de dinero fresco en caso de alguna contingencia. Sin
embargo, cuando se firmo el CRMA, pocos previnieron que la emergencia
se presentaria tan pronto. El terremoto ocurrido en el Distritc; Federal en
septiembre de 1985 coincidié con un periodo de debilidad en los precios del

petréleo.

Para mediados de 1886, los precios del petrélec mexicano ya habian caido
a menos de ocho délares por barril. (Los calculos oficiales de Meéxico para
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llegar al CRMA habian partido de la hipétesis de un precioc promedio de 27
doélares por barril en 1986). -

4.4 ACUERDO DE SEPTIEMBRE DE 1986 (PLAN BAKER)

La crisis de liquidez de 1986 condujo a la que en su momento se considerd
la mayor operacion de rescate que haya habido en el proceso de manejo de
la deuda con un paguete de dinero fresco por 12 mil millones de délares.

Esta operaciéon incluia un programa de emergencia de 18 meses,
rapidamente negociado con el FMI, por cerca de 1.7 mil millones de dolares
de ayuda proporcionados por el Fondo. A ellos se agregaron algunos
préstamos del Banco Mundial, dentro de su politica de desembolso rapido
para respaldar diversos programas del gobierno mexicano.

Para septiembre se habfa convenido con los acreedores oficiales del
gobierno gque se programarian 1.8 mil millones de dédlares por concepto de
vencimientos y obligaciones y que se refinanciaria el 60% de los intereses
gue se debieran a los acreedores oficiales en 1986-1987. El paquete
también contenia el primer préstamo importante del gobierno japonés, por
mil millones de ddlares concedido por el EXIMBANK.

Esta manifestacion de apoyo oficial habia sido concertada por Estados
Unidos. Al efecto, Paul Volcker, Director de la Reserva Federal, habia
desempefiado un papel activo con objeto de obtener la cooperacién de los
bancos comerciales.
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Los minuciosos arreglos financieros -particularmente la decision de dividir la
solicitud_de financiamiente por 12 mil millones, presentada por México, en
partes iguales entre acreedores bancarios oficiales y privados- fueron
elaborados en secreto por la Reserva Federal, el Tesoro, el FMI y las

nuevas autoridades financieras de México.

El acuerdo se presentd como un hecho a los directivos de los bancos
acreedores mas importantes, en una reunién convocada apresuradamente
en Washington a finales de julic de 1986. En la solicitud mexicana se
implicaba, sin decirlo, que la pariicipacion de la banca comercial, siguiendo
mas o menos los lineamientos sugeridos, era la tnica manera de evitar una

moratoria unilateral mexicana.

Las negociaciones que siguieron entre México y los bancos fueron dificiles,
pero hacia finales de septiembre de 1986 se habia llegado a un acuerdo:
proporcionar 6 mil millones de dolares frescos que serian enfregados en
1986-1987 (el monto incluia mil millones de cofinanciamiento con el Banco
Mundial).

Dichas negociaciones también fueron importantes por otras dos
concesiones que se otorgaron a México. En primer lugar, los pagos
diferidos de los préstamos sobre el grueso de la deuda det sector publico de
México (43.7 mil miliones de ddlares) fueron colocados abajo de la barrera
psicolégica del 1% sobre la libor (el margen real negociado fue del 13/16 de
1%). En segundo, estas negociaciones con los bancos sefialaban ia
primera aparicién de los préstamos de contingencia en una renegociacion

con Améerica Latina.
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Los bancos aceptaron entregar dinero fresco (ademas de los 6 mil millones)
si los precios del petroleo volvian a bajar o si el crecimiento econémico de
México no se recuperaba a un nivel minimo para principios de 1987.

El esquema de renegociacion se basé, en una iniciativa reaiizada en 1985,
por el Secretario del Tesoro estadounidense James Baker, quien propuso
reformar la estrategia para tratar la deuda de los paises en vias de
desarrolio con base en los siguientes puntos.

¢ El crecimiento de la inversion, la produccién y las exportaciones de los
paises deudores para mejorar sus posibilidades de pago

« Continuar con el financiamiento a través de nuevos préstamos con el fin de
lograr el desarrollo

e implantacién de reformas econémicas en los paises deudores

.

« Busqueda de soluciones para cada caso en particular®,

Un panorama esquematico deif calendario de amortizaciones después de la
reestructuracion de 1986 - 1987, seria el siguiente:

8 YWilliamson, M. L. The Role of Banking Regulation the Third World Debt Strategies, Oversias, EE. UU.,
1992, p -39.
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CUADRO 4.6
AMORTIZACIONES DE LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO 1986-2006

ANO ANTES DESPUES
(millones de pesos) (millones de pesos)
T 1986 1208 ~ 258
1987 513 0
1988 i} 1016 o
1989 3000 572
1990 3499 1897
1991 4291 1897
1992 4803 1897
1993 5293 1897
1994 5492 1606
1995 5582 1026
19986 5811 2623
1997 6091 1872
1998 6118 2666
Total (52717)
1909 3182
2000 3672
2001 3652
2002 5609
2003 5839
2004 6120
2005 13072
2006 3072
Total 52429

Fuente: Tomado de Villarreal, René. Op Cit p -484
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4.5 LA CAPITALIZACION DE PASIVOS (SWAPS)

La cuarta etapa de la renegociacién se suscitd debido a la magnitud del
problema de la deuda externa que obligd a la busqueda de nuevas
estrategias para reducir el monto y el servicio, conclu}}éndose que una
buena alternativa era intercambiar (swap en inglés) deuda por documentos
cuasi bursatiles con descuento, con lo que de abril de 1986 a octubre de
1987 se logrd una cancelacién de deuda de 2 mil 488 millones con
inversiones productivas por 2 mil 126 millones, lograndose un ahorro neto
de capital por 62 millones. A este mecanismo se le conoce como Programa
de Intercambio de Deuda Publica por Capital o swaps.

4.6 PROGRAMA DE CONVERSION DE PRESTAMOS EN BONOS (BONO
CUPON CERO})

Este mecanismo consistié en un tipo de intercambio de deuda por valores
promovido por el gobierno de México con el apoyo del Morgan Guaranty
Trust. Su importancia en la crisis de la deuda se debe a que fue el inicio de
una nueva estrategia en la que se demostré el interés de ciertos bancos
acreedores para aceptar las consecuencias regulatorias y contables de
conceder una cancelacion parcial del principal de su exposicion a palses en
desarrolle o de ia reduccién de intereses, '

En esta propuesta México invité a los bancos para intercambiar una porcion
de su deuda mexicana elegibie por Bonos con Colateral y Tasas de Interés
Flotantes (Collateralized Floating Rate Bonds), por un monto de hasta 10
miliones de délares. El principal de los bonos tenia un vencimiento de 20
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afios y su pago seria respaldado en su vencimiento por una emisién

especiafde Bonos Cupon Cero del Tesoro de los Estados Unidos.

Los bonos producirian un interés semestral mayor a la fasa de interés que
en ese‘momento se aplicaba a la deuda mexicana. Cada banco que
estuviera interesado participaria en una subasta donde ofreciera el
descuento que estaba dispuesto a aceptar. México decidiria cudles

proposiciones le eran convenientes.

Generalmente cada banco reconoceria una pérdida o ganancia contable
basada en la diferencia entre el valor en libros de la deuda que estaba
intercambiando y el valor de los bonos que estaba recibiendo a cambio.
Ademas, si los bonos eran eventualmente comerciados con un descuento
en el mercado secundario, los bancos, duefios de dichos bonos podrian

verse en la necesidad de reconocer pérdidas adicionales.
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CUADRO 4.6

REESTRUCTURACIONES DE MEXICO
(millones de ddlares)

“ETAPA MONTO PLAZO CREDITOS - PLAZO
REESTRUCTU NUEVOS
RADO
Primera
1982 23 150 8 afios 5000 6 afios con 3
1983 12 000 8 afios con 4 de gracia
de gracia
Segunda 10 afios con §
1984/85 48 000 14 afos 3 800 de gracia
Tercera
1986/87 43 700 20 afioscon 7 6 000 12 afios con 5
de gracia de gracia
Cuarta Programa de
1986/87 Swaps Emision nfd n/d n/d
1987/88 de Bonos,
Cupén Cero

Fuente: Tabla elaborada con informacion del libro Deuda Externa. Cuadernos de Renovacién
Nacional del F.C.E. 1988.

4.7 LA RENEGOCIACION DE 1982 (PLAN BRADY)

El Secretario del Tesoro de Estados Unidos durante el periodo del
presidente George Bush, Nicholas Brady, estruciurd un plan para el
tratamientc de la deuda externa para los paises en vias de desarrollo similar

al de James Baker, consistente, en las siguientes medidas:
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« La banca comercial debe aceptar programas de alivio que involucren la
condonacion parcial de la deuda y reducciones en los pagos de intereses

» Los paises deudores tendran acceso a nuevos préstamos, tanto de la

banca comercial como de los organismos multilaterales

» Los paises desarrollados aumentaran sustancialmente sus aportaciones a

los organismos muliilaterales

. Se disefiaran mecanismos para que los paises deudores reciban mas
inversion extranjera y para promover el regreso de capitales fugados

. Los paises deudores deberan aplicar medidas eficaces de reforma
econdmica y saneamiento de las finanzas publicas

« Se permitiran acuerdos particulares entre los bancos acreedores y los
paises deudores

« No se permitiran las negociaciones conjuntas con varios paises deudores

De acuerdo con el Segundo Informe de Ejecucién del Plan Nacional de
Desarrollo 1989-1924:

=__el Convenio de Facilidad Ampliada suscrito con el Banco Mundial por el periodo
1989-1992 el dia 4 de febrero de 1980, concrets el esfuerzo de renegociacion de la
deuda externa iniciado en 1988, permitiendo al pais asegurar recursos netos de los
organismos financieros intemnacionales durante un pericdo suficientemente largo y
para eliminar incerlidumbre de las negociaciones recurrentes, situacién que ha
propiciado una significativa mejoria en las expectativas de los agentes

econdmicos™!.

| E] Mercado de Valores; Nafin, México, No. 9, mayo lo. de 1991, p -2
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Desde Tuego gue este Convenio fortalecié las politicas neoliberales
mediante la suscripcidn de una Carta de Intencién con el Banco Mundial, de
fecha 11 de abril de 1989 y la deuda externa se sﬁuaba en 80 mil 7561.8
millones de délares®.

En general, con el Plan Brady efectivamente se logro un ahorro por 7 mil
millones de délares, a cambio de que los bancos extranjeros cbtuvieran
acciones de empresas paraestatales desincorporadas a ftravés dei
mecanismo de los swaps, en una negociacion que involucrd 48.5 miles de
millones de délares de deuda que se denomind vigja, y de la cual se
obtuvieron descuentos del 35% que se concretarcn en la cifra arriba citada.

Adicionalmente se obtuvo un descuento de una tasa de interés de 9.81%
(prime rate), al 6.25% (iasa libor), asi como la posibilidad de coniratar
nuevos créditos.

# El Mercado de Valores; Nafin, México, No. 12, junio 15 de 1952. p -12.
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CAPITULO 5.

FUENTES DE FINANCIAMIENTO EXTERNO .

Al cierre del segundo. trimestre de 1996, en su Informe sobre la Situacion
Econdmica, las Finanzas y la Deuda Publica, presentado por el Ejecutivo
Federal, los principales acreedores de México eran: Estados Unidos con
34.5%: Banco Mundial y Banco Interamericano de Deasarrollo: 17.7%; Japon:
14.5%; Inglaterra: 8.4%; Alemania: 5.7%; Francia: 4.4%; Suiza: 3.2%;
Canada: 3.1%; Espafia: 1.8% y el 6.7% restante a un conjunto de 38

paises®.

No obstante que el peso de los paises es superior al de los organismos
internacionales, no se puede pasar por alio que es en el seno de las
instituciones internacionales donde los paises desarrolados contindan
poniéndose de acuerdo sobre las politicas a seguir en torno a sus relaciones
con los demas paises, por o que es necesario comprender los mecanismos
y los objetivos del trabajo de dichas organizaciones financieras, aun cuando

no sean los principales acreedores contemporaneos de México.

En este orden de ideas, a continuacion se hace una revision de las
caracteristicas de fos principales organismos financieros internacionales,

asi como de algunos instrumentos alternativos de deuda publica.

% E| Mercado de Valores; Nafin, México, No. 10, octubre de 1996, p -41.
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5.1 FONDO MONETARIO INTERNACIONAL (FMI)

Ei Fondo Monetario Internacional fue creado en la conferencia de Bretton
Woods en 1944. Sus objetivos basicos son:

» Consultar y colaborar en la resolucion 'de los problemas monetarios
internacionales i

» Ayudar a la expansion del comercio internacional

« Vigilar la paridad monetaria en relacion con el oro o con el ddlar

norteamericano
e Poner a disposicién de los palses asociados los recursos del propio Fondo

Los pafses miembros del FMI se comprometen a proteger |a estabilidad de
los cambios financieros, a no modificar las partidas sin previa consulta con
el Fondo. Este, a su vez, dara su aprobacién a las propuestas realizadas
en determinadas condiciones, cuando compruebe que dichas
moedificaciones soh necesarias para corregir un desequilibrio fundamental o
estén basadas en razones de politica social o interna del miembro
propanente.

En los Ultimos afios, el FMI ha participado en la elaboracion y vigilancia de
los programas econdmicos de estabilizacién en los paises deudores. Ei
documento que materializa el compromiso del pais deudor es ia llamada
Carta de Intencion. Este documento es entregado por los palses solicitantes
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de un crédito al FMI, por medio del cual se comprometen a aplicar una serie
de medidas economicas internas con el fin de superar problemas graves de

balanza de pagos.

Dicho documento debe presentarse al Fondo cuando se solicitan los apoyos
financieros de elevados montos, que reciben el trato de préstamos

altamente condicionados.

La liberacion de los montos solicitados se puede ver interrumpida en caso
de que no se cumplan las condiciones o metas asumidas en la Carta de

Intencion.

5.2 BANCO MUNDIAL (BM)

El Banco Mundial fue constituido también en Bretton Woods bajo el nombre
de Banco Internacional de Reconstruccién y Desarrollo (BIRD) en 1944. Sus
principales fines son:

eAyudar a la reconstruccion y el desarrollo de los paises asociados

sFacilitar préstamos y garantias para promover la capitalizacion privada
sPromover el desarrollo del comercio internacional

En lineas generales, las actividades del BM se dirigen a los préstamos

masivos para financiamiento de grandes proyectos auspiciados vy

garantizados por el pais solicitante.
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Actualmente es el organismo financiero internacional que se encarga de la
promocion para el desartrollo de los Palses del Tercer Mundo. Es una
organizacion que engloba fires agencias, Banco Internacional de
Recons;truccién y Fomento (BIRF), la Corporacion Financiera internacional
(CFD) y la Asociacion Internacional de Fomento (AlF).

La CIF apova el crecimiento de empresas productivas probadas en los

Paises de Tercer Mundo, pudiendo actuar como prestamistas o accionistas.

La AIF asiste a los paises en desarrollo, pero concentrandose en los mas
pobres, otorgandoles recursos en condiciones gue suponen una carga
menos pesada para su balanza de pagos y a la vez exentos de interés.

El BIRF es la agencia mas importante del Banco Mundial. Sus préstamos
se conceden a los paises en desarrollo gue tienen un crecimiento
econdémico mas avanzado. El BIRF cuenta con dos tipos de programas
sectoriales, a través de los cuales que e! Banco desembolsa recursos para
financiar proyectos sectoriales y de ajuste estructural.

5.3 CLUB DE PARIS

Es una organizacion multilateral de caracter informal que agrupa a las
agencias gubernamentales de palses de la OCDE, en la que el gobierno
francés proporciona los servicios de Secretariado Técnico y ejerce la
Presidencia. En este foro se reesfructuran créditos gubernamentales de
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largo plazo, con un vencimiento original mayor a un afio, a los sectores

pﬁblicos_y privados de paises deudores.

El proceso de negociacién para reestructurar los adeudos de un pais con los

miembrés del Club, comprende dos fases:

e La primeéra consiste en deliberaciones multilaterales que serviran de
marco para la firma del acuerdo en el que se contienen los principios a

que esta sujeta la reestructuracion.

e La segunda es una serie de negociaciones bilaterales entre el pais deudor
y cada uno de los paises acreedores, para definir los puntos no tratados
en el acuerdo multilateral, asi como los mecanismos de operacién para

Hlevar a cabo dicha reestructuracion.

Un requisito indispensable para liegar a un acuerdo con el Club de Paris es
la carta de intencién que, para ajustar su economia, debié firmar el pais

solicitante.
5.4 GRUPQ ASESOR DE BANCOS

El Grupo Asesor de Bancos fue creado al inicio de las negociaciones de
1982, dada la imposibilidad fisica de negociar directamente con cada una de
las 784 instituciones bancarias que en ese momento eran acreedoras del

pais.
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Este grupe asesor se integré por 13 bancos, los principales acreedores de
México, siete de Estados Unidos y seis de otras nacionalidades. Los
integrantes, por orden alfabético son:

Bank of America N.T. y 8.A. (Estados Unidos)
Bank of Montreal {(Canada)

Bank of Tokyo Ltd (Japén)

Bankers Trust Co. (Estados Unidos)

Chase Manhattan Bank N.A. (Estados Unidos)
Chemical Bank (Estados Unidos)

Citibank N.A. (Estados Unidos)

Deutsche Bank A.G. (Alemania Federal)
Lloyds Bank International Lid. (Gran Bretafia)

L B T o

©

10. Manufactures Hannover Trust Co of N.Y. (Estados Unidos)
11. Morgan Guaranty Trust Co. of N.Y. (Estados Unidos)

12. Societe Generale (Francia)

13. Swiss Bank Corporation (Suiza)

£l Grupo Asesor desarrolla las siguientes actividades:

« Funciona como vinculo entre el deudor y sus bancos acreedores; actia
informalmente en representacién y como lazo de comunicacién con los
demas bancos, informande el avance de las negociaciones y los acuerdos
alcanzados

« En este grupo se negocian los proyectos de reestructuracion con el fin de

que se consideren todos los factores que se encuentran involucrados
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« Sirve de apoyo en las negociaciones con otros bancos, ya que cuando se
aprueba el proyecto de reestructuracion, los bancos lideres necesitan
encontrar ! apoyo de los otros bancos para que dichos proyectos lieguen a

implantarse.

+ Este grupo también funciona como transmisor de informacion de
naturaleza téchica, financiera y economica entre los gobiernos, los

organismos financieros internacionales y los bancos.

« Finalmente, este Grupo actia en las negociaciones como representante

formal de la Comunidad Bancaria Internacional frente al pais deudor.
5.5 BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO

Fue constituido en 1857 por Estados Unidos y sus miembros son paises
latinoamericanos. Su sede social esta en Washington. Sus fines son
similares a los del Banco Internacional de Reconstruccion y Desarrollo
(BIRD), aunque se limita a operar en el ambito de los paises fundadores y
en algln ofro que excepcionalmente sea de interés para los miembros
integrantes. Pretende ayudar al desarrollo de los paises con una economia

mas débil.
5.6 TITULOS GUBERNAMENTALES

Entre los instrumentos que el Estado mexicano ha utilizado ya sea para

obtener recursos frescos o para la renegociacion de la deuda externa

136



pueden mencionarse: los bonos cupdn cero, tanto a la par como de
descuento de las modalidades Brady y Morgan.

En realidad cualquier titulo que involucre intercambio recibe el nombre de
swap, al respecto Javier Gavito y Pablo S. Reyes explican que “...dado que
la concertacién global que pretendia resolver el problema otorgando en
forma generalizada mayores préstamos no funcioné, adquirieron vigencia
los lineamientos de los Planes Brady y Baker que proponen que a iravés de
una agencia internacional, ya sea el BM o el FMI se disefien mecanismos
para reducir el monto de la deuda aprovechando las cotizaciones en el
mercado secundario”®,

Por io tanto todas las modalidades de bonos cumplen con la caracteristica

de ser intercambios de deuda.

Bonos Cupén Cero.- Los bonos cupén cero son instrumentos de inversion
a largo plazo, usuaimente de 10 a 30 afios, cuyo rendimiento se reinvierte
continuamente. La tasa de estos instrumentos es fijada al momento de su
compra y no varia durante la tenencia del titulo. En general estos bohos sonh
emitidos por las tesorerias de los gobiernos y son considerados de alta
confiabilidad.

Un ejemplo de utilizacion de este mecanismo se tiene en la operacion
realizada por México, donde se utilizdé la compra de bonos del Tesoro
norteamericanc a un vencimiento de 20 afios por un monto equivalente a la
emisién, con‘ io cual se garantiza a los banqueros el pago del principal de

% Gavito Mohar, Javier, et. al. Deuda Externay Crecimiento Econdmico, IMEF, México, 1990, pp. 81-82,
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dichos bonos mexicanos al tiempo que se asegura la fuente de recursos

para cubririos.

Este esquema ha sido utilizado en el tratamiento de la deuda privada,
siendo e.;l anico caso de deuda soberana la emision de bonos cupén cero del
gobierno mexicano. La operacion consiste en intercambiar, con los bancos
que estén dispuestos a hacerlo, montos de la deuda actual considerando
ciero descuento (negociable caso por caso) por bonos gue lleven a algun

tipo de garantia.

Para los bancos, el incentivo radica en que intercambian su exposicion
actual por instrumentos que tienen mayor bursatilidad en los mercados
secundarios, que les garantizan ef pago al vencimiento {y en algunos casos
el pago de intereses durante la vida del bono) y una tasa de interés mas
atractiva, evitando entrar en procesos de reestructuracion. A cambio ellos

conceden un alivic en el descuento que otorgan.

Meéxico en 1987, ofrecié intercambiar 10 mil millones de ddlares de su deuda
por bonos que vencian en el afio 2008 mediante un solo pago y que ofrecian

pagar una tasa mayor a la de |la deuda vigente en ese momento.

La subasta se llevd a cabo en febrero de 1988 y participaron 139 bancos
con 320 posturas por un monto de 6 mil 700 millones. México aceptd
anicamente posturas de 95 bancos por 3 mil 655 millones a un descuento
promedio de 69.77 centavos por délar e invirtic 492 millones de reservas en

bonos cupdn cero.
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La falta de participacién de los bancos se debié a varias razones,
especial?nente al hecho de que no se garantizaban Ios intereses de los
bonos que intercambizban vy, por lo tanto, una declaracion de moratoria
mexicana los afectaria de igual manera que a la deuda actual. Otras
razoneé que se argumentaron para ne participar fueron de caracter legal.

Debido a las clausulas restrictivas en los contratos de deuda vigentes, no
era claro si realmente se podria garantizar el pago al vencimiento, ya que no
se respetaban las clausulas de pagos prorrateados y de subordinacion.
Tampoco era claro, para algunos bancos, el tratamiento fiscal y contable
que tendrian que seguir en caso de reconocer en parte de su deuda el
descuento ofrecido.

En cualquier caso, este esquema se sigue considerando como una opcién
viable que puede ser mejorada, si los bancos ceden a las cldusulas
mencicnadas y si los paises deudores encuentran formas de garantizar
también los intereses.

Swaps.- Aun cuando, como se menciond todos los intercambios de deuda
son swaps, debido a la confusién que generan se describen a continuacion
en forma particular.

Probablemente esta alternativa ha sido una de las mas empleadas y la que
mas controversia ha generadc. En términos generales consiste en
intercambiar obligaciones de un pais deudor denominadas en moneda
extranjera a favor de un banco, por una inversién en capital accionario en
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ese mismo pais. Varios paises han experimentado con estos programas,

siendo hasta ahora el programa chileno el de mayor €xit6®.

Las opiniones con respecto a esios mecanismos son muy encontradas;
mientras que algunas los consideran funcionales para revertir el flujo de
capitales hacia los paises deudores, oftras sefialan que se deberian

cancelar ya que solo henefician a una de las partes.

Entre los que los favorecen, estan principaimente los bancos y los
inversionistas, ya que son los que capturan la mayor parte del beneficio.
Algunos bancos han sugerido que los programas de canje de deuda por
acciones deben ser una condicién para negociar con los paises gue

demanden cualquier tipo de alivio.

Ei argumento de banqueros e inversionistas es que estos programas
alientan la inversién al mismo tiempo que disminuyen el monto de la deuda,
sin que para ello se requiera afectar las reservas. Por su parie, los
gobiernos y algunos académicos, que son los principales opositores de los
programas, consideran gue estos son inflacionarios, que no alientan nuevas
inversiones que se hubieran realizado sin el programa, que ofrecen
subsidios para inversiones poco rentables que de otra manera no se
llevarian a cabo y que son innecesarias y, finalmente, que el subsidio lo
otorga el gobierno sin capturar el descuento ofrecido en los mercados

secundarios de deuda.

Los que favorecen el programa han intentado rebatir estos argumentos

mencionando que el efecto inflacionario se podria neutralizar, como lo hizo

%5 Larrain, Felipe. Deb! Reduction Schemes, World Bank, EE.UU., 1989. p -29.
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Chile, si se fondean los pagos del gobierno a través de emisiones de valores
en los mercados de capitales internos; que se ha demostrado que estos
programas si estimulan la inversion en el iarge plazo (dos afios); y que parte
del beneficio del descuento podria ir a los gobiernos si los canjes se
obtuvieran mediante subastas promovidas por las autoridades, aceptando
aquelias ofertas que estén dispuestas a transferir al gobierno una mayor

porcién del descuento.”
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CAPITULO 6.
LA CRISIS ACTUAL Y PERSPECTIVAS

Cuando Emesto Zedillo fue designado candidato por el Partido
Revolucionario Institucional, lejos estaba de imaginar, no obstante haber
sido Secretario de Programacion y Presupuesto, el desolador panorama al
que se enfrentaria México al concluir su primer mes como Presidente de la

Republica.

Con las arcas nacionales vacias y vencimientos de Tesobonos (Bonos de la
Tesoreria de la Federacion) por 29 000 millones de délares, enfrentaba la

crisis econémica mas grande del pais en toda su historia®™.

6.1 LA GESTACION DEL NUEVO ESCENARIO DE CRISIS

Tres acontecimientos profundamente significativos y hasta ese momento
impredecibles hicieron estremecer las bases del sistema politico mexicano
en 1994: la rebelion armada chiapaneca encabezada por el Ejército
Zapatista de Liberacién Nacional; el asesinato del candidato presidencial por
el Partido Revolucionario Institucional (PRI), Luis Donatdo Colosio Murrieta
y; el homicidio presuntamente ideado por el hermano mayor del entonces
Presidente Carios Salinas, en confra de José Francisco Ruiz Massieu,

Secretaric General del Pariido Revolucionario Institucional (PRI).

% Acosta Cordova, Carlos. En México, el Gobierno Prefiere Callar; PROCES0, México, No. 95 1,23 de
enero de 1995, p 7.
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Estos tres hechos dieron lugar al entorno de incertidumbre que llevé al pais
a una de las crisis mas profundas de su historia. Esta infortunada situacién
fue tan grave como insostenible por la endeble estructura econdémica, que la
dindmica especulatoria despiomé.

En una economia sdlida y estable, los procesos agudos de desequilibrio 0
inestabilidad politica tienden a superarse en lapsos relativamente breves. En
contraste, cuando las principales variables macroeconémicas se encuentran
sujetas a condiciones poco reales de comportamiento, por excesiva
regulacion -por ejemplo- o por inestabilidad propia de dinamicas
prolongadas de desequilibrios, entonces, la respuesta ante acciones

diversas de desajuste es mulliplicadora.

La cuestion central de tal postura, versa alrededar de la siguiente situacion:
las condiciones econémicas legadas por los gobiernos neoliberales,
concretamente por el de Carlos Salinas, determinaron estructuralmente la
suerte v magnitud de la crisis de 1995 y, por tanto, del endeudamiento
incurrido por el gobierno mexicano. '

6.1.1 EVIDENCIAS DE LA CRISIS EN 1994

Los adversos resultados de la economia mexicana son producte, en gran
parte, de los planes impuestos a lo largo de los diversos periodos politicos.
En efecto, los diferentes gobiernos -sobre todo en los Ultimos afios- no han
podido consolidar un modelo de crecimiento y de desarrollo econémico en
favor de la mayoria de la poblacién.
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Nuevamente, después de un sexenio de estrategias y medidas de
crecimiento y estabilizacion y cuando se creia que México se dirigia por el
camino del desarrollo, se presenta una nueva crisis que presenta rasgos
peculiares: deuda externa mas onerosa, fuga de capitales, debilidad
industrial frente a una creciente liberalizacion del comercio exterior, mayores
ineficiencias productivas en el campo, reduccion del Estado y crisis en las

relaciones econdmicas internacionales.

Por elfo, el gobierno mexicano se vio obligado a aplicar con mayor severidad
un programa de ajuste, de acuerdo con el cual se instrumentaron dos
medidas centrales: a) reduccion del gasto publico y b) encarecimiento del
pago monetario frente al dolar estadounidense. Las variables econdmicas
mayormente afectadas fueron: las fasas de interés, el tipo de cambio, el
ahorro, la balanza de pagos, el PIB, el déficit financiero y por ende, la tasa
de inflacion. Por io tanto, a ellos se sumé una politica monetaria restrictiva
que establecié BANXICO.

De esta manera, €l saldo final en términos macroecondmicos fue a todas
luces desfavorable. Sin embargo, se tratd de un costo irremediable, donde el
trabajador y su ingreso real jugaron un papel decisivo en el proceso de

estabilizacién economica;
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- FIGURA1 -
PODER ADQUISITIVO DEL SALARIO MINIMO GENERAL Y
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Fuente: Banco de México, Indicadores Econdmicos e;
INEGI, Cuaderno de informacién Oportuna.

Para el caso de la inflacion, se observd que:

FIGURA 2
INFLACION ANUALIZADA

120 = INFLACION

100 4.

80 1

60 L

1970 1976 1982 1988 1084 1088

Elaborado con datos del Banco de México.

145



La fuerte presién que ejercia el déficit en cuenta corriente (por la via de la
creciente balanza comercial deficitaria, ver Figura 3) sobre el tipo de cambio
provocé que a mediados de diciembre de 1994 éste se estuviera cotizando

cerca del nivel de la banda de intervencion del Banco de México.

FIGURA 3
BALANZA COMERCIAL DE MEXICO
- (MILLONES DE DOLARES)
1991 1992 1993 1994
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Fuente: Estadisticas de] Comercio Exterior de México, enero-abril
de 1996, Vol. XiX, Nam. 4. INEGI.

Ello obligé a dicha institucién a anunciar su retiro del mercado cambiario €l
21 de diciembre. Con esta decision se dejo que el precio del dolar se
ajustara de acuerdo con la oferta y la demanda hasta que se lograra su
estabilizacion. De esta forma, el tipo de cambio paso de $3.4662 en
diciembre de 1994 a $5.7575 en enero de 1995% y a $7.54 a finales del

mismo 1995. Con esta devaluacicn se generd un colapso en ia economia

8! Rolafios, Martha. La Incertidumbre, para Largo, en Expansién, Vol. XXVII No. 658, febrero 1, 1995, p -
19
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que, aunado al desgaste del sistema social, ha generado una de las
situaciones mas criticas que ha vivide la poblacidn mexicana desde los
ultimos sesenta afios.

El com;;ortamiento de las reservas internacionales como éxpresién final de!
desequilibrio externo, la fuga de capitales y la inestabilidad bursatil, fueron
en gran medida mas sensibles a los conflictos internos en la cupula del
poder, que de los sucesos sociales chiapanecos.

FIGURA 4
NDICE DE PRECIOS Y COTIZACIONES Y RESERVAS INTERNACIONALES
(1994)
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Fuente: Banco de México,

La crisis detonada en la presente administracidn, ha sido producto de una

economia ficticia que la administracién de Carlos Salinas se empefié en
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sostener por razones politicas mas que econdmicas y trajo come resultado
una crisis sobre la crisis, ya que las medidas implementadas conflictuaron
atn mas los indicadores macroeconomicos: los agentes no creian en la
promesa de estabilidad del gobierno de Zedillo y prefirieron abordar el

camino de la especulacion de muy breve plazo.

Si la ciencia econémica y su practica politica no conllevan al bienestar
social, entonces, no conduce a ningun sitio éticamente valido. Las
siguientes, son algunas cifras -publicadas por el Banco de Mexico- que
ilustran el resultado de la crisis y su tratamiento instrumental, el cual bien

puede decirse: condujo a otra crisis sucesiva:

PIB Inflacién Desempleo Quichras
6.9 53% 23 mill 10,00G negocios
Pérdida de salario Devaluacién del peso: Tasas de intevés:
§3.47(19dic."94) 1994: 16.96
-14% $7.75 (22 dic."95) Dic.95: 46.54
CONSUMO
Totat Privado Piblco
-14% -15% -11%
INVERSION
Fotzl Privada Piblica

-2T%

30%

-14%
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Como puede observarse la produccion interna cayo como no habia ocurrido
en sesenta afios, por lo que se generaron 2.3 millones de desempleados; el
consum;:) privado cay6 15 por ciento, en doble menoscabo de la planta
industrial. A lo anterior se debe agregar la contraccién en el consumo v la
inversion del sector ptiblico, generador, a su vez, de inversiones y consumo
privado, La economia, se insiste, se encontraba en un circulo instaurador de
mas crisis.

6.1.2 VENCIMIENTOS DE LOS TESOBONOS: DEVALUACION
ABRUPTA Y ELEVACION DE LAS TASAS DE INTERES

En febrero de 1994 |la tasa de interés de EUA comenzé a elevarse, lo cual
aceterd la depreciacion de nuestra moneda, aun dentro de la banda de
flotacion. Ello, a su vez, ocasiond importantes fugas de capital de cartera

hacia instrumentos norteamericanos.

Aguellas salidas de capital impactaron de manera notable el tipo de cambio,
lo cual finalmente debilitd de manera decisiva al peso.

Finalmente, como si hubiesen faltado elementos de desajuste monetarios, el
15 de noviembre de 1994 el Sisiema de la Reserva Federal de EUA,
incrementd 75 puntos base mas la tasa de fondos federales, que es la tasa
lider en el mercado de dinero de ese pais. Dichas presiones, no tardaron en
transmitirse'a las tasas de interés mexicanas, provocando perdidas de
capital adicional a inversionistas, lo que indujo irremediablemente a fugas
masivas de capital.
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. FIGURA 5 )
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Fuente: Banco de México.

Como se puede deducir, las fugas de capital y la consecuente disminucion
de las reservas internacionales, son consecuencia de los hechos politicos
nacionales y monetarios externos ocurridos en 1994. Es decir, la creciente
dependencia de capitales especulativos externos de México, ha decidido su
suerte de corto plazo, lamentablemente, por mucho desfavorable. En la

figura 6 se ilustra la evolucion diaria de las reservas internacionales durante

el afo de 1994
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FIGURA 6

Reservas Internacionales del Banco de México
2 03-Enero a 31-Diciembre de 1994
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Fuente: Informe Anual del Banco de México, 1894.

La flecha punteada indica e! dia en que fue asesinado el Lic. Luis Donaldo
Colosio, fecha en la que las resefvas se desploman irreversiblemente, sin
voiver a alcanzar los niveles de origen. Asi, en tan sdlo treinta dias
posteriores al asesinato, las reservas internacionales por concepto de fuga
de capital perdieron 11 mil miliones de délares.

Al respecto, resulta de particular interés confrontar la opinion antes descrita
con |a establecida por las autoridades monetarias, respecto de la logica del
debilitamiento de ia moneda y de |a fuga masiva de capital durante 1994:



La reanudada hostilidad del EZLN a principios de diciembre desencaden¢ mayor
nerviosismo, que se hizo particularmente agudo con los anuncios hechos por ese
- grupo el dia 19. Este factor, aunado a la rencvada volatilidad en los mercados
financieros internacionales y a la percepcion de algunos inversionistas sobre la
dificultad de que en este contexto se pudiese financiar el déficit de cuenta corriente
previsto para 1995, provocaron un ataque especulativo [...] llevando a las reservas

- internacionales a 10,457 millones de délares al cierre de la jomada®™.

Asi, en diciembre de 1994, la inminente devaluacion tuvo efecfos explosivos,
que por el bajo nivel de la reserva y la cancelacion del flujo de recursos
externos, el pais no tenia medios para garantizar la satisfaccion de la
demanda potencial que entrafaba la posicién de los exiranjeros en los

valores gubernamentales.

Al respecto, de manera anticipada, Pedro Aspe advirtié el 20 de noviembre
de 1994 al discutirse en el gabinete una pequefia devaluacion de 10 a 15
por ciento con el fin de hacer frente a presiones cambiarias de la Ultima
semana, sobre la importancia de no devaluar por encima de la banda
cambiaria. De acuerdo con Miguel Angel Granados Chapa, la historia fue la

siguiente:

Aspe se nego a la altemativa de realizar una pequefia devaluacion del 15 por
cienlo, pues al realizafa de forma abrupta, rompiendo con los instrumentos
graduales de ia banda de flotacién, seguramente los mercados nos arrastrarian a
una devaluacion adicional en menos de 24 horas y, fo que era ain peor, a una
pérdida de credibilidad y de confianza. Asimismo, concluyd: juna] mera ratificacién
fdet pacto] podria defener las fugas de capital desde el mismo lunes 21 de
noviembre®™.

® QOp. Cit, p-61.
#  Granados Chapa M. jEscuche Carlos Salinas!, Océano, México, 1996, p-81.
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Y asi ocurri®; con la consiguiente reaccion favorable de los mercados
financieros.

Para desgracia del pafs, el efimero Secretario de Hacienda Jaime Serra
Puche no aplicé bien la leccién. El conflicto de mercados financieros
provocados por esta situacion, repercutié en el sector real de la economia
mexicana viendo diezmar su principal fuente de financiamiento dirigida tanto
a la inversién como al consumo. Afiadense a este infortunado esquema
macroeconomico, las medidas gubernamentales de estabilizacidn vy
contraccién de la demanda agregada, cuyas implicaciones fueron:

Aumentos de un 35% a los precios de gasoiina y diesel
« Incremento de un 20% a los precios del gas y de las tarifas eléctricas;
s Aumento de la tasa del impuesto al valor agregado (IVA), de 10% al 15%

¢ |ncremento a otros precios y tarifas tales como las de aeropuertos y
ferrocarriles que se incrementaron en un 20%.

» Asi, las consecuencias finales en términos de demanda agregada fue
evidentemente su contraccion: A PIB de 1895 =-6.9.

Por otro lado, si bien los inversionistas perdieron la confianza en el
instrumento indexado al dolar, los TESOBONOS, dado el entorno adverso y
la propia devaluacién abrupta de diciembre de 1994, la situacion es mas
complicada que una simple implicaciénh mecanica.

153



Al colocar deuda interna nominada en ddlares en manos de extranjeros, se
estaba reaimente constituyendo deuda externa, misma que debia estar
sujeta -en su forma legal- al Congreso de la Union. La desesperacion por

acercar recursos financieros a la economia trajo consigo un altisimo costo.

FIGURA 7
COLOCACION GLOBAL DE DEUDA INTERNA DEL SECTOR PUBLICO
A TRAVES DE VALORES
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Fuente: Banco de México.

Como puede advertirse de la grafica anterior, en la medida en que la
reservas intermacionales diezmaron, consecuencia de la incontenible fuga
de capitales, las autoridades monetarias echaron mano cada vez mas de la
emision de TESOBONOS. Se observa ademas, una tendencia
correspondiente a la conducta de los instrumentos emitidos en cuestion,
donde el punto maximo coincide con el mes de diciembre. El escenario

estaba listo para el estallido de la crisis, sélo faitaba accionar el detonador.
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Asi, los retiros de capitales y el enfrentamiento de la creciente demanda de
délares, fueron responsabilidades que virtuaimente el pais no pudo enfrentar
con las escasas reservas internacionales disponibles. En suma, la evolucién
del endeudamiento externo del sector ptiblico en 1995 estuvo decididamente
influido por los adversos cambios en la percepcion de riesgo del pais, mismo
gue el sistema politicd se habia esforzado en mostrar a los mercados
externos.

Unicamente en el primer semestre de 1995, salieron del pais cerca de 8 mil
millones de délares por concepto de inversion extranjera, cantidad que se
iuvo que enfrentar con el mayor crédito internacional que haya sido sujeto
México; una linea de empréstito otorgado principalmente por el gobierno de
Estados Unidos y e} Fondo Monetario Internacional.

6.2 EL FRACASO DE LA POLITICA NEOLIBERAL DE
GOBIERNO

No obstante que en el sexenio de Carlos Salinas Meéxico conté
efectivamente con amplios recursos -los mayores en su historia-, el
crecimiento alcanzado por su economia sélo fue de un 3%. Considerando la
transformacion estructural y e! cuantioso ahorro externo disponible, puede
concluirse gue el crecimiento econdmico de esos afios fue muy reducido.
Por ejemplo, en 1993 ingres6 ahorro externo equivalente a casi siete por
ciento del PIB, con el cual se obtuvo tinicamente un incremento del 0.6%.
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Asi, la crisis fue precedida de un periodo en que confluyeron Ila
disponibﬂidad de recursos externos, el aumento sin precedentes en el déficit
en cuenta corriente de la balanza de pagos y la sobrevaluacién del tipo de
cambio real del peso respecto a las monedas de los principales socios

comerciales del pais.

Mas alla de los fenéménos financieros de corto plazo y de la violencia que
magnifico la crisis, debe reconocerse que ésta no se habria presentado con
la fuerza que ahora se conoce, de haber contado la economia con el vigor

que por largo tiempo se esperé y no llego.

La insuficiencia en el crecimiento de la economia durante los dltimos afios, a
pesar del cambio estructural y de la disponibilidad de recursos, se explica en
gran medida por la evoluciéon que tuvo durante el mismo lapso el ahorro
interno. No hay duda de que, si durante esos afios el ahorro interno se
hubiera mantenido de manera estable, se habria tenido un crecimiento mas

dinamico de la inversion y de! PIB.

Sin embargo, entre principios de 1988 y 1994 el ahorro interno disminuy6
sistematicamente como proporcion del PIB del 22 a menos del 16 por
ciento. Dado que el ahorro ptriblico se fortalecid durante el mismo lapso, la
caida del ahorro interno reflejé lo ocurrido en el ahorro privado, que en ese

tiempo se contrajo en mas de siete por ciento del PIB.

De forma general, puede decirse como un epitafio del sexenio y de acuerdo
con informacion oficial de SHCP, INEGI, Banco de México, Ciemex-Warthon
y del Centro de Analisis y Proyeccion Econdmica de México, que tan solo

durante ta primera mitad del afio (1995), a pesar de los inesperados
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acontecimientos politicos y por encima de la esperanzadora “revolucion
macroec_onémica”, en el pals hay mas de 12 millones de personas sin
empleo, incluida la manc de obra campesina.

Paralelémente, la cartera vencida de los bancos comerciales tuvo un
crecimiento en el sexenio del orden de tres mil 521 por ciento, o de 586 por
ciento anual, lo que refleja la otra cara del problema: la pesada carga que
han debido soportar también las empresas micro, pequefias y medianas del
pais, para enfrentar el programa econdmico neoliberal.

6.3 LOS POSTULADOS DEL PLAN DE GOBIERNO
ZEDILLISTA

De acuerdo con lo que ordenan Jos artiéulos 26 de la Constitucién Politica
de los Estados Unidos Mexicanos y el 5° de la Ley de Planeacion, el Jefe
del Ejecutivo envid al Congreso de la Unidn, en abril de 1985 el Plan
Nacional de Desarrollo 1925-2000.

En este documento, Ermesto Zedillo declaraba lo siguiente:

“E| objetivo estratégico fundamental del Plan Nacional de Desarrollo 1995-2000 es
promover un crecimiento econémico vigoroso y sustentable que fortalezca la
soberanla nacional, y redunde en favor tanto del bienestar social de todos los

mexicanos, como de una convivencia fincada en la democracia y la justicia” %°.

% Plan Nacional de Desarrollo: 1995-2000, Secretatia de Gobemacion, México, 1995, p -131.
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Uno de los sefialamientos que sobresalen en el Plan, es que el desarrollo
econémico de Meéxico exige una activa participacion en el ambito

internacional.

Dicha barticipacién implica una intensa relacion con el resto del mundo a
través del comercio, la inversion y la transferencia de tecnologia. Por ello
propone afianzar la apertura comercial de México y buscar suscribir nuevos
acuerdos comerciales con otros paises, de modo que se asegure el acceso

de los productos mexicanos a mercados mas dinamicos.

Dentro de esa optica resulta esencial que se pueda mantener una estricta
disciplina fiscal que posibilite que las finanzas plblicas no sean un factor de
desequilibrio, y que contribuyan a impulsar el crecimiento econdémico en
condiciones de creciente estabilidad de precios. Elle significa que el nivel
de! gasto publico debe guardar correspondencia con el total de los ingresos

tributarios y no tributarios que recibe el sector publico.

En este sentido, el gasto publico debe orientarse hacia el desarrollo sacial y

fa inversion de sectores estratégicos.

6.4 EL AJUSTE ANTE LA CRISIS. LA POLITICA ECONOMICA
EN 1995.

En 1995, se buscaron 6 objetivos fundamentales®":

a) Evitar la quiebra del sistema financiero y el desmantelamiento del

aparato productivo.

%t poder Ejecutivo Federal. Criterios Generales de Politica Econdmica. pp - 5-6 México, D.F. 1996
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b) Reestructurar el perfil de la deuda para reducir la vulnerabilidad de
“la economia y estabilizar los mercados financieros.

c) Contener los efectos inflacionarios de fa devaluacion, evitando caer
en una espiral precios-tipo de cambio.

d} Procurar un ajuste ordenado de la cuenta corriente.

e) Mitigar los efecios de la crisis sobre el empleo.

f) Sehtar las bases para un proceso de recuperacion.

Con estos objetivos, la politica fiscal se encaminé a fortalecer el ahorro
publico, a través de un balance superavitario que evitara presiones sobre los
mercados financieros, coadyuvando a que el ajuste se diera por el aumento
en las exportaciones y la reduccion en fas importaciones.

La politica monetaria se orienté al control de la inflacion, limitando la

expansion de ia base monetaria.

Con el paquete Clinton Zedillo, que se conocié como Fondo de Estabilidad
Cambiaria, (expuesto con mayor detalle adelante), se busco, ademas de
hacer frente a los compromisos con el exterior de corto plazo, mejorar el
perfil de la deuda, cambiar deuda de mercado por deuda contratada con
organismos financieros y de corte bilateral y reducir los vencimientos de
corto plazo.

Se pusieron en marcha programas para la supuesta proteccion del empleo,
asi como se profundizaron las medidas de cambio estructural, con diversas
modificacicnes a la legislacion gue hicieron posible la participacion de la

inversibn privada en las comunicaciones via satélite, las
telecomunicaciones, el servicio ferroviario, la construccion y administracion
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de aeropuertos, la eficientizacién del transporte aéreo, la participacion
privada en los puertos, la operacion y propiedad de sistemas de transporte y
distribucién de gas natural, la reforma al sistema de pensiones y de salud y

la agilizacion de la desincoporacién de la petroguimica secundaria.

Por otra parte, se impulsé un programa de saneamiento financiero,
sustentado en la reestiucturacion de la cartera crediticia bancaria en UDIS,
el apoyo a deudores de la Banca (ADE), el Fondo Bancario de Proteccion al
Ahorro (FOBAPROA), un esquema de capitalizacion bancaria a través de
FOBAPROA y el saneamiento de la Red de Autopistas Concesionadas.

Estos programas tuvieron un costo de casi 84 mil millones de pesos,
supuestamente absorbidos de manera gradual en aproximadamente 30

afios que durarian dichas medidas. -

La instrumentacion de estas medidas se realizaria a partir de o que se
conccio primeramente como el AUSEE, posteriormente el PARAUSEE, con

base en los recursos de paquete Clinton-Zedillo.

6.41 EL ACUERDO DE UNIDAD PARA SUPERAR LA
EMERGENCIA ECONOMICA (AUSEE) Y EL PROGRAMA DE
ACCION PARA REFORZAR EL ACUERDO DE UNIDAD PARA
SUPERAR LA EMERGENCIA ECONOMICA (PARAUSEE)

Al solicitar el apoyo de los organismos financieros .internacionales y del
Departamento del Tesoro estadounidense, Emesto Zedillo aceptd el

compromiso preliminar de restringir el gasto publico y los salarios, por lo
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cual se planted a los representantes gubernamentales de los sectores
obrero, Eampesino y empresarial, la firma de un Acuerdo de Unidad para
Superar la Emergencia Econémica, el dia 3 de enero de 1995, dicho
Acuerdo consistia en lo siguiente.

Precios y Salarios.
1. Como condicién necesaria para genherar empleos permanentes, ampliar la
capacidad productiva nacional y atraer nuevas inversibnes.

a) Los sectores obrero y empresarial, ratificaron los acuerdos del 20 de
diciembre de 1994, de la Comisién Nacional de los Salarios Minimos.

b) Los sectores ohrero y empresarial pactaron la determinacién de bonos e
incentivos de productividad en las negociaciones contractualas, conforme
con los indicadores especificos fibremente negociados y acordados entre las
partes en cada industria y centro de trabajo.

c) En el marco del Acuerdo Nacional para la Elevacion de la Productividad y
la Calidad, el Gobierno de la Republica se comprometio a apoyar y a
asesorar a los sectores productivos en la medicién de la productividad y en
su incremento.

d) El Gobierno Federal se comprometic a elevar el nlmero de becas
otorgadas para capacitacion. En 1995 la meta fue de 700 mil becas para
trabajadores de la ciudad y el campo, en vez de las 500 mil originalmente
propuestas para ese afo.
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e} El sector empresarial se comprometic a redlizar un esfuerzo
extraordinario para no incrementar los precios injustificadamente.

f) El sector empresarial asumié el compromiso de promover la adopcién de
estrategias para la produccion y distribucidn de productos basicos para

atender las hecesidades de la poblacién de menores ingresos.

g) Por su parte, el Gobierno Federal establecié el compromiso de fortalecer
los programas de abasto rural y popular y los de orientacion e informacion al

publico sobre calidades y precios de las mercancias.

h) El Gobierno Federal y los sectores produclivos acordaron promover
campahas para crear conciencia en las empresas y en los consumidores
para preferir en sus compras productos e insumos nacionales cuando estos

fuesen competitivos en calidad y precio.

i) El régimen de la seguridad social se conservaria como patrimonio de los
trabajadores de México. Se fortalecerian las operaciones del Instituto del
Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores (Infonavit) y el Fondo
de Fomento y Garantia para el Consumo de los Trabajadores (Fonacot).

j) El Gobierno Federal mantendria los apoyos al sector campesino para el
desarrollo agropecuario y adicionalmente incrementaria el que se otorgaba a
través de Procampo a 400 pesos por hectarea para el ciclo otofio-invierno
1994-1995 y a 440 pesos para el ciclo primavera-verano 1895. Se
mantendria el esfuerzo para establecer el Procampo en forma definitiva a

partir del ciclo otofic-invierno 1995-1996.
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k) El sector agropecuario promoveria a través de sus organizaciones, la
adopcion de estrategias de produccién y comercializacion de sus productos,
mediante la concertacion y articulacidon de foda la cadena desde la
produccién hasta el consumo®.

Fortalecimiento del ahorro puablico y politica monetaria

2. El Ejecutivo Federal ajustaria sus requerimientos de bienes y servicios
durante 1995, de manera gue el gasto ptblico disminuyera en el equivalente
a 1.3 puntos porcentuales del Producto Interno Bruto, en relacién con lo
aprobado originalmente.

La reduccién del gasto pliblico se lievarfa a cabo a través de medidas de
racionalizacién del gasto corriente, eliminando gastos prescindibles y dando
prioridad a los proyectos de inversién en ejecucion y los que generaran
empleo. El objetivo principal del gasto pulblico seria el gasto social y los
programas de abatimiento de la pobteza.

3. Para llevar a cabo una simplificacién integral del sistema tributario, el
gobierno federal iniciaria los trabajos del Comité Asescr Fiscal, con la
participacion de expertos designados por el Congreso del Trabajo, el sector

agropecuario y el sector empresarial.

4. Con el objeto de contribuir a gue el ajuste en la economia se realizara de
manera ordenada, se promeover(a la contencion detl crédito en la economia,
disefiando a la vez esquemas para facilitar el acceso a créditos por parte de

% El Mercado de Valores, Nafin, México, No. 2 febrero de 1995, pp. 10-11.
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empresas y productores agropecuarios, micro, pequefia y medianas

empresas, asi como para la promocion de exportaciones.’

5 El sector financiero se abocaria a estudiar y promover alternativas
conjuntémente con las autoridades financieras y el sector empresarial, para
posibilitar a los acreedores hacer frente a los problemas generados por la

crisis. ) -

6. El Banco de México llevaria a cabo sus operaciones en forma que
contribuyeran a la consecucion de los objetivos del Acuerdo, particularmente
en lo tocante a evitar una espiral inflacionaria y a reducir a la brevedad

posible y de manera persistente, la tasa de incremento de los precios®,
Eficiencia Econdémica

7. El gobiemo federal se comprometia a acelerar la revisién del marco
regulatorio, con el fin de apoyar la actividad economica, eliminando
obstaculos a la actividad empresarial, todo ello sin afectar los derechos

individuales y colectivos de los trabajadores.

8. Para complementar y profundizar dicho esfuerzo, durante el mes de enero
se convocaria a un acuerdo con todos los gobiernos estatales y el Distrito
Federal, que tendria como uno de sus objetivos fundamentales llevar a cabo
un programa para facilitar la actividad econdmica, promoviendo un

acelerado proceso de desregulacion a nivel local.

% [bidem, p. [1
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9, Se reconocia que el Acuerdo representaba una oportunidad muy
importante para continuar fomentando el desarrolld” de los sectores
exportadaores de la econhomia y para aplicar rigurosamente las disposiciones
contenidas en los tratados comerciales celebrados por nuestro pais.

10. El Gobiemo Federal se comprometi6 a aplicar estrictamente la
legislacion internacionat para que, en el marco del comercio internacional,
se continuaran abriendo mercados para las exportaciones, protegiendo la
planta productiva nacional y combatiendo las practicas desleales de

COMmercio.

11. Para impedir el contrabando y ofras practicas ilegales de comercio
exterior, se continuaria modernizando la operacidén aduanera y se
intensificarian los mecanismos existentes y de cooperacién entre las

autoridades aduaneras y las organizaciones empresariales.

12. Para impulsar la modetnizacién y competitividad de las empresas
medianas y pequefas, se establecerian mecanismos para aprovechar las
preferencias negociadas en los ftratados internacionales comerciales
suscritos por México, en materia de compras gubernamentales.

13. Se adoptarian medidas para fortalecer la capacidad competitiva de
industrias que empleara intensivamente mano de obra y que presentara
potencial exportador.

14. Con participacién del sector pablico y de las instituciones del sector
privado, se estableceria el Consejo Nacional de Pequefia y Medlana

Empresa, para la promocion de mecanismos en los que las empresas de
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este tipo recibieran asesoria integral y especializada en las areas de
tecnologia y procesos de produccion, disefio de produicto, financiamiento,

comercializacion y mercado.

EI‘Cons‘ejo también vincularia a estas empresas con empresas lideres, a
través de programas para elevar la eficiencia y mejorar la calidad, con el fin
de que las medianas y pequefias empresas proveyeran de insumos a las
grandes empresas. El Consejo coordinaria un programa especial para

atender a las empresas del sector social y rural®.

Posteriormente, el 9 de marzo de 1995, se estructuré un nuevo paquete de
medidas para reforzar el programa econémico, el PARAUSEE, que en

materia de deuda externa sefialaba lo siguiente:

“En materia de deuda externa, la politica de deuda publica seguida por el gobierno

federal durante os Gltimos afios, ha permitido una diversificacion de las fuentes de
financiamiento, acompafada de una mejora sensible en consideraciones y plazos
de ios créditos contratados. De esta manera y en un marco de estabilidad
macroecondémica y cambios estructurales en e! aparato productive, la deuda
externa ha disminuido en relacién con el tamaric de la economia™,

En lo que se refiere al endeudamiento externo para 1995, es importante
sefialar que el Congreso de la Union autorizé un endeudamiento externo
neto de 5 mil millones de dolares. Estos recursos se destinarian a apoyar al
sector exportador y a la pequefia y mediana empresa a través de la banca

de fomento.

Por otra parte, cabe destacar fa autorizacion del Congreso para realizar

operaciones de intercambio de deuda publica interna por deuda externa.

* ibidem, p.11
%5 E] Mercado de Valores; Nafin, México, No. 4, abril de 1995, p. 1
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Dichas operaciones consistian basicamente, en retirar algunos instrumentos
nacionales de corto plazo (especialmente los de Tesobonos), con el
proposito de intercambiarlos por valores externos a mayores plazos.

A.:simisrho, conviene recordar el acotamiento impuesto por el Congreso al
endeudamiento via Tesobonos: el saldo tofal en circulacion deberfa ser igual
o menor al-15% de la deuda publica total o bien, al equivalente en moneda
nacional de 26 mil 500 millones de dblares. La reduccion en el monto de
Tesobonos garantizaria que las condiciones de vulnerabilidad financiera que
privaron a fines de 1994, no se repitieran,

6.4.2 EL PAQUETE CLINTON-ZEDILLO (1995)

‘A raiz de la debacle de diciembre de 1994, el gobierno de Ernesio Zedilio se
vio en la necesidad de recurrir a los organismos financieros internacionales
y al gobierno estadounidense para hacer frente a los compromisos'
nacionales de deuda externa, intereses y al vencimiento de Tesobonos
nominados en ddlares, en poder de inversionistas extranjeros, llegandose a
la firma de! llamado Paquete Financiero Clinton-Zedillo.

Para hacer frente a las obligaciones financieras, en gran medida por el
vencimiento de los TESOBONOS, México recibié recursos externos de largo
piazo por 51 mil 837 millones de dolares (MDD). Dicha /inea de crédito se
integré con recursos de las autoridades financieras de los Estados Unidos
(20 mil MDD), del Banco de Canada (1,100 MDD), del Fondo Monetario
Internacional (17,750 MDD), del Banco de Pagos Internacionales (10 mil
MDD) y de otros organismos financiercs internacionales.
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El objefivo principal del paguete de deuda externa fue asegurar el
financiamiento de largo plazo para cubrir las amortizaciones de corto plazo,
de manera primordial las de los TESOBONOS. En la Figura 8, se puede
advemr claramente la tendencia de la deuda, la cual es muy acentuada.
Propensién que se mantiene aln en el periodos de instalacion de la crisis,
propiamente dicha -1995-, lo cual refuerza la idea de una fuerte correlacion

entre el vencimiento de los TESOBONOS y la deuda pablica.

FIGURA 8
TESOBONOS Y DEUDA ECONOMICA
{SALDOS CORRIENTES EN MILLONES DE PESOS)
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El monto de las obligaciones derivadas por la emision de TESOBONOS
supero al de las reservas internacionales disponibles, dé hoviembre de 1994
a abril de 1995 (Figura 9). Ello, representd una pesada herencia del
gobierno de Carlos Salinas sobre la deuda del gobierno posterior.

Ante el riesgo de una virtual moratoria por parte de las autoridades
monetarias mexicanas; no se contd con mas salida que el endeudamiento
externo, aungue el aval se haya definido con uno de los activos nacionales

més codiciados por la Casa Blanca: el petrélec mexicano.

FIGURA 9
TESOBONOS Y RESERVAS INTERNACIONALES
{SALDOS CORRIENTES EN MILLONES DE PESOS)
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Aungue el estallido de la crisis se hubiese amortiguado con una devaluacion
concertada y mesur_ada%, el gobierno estaba obligado -de acuerdo con su
propia 6ptica neofiberal- a contraer la economia en favor de, si no la
permanencia de capitales externos, si la minimizacién de la fuga de sus
capitales, con el fin de recuperar competitividad en el mercado financiero
internacional, situacion que finalmente se consigui6 a principios de 1996.

En suma, en virtud de que la pérdida de la confianza de los capitales de
cartera hizo crisis durante la asuncion de E. Zedillo a fa Presidencia de la
Republica, las autoridades monetarias no contaron con fondos suficientes
para liquidar los vencimientos de una imesponsable emisién de bonos
indexados al dofar. De esta manera, el pais empefio parte de su produccidn
petrolera futura a cambio de enfrentar grandes liquidaciones a ciertas
inversiones, que por la coyuntura por la cual atravesaba el pais era
sumamente riesgoso aposiar.

Las consecuencias de un crédito de mas 50 mil millones délares -aunque si
bien no se agoto la linea crediticia, el impacto socio econdmico en términos
de expectativas fue muy importante- repercutié en el ambito de la economia
real, monetaria y financiera, donde el deterioro del salario, de la produccion
y del gasto social, fueron, enire otros muchos, consecuencias de una crisis
que castigd a la poblacion.

El gobiernc de Estados Unidos comprometid 20 mil millones de dolares al
programa de apoyo a México. (10 mil millones estarian disponibles en
etapas comprendidas enfre ese momenio y el final de junio de 1995, en la
medida en que México cumpliera con los objetivos acordados). De esta
partida, México podria disponer de 3 mil millones inmediatamente, es decira .

* Dentro de los limites que las expectativas de los agentes econdmicos hubiesen soportado, pues era
prematuro liberalizar por completo el tipo de cambio en presencia de una gran sobrevaluacién, profunda
incertidumbre politica y un histérico entormo cambiario controlado -y en su caso regulado o fijo-.
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la fecha efectiva del acuerdo. Otros 10 mil millones se harian disponibles
conforme fueran requeridos y en etapas, basados en [0 mismos términos y
condiciones empezando julio.

El’apoyb de Estados Unidos estuvo disponibie tanto como “swaps” de corto
y largo plazo y a través de un programa de garantias. En 1994, solamente
los swaps de corto plazo se encontraban disponibles para México. Como
parte del acuerdo, Estados Unidos, adicionalmente, comenzaria a
proporcionar swaps de mediano plazo. El gobierno de México también
podria utilizar fondos de Estados Unidos para garantizar fondos de largo
plazo. Una primera emision de bonos garantizados por Estados Unidos, se
esperaba duranie el segundo trimestre de 1995.

El paguete de apoyo financiero que Estados Unidos ofrecié a Mexico quedd
documentado en cuatro contratos que instrumentan operaciones de

naturaleza mercantil.

De manera esquematica, el cuadro a continuacion muestra la evolucién del
endeudamiento externo de México entre 1970 y 1995,
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CUADRO 6.1

EVOLUCION DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO 1970-1995

ANO

1970
1975
1976
1980
1982
1986
1987
1988
1989
1994

1995

DEUDA PUBLICA
(millones de ddfares

- 4,262
19,600

20,200

34,500

63,000

76,800

83,953

81,967

118,502

(a largo plazo 82,942)
(a corto plazo 35,560)
118,466

(a largo plazo 109,565)
(a corto plazo 8,901)

DEUDA TOTAL

{millones de délares

51,400
89,600
101,000
107,000
100,782
98,000
162,000

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion citada en René Villarreal y Arturo Ortiz Ops.

Cits.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

De manera convencional, hemos escuchado el discurso de que la deuda
externa ha sido para el pais un elemento gue ha venido a complementar los
esfuerzos nacionales para alcanzar el desarrollo economico. Incluso, de
manera eufemistica, se le ha concebido como financiamiento para ef

desarrolfo. ‘

Sin dejar de reconocer que muchas de las obras y procesos econdmicos
que ha alcanzado el pais hubiesen sido postergados sin los recursos
externos, lo cierto es que a lo largo de este trabajo, ha gquedado en
evidencia que de manera especial, ha sido un recurso para financiar el
desequilibrio externo que ha presentado nuestra economia en los dltimos

anos.

Con la posibilidad de acceder a ese expediente, se ha venido posponiendo
un verdadero ajuste que permita al pais reencontrar la senda del desarrollo
sin la dependencia estructural del ahorro externo, cuya contratacion ha
venido creciendo a tal grado que se ha converfido en un pesado lastre.
Adicionalmente, puede afirmarse que en gran medida tal contratacion ha
respondido mas a la finalidad de impuisar aquéllas dreas de interés
internacional, encadenando a México a los circuitos mundiales para la
reproduccion del capital, mas que a propositos para el desenvolvimiento de

nuestra economia.

Asi, la solucion a la problematica que involucra el endeudamiento externo

resulta una asignatura pendiente para los gobiernos de México.
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Por ello, es importante destacar de entre lo expuesto en este trabajo, que
contrariamente a lo que de manera generalizada se enuncia, el
endeudamiento externo no ha sido un elemento que se haya utilizado como
instrumento de la politica econémica para el desarrollo del pais, sino como
una necesidad para cubrir el desequilibrio externo que se ha venido
generando por afios a partir de la instrumentacién de los diferentes modelos

de desarrolio.

Particularmente en los Ultimos afics, ef cosio de la deuda se ha
incrementado gravemente y es preciso renegociar sus términos para que
podamos encontrar férmulas productivas que permitan alcanzar los niveles

de desarrollo gue requerimos.

Aunque encontrar opciones ante el grave problema que representa la carga
a México producto tanto de la deuda como de la inversion extranjera -que
implica la transferencia al exterior de alrededor del 6% del PIB- es muy
dificil, no debemos perder de vista las lecciones de la historia. México ha
sabido sortear los problemas de su deuda con el tiempo. La deuda antigua,
iniciada en 1824, logré negociarse ventajosamente para el pais 120 anos
después, y cubrirse totalmente con 135 afios a partir de su inicio. Asf pues,
no olvidemos que los procesos son mucho més lentos de lo que

quisiéramos.

México ha sabido enconirar, no sin confratiempos y si con muchos
sacrificios y altes costos, la manera de hacer frente a sus compromisos de la
manera menos onergsa para continuar participando dignamente en el

concierto internacional.
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Los tiempos que corren, aunque diferentes, nos dejan fa leccion de que es
posible aprovechar los mecanismos que el propio mercado impone para
obtener ventajas. Debemos tener confianza en que el pals contara con los
hombres y la oportunidad para mejorar las condiciones de sus compromisos
con el exterior. Nos han sido muy penosos, muchos mexicanos hemos
padecido gravemente” las consecuencias de la exaccién de nuestros
recursos y las evidencias mas graves han brotado en el sureste de México,
sin embargo, en nuestra historia, poco represenian los Ultimos 25 afios,
aunque nos hayan costado fanto recursos. El tiempo largo, a la manera de
Braudel, no lo podemos perder de vista.

Asl, algo que resulta svidentemente aconsejable es seguir impulsando la
tesis de México de que el costo de la solucién se debe compartir entre los
diferentes agentes que participan del problema.

Impulsar a través de la negociacion el reconocimiento del valor real de la
deuda en los mercados secundarios que permita tener accesc a los
redescuentos (60% o 60% del valor nominal), resulta fundamental.

Renegociar el servicio de la deuda para que el ahorro interno se enfogue a
la inversidn interna y revertir la fuga en la balanza de capitales, es

imprescindible para aliviar las presiones con el exterior.

Continuar con la politica de ajuste, no sélo es un compromiso asumido por
el pals, sino que resulta necesario para sentar bases para un posterior
crecimiento. No obstante, debemos considerar gue la experiencia nos ha

mostrado sobradamente que los ajustes macroeconomicos son efectivos en
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el corto plazo, pero cuando se trata de recuperar el crecimiento, si no son
acompafiados por ofras medidas, a la vuelta de un corto tiempo vuelven a
aparecer las restricciones externas.

Cuando opera una politica de coniraccion fiscal y monetaria
posdevaluatoria, la inversion y las importaciones se contraen efectivamente,
de modo "que ja balanza comercial tiende a estabilizarse o a ser
superavitaria de manera momentdnea, mas al fratar de impulsar el
despliegue econdémico, el incremento en el ritmo de la inversion no
encuentra correspondencia con la disponibilidad de bienes intermedios ni de
capital que lo sustenten internamente, de modo que se presenta de nueva
cuenta una alta propensién marginal a importar que conduce de nueva

cuenta al desequilibrio en las cuentas con el exterior.

Asi, el ajuste es necesario, pero no suficienfe. Promover un crecimiento
econémico sostenido, precisa de lo que René Villarreal ha definide como un
nuevo programa de ajusle macroindustrial, que posibilite la compensacion
de las brechas de divisas y ahorro interno publico y privado, sustentado en
la modernizacion de la planta productiva exportadora y competitiva con las
importaciones, a fin de lograr un crecimiento dentro del entorno global con
una industrializacién tridimensional hacia el mercado externo con el pivote
exportador, y hacia el mercado intermo con el pivote de sustitucion

competitiva de importaciones y sector enddgeno.

El reto fundamental es como recobrar un crecimiento sostenido del 6% con
equilibrio externo, equilibrio interno y pleno empleo. Para ello, se requiere de
la congruencia en el control de las politicas macroecondmicas y sus

respectivos instrumentos: una politica y régimen cambiario, incorporando el
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movimiento de capitales, que apoye las exportaciones;, una politica
monetaria, utilizando la tasa de interés y la politica de crédito, que promueva
el crecimiento econémico; una politica fiscal que mantenga el equilibrio de
las finanzas publicas y nos aleje de presiones inflacionarias, sin recurrir a la
politica‘de apertura comercial como ancla antiinflacionaria y una politica
salarial que fortalezca el mercado interno.

La esencia de |a tesis agul expuesta es que consolidar la sustitucion de
exportaciones y hacer efectiva la susfitucién de importaciones para alcanzar
un equilibrio externo e interno, implica un verdadero ajuste estructural, que

conjugue los tres pivotes arriba mencionados.

El exportador para generar divisas, el sustitutivo- competitivo con
importaciones, para ahorrarlaé y el sector enddgeno para encadenar la
industria nacional que no usa divisas y esta relacionada con el sector de
bienes no comerciables.

De manera complemeniaria, se deben impulsar un programa
microecondmico de modernizacién o modernizacién de la oferfa, un
programa de crecimientc econdmico sostenido y un programa de desarrollo
participativo.

El autor de la tesis considera que estos son algunos de los elementos que
reclama la sociedad mexicana, la necesidad de una nueva sintesis entre la
tradicion y las experiencias positivas de nuestra historia, la globalizacién
mundial y la ingente recuperacion economica.
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