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INTRODUCCION

En la historia de la deuda publica externa de México, se distinguen tres grandes
perfodos. El primero comprende desde terminada la independencia hasta la
Segunda Guerra Mundial, en este lapso de casl siglo y medio la deuda ptblica
externa fue de una agitada evolucién, con algunas importantes excepciones tuvo
como caracter(stica comuin el haber sido contratada con prop6sitos de apoyar las
finanzas de distintos gobiernos en turno ademas de cubrir gastos de pacificacion
que las circunstancias imponian. La obtencidn de estos créditos no se hacfan con
el propbsito de promover el desarrolio del pafs y no se les consideraba como una
adicién al acervo del capital productivo interno. Tampoco se prevela como el
financiamiento obtenido habria de pagarse, ni se hacia una comparacion de los
beneficios econdmicos que obtendria el pals al endeudarse y los costos en que
incurria. La deuda contratada entre 1824 y 1889 se le conoce como Deuda Antigua,
la cual se inicia con el primero de los créditos de fa lamada “deuda inglesa” el cual
fue otorgado en 1824 y un segundo crédito al afio siguiente. La suma de ambos
fue de 16 millones de libras esterlinas, este financiamiento se contraté en
condiciones sumamente gravosas y su pago generd problemas desde el primer
momento. Solo a tres afos de haber adquirido el préstamo el gobierno mexicano
declaré su primera moratoria al pago del servicio de la deuda externa.

Estos créditos fueron los Unicos que trajeron dinero fresco al pals entre 1824 y
1875. Los siguientes se contrataron para liquidar los intereses vencidos de los
créditos anteriormente serialados, con altas tasas de interés y por los cuales el
gobierno mexicano tenfa que aceptar la inclusidn en el principal de moras y
comisiones extraordinarias. Aunque ya se habfan liquidado varias cantidades
significativas por concepto de intereses, la deuda externa del pals habia alcanzado
para 1887 un monto de 83.1 millones de pesos, es decir mas de tres veces la
deuda original. !

1.jan Bazant. Historla de |a deuda exterior de México (3823- 1946) € Colegio de México. 1968.



Una excepcidn importante a este patrén de endeudamiento fueron ios préstamos
concedidos por diversos bancos europeos & Maximiliano, por razones obvias no
fueron reconocidos por el presidente Guardelo.

La historia de 1a deuda externa en sus primeros 50 afios, en gran medida es e!
recuento de sus moratorias y de los intentos fallidos de solucién que se
emprendieron al respecto.

Durante el periodo de 1824 a 1880, México suspendié 6 veces el servicio de su
deuda, dichas suspensiones ocurrieron en 1827, 1832, 1838, 1846, 1847y 1861.
Durante el porfiriato se rehabilité a México como sujeto de crédito, el proceso de
recuperacién del crédito se inici6 con la negociacién de Manuel Dublan en 1889,
esta apertura se refle]d en un rapido crecimiento del financiamiento que el
gobierno recibié del exterior y en una mejorfa significativa en los términos de
contratacion, de 1880 a 1911 la deuda externa aumentd de 52.5 a 441.5 millones
de pesos.

La recuperacién del crédito externo que ocurrid en el porfiriato se interrumpiod en el
movimiento armado de 1910. Saivo el crédito obtenido por Victoriano Huerta y
hasta 1942 la deuda aumenta por razones de acumulacion del servicio vencido,
pasando de 441.7 a 2,471.1 millones de pesos, esto ocurrid a pesar de que México
efectud varios desembolsos en 1923 y 1927 los cuales sumaron 42.1 millones de
délares y fusron motivados con la intencién del gobierno mexicano de resolver el
problema de 1a deuda externa. Diversos acuerdos se firmaron en esta época para
solucionar dicho problema, sin que ninguno de ellos tuviera éxito, asf fallaron los
acuerdos de 1922 de De la Huerta-Lamont, la enmienda Pani de 1927 y el de
Montes de Oca-Lamont en 1931, los cuales trajeron como consecuencia las
moratorias de 1927 y 1831.

Fue hasta 1942-1946 con los acuerdos Sudrez-Lamont que se encontré una
solucién al problema. Se logrd reducir la deuda de un total de 509.5 miliones de
ddlares (incluyendo capital e intereses acumulados) a 49.5 millones de ddlares. Es
decir que con esta operacion la cantidad a pagar fué menor al 10% de la suma
reconocida como deuda original. Al convenio de 1942 le siguid otro en 1946 con el
que se resueive el problema de la deuda ferrocarrilera, reduciéndose de 259.2 a
48.5 millones de délares. Con la firma de estos acuerdos a partir de este afio se
amplian flas facllidades para que el gobierno mexicano volviera a recibir
financiamiento externo.



Sin embargo como ya se sefald en esta época no se tenfa una concepcidn
completa de como con el endeudamiento externo se podia financiar el desarrolio
del pals, la politica econdmica en ese tiempo pretendia establecer presupuestos
equilibrados en donde los ingresos fueran igual a los gastos.

Et segundo periodo abarca desde la segunda conflagracién mundial hasta
principios de los arios setenta. En esta etapa el crédito externo se emplea con
cierta moderacién. Es al principio de este periodo cuando aparecen los
organismos financieros mundiales como el Fondo Monetario Internacional, el
Banco Mundial y e! Banco Interamericano de Reconstruccién y Fomento y se
fincan las bases del actual Sistema Monetario Internacional como resultado de la
Conferencia de Bretton Woods en 1944. El endeudamiento externo a partir de
ahora pretenderd ademas de cubrir los déficits financieros gubernamentales,
financiar proyectos de desarrollo en diversos campos de la actividad econémica,
complementando con el crédito externo la insuficiencia de ahorro interno. 2

Es importante hacer notar que en esta etapa el gobierno mexicano empezd a
recurrir desde antes de los afos sesenta al crédito externo de manera sistemética,
como parte de una estrategia y de un modelo de desarrollo econémico que en esa
época estaba en boga en América Latina y conocido en México con el nombre de
"Desarrollo Estabilizador"”,

En la difusidn e implantacion de esta politica econdmica tuvo un papel muy
destacado la Comisién Econdmica para América Latina, tanto, que se convirtid en
su érgano oficial y en la institucién mas importante de! desarrolio econdmico
regional. La CEPAL acept6 como ejemplo a seguir a los paises que gracias a su
endeudamiento externo se habian desarrollado desde el siglo XIX (EE.UU. y
Canada), 0 que gracias a é! hablan logrado reconstruirse después de la Segunda
Guerra Mundial (Alemania y Japén).

En esa época también se dio la Alianza para el Progreso aunque con propésitos
diferentes pero con la misma concepcidn y con influencia un tanto indirecta de la
propia CEPAL.

La estrategia del “Desarrollo Estabilizador” pretendia lograr crecimiento econdmico
con estabilidad, para ello establecio las bases para detener la inflacion y mantener
un tipo de cambio estable; bajo el mismo criterio se dieron incentivos a la inversidn

2ifigenia Martinez. E\.Sistema Monetarlo Internacional y e problema de la deuda externa.- Revista
Problemas del Desarrollo No. 79, Octubre-Diclembre.1989.



y al ahorro y se procurd en la medida de lo posible financiar el déficit del sector
publico con el aharro interno via encaje legal. En cuanto al financiamiento externo
no se limité exclusivamente a la obtencién de créditos, se procurd traer cantidades
crecientes de capital foraneo en inversiones directas dirigidas principalmente al
sector industrial, tendiente a lograr dos objetivos principales. Primero, mayor
desarrollc a través de un programa de sustitucion de importaciones y segundo
obtener una alta y sostenida tasa de crecimiento. 3

Dicha politica sefialaba también, que los paises que contrataran crédito externo,
éste debia ser transitorio y destinarse Gnicamente a cubrir la diferencia entre el
ahorro interno y las necesidades de expansion de la economfa, sobre todo via
inversion fisica,

En funcion de este modelo, la deuda externa ademas de convertirse en el recurso
menos inflacionario, permitiria ajustar el desequilibrio interno (déficit presupuestal) y
el externo (déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos), y lograr niveles altos
de crecimiento, sin necesidad de recurrir a otras medidas econdmicas como fa
emisién de circulante o una reforma fiscal que en esos momentos resultaba
adversa a los grandes intereses privados.

Los objetivos del! "Desarrollo Estabilizador” se cumplieron perc no sélo por el
mayor ahorro interno logrado, la inversién directa de capitales extranjeros y por los
préstamos obtenidos del exterior, sino ademéas porque en esa época tanto la
economia como el comercio mundial se encontraban todavla en expansion y los
niveles de inflacién internacionales se mantuvieron bajos. ¢

Su objetivo de mantener una paridad cambiaria fija entre el peso y délar se logré,
pero al sostener dicha paridad artificialmente, se convitié en uno de los
instrumentos que posteriormente provocaria graves desequilibrios.

En efecto, a principios de los afos seterta y después de cumplir con los objetivas
sefalados por mas de una década, las politicas econdmicas del Desarrollo
Estahilizador” habian agotade sus posibiidades ocasionando otros graves
problemas: S

3Politica Econdmica de México. S.H.C.P. 1976.

4Hgctor Guillen Romo. Origenes de la Crisis en México 1940- 1982. Ed. ERA Colecclén "Problemas
da México™ 1985.

Sitigenia Mantinez. Deuda Externa y Soberania Nacional. Revista [nvestigacion Econdmica No.1,
Facutad de Economia.



Acelerada concentracion de la riqueza en los grupos de maés
altos Ingresos

Serios desequilibrios sectoriales y regionales generados por el
desarrollo desigual.

Las actividades secundarias estuvieron en extremo favorecidas en
detrimento de las primarias, lo que se tradujo por un lado en una baja
sensible en la produccién agricola y por el otro el exceso de
proteccionismo al sector industrial, volviéndolo ineficiente.

- Se acentud la dependencia cientfica y tecnoldgica,
principalmente con respecto de Estados Unidos y por ditimo.

El déficit comercial se volvi6 cronico.

El tercer perfodo histérico va de 1973 a 1989, en é la deuda plblica externa
presenta dos procesos: El primero, experimenta en sus inicios un aumento
considerable del crédito externo, el cual crece a una tasa promedio anual del 40.3
‘por ciento, comenzandose asi a generar la problematica situacién que hoy vive el
pafs, en este lapso la deuda externa crecié en méas de quince veces. El segundo
aspecto de esta etapa se inicia a partir de la crisis financiera de 1982 y se
caracteriza por un largo periodo de negociaciones con los organismos financieros
internacionales, con el propésito de adecuar la deuda externa a la capacidad de
pago del pais; los pocos créditos obtenidos en este lapso son dedicados
principalmente al pago de su servicio, que como sabemos comprende pagos de
amortizacién al principal, intereses y comisiones.

Asf la problemética que surge en este perfodo, ademés del aumento gradual de la
deuda publica externa, es su concepcidn y conceptualizacion de utilizarla como
*mecanismo de ajuste”. Esta caracteristica basica, mantuvo vigencia todavia con la
aplicacion del medelo denominado "desarrollo compartido” (1976-1982), con pocos
resultados, ain considerando el surgimiento del petréleo como otra fuente
importante de divisas para financiar el crecimiento del pars.



Se sefiala al petréleo, porque a partir de los afios setenta va a surgir como el
producto de exportacién mas cotizado en los mercados energéticos mundiales e
implicard un impacto considerable en los ingresos ptblicos. Efectivamente, su
exportacidn crece de manera impresionante casi de cero hasta alcanzar en este
periodo el tope méximo de produccion que el Estado se habia propuesto abtener
en el Programa Nacional de Energéticos de 1.5 millones de barriles diarios,
representando en promedio el 75 por ciento del valor total de las exportaciones y
cerca de un terclo del ingreso publico, convirtiéndose asf en la piedra angular
sobre la que girarfa [a politica econdémica que se pondria en préctica a partir de
1976.6

Las grandes consecuencias de este proceso expansionista de ia deuda externa,
han debido ser reconocidas por las autoridades financieras mexicanas en diversas
ocasiones. Hacia finales del gobierno del presidente Echeverria, el aumento
acelerado del endeudamiento externc del pais se consideré como causante de la
devaluacién y la crisis de 1976. Al terminar el sexenio del presidente Lépez Portillo,
el crecimiento sin precedente de la deuda externa, incluida la del sector privado
(bancario e industrial), fue sefalado también como uno de los principales
causantes de ia crisis de 1982. Sin embargo en ambas instancias, las mismas
autoridades resaltaron los aspectos positivos del endeudamiento externo del pais:
crecimiento econdmico, expansién comercial e industrial, creacion de empleos,
fortalecimiento de la paz social; todos estos argumentos y otros mas, se
esgrimieron para justificar una politica econdmica de alto riesgo y de pérdida de
soberanfa para el pais.

La realidad se encargd de demostrar las graves consecuencias econdémicas y
soclales de esta politica de alto endeudamiento. Los afios ochenta reflejan muy
claramente esta situacion; se pueden sintetizar con sélo recordar algunos de los
aspectos econdémicos fundamentales: decenio de crecimiento cero, deuda externa
incontrolable, inflacién galopante, desempleo en sus niveles mas altos, crisis
politica, desequilibrio productivo, contraccién del mercado interno, devaluacion
monetaria, privatizacién de la economia, pérdida salarial, caida de los precios de
las materias primas; en este contexto estd presente el problema de la deuda
externa, que la convierte en la actualidad, como el mecanismo por excelencia para

6es0s Lechuga Montenegro. E) Dilema de la Economia  Mexicana. Excedente y venta petrolera: un
intento de medicion 1975-1985, UAM. 1988.



transferir recursos al exterior y amortiguar fos desequilibrios financieros de los
paises industrializados y financiar sus propios procesos de acumulacion de
capital.?

Por las dimensiones que ha adquirido y por la vulnerabilidad de nuestra economia,
la deuda externa se ha convertido en el gran obstaculo para el crecimiento y
desarrolio econémicos y un factor de desequilibrio que subordina y restringe la
produccién e impide llevar a cabo cualquier proyecto de desarrollo nacional. 8

De esta manera la deuda publica externa, se constituye en un impedimento
insalvable para que el pals pueda desarrollarse, el enorme peso de su servicio a
limitado sustancialimente los recursos para atender las demandas sociales de la
poblacidn e impedido un crecimiento sostenido de la economia.

7Rosarlo Green. México: crisis (Inanclera y deuda externa.- -El imperativo de una solucién estructural
Yy Revista C ior. Vol. 33 Num. 2, Febrero 1983.

8Fausto Burguefio Lomell. Deuda y crisls econdmico-soclal: Trastondo histérico y una visién al
futuro. Revista Problemas del Desarrollo No. 80. Enero-Marzo, 1990.




| ANTECEDENTES.

L1 CAUSAS Y ORIGEN DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO EN EL
PERIODO 1970 - 1982.

1.1.1  INSUFICIENCIA DEL AHORRO INTERNO.

Las principales causas que originaron el endeudamiento de México, debemos
buscarlas no al exterior, que si bien influyen y en algunos casos de manera
importante, no son determinantes para que el gobierno mexicano endeudara tanto
al pafs como lo hizo en este periodo; dichas causas debemos encontrarlas en los
problemas estructurales del funcionamiento de nuestra economia, las fallas en la
estructura  econdmica, histdricamente han impedido un  adecuado
aprovechamiento de nuestro potencial de desarrollo y requieren de un cambio para
lograr un mejoramiento en et &mbito econdmico y social. ®

Para este periodo, entre otros problemas destacan con mayor agudeza cuatro de
suma importancia: los desequilibrios del aparato productivo y distributivo, escasez
de divisas, desigualdad en la distribucion de la riqueza y en particular fa
insuficiencia del ahorro interno, 1©

Para efectos de estudio de la presente tesis analizaremos con mayor profundidad
este Ultimo aspecto; como sabemos la formacién de capital en México
histéricamente se ha venido dando conjuntamente entre la inversién publica y la
privada. *...Las necesidades de una poblacién en rapido crecimiento y en proceso
de urbanizacién, obligd al gobierno a mantener una inversién publica sostenida en
los afios sesenta que representd en promedio un 5.1 por ciento dei Producto
Interno Bruto, y el 28.1 por ciento del total de la formaclén bruta de capital, en el
periodo 1970-1982 estos porcentajes anuales aumentaron al 8.5 y 40 por ciento
respectivamente...”

SFausto Burgueito Lomel(. Obra citada.
10ptan Naciona! de Desarrolio 1983 - 1988,
ibidem.



Hasta la década de los setenta una parte sustancial de la inversion fue financiada a
través del ahorro interno generado por las empresas privadas, nacionales y
transnacionales y por el Estado, el que sin lievar a cabo una reforma fiscal profunda
que le permitiera contar con mayores recursos para su gasto de inversion; se
obligd primeramente a la captacidn de depdsitos del sistema financiero naclonal
utilizando dos mecanismos, uno a través del encaje legal, y otro emitiendo al
mercado accionario diversos instrumentos financieros, generando otro gran
problema, el de la deuda interna, y posteriormente acudid al endeudamiento
externo. 12

La rigidez de la politica tributaria y el excesivo gasto de! sector puiblico incidit sobre
¢l ahorro publico, pasando del 3.3 por ciento del Producto interno Bruto en 1970 a
cerca del cero por ciento en 1981 y 1982, alin considerandose los ingresos sobre
la venta de hidrocarburos al exterior; por otro lado, los ingresos tributarios de!
gobierno federal que se habian mantenido en crecimiento, pasando del 7.9 por
ciento en 1970 al 10.6 por ciento del Producto Interno Bruto en 1876, pero a partir
de ese afo y durante los sseis afios siguientes dichos ingresos aumentaron
unicamente en 0.1 por ciento, 12

A esta situacion habria que agregar un rezago en el comportamiento de los precios
de los bienes y servicios proporcionados por las empresas del Estado, mientras el
{ndice general de precios al mayoreo aumentd a un ritmo del 30 por ciento anual de
1977 a 1982, el indice de precios del sector paraestatal se incrementé en un 21.8
por ciento. No en su totalidad pero si en su mayoria, el importe de esta diferencia
habria que buscarla en la formacion de capital del sector privado; esta situacién por
si sola explica una de las formas de como el Estado transfiere recursos a dicho
sector.

Otro factor de importancia que hay que sefalar y que impidid el aumento en la
captacidn del ingreso tributario fue la evasion fiscal, el grado de concentracién del
ingreso y el nivel y progresividad de las tasas impositivas sefialaban que la
recaudacion fiscal deberia ser mucho mayor. Asi también ias transferencias y los
subsidios del sector pliblico crecieron de manera extraordinaria; con el propésito
de contrarrestar las presiones inflacionarias y para impulsar la actividad economica,

12ifigenia Martinez. Obra citada.
13p1an Naclonal de Desarrolio 1983 - 1988



estos pasaron del 7 por ciento del Producto Interno Bruto en 1977 al 15 por ciento
en 1981 14, sin que éstos llegaran a beneficiar a los sectores de menores ingresos.
*...El atender las necesidades basicas de una poblacion en constante crecimiento
fue el factor mas imporntante de la insuficiencia del ahorro interno, a elio hay que
agregar los desequilibrios en el aparato productivo, asl como senalar que gran
parte del ahorro privado --- entre el 55 y el 65 por ciento --- no circula a través del
sistema bancario nacional, esto aunado al caracter oligopdlico de la banca que
antes de la naclonalizacién de septiembre de 1982, propiciaba la asignacién del
crédito con criterios diferentes a los del rendimiento de los proyectos...” 15

Existid una falta de congruencia y de eficiencia en la asignacién del crédito
selectivo y de ios subsidios financieros, en muchos casos se utilizaron para cubrir
pérdidas en algunas ramas productivas, encubriendo la falta de productividad. Asi
también dichas précticas bancarias y la estructura de captacidon del sistema
financiero, provocaron que los recursos captados se dedicaran en su mayor parte
a financiar capital de trabajo o consumo y no al trabajo productivo, asf tenemos
que mientras en 1975 el 33 por clento de la canalizacidn total de los recursos se
dedicd a la Inversidn fija, esta proporcidn disminuyé en 1982 al 26 por ciento, 16
Podria sefialarse que en este periodo la inversién extranjera fue una fuente
importante de financiamiento, pero no fue asi, ésta resultdé no ser significativa
porque en gran medida fue nulificada por la salida de divisas mediante diversas
formas: como envio de utilidades, pago de servicios, uso de marcas y patentes y
sobre todo la fuga de capitales que para 1982 en su VI informe de Gobierno el
presidente Lépez Portillo cuantificaba en 55,000 millones de ddlares
aproximadamente.

Con estos elementos de primordial importancia: el déficit presupuestal cranico del
sector publico, sus ingresos limitados, el despilfarro en el gasto privado, la excesiva
salida de capitales al exterior, incidieron en la insuficiencia del ahorro interno, de
esta forma se podria explicar las causas que obligaron al gobierno mexicano a
recurrir con mas frecuencia y profundidad al financiamiento externo.

4pidem.
15ibidem.
161bidem.



f.1.2 SITUACION EN LOS MERCADOS INTERNACIONALES DE
CAPITAL.

En los afios setenta una de las condiciones que influyé de manera significativa en la
declsién gubernamental de recurrir al endeudamiento externo para hacer frente a
los desequilibrios internos e internacionales, 1a constituyé la presencia de un
excedente de liquidez en los mercados internacionales de dinero. Al principio, ese
excedente estuvo estrechamente ligado a la recesién que se registrd en la esfera
de la produccion en los paises industrializados, que los llevd a canalizar el dinero
de sus Inversiones a los paises en desarrollo, fundamentaimente por la via
financiera. Mas tarde, ese cambio de la inversién directa a favor de la inversién
extranjera se vio fomentado por la recircutacion de grandes cantidades de ddiares,
depositados en el mercado de euradivisas, provenientes de los paises petroleros y
producto a su vez de las revalorizaciones energéticas sucesivas registradas a partic
de 1973 (petroddiares) y puestos en circulacion ya no a través de los mecanismos
normales de financiamiento mundial, sino por la banca privada transnacional,

*...Tal oferta de capitales encontré clientes ideales en paises como México que
durante varios anos y en especial a partir de los descubrimientos petroleros, se
beneficid de una corriente abundante de recursos externos sujeta a condiclones
financieras mas o menos aceptables..."'7. Los responsables de las finanzas
publicas mexicanas, llegaron a suponer que esa oferta de financiamiento tenfa una
elasticidad infinita ya que el interés con que se obtenia era mas bajo que el nivel de
la inflacién mundial, situacién que lo convertia en un mecanismo compensador y
bastante atractivo.

De esta forma, el endeudamiento mexicano aumentd via la captacion de
eurocréditos, los cuales pasaron de 5.7 por ciento en 1973 a 11.0 por ciento en
1975, dei total canalizado a todos los paises. Este porcentaje se conservd por el
resto de 1a década.

La situacién anterior se modifico a particr de 1980, cuando el volumen de los
petroddlares del euromercado de capitales disminuyd sensiblemente al reducirse
ios superavits de los paises petroleros. Con elios fas economias en desarrollo

17Rosarlo Green. Obra citada.
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dejaron de ser los principales usuarios del crédito mundial. Para el caso de México,
la reduccion de los créditos fue mas drastica por el volumen, caracteristicas,
concentracion, tendencia, etc., de la deuda externa. En 1981 se volvid a 1os niveles
de captacion de 1973, al representar lo obtenido sélo en el 5.7 por ciento de los
eurocréditos del total de los canalizados a nivel mundial.

i.2 CONDICIONES DE CONTRATACION DE CREDITOS.

De 1973 a parte de 1976, los bancos privados transnacionales encargados de
ofrecer financiamiento, establecieron una feroz competencia entre si por conseguir
clientes como México, a quien le ofrecieron condiciones cada vez mejores; cabe
sefialar que pocos paises estaban en las posibilidades econémicas de México,
sobre todo con altas reservas potenciales y probadas de hidrocarburos y rico en
ofros recursos naturales; en la obtencion de estos créditos se le dio trato de pais
industrializado, con intereses mas bajos que a cualquier otro pais en desarrollo, en
ese momento los bancos internacionales estaban dispuestos a prestar todo lo que
se les pidiera. '8,

Con los recursos obtenidos del exterior, el gobierno mexicano, pospuso medidas
de cardcter econdmico que le permitieran captar mayores ingresos: como una
reforma fiscal profunda y una politica de control del gasto piblico més estricta,
acrecentando con ello la dependencia financiera con respecto al exterior,
definiéndose asi mismo las actuales caracteristicas de! endeudamiento mexicano.
Adicionalmente, las fuentes de ese financiamiento fueron haciéndose cada vez mas
privadas, diferenciandose de los afios sesenta en donde los recursos financleros
externos provenian de organismos multilaterales y bilaterales. En los setentas
comenzaron a cobrar mayor relevancia agencias privadas como bancos,
financieras, aseguradoras, mercados de bonos, etc. 1°

La recomposicion de las fuentes de financiamiento pr'esenté mayores desventajas
que beneficios; por un lado evitd de momento la ingerencia de los organismos
multilaterales en los asuntos internos del pais, no obstante las mejores condiciones

18Fausto Burguefio Lomelf. Obra citada.
18R0sario Green. Obra citada.



de contratacidn que ofrecian en términos de tasas de interés y en plazos de
vencimiento. De hecho instituciones como et Banco Mundial, el Banco
interamericano de Reconstruccidon y Fomento y el Fondo Monetario Internacional,
sélo ofreclan cantidades insuficientes de recursos en monedas duras y corriendo el
pals prestatario con riesgos cambiarios e imponiendo ademas una serie de reglas
a fin de aplicar los préstamos Unicamente a proyectos especificos y estableciendo
una supervision estrecha y constante, proponiendo la adopcién de medidas de
politica econdmica encaminadas a salvaguardar sus intereses.

Lo anterior no implicaba que la banca privada transnacional no emitiera sus
recomendaciones en poltica econdmica, sino que éstas por tener un peso
especffico menor, sus sugerencias eran mas indirectas; en general estas
instituciones ofrecieron y ofrecen sus créditos buscando la méxima ganancia,
suletos a altas y fluctuantes tasas de interés y a plazos de amortizacién cada vez
méas cortos, lo cual tiene repercusiones directas en la carga del servicio de la
deuda. Por otro lado, fas fuenltes de financiamiento privado ai adquirir
preponderancia sobre fos organismos multilaterales y bilaterales, margind a los
créditos proveedores que en el pasado habian representado la Unica fuente de
recursos, conocidos también como créditos atados, contratando shora créditos
con la incertidumibre de la tasa de interds fluctuante, lo que ocasiond un aumento
considerable dei costo de! dinero, en fa medida que la situacién econdmica del pais
se fue agravando, la ingerencia en los asuntos internos de! pais por parte de los
banqueros cada vez fue mas directa.

Por mas que se seriale que fa abtencién de los créditos es un acto de soberania
nacional para orientar el financiamiento hacia aquellos sectores econémicos que
mas lo requieren, fa intervencion de fos banqueros en los asuntos de politica
econdmica nacional esta presente.

En 1976 algunos bancos solicitaron conocer la Carta de Intencion que el gobierno
mexicano habfa dirigido al Fondo Monetario Internacional, Carta que el propio
Fondo le habia impuesto como condicion previa para participar en la sindicacién de
un préstamo de 800 millones de délares. Y en 1982.exigieron que las autoridades
mexicanas aceptaran un nuevo convenio con la misma institucién antes de sindicar
otro préstamo por 6,500 millones de ddlares que termind siendo de 5,000 millones,



proporcionado por 1,200 bancos transnacionales y cuyos elevados spreads de
2.25 sobre tasa LIBOR, reflejaron los temores de los banqueros. 2

La Carta de Intencion es un documento que el pais que la firma se compromete a
seguir las politicas econdmicas propuestas por el Fondo Monetario Internacional,
que por decirlo asi funge como aval para que otros organismos financieros
mundiales le puedan efectuar préstamos, con la confianza de que el pais deudor se
ha obligado a seguir las politicas pactadas; éstas pueden abarcar diversos
renglones como limite en la expansién monetaria, reforzamiento de las reservas del
pais, limites al endeudamiento neto, reduccion del gasto publico entre otras. Las
politicas de estabilizacion del Fondo Monetario Internacional se basan en el
comportamiento de !a balanza de pagos y para ajustar el déficit exterior,
recomiendan devaluacién de la moneda acompafada de una reduccién de la
demanda global, total apertura at comercio exterior y libre ajuste de los precios de
acuerdo al mercado.

Por ditimo, esta la situacién del peso econdmico y politico que tienen las fuentes de
financiamiento estadounidenses, con las que se ha originado una considerable
dependencia, aunque esa dependencia ha disminuido, sobre todo en el caso de 1a
deuda del sector publico, desde mediados de los setenta en que era mayor al 60
por ciento hasta 1982 que fue menor al 33 por ciento. No obstante, Estados Unidos
representd la fuente individual en términos de nacionalidad mds importante, sobre
todo si se toma en cuenta su importancia en el sector privado. La crisis de 1982
mostré entre otras cuestiones algunas de las consecuenclas de esa dependencia,
por la magnitud de sus recursos invertidos en México, condicionando més todavia
la supervivencia de la economfa mexicana a los vaivenes de la norteamericana.

1.3 EVOLUCION DE LA DEUDA EXTERNA

1.3.1 PROPORCION DEL SALDO EN EL PIB

E! cuantificar como ha evalucionado el saldo de la deuda externa y su proporcién
correspondiente en el Producto Interno Bruto, nos permitird conocer mas

20Rosario Green. Obra citada.



profundamente, la gravedad del endeudamiento externo mexicano y sus
repercusiones en la economia nacional.

Para tal efecto analizaremos més detalladamente cada una de las partes que la
integran; la deuda externa det sector plblico o plblica, en donde se incluyen 8,531
millones de ddlares que correspondian a la deuda externa que tenfa la banca
privada, la cual al momento de ser nacionalizada el gobierno mexicano asumié el
compromiso del pago de dicho pasivo. En segundo término, la deuda externa del
sector privado y por Ultimo examinaremos la deuda externa total de México y la
proporcién de cada una de ellas con respecto al Producto Interno Bruto.

Por lo que respecta a la deuda externa del sector piblico, como se puede observar
en el cuadro No. 1, su deuda pasé de 4,263 millones de ddlares en 1970 a 68,501
millones en 1982 (incluyendo en diche monto la deuda bancaria), lo que significa
que en este lapso experimentd un aumento en més de 15 veces su monto, con una
tasa de crecimiento promedio anual del 26.6 por ciento.

Se puede apreciar asf mismo que el periodo de mayor endeudamiento externo se
registr6 entre 1973 y 1976, con una tasa de crecimiento medio anual de! 40.3 por
ciento. Respecto a su proporcién con el Producto Interno Bruto, no impactd de
inmediato en las finanzas publicas, dado que en términos generales habfa una
expansién de la produccidn en la mayoria de los sectores econémicos, con
excepcién del agropecuario; durante los afios de 1970 a 1975 la proporcién de la
deuda externa del sector publico con respecto del producto interno bruto se
mantuvo en niveles moderados representando en promedio el 11.7 por ciento. Su
magnitud aumentd considerablemente a partir de 1a crisis de 1976 en donde se
incremantd su participacién al 19 por ciento, a partir de ese afio y hasta 1979 tiene
una participacion en promedioc anual del 23 por ciento de dicho producto, lo que
significé que crecié su importancia a niveles histdricos nunca antes presentados,
en parlicular el afio de 1882 cuando llega al 36.3 por ciento.

En este mismo periodo de 1970 a 1982 y como se ha sefialado de un alto
endeudamiento externo, también tiene una importante participacion la deuda
externa del sector privado, ésta durante el lapso sefalado aumenté de 1,828
millones de ddlares a 23,907 millones, con una tasa de crecimiento en promedio
anual del 30.5 por ciento; teniendo su periodo de mayor endeudamiento también
de 1973 a 1976 en donde dicha tasa de crecimiento alcanzd a llegar al 62.5 por
ciento. Comparando el crecimiento de ambas deudas externas, en el mismo lapso,



la privada aumentd en 4.9 por ciento mas que la plblica, fa cual como ya se sefiald
su tasa de crecimiento anual en promedio fue del 25.6 por ciento.

La participacién de la deuda externa del sector privado dentro del Producto interno
Bruto de 1970 a 1975, se mantuvo en niveles moderados con una tasa de 3.6 por
ciento como promedio anual y crecid considerablemente dicho promedio de 1976
a 1982 en una proporcién promedio anual del 8.0 por ciento, aumentando en
particular la de 1982 en donde su participacién llega al 12.7 por ciento.

La suma de las deudas externas de los sectores pUblico y privado, cada una con
sus propias tendencias y caracteristicas se van a reflejar en la deuda externa total
del pais; ésta pasd de 6.081 millones de ddlares en 1970 a 92,408 millones en
1982; como ya se sefiald, en este monto se incluye la deuda de Ja banca privada
nacionalizada. Lo que significé que la deuda externa total creciera durante este
lapso a una tasa promedio anual del 26.3 por ciento; es decir, que en dicho perlodo
aumentd en mas de 15 veces el monto de 1970. Asi mismo, se refleja que el
periodo de mayor endeudamiento lo fue también de 1973 a 1976 en la que tuvo
una tasa de crecimiento promedio anual del 44.0 por ciento, coeficiente demasiado
alto para la capacidad de pago dsl pals, a partir de aqui la tendencia creciente de la
deuda externa se torna mas grave e incontrolable.

La proporcién de la deuda externa total con respecto del Producto Interno Bruto
pasé del 15.7 por ciento en 1970 al 49.0 en 1982; teniendo dicha participacién una
tasa de crecimiento media anua! del 13.4 por ciento. Cabe precisar sin embargo
que durante el periodo sefialado destacan en particular los afios crisis 1976 y 1882
en donde el Incremento de su participacién fue del 429 y 95.2 por ciento
respectivamente. (ver cuadro No. 1).

Por dltimo es importante sefalar la proporcidn que durante el mismo periodo de
1970 a 1982 guarda la deuda externa publica y la deuda externa privada con
respecto del total, siendo éstas de! 752 y 24.8 por ciento respectivamente;
manteniéndose dichos porcentajes dentro de fos limites histdricos; es decir la
deuda externa privada ha permanecido dentro del 30 por ciento del total de la
deuda, con excepcion del afio de 1980 en donde rebasd ese porcentaje
incrementando su proporcion en un 33.3 por ciento.



DEUDA EXTERNA TOTAL DE MEXICO
1970 — 1882

{millones de délares)

CUADRO No. 1

PROPORCION DEL PIB

SECTOR PUBLICO SECTOR PRIVADO TOTAL
ANO | MONTO |TASADE| % DEL { MONTO |TASADE| % DEL | MONTO [TASADE| SECTOR | SECTOR | TOTAL
CRECIM.| TOTAL CRECIM.| TOTAL CRECIM. | PUBLICO | PRIVADO

1970 | 4,263 -——— 700] 1828 --- 30.0{ 6,091 —— 11.0 47 157
1971 4,546 6.6 71.3] 1,833 27 28.7] 6,379 47 1.6 47 16.3
1972 | 5,065 11.4 828] 1,054 425 17.21  6119] - 4 11.4 24 13.8
1973 | 7,070 39.6 77.4] 2,066 96.0 226] 9,137 493 10.7 31 138
1974 9,975 41.1 81.8] 2224 7.6 18.2) 12,199 335 121 27 14.8
1975 § 14,449 44.8 76.3] 4,480 101.4 237} 18929 55.2] 135 4.2 17.7
1976 § 19,600 " 356 751 6,500 45.1 249 26,100 37.9 19.0 6.3 253
1977 | 24,1127 23.0 78.0] 6800 46 220] 30912 18.4 27.1 77 348
1978 | 27,464 13.9 79.2) 7,200 59 20.8f 34,664 12.1 25.3 6.6 31.9
1979 | 29,757 8.3 7391 10,500 458 26.1| 40,257 16.1 20.5 7.3 27.8
1980 | 33,813 136 66.7) 16,900 60.9 333} 50713 26.0 155 7.8 23.3
1981 | 52,91 56.6 70.7) 21,900 29.5 29.31 74,861 47.6 17.7 7.4 251
1982 { 68,501 ¥ 29.3 741} 23,907 9.2 259{ 92,408 23.4 36.3 127 49.0

FUENTE: Elaboracién propia tomando como base el cuadro presentado en la comparecencia del Lic. José Angel Gurria Trevino
Subsecretario de Asuntos Financieros Internacionales, S.H.C.P., en las audiencias puiblicas que en materia de deuda
publica se lievaron a cabo en la H. Camara de Diputados, abril-mayo, 1989,

1/ Seincluyen 1,200 millones de délares de adeudos del Banco de México al FMI
2/ Se incluyen 8,531 millones de délares de adeudos de la banca nacionalizada y 240 millones del Banco de México al FM
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1.3.2 PROPORCION DEL SERVICIO DE LA DEUDA EN EL PIB.

Los altos niveles de endeudamiento publico se reflejaron por consecuencia en un
aumento considerable en el servicio de la deuda. El cuadro No. 2 nos muestra que
en los arfios de 1976 a 1982 el servicio de la deuda tuvo un incremento total de
247.9 por ciento anual, al pasar de 2,475 millones de d6lares que se pagaron en
1976 a 9.982.0 millones de ddlares en 1982; pagandose durante dicho periodo por
este concepto un total de 49,790 millones de ddlares, correspondiendo 27,297
millones al pago de amortizacién a capital y 22,493 millones de d6lares al pago de
intereses, reprasentando el 54.8 y el 45.2 por ciento respectivamente, Salta a la
vista que la cantidad pagada por intereses fue demasiado alta, la cual a su vez
impidid que se pudiera amaortizar mayores cantidades.

Otro indicador que nos revela las magnitudes tan altas pagadas por el serviclo de
fa deuda, se obtiens comparando los ingresos obtenidos por el pais en cuenta
carrignte entre los montos totales pagados por el servicio de la deuda. Asi por
ejemplo tenemos que durante el mismo periodo de 1976 a 1982, se recibieron
ingresos en cuenta corriente por un total de 131,684 millones de délares, y como
ya se sefiald, el pago por el servicio de la deuda fué de 49,790 millones de ddlares,
lo anterior nos indica que durante el periodo de referencia dicho pago representd
en promedio un 37.8 por ciento, el cual resultd muy aito para la capacidad de pago
del pais.

Por dltimo y como se puede apreciar en el mismo cuadro No. 2, el por ciento de
participacidn del servicio de la deuda con respecto al Producto Interno Bruto fue de
constante incremento pasando del 3.9 por ciento en 1976 al 11.4 por ciento en
1982.

La falta da informacion sobre este tema para los afios de 1970 a 1975 me impide
ser mas preciso en la obtencion de esta serie estadistica.



CUADRO No. 2

SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO
(millones de délares)

_ AMORTI-| INTE- TOTAL TASADE | INGR. EN | COEFIC.
ANO ZACION RESES SERVIC. | CREC. MED. CTA. DEL PIB
ANUAL CORR. SERV.

(1) @ ® (%) (4) (3/4) (%)
1976 1,156 1,319 2,475 31.2 8,277.0 30 3.9
1977 2,295 1,542 3,837 55.0 9,177.0 42 6.7
1978 4,264 2,023 6,287 639 11,653.0 54 8.4
1978 7,286 2,888 10,174 61.8 16,283.0 62 10.0
1980 3,723 3,769 7,492 -264 25,021.0 30 7.0
1981 4,806 4,737 9,543 27.4 30,556.0 3 85
1982 3,767 6,215 9,982 46 30,717.0 32 114

FUENTE: José Lopez Portillo. VI informe de Gobierno e Informes Anuales del Banco de México.

ol
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1.3.3 INCIDENCIA DE LA DEUDA EN LA BALANZA DE PAGOS.

En términos generales para este periodo en lo referente a la cuenta corriente de la
balanza de pagos, el gobierno mexicano establecié una politica de reduccién de!
gasto pilblico y rigidez en los controles monetarios, asf logrd disminuir la cuenta
corrlente pero también redujo el crecimiento de la economia, acentudndose el
cardcter deficitario de dicha cuenta.

Desde 1972 las continuas presiones en [a economia provocaron a su vez presiones
crecientes en la balanza de mercancfas y servicios de la balanza de pagos, el
déficit pasd de 1,575.4 millones de dblares en 1973 a 6,595.6 en 1980 como se
sefiala en el cuadro No. 3.

Al ser México parte del mecanismo econémico internacional se vio cada vez mas
afectado en su déficit de la cuenta corriente de !a balanza de pagos, debido a la
crisis mundial y sobre todo desde 1973 afio de la crisis petrolera. La crisis comenzé
a presionar rapida y fuertemente a los paises subdesarrollados pero en particular a
algunos como México, dependiente en un alto porcentaje de su camercio exterior
con Estados Unidos, obligando a una drastica reduccién de la demanda asi como
también al precio de sus exportaciones. Lo anterior y los problemas estructurales
de fa economfa a los que ya se ha hecho referencia, impidieron un aumento en las
exportaciones a un nivel mds o menos aceptable al de las importaciones, lo que
obligd al gobierno a recurrir otra vez al endeudamiento externo.

Para 1976 fa situacién en la que se encontraba México era de una gran crisis: el
déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos tendla a crecer
vertiginosamente, la deuda externa se habfa cuadruplicado en sélo 6 afios llegando
a 26,100 millones de ddlares y representando el 25.3 por ciento del Producto
Interno Bruto, su servicio tenfa un peso extraordinariamente fuerte en los ingresos
de divisas por concepto de exportaciones con un 36.6 por ciento, las reservas
monetarias en divisas llegaron en su nivel mas bajo a causa de !a salida de
capitales de mas de 4,000 millones de ddlares en jos dos Ultimos afios; habla
inflacién acelerada, desempleo, la productividad en los sectores agropecuario e
industrial se encontraba a sus niveles mas bajos y la inversion privada estuvo casi
paralizada. Todos estos factores en su conjunto influyeron para que en agosto de
1976 se devaluara el peso mexicano, poniendo fin a la estabilidad cambiaria
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existente desde 1954. Se abandond el tipo de cambio fijo y se adoptd el sistema de
fiotacion controlada.

1.4 CAUSAS DEL DETERIORO DE LA CAPACIDAD DE PAGO DEL
PAIS.

La critica situacién econdmica que vivia el pals, expuesta en apartados anteriores,
incidié entre otros fendmenos a que el pals perdiera su capacidad de pago y no
pudiera cumplir con los compromisos contraidos con la Comunidad Financiera
Internacional. Rosario Green resume en siete grandes problemas las causas que
originaron esta situacion:

"En primer lugar, 1a adopcidn de una meta de crecimiento tan elevada (entre 8 y 9
por ciento anual) que habria de alcanzarse en tan poco tiempo (a partir de 1978}, lo
cual no sdlo resultd inviable en el mediano plazo, y pese a que la tasa histérica
habia sido alta (6%), sino que en el corto plazo causd severos desequilibrios y
contribuyd al desbordamiento de la inflacién.”

“En segundo lugar, el patréleo no resultd la "panacea” esperada: no solo participd
en la generacién de los desequilibrios y fa inflacion, sino que la caida de sus
precios durante el segundo semestre de 1981 puso de manifiesto la tan negada
"dependencia petrolera" de México.

El déficit en cuenta corrients, al final de ese afio, fue de 11,700 millones de ddlares.
“En tercer lugar, desaparecidos los efectos de la devaluacion de 1976, la politica
cambiaria no fue capaz de mantener una paridad realista, con la consecuente
sobrevaluacion del peso y sus consecuencias para la inflacion, las importaciones y
la fuga de capitales."

“En cuarto lugar, las importaciones y el gasto (publico y privado) se expandieron
con gran celeridad y no siempre en la direccidn correcta, generandose amplias -
brechas de recursos tanto externas como internas. A finales de 1981, por elemplo,
las importaciones alcanzaron la cifra record de 23,000 milones de ddlares,
mientras que para finales de 1982 el déficit presupuestario superaba al 16% del
PIB."



BALANZA DE PAGOS DE MEXICO 1973 - 1980
(miliones de délares)

CUADRO No. 3.

va de la Banca Central

CONGEPIO 1973|1974 1975_]_ 1976 1977 1978 1979|1980
A) Balanza de Mercancias -1,575.4f —2,5581f -3,6929{ -3,0686f —1,550.3] -2,462.5] -4,856.3] —6,596.6
y Servicios
1. Exportaciones de Mer— 44284 6,342.5 6,305.4 7,374 B8,436.6] 10,690.7{ 16,131.5] 24,8195
cancias y Servicios ’
2. Importaciones de Mer— 6,003.8 8,900.6f 9,998.3] 10,439.7 9,986.9] 13,153.2] 20,987.8] 31,416.1
cancias y Servicios
B) Errores y Omisiones -3784 -1358 —460.0] —2,454.2 -458.7 81.6 873.0 -867.3
C) Capital a Corto Plazo ———— ———— ———— 661.0] -1,867.1} -1,721.1 1454 2,358.9
D) Capital a Largo Plazo 1,676.1 2,730.8] 4,318.0 4,650.9] 4,380.3 4330.6] 4,1869] 6,1824
E) Derechos Especiales de Giro} —~—--— —— —_— ——— -——— -—— 70.0 735
F) Variaciones en la reser— 1223 36.9 165.1 -320.9 504.2 2225 4189 1,180.9

FUENTE: Banco de México. Informes Anuales de 1973 a 1980

A



"En quinto lugar, a fin de cubrir esas brechas y compensar la caida de los precios y
la disminucién de los ingresos esperados por la venta de petréieo, asi como de
otros productos mexicanos de exportacion, la deuda externa total se expandid
enormemente, acentuando la dependencia financiera del pafs frente al exterior."

"En sexto lugar, la elevacién de las tasas de interés en los paises industrializados,
especialmente en Estados Unidos, como consecuencia de la puesta en marcha de
una serie de medidas que pretendieron combatir la inflacién y alentar Ia
recuperacién en el mundo desarrollado, llevd, junto con el acortamiento de los
plazos de los préstamos internacionales, a la acumulacidon de pesadas cargas por
servicios de esa deuda externa, a la llamada “crisis de liquidez" y al eventual
acuerdo con el Fondo Monetario Internacional.”

“En séptimo lugar, es un hecho ya reconocido que hubo momentos de grave
ineficiencia y corrupcién al administrar la riqueza recientemente adquirida, sobre
todo por parte del sector publico. Por Gltimo, no puede ocultarse que también hubo
momentos de profunda falta de compromiso real de importantes componentes del
sector privado con la alianza propuesta por el goblerno y con un determinado
pacto social que implicaba ganancias, pero también pérdidas, a juzgar por la
magnitud de la fuga de capitales; segin algunos célculos, llegd a ser de alrededor
de 22,000 millones de ddlares, en depdsitos bancarios en el oxtranjero y
adquisicion de bienes inmuebles, fundamentalmente en Estados Unidos. Estos
problemas contribuyeron de manera importante a desaprovechar la que tal vez
pueda considerarse con la mas significativa oportunidad histérica de México para
fincar su industrializacidn sobre bases mas permanentes y propias, y lograr un
desarrollo mas auténomo y democratico." 2!

Al elevarse desmesuradamente los montos de la deuda como se muestra en el
cuadro No. 1. Los pagos por su servicio aumentaron aceleradamente, teniendo en
afos previos a 1982 una tasa de crecimiento medio anual de! 31.1 por ciento, el
servicio de la deuda externa del sector pliblico pasé de 2.475 millones de délares
en 1976 a 9,982 millones de délares en 1982. Como lo muestra el cuadro No. 2.

La economia nacional no estaba preparada para cubrir dichos montos por lo que
tuvo que recurrir con mayor frecuencia al financiamiento externe, aceptando

2'Rosaric Green. México: crisis financiera y deuda externa. El imperativo de una solucién
estructural y nacionatista.  Revista Comercio Exterlor. Vol. 33 No. 2. Febrero, 1983.
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condiciones cada vez mas desfavorables. En este contexto el aumento de las tasas
de interés incide en forma decidida en el incremento de la deuda externa y de su
servicio, pasando dichas tasas del 4 y 5 por ciento en 1870 al 12 y 12,5 por ciento
en 1982, asi como tamblén los incrementos en las sobretasas (SPREADS) ias
cuales pasaron del 0.5 en 1973 al 2.25 por clento en 1982,

Otro elemento que se considera importante es la mayoria de las créditos obtenidos
antes de este mismo periodo fueron contratados a corto plazo, por lo que fue
necesario concertar estos créditas a plazos mas largos. La contratacién de deuda
a corto plazo estuvo generalmente figada con presiones cantra el peso mexicanc e
incidieron fuertemente en la devaluacién de nuestra moneda en 1376, Asf también
para 1981 fa situacién imperante condujo a fa contratacion de créditos externos a
corto plazo a niveles record, de 19,147.8 millones de dflares que fue el
endeudamiento neto de ese afo, més del 50 por clento 9,263.1 millanes de dblares
fueran contratados a ese plazo. (Ver cuadro No. 4).

Otro elemento de importancia a considerar fue en este mismo ano, 1a calda de los
precios y ventas petroleras y como consecuencia los ingresos que se esperaban
por este rubro, asf como también de otros praductos de exportacidn, coadyuvaron
al endeudamiento en el corto plazo,

Ademés de la problematica que representaba en si mismo el crecimiento de fa
deuda externa a finales de 1981, la economia mexicana presentaba otros rasgos
que eran bastante criticos: déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos en
aproximadamente § por ciento del Producto Interno Bruta; inflacién promedio anual
del 28 por ciento; déficit de sectar publico del 14 por ciento del Producto Interno
Bruto. Todo ello desembocd en la devaluacién de febrero de 1982; con dicha
davaluacién la deuda externa llegé a méas de 50,000 millones de dolares colocando
al gabierno mexicano entre 10s primeros paises deudores del mundao, 22

Llegd a tal punta el desequilibrio externo que evolucionaron de forma diferente el
déficit en cuenta corriente, en el corto plazo, de Ja cuenta comercial. El ingreso neto
pagado al exterior implicé una satida que representd un valor casi al doble del
correspondiente al déficit comercial.

£l andeudamiento publico externo estuva sirviendo crecientemente en et marco de
ia libre convertibilidad del peso, para financiar ia reconversién de la deuda privada
de ddlares a pesos, asf como la especulacidn cambiaria y la fuga de capitales.

22gonarnfa Mexicana.- Ed. por CIDE, De'partamemo de Economia  No. 4,1982 México, D.F.



CUADRO No. 4.

ESTRUCTURA TEMPORAL DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO
(mifiones de déiares y porcentajes)

1977 1978 1979 1980 1981 1982

TOTAL 22,912 26,264 29,757 33,613 52,961 59,730
Corto Plazo 2727 1,237 1,442 1,491 10,754 8,326
Largo Plazo 20,185 25,027 28,215 32,322 42,207 50,404

TOTAL 100.0 1000 100.0 100.0 100.0 100.0
Corto Plazo 1.8 4.7 4.8 44 20.3 156
Largo Plazo 88.1 95.3 96.2 95.6 79.7 84.4

FUENTE: Elaboracion propia tomando comao base el cuadro presentado en la comparecencia det Lic.
José Angel Gurria Trevifio, Subsecretario de Asuntos Financieros Internacionales, S.H.C.P.
en fas audiencias pubiicas que en materia de deuda extema se llevaron acabo en fa
H. Camara de Diputados. abril-mayo, 1983

1/ No incluye 8,771 millones de ddlares de fa deuda de fa banca nacionalizada
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Ef déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos mostrd un continuo
deterioro pasando de 1.6 mil millones de délares en 1977 a 11.7 mil millones de
ddlares en 1981,

La politica de expansién de la produccién petrolera y sobre todo el ritmo de
ampliacion de su capacidad productora, contribuyeron a un acelerado incremento
en las importaciones de bienes de capital que también incidié sobre el déficit en
cuenta corriente de ese mismo ario.

En conclusion se sucedieron diversos factores que tuvieron serias consecuencias
en la economia del pais como: la recesidn de la economia internacional con sus
efectos en la reduccion de! valor de las exportaciones no petroleras Ja cual se inicié
en 1980 y continué en 1981, la tendencia al aiza en las tasas de interés en el
exterior y sus efeclos en el servicio de la deuda externa, la situacion en el mercado
petrotero internacional de 1981 y sus efectos sobre los precios y las ventas de!
petréleo al exterior, producto en el que el gobierno mexicano y fos sectores
empresariales tenfan puestas sus esperanzas para el crecimiento del pals.

1.5 LA CRIS!IS FINANCIERA DE 1982.
1.5.1 SUSPENSION DE PAGOS.

fos datos que muestran la profundidad de la crisis de 1a deuda externa de 1982
son verdaderamente impresionantes. En seis meses el tipo de camblo paso de 27
a 70 pesos por dolar (con uno preferencial a 50 pesos). La inflacidn pasé del 15 por
ciento en 1973 a practicamente el 100 por clento a finales de 1982, cifra bastante
alarmante para esa época, comparandola con las ya altas de 1980y 1981 del 30 y
35 por clento respectivamente. La deuda externa total del pals se acerct a los
85,000 millones de délares de fa cual el 74 por ciento de ella correspondit al sector
publico y el compromiso se hizo mayor después de la nacionalizacidon de la banca
privada,

Antes de septiembre de ese mismo afio, la deuda publica externa era de por lo
menos 58,000 millones de délares, después de fa nacionalizacion de fa banca
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privada se elevaria a casi 66,500 millones de ddtares, mas 24,000 millones que para
esas fechas sumaba fa deuda externa del sector privado, la deuda externa total
rebasarfa los 92,000 millones de délares.

Previo a 1982 el creciente endeudamiento externo coincide con la expansién de Ia
banca privada internacional. Se discute fa entrada de México al GATT, lo que en
ese momento es rechazado por el peligro de convertirse en un pais
monoexportador, previéndose una desintegracidn industrial que acarrearfa el
ingreso a ese organismo. Para ese mismo afio, los problemas estructurales de la
economfa contindan: sigue el desequilibrio intersectorial que no se supera ni con
las medidas de politica econdmica adoptadas en el transcurso de ese mismo ario,
persiste el déficit comercial no petrolero, insuficiencia en los ingresos de! sector
publico, rezago enlos precios de los bienes y servicios del sector ptiblico, ausencia
de desarrolio en los sectores industriales de produccién, se fortalece la inversion
financiera especulativa con su contraparte la contraccion de la inversidn productiva
y fa falta de inversion en el campo ocasiond fa necesidad de importar granos
basicos. .

Al disminuir los precios mundiales del petréleo junto con fa continua calda de fas
exportaciones nacionales no petroleras, empeord aln mas la situacion econdmica.
Esto provocd que se tomaran diversas medidas para contrarrestar esta tendencia.
La gran fuga de capitales y el minimo respaldo al peso mexicano por el aparato
productivo condujeron necesariamente a la devaluacion de la moneda. El sistema
financiero y la libertad cambiaria reproducian el circulo vicioso de fuga de capitales,
intermediacion financiera, inflacion y devaluacién.

Fue por ello que en su Vitimo Informe de Gobierno del 1o. de septiembre de 1982,
el presidente Lépez Portiflo decretara ia nacionalizacion de la banca y el control de
cambios, acompariado de otras medidas como el abaratamiento del crédito y
apoyo financiero a la pequena y mediana industria,

Como se sefiala en el apartado anterior, la situacién por la que atravesaba la
balanza de pagos era bastante critica, por lo que era predecible que la banca
privada internacional no quisiera seguir concediendo mas créditos al pais; los
pagos de corto plazo eran imposibles de liquidar y la cancelacidn de créditos ya
concedidos generaron una situacién de crisis. Para junio de 1982 los créditos a
corto plazo eran de 9.183 millones de ddiares, los cuales habia que fiquidar en
unOS cuantos meses y su pago era materialmente imposible, sl no se otorgaba a



México la renovacion de sus lineas de crédito, en ese momento se debia de saldar
€l 11.4 por ciento del total de la deuda.

La decisién de la banca internacional de cerrar sl crédito al goblerno mexicano,
obligd a éste a declarar en agosto una moratoria negociada por 90 dias al pago del
capital.2

El gobierno mexicano tomd la decisién de formar un comité asesor interno cuyo
objetivo era presentar diversas estrategias para atender en el corto plazo el
problema financiero del pafs, dicho comité presentd tres opciones: a) declarar una
moratoria unilateral, b) iniciar una negociacidn de indole politica a fin de allegarse
recursos via acuerdos con el Fondo Monetario internacional y con gobiernos de
paises industrializados, y c) provocar una crisis internacional de deuda con el fin de
lograr el apoyo de las partes involucradas. 24

La posibilidad de declarar la suspensidn de pagos, siempre se consideré como una
opcidn de Ultima instancia, la cual podria utilizarse en caso de que fallaran las otras
dos propuestas.

Sin embargo el comité asesor se inclinaba por la segunda opcién. Se pensaba que
en la situacién que se encontraba el pais, seria capaz al igual que en ofras
ccasiones en el pasado, de obtener un volumen suficiente de recursos de otros
gobiernos de palses industrializados a fin de impedir la suspensién de pagos. Por
tanto los funcionarios mexicanos trataron de lograr el apoyo exterior para
solucionar de manera negociada los problemas financleros del pafs, la economia
nacional continuaba empeorando sensiblemente, las fugas de capital crecfan y las
fechas de vencimiento de diversos créditos se aproximaban. Por lo que en un
Uitimo esfuerzo por controlar la crisis en contra de 1os sectares empresariales, el
gobierno mexicano introdujo en los primeros dias de agosto de 1982 varias
reformas al régimen o sistema cambiario, reformas que limitaban la libertad de
cambios; estas reformas al igual que otras que se habfan tomado meses antes no
tuvieron éxito, sino por el contrario crearon mayor incertidumbre y desconfianza en
los circulos financieros privados.

A la propuesta con diversas opcionas que presentd el gobierno mexicano, siempre
encontrd el rechazo tanto del Fondo Monetario Internacional, de la comunidad

23peuda externa plblica mexicana. Fondo de Cultura Econémica y Secretaria de Haclenda y
Crédito Publico. 1988,
241bidem.
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financlera internacional y sobre todo del Departamento del Tesoro de Estados
Unidos, ante esa situacion no le quedo otra alternativa que declarar una moratoria,
la cual podria declararse unilateral o bien para evitar mayores perjuicios a la
economfa nacional, podria consistir en una moratoria negociada, el gobierno optd
por éste Uitimo camino. 25

1.5.2. ASTRINGENCIA DE RECURSOS EXTERNOS.

Cediendo a las presiones de la banca privada internacional, el goblerno mexicano
se vio obligado a recurrir de nuevo al Fondo Monsetario Internacional, con esto
México aceptd un paquete de financiamiento y medidas de politica econdmica
exigidas por ese organismo, que marcarian las condiciones bajo las cuales se
inictarla el goblerno del presidente De la Madrid.

La situacidén econdmica continud deterioréndose, e! déficit en las finanzas publicas
llegd al 18.1 por ciento del Producta Interno Bruto y los intereses de la deuda
publica externa habian aumentado en un 32 por ciento con respecto de 1981, io
que impedia el pago de las amortizaciones que se vencian para agosto de ese afio.
En ese momento los compromisos contraidos con ia banca privada internacional
rebasaron la capacidad de pago del pals, provocando que el principal de la deuda
externa tanto plblica como privada, se tornara impagable en las condiciones
originalmente contratadas y como ya se sefialaba, el gobierno mexicano opté por
el camino de declarar una moratoria negociada por un periodo de 3 meses que en
la realidad se convertirfa de 7.

Tal vez el error més grave fue el que condujc al gobierno mexicano y a los
empresarios a pretender sostener & crecimiento econdmico del pafs sobre
fundamentos totalmente vulnerables, la "presuncion de riqueza" generada por la
presencia del petrdleo, la cual sin ser de todo falsa porque el petréleo es riqueza,
estaba lejos de garantizar la expansidon econdmica de todos los sectores
econdmicos del pafs. Era firmemente aceptado que México podia producir todo el
petrdleo que quisiera, asi como también que podia conseguir en los mercados
internacionales de dinero todo el crédito que necesitara y en condiciones

25tbidem.



ventajosas; al resultar equivocadas ambas premisas, se convierten en los
argumentos que explican la crisis de 1982; dependiendo la primera de ia caida.de
los precios del crudo y de la elevacién de las tasas de interés la segunda, 2
La suspensidn del pago de la deuda, fue declarada el 20 de agosto por el
Secretario de Hacienda y Crédito Pablico en la ciudad de Nueva York, México es
declarado no sujeto de crédito. L.a banca privada internacional exigio la firma de
una nueva Carta de Intencién con el Fondo Monetario Internacional.
Después de intensas negociaciones entre ese organismo y las autoridades
financieras mexicanas, el 10 de noviembre de 1982, se dio a conocer el tontenido
de los acuerdos con que dichas negociaciones habian concluido.
Los puntos més importantes fueron los siguientes: reduccién del défich financiero
del sector puablico del 16.5 por ciento del Producto Interno Bruto que se habla
registrado en 1982 a 8.5 por ciento a 1883, 5.5 por ciento en 1884 y 3.5 por ciento
en 1985, afo en que terminaba el acuerdo; establecimiento de un tope al
endeudamiento plblico externo de 5,000 millones de dblares netos para 1983,
revisidn del sistema de precios y tarifas de los bienes y servicios prestados por el
sector publico, revision de las tasas impositivas directas e indirectas y se define e!
_ caracter transitorio del control de cambios que como ya se indic6, habia sido
establecido por el presidente Lépez Portillo cuando nacionalizd la banca privada.
En resumen y segun et acuerdo con el Fondo Monetario Internacional, México
recibirfa en 1983 un volumen un poco superior a los 13,500 millones de ddlares
(incluyendo e! desembolso anual de ese organismo) y 2,000 millones de ddlares a
cuenta de futuras ventas de petrdleo a Estados Unidos; cantidad que no le permitia
cubrir ni siquiera el pago de intereses, los cuales se consideraban en 17,000
millones de ddlares, 14,000 adeudados por el sector pablico y 3,000 millones de
ddlares aproximadamente por el sector privado.
t as limitaciones al crédito externo en estas condiciones fue la caracteristica basica
en este periodo, México y un buen niimero de paises en desarrollo quedaron fuera
del mercado de créditos.
La grafica No. 1 muestra en forma completa las cantidades especificas que recibid
México en el paquete financiero negociado con el Fondo Monetario Internacional
en 1982,

26Rosaric Green. México: crisls financlera y deuda externa. El Imperativo de una sofucién
estructural y naclonallsta.  Revista Comerclo Exterior. Vol. 33 <no. 2, Febrero 1983.




GRAFICA N* 1
PAQUETE FINANCIERO DE 1982

ACUERDO DE FINANCIAMIENTO
AMPLIADO CON EL FMI
{4 506 MILLONES DE DLS.)

CREDITO DE DINERO FRESCO
DE LA BANCA COMERCIAL
(5 000 MILLONES DE DLS.)

CREDITO DEL FONDO DE
ESTABILIZACION MONETARIA
(E.U)

{1 000 MILLONES DE DLS.}

CREDITO DEL COMODITY
CREDIT CORPORATION (E.U)
(1 000 MILLONES DE DLS.)

CREDITO DEL CLUB
DE PARIS
(2 600 MILLONES DE OLS)

TOTAL 13 500 MILLONES DE DOLARES

2.
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1. LA NEGOCIACION COMO RESPUESTA A LA CRISIS
FINANCIERA DE 1982.

(8} ANALISIS DE LAS TRES PRIMERAS RENEGOCIACIONES
1982 - 1988 :

1.1 OBJETIVOS.

Las graves consecuencias econdmicas y politicas de este proceso expansionista
de la deuda externa que crecid a mas de 15 veces de 1970 a fines de 1982,
orillaron al pals a entrar en un proceso vicioso; si en el pasado se habia optado por
una estrategia que lo llevé a endeudarse en exceso para crecer, la serie de
renegociaciones que se realizaron, la primera en 1983, la segunda en 1985 y la
tercera en 1987, plantearian lo contrario, habria de dejar de crecer para poder
pagar.

Se podria concluir que el endeudarniento externo, utifizado como un mecanismo de
ajuste tradicional y preferencial durante los afios setenta, acabé convirtiéndose en
los ochenta en la restriccion fundamental de la vida econdmica nacional.??

En materia de endeudamiento externo, el gobiernc del presidente De la Madrid va a
buscar por lo menos en sus inicios, mas que la contratacion de nuevos préstamos,
que por otro lado se negaban a acudir voluntariamente al pais, a la renegociacién
de lo endeudado, aunque si bien se consiguieron algunos créditos poco dinero
fresco entrd al pais.

A partir de finales de 1982 México entraria en un prolongado periodo de
renegociaciones ciclicas, buscando varios objetivos; dando prioridad a dos
principales: obtencidn de plazos mas largos para el pago de! débito que habria que
liquidar a corto plazo y disminucion de las tasas de interés que permitiria establecer
un pertil del servicio de la deuda mas acorde con la capacidad de pago de! pais.
Sobre estas premisas fundamentales girarian las estrategias del gobierno mexicano
para sansar sus finanzas externas, en las que pudiera apoyarse para establecer

27Rosario Green. Desarrollo de la Deuda Externa de México. Estrategia de solucion en las ultimas
dos décadas.El Economista Mexicano, Jullo 1989
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algunas politicas de crecimiento. Asi en el fondo de la decisién de pagar ladeuday
sus intereses y aplicar los ajustes econémicos lievaron a restricciones drasticas de
la demanda y del ingreso de los mexicanos, el gobierno lo justificé como inevitable,
pues ello le permitia enfrentar simultdneamente tanto la situacidn a corto plazo
como la necesidad de llevar a cabo un proceso de recuperacion de la economfa
nacional aunqgue no fuera de carécter inmediato.

I.1.2 RESPUESTA DE LOS ACREEDORES EXTERNOS.

Durante el gobierno del presidente de la Madrid las posibilidaes para consegulr
créditos internacionales eran casi nulas, éstos estuvieron sumamente fimitados y
sélo se consegufan aquellos que le permitian al pafs continuar pagando el servicio
de la deuda.

La diferencia de opiniones entre e! gobierno mexicano y los técnicos tanto de los
organismos multilaterales--- Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial,
como de la banca privada mundial,--- surgfan porque éstos consideraban que los
ajustes que habia aplicado el gobierno de México a la economia eran insuficientes
para controlar la crisis en el corto plazo y sefialaban que no era posible que con
dichos ajustes e! pais pudiera recuperar su capacidad de crecimiento y por tanto
no se cumplia con los acuerdos a que se habfa comprometido México con el
Fondo Monetario Internacional con la firma de la Carta de Intencidn de noviembre
de 1982.

La posicidn mexicana consistia en que si bien era necesaric profundizar mas en el
proceso de ajuste estructural, el exceso de demanda ya se habia eliminado y se
habian hecho los ajustes al tipo de cambio del pesc con relacién al délar
reduciendo las tasas de interés y que solo faitaba por eliminar algunos subsidios a
productos basicos. En contraste con esa opinién 1a banca acreedora y los
organismos multilaterales era que los ajustes no hablan terminado y que era
necesario seguir reduciendo el déficit del sector publico, asi como también no
deberian aumentarse el gasto publico, salarios y el volumen de empleo.

Esta diferencia de opiniones distancié a los negociadores mexicanos de ‘a
contraparte extranjera, y como ya se sefialaba prevalecieron en la mayoria del
periodo del gobierno de De la Madrid, limitd fuertemente la obtencién de créditos,
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con excepcion de aquellos que se consiguieron de caricter extraordinario para
aplicarlos a atender las necesidades urgentes surgidas de los sismos de 1985 y
algunos ofros que quedaron incluidos en cada una de las renegociaciones;
Inclusive durante prolongados periodos las negoclaciones se vieron estancadas,
situacién que se presentd a finales de 1983, gran parte de 1984, finales de 1986 y
un lapso considerable de 1987.

A lo largo de 1985 el precio de! petréleo continud su lento descenso el cual se
habfa iniciado a fines de 1984. A nivel internacional volvia a manifestarse una
tendencla recesiva de la economia internacional, afectando negativamente el precio
de otras materias primas. Esta evolucion de la economia no pod(a dejar de afectar
la economia mexicana, generando expectativas negativas sobre el futuro a corto
plazo, esto se refleld en presiones en la balanza de pagos y en un aumento
consliderable en los niveles de inflacion que para este afio alcanzd et 105 por
ciento.

En la revision anual de la Junta de Gobernadores del Fondo Monetario
Internacional y el Banco Mundial en octubre de 1985, se observd cierto cambio en
los puntos de vista de las autoridades financleras de los paises desarrollados,
tendientes a resolver el problema de la deuda externa. En el discurso de James
Baker se aceptaba que después de 3 arios de ajustes profundos a las economfas
de los paises endeudados era necesario establecer algunas bases econ6micas
para lograr su crecimiento bajo tres puntos basicos: a) ia adopcién por parte de los
deudores de medidas macroecondmicas y estructurales de gran alcance
respaldadas por las instituciones financieras, con el objeto de reducir la inflacién y
promover el crecimiento econdmico; b) mantener 1a funcidn principal del Fondo
Monetario Internacional y simultdneamente establecer un programa de créditos por
parte de los bancos muiltilaterales de desarrollo para apoyar el cambio estructural.
Este programa respaldaria la adopcion de politicas econdmicas que contribuyeran
a orientar hacla el mercado el aparato econdmico de los paises endeudados; ¢} un
mayor volumen crediticio de los bancos privados a los paises mayormente
endeudados para promover programas globales de ajuste econémico. Baker
sugirid que los bancos otorgarian nuevos créditos por 20 mil millones de délares en
los 3 arios sigulentes. Esta cantidad tendria que repartirse entre todas fas naciones
deudoras.28

28-E1 Plan Baker". Mercado de Valores. 23 de diciembre de 1985,
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Al conjunto de estas propuestas se le denominé Plan Baker y a partir de esta fecha
se constituyé en la estrategia oficial de los Estados Unidos y de los demas paises
acreedores para hacerle frente al probtema de la deuda.

Como se aprecia y tomando en cansideracién el cardcter y profundidad del
problema de la deuda, para México estas medidas eran insuficientes, el gobierno
mexicano asf lo hizo saber pues el asociar el proceso de cambio estructural con
una economia restrictiva no solucionaba el problema.

El Plan Baker implicaba que los fondos provenientes de fuentes extranjeras --
organismos multilaterales o banca comercial --- podrian proporcionarse a paises
altamente endeudados como Brasil, México y Argentina sélo st estos cumplian
primaro con la ya conocida condicionalidad del Fondo Monetario Internacional ---
orientada a resolver desequilibrios macroeconémicos en el corto plazo --- y
simultaneamente, con una nueva condicionalidad, disefiada por el Banco Mundial
que tenia como propdsito obligar a los paises endeudados a reorientar su
economfa y ser competitivos en el mercado internacional. Dichos paises deberfan
eliminar subsidios de todo tipo, abrir la economfa al exterior --- aun si con ello se
cancelaba todo el trabajo anterior por la industrializacién --- y privatizar la
economfa. Se trataba en suma de imponer a los paises deudores no solo un
programa antinflacionario como se sefialaba en el discurso, sino que se adoptara
un bien definido programa de cambio estructural disefiado a los intereses de los
acreedores. A 10s préstamos que se otorgaron bajo estos criterios se les conocid
con el nombre de “condicionalidad cruzada®.

Después de la propuesta del Plan Baker las cosas no cambiaron en lo sustancial,
México bajo los designios de los organismos que controlan e! financiamiento
mundial, continué con la politica de pagar para poder crecer, en el transcurso de
los 2 dlimos afios del gobierno del presidente De la Madrid se sometid a la
economia nacional a severos ajustes dentro del enfoque politico-econémico que
habfan impuesto los paises acreedores. Asl el pals se encontrd atrapado en otro
cfrculo vicioso de bajo crecimiento y el pago elevado del servicio de la deuda.
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.13 CONVENIOS CON EL FONDO MONETARIO
INTERNACIONAL.

La serie de negociaciones que se realizan con los organismos multilaterales, se
inician primero con el Fondo Monetario Internacional con el cual se plantean las
estrategias que ha adoptado el pais 0 que deberd adoptar en lo futuro para
recuperar su capacidad de pago del débito externo. El segundo paso en este
proceso fo constituye !a negociacién con los organismos multilaterales como son
fos bancos Mundial (BM), Interamericano de Reconstruccién y Fomento (BIRF) y
con el Interamericano de Desarrollo (BID), con estas instituciones las
conversaciones son muy similares a ias que se realizan con el Fondo Monetario
Internacional, con la particularidad de que se pone més énfasis en los programas
de inversién a mas largo plazo, ademas se efectia un andlisis mdas detallado de los
patrones de crecimiento, capacidad de exportacion de los principales productos
(petrélec) y se estudia detalladamente los resultados que se esperan obtener de
los recursos provenientes de los créditos. El tercer conjunto de negociaciones se
efecta con 1a banca privada internacional que sin duda es el foro méas complicado
en el proceso de negociacion; para los bancos comerciales privados dado el
voliimen de la deuda y el monto de los financiamientos, la consideracién mas
importante es la rentabilidad comercial del capital de los préstamos que se otorgan
al pais solicitante, se trata de empresas privadas cuyo principal objetivo es
acrecentar su patrimonio y el de sus accionistas.

Sin embargo en el caso mexicano, al igual que en el de otros paises altamente
endeudados, la cuestidn central se ha referido mas bien al monto de las pérdidas
que los bancos tendrian que absorber si no accedieran a proporcionar mas
créditos a nuestro pafs. De hecho las distintas series de renegociaciones que se
efectian tienen cierto grado de simultaniedad y se encuentran ligadas unas con
otras, puesto que lo que se acuerda con alguna de ellas se aplica hasta que haya
acuerdo con las restantes. En la practica, las negociaciones se inician con el Fondo
Monetario Internacional ya que es aqui donde se discuten las cuestiones
econdmicas mas generales y después se pasa a los siguientes foros, el (ltimo es el
de los bancos comerciales.
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Utilizando este mecanismo se inician las negociaciones con el Fondo Monetario
Internacional, en este lapso se firman 4 cartas de intencion con dicha Institucién;
las de noviembre 10 de 1982 a la que ya me he referido, enero 3 de 1984, marzo 24
de 1885 y julio 22 de 1986.

La situacidn econdmica por la que atravesaba el pais era sumamente critica, las
condiciones de politica econdmica impuestas a México, producto de la Carta de
Intencién de noviembre de 1982, van a ser un gran obstaculo para e! crecimiento
del pafs, quedando como Unico recurso el dedicar para el pago del servicio de la
deuda externa las divisas provenientes de la venta de hidrocarburos, que por
demas eran insuficientes y en constante fiuctuacién a Ia baja; hacia finales de 1985
y principios de 1986 se reducen drasticamente los precios internacionales del
petréleo que van a incidir ain mas en la debilitada economla mexicana.

El cuadro No. 5 muestra en forma resumida los objetivos y politicas a los cuales el
gobierno mexicano se compromete con la firma de las cartas de intencion con el
Fondo Monetario Internacional. Dicho cuadro describe los principales rubros que
se persiguen en cada carta, como politicas de produccién, finanzas publicas,
precios, empleo, salarios, tasas de interés, créditos, cambios y comerciales.
Renglones relacionados intimamente y que van a determinar la conformacion det
cambio estructural planteado por el gobierno mexicano.

1.4 LOGROS ALCANZADOS EN CADA UNA DE LA ETAPAS.
11.1.4.1  AVANCES CUANTITATIVOS Y CUALITATIVOS.

La primera corresponde a la renegociacion de 1982-1983 que estuvo encaminada
principalmente a resolver la llamada “crisis de caja o liquidez* de la economfa
mexicana; como ya se sefald, se presentd en agosto de 1982 cuando se agotaron
las reservas internacionales, problema que se afrontd declarando una suspensidn
de pagos del principal de la deuda externa. Las consecuencias de esta moratoria
se reflejaron en la detencion de créditos proveedores, se obstaculizé el comercio
internacional, el sector privado de la economia a su vez presentaba rezagos por
mas de mil millones de ddlares, de algunos sectores de la planta industrial.



OIENTVOS Y POLTTICAS CON'ITS!

IDAS 1IN LAS CARTAS DEAINTENCION CON ¥l

FONDO MONI

CUADRO No. §

ARIO INTERNACIONAL

FECHA| Novembr 100 1962 Enero 300 1984 Waio 24 Ge 1985 U6 22 e 195
PRODUCCION| Se busca un crecimiento soste— | Crecaniento de 1% del de b actwidad eco—
nido en fos prExmos 3 afos. ndmica
FINANZAS PUBLICAS | Fortalecer las finanzas pibli~ Fortalecer las finanzas pibli- Saneamento de las linanzas pa- | Sanearento medante una reduccin
©as mediante el mcremento de~  [cas bicas del saldo prmano de 3 por cento
los ingresos y la raconatiza— tespecto 8l PIB y I3 conecedn de
©dn det gasto Ia base gravable det impuesto giobal
PRECIOS| Abaur ios indices de inflackn “Elmimnar ta mfiacién Abaty Ly mitacdn Reducrt la nllacon
EMPLEO| Crecmiento sostenido def em— Reactivar el crecmiento def - Mantenet el empleo Aumentar ¢l empleo
empleo
POLITICA SALARWL | Proteger los niveles de vida de Aumentos en funcidn dela n——~ | Aumentos teales en funciinde | Acestablecer ¢l salano real
las clases populares flacion esperada 1a productadad
POLITICA DE TASAS [ Estrnular el ahorro mterno Poitica flexible para estmu- Permanece una pobhca tiexi— Mayor flexibixiad en las tasas
DE INTERES. far el ahorro intermo bie
POUITICA CREDITICIA| Marttener la actwvidad producti £ 6n del créddo per par- | 65 i6n del crédito en acti - Estrcta vigitancia y selecinndad
va pibhica y prvada, sobre to— te del Banco de Méxxo wdades exchisivamente prion- | del crédito
do de 4reas priomanas tarias
POUTICA CAMBIARIA ] Se mantiene el- |Sen 1 sestema dual - Se ajustara 21 centavos darios | Desaparece el 1rpo de cambio super—
control generalzado de cambios | aunque se contmuardn realizan— | (desde e! 6 de marzo de 1985) ~ §lire. se establecen nuevas reglas
sinmoddicar la pandad - do ajustes giaduales para ga ~ | para evitar devaluaciones brus— | para las casas de cambio asi como-
vigente fantizar un comportamiento ade~ | cas. para la admmistracidn de ka pati-
cuado de la cuenta de capaal. dad controlada
POLITICA COMERCIAL]T No se kbera e comercio exte — Liberalizacién da pemmisos pre— Se acelera &l proceso de susti— Prosigue el proceso de iberaliza—
nor; 16n de - vioS di L por arance = fendn.
Pprotecein buscando una mayor — lesrm:ladosen 1984,
integracién de la produccién,

FUENTE: Cuadro tomado de la comparscencia dei Lic. Fausto Burgueno Lomeli que con lecha 18 de mayo de 1989 presento
en las audrencias pibicas que en materia de deuda extema efectud la H. Camara de Diputados.
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Sin embargo 1a suspensién sivid para negoclar y se obtuvo la primera
renegociacién de los vencimientos a corto plazo que consistié en diferirlos entre
septiembre de 1982 y diciembre de 1984, incluyéndose un monto de 23 mil
millones de délares con vencimiento a ocho afios con cuatro de gracia. Asimismo,
en 1983 se obtuvo un crédito forzado por 5 mil miliones de dblares otorgados por
mas de S00 bancos comerciales internacionales, permitiendo iniciar ia
reordenacion de la economfa solucionando el problema de las importaciones
béasicas para reactivar los sectores industriales que se encontraban paralizados.
Este fue uno de los préstamos mas onerosos del pals, las condiciones de
contratacién fueron las siguientes:

Plazo: 6 afios con 3 de gracia.
Costo: 2 1/8 sobre tasa “PRIME" 0 2 1/4 sobre tasa “LIBOR".

Comisibn: 1 1/4 como pago por Unica vez.

Esto significé un incremento del 20% en la tasa de interés con respecto a ia
pactada en la renegociacion de noviembre de 1982 y un 25% de aumento en el
pago de comisién. De acuerdo a los términos de esta negociacién el pago de
amortizaciones a capital qued6 como se muestra en el cuadro No. 6

La renegociacion de 1985 la constituyen dos etapas, se inicia la primera en 1984 la
que significé un paso adelante pues logrd instaurar la técnica de negociaciones
plurianuales a las que, si bien el proplo crecimiento y peso de la deuda acumulada
pronto restaron parte de su importancia. Ademas permitié ampliar periodos de
vencimiento y se obtuvo un nuevo crédito por 3,800 milones de délares cuyas
condiciones fueron:

Plazo: 10 afios incluyendo 5 1/2 de gracia.
Costo: 1 1/8 sobre tasa "PRIME" 0 1 1/2 sobre tasa "LIBOR".
Comision:  5/8 por sélo una vez.



CUADRONo.6

PERFIL DE PAGOS DE CAPITAL DE LA DEUDA EXTERNA
REESTRUCTURADA 1982-1983
(millones de délares)

ANO ANTES DESPUES
1982+ 8,144.4 584.9
1983 8,960.2 1,475.2
1984 5,367.2 1,655.0
1985 8,672.1 10,172.0
1986 5,148.0 8,497.3
1987 7,525.4 13,728.0
1988 4,670.1 10,785.0
1989 1,129.14 8,129.2
1990 3,161.1 5,333.3

('éComprende amortizaciones del 20 de agosto al 31 de diciembre de 1982,
UENTE:J. Manuel Quijano, "Finanzas, Desarrolio Econdmico Penetracion
Extranjera”,,Coleccién Pensamiento Econdmico No.2.UAP.

Ademés se obtuvieron 2 mil millones de dolares de préstamos bilaterales; el Fondo
Monetario Internacional otorgéd 4 mil millones espaciados entre 1983 y 1985; el
Banco de Pagos Internacionales concedio al gobierno mexicano otro crédito por
1,850 miliones de délares, destinado a evitar la suspensién del pago de servicio de
la deuda y al mismo tiempo continuar efectuando las importaciones necesarias
para reactivar la produccidn de la planta industrial. La reanudacion de los flujos de
créditos externos aunados a las drasticas medidas de ajuste de la economia
nacional, hicieron posible que las reservas de divisas del pais alcanzaran niveles
superiores a los 8 mil millones de ddlares.

Sin embargo, tampoco esta vez el crédito de 3,800 millones de ddlares fue
voluntario, ni significé la entrada de dinero fresco y solo en parte lo fue de los
créditos ya descritos. Cabe senalar que dichos préstamos con excepcion de los
bilaterales, se consiguieron con tasas de interés fluctuante, asi como otros
anteriores que se obtuvieron de la banca privada dependiendo su monto en el
momento de obtener el crédito.
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Las tasas de interés durante el primer semestre de 1984 siguieron una fuerte
tendencia a la alza. Asi por ejemplo el 19 de marzo aumentaron del 11 al 11.5 por
ciento anual; el 5 de abril del 11.5 al 12.0 por ciento; el 8 de mayo del 12.0 al 12.5
por ciento y el 25 de junio de!l 12.5 al 13.0 por ciento. Estos aumentos en las tasas
de interés ocasiond un incremento considerable en el costo de! servicio de la
deuda, servicio que el pais no estaba en condiciones de poder pagar, la falta de
recuperacién de la economifa nacional era insoslayable y provocé la solicitud por
parte del gobierno mexicano de una nueva renegociacion, la que se concretd con
el Grupo Asesor de Bancos Internacionales, reestructurdndose 48,700 millones de
délares de deuda con vencimientos entre 1985 y 1990.

Otra de las causas que provocaron esta nueva reestructuracion fue la situacion
petrolera.en 1984 las exportaciones de petrdleo equivalian al 70% de fas
exportaciones totales de mercancias, tuvieron considerables efectos a lo largo de
1985, primeramente los precios bajaron en un promedio anual de 1.40 ddlares el
barril, ademas de que durante el segundo semestre del ano se redujo la clientela
petrolera, ya que los paises importadores se negaron a pagar 10s precios que ellos
consideraban altos. Esto provocé que el nivel de las exportaciones de crudo
disminuyeran en aproximadamente 60,000 barriles diarios.

Referente a las exportaciones no petroleras, a las que el gobierno de Miguel dela
Madrid consideré su incremento como un objetivo de politica econémica de su
régimen, los resultados fueron sumamente pobres, para 1985 se redujeron en un
6.5 por clento con respecto al afo anterior, coincidiendo con una declinacién en
los precios internacionales de! crudo.

La renegociacion de los 48,700 millones de ddlares se constituyd de !a suma de
28,600 millones que correspondian en parte a la deuda con vencimientos originales
entre agosto de 1982 y diciembre de 1984, incluyéndose los 5,000 millones del
préstamo de 1983, el resto comprendié de 20,100 millones de ddlares de la deuda
constituida por los vencimientos de capita! programados entre 1885 y 1990.

En dicha renegaciacién el gobierno mexicano se comprometié a realizar un pronto
pago de un total de 1,200 millones de délares del crédito de 5,000 millones recibido
en 1983, debiéndose pagar 250 millones en enero de 1985 y los otros 950 para el
Gltimo trimestre del mismo afio, condicidn inicial para lograr alargar los plazos a 14
afios con amortizaciones crecientes, como se muestra en el cuadro No.7



CUADRO No.7

AMORTIZACIONES DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA
2a. REESTRUCTURACION 1984-1985

{millones de délares)

ANO ANTES DESPUES
1985 9,758 1,911
1986 9,231 2,071
1987 14,137 1,937
1988 13,544 2,442
1989 12,165 3,772
9 10,484 4,409
1991 000 5,290
1992 705 5,496
1993 468 5,760
1994 441 5,911
1995 359 5,896
1996 359 6,130
1997 359 6,410
1998 359 6,436

FUENTE: J. Manuel Quijano. "Finanzas, Desarrollo Econémico y Penetracién
Extranjera”. Coleccion Pensamiento Economico. No. 2 UAP.

México se convertia en el primer pals en lograr una reestructuracién de ese monto,
al mismo tiempo logré eliminar el pago de comisiones, asi como 'a reduccidn de
costos a través del planteamiento de formulas concretas para reducir tanto las
tasas basicas de interés, como los diferenciales (spreads) que se cobra sobre esas
tasas,

El afio de 1985 se distinguié por dos acontecimientos altamente desfavorables. La
caida de los precios internacionales del petréleo a lo largo del primer semestre y
los sismos del 19 y 20 de septiembre, hechos que hicieron que todo célculo
financiero para ese afo resultara in(til.

La destruccion por los sismos se considerd en un equivalente al dos por ciento del
Producto Interno Bruto de ese afo y se estimd que el total de pérdidas
correspondié al 34 por ciento en inmuebles de fa administracion publica, 16 por
ciento a vivienda, 15 por ciento a salud, 11 por ciento a educacién, 9 por ciento a



pequena industria y comercio, 6 por ciento a telecomunicaciones y 5 por clento a
turismo. El andlisis anterior solo nos da una idea de la magnitud de los darios
ocasionados por los sismos y de los recursos monetarios requeridos por el pafs
para canalizarlos a reconstruccién.

Los Bancos Interamericanc de Desarrollo y Mundial aprobaron reorientar (para
aplicarlos a reconstruccién) algunos créditos otorgados al pais de los que a(in no
se habia dispuesto.

El Banco Mundial asigné un total de 474 millones de dblares, el Interamericano de
Desarrollo 100 millenes y el Fondo Monetario Internacional 300 millones de délares
para cubrir problemas de la balanza de pagos surgidos a consecuencia de los
sismos.

Asf también se recibieron otros créditos por parte del gobierno francés de 250
millones de francos (30 millones de ddlares) y del gobierno japonés por 11,800
millones de yens equivalentes a 58 millones de ddlares.

La tercera renegociacién de 1986 y 1987 como tal, introdujo algunos elementos
nuevos. Durante septiembre de 1986 acontecimientos Internacionales incidieron en
el curso y perspectivas de la economia mexicana. En los meses anteriores la
situacién econdémica continuaba deteriorandose gravemente. La recesidon se
recrudecié junto al desempleo, la inflacién y con cierto grado de importancia el
cierre de empresas.

A finales de septiembre se logré un acuerdo con la banca comercial internacional
para la obtencién de nuevos recursos, coincidiendo con la comparecencia del
presidente Miguel de la Madrid en Ja XLI Asamblea General de la Organizacion de
las Naciones Unidas y con la participacion de México ya como miembro en la
ronda preparatoria del GATT para la celebracion de negociaciones multilaterales de
1987.

La comunidad bancaria privada internacional, tras tiempo de negociacion, accedié
a reestructurar la deuda externa de México (publica y privada) y proporcionar
recursos frescos. Una vez més fue necesario recurrir a una negociacion global.

Asf, México negoci6 lo siguiente:

1.- Aplazar las amortizaciones de la deuda publica externa especificada, ya
reestructurada por 43,700 millones de ddlares que se pagarian en un plazo
de 20 afios con 7 de gracia y ademas 8,550 miliones correspondientes a los



créditos de 1983 y 1984 a los que ya me he referido, pagaderos en 10 arfios
con 5 de gracia.

2.- Un crédito nuevo de 6,000 millones de dblares a pagar en 12 afios con 5 de
gracia.

3.- Un apoyo contingente por si se diera el caso de que faltaran recursos que
pusieran en peligro las metas del programa econdémico para 1987; éste
apoyo incluiria 1,200 millones de ddlares para respaldar el nivel requerido de
la inversion publica, mas 600 millones por si el precio del petrdleo descendia
por debajo de 9 ddlares el barril y 500 millones de ddlares por si las cifras de
la economia nacional a marzo de 1987 no permitian garantizar el

crecimiento programado del Producto Interno Bruto entre el 3 y el 4 por
ciento.

4.- En el pago de intereses, el pals no podia suspender en ningun momento el

pago del servicio de la deuda, se obtuvo una reduccidn de cerca de 40
centécimas de punto en la sobretasa que cobraba la banca sobre la deuda
reestructurada, con base en la tasa interbancaria de Londres (LIBOR).

El acuerdo logrado fue otro respiro a corto plazo. Si bien se habia iniciado el
flujo de recursos financieros, éste no compensaba la sangria financiera que

habia venido sufriendo el pafs. El cuadro No. 12 ilustra esta salida de
recursos.

El acuerdo de renegociacion se efectud en tres fases:
. Se logré un acuerdo con los organismos financieros internacionales para utilizar
los recursos a los cuales tiene México derecho por ser integrante de los
mismaos. Como se vio anteriormente el 22 de julio de 1986, el gobierno
mexicano habia presentado su Carta de Intencion para llegar a un acuerdo de
contingencia con el Fondo Monetario Internacional. Este acuerdo apoyaria un
programa de recuperacion econdémica y cambio estructural, el cual se hizo
efectivo en noviembre del mismo afo con un apoyo de 1,700 millones de
ddlares.

Con el Banco Interamericano de Reconstruccidn y Fomento  se acordé un
programa en el cual éste se comprometi® @  canalizar un volumen de
recursos de 2 a 3 veces superior a los montos normales que habia venido
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prestando a México, lo cual ascenderia a 2,300 milliones de ddlares netos
entre 1986 y 1987. Este convenio estuvo orientado hacia los programas de
cambio estructural al que ya me he referido.

. Esta etapa consisti® en negociaciones con instituciones financieras
gubernamentales, de los paises industriales a fin de lograr su apoyo para
el programa econdmico del pais. En septiembre de 1986 se efectuaron
negoclaciones con paises miembros del Ciub de Paris, para reestructurar
vencimientos de créditos con esa Institucién. El gobierno mexicano
negocié con los principales gobiernos representantes de ese Club, un
acuerdo por el cual se reestructuraban los vencimientos comprendidos entre
el 22 de septiembre de 1986 y el 31 de marzo de 1988.

La novedad de esta negociacién fue que los gobiernos mantuvieron las
coberturas y garantias crediticlas para financiar futuras importaciones, Esto
no se habfa conseguido en renegociaciones anteriores.

Por otra parte unc de los organismos bilaterales el EXIMBANK de Japén
otorgd un crédito de 1,000 millones de délares para tres proyectos: a) la
terminaciéon de lasegunda etapa del proyecto Lazaro Cérdenas-Las
Truchas, b) el proyecto petrolero del Pacffico y, ¢} un proyecto para promover
exportaciones de manufacturas mexicanas.

. Esta (itima etapa fue la correspondiente a las negociaciones con los bancos
privados internacionales conel objeto de hacer modificaciones a los
convenios de la renegociacién anterior, en cuanto a términos y condiciones,
la cual comprendié 43,700 millones de ddlares, los créditos de 1983 y 1984
por 8,550 millones de délares, asi como la obtencién de recursos frescos
por 7,700 millones "para financiar proyectos prioritarios de inversién que
redunden en beneficio de la actividad econdmica y el empleo" 28
Finalmente se logré que los bancos comerciales extendieran el perfodo para
mantener depdsitos interbancarios en las agencias de los bancos mexicanos
en el exterior por 6,000 miliones de ddlares y que vencian originalmente el 31
de diciembre de 1986. En total se renegociaron 75,650 millones de dé lares
(incluyendo la deuda privada), lo que representé el 80 por ciento del total de

fa deuda externa de México.

29)0s¢ Angel Gurria Trevino.Proceso de Reestructuracién de la Deuda Publica. Ejecutivos de
Finanzas, Julio de 1987,



La nueva renegociacion estipuld para la deuda externaespecifica que el nuevo
plazo seria a 20 afos, con un periodo de gracia de 7, durante el cual se
pagarian Unicamente intereses, con amortizaciones crecientes a partir del
octavo afio y cuyo vencimiento se programé para el afio de 2006. En lo
referente a los créditos de 1983 y 1984 el plazo permaneci6 igual a pagar a 10
afos con 5 de gracia. En virtud de! nuevo acuerdo con labanca acreedora, la
parte de esos recursos contratada originalmente sobre tasa preferencial
PRIME, que ascendid a 6,400 millones de ddlares se convirié a tasa LIBOR,
considerablemente méas barata que fa PRIME.

En cuanto a los intereses se redujo el diferencial (SPREAD) sobre la porcién
contratada originalmente en base LIBOR, de 1.5 a 0.8125 por ciento. Para
los contratos por 23,600 y 20,100 millones de ddlares, (de la 2a.
renegociacion) se estipuld también una tasa de 0.8125 en vez del diferencial
de 1 1/8 por ciento (1.125 por ciento).

El crédito por 6,000 millones de délares consignd un diferencial de 0.8125, de
los cuales 5,000 millones se adquirieron a un plazo de 12 afios con 5 de
gracia y a 15 anos con 7 de gracia para los 1,000 milones de dbiares
restantes,

Los créditos de contingencia, en caso de utilizarse, tendrian la misma tasa
diferencial con un plazo de 8 afios con 4 de gracia para los 1,200 millones de!
mecanismo contingente de apoyo al programa de inversién pablica y para los
500 millones de ddlares del mecanismo contingente de proteccidn al
crecimiento un plazo de 12 afos con 7 de gracia.

Respecto al Club de Paris, el acuerdo de renegociacién comprendié todos los
vencimientos de capital desde el 22 de septiembre de 1986 al 31 de marzo de
1988 como ya se sefialaba. Las amontizaciones a! Club de Paris alcanzaban la
cifra en ese periodo de 1,500 millones de ddlares las que quedarian apagar
en 10 arfios con 5 de gracia. También se logré la reestructuracion del 60 por
ciento de los intereses con vencimiento entre septiembre de 1986 y diclembre
de 1987, por un total de 282 millones de ddlares. La forma en que quedaron
establecidas las amortizaciones se pueden apreciar en el cuadro No. 8.
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CUADRO NO. 8

CALENDARIO DE AMORTIZACIONES DE LA DEUDA EXTERNA DE MEXICO
CON LOS BANCOS COMERCIALES

(3A. REESTRUCTURACION 1986 - 1987)

(miltones de délares)
ANOS ANTES DESPUES
1986 1,208 258
1987 513 ]
1988 1,016 0
1989 ,000 572
1 3,488 1.897
1991 4,231 1.897
1992 4,803 1.897
1993 5,293 1,897
1994 5,492 1,606
1995 5,582 1,026
1 5,811 2,623
1897 6,091 1,872
1998 6,118 2,666
1899 3,182
2000 3,672
2001 4,652
2002 5,609
2003 5,839
2004 6,120
2005 3,072
2006 3,072

FUENTE: José Angel Gurria Trevifio.- Op. Cit.

Las partes que integraron el paquete de la tercera renegociacion de la deuda
externa, pueden observarse en el cuadro que sigue, en donde se incluye la deuda
privada (FICORCA)



CUADRO No.9

PAQUETE FINANCIERO CON LA BANCA PRIVADA INTERNACIONAL
{millones de ddlares)

MONTO
1) Deuda reestructurada 1985 - 1930 43,700
2} .Créditos nuevos de 1983 y 1984 8,550
3) .Dinero fresco 1986 y 1987 6,000
4) .Mecanismo de proteccién al crecimiento 500
8) ~Mecanismo de mantenimiento ala
inversion plblica 1,200
6) FICORCA 8,700
7} Llineas Interbancarias 6,000
Total 75650

-FUENTE. Jose Ange! Gurria Trevifio. Op. Cit.

Dentro del marco de la renegociacién que se ha venido describlendo, la "deuda
especificada” sigue siendo practicamente la misma de la primera y segunda
reni@gociacion, salvo los vencimientos insolutos que son distintos {en la primera del
23 de agosto de 1982 al 31 de diclembre de 1884 comprendieron 23,600 millones
de ddblares. En la segunda del 12 de enero de 1985 al 31 de diciembre de 1990
abarcaron 20,100 milones de ddlares). En ia tercera los vencimientos
reestructurados son los de las anterioras fases que se trasladaron para amontizarse
en 20 afios con 7 de gracia, por lo que se puede afirmar que no han tenido .
modificaciones significativas.

En lo referente a la deuda excluida siguieron los mismo débitos que imperaron en
la primera y segunda renegociacién, los mas impontantes fueron:



- Los créditos bilaterales.
- Los bonos publicos.
- Los bonos privados.

- Los créditos con los organismos financieros
internacionales.

- Los créditos a corto plazo.
- Los créditos proveedores.

- Las colaboraciones interbancarias de las agencias
y sucursales de la banca propiedad del gobierno
mexicano en el extranjero

Todas estas exclusiones continuaron su curso normal, es decir su calendario de
amortizaciones no fue modificado, asi como sus condiciones de contratacidn.

Por ultimo, en el Cuadro No. 10 se muestra una cronologia de la deuda externa de
México de 1982 a 1988 y las negociaciones que se incluyeron en cada
reestructuracion.

i1.4.2 PERFIL DE LA DEUDA Y SU SERVICIO DESPUES DE
CADA NEGOCIACION.

De 1982 a 1988 |a deuda externa total del pals presentd dos tendencias, llegando a
cifras nunca antes vistas; por un lado la del sector publico que presentd un
crecimiento total del 37.1 por ciento, pasando de 68,501 millones de ddlares en
1982 a 93,886 millones en 1988, en el mismo perfodo la del sector privado tuvo un
decremento considerable de 271.8 por ciento, pasando de 23,907 millones de
ddlares en 1982 a 6,498 millones en 1988, manteniéndose muy por debajo de su
habitual nivel en comparacién con la piblica.



Primara Fene—
gociacion

Fecha

1982 Agosto
Noviembre
Nov.
Nov.
Nov.
Dic.

1963 Marzo

Junio
Octubre

Octubre
Segunda Rene—
gociacion
1984 Abrit

Sept.

1985 Marzo
Agosto
Sept.

CUADRO 10

CRONOLOGIA DE LA DEUDA EXTERNA DE MEXICO

1982 — 1988
nsis quidez Monto Plazo
(Millones dis.)

Rubro

Anuncio suspension de pago de principal

Firma Acuerqo de facilidad ampliada FMi 4,500

Lineas de crédito Banco Intemacional de Pagos 1,850

Crédito Comodity Credit Corporation (EU.} 1,000

Crédito Fondo de Estabilizacion Monetaria (EU.) 1,000

Solicitud Reestructuracién 23,150

Crédito banca comercial 5,000(6 afios con
3 de gracia

Ciub de Paris, créditos comercio exterior 2,000

Firma primera reestructuracion 23,1508 anos con
4 de gracia

Reestructuracién deuda privada (FICORCA) 12,0008 arios con
4 de gracia

Estrategia a Mediano Plazo

Crédito banca comercial 3,800 10 afos con

5 de gracia

Negociacién para reestructuracion de 48,000]14 anos

vencimientos 1985 — 1990,

Acuerdo formal reestrutcturacién (ler. tramo) 28,0001 14 afios

Acuerdo formal reestructuracion (2o. tramo) 20,000 14 aflos

Diferimiento amortizacién del crédito 1983 g 14 afios

;

de

Oct. Dic.

rcia (sismos septiembre)

i)

asa-— COS(O
(Spread)

21/4 sobre UBOR 6
21/8 sobre PRIME

1/7 sobre LIBOR 6
13/4 sobre PRIME

11/2 sobre LIBOR
LIBOR

Comision

11/4%

%



CRONOLOGIA DE LA DEUDA EXTERNA DE MEXICO

1982 — 1988

ercera Mene— ] Las Negociaciones 1986 — 1387
1986 Julio Carta da Intencién FMI
Agosto Bance Mundial
Agosto Crédito Puente
Agosto Entrega documento Grupo Asesor
de Bancos
Sept. Reestructuracion capital (Club de Paris)
Sept. Reestructuracion 60% intereses (Club de Paris)
Octubre Crédito Gobiemo de Japon
Nov. integracion *Masa Critica®
1987 Marzo Reestructuracion deuda banca comercial
Crédito 1983 y 1984
Monto reestructuracion 1984 — 1985
Crédito dinero fresco
Créditos de contingencia
Programa inversion publica
Proteccion al crecimiento
Agosto Reestructuracion deuda privada (FICORCA9

1,700
2,300
1,600

1,500

282

1,000
6,900

8,550

43,700

8,000

1,200

10 afos con
5 de gracia

10 afios con
5 de gracia

15 afios

10 aftos
5 de gracia

20 anos
7 de gracia

12 afios

5 de gracia
8 afios

4 de gracia

12 afios
7 de gracia

20 aros
7 de gracia

6.1% (en yenes)

UBOR +
0.81

LIBOR +
0.81

LIBOR +
0.81
UBOR +
0.81

LIBOR +
0.81

1S
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Como se ha mencionado, los niveles de endeudamiento externo llegaron en este
periodo a proporciones jamas imaginadas, ia deuda externa total de México pasé
de 92,408 millones de ddlares de 1982 a 100,384 en 1988, final del periodo
gubernamental del presidente Miguel de la Madrid, lo que representd en términos
absolutos un incremento total del 9.2 por ciento, también como ya se sefiald, por
un lado el financiamiento mundial hacia el pafs estuvo muy restringido, sélo se
consiguieron aquellos créditos que permitieron continuar con el pago del servicio
de la deuda, con un minimo de ingreso de dinero fresco y por otro la baja
considerable de la deuda del sector privado, principalmente bajando en el Gitimo
afio de 15,107 millones de délares en 1987 a 6,408 en 1988, sin embargo en el afo
de 1987 la deuda externa total llegd a su nivel mas alto de la historia de 107,470
millones de dblares, representando un 73.6 por ciento del Producto Interno Bruto
{ver cuadro No. 11).

De esta situacion tan marcada, como el aumento de la deuda externa del sector
publico y la disminucidn de la del sector privado, se pusde deducir que el sector
privado encontré principaimente a través de la especulacién financiera, la libre
convertibilidad de la moneda, y la subvaluacién del délar con respecto del peso
mexicano, las formas de captar las divisas provenientes principalmente de a venta
de hidrocarburos, ya que los ingresos por la venta de productos no pstroleros se
conservo en sus niveles habituales, y con ellas logrd saldar su deuda.

Por lo que respecta al servicio de la deuda el cuadro no. 12 nos muestra la
transferencia neta de recursos que salieron al exterior.

De acuerdo con el mismo cuadro la deuda externa total ascendid a 87.6 mil
millones de ddlares para 1982, con un incremento absoluto de 12.8 mil millones de
ddlares en eliapso transcurrido de 1982 a 1988, durante el mismo periodo se pagd
por concepto de servicio de la deuda externa 103.7 mil millones de délares.
Durante el periodo sefialado el saldo de la deuda externa tuvo un aumento de
cerca de 13 mil millones de ddlares. Y como ya se sefald, incluso hay una
disminucién de 1987 a 1988, dicha disminucion se debié principalmente al page
que hizo el sector privado de su deuda, a los intentos que el gobierno hizo por
disminuir la deuda via los swaps, las inversiones a través de "bonos cupdn cero™; a



que no tuvo préstamos durante 1988 y también en razén a un aumento de las
reservas monetarias obtenidas por un incremento en el precio del petréleo 3

Se puede destacar del mismo cuadro 12 el papel que durante este lapso
desempenid el serviclo de la deuda, al acumular dicho concepto en el periodo de
1982 a 1988 se obtiene que el monto pagado fue de cerca de 104 mil millones de
ddtares, dentro del cual 70 mit millones de délares correspondieron al pago de
intereses y 34 mil millones al pago de amortizaciones; eso significd que el 67 por
ciento se dedicara al pago de intereses y el 33 por ciento restante a abonar al
principal 3t

Si analizamos las cifras del cuadro de referencia, vemos que los 104 mil millones de
dolares que durante ese lapso se pagaron por servicio de la deuda equivale a lo
que debiamos en 1988. Por otro lado los desembolsos netos durante el mismo
periodo sumaron cerca de 63 mil millones de ddlares.

Los indicadores del endeudamiento externo mostrados en el cuadro No. 13 nos
sefialan que el servicio de la deuda externa en relacion con la entrada de divisas
por concepto de exportaciones de bienes y servicios muestra claramente que la
deuda sigue siendo de una magnitud bastante considerable y que el esfuerzo
realizado por el pais ha sido cuantioso, apesar de las tres renegociaciones en el
periodo del presidente de la Madrid, este indicador nos muestra que més det 57.2
por ciento de nuestras exportaciones se destinaron a pagar el servicio de la deuda,
y @l por ciento restante 42.2 se dedicd para adquirir importaciones basicas para el
funcionamiento del aparata productivo.

Por UGitimo analizaremos el impacto que han tenido los acuerdos de
reestructuracion de la deuda piblica externa con la banca comercial y sus
consecuencias en la transferencia de recursos al exterior.

30alicia G. Girdn. Deuda Externa: El reto del siglo XXi. Revista Problemas del Desarrollo No. 81,
Abril- Junio,1990. 11E.UNAM.
M pldem.



CUADRO No. 11

DEUDA EXTERNA TOTAL DE MEXICO
(miliones de défares)
i SECTOR PUBLICOY SECTOR P‘oﬂ'@ TOTAL PROPORCION DEL PIB (%]
ANO [MONTO] TASA DE] % DEL | MONTO | TASADE] % DEL | MONTO [TASA OE | SEGTOR | SECTOR | TOTAL
CRECIM. | TOTAL CRECIM. ] JOTAL CRECIM. | PUBLICO | PRIVADO
w82 | eesof 203 749 23007 92| 2s9| s2408]  24] 33l 27] 490
1983 | 74672 oof 796 19007f -200] 204 saze] 15| 408}  128] 626
1984 | 78,151 a7l sos| 1ss00f a2l 102 oaest a a8l 104 sa2
1985 | 79848 29f  e27| 719  -es] 73] gese7]  -o1 33 o1] 524
1986 84,930 6.4 84.1f 16,061 ~39 15.91 100,981 4.6, 64.1 12.2 76.3
1987 92,363 87 85.91 15,107 -5.9 141} 107,470 6.4 63.2 104 736
1988 | 93886 16] sas| eas| -s570f 65| 10 6] s3] ag] sas

FUENTE: Blabaracién propia tomando como base el cuadro presentado en la comparecencia del Lic, José Angel Gurria Trevifio,
Subsecretario de Asuntos Financieros Internacionales, S.H.C.P., enlas audiencias publicas que en materia de deuda
externa se llevaron a cabo en la H. Camara de Diputados. abril~-mayo, 1989.

1/ Se incluyen en los montos del sector pablico los adeudos de la banca nacionalizaday def Banico de México

V4



ENDEUDAMIENTO EXTERNO DE MEXICO
TRANSFERENCIA NETA DE RECURSOS AL EXTERIOR

(miles de millones de délares)

CUADRO No. 12

Deuda externa total
Saldos;
Desembolsos
Servicio
Amortizaciones

Intereses

1982

876
17.5
19.4

7.0
12.4

1983

938
125
14.3

4.0
10.3

1984

96.7
5.3
143
24
11.9

1985

97.8
4.8
135
36
9.9

1986

1005
6.1
17
3.4
8.3

1987

1023
10.7
137

56
8.1

1988

100.4
5.9
16.8
7.9
89

FUENTE: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL). Naciones Unidas. Notas para el

Estudio Econémico de América Latina y el Caribe, 1988.

g5



CUADRO No. 13
INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO DE MEXICO

(por cientos)

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988

Relaciones:

Deuda externa totalfexporta—

ciones y servicios 3348 345.1 2221 353.6 456.9 383.7 3453
Servicio/exportaciones de

bienes y servicios 65.3 37.5 59.1 49.0 53.2 49.8 57.8
Intereses netos/exportaciones

de bienes y servicios 474 38.0 39.6 358 377 29.4 30.6
Servicio/desembolsos 1126 81.6 269.8 321.4 191.8 1284 284.7

FUENTE: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe. (CEPAL). Naciones Unidas. Notas para el Estudio
Econdmico de América Latina y el Caribe. 1988

s
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El cuadro No. 14 nos muestra que en 1983 en vez de haber transferido recursos
por un total de 21,372 millones de ddlares, de acuerdo con el calendario original de
obligaciones, como producto de la primera renegociacion solo se cubrieron 9,580
millones. En 1984 en vez de cubrir 18,844 millones de ddlares que marcaba el
calendario de pagos original, con las negociaciones de 1983 se deberfa de cubrir
12,933 millones, pero con la segunda renegociacion sdlo se debid pagar 11,229
millones de ddlares. En el afio de 1987 deberlan cubrirse 17,365 millones de
ddlares de acuerdo con el calendario de pagos original, quedando 17,161 millones
con la primera renegociacion, 8,550 millones en la segunda y 7,800 millones de
ddlares en la tercera.

11.1.5 MECANISMOS ALTERNOS DE REDUCCION DEL SALDO.

El crecimiento cada vez mas impactante de la deuda externa en las finanzas
pablicas del pais, legd a tal extremo que para 1985 su monte total rebasaba los 96
mii millones de ddlares, motivo por el que se buscaban tanto por parte de la
Comunidad Financiera Internacional como de las autoridades financieras
mexicanas, de nuevas férmulas que permitieran resolver dicho problema, por lo
que se encaminaron acciones que permitieran disminuir en forma directa el saldo
de la deuda, en este sentido se avanzé en dos caminos: a) por las operaciones
llamadas SWAPS, a través de las cuales se sustituye deuda por inversién y, b) el
intercambio de dsuda reestructurada contratada con fa banca comercial
internacional por nuevos bonos, los cuales estarian garantizados por bonos "cupén
cero" emitidos por el Departamento det Tesoro de los Estados Unidos.

Uno de estos mecanismos fue la introduccion del Programa de Sustitucion de
Deuda Externa por inversion (SWAPS), el cual se inicia a principios de 1986, tuvo
como principal objetivo la promocién y fomento de inversidn extranjera hacia
actividades econémicas dque el gobierno mexicano deseaba impulsar
principalmente de sectores generadores de divisas, llevando como implicito un
aumento en las exportaciones, la generacion de empleos y en otros aspectos la
desconcentracian de la actividad econdmica.

Si bien este programa no tuvo como fin ser una solucién completa al problema de
la deuda, si tuvo una estrecha vinculacién con ésta en ia medida que en forma
marginal se reduce tanto el saldo como el monto de su servicio.



CUADRO No. 14

IMPACTO DE LOS ACUERDOS DE RENEGOCIACION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA CON LA
BANCA COMERCIAL SOBRE LA TRANSFERENCIA DE RECURSOS AL EXTERIOR

(millones de délares y porcentajes)

1983 1984 1985 1986 1987 1988

MONTO |% PiB] MONTO % PIB] MONTO [% PiB] MONTO {% PiB} MONTO {% PIB| MONTO |% PIB

Transferencia de recursos al ex—
terior de acuerdo con el calenda-|
rio de obligaciones originales. ¥ 21,372| 14.4] 18844| 10.7] 21,059} 11.4] 14,935 11.5| 17,365] 12.1] 14,515 8.2

Transferencia de recursos al ex—
terior después de la renegocia—
cion de 1982-1983 9,580y 58| 12,933} 7.4y 19,957} 10.8] 15789| 12.2| 17,161} 12.0} 17,899] 10.1
Transferencia de recursos al ex—
terior después de la renegocia—
cién de 1984-1985 - -1 11,229} 6.4y 11,372} 6.2 9,744 7.5] 8,550] 6.0} 11,379} 6.4

Transferencia de recursos a ex—
terior después de la renegocia—
cion de 19861987, —— - - -1 ——— - 8,400 65§ 7,800| 5.4} 11,600 66

FUENTE: Cuadro tomado de la comparecencia de! Lic. José Angel Guma Trevirio, Subsecretario de Asuntos Financieros Internacionales
S.H.CP., en las audiencias publicas que en materia de deuda externa se lievaron a cabo en la H. Camara de Diputados.

abril-mayo, 1989.

1/ Supone la ausencia total de nuevos financiamientos de la banca comercial en los afos de 19821988

a2
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A raiz del surgimiento de un mercado secundario (no oficial) en Nueva York, en
donde los bancos acreedores ofrecieron bonos de la deuda reestructurada de
México y de otros paises por debajo de su valor nominal, con el propdsito de
recuperar en el corto plazo Io que el pals no les habia podido pagar y que con las
renegociaciones periddicas a las que me he referido se venia alargando su
recuperacion, pusieron a la venta en dicho mercado los bonos de la deuda
mexicana.

Dentro de esta estrategia de cambio de deuda por inversidn, los inversionistas
extranjeros privados podian comprar bonos de la deuda externa con el descuento
ofrecido por los bancos acreedores de México, el cual fue en sus inicios de un 15
por ciento, aumentando hasta un 30 por ciento de su valor nominal en octubre de
1987 cuando se suspendié temporalmente dicho programa y hacerlos efectivos
por el total de la compra al gobierno de México. Dicho mecanismo también dej6 la
posibitidad al gobierno mexicano de que él mismo pudiera comprar su deuda vigja
con el descuento ofrecido.

Aunque este programa se abrié desde los inicios de 1986, fue hasta el mes de abril
cuando se recibieron las primeras solicitudes. Dada ia complejidad del mecanismo
y las diversas posibilidades en su aplicacidn, desde un principio se vio la necesidad
de contar con reglas que establecieran los criterios bésicos y las normas para su
operacién, Para tal efecto se elabord el "“Manual Operativo para la Capitalizacion de
Pasivos y Sustitucién de Deuda Publica por Inversion®. También era importante
determinar el monto de las operaciones que podian ser susceptibles de manejarse
dentro de este esquema. Para 1986 se establecié un limite de desembolsos
efectivos de 1,200 millones de délares. 32

Para mayo del mismo afio, los inversionistas japoneses eran los mas interesados
por esta forma de inversidn, era el momento ideal para llevar a cabo sus viejos
planes de penetracidn econdémica y ahora ademés, lo podfan hacer con descuento.
El primer tipo de SWAP realizado en 1986, fue llevado a cabo por NISSAN (de
Japtn), quien compré a través de CITICORP una deuda con valor de 60 millones
de dblares, en 40 millones, cobrandoia al gobierno mexicano en 54 millones con lo
cual tuvo una ganancia de 16 millones de délares, operacién que al cambiarse en

32peuda externa publica mexicana. Fondo de Cultura Econémica y Secretaria da Haclenda y
Crédito Piblico. 1988,



pesos mexicanos se invirtieron en una nueva planta, esta es la condicion de los
SWAPS evitar Ia salida de divisas.

Otro tipo de SWAP se efect(ia sin la intervencidn de una tercera parte, cuando el
banco acreedor cambia un crédito por coparticipacién en una empresa mexicana.
Este tipo de SWAP se llevé a cabo por vez primera en marzo de 1987, cuando
American Express Bank cambib préstamos por 100 millones de dblares como
participacion en un proyecto hotelero.

De abril de 1986 a octubre de 1987 se recibieron 404 solicitudes de amortizacién
de deuda a través de SWAPS, las cuales sumaban 3,605 millones de délares, pero
sélo se autorizaron 238 con un monto de 1,838 millones de ddlares mas 650
millones de desembolsos parciales que ya se hablan aceptado al momento de
suspenderse el programa, lo que representd un total de 2,488 millones de délares,
de los cuales 1,050 millones se aplicaron en el afio de 1986 y el resto en 1987, 32
Es importante subrayar que los montos anteriores sélo incluyeron operaciones
autorizadas o en proceso de autorizacidn para inversionistas extranjeros. Las
solicitudes presentadas por mexicanos no se habfan autorizado dentro de este
mecanismo.

Después de moditicar el "Manual Operativo" al que he hecho referencia y con el fin
de iIr tomando experiencia se autorizaron siete operaciones a inversionistas
nacionales por un monto de 170 millones de ddlares con un descuento promedio
del 16.3 por ciento, 3

Este mecanismo de reduccién del saldo de fa deuda se suspendié porque
presentaba tendencias inflacionarias ya que el pago se efectuaba con moneda
nacional 1o que obligd a una expansién monetaria y en Gltima instancia recala en un
aumento de la deuda interna y si los intereses externos en si eran altos ios internos
lo eran mas, por o que la deuda interna crecerfa sin limites.

Con todo lo anteriormente explicado se puede definir a la sustitucion de deuda por
inversién (SWAPS), como la compra de bonos de deuda de un pafs acreedor con
descuento sobre su valor nominal a un bancoe, generaimente a precio de mercado
y se cambian por la moneda nacional del pais deudor donde se va a invertir,
cobrando el gobierno del pais deudor los impuestos correspondientes.

ytidern.
34ibidem.



Otro de los instrumentos utilizados por el gobierno mexicano con el propésito de
reducir el saldo de la deuda piblica externa fueron los "bonos cupdn cero",

Dentro del esquema del Plan Morgan-México, en diciembre de 1987 el gobierno
mexicano propuso a la banca comercial la realizacion de una operacién de
intercamblo de deuda plblica externa por nuevos bonos de deuda, 1o cual le
permitir{a reducir parte del saldo, ahorrar el correspondiente servicio por el pago de
Intereses, mejorar el perfil de sus amortizaciones y asegurar desde el momento de
su emisién la fuente del pago del principal de los nuevos bonos emitidos.

Este tipo de operacion vendr{a a constituir el primer caso de uno de los principales
paises deudores, el cual utilizaria los mecanismos institucionales establecidos para
aprovechar en su beneficio, el descuento con que se negociaban los bonos de
deuda en el mercado secundario y de hecho abrié una nueva etapa en el
tratamiento de la deuda.

La operacidn que México ofrecid a sus acreedores bancarios, sobre una base de
participacién voluntaria, implicaba la realizacion de un canje o intercambio, con
descuento, de una parte de cartera de deuda publica reestructurada por nuevos
bonos que con ese fin emitirla el gobierno mexicano. Sin embargo la realizacién de
esta emisién de bonos requirié la conformidad de la mayoria de los bancos
acreedores a efecto de ellos contar con la garantia colateral de un *bono cupdn
cero" que emitirfa la Tesorerfa de los Estados Unidos. 38

Una vez recibida dicha conformidad, México estuvo en posibilidad legal de
proceder a la segunda fase de la operacién, que consistié en llevar a cabo una
subasta de bonos del gobierno de México, la que se realizé a finales de febrero de
1988.

La tercera fase del proceso implicaba la realizacion de la emisién de los nuevos
bonos. El monto de los mismos habria de depender del resultado de la subasta. En
ese momento México tenia la prerrogativa de decidir el monto de acuerdo con el
descuento que considerara conveniente aceptar, a partir de las ofertas
presentadas por los bancos ya que se buscaba capturar el mayor descuento
posible.

En forma simultanea el gobierno de México lievaria a cabo la compra de los "bonos
cupbn cero” por un monto que al vencimiento generara una cantidad equivalente a

35ipidem,



la nueva emision de los bonos emitidos, dicha compra se efectuaria invirtiendo

~ parte de las reservas internacionales del pafs.

Los "bonos cupdn cero* al igual que la nueva emisidn mexicana, tendrian un plazo
de 20 arios. El rendimiento de intereses de estos bonos no se pagaria en efectivo,
si no que se reinvertiria, capitalizéndose hasta su vencimiento a la tasa de interés
pactada en el dia de la emisidn.

A su vencimiento, el Departamento del Tesoro de los Estados Unidos pagarfa a
México el valor capitalizado por el "bono cupdn cero®, con lo cual el pago de!
principal de los bonos mexicanos estarfa asegurado y no se tendria que refinanciar,
ni recurrir a las reservas del pafs para su pago.

En cuanto al monto del descuento que se puede capiurar mediante esta operacién,
es importante destacar que si bien en el mercado secundario la deuda rexicana se
cotizaba en esa época en 50 por ciento de su valor nominal, los montos de bonos
de deuda que se manejaban en dicho mercado eran marginales y constitufan
ofertas de poca cuantia que usualmente hicieron pequerios bancos y no resultaron
significativos para una operacidn como la que México pretendia de 52 mil milfones
de ddiares. Los grandes bancos acreedores del pals se negaron a aceptar fa
propuesta del gobierno mexicano de obtener el 50 por ciento de descuento.

Como resultado de Ia subasta de febrero de 1888, se recibieron 320 cotizaciones
de 139 bancos de 18 paises, por un monto total de 6,700 millones de ddlares. De
dicho monto los negociadores mexicanos rechazaron el 45 por ciento, por no
ajustarse al descuento perseguido por México, aceptdndose solamente 3,665
millones de délares con un precio promedio de 69.77 centavos por cada délar de
deuda antigua. Lo que significé una "quinta® de mas del 30 por ciento sobre e}
monto aceptado por México, en vez del 50 por clento de como se cotizaban los
bonos de deuda mexicana en ese momento; sin embargo, lo anterior representd
un ahorro de 2,645 millones de délares.®

Para cancelar los 3,665 millones de délares de la deuda bancaria que fueron
aceptados, México emiti6 2,557 millones de dolares de nuevos bonos,
obteniéndose un ahorro total de 2,645 millones de délares, el cual se compone de
1,108 millores por reduccion de capital que a su vez dara lugar a ahorros por
concepto de intereses por 1,537 millones de défares en los proximos 20 afos.

36ibidem.



Mediante 1a inversién de 492 millones de ddlares de reservas internacionales en
*bonos cup6n cero” del tesoro estadounidense (cuyos intereses se capitalizarén
durante 20 afos) quedd asegurado el pago de! principal al vencimiento de la nueva
emisién de bonos por 2,557 millones de ddlares a plazo de 20 arios que se utilizaria
para documentar la operacién. Esto también significé que se logrardn cancelar
3,665 millonss de dblares, de 1o cual resulta un efecto multiplicador de cada délar
invertido de 7.4. Cabe precisar que en este tipo de operaciones sélo queda
asegurado el pago del principal, los intereses que generan la emisién de los
nuevos bonos hay que pagarlos rigurosamente, nada mas que ahora por una
cantidad menor, en esta operacion 10s bonos se contrataron en tasa LIBOR més
una sobretasa (spread) de 1 5/8.

Asi también se puede definir a ios "bonos cupdn cero" como aquellos instrumentos
financieros emitidos por el Departamento del Tesoro de los Estados Unidos, para
garantizar el intercambio de deuda por bonos del gobierno mexicano.

Tanto los SWAPS como los “bonos cupén cero” por las limitaciones que se han
sefalado, no significaron un avance sustancial para et pals en la solucion del
problema de la deuda externa, a finales de 1987 la deuda total de México habia
ascendido a 107,470 millones de dolares.



1. ULTIMA ETAPA DE NEGOCIACION 1989.
Hi.1 PROBLEMATICA SUBYACENTE.

Como ya he sefalado y se puede apreciar en los resultados de las diversas
renegociaciones analizadas en el capitulo anterior, la solucién al problema de la
deuda externa se planted hipotecando el futuro del pals; negociaciones que
siempre estuvieron en forma global dentro del marco de los interesss de los
grandes bancos trasnacionales y de los paises desarrollados, posponiendo el
pago del principal y de los intereses. A cada remegociacién le correspondié una
politica de sjuste cada vez mas profunda, teniendo como seriuelo en cada una de
ellas, ia obtencién de nuevos créditos y salvar de momento la crisis financiera del
pais,

El papel de! Fondo Monetario Internacional fue de servir de intermediario de los
acreedores internacionales para aplicar poiiticas de ajuste severas, las cuales no
solo se aplicaron en México, sino en toda América Latina y en general a los paises
del Tercer Mundo, lesionando gravemente su economia a través de las llamadas
medidas de choque, conservadoras o neoliberales. Las cuales en vez de resolver
el problema, lo agravaron, llegando a niveles de endeudamiento nunca antes vistos
y como estas soluciones tampaco contemplaron las causas que originaron la crisis
de la deuda, la situacién se empeord presentidndose problemas de recesidn,
inflacién, desempleo, especulacion, devaluacién, fuga de capitales vy
desarticulacion del aparato productivo.

Aparte de los problemas estructurales propios de nuestra economfa, se debe
reconocer que parte importante del confiicto que hoy vive el pals, es también de
caracter externo: la intromisidén de! Fondo Monetario Internacional a través de sus
cartas de intencién, las formas y mecanismos que nos fueron impuestas y que en
algunas ocasiones parecieran inaceptables como condiciones para seguir siendo
sujetos del crédito mundial, el poco acceso al capital, el bajo crecimiento. del
mercado mundial, la disminucion de los precios de los productos basicos de



exportacién aparejado con un incremento del proteccionismo comercial, fueron las
situaciones prevalecientes en la década de los afios ochenta,

Para el afo 1981, el senvicio de la deuda llegd al 78 por ciento de ingresos de
divisas y la renegociacién con el Fondo Monetario Internacional introdujo con su
politica de ajuste, versién modificada de la politica del “Desarrolio Estabilizador* de
los afios sesenta, la contencién del crédito, la liberacién del comercio exterior, la
contencién salarial y la reduccién del gasto pablico.

£n 1982 el Producto Interno Bruto cayd a -0.5 por ciento, disminuy6 sensiblemente
la produccién industrial, se redujo la acumulacién de capital, disminuyeron también
las importaciones, se contrajeron las inversiones publica y privada, las cuales se
ubicaron por debajo del nivel de 1980, se duplico el desempleo lo mismo que e!
tipo de cambio y finalizd el afo con una devaluacién acumulada de 130 por ciento.
A partir de 1983 se inicia la segunda fase de los programas de ajuste con la firma
de otras dos cartas de intenci6n y se publica el Plan Nacional de Desarrollo 1983-
1988, cuyas lineas centrales establecieron la liberacion casi total del comercio
exterior, continud la contencién del gasto publico, el mantenimiento del pago del
servicio de 'a deuda, liberacién de precios internos, contencidn del salario real,
subvaluacitn del tipo de cambilo y reduccién del sector paraestatal.

El saldo de la década de los afios ochenta fue de una paralizacién del crecimiento
econdmico y el Producto Interno Bruto tuvo el siguiente comportamiento: 37

1981 7.9 por ciento
1982 0.5 por ciento
1983 -5.3 por ciento
1984 3.7 por ciento
1985 2.8 por clento
1986 -3.7 por clento
1887 1.0 por ciento
1988 0.7 por clento

Paralelamente, el costo social de la crisis se reflejé en las caidas del ingreso per
cépita, desempleo del 16 por ciento y tasas de inflacién que en 1982 alcanzaron
casl el 100 por ciento, en 1986 el 105 y en 1987 el 160 por ciento.?8

37Fausto Burgueio Lomell. Deuda y crisis econémico-soclal:  trasfondo historico y una visién al
futuro. Revista Problemas del Desarroilo No. 80, Enero-Marzo,1990
3Bbidem.



La deuda externa total pasd de 92,408 millones de ddlares en 1982 a 107.470
millones de délares en 1987. Considerando que durante el periodo de 1983 a 1988
se pagaron por servicio de la deuda publica cerca de 100 mil millones de ddlares,
de los cuales 58 mil millones de délares fueron sélo por concepto de intereses. 9
La refacién intereses-exportaciones fue de 47.2 por ciento en 1982, 338 por ciento
en 1984, 30 por ciento en 1987 y del 29 por ciento en 1988. La refacidn deuda total-
exportaciones fue de 259 por ciento en 1881, 335 por ciento en 1982, 460 por
clento en 1986, 372 por ciento en 1887 y 333 por ciento en 1988.40

Estos indicadores son bastante elocuentes de la gravedad del problema de la
deuda externa. Al terminar la administracion del Presidente Miguel de fa Madrid ia
solucién al problema de la deuda se plantea como una necesidad insaivable para
lograr el crecimiento y bienestar econdmico y social de los mexicanos.

.2 REFERENCIA DE LA NEGOCIACION EN EL DISENO DELA
POLITICA ECONOMICA PARA EL PERIODO 1989-1994.

Ante la situacion prevaleciente en su discurso de toma de posesién el Presidente
Salinas de Gortari sefialaba: "No volveremos a crecer de manera duradera, si
seguimos, como hasta ahora, transfiiendo al exterior, cada afio, el 80 por ciento
del producto nacional. La prioridad ya no sera pagar, si no volver a crecer’. Més
adelante afirmaba que para crecer México deberia de dejar de pagar el oneroso
servicic de la deuda externa y disminuirlo a no mas del 2 por ciento del Producto
interno Bruto y de esa manera regresar el bienestar al pueblo de México. 4

A partir de dicho momento, los frecuentes viajes del secretario de Hacienda a
Estados Unidos, Japén y Europa marcarian el inicio de una nueva renegociacion,
en la que ademas se proponia una reduccion del saldo a los acreedores de México
de acuerdo a su valor en ei mercado secundario de New York.

Os manera explicita el gobierno mexicano establece una politica mas precisa en ef
tratamiento que dara en esta nueva administracion a fa deuda externa, hecha

39pidem.
40tbidem,

41EI Licenciado Carlos Salinas de Gortari asume la  Presidencia de 1a Repiblica. El mercado de
Valoras, afio  XLVIIi. No. 24. Dic. 15de 1988.



manifiesta a través del Plan Nacional de Desarrollo 1989-1994. Ademas propene
modernizar todos los campos de la actividad econdmica. Dentro de este marco se
pretends la recuperacién econdmica con estabilidad de precios, define las
condiciones para una estrategia de desarrolio econdmico scbre la base de los
acuerdos de! Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento Econdmico y en los
Criterios Generales de Politica Econémica para 1989; proponiéndose para el primer
afio de gobierno: consolidar la estabilizacién de precios, crear las bases para la
recuperacion gradual de la actividad econdmica, reducir la transferencia de
recursos al exterior, proteger el poder adquisitivo de los salarios y el nivel de
empleo. Para la consecucién de estos objetivos se delinearon las siguientes
acclones generales: estricto control de las finanzas piblicas, la promocién de 1a
eficlencia productiva, la competitividad en el exterior y una distribucién mas
equitativa del ingreso; gasto publico moderado y congruente con la modernizacién
econémica, negociacion para reducir la transferencia de recursos al exterior,
promocién del ahorro y de una eficiente intermediacidn tinanciera; consolidacion
de la apertura comercial con una estructura arancelaria mas uniforme y
negociacién para garantizar e} acceso a los mercados externos.*2

Para cumplir con los objetivos propuestos en materia de politica econdmica, se
constituyeron tres lineas de estrategia; 43

1. Estabilizacién Continua de la Economia:

- Politica de ingresos publicos
- Politica de gasto publico
- Politicas monetaria, financiera y crediticia.

2. Ampliacion de la Disponibilidad de Recursos para
inversién Productiva:

- Politicas para fortalecer el ahorro pUblico

- Modernizacion financlera

- Reduccidn de las transferencias de recursos al
exterior

42plan Nacional de Desatrollo 1989-1994, Poder Ejecutivo  Federal. Junio de 1989.
43ibidem.



3. Modernizacién Econdmica:

- Modernizacion del campo

- Modernizacién de la pesca

- Uso eficiente de los recursos escasos

- Ampliacién prioritaria de la infraestructura

- Comercio exterior

- Modernizacién del turismo

- Inversién extranjera directa

- Adecuacién del marco regulador de la actividad
econdmica

- Modernizacién de la empresa publica

- Ciencia y tecnologia

Cada uno de estos grandes apartados se van a constitulr en los elementos basicos
sobre los que giraré la nueva estrategia gubernamental.

El reto que plantea e! Plan Nacional de Desarrollo 1889-1994 es principaimente el
de retomar el crecimiento del pals, al parecer olvidado por el sexenio anterior, a
través de la estabilidad de precios y buscando una politica de mayor rentabilidad y
productividad; lo cual sugiere que e! camino del cambio estructural aplicado desde
1982, sera la linea continua para el nuevo sexenio y la consolidacién de un Estado
maoderno en busca de camblos para alcanzar los objetivos sefialados.

1il. 3 OBJETIVOS Y PREMISAS BASICAS DEL PROCESO

Dentro del mismo Plan Nacional de Desarrollo se sefiala que desde el inicio de la
presente administracion el gobierno se ha propuesto disminuir la transferencia neta
de recursos al exterior a un nivel compatible con las tasas de crecimiento y
estabilidad de precios como premisas bésicas para obtener los resultados
esperados en el crecimiento de la economia nacional, 44

Asimismo, plantea que sobre ia renegociacion de la deuda y su servicio sera el pilar
fundamental donde recaeran los esfuerzos de reduccin de la transferencia neta de

A4ibidem.
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recursos al exterior, ademas de promover la inversion extranjera directa para elevar
fa disponibilidad de financiamiento de la inversién. ’

Establece asf también las cuatro premisas que normarén ia renegociacion de la
deuda publica externa:

1. "Abatir la transferencia neta de recursos al exterior, con el fin de que
nuestra economia pueda reanudar el crecimiento de manera sostenida,
en un contexto de estabilidad de precios.”

2. "Disminuir el valor de la deuda histérica acumulada,para lo cual sera
necesario acordar con los acreedores condiciones de servicio diferentes
alas actuales, que sean congruentes con la situacidn presente y con et
valor real de la deuda.”

3. "Asegurar recursos netos durante un periodo suficientemente largo, de
manera que se eliming fa incertidumbre de las
negociaciones frecuentes.”

4. "Reducir el valor real de la deuda y su proporcién con respecto al
Producto Interno Bruto." 45

En el mismo Plan también se definen los lineamientos generales de negociacién
con los diversos acreedores: con los bancos Mundial e Interamericano de
Desarrollo, se propone cobtener ¢! financiamiento tanto para programas de cambio
estructural como de proyectos especfficos de inversién, buscando canalizar de
estas instituciones recursos equivalentes a los pagos anuales de amontizacién y
servicio, ademas de solicitar su apoyo financiero para la realizacién de operaciones
de reduccién del saldo de la deuda. Realizar negociaciones con el Club de Paris
que tiendan a reestructurar las amortizaciones, capitalizar parcialmente el pago de
intereses y aumentar la cobertura de crédito a las exportaciones. Negociar con la
banca comercial una reduccién significativa de las transferencias al exterior, con
diversas opciones en la reduccién de tasas de interés, la disminucién del saldo de
la deuda a través de su intercambio por bonos de menor valor y por Ultimo

45ibidem.
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asegurar el concenso y la colaboracion de los goblernos de los paises
industrializados para suprimir obstaculos legales y de carécter fiscal que interfieran
en las negociaciones con la banca comercial. 4

.4 INICIO DE LA NEGOCIACION

il.a.1. LA POLITICA ECONOMICA APLICADA COMO ELEMENTO
DE APOYO A LA NEGOCIACION.

Como se sefala en apartados anteriores la continuidad de la politica econdmica
entre la administracidn gubernamental anterior y la presente, tiene como
denominador comiin el cambio estructural, ahora méas definido y preciso dentro de
los marcos de las tecrfas fondomonetaristas, las que consideran que para seguir
siendo sujetos del crédito internacional, los paises deudores deben de aplicar toda
una serie de politicas econdmicas tendientes a proteger los intereses del capital
trasnacional, el gobierno mexicano no ha tenido ninglin empacho en adoptar estas
medidas, entre las que se distingue un proceso aceleradc de privatizacion de la
economia, concediéndole al Estado el papel ds un simple observador y por
consecuencia dejar al pueblo mexicano en manos de la méxima ganancia del
capital, confesando veladamente 1a terminacién del régimen de economia mixta, en
el cual el Estado a su vez habia tenido un pape! de regulador econdmico

Estas medidas han sido de diferente indole tanto en profundidad como en
extension, se han aplicado en funcién de las necesidades del poder econémico;
puesto en liquidacion, venta o transterencia mas de! 80 por ciento de las empresas
propiedad del Estado entre las que destaca por su naturaleza e importancia
Teléfonos de México, se ha apoyado a una politica de apertura comercial
internacional indiscriminada que pone en riesgo la planta productiva nacional, 1a
penetracidn de capital foraneo en ramas y actividades que solo eran exclusivos del
capital nacional, privatizacién de actividades de servicio publico como caminos y
puentes de ingreso, privatizacion de infinidad de productos de la petroquimica
basica distfrazandola de secundaria, la desnacionalizacién de lo que era la banca

Bipidem.
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privada y la privatizacion de la piblica; la privatizacién del efido, el cual se habia
conservado como la herencia de fa Revolucion Mexicana al campesinado, hoy tan
paobre y dentro de poco sin tierra como Io era antes de fa propia Revelucién; de
facto existe un Estado casi de excepcion de Ja legislacién laboral mexicana; el
reconocimiento constitucional a las iglesias en donde el conservadurismo y el
fanatismo van de la mano, aceptando de hecho su intervencién en la educacién de
nifios y jévenes, en fin, toda una serie de politicas y de pactos impuestos,
encaminados a sostener a como de lugar un nivel bajo de inflacidn, a costa de ta
desvalorizacion de la fuerza de trabajo de los mexicanos.

Para poner en practica estas medidas of gobierno ha tenido que debilitar
previamente a las organizaciones sociales, sindicales y politicas, entre las cuales
ha iniciado todo un proceso por un lado de aniquilamiento, incluyendo algunos
llderes que no se han apegado a sus dictados y por otro lado, ha fomentado la
corrupcidn (en fo que por clerto no le ha costado mucho trabajo) en aquelios
agrupamientos politicos y sindicales que se habian distinguido por su
combatividad. El sindicatismo nacional y {a cipula obrera més alta, el Congreso del
Trabajo, no han estado a la altura de las necesidades y condiciones a que se ha
sometido a los trabajadores; idecldgica, politica y econdmicaments se han
adherido a las necesidades de ja administracién en turno, aunque los intereses de
clase que representan sean otros.

Todas estas politicas econdmicas han favorecido a fos capitalistas extranjeros y
tamblén a grupos de inversionistas nacionales entre los que destacan los
banqueros, anuncian el preludio de una nueva era en las relaciones de poder no
sélo en lo politico, sina en lo econémico, pero dentro de la hegemonia del capital
transnacional; politicas que han servido al régimen como carta de presentacion
ante los gobiernos que controlan a los organismos financieros internacionales para
antrar en un nuevo proceso de renegaociacidon de la deuda externa.
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n.s ETAPAS DEL PROCESO DE NEGOCIACION

1il.5.1 ACUERDOS CON LOS ORGANISMOS FINANCIEROS
INTERNACIONALES

Una vez expusstas las premisas de la necesidad de fa reduccién de la deuda
externa por el presidente de la Repiblica el primero de diciembre de 1988, se
realizaron diferentes entrevistas del Secretario de Hacienda mexicano con los
principales bancos acreedores de los paises que conforman el Grupo de los Siete.
Japén accedid a efectuar préstamos y otros paises mostraron disponibilidad para
hacerlo, condicionando dichos recursos a la firma de una nueva Carta de
Intencidn.

Acontecimientos como los de Venezuela y Argentina apresuraron poner en
practica el Plan Brady, ya desde principios de 1988 se venfa hablando de la
necesidad de reducir el principal de la deuda, coincidiendo estos hechos con las
declaraciones de John Reed en el sentido de que los bancos dejarlan de prestar
para realizar ahorros sustanciales y poder enfrentar eventuaimente pérdidas
futuras.

El segundo paso fue la firma de la Carta de Intencién, diferencidndose de sus
anteriores por el componente de fa reduccién del saldo y por consecuencia del
servicio de ta deuda. LLama la atencion la intima relacién entre el Plan Brady y e}
Plan Nacional de Desarrolio 19839-1994, documentos que especificaban
conjuntamente la necesidad de la reduccién para lograr la estabilidad, el
crecimiento y la modernidad del pals.

La Carta de Intencion firmada en el mes de abril de 1989 por Miguel Mancera y
Pedro Aspe, Director General del Banco de México y Secretario de Haclenda
respectivamente, dirigida a Michel Camdessus, Director Gerente del Fondo
Monetario internacional, sefialaba como meta a lograr el crecimiento economico, st
se mantenia una transferencia de recursos al exterior menor al 2 por ciento del
Producto interno Bruto. +7

47México acuerda con el FMI un Programa de Apoyo al  Crecimiento Sostenido™. E! Mercado de
Valores, afic XLIX.  No. B, Abril 15,1989.
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En el marco de la estrategia del Fondo Monetario Internacional, las autoridades
mexicanas solicitaron la asistencia financiera por 2,800 millones de Derechos
Especiales de Giro (DEGS), para respaldar el programa de ajuste econémico 1989-
1992. Dicha solicitud fue aprobada. Posteriormente, el Fondo ampli6 su asistencia
financiera a México por valor de 3,200.7 millones de Derechos Especiales de Giro,
en un plan que comprendid un convenio trienal establecido en el marco de las
operaciones para compra de deuda, considerando ademas la posibilidad de que
México pudiera disponer del 40 por ciento de su cuota a ese organismo mundial,
cuya aportacion es de 1,165 millones de Derechos Especiales de Giro, en el caso
de que se concretaran acuerdos financieros con los bancos comerciales para la
raduccidén del servicio de la deuda, 48

Conviene sefialar algunos de los puntos mas importantes de la Carta de Intencion;
en el inciso " ¢ " del punto siete, se sefiala que el programa econdmico de México
se disefié en el contexto de una reduccidn significativa de la transferencla de
recursos al exterior, de una disminucion en el servicio de la deuda, considerando
tamblén la disponibilidad de recursos externos adicionales en el marco de un
horizonte multianual; México se propone concluir acuerdos financieros con sus
acreedores externos conducentes a una reduccién inmediata y sustancial de la
deuda externa. 4*

Lo anterior sefiala la Carta de Intencidn, le permitira a México sentar las bases para
una solucién definitiva al problema de la deuda externa, a la vez que propiciara
durante los préximos afos flujos financieros congruentes con las metas de
crecimiento que se ha propuesto el gobierno mexicano.

El punto 16 de la Carta hace hincapié en la necesidad de un financiamiento de 7
mil millones de ddlares o mas por afio, dentro del marco de una reduccién
significativa de la deuda externa que no limiten el crecimiento del pais para finales
de la década del noventa. 50

Posteriormente a la firma de la Carta de Intencidn, la negociacion se planted en dos
etapas. La primera con los organismos financieros internacionales y el Club de
Paris, con los primeros, se propuso un doble objetivo; por un lado, reducir a cero o

48E| Fondo aprueba un acuerdo por valor de DEGs 3,200 millones a favor de México™. Boletin del
F.M.L Junio 19, 1989.

49-La Renegociacion de la Deuda Externa de México™, EI  Mercado de Valores, afo XLIX, No. 16,
agosto 15, 1989.

SOlbidem.
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a un nivel minimo, las transferencias netas de recursos al exterior, mediante la
contratacion de recursos frescos en forma multianual, y por otra parte, contar con
el apoyo técnico y econdmico de estos paises para que mediante la eliminacién del
endeudamiento excesivo se pudiera volver a crecer. En la segunda etapa se
buscarfa con la banca comercial disminuir la transferencia neta de recursos al
exterior a través de la reduccién nominal del saldo de la deuda y de las tasas de
interés que se pagan por su servicio.

De los acuerdos firmados con el Fondo Monetario Internacional se obtuvieron
recursos por 4,135 millones de ddlares en un periodo de tres arios, 5!

Cabe sefalar que simultdneamente que se negociaba con el Fondo Monstario
Internacional, también se llevaban a cabo las negociaciones con el Banco Mundial,
proponiéndose México abtener financiamientos para proyectos de inversién por un
total de 1,960 millones de ddlares. Los recursos estarian integrados por tres
préstamos de 500 millones cada uno y otro préstamo por 460 millones.s2.
Destinandose los tres primeros para apoyar el cambio estructural en los sectores
industrial, paraestatal, financiero y comercial, mientras que el cuarto préstamo seria
destinado a ampliar la capacidad de generacion de energia eléctrica. También
parte de esos recursos se utilizarian para apoyar el programa de reduccion de
deuda con la banca comercial.5?

H.s.2 ACUERDO CON EL CLUB DE PARIS

No tan simultaneamente, pero si dentro del periodo de negociacion, México logrd
con el Club de Paris un acuerdo multianual que abarca 2,600 millones de délares
que representan los vencimientos de capital a pagarse del primero de junio de
19889 hasta el 31 de marzo de 1992 y el 100 por ciento de los intereses a pagarse
entre ei primero de junio de 1989 y el 31 de marzo de 1990. Asimismo incluye el 80
por ciento de los intereses por vencer entre el primero de abril de 1990 y el 31 de

S1alicia Giron G. Deuda externa: El reto del siglo XXI. Problemas del Desarrollo, No. 81, Abril-Junio,
1990. IE  UNAM.

52ibidem.

53'La Renegociacion de la Deuda Externa de Mexico®. EI  Mercado de Valores. afio XLIX, No. 16.
agosto 15, 1989
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marzo de 1991, asl como también el 80 por ciento de los intereses a vencer entre el
primero de abril de 1991 y el 25 de mayo de 1992, 54

Los montos que se lograron reducir con este acuerdo fueron los siguientes: 518
miliones de délares para 1989 y 733 millones para 1990. Es también importante
senalar que el acuerdo también aseguré financiamiento para las importaciones que
México pudiera realizar con los paises miembros de dicho Club, et cual se calculd
en un minimo de 2 mil millones de ddlares anuales durante los préximos seis anos.
Por otro lado el EXIMBANK de Japén ofrecid financiamiento a México por un total

de 2,050 millones de ddlares, para apoyar e} programa de reduccidn de deuda con
los bancos comerciales internacionales.

11.5.3. ACUERDO CON LA BANCA COMERCIAL INTERNACIONAL

Después de tres meses de negociaciones intensas, de propuestas y
contrapropuestas, el 23 de julio de 1989 se llegb a un acuerdo en principio con el
Comité Asesor de Bancos, a dicho Comité los negociadores mexicanos les
presentaron tres opciones a escoger:

a) Reduccion del principal en un 35 por ciento.

b). Disminucién de la tasa de interés de mercado por una fija del 6.25
por clento y

c). Aportacién de dinero fresco por un monto igual al 25 por ciento
de la deuda no comprometida en 1as opciones ay b.

Este acuerdo en principio con la banca comercial internacional fue anunciado por
el presidente de la Republica como la solucién al problema del crecimiento del pais,
informando a la nacién lo siguiente: “...El arreglo significa que, sobre la base de 53
mil millones de dolares de deuda externa que el gobierno mexicano tiene con los

54“E| Club de Paris adopta un sistema de opciones para los palses de bajo ingreso®. €l Mercado de
Valores, afo XLIX, No. 16, agosto 15, 19689,
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bancos comerciales del mundo, se logrard una reduccién del 35 por ciento del
principal, o un abatimiento de alrededor del 40 por ciento de la tasa de interés..."ss
Dias después compareceria en la Camara de Diputados el Secretario de Haclenda
dando a conocer las etapas de la renegociacién, dos meses mas tarde se
conoceria la hoja de términos que tomando como base las tres opciones
sefaladas especificaban lo siguiente:

a) México aportaria 7,117.1 milones de ddlares, 1,373.6 millones de
ddlares de sus reservas, 1,263.3 millones de recursos provenientes del
Fondo Monetario Internacional, 2,010.0 millones del Banco Mundial,
1,380.2 millones del EXIMBANK de Japén y 1,090 millones de dblares de
una carta de crédito expedida por la banca comercial, recursos
que garantizarian la emision de bonos que reduzcan la deuda.

b) México recibirfa dinero fresco y reduccidn del principal de la deuda
entre 2 y 3 mil millones de délares

¢} Los acuerdos incluirian el intercambio de deuda por capital (SWAPS)
equivalente a 3,500 millones de ddlares en un periodo de tres afios y
medio.

d) Una vez intercambiada la vieja deuda por bonos nuevos, utilizando el 35
por ciento de descuento, éstos tendrian una tasa flotante de interés del
0.8125 sobre la tasa intercambiaria de Londres (LIBOR) como spread y
estarian sujetos a una tasa fifa de! 6.25 por ciento.

e) Los bancos intercambiarian sus préstamos a mediano y largo plazo por
bonos a pagarse en 30 afos, emitidos por el gobierno mexicano hasta
por diez diferentes divisas. El total de! principal y parte del pago de
intereses, estarlan garantizados con el fondo de los 7 mil milones de
délares descrito en el punto “a". Los cuales a su vez estarian
garantizados en su totalidad por una emisidn de "bonos cupdn cero”

S5paiabras del presidente de fa Republica en mensaje al pals ~a través de la televisién mexicana.
Domingo 23 de julio de 1989.
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del Departamento del Tesoro de los Estados Unidos a una tasa fija del
7.925 por ciento anual.

f) Los bancos acreedores que prefirieran optar por proveer recursos
frescos, comprometerfan un equivalente al 25 por ciento de la
exposicién crediticia en México a corto y mediano plazo, que no
hubléranse intercambiado por bonos de reduccidn del principal de la
deuda; 40 por ciento de esos recursos frescos deberian ser puestos a
disposicion de México en un primer desembolso y un Gltimo pago en
1992. Estos nuevos créditos se pagarian a un plazo de 15 afios con 7

de gracia y estarfan sujetos a un interés de 0.8125 puntos
porcentuales sobre LIBOR.5

Al inicio de las platicas con la banca comercial 1a deuda elegible a negociacion
ascendia a 53 mil millones de dbiares, como lo sefalara el Presidente. En el
transcurso de 1989 se realizaron diversas operaciones que redujeron ese saldo a
48,868 millones de délares, dichas operaciones consistieron en:

- Cancelacién de deuda externa del sector publico como pago por la venta

de empresas paraestatales que fueron desincorporadas por 1,830
millones de délares.

- Intercambic de deuda por inversibn (SWAPS) por 730 millones de
délares.

- Amortizaciones netas del sector publico durante 1989 por 323 millones de
dblares, y

- Variaciones del tipo de cambio del dolar con respecto de otras
monedas, en particular el yen, que dieron como resultado una reduccitn
de 2,081 millones de ddlares. De esta cantidad no toda correspondié ala
deuda de México con la banca internacional.

S6*México envia a la banca | la Hoja da Términos y  Condiciones”, EY M
afio XLIX, No. 19, Octubre de 1989,

do de Vatores,



€l acuerdo definitivo con la banca comercial se concreté el 4 de febrero de 1990
con la firma del Paquete Financiero 1989-1992, a través del cual se reestructurd fa
deuda externa que el sector piblico tenia contratada hasta esa fecha con la banca
comercial internacional.
La respuesta de los bancos acreedores al menl de opciones presentado por
Maéxico fue la siguiente:

a) 20,577 millones de ddlares, 42.1 por ciento del total se
intercambiarian por bonos de descuento del principal al 35 por ciento.

b) 23,031 millones de dblares, 47.1 por ciento, correspondieron por
bonos a la par con reduccién en la tasa de interés fijo del 6.25 por
clento, y

c) 4,566 millones de ddlares, 9.4 por ciento, se vincularon a fa opcidn
de aportar dinero fresco.5?

Cabe sefialar. que el 1.4 por ciento restante, 694 millones de délares, formd parte
de los acuerdos de reestructuracién de 1986-1987, los cuales no entraron en esta
uitima negaciacion.s3

Hi.6 RESULTADOS OBTENIDOS

Después de dos afios de negociaciones con la comunidad financiera internacional
en las que el gobierno mexicano desde un principio se habia propuesto reducir la
transferencia de recursos al exterior y canalizarios a la reactivacion de la economia,
logré acuerdos a lo fargo de 1988 con el Fando Monetario Internacional, el Banco
Mundial, el Club de Paris y los que se han sefialado con la banca comercial;
ademas de los recursos financieros que mencionan, obtuvo el respaldo a la tesis

S7Cuenta de fa Hacienda Publica Federal 1990, Politica de  Deuda. Secretarfa de  Programacion y
Presupuesto.
S81hidem.
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de México en el sentido de que sdlo reduciendo el endeudamiento excesivo se
podia aspirar a un crecimiento econémico con estabilidad, logrando también su
apoyo para realizar las operaciones de reduccién de deuda con la banca comercial
internacional.

El 28 de marzo fecha en que se efectud el canje de la deuda sujeta a
reestructuracion por nuevos bonos, le permitio a México reducir el saldo bruto de la
deuda externa en 7,202 millones de ddlares. Para asegurar dicha reduccion se
constituyeron garantias para los poseedores de los nuevos bonos, mismos que
provinieron de los organismos financieros internacionales, del EXIMBANK de
Japdn, de !a carta de crédito suscrita con la banca comercial internacional y de las
propias reservas internacionales del pais.s?

Como resultado de los acuerdos con la banca comercial sobre los 48,868 millones
de ddlares sujetos a reestructuracion y los cuales tenian vencimientos del principal
entre 1990 y 1994 por 2,154 millones de ddlares anuales, lograndose que la
totalidad de los pagos del principal se difirieran a un sélo pago a 30 aros, mismo
que quedara saldado por la inversion efectuada en los “bonos cupdn cero”.&

Los 23,031 millones de dédiares de bonos a la par que la banca comercial opté por
reduccidn en la tasa de interés fija del 6.25 por ciento y que antes devengaban
tasas entre el 9.0 y 10.0 por ciento, el pais obtendra un ahorro promedio anual de
1,731 millones de ddlares por concepto de un menor pago de intereses.s!

Se debe recordar que estos créditos estaban a un plazo de 20 afios con 7 de
gracia.

Respecto a la entrada de recursos frescos en 1890, ademas de los compromisos
adquiridos tanto con los organismos financieros internacionales como con la banca
comercial, ingresaron 588 millones de ddlares que se complementaran en 1991 y
1992 con aportaciones de 300 y 200 millones de ddlares respectivamente, para
completar e! 25 por ciento de los 4,566 millones que se vincularon a esta opcion.s2
Cabe serialar al respecto que al clerre de ejercicio de 1989, la banca comercial ain
no determinaba la proporcion de las diferentes opciones presentadas por México
para la reestructuracion de su débito, por lo que las reducciones directas del

S9bidern.
60bidem.
Slibidermn.
62ibidem.



acuerdo se empezaran a registrar en 1990. El saldo total de la deuda externa para
ese afio se muestra en los cuadros 15y 16.

CUADRONo.15

DEUDA EXTERNA TOTAL DE MEXICO

(miliones de délares)
Saldo al 31 de diciembre
1988 1989

TOTAL 100,384 95,075
Sector Plblico 81,003 76,059
Banca Comercial 57,785 63,097
Deuda Reestructurada 52,658 48,483
Aceptaciones de PEMEX 3,333 3,340
Otros 1,794 1,274
Banco Mundial/BID 10,420 10,099
Bilaterales 8,703 8,273
Otros 4,095 4,580
Sector Privado 6,498 4,778
Sociedades Nales. de Crédito 8,097 8,960
Banco de México 4,786 5,278

FUENTE. Banco de México, Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico y Secretarfa
de Programacion y Presupuesto. México 1990.



CUADRO No. 16
DEUDA EXTERNA TOTAL DE MEXICO

1989

(millones de délares)

SECTOR PUBLICO ¥ SECTOR PRIVADO JOTAL PROPORCION DEL PIB (%)
MONTO |TASADE| % DEL | MONTO J TASADE| % DEL { MONTO [ TASA DE{ SECTOR [ SECTOR| TOTAL
CRECIM.} TOTAL CRECIM.| TOTAL CRECIM. | PUBLICO | PRIVADO
90,297 - 39 95.0 4778] - 265 5.0 95,075 - 6.3 46.1 24 48.5

FUENTE: Elaboracién propia tomando como base las cifras de la Cuenta de la Hacienda Publica Federal 1989, Secretaria de
de Programacion y Presupuesto

1/ Seincluye en el monto de! sector plblico 8,960 y 5,278 millones de délares, correspondientes
a las deudas de la banca nacionalizada y del Banco de México.

Vh



HL.7 EFECTOS DE LA NEGOCIACION EN LAS FINANZAS
PUBLICAS Y EN LA ECONOMIA.

111.7.1  SITUACION ACTUAL Y PERSPECTIVA.

A lo fargo de dos afios de negociaciones, 1989 y 1990, las principales lineas de
accién del gobierno federal, se encaminaron a captar los recursos suficientes para
financiar las operaciones del sector plblico en el exterior, fortalecer su posicién
financlera, ampliar el acceso de México a los mercados de capitales, reducir costos
y mejorar las condiciones de contratacion del financiamiento externo; continuar con
el proceso de reduccién del saldo de la deuda y reforzar las reservas
internacionales del pals para apoyar e! creciente volumen de transacciones del
comercio exterior.s?

La reestructuracidn de la deuda pablica externa y en general, la congruencia de la
politica econémica aplicada con lo establecido en el Plan Nacional de Desarrollo
1989-1994, fueron factores que favorecieron la confianza de ahorradores e
Inversionistas nacionales y extranjeros en el pafs. Esto se reflejd en las
colocaciones de bonos ptblicos y privados en los mercados internacionales de
capital, el flujo de créditos nuevos para el financiamiento. de actividades
productivas, asi como en los montos que por repatriacién de capitales e inversion
extranjera directa ingresaron al pals, a la vez que se eliming la fuga de capitales. Se
calcula que para 1989 entraron al pafs por concepto de repatriacién de capitales
2,500 millones de ddlares.

Los beneficios obtenidos de la negociacién del Paquete Financiero 1989-1992, no
sblo se limita a su impacto directo en las finanzas pUblicas y en la balanza de
pagos a los que se ha hecho referencia, se esperan efectos colaterales de
importancia, como el descenso de las tasas de interés internas en términos reales,
una permanente disciplina en el manejo de las finanzas pubticas que conduzcan a
reducir el déficit pldblico a un nivel igual al 2 por ciento del Producto Interno Bruto,
reduccion en los niveles de inflacién y un aumento considerable de la inversidn -

63Cuenta de la Haclenda Pdblica Federal 1990. Politica de Deuda. Secretaria de Programacion y
Presupuesto. México. .unlo, 1991,



productiva, proveniente de los recursos liberados dedicados antes al pago del
serviclo de la deuda externa, permitiendo a su vez un aumento del gasto
programable del gobierno federal para su incorporacion a la economia de! pafs.
Dado que no existe informacién disponible (sélo declaraciones periodisticas en el
sentido de que esos ahorros en el pago de ia deuda se han dedicado a gasto
soclal), sobre el destino que el gobierno federal ha comenzado a dar a estos
recursos liberados y conocer con mayor precisidn a los sectores econdmicos o
sociales favorecidos y por consecuencia su repercusion en la economia nacional
es dificil determinario. Sin embargo, tal fenémeno se puede medir en términos
generales a través del gasto programable del sector publico, ya que éste refleja en
Ultima instancia la derrama que efectta el gobierno federal en la economia.

Como se aprecia en el cuadro 17, la participacion del gasto programable con
respecto del gasto neto, fue en aumento del 46.5 al 65.4 por ciento entre los arios
de 1987 a 1991, A su vez la participacion del gasto no programabie fue en
disminucién desde el 53.5 hasta el 34.6 por ciento en el mismo lapso, cabe setialar
que dentro del gasto no programable se incluye los gastos por ADEFAS y la
amortizacion de la déude externa, Ya se mencionaba que estos datos s6lo nos dan
una idea bastante general del crecimiento de la economia. Sin embargo, el cambio
que ha sufrido el gasto del sector pUblico y que ha revertido la tendencia entre el
gasto programable y el no programable, evidencia una mejor situacion para las
finanzas publicas mexicanas.



EVOLUCION DEL GASTO PRESUPUESTAL

1987 -

1881

{miles de millones de pesos)

CUADRO No. 17

i GASTO % DEL GASTO NO % DEL GASTO TASA DE
ANO | PROGRA- TOTAL PROGRA- TOTAL NETO CRECIM.
MABLE MABLE TOTAL (%)
1987 39,2227 46.5 45,068.1 53.5 84,290.8 -
1988 74,221.8 47.0 83,613.3 53.0 157,835.1 87.2
1989 88,273.2 51.0 84,875.5 49.0 1731487 97
1990 117,122 56.4 90,442.5 43.6 207,564.6 19.9
1991 148,879.1 65.4 78,627.2 346 227,506.3 9.6

FUENTE: Elaboracion propia tomando como base la informacion de la Cuenta de la Hacienda Piblica Federal de 1987 a 1991.
Secretaria de Programacion y Presupuesto y Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico.

ni
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CONCLUSIONES

El caracter estructural de |a crisis econdmica y sus grandes implicaciones politicas
y sociales, agravada por las medidas de ajuste adoptadas por el gobierno
mexicano las cuales han privilegiado el pago del servicio de la deuda a costa del
crecimiento econdémico de! pais y del bienestar social de los mexicanos; la
reduccion del gasto piblico, privatizacion de la economfa, exportacién neta de
recursos, contencién a las importaciones, contencién de los salarios y una apertura
comercial indiscriminada, han sido las recetas del Fondo Monetario Internacional
para enfrentarla. Estas medidas han aparscido comoe una constante en cada una
de las renegociaciones que se han analizado en este trabajo.

Desde mi punto de vista, seria bastante ingenuo pensar que la solucidn al
problema de la deuda externa esta en adoptar politicas de negociacién como ia de
1989, que sin duda trajo beneficios cuantitativos en cuanto al saldo de la deuda, la
cual como ya se vio bajd de 100,384 millones de ddlares a 95,075 millones de 1988
a 1988 y se espera no gastar en parte de su servicio por un buen niimero de afios,
ademas de la reduccién en las tasas de interés, estos aparentes beneficios han
sido a costa de una pérdida de 1a soberanfa nacional.

La intromisién de los goblernos de los paises desarrollados principaimente Estados
Unidos, los organismos financieros internacionales y los banqueros privados
internacionales en los asuntos naclonales, también ha sido una constante. Son
muitiples los hechos politicos y econdmicos que hoy ligan al goblerno mexicano
con los intereses trasnacionales, tanto que han merecido los elogios de! presidente
Bush en la Gltima reunidn del Fondo Monetario Internacional, &4

Las politicas adoptadas han mostrado su incapacidad para enfrentar la crisis, se ha
demostrado a través de este trabajo que en la década de los arios ochenta el pais
ha transferido recursos netos al exterior por méas de 104 mil millones de délares, sin
embargo es solo un poco més de lo que actualmente debemos, transferencia neta
de recursos al exterior que no ha beneficiado para nada a la economia del pais y si
ha perjudicado mas la débil economfa nacional y el nivel de vida de los mexicanos,
provocando mayor inflacién, recesién, desempleo, especulacion financiera,

64xcolslor, Jueves 28 da septiembre, 1989,



devaluacién de nuestra moneda y sobre todo la desarticulacién del aparato
productivo.

Esta situacién debe obligar a buscar otras soluciones al problema de la deuda
externa, que le permitan enfrentar con mayor éxito los retos del siglo XXI. Hoy se
vive una nueva fase de transicion del capitalismo que impone y que de hecho viene
imponiendo, una reestructuracién productiva, la competencia de capitales, la
revolucién cientifico-técnica y el predominio de los mercados, son las formas
modernas de dominacién y dependencia de nuestro vecino del norte. Si
continuamos uncidos a sus intereses seguiremos enfrentando los mismos
problemas.

La década del desfinanciamiento y el empobrecimiento de los afos ochenta,
pasara a la historia como una de las més violentas.

No se puede negar que haya una blisqueda de alternativas de solucién a este
problema, tanto por parte del gobierno mexicano como por parte de los
acreedores, dentro de ese marco pudieramos sefialar la coincidencia entre el Plan
Brady y el Plan Naclonal de Desarrollo 1989-1994, que aun con sus limitaciones el
pafs se ha beneficiado; pero se estad muy lejos de ser la verdadera solucién, es fa
solucién que tos banqueros han querido dar.

La reduccién en el saldo de la deuda, ha sido bastante imitada, se requiere de
nuevas politicas y estrategias ante la crisis que analicen y propongan alternativas y
opciones que pemitan el transito a un desarrollo econdmico diferente al que hasta
ahora se ha manejado; un nuevo proyecto nacional que privilegie el fortalecimiento
del mercado interno, e! empleo, una distribucién del ingreso mds equitativa, el
aumento de la capacidad productiva del pais y de la produccion, una verdadera
estrategia de desarrollo que integre racionalmente a los sectores productivos:
agricultura, industria y los servicios, buscando la satisfaccién de las necesidades
fundamentales de los mexicanos.85 Politicas que tiendan a solucionar las causas
que originan el endeudamiento es decir, reducir no la transferencia de recursos al
exterior, esto es consecuencia, sino el déficit de la cuenta corriente de la balanza
de pagos, la que por cierto continud deficitaria de 1989 a 1991 por 3,960.1, 7,113.7
y 13,282.8 millones de délares respectivamente, &

65Fausto Burguefio Lomell, Deuda y Crisis sconémico-social: trasfondo histérico y una visién al
futuro. Problemas del Desarrallo No. 80, enero-marzo, 1990.
66ganco de México. Informe Anual 1989-1991.
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Por otro lado es importante sefialar que es una necesidad inaplazable el camblar el
actual Sistema Monetario internacional, el cual a su vez esta dependiendo de un
nuevo Orden Econdmico Internacional, por otro que opere en beneficio de todos
los paises miembros del Fondo Monetario Internacional y del Banco Mundial,
Actualmente su estructura de toma de decisiones esta basada en el principio del
derecho mercantil de que manda quien hace las mayorses aportaciones, principic
que ha sido rechazado en la totalidad de los organismos de Naciones Unidas, con
excepcion del Consejo de Seguridad en el que 5 paises tienen derecho de veto,
por antidemocrético y contrario a los principios del derecho internacional de la
igualdad juridica de las naciones, hoy un grupo reducido de paises deciden fa
politica monetaria internacional. Estados Unidos, el Reino Unido, Alemania,
Francia, Japdn, italia y Canada controlan el 47.3 por ciento del derecho de voto en
el Fondo Monetario Internacional. As{ es como un pufado de ministros de finanzas
y de directores de bancos centrales, deciden por siy para si, la politica monetaria
internacional, sin tomar en cuenta los intereses legitimos de 130 paises que tienen
la mayor poblacién del mundo y estan en un estadio inferior de desarrollo.5”

Un Sistema Monetario Internacional que ha permitido la hegemonfa de una
moneda, el délar, sin responsabilidad alguna para el gobierno estadounidense
respecto a la estabilidad del ddlar en su funcidn de reserva internacional. El
presidente de Francia Charles de Gaulle en su época sefalaba: "El sistema
monetario actual consiste en un desorbitade privilegio que detenta Estados Unidos
de poder cubrir su déficit de balanza de pagos con sus propios délares" .68

Los continuos déficits paralelos fiscal y comercial de los Estados Unidos o han
convertido en el mayor deudor del mundo.

Diversos organismos internacionales se han pronunciado por llevar a cabo una
conferencia monetaria internacional que cambie €l inequitativo sistema establecido
en Bretton Woods.

Los temas mas importantes que Sse han senalado para ser tratados en dicha
conferencia desde el punto de vista del Grupo de los 77 son:

67ifigenla Martinez. El Sistema Monetario Internacional y el problema de la deuda externa.
Problemas del Desarrollo No. 79, octubre-diciembre de 1989.
68)bidem



"Primero: Estabilidad (con fiexibilidad) en el régimen de tipo de cambio y en las
monedas de reserva internacional, de manera de buscar paridades de equilibrio
que eviten ventalas indebidas de unos paises sobre otros”.

"Segundo: Manejo concertado de la liquidez internacional que evite los fiujos
especulativos de capital. Los acuerdos de Bretton Woods no le dieron al Fondo
Monetario Internacional ni al Banco Mundial, jurisdiccidn sobre los movimientos de
capital que en ese entonces no eran importantes y que se han manejado con
objetivos particulares y fuera de control, dominando los mercados de divisas. £
volumen de las reservas internacionales, su distribucién por paises y la
disponibifidad del crédito internacional por las autoridades monetarias son factores
determinantes del estado de la liquidez internacional que deben manejarse a
clertas formas de manejo internacional”,

*Tercero: Reforma a las instituciones creadas en Bretton Woods: a) revisién del
sistema actual de votacién del Fondo Monetario Internacional y del Banco
Interamericano de Reconstruccién y Fomento y, b) cambio en los criterios de
condicionalidad para otorgar créditos. Bl proceso de toma de decisiones def Fondo
Monetario Internacional y del Banco Mundial estd concentrado en § paises y opera
en perjuicio de la mayorfa absoluta de sus miembros, los paises en desarrolio,
Cada palfs vota de acuerdo a la cuota que le fue asignada y en el Banco Mundial de
acuerdo con su suscripcién de acciones en el capital". Como ya se sefiald
anteriormente los 7 paises mas poderosos del mundo acaparan cerca del 5C por
ciento dal voto total. Considerando ademas que de facto Estados Unidos tiene
derecho de veto, ya que posee el 18,5 por ciento del voto total, requiriéndose el 85
por ciento para proceder a la modificacion de los estatutos de ambas instituciones,

"Cuarto: Instrumentar una solucién definitiva al problema de fa deuda externa
acumulada de los paises en desarrolfo y restituir su capacidad de sujetos de
crédito de la banca internacionaf's®

Por obvias razones Estados Unidos y los demds paises industrializados
repetidamente se han venido negando a celebrar dicha conferencia.

691bidem
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Por Gitimo, diversos organismos oficiales, patronales, laborales y partidos politicos,
asl como especialistas en la materia, han sefialado en diversas ocasiones con
diferentes elementos y criterios cual seria el limite monetaric que México pudiera
pagar y a su vez se tuvieran los recursos suficientes para un desenvolvimiento
sano de la economfa en las condiciones actuales, la mayoria al parecer han
coincidido en que el servicio de la deuda no debe ser mayor a un 2 por ciento de
Producto Interno Bruto, otros que no debe ser mayor al 10 por ciento del valor de
las exportaciones, otros mas que la tasa de interés internacional no debe ser
mayor al 3 por ciento y otras opiniones han sefialado que el saldo tota! de la deuda
externa no debe de rebasar el 14 por ciento del Producto Interno Bruto.

Sin embargo yo consideraria que el enfrentar el problema de la deuda externa
desde el punto exclusivamente cuantitativo no seria la forma mas adecuada, por si
solo México no avanzard mas alla de lo que la comunidad financiera internacional
considere conveniente conceder, ya sea como quita, afios de gracia, bonos de
descuento, ampliacién de plazos, reduccidn de intereses, etc., el pals permanecera
dentro de los intereses de los grandes capitales mundiales, seguira transfiriendo de
una manera o de otra sustanciales recursos al exterior.

El Problema de la deuda ha dejado de ser en lo fundamental financiero para
convertirse en polttico y en este terreno México deberia buscar en el campo
tercermundista o con los paises mas endeudados del mundo, aliados naturales
que en conjunto representen una fuerza tal que todos puedan negociar sus deudas
en mejores condiciones y beneficiarse mutuamente. De alguna manera obligarlos a
sentarse a discutir un nuevo Sistema Monetario Internacional, negociar bajo las
reglas actuales, seria seguir dependiendo de la voluntad de los banqueros y
establecer como prioridad ndmero uno el cuidado de sus intereses mas que el de
los nuestros,“70

Conviene recordar que los planteamientos del Plan Brady fueron una respuesta a
los primeras acuerdos de los paises que participaron primera en la reunién de
Cartagena y posteriormente en Acapuico.

Sobre el particular existen experiencias: en la reunidon del XIV Consejo
Latinoamericano del Sistema Econémico Latinoamericano (SELA), se presentd una
propuesta para reducir en un 50 por ciento el capital de la deuda totat y 75 por

70Rosario Green, Desarrolio de la Deuda Externa de México. Estrategia de solucién en las titimas
dos décadas. €l E Méxicano. Jullo, 1989.




ciento la tasa de interés.”! Conviene precisar que lo anterior se refiere al total de la
deuda, no como en el caso de México que sdlo participaron 48,868 millones de
ddlares del débito que se tenia con la banca comercial, de los cuales como ya se
senald sdlo 20,577 millones (42.1 por ciento elegible en ese momento lo que
representd a su vez cerca del 20 por ciento de la deuda total) fueron objeto de
reduccidén del 35 por ciento, los otros 50 mil millones de délares aproximadamente,
no entraron a negociaciéon por tratarse de préstamos multilaterales y bilaterales.
Los organismos financieros mundiales y los gobiernos de los paises
industrializados en lo fundamental, se negaron a cambiar las condiciones en que
fueron contratados esos préstamos.

Es indudable que a través de las diversas renegociaciones que ha efectuado e!
pals con los organismos financieros internacionales y con la banca comercial, el
perfil de pagos de la deuda externa ha mejorado considerablemente. Sin embargo,
el problema contintia siendo el obstaculo principal para que el pals pueda alcanzar
mejores niveles no sélo de crecimiento sino de desarrollo y estar en condiciones de
enfrentar con menos incertidumbre el siglo XXI.

La deuda social con los verdaderas acreedores, el pueblo mexicano: los obreros,
campesinos, burdcratas, capas medias empobrecidas e indigenas sigue pendiente
de pagarse, ojald no sea la Gitima en la agenda de pagos del gobierno mexicano.

71plicla Giron G. Deuda Externa: el reto del siglo XXI. Probtemas det Desarrollo No. 81, abril-junia
de 1990. .
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