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INTRODUCCION.

Uno de los temas naclonales mas controvertidos del momento es
sin duda el referente al endeudamiento pOblico externa. Mos--
trar su comportamiento, evolucién y caracteristicas durante -
el perfodo 1970-1982 es el objetivo principal del presente --

trabajo.

Para entender plenamente el desarrollo del endeudamiento ex-<
terno es sin duda necesaric analizar dos periocdos presidencia
les; el Echeverrista y el Lopez-Portillista, ya que es en es-
téa administraciones donde se contratan créditos externos, -

como nunca antes en la historia del pais.

Para situar la deuda plblica externa dentro del contexto gene
ral de la economia, este trabajo se he dividido en cinco capi
tulos; en el Capitule I se expondrd el marco tebrico generasl-

y las cerscteristicas gque lo constituyen.

En el Cepitulo IT se analizarén los antecedentes histdricos -
de la deuds piblica externa a partir de 1946 afio en el gque --
praoplamente se gestan las condiciones de contratacién de cré-

ditos externos.

El Capitulo III, analiza el periodo 1970-1982, que es el ob-

. jeto de anélisis de nuestro trabsjo. En él se estudiard bur~



separadu-la

admlnistra:inn del preaidente Luiﬁ Echeverria y
1] Se caracterizaré ademAs~

nmu una deuda Privati-

zada, Bancarizada -Norteamericanizads

El Capifuld'IV éévéncargéfdé:seﬂaié' 16; dasa justes financie

ros internns, como la Cuenta Cnrri vE. el déficit plblico -

etc, sefialando edemés comu han Bidn"subsanadoa" mediante el-

endeudamiento.

Los Bancos privados mexicanua, en tanto que han pruducidu de

sequilibrios internna sun 51"

ados- tambien en este capitu—

e importsnte com IQ”QEuda‘externa-hexicana.




CAPITULO

1.1

*

I. LA DEUDA PUBLICA,

’

DEFINICION,

Exiétgﬁ:yarias definiciones sobre Deuda PGblica, que en lo =
eacencial expresen cierto grado de similitud, entre ellea -~
encontramos las sigulentes:

Roses Figueroa Aniceto afirma: Iy

"La Deuda Piblica es el conjunto de obligaciones del sector
pOblico de un pals en un momento dado. A estas obligeciones
también se les conoce con el numﬂre de circulecién o tenen--
cia de la deuda”.

L.Urquidi victor sefiala: 2

‘"Palitica Fiscal es el canjunto de medidas, relativas al ré-

gimen tributsrio al gasto plblico, al endeudamiente interno
y externo del Estado, y a las operaciones y la eituaciéin fi-
nanciera de las entidedes y los crganiemos auténomos o para
estatales, por medic de las cuales se determinan el monto y

la distribucién de 1a inversién y el consumo piblicos como -

Roses Figueroa Aniceto."Teorie general de las finanzas pbly
cas" ED. U.N.AM. 1962 p.17

L.Urquidi Victor.'La Politica Fiscal en el desarrolln, econb-
mico de América Latina" F.C.E. p.45
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componentes del gasto nacional".

"Puede definirse la teoris de le Deuda Plblica, como aquells
parte de la economia piblice que estudia los métodos por me-

dio de los cuales los goblernos obtienen poder de compra en-

entregado voluntariamente por quienes lo poseen; pueden ser

‘entidades gubernamentales, nacionales y extranjeras, institu

ciones privedas, organismos y personas recibiendo 8 cambio -
un instrumento o promesa de pago, y con todos los aspectos -
conexos que incluyen emisi6n, amortizacibn, refundicién, con

3/

versidn y pago de interés" <

"Desde e) punto de vista juridico, el préstamo pbblico cons-
tituye un contrato en el cusl una de las partes (el Estado)-
se obliga @ pager intereses y a devolver el capital en la mo
neda y 8 1a tasa gue se hublese estipulado, sin que a pesar

de su soberania, puede modificer las cléusulas de dicho con-

Ls

tratot., -

De las definiciones anteriores ee desprende que la Deuda PU-~
blica es parte integrante de la politica fiscal, que compren

Finanzas Plblices: U.N.A.M.Fécultad de Economia. S.U.A.
o eme. .
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de las obligaciones de pago de un gobierno en un momento -
determinado y que ademés eirve para obtener poder de compra

cubriendo en alguna proporcién el gasto pOblicao,

CAUSAS.

Cuendo se habla de Deuda PGblica, ésts puede deriverse de di

ferentes cauess, siendo las principales las siguientes:

8) Los Empréstitos., Cuando'el aumento en el gesto piblico -
originado por cathstrofes, calamidades, el desarrollo econ6-
mito, déficit Piscal, déficit en ls balanza de psgos, etc; -

produce un déficlit en las operaciones gubernamentales que --

- obliga el poder plblico e recurrir al empréstito, y éste ori

gina una gran parte de la Deuda Plblice. En el caso de Méxji
co desde ls consumacibn de la independencia y durante casi -
£odo el siglo XIX, el exceao de gastos corrientes fué la ceu
sa principal de ls deuda; vy a partir de 1950 lo fué el desa-

rrollo econbmico.

b) Las Reparaciones de Guerra, Este tipo de obligeciones -

se establece cuando el vencedor de una guerra impone sl ven-

- cido, obligeciones a pagar generalmente con sus ingresos nor

males, © bien, a través de una imposiclén extraordinaria. Es

te tipo de deudas se conoten también con el nombre de "deu-~
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das muertes", "deudas de guerra" o "deudas improductivas".

En el caso de México, en variass ocaclones se ha tenido gque -
ascepter obligaciones de este tipa, como por ejemplo, la in-
tervenciln francesa en 1862 y la reclamacién por dafios causa

dos a ciudadancs extranjeros durante la revoluci6n de 1910.

c) Por asumir ubligaciunes'de particulares. En miltiples -
ocaciones, algunos particulares abtienen empréstitos avala -
dos por el Estado o algln otro organismo plblico, cuyas obli
gaciones, por diferentes causas ne cubren, en cuyo caso el -

poder plblico tiene que hacerse cargo de ellas.

Dentro de estas tres causes tebrices, la més representativa
para el casoc de México, es la segunda, es decir, el endeuda-
miento mexicano ha sido visto por las autoridades mexicanas
como un mecanismo de ajuste (aliviar el déficit fiscal), pe-

ro ademis, se ha visto como un problema transitoria.
CLASIFICACION.

Por lo general la clasificacién de Deuds Piblica se hace con
siderando la nacionslidad de ios tenedores, el plazo de amor
tizacidn, le forms de emisi6n, su efecto en la actividad eco
nbmica etc.

De acuerdo & 1o anterior tenemos:



1) Par su necionalidad.

1.1 Interns

1.2 Externa

Se tiene una Deuda Pliblica Interns Nacional, cuando la deudsa
contralda es absorbida por la comunidad cuya goblerno la emi
tih; y extranjers, cuatdo se encuentre en poder de shorrada-
res de otras naciones, es decir, un empréstito externo prody
ce una corriente de recursos de afuera hacia asdentro del - -
pals deudor, en cambio e) empréstito interno sdlo significa

transferencia de recursos dentro del misma pais.
2) Par el plazo de amortizacién.

2.1 A corto plazo o flotantes.
2.2 A largo plazo o consplidadas.

2.3 Perpetuas.

Na existe un criterio uniforme entre los sutores de lo gue de
be de entenderse como "corto®, "medisno® y "lsrgo plaza’, ya

que algunos considersn a corto plazo las obligeciones de pago
a término mencr de un afio; de mediano, las de unc 8 tres afice
y las de largo las mayores de tres, mientras que otros consi-
deren el carto plezo hasts de sels meses; el medlianc plazo de

seis meses a un afio; v el lesrgo plazo el mayor de un afio.



3) A pago Onico o mbltiple.

Eat; clasificacidn se hace atendiendo a que el reintégro -
" del copital se haga en una o més smortizaciones; seré a pa
go Onico, sl el capitsl prestado se' reintegra en un sflo -
acto, denomindndose a pago mdltiple, cuando el reintegro -

se hace en varias amortizaciones.
4) Por su efecto en la actividad econfmica.

4.1 Deuda Lastre

5.2 Deuda pasiva

4.3 Deuda activa

4.4 Deuds reproductiva
4.5 Oeuda de peso muerto
4.6 Deuds autuliquidabie

4.7 Deuda no autoliquidable

Lé deuda lastre, es un tipo de obligacidn en que incurre el

Estada, y cuyo gasto no aumenta a la capacidad productiva -

de la comunidaed.

l.a deuds pasiva, es la gue el gobierno ha gastado en propore-
cionar clertos servicios Otiles para la poblacién, pero gue

su gasto no produce directamente eficacia en le productivi-

dad del trebajo y del capital.
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La deuda repruductiva CE] aquella en 1a cual las intereses
y el principal aon cubiertaa non lus 1ngreaua que pruduce'
la propiedad cumprada o la empreaa fundada cun el dineru -

del empréstito abtenidn.

Deuda de peso muerto, es aguella ‘gue ee pagada de otras fuen

tes de ingresos plblicos (péincibélmenté impuestoa).

Se incurre en deuda sutoliquidable cuando las entradas que se

obtienen son invertidas en empresha que producen un iﬁgfééu - ‘ 

moneterio.

Deuda no autoliquideble, es cuando se ejercen gaétﬁéqura'reg
lizar obras u ofrecer servicins que no’ prnporcidnah'ingresad

mohetarios.

PRINCIPIOS.

Se puede afirmar. qu 'enfgenérélféiiéfen tres:5n§fieﬁfes;délﬂf

pensemiento econdmi

a) Corriente Eiééica.(tqmprende

dores neoclésicoa défprihd{

Adam Smith afirmaba que iaq“ﬂdtiVidddéh guber mehfalééqun'un

factor no econbmico v_extaiﬁé
tancia de las actiﬁidudeéiggthféie

hacia el plenno empleu; la'deaV1ac16n;ﬂe recursos hacia el go-

ratad tap“yJaué‘aégUi,‘

7



bierna ‘por mediu de la deuda (capitalee que. ngﬁn su téaia

eran empleadua correctamente por el aectn privadn) deberian

de ser mantjnidus a los niVEIEB méa bajns

Una posicibn importante aberca;ﬂé;éfkégquﬁﬁlcanveniente el-

endeudamiento pOblico, le éunétifﬁye é'upiﬁién de BAPTISTE

SAY, cuanda afirma que el gubiernu pide preatadn para hacer
gastos en caonsumos estérilea, y ademéa sefiala, que la rique-
za consiste en tener: prupiedad, v que un aumento en la deuda

plblica no es igual a-un incrementa en ls propiedad.
b) fdenlaéia Keynesiana.

La ﬁuliti#a‘ﬁeynesiana, hacla incapié en la importencia del -
empréafltﬁ gubernamental como la_Fuerza activa de mayor pesao,
y no paf'lns ingresos regulares proporcionados por la imposi-
.ciﬁn tributaria, sin olvidar desde luego la imﬁortancia de la

misma.

§1i nos ubicemos en el perioHn en que Heynes escribe, éste es
un periodo ce crisis ecnnumica a nivel mundial, Keynes propo-

ne medidas para aulvent"fdicha criaia como por ejemplo, su -

opinidn de que el Estadu deberia de tener una participacibn -

més directa subie la-e omia, asl en su politica de meyor ni

vel de ingresn, empleo y produccién se requiere necesariamen-
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te sumentns en la Deuds Plblice para financisr teles objetivos.

€) Existe un intento de sintesis entre el pensamiento.clésice

y las ideas de Keynes que preteﬁﬂﬁ é:hﬁniza g:|

vigts, ésta como resultads (desde el ﬁhhtﬁf ﬁa bb66Micu)
de la Segunda Guerra Mundisl. En ellarae_qdﬁaiagra;.;hbhé pun
tos de la balanza, por una parteg es evldeﬁ;gfquéjiq‘beudﬂ pl-
blice significe une carga, por otra se hace,n?ceéééid precisar
sobre guién, cuBndo y en qué momento. ODesde otro puntn de.vis
ta este corriente econfmica considera gue une gran Deuda Pﬁbll v
ca no se traduce en una catéstrafe nacional, siempre 'y cuéﬁdb-:

se administre debidamente considersando como premisa fundqméqtal

las deudas sutoliquidebles.

ADMINISTRACION.

La administracifn de la Deuda POblice puede ser definide como -
el establecimiento de operaciones que mantengan adecuadas con-
diciones de emisiln, conversifn y amortizacién de velores gu-
bernamentaeles; estas adecuadas condiciones pueden agruparse -
dentro de cinco objetivos escenciales:

1) Sostenimiento de una tasa baja de interés;

2) Mantener 1os valores de la deuda "a le par", con la intenciﬁn

de facilitar la "flotacién" de nuevas emisicnes;
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3

4)

5

Diversificar en el tiempo la “madurez" de los valores -

-gubernementales, syudando a establilizar el mercado;

Adecusr los tipos de los valores gubernamentales, para -
llevar los requerimientoa de los diferentes ahorradores
Mantenimiento por medio de la converasifin y el rescate de
la misma estructura de "madurez", que en un momento de -
estabilidad econbmice no considerd la mejor en el tiempo.
Como se observa, la sdministracién de la Deude puede sen-
tar las basas pasra crear una situacibn monetaria favora-
ble que sirva como punto de partida para la expanaifin de

la inversibn y del ingreso.

EFECTOS,

Toda deuda origina una serie de consecuenciaps de prden ~
gconbmico, politico etc; en este caso aflo se examinaron
algunas de Orden econdmico.

Primero. La Deuda POblica puede producir elevacifin de las
precios interncs. (deuda pOblics interns).

Las deudas exteriores se consideran que na sen inflacliona-
rias (segln el lenguaje mgnetarists de FRIEDMAN), en cuan-
to que no aumenta el medio circulante por no utilizarse ge

neralmente en hienes de capitel,

10
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Segundo. Tanto los empréstitos como la amortizacién (servi-
ci& de la deuda) afectsn s los mercados de capitales (cuan-
do se trata de deuda interna).

Tercern. En términos generales se considera que la Deuda Pé-
blice agrava el problema de la distribucién de ls rigueza, -
en atencibn a gue son shlo individuos con mayores recursos,-
los tenedores de los bonos y valores plblicos, y por lo mis-
mo quienes reciben el pago de intereses frecuentemente exen-
tos de impuestos para hacer mas atractiva le aceptacién de -
esta clase de obligaciones (se trata de deuda cantratada in-
ternamente).

Finalmente en cuanto a lugar, encontramos que la Deuds Plbli=
ca significa una carga injusta para las generaciones Puturas,
en tanto que los recuraas‘obtenidus por el empréstito no son
canalizados hacia obras auto-liquidables.

Pgra tener una visién més clars de‘lus efectos que hs produ-
cido el endeudamien;b externa de México, en el Cepitulo V --
presentaremos algunas consecuenclas derivadas de dicho endeu
damiento, y que bien podrian caber dentro de los efectos que

aqui hemas sefialado.

LIMITES ECONOMICOS.

(5

11



No existe un tratedo que contemple los limites econémicos -
de un pals en cuanto a endeudamiento se refiere, més bien -
los limites serén distintos para cada pals y dependerén de

condiciones econbmices, politicas y sociales.

Sin embargo podemos adelantar que el limite de endeudamiento
de un pals, serd aquel hasta el cual los efectos derivados -

de 1a deude ho pongan en peligro le estabilidad econbmica.

Newman sfirma gue el ﬁenns en forma ideal, el monto absoluto
debe ser tal que no modifique la capacidad de produccibn del
pals deudor y que le permita pager el servicio (principal ig
terés), SOMERS hace una serie de comparaciones que ayudan a
gituar el problema, émpezandu por el monto de ls deuda percﬁ
pita (deuda péiblica entre poblacibn), ademfs sefiala que si -
en un periodo dado la deuda per-cépita se dupliea, y no hs -
sucedido lo mismo con la produceifn, puede entonces afirmare
se que la carge de la deuds ha aumentado y por tento gque es

un limite econbmico no deseado.

12



CAPITULD  II.
ANTECEDENTES: ENDEUDAMIENTO PUBLICO EXTERNO DE MEXICO 1946-1970

11.1 Consideraciones Geneﬁéleé.‘f

. Es pur‘tbdﬁgjppnngidﬁr ﬁuéjéiriéfﬁiﬁd'dg iﬁ segunda guerra
mundiﬁi,;Eéggdug‘ﬂnidus‘ée consolida coma potencia hegemf-~ -
nica ;_nlvéi ﬁundi;1; paralelamente a éste fenfmeno se = ~
crean alguﬁas instituciones financieras de crédito como por.
ejemplo el Fondo Monetario Internacional (F.M.I.), el Banco
Internacional de Reconstruccifn y Fomento o Banco Mundial -
(BIRF), la Agencia Internacional de Desarrollo (R.I.D.), el
Banca Interamericano de Desarrollo (B.I.D.); gque sumades a

" los organismos de crédito ya existertes como él Banco de -
Exportacifn @ Importacibn de Washington (EXIMBANK), se pro-
ponen aporter recursos financiercs para el desarrollo econd
mico .y su;ial de los peises menos favorecidos con el confliic

to bélico, entre ellos los palses latincamericanos.

Reéglt; impurtante gseflalar gue de los organismos Financ;érna

» menciaﬁadaa aﬁteriurmente, algunos son de caracter .bilateral,
tal es el ceso del EXIMBANK, Agencie Internacional de Desarrp
llo, arganismos que dependen directamente del gobierno de los

Estados Unidos; mientras que otros organismos presenten un --



carhcter multilateral; tal es el césu del F.M.I, BIRF,BID,
etc, los gue sin llegar & depender completamente del gobier
no dé los Estados Unides, si tienen uma gran influencia de
Eéste, pues el mencionado pals eporta en promedio un 4LO% de
lgs suscripciones y contribuclones de éstos hecho que resul-
ta més significativo cuando se sabe que un 25% de las sus-~
cripciones restantes de dichos aorganismos, las eportan Gran-
Bretafa, Alemania, Francia y Japfn; que son los principsales

paises aliasdos de los Estados Unidos.

Uno de los problemas mis graves a que se enfrentan los pai-
ses subdesarrollados para Ingfar el desarrollo econbmico, es
el relacicnado con el Financiamienku, pues resulta evidente
que estos paises son incapaces de generar o complementar un
proceso de formeciﬁn.de capital interno con recursos finﬁn-
cieros propios, ésto es en lo fundemental debido a que no -
pueden ser sutasuficientes exclusivamente con los ingresos-

captados por sus exporteciones.

Este problema ha originado que el proceso de formacibn de ca
pital interno ses complementado con un flujo creciente y con
tinuo de cepital praveniente de paises industrializados en -

sun dos formas clésicas, es decir, en inversifn extrenjera -
L]

14



directe y endeudamiento externc.

Como se ha sefialado anteriormente los psises subdesarrolla-
dog, pers particularmente México, he recurrido al endeuds -
miento por varias razones entre las que destacan las siguien

tes:

a) Para financiar el desarrollo econbmico del pais, el cual-
presupone entre otras cosas, importacifin de bienes de capi-

tal, materias primes, conocimientos técnicoa, etc.

b) Para cubrir el déficit en la cuenta corriente de la belan
za de pagos. En el cuadro nimero 1 se presents la situacidn-

de la baslanza de pagos para el periodo 1946-1970.

Del cuadro No.1 se desprende gue los saldos de la bselanze co
mercial son negativaos pera todoe los afos del periodo de ané
lisis, mientras que por otra pqrte la balanza en cuentg -~ -
corriente presenta algunas ocaciones, saldos positivos en di
cho periods, y cuando éstos son negativos su proporcién es -
mucho menor que los ssldos de la balanza comercial para esos
mismos afios, lp gual nos permite afirmar que de 1946 a 1956-
el pals fué un exportador neto de servicios (Fundamentalmen-
te turismo) el cusl financih en gran parte dicho déficit de

la cuenta corriente, evitando de alguna forms el endeudamien

15



CUADRD No, 1

PRINCIPALES RENGLONES DE LA BALANZA DE PAGOS EN MEXICO 1946 - 1970

(Millones de dblares)

_ IMPORTACIONES  EXPORTACIONES BALANZA BALANZA EN BALANZA DE BALANZA DE
ANOS C.5.F. C.a.b 1/ COMERCIAL CUENTA CORRIENTE PAGDS 2/ CAPITAL 3/
1940 131.9 98.9 -33.0 28.4 22.0 - 6.
1945 372.3 275.9 - 96.5 2.0 93.2 91.2
1946 600.0 329.0 - 207.8 - 12747 - 99,0 28,7
1947 718.2 418.8 - 2L8.8 - 471.8 - 118.8 . 61.0
1948 597.4 419.5 - 113.3 - 423 - 40.3 a3
1949 519.4 395.7 - B4.B 65.7 b1 DR T
1950 597.3 482.7 - 611 - 69.1 171.9 S 102.8
1951 889.2 576.9 - 257.2 - 109,9 - 75 102.4
1952 833.9 622.1 - 155.1 - 31,2 - 20,6 10.6
1953 807.5 559. 1 - 196.5 - 82.8 - 418 41.0
1954 788.7 £15.9 - 128.7 - 38.6 - 26.0 12.6
1955 883.7 759.6 - 76.5 55.4 201.6 6.2
1956 ¢ 1 071.6 an7.2 - 221.8 - 6.5 61.2 67.7

Naotaa: 1/ Incluye la exportacibn de oro y plata para fines industrisles.
2/ Corresponde a las variaclones en la tenencis de reservas internscicnales del Banco de México.
3/ Estimada como residual e incluye por lo tanto, los errores y omisiones y los camblos en las tenencias

de reservas internacionales del resto del Sistema Bancario y del Plblico.

Fuente: Banco de Mkxico: Informes anunles y E.Fernhndez H.1976.



CUADRO No. 1

IMPORTACIONES ~ EXPORTACIONES - BALANZA BALANZA BALANZA

DE DE BALANZA EN CUENTA 0E DE
ANDS __ MERCANCIAS 1/ MERCANCIAS COMERCIAL ___ CORRIENTE PAGOS 2/ CAPITAL 3/
1956 1 071.6 B49.9 - 221.8 - 65 . B2 ' 67.7
1957 1 155.2 753.0 R - 128.7 - 3.5 115.2
1958 1 128.6 760.3 - 368.3 - 196.0 - 77,3 18,7
1959 1 006.6 75641 - 250.5 - 15.5 56.0 7.5
1960 1 1B6.4 7864 - 4D0.0 - 1834 - 8.6 154.8
161 1 138.6 BuL.3 - 290.3 - 1.3 - 215 - 15.8
1962 1 3.0 94,0 - 199, - .58.2 16.9 75
1963 1 239.7 987.2 ~ 2524 - 170.0 109.7 ‘ 27,7
1966 1 492.9 1088.6 - h2u.3 - 356.3 3.6 , ©387.9
1965 4 559.6 1 158.2 N R [ /5 - 20.9 S 293
1966 1 605.2 1.207.4 - 3978 - 296.1 6.0 e ,_“fk13’02;1
1967 1 748.3 1.157.3 - 6010 - 506.5 3.8 gra.n
1968 1 960.1 1249.9 - 7.2 - 632.2 49.0 S eB1a2
1963 2 078.0 1 453.6 - 24,3 - 472.8 48.0 " '520.8
1970 2 326.B 1 347.7 R - 9u5.8 102.1 479

Notas: 1/ Incluye la exportaciéin de oro y plata.
2/ Equivale al cembio en las reservas internacionales brutass del Banco de Méxicao.

3/ Estimada como Residual, incluido el rubro de errores y omisiones.

Fuente: Banco de Mbxico, Informes snuales.



to externo.

De 1957 a 1970, se observe que tento la balanza comercial cg

mo la guents corriente muestran saldos deficitarioes, lo cual

implica en el caso de la balenzs comercial que las exportacip
nes tienen un menor valor agregado (materias primas fundamen-
talmente) que las importaciones (bienes de capital). £n el ca
s0 particular de los saldoa de la cuenfa corriente se puede -
afirmar en términos generales gue son negativos debido en - -
gran parte a una disminucion de los ingrescs ceptados por es-
ts activided, situacibn que hace imposible financisr el défi-
cit presentado por esta cuents, lo cusl origind en gran parte
que se tuviera que recurrir sl endeuydamiento externs durante-

1957-1970.

En este mismo cuadro podremos observar gue el saldo de la ba-
lanza de capital presenta por lo general valores positivos,--
lo cual significa que el pals para este periodo fué un impor-

tador de capitales.

segln GOMEZ OLIVER"... que un pals sea importedor neta de ca

pital significa que su inversifin interna es mayor que su ahg

rro interno, esto es que su cuenta corriente debe mostrar un

déficit, sin que esto signifique necesariamente un desequili

.
.
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brio externo. 3/

c) Para;cﬁﬁfif'ia.bfecha entre elﬁgasto pliblico y el ahorro
pﬁbiico;; Pé;érlna brimeras afins de la déceds de los 50's"..
mientras que el primero aumentaba ccnetantemente, tal aumén-
ta no era‘feapaldadu par un incremento similar en la carga -
fiscal, la cual se mantuvﬁ practicamente a8 un nivel constan=-
te de alrededor del 11% del PNB...o £/

d) En el caso de devaluaclones de ls moneda, se recurre sl -
endeudamiento plblico externo para incrementar las reservas

internacionales del Banco de México y as!’poder respasldar la
moneda nacional, Tal es el csso de las d;valuacionea de - -

1948, 1954, 1976 y 1982 como se verd en au oportunided.

Como se sefiald en el capitulo I, no hay ningGn tratado que -
hable de un limite,gbohémicu_fealvdeféndeudamientu, gate obe

dece més bien &' criteri,

ganismos acreedore

tenemos gue ‘el Banco Mundial sugie-

GOMEZ OLIVER ANTDNIU.Pulitica Monetaria y Fiscal de México.
‘ " La experienclis desde la post-guerra -
: 1946-1976  p.p. 41 F.C.E.

GREEN ROSARID.E1 endeudamientn piblico externo de México.
1940-1973. E1 Colegla de Méxica. p.125.

3

‘perticuleres de 16s diferentes or-' -

11



re como limite de préstamo, el de que un pais,real}ce gas-
tos por cancepto de pagos de intereaeglv émﬁrﬁléaﬁibh entre
el 6 y 7% de sus ingresos en cuenta currleﬁté, %@entraa que
organismos como la CEPAL seflalan que"...‘cuandn'el servicio
de la deuda shsaorbe més del 25% de loe ingresoa en cuents -

7/
corriente, el pals deudor ha slcanzado un limite peliproso.

Finalmente sedalaremos que ademés de beneficiarse estos or-

ganismoe filnanclieros de Qrédltn con.el pago de intereses par
el préstamo otorgado"... intentan asegurar cierts direccifn-
del desarrolle econdmico del pals recipiendaric por conside~
rarla adecuada a sus intereseé particulares, permitiéndose -
asi intervenir abierta o veladamente en el disefio de la pu{i

tica econbmica general de ese pals”, &/

€1 periodo de {nestabilidad econfmica. 1946 - 1956,

(Y

Una carecterizacion de la ecgnomia mexicana durante el perip
do del gue shaora nos ocupamos la hace GOMEZ DLIVER cuando sg

ftala"... puede caracterizarse mas bien por una sucesibn de -

Green Rosario.El endeudamiento plblico externo de México.
1940 - 1973, El Colegio de México. p. 114

Green Rosario.E)l endeudamiento plblico externo de Méxica.
194D -~ 1973. E1 Colegioc de México. p. %

18



subperindos cortos de inestabllidad seguidos de intentos de
estabilizacién tanto interna como externa.” y més aaelante-
seﬁgia "En reiaﬁiﬁn con el origen de los desequilihfios ecg‘
nomicos, el‘anéiiéis econbmico del perledo sefiala como cau-
sa principsl, la Fuertelinfluencia desestabilizadora que --
ejercieron les condiciones en el exterior sobre la economia

S/

mexicang." -~

La participacibn del endeudamiento pdblico externn en el fi-
nanciamiento de las inversiones plblicas durante la década -
de los 40's y principios de los 50's, es practicamente mipi-
ma, pues mAs del 75% del programa de la inversifn plblica -

de México (que concedia gran importancia a ls realizacifn de

obras de infraestructura en la agricultura, transportes, co-.

municaciones, energle eléctrica, petrblec, ete) era financia
do con ingresos gubernamentales que eran captados tesnta por-
el sector externo como por el sistema fiscal, ademés por los
beneficlos genersdos por las empresas estatales. Otras dos-

terceras partes de las inversiones pOblicas se financiaban -

GOMEZ OLIVER ANTONIO. Politica Monetaria y Fiscal de México
1la experiencia desde ls post-guerra -
1940-1976 p.p. 13,1 F.C.E.

19



con endeudamiento interno, dejando al endeudamiento externo
una participacién muy limiteda. Por ejemplo de 1939 a 1950,
el 77% de la inversifin plblics se financid con ahorro del -
sector plblico, el 14% se financib con créditos internos y-

el 9% se cubrib con créditos externos.

La participacién del financiamientc externo es minima en ~
las inversiones pliblicas, durante la década de los 40's, el
EXIMBANK desempefia un roll importante, sobre todo de 1942-
1950, periodo durante el cusl se recibleron créditos prove-
nientes de dicha institucién por un total de 34.2 millones
de dblares, destinados fundamentalmente a la compra de bie-
nes relaclonados con transportes, ceminos, ferrocarriles y
energla eléctrica. §in embargo su actividad en México duran
te el periodo citado es relativamente de poca importancia -

como lo demuestra el cuadro No.Z2.

Del cuadro 2 se desprende que la participacifn del EXIMBANK
en nuestro pals empieza realmente a partir de 1956, afio en-
el que se conceden 5 préstamos par un total de 72.8 millones

de dhlares destinados hacis los renglones antes mencionados.

La actividad del F.M.I. durante eate periodo, puede apreciar

se en el cuadro Nimero 3, destacandose su poca activided en-

20



CUADRD No. 2

EVALUACION DE LOS CREDITOS DEL EXIMBANK A MEXICO 1946 - 1956

{Millonea de Dblares)

Afi O MONTO PRESTAMDS
1945 20.0 1
1946 0.0 o
1947 : 0.0 0
1948 0.0 D
1949 8.0 0
1950 . h.2 2.
1951 1951 ' 0.0 0
1952 ‘ 0o 0
1553 ] S oo 0
1954 : 0.0 0.
1955 ' 5.0 0
1956 72.8 5

Fuente: Extraido de Green Rosario "E1 Endeudamiento plblico externo de México 1940-1973
El Colegio de México p.70



nuestro pals durante dicho periodo.

La evnluciﬁn de’ 08 préstamoa del BIRF cuncedidua a Méxica

en el cuadru Nn.b. Lua recursua obtenidns pur -

esta inatituciﬁn fueron ‘canalizedos pnr el gobiernu de Méxl

co hacia 1 energia eléctrica y- transportea prlnclpalmente

ractivldadea que ‘revestian gran 1mpurtancia para el desarra-'

lla Ecunﬁmicn del paia. (Ver cuadrua 5 v 6)1; 

Hasta ahors hemos trata&ovdé mbéfré’ 1 Héiﬁaiéé préste -

mos cuncedidns a Mexicu pur lua dlferentes

ciergs durante el periud‘
dro 7 se manejan ciFraJ'

damiento publicu externa

ca el pago de interés par cunceptn de’ obiigaciones aun el -'

exteriaor para el aﬂn de 195 .

En conclusién el periodo 19&6-1955 ea de ineatabilldad para

la econamia mexicana, en el que el gubiern de Méxicn recu-ﬁf

rrié al endeudemiento externa en fqrma_min#qa

El acelerado ritmo de crecimlentn mantenida pnr Méxica duran i
te la década de los afios cuarentas y haata 1955 fué en: rea-_}
lidad el resultado del dinamlsmn de 1a inveraiﬁn publica ‘eni-

una primera etapa, y de la inveraion privada inaluyendn la -Mi

rganismos finan -
é;gd‘éh{él'bﬁgl,

otal del. endeu’

21



CUADRD WNo. 3

ACTIVIDAD CREDITICIA DEL FONDD MONETARIO INTERNACIONAL EN MEXICO

1946 - 1956
{Millones de dfalres)

DESTIND

afo MONTO
1947 ) 22.5
1954 22.5

Aumento de las Importaciaones
como consecuencia de la deman=-
da diferida de la guerra.

Intento de respeldar la confian
za en el PESO, perdide despues-
de dos devaluaclanes.

1548 y 1954

Fuente: Extraido de Green Rosario. "El endeudamiento plblico externoc de México 1940-1973"

p.22 El Colegio de Méxica.



CUADRO No. &4

CRECIMIENTO ¥ EVOLUCION DE LAS ACTIVIDADES OEL BIRF EN MEXICOD
1946 - 1956

{(Millones de Délares)

aAflo MONTD
1949 24 .1
1950 26.0
1951 0.0
1952 : 29.7
1953 8.0
1954 ' 61.0
1955 0.0
1956 ' 0.0

Fuente: Extraido de Green Rosario "El endeudamiento piblico externo de México. 1940 - 1973 p.38
El Colegio de México.
1]



L UADRDO Na. 5

FINANCIAMIENTO DEL BIRF AL SECTOR MEXICAND DE LA ENERGIA ELECTRICA
1946 -~ 1956

(Millones de Dblares)

aflo MONTO DESTINATARIO Y DESTINO

1949 24,1 Comisitn Federml de Electricidad (C.F.E.)
Instalacitn de mas de 632 mil Kus.

1950 26.0 Mexican Light I POWER C. (MEXIUGHT) aumento
en la capacidad en 250 000 Kus.

1952 - 29.7 L.F.E. Completar proyecto anterior

Fuente: Extraido de Green Rosario "€l endeudamiento plblico externo de México 1940-1973" '
P.29 E1 Colegia de México.



CUADRDO No. 6 .

FINANCIAMIENTO DEL BIRF AL SECTOR MEXICAND DE TRANSPORTES 1346-1956

ARO MONTDO (Mllones de dblares) DESTIND
1954 61.0 REABILITACION Y MEJORAMIENTO DEL FERROCARRIL
. DEL PACIFICG.

FUENTE: Extraldo de Green Rosario "El endeudsmiento pOblico externo de México 1940-~1973
p. 30 £1 Colegio de México



CUADRD No. 7

MEXILCO DEUDA PUBLICA EXTERNA 1950 - 1956 (MILLONES DE DODLARES)

AR D oo o ‘ VALOR
1950 : o s06.2 2/
1951 323.1
1952 ’ 346.0
1953 361.6
1954 . 380.4
1955 425.1
1956 . © 449.8
-

8/ Incluye deudas antiguas por 88.4 millones, reclamaciones por nacionalizaciones por 98.4 millones

y créditos nuevos de 234.2 millones.

FUENTE: Nacional Financiera,5.A. El Desarrollo Econédmico de México y su capacidad para absorver cepitsl

exterior, México 1953, e Informes Anuales, Banco de México,5.A.



CUADRDO No, 8

PAGO DE INTERESES POR DBLIGACIONES DE MEXICD CON EL EXTERIOR 1356

(Millones de Pesos)

CONCEPTD o AfRQ 4956
CToTAL ST aegy
I. A trevés de NAFINSA : RTVR
R. Del EXIMBANK S R S 69
a) Del Sectar PGblico S : : 47.1
1. Ferrocarriles . bv;‘ AL . B+ -
2. Altos Hornas de México,8.A. 0. R N: N
3. Comialén Federal de Electricidad - ’ . Co L B
4. Otros - - : R T - T
b) Del Sector Privedo o : o , 2.
8. Del Banco Internaclonal de Aeconstruccién y Fomento : Cogha2
a) Del Sector Pihlico B - 80,7
1. Comisién Federal de Electricided S " 26.6
2. Ferrocerril del Pacifice o . 24,4
3. Dtros i‘... XX

b) Del Sector Privado 13.5



CONCEPTDO

Afio

1956

C. De otras Instituciones
8) Del Sector Piblico
1. Constructora Nacional de cerrgs de ferrocarril
2. Altos Hornos de México
3. Otras

b) Del Sector Privado

1I. A través del Banco Nacional Hipotecario Urbasno
y de Obras POblics,5.A.
I11. Directos.
a) Del Sector Pdblico
1. Banco Necional de Crédite Agricola
2. Banco Necional de Transpartes
3, Petrbleos Mexicanos
4, Gobierno Federal
5. Otros
b) Del Sector Privado

0.6
0.5

0.5

0.1

6.7 |

RIR
57,17
2.3

1.1
8.1
45.4

0.2
.6

FUENTE: Informes anueles del Benco de México; Nacional Financiera,5.A.



extranjera posteriormente.
]

€l escasa financiamiento externo fué canéiizadu fundamental
mente hacia obras de infraestructura, que gargntizﬁ la can=-
snlidacibn del proceso de industrislizacién de México. Sy -
importancia dentro del financiamiento de proyectos de inver
s5ibdn plblica, es poco significative (9% en promedio durante

el perioda).

El total neto a que ascendia la deuda piblice externa de Mé
en 1956 era de 449.8 millones de dblares, mientras que el -
pego de intereses fué de 162.1 millones de dblares para el

mismo afio.

El perlodo de estabilidad econémico. 1959 - 1970

Este periodo de desarrollc de la economia mexicana ha sido
denominado como el "desarrollo estabilizadorcuyas caracte-

riaticaa'principales se pueden resumir en cuatro puntos:

.

1) Se alcanza‘una tasa de crecimiento en el producto intere
no bruta (PIB) del 6.2% anual promedio.

2) Se mantiene un comportamientoc estable del pesc con rea-
pecto al dblar (12.50 por dblar).

3) La tass de inflacibn es en promedioc del 4,2% anual.

L) Existe una relativa estabilidad politica y sociasl - -

22



(a excepclbn del movimiento médico en 1965).

Algunos autores consideran que el llamado desarrollo esta-
bilizecor,termina en 1968 con la disminuclifin de ls tess --
agricola y el movimiento estudiantil; sin embargo otros can
sideran que las secuelas de tal desarrollo se prolongan hag

ta 1970.

Analizaremos en este punto 2l papel gue Jjugd el endeudamiento

to,as! como sus tendencias durante este periodo.

a) De 1959 a 1964.

Durante el mandato de Lépez Mateos, se planteb la necesidad

de sostener la tase de crecimiento del PIB (en afios anterio-
res habla sido del 6%), ssl comoc el de mantener una estabili
dad de los precios decretsda por la devaiuacifn de 1954. Da-
dos los objetivos anteriores se optd por recurrir al endeuda
miento externo comn mecanismo financiador del dessrrolls eecg
nomico, descarténdose mecenismos financisdores internss, co-
mo pudo haber sidouna politica fiscal més impositiva. Las T8

zones por las que recurridé a este mecanismo, fueron principal

mente las siguientes:

1) Complementar el ehorrn, tanto plblico como privado para -

poder expsndir el ritmo de inversifn.
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(a excepcibn del mavimiento médico en 1965).

ARlgunos autores consideran gque el llamado desarrollc este-
bilizédor,termina en 1968 con la disminucién de la tasa --
agricola y el movimiento estudiantil; sin embargo otros con
sideran que las secuelas de tal desarrollo se prolongan has

ta 1970.

Analizaremos en este punto el papel gue Jjugdh el endeudamiento

to,as! como sus tendenclas durente este periodo.
a) De 1959 a 1964L.

Durante el mandato de Lopez Mateos, se plantef la necesidad
de sostener le tesa de crecimiento del PIB (en sfios anterio-
reg habia sido del 6%), as! como el de mantener una estabili
dad de los precios decretada por la devaluacifn de 1954. Da-
dos los objetivos anterlores se optd por recurrir al endeuda
miento externo como mecanismo financiador del desarrollo eeg
ntmico, descarténdose mecanismos financiadores internos, co-
mo pudo haber sidouna politica fiscal mAs impositiva. Las ra
zones por las que recurrif a este mecanismo, fueron principal

mente las sigulentes:

1) Complementer el sharra, tsnto plblico como privado pare -

poder expandir el ritmo de inversién.
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2) Este opclon le permitia al gobierno mexicano hacer frente
e los deaajuétes defahfbéiénzarde'pagus, 8in afectér‘laa‘re-'
servas internacionaléa‘eyiténdoae de esta manera el pnhible

peligro de una devaluacidn.

De esta forma el endeudamiento externo se convierte enel meca

nismo financiero de maycr importancia para el periodo.

El cuadroc 9 muestra la .deuda plblica externs de México pa-
ra 10 afios (1960-1970), as! como El.origen de los organismos
financieros, en &1 se observa que para finales de la década-
los préstamos de origen privade adquieren mayor iﬁportancia

en cuanto 8 las autorizaciones, hecho que va gestando el fe-

ndmeno de "privatizacian® de la deuda.

Los renglones a que se2 destinaron telesg préstamos aparecen -

en el cuadro 10 ,

[y

E1 cuadro 11 muestra los organismos financiadores del gobier
no mexicanu‘ﬁurante la administracién de Lbpez Mateos, desta
chndose 2 organismos por su importancie; el Banco Mundial y-
el EXIMBANK, dado gue el primero contribuyd con 38% y el se-

gunda con 50% de financiamiento.

Para ilustrar mejor los renglones favorecidos con los crédi-
tos obtenidos de 1958 a 1964 se presenta el cuadro 12, del -
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CEUADRO No. 9

DEUDA PUBLICA EXTERNA DE MEXICO 1960-1970

(Autorizaciones anuales en Millones de dblares)

DE ORIGEN OFICIAL DE ORIGEN FRIVADO

FMI  BIRF CFI - BID FDE  FPS AID  EXIMBANK SUBTOTAL SUBTOTAL PROVEE- BANCOS BONDS  BONOS EN MANDS
DORES PUBLICOS ~  PRIVADAS

g8 - 25.0 0.2 - - - - 39,0 64.2 - - - - .
105.0 15.0 - 6.0 - - - 23.6  99.6 - - - - -
B2 - 60.0 5.0 6.9 - 3.6 20.0 - 15.4  220.9 - - - - -

- 52,5 0.7 54.0 3.8 17,1 20,50 YoEDs . . - - - -

- - 8.0 3098 - .. 2.0 - - - - -

- 167.0 5.8 21.0 3.0 25830 s1.8 165.0 27.5 . -

- 19.0 0.3 233 161 6 3334 105.8 66,7 45.D . -

- - - taena [ R 604.5 112.8  316.3 . 8s.2 - -

- W25 7.3 486 3.7 - - 637 265.8 667.0 159.9  310.0 126.7 . -

- B5.0 - G538 - - 35.0  196.3  659.6 126.0  301.8  46.9 -

- W6.8 1.5 32.258.8 - - 24.8  264.1  S504.1  69.7  267.6 - -

‘bﬁ.B 792.8 28.8 267.922B8.1 36.0 67.0 667.7 2133.3 3026.9  626.0 1527.2  331.3 -

: Extraldo de Green Rosario. "E€stado y Banca Transnacional en México"

p.24 Editorisl Nueva Imagen.




CUADRO No. 10

CREDITOS INTERNACIONALES AUTORIZADOS A MEXICOD DURANTE EL SEXENIO DEL PRESIDENTE
ADOLFO LOPEZ MATEQDS

(Millones de dblares)

CONDIGIONES
ANO MONTO ACREEDOR DESTIND INTERES PERIODO DE  GRACIA PLAZ0 DE AMDRTIZACION
1958 - - - - - -
SUBTOTAL
1959 12 EXIMBANK ENERGIA CLECTRICA  5.75 U 2.
20.0 EXIMBANK TRANSP,CARRETERAS  5.75 2 R
22.5 F.M.I.  FINANCIAMIENTO Tl
COMPENSATORID
SUBTOTAL ~ 43.7 3'CREDITOS
1960 , 5.5 EXIMBANK TRANSPORTE-DRAGADD 5.75 2 ‘
S 7.0 EXIMBANK " EQUIPD CARGA 5.75 2 -
20.6 EXIMBANK ENERGIA ELECTRICA  5.00 1 17
1.5 EXIMBANK INDUSTRIA-ALTOS 6.00 2 4
HORNDS, S.A. ‘ ‘
L)
4.0 EXIMBANK " 5.75 3 . ‘ 5
v N . . T B "
0.4 " " TUVD ACERD,SA  &.00 0 . 2 _ 3
0.2 CF1 "ACERD SOLAR,SA IR ‘
25.0 BIRF RANSPORTE-CARRET. 5,75 ‘ 5 U

SUBTOTAL 64,2 8 CREDITOS

FUENTE: Extraldo de Green Roserio. "E1 endeudamiento pblico externo de México 1940-1973 p.p.134-139



CUADRDO No. 1

FINANCIAMIENTD PUBLICO EXTERNOD RECIBIDD POR MEXICO DE 1958 - 1964

(Millones de dblares)

; 81D
AR O FMI BIRF CFI BID (0F) PS5 - AID EXIMBANK TOTAL
1958 ; 45,0 _ ’ , ‘ 39,5 84,5
1959 82,5 R o . S . _ 21.2 43,7
1960 ' L ‘ ' : : 39.5 0 6.
1961 45.0 e 236 o 99.6
1962 ' 3.6 20.0 15.1. 22006
1963 . 3.8 1741 0.5 319 180.5
1964 8.8 22.0 492 g2

TOTAL 67.5 79,90 13,6 . 30,7 42.5 22000 765.8

FUENTE: Extraldao debGréén Rosario "El endeudamients plblico externo de México 1940-1973"
p. 40 E1 Golegin de México



1/

cual se desprende que los sectures de mayor priuridad fuernn

electrificacibn que abanrben'cerca del - -

50% del total c ntratadu. &

Los cféditns'}ﬁbfénidns par la adminiatracibn‘ﬁe’Lﬁpaz Mateos
y diatribuiﬁna de la forma en que se presentan en el cuadro -
12, pretendian". . . ampliar la capacidad del sistema de - --
transporte, principalmente el carretero, no sblo buscanda lnf

tegrar la economia necional, sino tembién como una manera de

hacer mds atractivo el pals al turismo extranjero, determinan.
te fuente de divisas para el pais. En segunda término la elqgﬁ}‘

trificacibn nacional era vista, no solamente como un aerVicid:

plblico mhs, sino como importante factor en el aurgiﬁiento de
nuevos industrieles gque idealmente hebrian de pralifgrat'én -
todo el pals. En tercer término, los aspectus dé(riegﬁ y desa
rrollo agricnla. .-« buscaban no stlo aatis?ecer ‘una demands-

interna, sinn producir un excedente expnrtable...'. Jo/

En 1960 debido @ la necionalizaciﬁn de la enefgia eléctrica,

se concertd un conveniu en. el cual el gnbiernu de México se -’
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CUADREO No. 12 .

DISTRIBUCION SECTORIAL DEL FINANCIAMIENTO PUBLICO EXTERND
. CANALIZADO A MEXICO,DURANTE EL GOBIERNO DEL PRESIDENTE -
LOPEZ MATEQS

SECTOR - . : MONTO

AUTORIZACIONES EN MILLONES DE
DOL ARES %
TRANSPORTE S 180.5 ' - 27.0
ELECTRIFICACION L 153.5 , 22,0
INDUSTRIA T A 82.8 . R X
DESARROLLO AGRICOLA SRR . 75.5 : 1.0
FINANCIAMIENTO .COMPENSATORIO . B 875 ~ 9.7
0BRAS DE RIEGO 3 S sz a3
VIVIENDA B | - SRR 1Y N , 7.2
AGUA POTABLE ' P ERRE R T : 1.3
EDUCACION SUPERIOR : ‘ - . TS o 0.2
aTROS _ ‘ R 1.3
TOTAL ‘ 698.3 100.0

FUENTE: Extraido de Green Rosario. "El endeudamiento plblico externo de México"
p. 141 E1 Colegio de Méxice. :



comprometi& @ pagar 110 millones de délares a 6 empresas ex-

tranjerass, tal monto se convirtid en deuda plhlics externa.

Como causes sobresalientes del endeudamiento,se han sefialado /

dos,principslmente; por unalparte el déficit fiscal y por --
otra el déficit de la cuenta corriente de la bslanza de pa--
gos. Para hacer mis representativa las dos afirmaciones ante
riuree; se muestra el cuadro 13, el cual se refiere al défi-
cit fiscal 1958-1966, recordanda que e1>muntu del déficit de
la cuenta corriente se encuentra especificado en el cuadro -

1 del presente trabajo.

El cuadro 14 muestra el servicio de ls deuda del perfodo 1960
1970, as! como el porcentaje que representas ests Gltima con -

regpecto 8 los ingresos corrientes.

Finalmenie podemas concluir que de 1959-196L, los préstamos -

obtenidas se dedican para finenciar el desarrollo econémico 1x

por una parte y por otra, para aliviar desajustes flnancieras

"transitorios".

En este periodo se ohserve todavia la supremasia de las prés-
tamos de arigen oficial sabre les de origen privado y por tan

to los plazos de pago son menos cortos.

La deuda piblica externs,al asumir la presidencla Lpez ﬁateug
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CUADRUD No. 13

DEFICIT O SUPERAVIT PRESUPUESTAL Y DEUDA EXTERNA

1956 - 1966
(Millones de pesoa corrientes) (Millones de dblares carrientes)
INVERSION BRUTA AHORRD INTERNG DEFICIT O SUPERAVIT DEUDA EXTERNA
Afos PUBL ICA PUBLICO PRESUPUESTAL - PENDIENTE DE PAGD

1856 4,933 L 201 - 732 449.8
1957 5 9ug 4 455 -1 431 512.6
1958 6 516 3 964 -2 552 602.2
1959 & 853 L 645 -2 208 - ' 648.6
1960 8 772 7 965 . 807 S 813.5
1961 8 500 7 169 2 LA 983.5
1962 10 300 7 545 25 1 126.6
1963 12 000 8 140 -3860. 1.315.4
1964 16 400 9 259 C 1 723.8
1965 13 500 9 910 -3590. 1814.3
1966 1% 100 3 (

700 -4 ko0 1895.0

FUENTE: Extraldo de Green Rosarip en Estado y Bance Transnacional en México.
p.27 Ed.Nueva Imagen.
David Ibarra "E1 perfil de México en 1380 p. 136.



CUADRO Na, 1

SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE MEXICO 1960-1970

ESPORTACIONES SERVICIO DE LA DEUDA ;
Afio (MILLONES DE DDLARES) (MILLONES DE DOLARES) S B
1960 1457.2 219.0 5
1961 1 545.8 218.9 Lz
1962 1 664.0 . 321.5 93
1963 1767.9 ‘  288.2 : R T
1964 1507.7 C w3 o ama
1965 2 112.5 - 4e3.B g B PR
1966 " 2 265.6 o Wse.s . rema
1967 2 324.5 o ug9.8 Soene
1968 2 5688.4 , S e e
1969 2 878.9 L L - 853
1870 2 868.0 493.5 ~ 2b2 RERR

FUENTE: Extraldo de Green Rosario "El endeudamiento Piblico externo de México.
p. 17 E1 Colegio de México.



ascendis a 574.8 miliones de dalares, mientras que sl término
de su mandato Ests ers de 1,809.2 millones de déleres. En --
cuanto al servicio de la deuda éata pasb de representer el --
15% de los ingresocs corrientes al iniciar el sexenio 8 22.7%

de dichos ingreasos al concluir su periedo.
b) De 1965 a 1970.

Los objetivos de Diaz Ordaz eren estimular la inversién prive
da para 1o cual se formalizé una refarma fiscal que no aFectg

ra 8 los empresarios.

En sus planes de trebajo se prevela seguir utilizando el fi--

nanciamiento externs como principel mecanismo de ajuste, asi-
come el principal mecanismo, impulsor del desarrolle econémi-

cao.

Una pecullaridad de esta administracibn fué el predominio de

los organismos fipancieros privadoe sobre los organismos aofi-
ciales de crédito (ver cuadro 9), del cuadro citado, sefiala -
que de 1965 a 1970 se contrataron 4,523 millones de dblares -
de los cuales 1,b96.1 eran de origen oficial, mientras que -~
3,026.9 fueron de origen privadg, destachndose la participa--
cibn de los bancos privades como principales aportadores, he-

cho que caracteriza ls deuda mexicana como una deutds bancari-
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zada ("BANCARIZACION").

Los principales»préstémiétaa oflciales déivgobierno mexicano - -
en el periodo, se encuentran indicados en giféquru 9. Ahora
bien, log préstamos de arigen privade ea d1f1b1Ifqétectar ha

cia donde fueron destinados, pugstn”qpé lo :urgaﬁismua que -

los otorgan no exigen el uso y.déatiﬁb.d v
~ Puede concluirse gue la deuda‘pﬁb;icé externa ' b1é2p'§e -
un efic o méas, pendiente de pago aéééa 1, éfﬁilldnéa.
de dblares (diciembre 1964), eﬁ t;ntﬁr u :finéiéé da‘iééﬂ-
habia alcanzado el nivel dé },ZSéE es devd6laré§, eé
decir, se habis duplicado. ‘Pn;liﬁ-ng's_kreflgié‘gl éervi--
cio de ls deuda mientras qUE'EQH.fépéiiMafequéétafrepreaen--
taba cerca del 23% de lgs ihgreéua durfieﬁﬁeg}iﬁbn‘Diaz'ﬂfdaz

representaba el 24.2 de tales 1ngresca'(vér cdﬁﬂrc 14) .

., . . recurrir al financiamiento externo disﬁiﬁuyé‘lé nece- 1
sidad de sfrontar los peligros de taoda {ndole impiicitns‘eﬁ

una devaluacidn, una nueva emisidn de moneda, una reforma fisl
cal a fondo o cuslquier ajuste politico que modificara el equi
librio de,fuerzas en el pais. Este actitud del gobierno mexica

no, aunada a la enorme disponibilidad de recursos en los merca

dos internacionales de capital; que se inicia a mediados de log
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aflos sesenta (cuys expreaion méxima g8 el fartalecimlentn'

del mercado- del eurodélar) y a la activa campetencia inter

banceria, que arigina y da 1a pauta al crecimientu de la .

deuda pﬁblica externa de México. . .‘“ . 11/

v GREEN ROSARID. "La Deuda Péiblica externa de:Méxiéb" Reviste
Comercio Exteriur. Unl 27 No.11 Méxicu, No-
viembre 1977 . pp. 1280 1281,
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CAPITULO III.

EL ENDEUDAMIENTO PUBLICO EXTERND:1970-1982
I11.1 Observaciones.

€l perlodo 1970-1982, marca sin dude el aceleramiento del en
deudamiento plblico externo de México, sin negar desde luego
la importancla gue éste ya tenia durante el desarrollo esta-
biliza&nr. Conviene sin embargo, hacer algunas cnnaideracig

nes generales para este perfodo.

Como se seflald en el cepitulo anterior, las principales razo
nes por las que el goblerno mexicana contratf créditos en el
exterior, fueron principalhente para financiar algunos prg--
gramas de inversifn, complementar el shorro plblica, finan-

ciar el déficit fiscal etc.

El periodo que ahors nos ocupa, presenta caracteristicas si- |
milares al perlodo del "deserrollo estabilizador®. Sin em-
bargo nuestro anlisis resultaris parcial si s las ceusas -
antes mencionadss no le sumaramos un factor importante en -
la expligacion del creciente endeudamiento en los Gltimos -
afios; &1 es ls gran LIQUIDEZ EN LOS MERCADOS INTERNACIONALES

DE CREDITO. ' .

Conviene sefialar que este periodo presenta caracteristicas -

.

3a.



II1.2

Ls

particulares en algunos afios; da 1970 a 1972 no se observe
un incremento substancial en el crecimiento de los emprésti-~

tos; 1976-1978 son los afios en que no se regletran sumentos

‘importantes, en relacidn a la tendencia gue habia venido --

sosteniendo la deuda plblica, la explicacién para estos dos
periodos es diferente. Para el primers (lps tres primercs -
afios del goblerno de Luis Echeverria) ohedece a planteamien
tos expuestos en el disefio de la politica ecunémica, esto -
era E; esencia renunciar al endeudamiento como principal me-
canismo financisdor de ls inversién nacianal. Pars el segundo
mamento (1976-1978) obedece la reduccifn a condiciones im--
puestas por el F.M.I, a raiz de la devaluacifn del peso en-

agosto de 1976.

Nos proponemos en este capitulo como objetivo central, expo-
ner la tendencis del endeudsmiento plblico externo de México

durante dos sdministraciones: 197d-197s y 1976-1982.
Administracibén de Luis Echeverria 1970-1976.

El sexenio del presidente Luis Echeverris marca dos claros -
contrastes en materia de deuda pOblice externas, esto es al -
ssumir la presidenciea en diciembre de 1970, plantes la fe—

duccidn de la dependencies financiera del pais, esta'inten-f
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a2/

cibn eé clara cuando el entonces secreterio de Heclends y -

Créd!ﬁnz?ﬂhlicai(S.H.C.P.) Hugo B.Margain, manifiesta que: -

" £g preciso hacer ver a la Nacién que por el caminc del en-

deudamiento hubieramos llegado a la insolvencis y tal vei sl

deterioro de la armonia social”. A2/

En la realidad pars los tres primeros afios de eate gobierno
la deuda piblica externa se mantuvo dentro de los limites ~-

contables.

A pertir de 1973 la tendencia de los aflos anteriores no pudo
ser ya mantenida, debido en gran parte a la urgente necesi--
dad de recursos extranjeros para financiar el creciente gas-
to piblico y el cade ve: mayor déficit de la cuents corrien-
te. E1l cuedro 15, muestra los dos momentos comentados ante-
riormente. Nbtese chmo a partir de 1973 les cantrataciones

de crédito se incrementan.

El aceleramiento del endeudamiento p(iblico externo de Méxiceo
a partlr de 1973, obedecit a la necesidad de captacién de di
vigsas para financiar la inversifin nacional, lgs diferentes -

déficit,etc.

Banco Nacional de Comercio Exterior,S.A.
México; la politica econfmica del nuevo gobierna,México 1971
p. 227
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C U ADRTUDO No. 15

DEUDA PUBLICA EXTERNA OE MEXICO: DESEMBOLSOS ANUALES NETOS

(A PLAZO MAVOR DE un ANO)

AfDsS SR ) " MILES DE DOLARES
1970 SECEE 782 424
1971 LT , : 799 214
1972 _ f , . 966 711
1973 o | , 2 115 448
1974 ' 3014 416
1975 ' 4 011 110
1976 5 506 443

FUENTE: Banco Mundial.World Debt Tables, EL-167/78 Washington DC 1378, p.117



T

B e i ovs e b o L

13/

Asl tenemos que "desde el fAngulo de las fuentes de divisas,

“el superdvit agropecuaric que habia aportado 15.2% de las di

visas obtenidas en 1970, en 1973 y 1974 pasm a sumerse @ los

companentes que reclaman una fuente de divisas con qué finan

13/
ciarse".

1973 marce pars México el inicio del momento critico en cuen

to a8 endeudamiento se refiere. Es a partir de este afio en -
que se consolida como mecanismea indispensable del desarrollo

econdmice del pals.

Si observamos el cuadro 15 podemos spreciar que en 1973 el -
incremento nominal de la deuda total respectoc a 1972 es del
52%, para 1974 tal incremento es del 41% para 1975 es del -
32% y finalmente 1976 presenta un incremento del 41%. De es
ta forma se puede apreciar una tendencia expansiva respaldg
da basicamente por el crédito bancario internacional, tales
créditos se incrementsran en 97%, 70% y 51% para los afios -

1973,1974 y 1975 respectivamente. 2/

BLANCO MEJIA JOSE. Revista Investigacifn Econbmica.
No.150, octubre-diciembre 1970 p.&5

Las cifras aparecen en el trabajo de GREEN ROSARIO "La deu-
da piblica externa de México 1965-1976" Reviste Comercio Ex
terior Vol. 27 No. 11 Noviembre 1977. p.1284
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£1 manto autorizado para 1973 rebasa los 3 000 millones de -
dblares, que aumentan la deuda (inclyida la parte no desem-
bolsada) & 7 259 millones de dblares (13.4% del P.N.B)., Pa-
ra 1974 los créditos autorizedos sumsben 3 048.2 millones -
de dblares elevando la deuda total a 10 237 millones de d&-
lares (16% del P.N.B). En 1975 el vollmen de créditos auto-
rizadas fué de 4 000 millones de dhlares lncrementéndose la

. deuda a 13 480 millones de déleres (19% del P.N.B).

En 1975 en la economia internecional se registraron slgunos
fenbmenos importantes, entre los que destaca la recesidn de
los principales paises industrializados, para combatir la -
recesion interna el gobierno mexicano pretendié expandir el
gasto piblico, y al verse imposibilitado en cuanto a recur-
sos financiadores internos, scudib a los cada vez mas abun-
dantes recursos externos (debido 8 la recesifin en los paises
industrializados, los capitales trasnacionales prefieren ac-

tuar en la periferia que garantiza mayor rentabilidad).

Para tener una visibn mas clara del endeudamiento pOblico ex
terno del peis durante esta administracidn presentamos el -=-
cuadro 16 que contempla la deuda p(blica externa a plazo ma-

yor de un afig tanto de origen privado como de origegn oficisl.



C U ADRUO No. 16

DEUDA PUBLICA EXTERNA DE MEXICO A PLAZO MAYOR DE UN AfD: 1570 - 1976

(Mantos pendientes de pago al final de cada afio en millones de dblaras
sblo cantidedes desembolsadas)

DE DRIGEN OFICIAL DE ORIGEN PRIVADQ K
- PRIVADO COMO

ARDS  GOBIERNG , ORGANIZACIONES INSTITUCIONES % DEL
INTERNACIONALES SUBTOTAL PROVEEDORES FINANCIERAS a) OTROS b) SUBTOTAL  TOTAL T07AL

1970 420, 4 758, 382 11178, 526 351,944 1'678, 563 18,787 2'049,294 3'227,820 63.5
1971 396,767 883,167 11273,934 323,030 1'905, 083 14,692  2'242,725 3'522,659 63.7
1972 405,979 1'006, 061 1'412,040 288,455 2'206,195 10,438 2'505,088 3'917,128 64.0
1973 424,439 11176, 554 1'600, 994 293,086 3'515,931 6,262  3'815,27% 5'416,272 70.4
1976 543,213 1'414,278 1'957,491 475,434 5'639,765 2,087 6'117,286 8'074,737 75.6
1975 717,098 11624, 152 21341,250 455,728 81455,074 - 8'910,802 11'252,052 79.2
1976 801,781 - 11824,834 2'626,595 426,580 12'493,986 - 12'920,566 15'547,161 83.1

a) Incluye bancoa y finencieres, siendo los bancos los predominantes.
b) Incluye emisicnes de bonos y nacionalizaciones.

FUENTE: Banco Mundial, WORLD DEBT TABLES p. 117 RG. II p.60




En cuanto al pago del servicio de la deuda, el cuadro 17 -
muestra los vollmenes asl como el porcentaje en los ingre-
sps corrientes. Del mismo cuadro 17 se puede observar que
para 1973 el pago del servicio de ia deuda fué del 24,3%-
de los ingresos de divisas por concepto de exportaciones,
para 1974 esa proporcién disminuye a 19.2% y para 1975 se~
establece una cifra record del 25.9%. En 1976 el monto e
pagar por servicio de la deuda fué de 2 286.3 millones de -

délares, siendo el coeficiente del servicio como nunca an-

tes en la historias del pals 36.6%.

Con las circunstancies mencionadas anteriormente 1976, mar-

ca el final del primer gran momento critico iniciado en 1973.

Para 1976 el pals se enfrentaba a una grave crisls la cual-
no se habia presentado desde ls devaluacidn de 1954, los -~
sintomas eran evidentes, las cifras 1o demostraban "E1 défi-
cit de le cuenta corriente. . . 8e habia cuadruplicedo. . .
de gran magnitud resultaba también el déficit presupuestal -
del gobiernc (15% del P.I.B). La deuda plblics externa a - =
plazo mayor de un afo se habia tambifén cuadruplicedo en 6 -
afios (32.8% del P.I.B) y su servicio representabe una parte

muy importante de los ingresos de divisas por conceptc de -
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CUADRO  No. 172

MEXICO: SERVICIO OE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA, 1970-1976

(Millones de Dbhlares)

PAGO DEL SERVICIO DE LA EXPORTACIONES DE
AROS . DEUDA PUBLICA EXTERNA (1)  ©  BIEMES Y SERVICIOS (2)
1970 | 692 28w
ialﬁf C 723 . 3,105
1972 as1 3,736
1’973";[@ - | 1,152 b, 73
“-19.7’1..' F 1,193 6,222 15.2
1975 1,569 6,13 25.9
1976 2,286.3 - 36.6

FUENTE: Banco Interamericanc de Desarrollo, Latin America's External Indebtedne:
CURRENT SITUATION AND PROSPECTS WASHINGTON, Mayo 1977
Cuadros 45,48, y 49 (R.G, R.C,E, p. 1284)
£1 dato del Servicio de le Deuda pars 1976 fuf tomedo del Banco Mundial,
WORLD OEBT TABLES, WASHINGTON,DC VARIDS ARDS { R.G II 305)



15/

exportaci@n de bienes y servicios (36.6%). Las reservas in
ternacioneles del pals se encontraban en situacién precaria
debido & la salide mesiva de capitales (4 000 millones de -
dblares). La inflacibn. . . un problema mas al lado del -
desempleno. . . la falta de productividad del campo. La in-
versibdn privada se encontrabs practicamente paralizada y -

15/
buena parte del sector paraestatal funcionaba con pérdidas!

Esta situacifn propicid que el 31 de agoato de 1976 se deva
luara el pesa, poniendo fin as! @ la eatsbilidad cambiaria-

surgida desde 1954 y mentenida hasta 1976.

Como consecuencia de la devaluacién, el gobhierno mexicano ;
tuvo que recurrir al F.M.I, en busca de financigmientu, del
cual obtuvo un préstamo por 1 200 millones de délares, sir-
viendo este organismo ademis comg aval del pais ante la ban
ca privada internacional, gue prestd a México 800 millones-
de ddlares mediante la sindicacién de 60 bancos internacio-

nales.

GREEN ROSARIO. "La deuds externa del gobierno mexiceno". =
Pancrama y Perspectivas de la economie mexi

cana. Colegio de México. p. 497
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la ayuda otorgada por el F.M.I estaba condiclonade o la im-
plantacibn de un progreme estabilizador que duraria tres -
afios. Entre los princlpales puntos del praograma destaca--

ban los siguientes:

El tope mhximo a la expansifin monetasria total, reforzamien-
to de las reservas mgnetarias del pais, limitacifn del en-
deudamientu neto proveniente de cuslquier Puente a no més -

de 3 000 millones de dblares, reduccibn del gasto piblico.

En el periode de anhlisis, PEMEX incrementé notablemente su
participacion en la deuda plblica, de 11% en 1970 pash a -~
20.5% en 1976, C.F.E disminuyd la suys de 30.4% s 20.6% en-
el mismo periodo. Como lo demuestra el cuadro 18 ambas em-
presas absorvieron durante el periodo el 40% de la deuds pg

blica.

Hasta 1975 segln se observa en el cuadro 18, es creciente -
la participacidn de las industrias "acereras" (Altos Hornaos
y Lézaro Chrdenas) aungue después decrese, asi mismo el --
cuadro muestra que Nafinsa y Bancbras adguieren mayor impaor

tancia en los (ltimos afios.

Finalmente haremos una cites que a Jjuicio nuestro sintetiza -

el comportemiento del endeudamiento durante la edministracifin
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C U A D R O No. 18

DEUDA EXTERNA (MAS DE UN ARD) POR ENTIDAD PRESTATARIA
(Millones de dblares)

EMPRESAS PUBLICAS NO FINANCIERAS

Afios GOBIERND % PEMEX %  ELECTRICIDAD % TELEF DNOS % ALTOS HORNODS
' L .CARDENAS
1970 701.1 21.5  367.6 11.0 989.8 - b 84 .4
1971 2.1 20.9 4614 13.0 1'056.4 29,7 73.9
1972 980. 3 20.4  474.8 11.0 1,213.4 29.1 271.3 6.3 14,3
1973 1,386.1 24,2 570.1 9.9 1,494,2 26.1 323.3 5.6 119.0
1974 1,948.7 24.4  BEO.O 10.8 2,057.9 25.8 452.9 5.7 294 .8
1975 2,169.3 18.7 1,440.8 12.4 2,782.6 24.0 597.1 5.1 609.1

1976 ' 3,528.2 22.2 1,827.0 1.5 3,264.1 20.5 687.0 4.3 718.1



I11.3

A

28/

gue se ha analizado, &sta se caracterize por ser concreta y
realista. "téngase en cuents entonces gue para un sector -
agobiado por la necesidad impericsa de recursas, la deuda -
externa fué tan sblo un paleative menor porque generaba un
flujo neto ligeramente en aumento, mientras succionaba can=-
tidades creclentes de divisas a través de la smortizacifn "}

e/
las intereses'.

Le administracibn de Lbpez Portillo 1976-1982.

Al terminar la administracidn de Luis Echeverria la deuda -

'total de México (Piblica y privada) ascendia a cerce de 25-

mil millones de dblareslz/de los cuales cerca de 20 mil mi-
llones de dblares pertenecian al gobierno mexicano JE/. Eg~
to significaba un problema greve para el pais, pues sl pago

de su servicio representaba una proporcign considerable en-

lns ingresos de divisas por ventas de mercancias (en 1976 - °

QUIJAND JDSE MANUEL ."M&xico Estado y Banca Privada" ensayos
C.I.D.E. p.148

Datos tomados de "Problemas dpl capitalismo Mexicano". Re-
vista Estrategia No.12 NOV-DIC 1976 pp.2D

GREEN ROSARIOQ. "Todos los caminos llevan a Washington" Re-
vista Nexos WNo.42. p.h2
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pago por servicio de la deuda fubé de 2 286.3 millones de dé

lares y 8su coeficlente de 36.6% ).

Era evidente que la politica financiera del presidente - -
Echeverria hebia sido un fracaso, pues en los inicios de su
mandato se habla rechazado el endeudemiento como mecanismo
financiador,pues se velan en &1 elementos perturbadores de la
econamia, sin embargo, en las 4 {ltimos afios de su adminig- -

tracion se recurrib a 1 de maners creclente.

En diciembre de 1976 Lbpez Portillo asume la presidencim, en
ese mismo mes ratifica el convenio firmado con el F.M.I., en
el que seilimita el endeudamiento externo neto (incluido el-
corto y lérgu plaza) & no mhs de 3 OO0 millpnes de délares -

anuales pare el primer afioa del programa.

En términos generales la politica del presidente Lbpez - -
Partillo en meteria de deuda, es que &sta debis ser comple-
mento del ahurrﬁ interno, manteniéndose dentro de limites -
que ro significaran una cerge excesiva para la poblacién y

que su servicio no excediera de la capacidad de pago del -
pals. Tales elementos de julcio estln contenidos en el pro-
yecto de la "Ley General de Deuda P{iblice" enviado al Con--

gresg de la Uniébn para su aprobacifn y que como se puede ~--
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apreciar‘aunfnbjéﬁivqs QUE‘UtPéE adminlatraciunes se plan -

teaban en-su momento.:

Lo cierto 1te esta geﬁﬁiﬁhflé

blemé'ﬁ.duntrularfy o é/éﬁﬁ#i&;i:iﬁh;taleaxéiiﬁhﬁéﬁan&iéa'

_las metas

8) Rééﬁéfari;peftupééviﬁpuéstﬁa por el F.M.I.’

E) Qiéﬁ1ﬁﬁ;§{§i minimo las contrataciones s corta plezao.

csvﬁénégaéiar la deuda & plazos més largos y & tasas de in-
1tér€s més bajas.

d) Aprovechar la abundancia de recursos en los mercadna’in-
ternacionales de capitél.

e) Escapar de la concentracibn de la deuda exterﬁa en.bén-
cos de un sblo pais.

) Aprbvechar‘;g;ngévé rigueza ptfqlera ﬂéliﬁéisﬁ

De‘acyéfd;‘boh'ld ubjgtivos?de”ﬁgqiéno?;fé?u‘éitadna anie-
riurﬁénéé;fﬁa:a‘ﬂ97§;;e;éﬁ eQiaentea dos modificaciones en

cuanfbfa‘ﬁédﬁgEﬁég;Eéiéée..Par ﬁnakparte hubo una cantrata-
cibn ﬁeté mennr} y por otre, una reduccibn de endeudamiento
a cortd plazo (perticularmente a partir de agosto de 1977)-
atribuida en gran parte & la.regresibn de los capitales fu-

gados en 1976.
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19/

Las dns evldenciaa a laa que nos hemna referida se- encuen-

tren contenidaa En"1 U drnf19}

1a"deuda :#térné'

Lépez Pnrtilliﬁ-

eﬁéié‘"Ei15ec?

Euﬁor_dpqeb-

razonable. La deuda con vencimlentn maynr de:un. afio ‘también

ha sido restructurada alargéndnae loa plaznsf'

l £1 Mercado de Valores.México,Nacional Financlera S A, aﬁu XL

Mim. 15 abril %, 1980. pp.329-330

L2



CuADRTUDO No. 19

DEUDA EXTERNA OEL SECTOR PUBLICO - 13977

(Millones de dblares)

SALDOS AL FINAL DEL MES

P L A Z @0 8

MES TOTAL WAVOR OF UN ANG WENGR DE UN ARO
ENERD 19,668.3 15,959.8 3,708.5
FEBRERD 19,7314 15,928.5 3,802.9
MARZO 20,241.6 16,2894 " 3,952.2
ABRIL 20,439.6 16,399.5 4,080.1
MAYD 20,535.9 ‘ . 16,510.5 ’ 4,025,4
JUNTO o080 L 16,975.6 - 3,972.4
uL10 21,3612 T s o o 4,068.7
AGOSTO 21,516.0 S e 3,978.8
SEPTIEMBRE 21,9444 - 83015 3,662.9
OCTUBRE 22,411.8 18,821.3 3,590.5
NOVIEMARE 23,088.6 19,620.8 3,467.8

FUENTE: Secretarfa de Programacibn y Presupuesta. Informacidn Econbmice y social bésice. México. Vol.I.
No. & Marzo 1978 p.125



Por su parte el Directnr Eeneral de Créditn de la Secretarla

de Hacienda y Dreditu ,ub‘ic b nin‘afirma que Y a -

acumpaﬁadu por una’ pnlitica de diveraiflcaciﬁnk ampliénduse

el nimero de paiaes con- quienea 5a c Bees Es impurtante
seflalar gue, en la actualidad,‘la deuda é#i?rha de México es
té repartida en un nlmera ﬁdv grande’de?péiégs acreedores, -
lo que héce factible rehegnciar con cada‘uno_dé ellos en con

diclones de équidad ", gg/

El director de Deuda Externa de la Secretarie .de Hacienda y

Créditn Plblico, Angel Gurriai‘rgumentaba "La perspectiva pa

ra los proximos afios eacqlara la; deuda externa serd un fac-

tor ceds vez menar respéét di ;u:,grandgé;agregadus de la -

vicio ‘bﬁétifdigé'una carga menos
; 21/

economia y su manejc Y 8i

oneraea para un paisi Tecimiento: dingmico."

E1 Mercado de Valore anal Financiera,5.A. afia XL

No.32 agosto 11, 1980

éxicu\Nacianal Financiera S.A afio XL

332

E1 Mercado de, usluéée
No.5, abrﬁl'h 1980 p.
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40% de las contrataciones eran a plazos mayores de 9 afios,

Segun eatas denlaraciunes, .al- paSs marchaba acnrde a.los aob~

jetivua eatablecidua, ain embargo la realidad refutaria este

tinte aptimiste.

La nUgva riqueza petrolera, argumentaban las autoridades, per
mitiria al pals superar las restricciones externas, en cuan-
to 8 los créditos concedidos, viéndose en ella el financig-
miento del sector plblico, es decir, serla un reactivador de

1a economia por medio de la expansién del gesto piiblico.

La administracibn del préé{déﬁﬁé Lﬁbez Portillo descartaba~
la reforma fiscal cumn‘instfﬁﬁeqto finaneciador del gasto pl~
blico expansionista, pueE §e pféQe1a que fuesen los ingresos
captados por venta de petrblen, los financiadores de este -

gasto.

Asi tememos que el Estado emprendid la tarea de resctivar -
la economia proponiéndose camo objetivos generales delsﬁ’ha
litica ecnn&mica, el fortalecimiento de la economia,’ el au-;‘
mento de los minimos de bienestsr y una mejor redistribuciﬁn:
del ingreso. Estas metaa estaban comprendidas en el Plan B}g;
bal de Desarrollo, cuyos objetivos deberian cumplirée:dbfaﬁf‘

te el periodo 1980-1982, esto es, en el planse - ~ - - ;45

4L



prevela que el PIB deberie de crecer @ una tesa anual del 8%

(producto de aumentos en la inversifin tanto pdblica como pri

vada).

El plan glabal que resumia la estrategia de desarrolle del -
Gobierna, prevela gue el défleit de la cuenta corriente fue-
ra inferior al 1% con respecto al PIB, el déficit fiscal no
deberia exceder el 4.2% en lo referente al PIB, reducir im-

portaciones, inflacibn, crescibn de empleos, ets.

Durante el periodo 1977-1981 la cuenta corriente presenta un
sistembtico déficit que es financiado mediante contratacio--
nes de crédito externas, factor que presiond las finanzas pd

blicas, debido al pago del servicio de la deuda.

El déficit de la cuents corriente no fué del 1% con respecto

al PIB, sino del 5%.

Por su parte las finasnzes plblices no shlo no cumplieron con
el déficit previsto (4.2% del PIB) sino gue para 1981 dicho-
déficit representaba el 14%, resultado del excesivo gasto pl

blico y sus excesos recursos financieros.

En 1981 al ceserse el precio internacional del petroleo, el -
pals dejd de percibir fuertes cantidades de divisas que pro-

piciaron que el excesivo gasto plblico no fuera financiado -

L5



22/

mediante estos ingresos, recurriendose de ests manera al fi-
nanciamiento Externo.vla endeudamiento gue pera 1981 segln -
lo hemuestra el cuadra 20, ascendia a 48 700 millones de dé-

lares,

As! para 1981 ls inflacifn interna, el deterioro de las fi-

nanzas plblicas, de 1a cuenta corriente, el endeudamiento -

sin precedente y por supuesto el pago por su servicio, los
pocos ingresoe provenientes de exportaciones (particularmen-
te lzs petrolerss), favorecidas por la especulacibn de los -
depbsitos en dblares, mostrsban fuertes indicios de une devs
luacifn que se presentd en febrero de 1982 ante la doleriza-
£16n de la economia. 22/

En febrerc de 1982 el Banco de México se retira del mercado
cambiario con el claro propbsito de devaluar la moneda. Ante
tal situscibn se estsblecen algunas medidas como; reduccifin-
del presupuesto pliblico en 3 y 5% para los meses de marzo y

abril respectivemente, incremento de precios y tarifas de -

En enero 50% de los depfsitos en la banca privada y mixta -
estaban en dblares,mientras que en 1976, este tipo de depb-
sitos sblo alcanzd 23% del total "Notss pare el andlisis de
la crisis actual en le economis mexicana“Revista CIDE No.B
2a. SEMESTRE 1982 p. 146.

L6



DEUDA PUBLICA
EXTERNA CONTRATADA

TASA DE CRECIMIENTD

CUADRD No. 20

- ~(Millones de dblares)

1976 1977 1978
19,600° 22,912 26,264
= 16.9 th .6

Saldos 21 31 de diciembre de cade afin.

Fuente: Informes anuales del) Sanco de México.

1979

29,757

13.3

1980

33,813,

13.6

48,700

44.0 -



III.4

algunos'blenes y servicios producidos por el sector plblico

(eleptribidadfjdérivadas del petrblen).

ancluiremoa diciendo que de aquellas declafacianea tan opti
mistas, los hechos que se presentaron por si mismo las han -

refutado.

En materia de deuds pGblica, &ste durante la administracibn
de Lopez Portillo cesi se triplica, pasa de 19 600 millones
de dbleres en 1976 & 57 00D millones de dblares aproximada-~

mente en 1982 (septiembre).

Caracteristicas de la deuda p(blica externa de Méxicao.

Antes de shordar la caracterizacién de la deuda mexicana, -
haremos mencibdn de un elemento, gue como lo sefialamos al -~
principio del presente capitulo, ha sido determinante en el
creciente endeudamiento mexicano, particularmente en los --
afios getenta, aunque ya se manifiesta a mediados de los - -
afios sesenta, &1 es, el EXCESD DE LIQUIDEZ en los paises in

dustrislizados.

Ahora bien resulta imperativo formularnos ls siguiente pre-
gunta écudles Fueron las razones que propicisron o que nos
explicen ese exceso de liquidez?. A continuecién menciona-

remos las que dentro de ls economia resultan las.més repre-

47



gentativas,

Es evidente que a partir de los afios setenta la inversién -
privada en los principales paises cepitalistas tiende & con
tenerse, debido entre otras cosas a una disminucifin de la -
tasa de ganancia, originada por fenémenas de sabreproduccién
hecho gue hace que las espectativas de ganancis de parte de
los inversionistas privados no sean tan optimistss. Para - -
1lustrar la tendencias decreciente de la inversibn privada a
que nos hemos referido presentamos la gréfice que nos mues-
tra el comportamiento de la inversi6n privada en los princi
rales palses industrializados. Natese que la inversidn mues
tra menor dinamismo en los afioas setents que en los 15 afios -
anteriores, MAs concretamente en los seis palases contenidos
en la gréfica se observe que se ebandona la tendencie segui-
da hasts antes de 1970, en tres palses (Inglaterra, Alemania

g Italie) el indice de inversién no crece practicamente.

El camportamiento decreciente de la inversibn priveda en los
principales centros capitslistes, pudiese aparentemenfe en-
contrarse fuera de todo vinculo con el crecimiento del mer -
cado internescional de préstamos, sin embargo, esto no es ~-

ssi, se puede afirmar que "...8i la inversién ae contrae en

L8
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el campo real las empresas canallzarén sus utilidades no -

-distrihuidéa haclia el campo finenciero. Dicho en otros tér-

minos, valerizardn su capital en el &mhitd financiero". 23/
Se puede afirmar entonces que la enorme disponibilidad de
recursos monetarios en los principales mercados internacig
nales, es factor determinante en el continuo crecimiento -
de la deuda. Analizado asi este factor, anslizaremos shora

algunas caracterlaiicaa de la deuda Mexicana.

8) Privatizacibn. Durante el goblerno del presidente Diaz-

Ordaz es evidente ls tendencia privetizadora de la deuda -'
coma se observa en el cuadro 9. E£s a partir de los (Oltimes
afios de los sesenta cuando los empréstitos de origen priva-
do empiezan a desplszar @ los de origen oficiel, menifestén
dose mAs claramente esta tendencia durante los afios seten-~

tas.

Ahora bien, &gué significa que la deuda mexicana tenga un -
carécter privado en cuanto a sus screedores?,iconviens méas
8l Estado Mexicano contratar deuda con instituciones de cgg

dito privedes o de origen oficlel?. A contlinuacibn tratare

Quijano Jose Manuel.Estado y Banca Privada. Ensayos CIDE.
p. 50
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mos de dar algunos elementos que nos ayuden & responder las

anteriores preguntaé.

Una explicecibn a este fenbmens es la inflexibllided de al-
gunas instituclones de crédito oficial en cuanto al otorge-
mientoc Yrépida* del crédite. Por otra parte la Asocimcién-
Internacional de Fomento (tercera ventenilla del Banca Mun-
dial), destina sus recursos a peises de menor desarrallo; -
la Agencia Internaclanal de Desarrolle por su parte sigue

en términps generales el misme criterio,

El uso mayor de fondos de origen privado debe ser explicade
por la abundancia de recursos liguidos en los mercados in-
ternacionsles de capital, y sdemés por la creciente compe-

tencia interbancaria.

México encontrd un aliciente adicional 8 su demsnds de re-
cursos externos (de arigen privado) gque fub la creciente ex
pansifn internacional de la banca priveds nortesmericana, -
que se convirtid en el principal screedor de México durante
losg afios setenta. 8aste decir gque en 1975 cantroleba el -

70% de la deuds externa del pais. 24/

24/ GREEN ROSARIO. La deude externs del gobiernc Mexicano.Revistae
Fanarema y Perspectivas de la economiz mexicans.Colegio de Mé
xico. 1980 p.4W9d0.



Generalmente las Dpiniunes cnn respectu 8 Bi 28 0.no reco-

BE‘ peaumen en

mendable cuntratar deuda de arigen privado

ey

rea veces mayor que los de lus -

bancos privadd nto a taaas de interés el cuadrc 22 -

Segdn Naciones Unidas, un banco trananacional: ea equel que -
ademis de perseguir sU8 prnpioa ‘ohjetivos en el campu inter-'

nacional, actla en 50 més psisea.
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VENCIMIENTO DE LOS PRESTAMOS DEL BANCO MUNOIAL Y DEL EUROMERCADD A AMERICA LATINA

(1970 -~ 1977 )

‘abo VENCIMIENTO BANCD VENCIMIENTO ELROMERCADD
MUNDIAL  AfiGS ‘ ARDS
1870 23.3 03
1971 . 21.7 | 6.22°
1972 20.7 .64
R 20.8 .82 h
. 9m_ 23.5 ' 597
1975, 222l 5.51
™% 19,8 5.37
1977 6.9 5,83
PROMEDID * 20.8 6.88

» pPopderada seq(in centided de préstamos

FLENTE:

Economia do Ambrica Latine. Num, h de 1980. p.82



C U A DARTD No. 22

TASAS DE INTERES PARA LOS PRESTAMOS DEL BANCO MUNDIAL DEL EUROMERCADOD

A AMERICA LATINA 1971 - 1977

AND TASA DE INTERES DEL TASAS DE INTERES

BANCO MUNDIAL : EUROPRESTAMDS
1971 7.25 8.03
1972 .25 6.82
1973 o aas : 10.32
1974 ' T 12.24
1975 T T I ~ 8.81
1976 } SR ' 7,39
1977 ' ' 8.20 7.88

PROMEDIO + 7.9 ' : 8.96

+ PONDERADO SEGUN LAS CANTIDADES OE PRESTAMOS

FUENTE: Economie de América Latina, Mim. &, Merzo 1980 p.B2



muestra que si bien éstas no. difiaren muchn, laa tasaa de in-

terés cumerciales se reajustal cadab -u-s. ases,,lu cua; pro-

thrid}}qﬁiéhea'nb

En el cuéd§0f2 : la." rivatizacién® de la deuda me-
xicana durante iﬁéxa té;’de la cual podemns concluir
que ha aignifiéédn par pais una carga més onerosa, pues

impone 1ntefésé§lﬁési ‘dﬁévy plszos més cortos.

b) Eancarizacinn. Laa principalea organiomos de crédito pri- ‘

vada son lua ba‘“ ori inandq el Fenﬁmenq llamado = ==

"BANCARIZAQIUN".

Durante los aﬁuu Betenta los bancus priuadns san los’ princi
pales organismns preatamistaa de laa fuentes privadaa comn -

sg puede observar en la grafica 2.

La fuerte participaciﬁn bancaria en el mercadu de capital, EBn

determinad

LE tenemna que 105 créd“a

rios desplaza B8 105 1mportant craditos eﬂbrbveepuiéégehi-‘

los eflos aetqnta,

Mientraa,lque?lﬁ%fbréd}fqé'dghpruyggdag a;Egﬁféﬁthébgn el - -

\n

[N



GRAFICA 2

1972 = 100
800
 BANCOS
- PRIVADOS
700 R
600
500
400
MULTILATERAL
300
BILATERAL
PROVEEDORES
200
100

1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978
Fuente: Banco Mundlial, World Debt Tables, Vol. 1, 1979,



CUADRGE

No.

23

DEUDA PUBLICA EXTERNA DE MEXICO A PLAZO MAYOR DE UN ARND

1970 - 19786

(Montos pendientes de page al final de cada efic en millonea
de dblares; sblo cantidades desembolsadas)

De Origen Oficial

De_Origen Privado

PRIVADD COMO

ORGANTZACIDNEG INSTITUCIONES % .
AROS  GOBIERND  INTERNACIONALES  SUBTOTAL  PROVEEDORES FINI:I:EIEHAS DI:()JS DEL TOTAL
1970 420, Wk 758, 382 11178, 526 359,944 11678,563 18,787 63.5
1971 396,767 883, 167 11279,934 323,030 11905,083 1,612 63.7
1972 405,379 11006, 061 14412, 040 288,455 21206, 195 10,438 BloD
1973 424,439 11176, 554 1'600,993 293,086 31515,931 6,262 7044
1974 543,213 14,278 11957,491 475,434 51639, 765 2,087 75.6
1975 717,098 11624, 152 21341,250 455,728 B8'455,074 - 79.2
1976 801,761 41824,834 2'526,595 426,580 121493, 986 - 82.1

.

(a) Incluye bancos y finencleraa, siendo los bancos los predominantes.

(b) Incluye emisiones de bonos y neclonalizaciones.

FUENTE:

Datgs obtenidos en Banco Mundial, World Debt Tables, op. cit. pp. 117,118.



14 4% del endeudamientn de nrigen privadu en 1370 contra -

10. D% de lus‘bancns privadus, eata prnporcion cambia radi-

calmente en 976 942% para lua primerus h1 9% para laa -

bancos. /%é

208, inriéndgbéé uatpiaqpq y 3 belgas. EZ/

risbles 'teréa_nu;teamaricana) o -

LIBOR (ti

La arguméﬁvb n él éentldo de cobrar -

Los créditbh'ﬁ‘ ruveedarea aun loa proporcionados por los -

"tadn ea y utrns asbastecedores de bienes.

Banco Mundial ﬁuﬁLo”DEBT'TABLEs; voL 1. 1979

53



tasas de interés variablea, @8 qQue en condicionea de inFla-
ciﬁn a nluel mundlal (la década de- lus aetenta se caracteri
26 por prnceana inflacinnariua a nivel mundial) laa expecta
,tivas receainniatae y de incertidumbre generalizada, no ve-
puede prestar a largo plazao 84 no existe la garantig de que

lag tesas sa revisen pericdicamente.

Podemps concluir afirmande que durante la década de los se~
tenta surge gl fenbmeno llsmado “"BANCARIZACION® desplszando

a8 los proveedores deptro de los préstamos de origen privedo.

c) Norteamericanizacibn. Paralelsmente a los fenbmenas de -

"privatizéelﬁn@{y "béncériz;éiﬁn" de la deuda mexicana, se

ha deagfkplla dtru@ﬁéhﬁmenu de importancie la “nortesmeri-

canizacitn® ‘de nuestra deuda. |

£n el puntn antariur determinamn que .los, ba q‘ pﬁ1yados‘-_
son -los principsles B

psis, ahora blen, dentru d

origen nortesmericang

Y8 hemos seﬁal

comtenza’ 2 cubra Exico é;m@diidpa”ﬁé 1§s -

afios setenta,_ta : s ‘marcedsmente norteamericana-



28/

y 8se concentra fundamentalmente en seis bancos, ellos son:

1) Bank of América

2) Chase Manhattan Bank

3) Chemical Bank

4) Manufecturers Hanover trust
5) Morgan Guaranty trust

6) Citocorp International Group, dande se ubica el Firt Na-
tional City Bank. 28/

A fin de ilustrar esta tendencia baste decir gue en 1976 el
66% del total de la deuda estaba contratada con bancos pri-
vados de los cuales el 73% provenian de la bance privada nor
teamericana, y particularmente de los sels bancos antga men-

clonedas.

El cuadro 24 contlene le importancis de los bancos norteameri
canos como prestamista de México en 1976. Del mismo se deg=-

prende que el 72.8% del totsl de los créditos bancarios ex-

El City Bank, es el dnico banco extranjeroc gue cuenta con su
cursales en el pgis, por haberlas establecido antes de las -
reformas de 1965 a la Ley General de Instituciones de crédi-
to, que impidieron le participecién del capital extranjero -

en toda clase de operaciones de intermediacidn financiera.



CUADR D No. 24 ,

TITULOS DE DEUDA DE BANCOS EMITIDOS POR PAISES SELECCIONADOS FINALES DE 1976
a), b). (Miles de millones de dblares)

4 NORTEAMERICANOS COMO % DEL

e) BANCOS NORTEAMERICANDY TOTAL DE BANCOS

T0TAL DE BANCOS

PAISES NO PERTENECIENTES

A LA OPEP 76.83 52.03 : 67.7
BRASIL 21.22 12.86 65.3
MEXICD 17.85 13.00 722.8

COREA 2.0 3.23 82.8
ARGENT INA 340 = 2.3 66.8

PERU 2.83. : 1.92 : 67.8
FILIPINNS Coomet T 22 87.7
TATUAN : L ase T e iase 100.0
TURGUIA R N L 61.7
COLOMBIA S e : SRR I T -82.2
TAILANDIA 3 L e .82 57.3. .
CHILE 209 - 77.0°
O7ROS ‘20 8454 55.6 ..,
PAISES MIEMBROS DE LA OPEP 24,80 S 12.98 - ' o 5‘2.‘3‘:”
VENEZUELA 6.86 437 R P A
INDONESIA 3.4 2,22 kS
0TROS 14,50 6.39 hha1
EUROPA ORIENTAL 29.20 4,23 Wa7 "
URSS 10,35 1.51 4.6

0TROS 18.95 2.8 .7

TOTAL 130.83 69.30




a)

b)

c)

d)

Incluye titulos de deuds brutos en euromonedas y monedas nacionales.
Excluye o paises miembros de QCDE (Excepto Turquia), Israel, Sudafrica, Yugoslabia; y @ los centros
financieros internacionales
Incluye bancos en Bélgica, Luxemburgo,Francia, Alemanim,ltalie, Holande, Suecia, Sulza, Reino Unido
Canadh, Japén, Estados Unidos y subsidlarios de les bancos norteamericenos en Bahamas, Islas Caimén,
Panamb, Hong Kong y Singapur. .
Incluye bancos en Estados Unidos y sucursasles extranjeras de bancos norteamericanos.

’

FUENTE: Datos de Morgan Guarsnty Trist, WORLD FINANCIAL MARKETS,
Junio 1977.



ternos canalizados al pels eran atribuldos a fuentes nortes

mericanas.”

1

De los sels bancos narteamericanos que hemos mencionado, deg
tacan por su importancia como acreedores del gobierno mexica
no el City Bank y el Bank of América como lo demuestra el --

cuadro 25.

En los (ltimos efios las sindicaciones han tomado gran impor-
tancia EE{ hecho que refleja una tendencia mundisl: cansoli-
dar la transnacionalizacifn de la banca y el fortalecimiento
del euromercado. A prnpﬁsito; sohre este (ltimo punto el -

cuadro 26 es bastente representativo.

Las sindiceciones, son "fusiones" de distintos bancos (no im
portando la necionelidad de ellss), que se unen eportanda re
cursos para otorger un préstesmo. En une sindicacgbn siempre-

hay un banco lider.



CUADRD No. 25

PRESENCIA DE LOS PRINCIPALES BANCOS NORTEAMERICANOS EN MEXICO
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1978

(Miles de dbleres)

SECTOR PUBLICO SECTOR PRIVADD
GRUPD BANCARID CORTD PLAZOD LARGD PLAZO CORTO PLAZD LARGD PLAZD : TOTAL
1.CITIBANK 152,092 437,493 388,470 438,507 1t416,562
(589, 585) (826,977)
2.BANK OF AMERICA 102,077 594,831 187,034 302,589 11186, 531
. (696,908) {u89,623)
3.MANUFACTURERS 103,076 355,717 187,533 11,317 . 787,643
' (458,793) (328,850)
b.CHASE * 20,020 458,373 42,3 189,536 720,243
(488, 393) (231,850}
4
5.CHEMICAL 35,097 358,838 132,429 109,829 636,193
(393,935) (242,258) 7
6.MORGAN GUARANTY 15,353 233,598 35,924 45,592 . 330,467
‘ (248,951) ¢ 81,518)
TOTAL 427,715 2448, 850 973,704 1227,370 - 5077,639
. (2876, 565) (2201,074) :
GRAN TOTAL 51643,649 “41336,67 101136, 468

FUENTE: Bosado en datos recolectsdus por el Benco de México.



E U A DR O No. 26

CREDITOS OTORGADDS A MEXICO EN EL EUROMERCADD (Millones de déleres)

AfiD No. MONTO ANOS DE  PLAZD
1970 2 ' 45 5.0
1971 6 . 295 7.6
1972 s s 0.6
1973 22 SRR 1,159 YR
1974 8 Lo 1,326 g 8.3
1975 27 1,939 _ 4.6
1976 o 489 ' 4.8
1977 % 3,718 ' 5.3
1978 25 5,227 6.5

1979 34 10,029 6.9

FUENTE: OCOE.BANCO MUNDIAL.



CAPITULO IV.

ANALISIS OE ALGUNDS DESAJUSTES FINANCIEROS INTERNDS.

V.1

Hemes sefialado gue el endeudamiento pGblico externo, he ser-
vido en gran parte como financiador tantg del déficit de -
la cuenta carriente, como del déficit plblico, sin embargo
smbos puntos hasta ahora sblo los hemos sefalado sutilmente
por lo gque en el presente capitulo nos proponemos dos obje-
tivos centrales. Por uns parte pretendemos mostrar el com-
partemiento del estado de la cuenta corriente y adembs el -
déficit plblico; y por otra, demostrar como los bancos ne -
cionales han jugado un papel importante en los desequili-
brios }nternus de la economia particularmente Banamex, - =
Bancomer, y Serfin, propiciando "fuga de capitales" y ac-
tuando como prestamistas del gobierns mexicano desde el eu-

romercado.

La Cuenta Corriente.

La cuenta corriente de la balénza

ls suma de la balanza de aervicius y du la balanza come

clal, se registra en ella el valnr de todaa” oy’ pagna‘que

hace un paels al exterior por noncepto de nperacione que

representan compraventa de mercancias 'y de. servicins que -H}

o
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incluyen una prestacifn y ou correspondiente contrepresta-
cibn.
t

La cuenta corriente mexicana durante los efios setenta, pre-
aénta un siateﬁéficn crecimiento del déficit 8 excepcibn de
1976, afio en que se reducen las importacicones a raiz de la
devaluscibn de agosto de ese afic. El comportamiento de ls

cuente corriente aparece en el cuadro No. 27

Del cuadro 27 se desprende que en 1971 a pesar de gque el -
monto exportado no crecib, se redujo el déficit de la cuen
ta corriente, debida en gran parte & la disminucibn del -

mento importado, es decir, los problemas de coyuntura de -
escaso crecimiento tanto de la demands externa como inter-

na fueron la causa principal de la disminucibn del déficit.

En 1972, debido en gran parte a la politica del acelerado

crecimiento econbmico, adoptada por el gobierno mexicana,-
y aunada 8 la politica expansiva de ese afe, propiciaron -
fuertes incrementos del monto importado lo que incrementb-

tal déficit.

En 1873 y 197, el fuerte crecimiento del gasto egregado -
resultante del acelerado incremento monetario de esos afios
propicid que los montos importados asumentaran propiciando-
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CUADRD No. 27

ALGUNDS RENGLONES DE LA BALANZA DE PAGDS
MEXICO 1970 - 19480
(Miles de Dblares)

ARD IMPORTACIONES EXPORTACIONES BALANZA gﬁ CUENTA CORRIENTE *
“MERCANC 1A MERCANCIAS
1970 '2,326.8 1,347.7 - 945.,8
1971 2,258.0 , . 1,410.3 - 726.3
1372 2,719.9 4,716.4 ' : - 781.4
1973 ' 3,812.7 2,133.0 : - 1,241,
1974 " 6,056.7 2,998.3 - 2,558,1
1975 6,580,2 , 3,006.7 - 3,692.9
1976 * §,028.6 3,761 o 3,085
1977 5,569.7 4,649.8 : e A,5904
1378 7,713.8 : 6,063.1 : " - 2,693.0°
1979 11,979.7 . , 8,817.7 |« 4,875.8
1980 - 18,486.2 15,307.5 - 6,630.2°

FUENTES: Informes eanusles del Banca de Méxica haste 1976. de 1977.a 1980 elsboracién hecha por
Pablo Ruiz Népoles con datos del Banco de México.



‘

que el déficit en cuenta corriente también aumentara, pese 8

que los montos exportados tembién registraton sumentos.

En 1975 disminuye ligeramente el monto importada, puésidiﬁi.
cilmente podria esperarse gue continuaran lasbtasasihitéa -
de impartaciones. Ademés en easte afio el desequilibrio ex-
terno era ya evidente y en consecuencie se espershan medi-
das "correctivas" que incluian desde luego una devsluacién

de la moneda. Esto disminuyé el atractive de utilizar el cré

dito en moneds extranjera para pagar eses importaciones, fa--

voreciendn la posposicién de la inveraién.

El crecimiento acelerado de las importaciones durante 1973 - ,

y 1974 propiciaron incrementos en el déficit de la cuenta =
corriente, para detener dicho déficit las autoridades reduje
ron el montc importado del sector pbblico y en menor medids

las del sector privado,

Un factor de carfcter exbgeno que influye sobre el sistemé-
tico crecimiento del déficit de la cuents corriente, lo cong
tituye la recesibn econbmica de las Estados Unidos, el cual
impuao'un desenso del valor real de les exportaciones mexica
nas en 1975, lo cusl pese al casi nulo sumento de les impore

taciones en ese afo se tradujo en un incremento del déficit~
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de la cuenta corriente.

Para 1976, se presenta un fuerte desensc del monto importado
comy consecuencia de lo sefialade anteriarmente. Sin embargo,
existen otras rszones pars ls explicacién de dicha disminu=-
cibn, es decir se presentan sumentos brueces de los precios
de los mismos como consecuencia de la devaluacidn del peso.
Debe sefalarse ademfs que el monto de lo exportado auments -
en ese afio, sin embargo dificilmente debe atribuirse dicho -
aumento a los efectos de la devaluscibn, pues el ajuste re--
sultaria extremasdamente répido, es decir el sumento de las -

exportaciones en el Oltimg trimestre de ese afo, tenia que

haber compensade el bajo nivel de las expartaciones de los
tres trimestres anteriores y todavias arrojar un aumento de -
esa magnitud., Mhs bien la explicacifn gue nos parece més --
correcta (si aceptamos gue los efectos "estimulantes" de uns
devaluacibn se manifiestan en un afio como promedic), parece

ser la recuperacibn econbmica de los Estados Unidos en ese -

afio, que estimuld las exportaciones mexicanas.

En 1977, el déficit comercial se redujo como resultado desde
luego de la devaluacién. 5in embargo tales efectos devaluato

rios no se extendieron para lbs siguientes afios, en que se -
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incrementa el déficit en 80 y. 90% para 1978 v 1979 respecti-
vamente, pese a que en Bsos mismas sfice los ingresos por la-
exportacibn del petrfleo y sus derivados aumentaron més de -

dos veces y media.

Para 1980 la brecha comercisl se mantuvo practicamente igual
a8l afio anterior como resultado de que se alcenzan las metas

de exportacién del petrbleo y derivados.

De acuerdo con la informacifn més reciente, el déficit comer

cial en 1981 aumenté en un tercio respecto al nivel de 1980.

Los déficit comerciales obedecen por una parte al lento cre-
cimiento del velor de las exportaciones no petroleras entre -
1977 y 1981 las exportacionee agropecuariass crecen a 5.6% -
anual medio y las manufacturss y extractivas a 14.5% a pre -
cios corrientes; y por otra parte el crecimiento extraordina-
rio de las importaciones que casi se cuatriplican entge 1977

y 1981,

Resulta clero, gue hen venido siendo las exportaciones de --
hidrocarburcs las que financiaron ls importacién de todo ti-
po de bienes (en 1981 la exportacibn de petrdlec representa-
ba el 75% del velor totsl exportado), frente al estancamien-

to del resto de las exportaciones.
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Al crecer cads vez mhs la hrechs cbmercial, ésta repercute

en un incremento del déficit en cuenta currienfe.

Par lo gue respecte a ls balanza de serviclos durante el pe-
riodo 1970-1976 el Estedo puso &nfasis en impulsar la inver-
sién turistica; la dependencia del mercado norteamericano --
{absorve alrededor.del 85% de la demanda externa de servi- -
cios), motivd que fueran esios renglones los que resintieran
mhe los afectos de la receaibn norteamericana, gue sumads al
turiasmo propic de la burguesia mexicana determinaran un cons
tante deterioro de diéha balanza afectando de tal forma la -

cuenta corriente.

En 1977 y 1978, el efecto de la devaluaciéin del peso mexica-

no repercutid favorablemente en le cuenta de servicios fre--

nando el crecimisnto de los egresos e incrementanda el - -

superavit global en 45 y 14% respectivamente.

En la recuperacian de diche balanza influyeran de forma de-
terminante los ingresos por trensacciones fronterizas. Por -
lo gue respecta al turismo aunque tuvo saldos positivos, és-

tos fueron mas modestos.

En lo referente a las remuneraciones de los factores produc-

tivas, se incluyen como ingresos los servicios por transfore
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macibn (Qalur agregado de las maquiladbras extranjeras en -
el peis) y los flujos de intergses y otros pagos por inver-
aionea‘nacinnales,en el exterior, los ingresos los constitu
yen las remeses de la inveraifin extranjera directas y el pa-
go de los intereses sobre ls deuda externa, piblica y priva

da.

€l superdvit de la cuenta de servicios, es superior al défi
cit tradicionel de les pagos a factores hastas 1975. Dicha-
brecha es creciente y pssa de 21% en 1970 a 104% en 1973 y
a 98% en 1974, para 1975 8 2%, sin embargo para los tres -
afios siguientes la tendencia se invierte, es decir, el dé-
ficit por pago a factores supera el saldo positivo en servi
cios 36% en 1976, 11% en 1377 y 15% en 1971, la causa fué -

la salide de divisas por intereses de la deuda.

La contratacidn de deuds a partir de 1973 como se analizf -
en el capitulo III, motivd el acelerade crecimiento de pago
a factores, de manera que estos representaron el 44, S4 y -
73% del déficit de la cuenta coiriente pera los afins 1976,-

1977 y 1978 respectivamente.

Vistus estas condicliones en cpnjunto, tenemos que la brecha

comercial persiste y se increments; el superévit en servi--
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cios no factorales crace presionandu sobre la neceaidad de -

diuiaas, v cama reaultadu d _lo‘anterior prnpicia un’ sistemé

tico crecimientn del déf it en cuenta cnrriente, que ha Bi-

do Finanniada on endeudamiento externn.

E1 déficit Plblica.

Uha:vez"analizada la cuenta corriente, nos introduciremos en

.elganéliéis del dé&ficit del sector plblico que como hemos --

peflalado anteriormente ha sido una ceusante de la contrata--

cibn creciente de deuda externa.

Es importante sefialar como se llega al déficit o superévit,-

presupuastel, éstqs ocurren de la siguiente formae:

El Eatadﬁ'ubfién;‘ihgfééﬁé 165 cuales se dividen en tres pun
gon ‘;ngraus currientes, que incluyen ingresos -
tributarins, nu tributarius y otros; 2) ingresos de capital,
que incluyen loa(heneficioa de-empresas estatales; 3) ingreg

808 via‘§inanciamientn. La suma de los tres puntos, nos da-

camo resultado alkingrean total.

Del lado de los gastos el Estado realiza éstes en tres con-
ceptos: 1) el gasto corriente (administracién, sueldos etc);
2) gasto de capital (inversiones del Estadoa; y 3) amortiza-

ciones de le deuda. La suma de estos tres nos ars»ojes como -



resultada el gasto total.

Para que resulte mbs clara la explicacidn, a continuscién -

pregentemos el desglose de los puntos anteriores .
pAficit financiero y presupuestal.

INGRESDS :
El Estedo tiene:
1 Ingresos Cnrrign?é;
a) tributariu;jf 5
b) No tributarioe
¢) otros
2 Ingresos de Bépltal
1 + 2 = ingresos aordinarios
3 Financiamientb {interno, o exéarhu)
142 +3 = INGRESD TOTAL
+ Bastos ;
£l Estado tiene

1 Gasto Corriente (adhihiéjfé;ibl éﬁeldqé,eﬁcyi,f

2 (asto de Capital (;nyégs; Eﬂ,dgl“ﬁaiﬁddﬁ1’?
T+ 2= Eastus.praiﬁafiﬁs L
3 amortizacibn dé'iaiﬂéﬁﬁév;;<ilvx"

RS

1+2+ 3 = basto ﬁnféivifJ:T“ N
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Cuandu lua gastus nrdinarios (G D) aon mavures a los ingre=-

sos nrdinarina (I D);vse presenta la altuaclﬁn 1lamada défi

cit financieru.

Siﬁiéatﬁ.ﬁ gon menores 8 los I.0, tenemos superdvit finan-

ciero.

Cuando loa gastos totales (G.T) son mayores a los ingresns-
totales (I.T) se presentas la situacibn conocide como déficit

presupuestal.

Finalmente cuando los GT son menores a los IT tenemos su =

peravit presupuestal,

tna vez conocidos ya los ingreses y gastos del Estedo, asbor-
daremos el anlisis del déficit (no hay superévit) presupues

tal durante los afios setents en México.
Fl déficit del sector pbblico se presents en el cusdro No.28.

Los orgenismos y empresas sujetos a control presupuestal - -
(OESCP), en 1970 aportaban el 14.2% del déficit pasando al -

208.3% de dicho déficit en 1979.

A continuacidn el cuadro 29 presenta el "shorro" de los DPSCP -

en los afios setenta.

Del cuadro No.29, se desprende que las empresas presentan -

ahorra negativo en 1973, 1974, 1975 y 1977, las cifras para-

&6



CUADR

No.

28

SECTOR PUBLICO FEDERAL DEFICIT Y PORCENTAJE DEL PIB

DEFICIT

ARD (Millones de PeJna) PORCENTAJE DEL PIB

1970 8,056 1.9

1971 11,082 2.4

1973 23,122 4.5

1973 36,945 5.9

RET 51,557 ‘5‘.3!‘:“ :
. _»19;7‘5 '100,351 19‘.2‘

1976 102,710 e

1977 96,266 s

1978 130,367 6.2

1979 232,063 Bab

FUENTE:

LOPEZ PORTILLO JOSE.

1V Inf

prme de Gobierno.



CUADRD No. 29

AHORRO OE LOS DRGANISMOS Y EMPRESAS SUJETDS A CONTROL PRESUPUESTAL

(INGRESOS CORRIENTES-GASTOS CORRIENTES)

AfO MILLONES OE PESOS
1370 3,261
1971 2,999
1972 | ]
1973 ' : C - 736
S 19 | L , - 6,112
1975 . . ' f = 5.941
we - 3,471
wr - 3,223
1978 ' 18,234
1979 51,282

FUENTE: IV INFORME DE GOBIERND.



los afios siguientes muestran un shorro debido a los ingresos

de PEMEX.

La explicacién del défiqitﬁiMpﬁtable a las empresss plblicas
se determina por dos.razbnea: el rezago de los ingresos - ~
corrientes ( el Estedo posterge los sjustes de preclos y ta-
rifas en periodos de inflacién), y los fuertes gesios de ca-
pital que resultan necesarios en el proceso de acumulacién -

global.

Un segundo elemento en lg explicacidn del déficit presupues-
tal, es el déficit del Gobierno Federal. En 1970 el gobier-
nc aportaba el 80.3% de dicho déficit,en 1978 aport6 el - -

55.68%.

Durante la década de los setenta los ingresos tributarics se
elevaron como porcentaje del P.I.B. de 7.1% en 1970 a 9.6% -
en 1975, y a 11.4% en 1978, Para tener una visifn més preci
sa del compaortamiento de la recaudacién impositive s lo lar~

go de ls década de los setenta se presents el cuadro 30.

El cuadro 30 muestra que el impuesto a la renta sobre empre-
a

sas como porcentaje del PIB crecib en 36% entre 1970 y 1978;

el impuesto a la renta sobre las personas en 106% y los im-

puestos indirectos en 58.8% . Las cifras ngs muestran sin -
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CUADRO No. 30

RECAUDALION IMPOSITIVA COMO PORCENTAJE DEL PIB

.

aflo RENTA EMPRESAS RENTA PERSONAS INDIRECTOS

1970 2.2 1.5 3.4
1971 7o o aa | 3.5
1972 22 . . s 3.3
1973 L _g,:”v‘ff‘*"“ EEREE R W- T 3.5
197 8 S 2.5 . R 1 B S 38
wns e ST ‘ ;f’2.1“j L ke
197 e e s
1977 27 o me 5.3
1978 3.0 _ . f;"?i3,1>‘,“‘ e ‘ 5.4
1979 ' 3.4 ' BRI J 5.7

FUENTE: Bancn de México,Indicadores Econamicos y
Iv INFORME DE GOBIERND



30/

duda las ampllas puaibilidades de evacién fiscal de las em-

presas, aunque a: partir de 1980’cu

& intruducciﬁn del im-"

puesto al valur agregadu urrégirqef-

Entre 1970,

Nos parece 1mpur£an£é seﬁalar qu algunn utnrééég/cunsfﬁe-
ran que los prncesns 1nflacinnarius 1ncrementan el déficit -
pitblico. Este punto de vista pndria agrvir de explicacibn -
en el comportamiento del déficit plblico, si consideramos -=
que la década de los setenta se ceracteriza en general por -

procesos inflacionarios eh los palses centrales, inflacitn -

que se trasleda a los palses periféricos.

ACEITUND GERARDD, INDER J.S.RURPHA, Déficit Piblico e infla-
cién . Economia Mexicana CIDE No. 4, 1982
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Los Bencos Privados Mexicanos: ‘su acclén en el euramercado.

En el preémbulo’de pxesgnﬁﬁ}capithld,‘agQéléﬁd§ ﬁﬁe_Idé'Q‘

bancos nac

gue han side generados dgnti’”

el prohlems es. mas prnﬁuﬁdn;l

En México durante 13;@& da de los satents se hane'evidente '

una creciente concentranién béﬁcaria de parte‘de laa'bancos

privados, adﬁqu negarse la relativa mpurtancia -

que adquieren laa hancos, d participaciﬁn uflcial‘cnmn‘Na--

finsa, Bance: Samex, efc Ahura blen L cﬁmu ge: mide la can—-f

centracian bancaria? la resupuesta 28 muy sencilla, ella -‘.v.

e¢s medida mediante dos 1ndicadores que son: la red Fiaica,-
que se reflere a las oficinas y sucursales extendidas en to
do el territoriac. For ejemplo en 1973, existfan 313 afici-
nag de instituciones oficiales en todo el territorio nacle-
nal (tomendo en cuenta matrices y sucursales) y 2067 oficl-

nas de instituciones privadas y mixtas, es decir, en térmi-
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minos porcentuales la red fialca uficlal repreaentaba en ese

afioc 13% vy la privada y mixta el 87%, pnr ln tantu el mercada

financieru‘mexican "natituciunea priva-

El aegundu ndicador en la cuncentraciun bancaria lo consti-

tuye la captaciun en el mercado ‘local. Con respecto a este
punto lus,da;us que proporcione el Banco de México en sus -
1ndicadpré$_écén6micus. seflalan claramente que la banca pri
vade y mixfé tienen una mayor cepacidad de captacién local.
Por ejempln; en 1972 la bancé privada y'mixta captaba el -

80.4% de la captaciﬁn lucal mientra que la banca oficial -

stlo captaba el 19 6%, en 1976 :

en 1979 es de 82.8% contra 7.2 reapectivamente.;k

En términos generales se:puédéxéf rTﬁé
ta se observa un proceso de cnncenfrééinqﬁbancéria, cuando ~
se sabe que segin datos del Banco de Méxiéﬁ'en 1570, 75% de
los recursos se encontraban distribuldos entre dieciocho --
instituciones mientras que en 1979 ese porcentaje lo contro

laban sbla sels bancos.

A partir de 1979, en cuanto a:red fFisice se refiere, dos ins

tituciones captaban el 45.8%, de las sucursales en todo el -

: 81‘6% cantra 18 by -

éptéllua‘aeteg
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pais, ellos eran Bancomer y Banamex.

En cuanto & captdeiﬁn, los bancaos éntefibfsé*captﬁbﬁn-el'QB;1&%

del total;‘

debe hacerée notar que los seis tiéﬁén\unp_kaggq
com{in; son grupos financieros 1o ﬁUE‘éléﬁ;fité.
culos can empresas 1nduat;ialeé, cbmerc;alééndideragr
Los anteriores seis bancos més érandeé pasan ﬁei%j 0‘

utilidaedes totales en 1979 a 81.05% en 1980.;'

Banconer y Banamex (que son los bances méé'im

setenta), debido al volimen cuantitativuldé'sua

operar en el mercado internacional. MNos aproxime

andlisis de estos dos bancos en particular, que éomuuhembs'se-

fialado han propiciado desajustes financieros interngs.

Antea de analizar le participacién de los bancos mexicanos en

el euromercado, es pertinente hacer dos observaciaones:

La primera se refiere, a la forme en gue actlan los bancos en

el euromercado. Los bancos aperan sindicéndose para conceder-
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préstamos; en le sindicecién hay un banco "lider" (gque apor-

ta el mayur‘puréépiajé;ﬁe capital): ”véf}&éfbad@os‘méa'qué

se asuciaﬁ‘a ta1‘dﬁé§'

euromercadb}vghiré-ldé qugfdééﬁacan‘;os siculentes:

a),El crecimiento cuantitativo de>§us‘sctivb§{ﬁlb§sivus;

b) La disminucidn de la inversidn privada que pféﬁicia "fuga
de caplitales".

c) La posibilidad de expansifn regional de los bancos mexica

nos en el Ares latinoamericana.

Los bancos privados mexicanos.tienen una participacién en el
euraomercado por diferentes conductos. En primer luger, operan

con propia personalidad jurldice, tres grandes bencos que son:
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Banco Nacional de Mexicn (Banamex) Banc

de'Cumerciu (Ban-

comer), y SerFin (antea Bnncu ‘de Lundreaiy:Méxicn).

ravés de consor,

‘Banemex opera’a:travé

cios bghqérfdsf 7INTERﬁéX1EAN;BANH,

consorcio” firmado por -los siﬁuiehtéa

-~ Banamex 36.25%

Bank of Américe 27.50%

Deutsche Bank  14.50%

UB of switzerland W.50% 0

7.25%

Dai Itchi Bank -

Bancomer partﬁ&i .m diu del Libra Bank dunde la parti-
; bancna que ln lntegran es la si- L

guienfe:

Chaae‘ﬁénhéthan‘ 23.6¢

. Royel Bank of Canada  10.6%
- Mitsubishi Bank  10.6%

- Estdeuche Bank 10.6%

~ Swiss Bank Co 10.6%

- Buncﬁmer 8.0%

~ B8anco Ital de Bresil 8.0%

- Crédito Italieno 7.1%



- Bancao Espirito Santo .. 5.9%

- Not Westminster 5.0%

Serfin perticipa cun h B% en al c'naorclu ll laﬁé”quD-Lat;na-

merican Bank, que esté integrad égﬁital eurn~

peo. El cuadr 31, resum

canos en el euro

€1 cuadra’32:noaimues tr

préstamos_&“al

Banamex, i caﬁa;izandu sus -
fondos a FEMEx'en L ’ "iﬁe'aUE re-
cursos hacia PEMEX ef va L(m ' io Libra Bank -

2

(once veces ha encabezado creditos can destinn a;M icu) 105

destina a instituciunes naciunales de credito. SerFin pur au'.

parte ha actuado como 1ider una snla vez otargando un presta-

mo a PEMEX.

Como resultsdo de nuestro andlisis durante los afios setents -
el mecanismo de succibn de parte de los bancos privados nacip

nales, fué 1a fuga continua de cepitales, los cuales fueron--

7



CUADRDO No. 3

MEXICO EN EL EUROMERCADO 1970 - 1979

(Millonea de Délares)

CON PARTICIPACION DE X DE LOS PRESTAMOS CON
PRESTAMIS DBTENIODS CON PARTICIPACION goeolicns wehicans.  WEXICANDR 0 TOTAL
AnND NUMERD MONTO NUMERD MONTO NUMERO MONTO
1970 3 56 2 115 -
1971 6 295 3 173.5 39.0
1972 9 476 1 16.0 37,1
1973 27 1,177.5 - . o 1.3,
1974 S8 7B - . 5 EFRE e
1975 o 1,189 2 . 305 - .Y 537.0 T 8.9
1976 ‘ 15 ©1,927.2 . - ; o 7 916.5 B ""‘l.7.s'
1977 72,6324 e 5 531.0 20.2
1378 33 5,850,0 e e 6 1,936.5 33.1

FUENTE: Eleborado a partir de inPnrmac16n inc1u1d6Apqr‘Green Rosarioc en "Presencias de la banca extranjera en

México: El Estado Mexicsno y la bance privada nortesmericana "El Colegia de México!



CUADRDO No. 32

PRESTAMDS ENCABEZADOS POR BANCOS MEXICANDS DESDE EL EUROMERCADO A
ENTIDADES MEXICANAS
(Millones de dblares)

ENTIDAD  PRESTATARIA

LIDER DE , INSTITUCIONES
BANCO SINDICADD GOBIEAND PEME X C.F.E. NACIONALES DE CREDITO OTROS
“ROMERD WONTO ~NUM.MONTO NUMERD WMONTO NUM. MONTO — NUMERD WINTO NUMERD HONTO

BANAMEX 4 629 1 240 3 389
INTERMES 2 111 1 7% 1 35
LIBRA BANK 11 1,124 1 60 g 880 4 176
SERFIN 1 120 1 120

EURD LATIN o o e
AMERICAN BANK 1 12 ' : 1 g
SINDICATO DE el
BANCOS MEXICA
nOS 1 56.5 1 56.5

FUENTE: Elsboredo a partir de Green Roasrio "Presencia de la bance extranjera en México:

El Estado de México y la bance priveda norteamericana "El Coleglo de México’.



CUADRDO No. 33

PRESTAMDS CON ASCCIACION DE BANCOS MEXICANGS OESDE EL EURBMERCADD A ENTIDADES
FEDERATIVAS MEXICANAS 1970 -~ 1979

(millones de ddlares)

INGTITUCIONES
ASDCIADD A NACIONALES .
BANCO UN SINDICATO GOBSIERND PEMEX C.F.E. DE CREDITO DTROS
NUMERD  MONTO MUMERD MONTO  NUM. MONTO  NUM. MONTOD  NUMERD  MONTO NUMERQG  MONTO
BANAME X 1 1,381.5 1 200 2 315 - 1 100 0 766.5
INTERMEX 15 2,444.8 1 200 1 300 2 305.3 5 1,160 & 469.5
BANCOMER i) 1,211 2 800 1 5 - 3 350 2 46
LIBAA Bank 7~ " 1,767 1 200 5 1,543 1 24
SERFIN 2 300 1 200 1. 100 :
EURO-LATI - \
NAMERICAN T : L
BANK 4 400 1 m 2 130 1 100
NAF INGA 1 265 S e - - ' 1 265

FUENTE: Elsbarado a ﬁaptir de Green Raaaiic "Presenclia de la banca extranjera en México y la Bance

privada narteemericana “el Colegio de México'.



colocados en el euromercado y prestados posterlormente al Go
bierno de México, @ empresas eataﬁales;‘iﬁéfitﬁcjéhéé’de cré
dito y en menor medide empresas priﬁadaé;pfdﬁﬁééﬁda,de esta

forma serins desajustes finencieros inté:ﬁda'eﬁ‘ié eﬁunnmia.



CARITULD

V.

ALGUNDS ELEMENTDS EVALUATORIOS.

V.1

Los Beneficios.

£1 endeudemiento del sector pibliceo tebe verse comg una fuen-
te adicional de recursos, gue se cenalizan a ls inveraifn pl-
blice pare el desarrolleo de proyectos productivos de las em--
presas parsestatsles, y para complementar el fipanciamiento -
de las obras y programas socieles del Gobierno Federal. Oes=-
tacan los recursos del endeudasmiento externoc destinado a Pe-
trbleos Mexicanos, a los sectores Eléctrico y de Comunicacig

nes y transportes.

Los recursos externos también se han empleado para fomentar -
la inversibn privada a través de la bsnca oficial que capta -
y distribuye una porcifin importante de los créditos externos,
los cuales soa canalizados & la promocion de laos sectores pro
ductivos que requieren atencidn prioritaria, como lo &on las-
actividades sgropecuarias, industrisles,etc. Sobresalen los

recurgos csnalizados por Nacionsl Financlera, Benrural, Fina-

ga, Banobras y Bancomext.

€1 alto ritmo de crecimiento durante 21 periodo 1979-1981 ha -

inducida un incremento considerable de las impprtaciones, en -
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particular de bienes de cépifal. El endeudamiento externo -

ha contribuido a financiar estas compras en el exteriar.

Dentro de la problemética que ha significado el endeudamien-
to externo gabe sefialar que México ha usado una amplia gama
de instrumentoe, dependienda del tipe de necesidad que deba

financiarse.

Fara el financiemiento de bienes de capital y obraa de infra
estructura con un alto componente de importacién se usan bo-
ﬁos 8 tasa fija v # largo plazo, o en su defecto, eréditos -
bancarios a tesa flotante cuyg plazo total corresponde, en ~
la medida de lo posible con gl periodo de amortizacifn del -
equipo o las obras financiadas; se ha procurado que el llamg
do "periode de gracis” carresponda sl perfodo de construc --

clon.

Para financiar el capital de trabajo se usan normalmente 1i-

neas de cortoc plazo y aceptaciones bancarias.

Debe sefialarse gue la estructura de la deuda externa en cuan

to a lss monedas de contratacibn en los dltimes afios ha segui

do une politica de sélo contratar deuda en dblares, tanto como

para evitar el riesgb cambiario que implica la posible reva-

luacidn de las llamadas "monedas duras", como por el hacho de
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nue todos los productos gue México exporta se cotizan y se

pagan en dﬁiares,

51 aupdhéﬁqs'que nuestras exportaciones Fﬁfﬁpéqﬁbunsfituyen '

"cuentas_bdh cobrar", denaminadasjehﬂdblares;_Q;dueﬁlué pae'

0§iehtes a

gos por cepital e intereses de1la'

"cuentas por pager" &stos debé‘itambién;gsfét dehbminadﬁa -

en dbiares para.no incurrir en _éicﬁﬁh cambiaria descy

bierta. Seglin datos de la Sécrgtarié;dé Hacienda y Crédito

Piblico, para 1982 el BB.Z%:dell 'é;:dé ia deuda del sec-

tor plblico, estaba nuhtratadé:gn flares.

En el caso de Maxico, se préténdéﬂiiééar:a‘un4équiiibfquen-,_

tre la explotaci&n necinnal‘defndééfioe‘ écurébéﬂnatura}és;-‘~

vy la capacidad de crédito del'baisva@QIié,a p&fﬁlé:gkiaten-

cla misma de recursos naturales. L

Por eso es importante la decisién politica de gue la economia
cresca a un ritmo acelersdo. Los ingresos derivedos de la --
plataforma establecide se toman entonces como dato que permi-
tird definir, ante los requerimientos totales, el vallmen que

debe cubrirse con crédito externo.

Por otro lado, es absurdo suponer que el pals pudiese vivir -

exclusivamente a base de crédito porque nuestra capacidad de-
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crédito, esta dada preciaaﬁente en funcibn ng sblo de la exig
tencia de recursos natufsles’aind,delg;e;ativﬁvéxitu y efica-

cie con la?duefel'pa}éfiu4 es

sin extraéf7péfr619

se ya agotado.”

5in extraer petrﬁléd'}ar‘v;hﬁﬁieiamns podido disponer de los-
recursos necesarios paﬁé>fihanciar los programas de gastoa’e

inversiones.

Este ritmo derinveraién‘es substancial, de manera tal que;el‘h~

ahorro internovaﬁn_enaanuhado por los excedentéasbetrole;us,fj:f

es insuficiente para Pinanciar la inversién. - De sh! gque pa- -
ra no frenarla ae'siga—recurriéndu al.gndeuﬁémiantn éxternd;~

en forma cnmplémentaria.v

Finalmente, cabe hacer algunus‘camentafiﬁs‘sdh:éfié"régstrucev

turacidn de la deuda externa.

A finasles de 1982, ante la incapacidad del pais pafﬁ'hacer 4>
frente a las obligaciones de pago de capitsl, México sqlicita
a la Comunidad Bancaria Internacional la reestructuracién de
la deude del sector plblice mexicana con vencimientos origi-

nales de agestoc de 1982 a diciembre de 1984.

Los vencimientos comprendidos entre agosto de 1982 y diciembre

1a del pais se huﬁig
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de 1984, con ls Hanca privadayinternacinnal gscienden aproxi-

madamente a 19,615.8 millones de dblares.

El diferir el pago de estos vencimientos representa sin duda-
alguna en el corto plaze una salida muy impartante ante la --
crisis cuya una de sus principales manifestaciones es la esca
cés de divisas. $Sin embargo significa en el mediano y largo-
plazo un costo muy elevado por el monto de las {ntereses a pa

gar.

Los créditos que han sido reestructurados, pagarfn intereses
trimestralmente siendo el prlmér pago en marzo de 1983, este
se harhd sabre saidos insolutos; en cuanto sl pago del princi-
pal, éste se realizaréd trimestralmente a partir de marzo de ~
1887 y se terminaré de smortizer en diciembre de 1990. De ahi

que el plazo sea de & afios con 4 afios de gracia.

El siguiente esquema hace mds comprensible los sefialamientas

anteriores.

ag



afio CAPITAL INTERESES

1983 co- 78800
1984 Sae S 2880
1385 N 'f'{:  2,688.7
1986 -Jo_Qf;vf 268807

1987 4,815.8° 2,604.8

1988 4,937.2 7151

1989 C wEIns L amen
199D Cowsesa i w2

Op

TOTAL 19,6158 . . - 16,491.3

* EL MONTO TOTAL NO INCLUVE REESTRUCTURACION CON BANCOS MEXI-
CANDOS POR DOLARES 2,213.0 MILLONES Y 856.0 CREDITOS PROVEE-
DORES DE PETROLEOS MEXICANDS.

CIFRAS EN MILLONES OE DOLARES.



V.2.

L.as Consecuencias.

La caracterizacién de la deuda;pﬁﬁiicﬁﬁéxﬁgfnéV(privatizaciﬁn
"Bancarizacibn" y nhrteame;i&éﬁizé#ibn");ha implicado conse -

cuenciss negatives para el pals, ébén es en esencla que:

Primero, las sutoridades mexicanas se han visto forzadas a -
"ajustar" los prestamos gue se le conceden hacla aquellos sec

tores "rentables".

Segundo, como se analizd en el Capitule IIT la presencia de
capital norteamericano en lna préatamua concedidaos sl pais es
determinante, lo cual ha ;mplicadb‘una ingerencia preocupante

del gobierno norteamericeno en los asuntos internos de Méxice.

Tercera, para que al pals se le concedan préstamas en el ex-
tranjerc (concretamente con capital norteamericano), éste ne
cesita demostrar la viabilidad y rentabilided de sus proyec-
tos de inversidn, este hecho resulta sumamente inguietante,-
pues iquién determina si un proyecto es viable y rentable?, -

Lqué criterios de medicibn deben aplicarse?.

Los anteriores cuestionamientos producen clerto temor de que
las ﬁecesidades norteamericanas en materis de energéticos ~
ecaben por convertirse en una présibn fuerte schre el pais,

es decir, lo viable, lo rentable podria resultar lo petrolerg.

=¥



La "privatlzaclan“ de la deuda h. praducidn cundicionea maa

onerosas debldn a Iaa Bltas tasas: de i teréa que 1mpunen 1s8.

inatltuclones privada
vencimlento, puea en general 1

més cortos que ios. plezns qu anceden ‘log. nrqaniamaa n?icia

les. Ahora bien la “privatizacibn" denla deuda ha hecho més
vulnerable sl pais frenta 8 &us acreedurea cumercislea 'E ha-

propicisdo la intrnmisibn del F Mele'B través de lus cnntrn—

les estabilizadurea (cartas de intenaiun), que reducen el Pg, i

der deciauria del aniernu Mexicana. Ademés 1mplican intrn-

misibn directa 'n: el diaeﬁu de la pnlitica ecun&mica del - -

pais, puea en"ichas;

das medidaa cnmn pur ejemplo. Reducclan del gasto pﬁblico -

(con el Fin de reduc
yor de 5 mil millones de deuda anual incremento de les ra-i
servas 1nternac1nnales etc. ‘Medidas 1levadee a cabu por. lns
gobiernos mexicenns en'1976 y 1982 comp cunsecuennia ‘de las

devaluscipnes respectivas.

Gtrao tipo de limitacifn de politica interns, serlas ls exigen

cla de tener que reservar anualmente entre el 20 y 25% de --

los ingrescs corrientes para el pago del serviclio de ls deu-

cnntrnlea se exigen adoptar determina-.‘:‘

déficit pbblico), cuntrataciﬁn no: ma-'

a3



da. Como es obvio esto coarta la libre disposicibn de divi-
ses del pals. El problema resulta mhs dramftico debido a -
que algunos proyectos relaclonados con la industrializacibn
cuya realizacibn requiere divisas, sean relegados e incluso
abandonados por falta de &stas, o en su defecto sean finan-
ciados mediante la contratacién de nueva deuda, lo que a le

largs agrava alin més el problema general.

Otro tipo de caonsecuencia se deriva del hecho de que no puede
hablarse que en los palses acreedores (principalmente Estados
Unidos) exista un divorcio entre el gobierno y los aorganismos
de crédito privados, por lo gque no se puede deﬁeﬁhar la posi-
bilidad de que los grandes bancos estadaunidenses con los que
esth contretada buene parte de le deudas mexicena recibsn cier
ta influencis de su goblerno e impongan condiciones que tien-

den @ restringir el poder decisoris de Méxica.

En virtud de lo anterior, sastenemos que la dependencia de la
deuda piblica externa mexicana con respecto s Estsdos Unidos-
ha tenido come cansecuencia, la dependencis finenciera del --
pals, la intromisibn de éste en el disefio de la politics eco-
namica de México y ha coartado ls posibilidad de hacer uso -

de las divisas de la mejor manerse posible.
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Por otra parte, no debemes olvidar que si bien el endeudamien
to pliblico externa sirvib como "complementador' del sharro in
terno en los afios setentas, lo cierto es que les autoridades-
mexicanas lp velan como un elemento trensitorio, ya que se --
planeaba que fuesen los propios recursas generados por ague--
llas empresas donde se hablan invertido los recursos contra=-

tados, las que pagaran el servicio de ls deuda, es decir se -
planted formar proyectos "eutoliquidebles sin embargo, las -
empresas gue recibieron dichos recursos no fueron cepaces de

résponder a tales objetives, lo que impulsd al pais a contrae
tar nueva deuda para pagar deuda anterior convirtiéndose esto
en un circulo vicigso en donde la (nica veriante era el incre

mento cada vez mAs acelerado del endeudamiento.

Las crisis de 1976 y 1982, han sido crisis donde se han mani-
festado la falte de divisas. Ahora bien, los problemas se han
agravado cuande se sabe de las restricciones para cantrstar -
nuevos préstamos, pero el problema afin se agudiza més cuando -
ademéas se sabe que lss pocas divisas gue se generan internamen

te no son canalizadas hacia aquellas inversiones que podrian -

generar divisas, sino gue son canalizadas hacla el pago del ser

vicio de deuda.

m
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CONCLUSIONES.

!4.
La deudg plblica externa, es sin duda uno de -los principales
problemas 8 que se enfrenta el pals; ésta puede ser definida
como elvcbﬁjuntu de obligaciones del sector pGblico de un -

‘pals en un momento determinada.

Uné de las causas principales por las gue México he recurrido
al endeudamiento externn ha sido para sliviar ciertos desajus
tes Internos como lo han side el déficit fiscal y el déficit-

de 1la cuenta corriente de la balanza de pagos.

La administracibn de ls deuda desde el punto de vista teérico
puede ser definido como el eafablecimienta de operaciones que
mantengan adecusdas condiciones de amortizacién, con el ohje-
to de que la deuda plblica no signifique una carga para las -
generaciones futuras. Sobre este punto S5O0MERS sefiala que si-
en un periodo dado la deuda per-chpita se duplica y no ha su-
cedido lo mismo con 1 produccibn puede entonces afirmarse gue
la carga de la deude hs sumentado y por lo tanto que no se es-

té4 llevando una adecuada administracién de la misma.

Los antecedentes de la deuda piblica mexicana son remotos, sin
embargo es a partir de 1959 en donde propiamente se inicia el

.

acelerado crecimiento de &std. Algunes causss que favorecen -
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a dicho despeque, es lp,prgapxbn de alguna; instituciones de
crédito interﬁéﬁioﬁaleé Edhﬁfbur;éjémplu el F.M.I, el BIRF,~
la A.I.D etc. Resulte importante sefieler que de los organis
mos finsncieros _ mencionados anteriormente algunos tienen -
un carfcter bilateral, tal es el ceso de la A.I.D, orgenismo
que depende directamente del gobierno de los Estados Unidos;
mientras gue las ptros organismos presentan un carécter mule

tilaeteral.

De 1957 & 1970, tanto la blanza comercial como la cuenta - -
corriente muesfran gsaldoe deficitarios, originando de eata -
manera que dichos déficit tuvieran que "subsanar" mediante -

la contratacidn de deuds externa.

El periodo 1970-1982, marca sin duda el aceleramiento del en-
deudamiento piblico de México. Un elemento explicativo en el
crecimiento de ls deuda pitblica externs lo constituye la;gran
ligquidez en los mercedos internacionales de crédito derivadb-,
de alguna forma de la disminucifn de la inversion privada in-

ternacional en el &mbito propiamente productivo.

La administracibn del presidente Luls Echeverria, marca en ma-

teris de deuds dos momentos bien definidos; el primero que -~ -
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gbarca el periodo 197U-d972, en el cual-se rechaza sl entdeu
demiento como financiédu;:déi deaar}éild;ecﬁpﬁmiéoj,v el se
gundo que comprende el perfods 1973-1976 donde, se hace evi

dente y necesarin el créditu'éxtér;ur.

La politica del presidente Lépez Portillo en materia de deu
de, es gue &sta debe ser complemento del ahorro interno man
teniéndose dentro de limites que no signifiguen una carga -

excesiva pars la poblacidn.

La deuda pGblica mexicana presenta caracteristicas particu-

N
lares.

Podemos efirmar que es una deuds "privatizade®, es decir,-
que los principales acreedores del gobierno mexicano fianen

un ceracter privadao.

Es una deuda "Bancarizada", esto es en esencia, gue la deuds
plblica clasificada por fuentes de financismiento tiene como

principal acreedor a la bance privada internacionel.

Los princiaples bencos acreedores de México son de nacionali-
dad estsdounidense, situacifin gque deriva una tercera carecte-
ristica de le deuda mexicana; esto es, una deudas "norteemeri-

canizaeda'.
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Le contratacibn de crédito externq-se:hh_v;atn comu una fuente
adicionel de recursos, que se han canalizedo e la inversibn pl
blica y priveda. Oestacendo los recursas destinades a PEMEX,-

C.F.E., NAFINSA,etc.

La deuda pOblica mexicans en cuanto a las monedas de contrata-
cibén ha sido Favorable, ya que en log (ltimos afios se ha con-
tratedo en dblares, evitando el riezgo de une revaluacién de-

las"monedas duras".

Las consecuencias del endeudamiento externo son evidentes: una

carga oneross mediante el servicio de la deuds.

La reestructurscifin de la deuda significa en el corto plazo -
une salidas ante la crisis, pero en el mediano y largo plezo -

significa una sangris por concepto del interés a pagar.
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