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INTRODUCCION.

En nuestro pais se han encontrado diversos
pfoblemas, en los diferentes rubros y niveles de la
economia, uno de ellos y para el presente trabajo, el de
mayor vimportancia es el acentuado endeudamiento externo,
puesto que ha mostrado sus antecedentes desde épocas
pasadas; dicha deuda fue adquirida durante el trayecto del
siqlﬁ XIX, y desde entonces se ha visto envuelta en
constantes incrementos por diversas causas e intereses, y
que a pesar de los tratados que se han elaborade e1 problema
subéiste y ha ido repercutiendo en les diferentes ambitos
econdmicos, politicos y sociales; asi pues, observamos que
su pesa recae en los disefios de politica econdmica, gue se

han elaborado en los diferentes sexenios presidenciales que

ha vivido el pais.

Distinguimos como causa principal del endeudamiento

externo, el exceso de liquidez Qque existia en el mundo

internacional, dado que, si se mantenian sin movimiento

repercutiria en su economia, con 1o cual todo esto se
dirigen en la utilizacién de préstamos esencialmente a

paises tercermundistas, como el caso de México. Es asi que

nuestro pais comienza con una etapa de endeudamiento mayor,

puesto que se necesitaban recursos, dado que los primeros



A raiz ‘de ﬁfnﬁiemas»ysé ‘““ha = ereado. una

dependencia ecdﬁ@mitafcada dia mayor, 'y hemos visto gue 374
partes del #IB se deé{ina'ai padc de intereses de la deuda,
y a pesar de 1os esfuerzos realizados no se logra pagar el

monto total de la deuda.

Debido a esto se suma la aplicaciédn que ha tenido la
politica econdmica, siguiendeo a Federico Herschel, asumimos
que "La Politica Econdmica es la intervencion deliberada del

gobierno en la economia para alcanzar sus objetivos”. (3)

Por lo tanto, podemos sefalar comp finalidades de la
politica econdmica el de lograr el desarrollo y crecimiento
de la sociedad, poseer una mayor independencia econdmica,
fortalecer la soberania nacional y aspirar a una scciedad

igualitaria.

Entonces la politica econémica debe ser entendida
como la formulacién de decisiones emanadas desde el poder

politico, legalizado y legitimado en el Estado.

El gobierna mexicano ha aplicado basicamente una

politica anti-crisis, la cual se centra en combatir la

{3) Herschel Federico.- Politica Econédmica.~ Editorial Siglo
XXI, colececidn minima nam. &61.- 1973 México.— Primera

Edicidn.
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préstamos. fueron. ~con. bajas iasa§>de interés vy chn largos
plazps.de"pago,‘ﬂy estas facilidades vienen.a cambiar de

acuérdn arlas. circunstancias que ahora prevalecen.

Ebnceptualmente, la deuda publica es la gue adquiere
el Estado y puede ser interna o externa. Asi pues, la deuda
externa es la que se& adquiere del extranjero y se paga con

moneda extranjera {divisas). (1)

Entonces, nuestra deuda ha sufrido tres cambios
notables que son: La Norteamericanizacien de la Deuda
Externa, lo cual significa que practicamente la mayor parte
de deuda se encuentra contratada con los Estado Unidos de
Norteaméricaj ta Privatizacion de la Deuda Externa,
significa que la deuda ya no esté contratada con el sector
publico, sino aue ahora se dirige al sector privado y

finalmente; La Petrolizacidn de la Economia que es la que ha
.creada obstdculos que se han venido agudizando y que trajo

graves transformaciones y como clare ejemplo el crack del

87. (2)

(1) Zaghbi J.A.-Los Limites del Endcudamiento.-Ediciones El
Caballito, S.A.—- 1987, México, Primera Edicién.

(2) Green Rosario.- La Deuda Externa de México: 1973-1987.
De la Abundancia a la Escasez de Créditos.- Editorial
Nueva Imagen ¥y Secretari» de Relaciones Exteriores.-
1988.- México
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Edicidn.



inflacien, empleando ;prihcipélméhte siguientes

Tal es asi que nuestros presidentes se han visto en

la necesidad de disefar ila politica economica ‘de 'acuerdn a
log acontecimientos que se han venido presentando a raiz de
‘este. problema y aunque no es el tnico importante dentro de
las variables del disefo de la politica econdmica si  es una
de las de mayor peso, el andlisis se aboca a este problema,
de donde se aborda el tituloc de "La Influencia de la Deuda

Externa en el Disefo de la Pelitica Econdmica de México en

el periodo 1982-1990".
Pretendiendo vislumbrar la siguiente hipdtesis:

La politica econdmica en México se ha visto

subordinada a las politicas de pago de 1la Deuda Externa

debido a que para la renegociacion de ésta, México se ha

visto pobligado a seguir una politica econémica impuesta por

el Fondo Monetario Internacional a traves de cartas de

intencién y por los programas de ajuste economico.



El" presente ;rabéjé"m nejacomo base en.el primer

capipp]o un—épé{%é;; de’ fre; u;tiﬁds_;exenios vy lo-gque

vé:de 1a

1) este'primer capitulo los mas importantes

qusajustes f nanciefqé Y econdmicos por los que ha pasado el

scaha. mediante - un manejo .sexenal para
halisis 'y ‘seguir los lineamientes de los
bernahtes de nuestroc pais en materia de

;Econémica y en el manejo de la Deuda Exterma en

cada.uno de  éllos siendo cada vez mayor hasta el punto de

considerarse impagable.

En el sexenio de Luis Echeverria Alvarez 1971-1976,
veremos que en un principic el problema de la deuda externa
no era tan grande pero con el transcurso del tiempo ésta
comienza a acelerarse dados los incrementos en el precio
internacional del petrdleo ocasionando desequilibrios en la
balanza de pagos y un alto déficit comercial. En el sexenio
de José Lopez Portillo se suceden tambieén cambios
importantes surge en 1982 la crisis petrolera, caen los
precice internacicnales de petréleo repercutiendo en
economias como la nuestra. México entra en crisis, se agota

el modelo de crecimiento, ya que 21 gobierno sustentd el



crecimiento sbbre;la"base entramgs asi en un

proceso-vicioso.

£1 Estado se ve incapséitgqo

e instrumenta medidas para eQita}l
évitar el desequilibrio en la Baianza

Asi en el sexenio de Miguel de la H;driﬂ Hﬁ;iqdﬁ.‘éﬁ

general podemos decir que durante esta etabé se imﬁléhehta

el Plan Nacional de Desarrallo, cuyos objetives fueron la

reordénacidn econémica, el abatimiento de 1la inflacion,

recuperacién de la capacidad de crecimiento sobre bases

diferentes y un nivel de empleo.

En cuanto al panorama econdmico podemos mencionar
que existia una fuerte crisis de recursos, disminucién en
los precios del petrdleo y otros preoductos primarios de
@xportacion, 1o cual efectivamente significa una baja
.notable en divisas, es hasta el crack del 87 en donde queda
dempstrada la inselvencia para el pago de nuestra deuda
externa, y se aplaza su pago.

Observamps asi que los planes que se han venido

llevando a la practica han sido “ortedoxos" entendidos como

"paguetes de estabhilizacién" engendrados e implementados



respectivamente por &) . pensamienta mnnetari5t§ y“eik'FM1, ¥
consisten fundamentalmente en’ signar  al: dinero el pépel

central de la economia,

Dado el fracaso de los programas  de corte ortodoxo,
se han ido instrumentado nuevas politicas, para lo cual se
piensa en los requisitos para un programa innovador, como 1o

es un programa. de "Chogue" o "Heterodoxo”.

Este nueva programa  contempla cineco  andicadores
basico como son: un control sostenible de la inflacidn, por
tanto un manejo adecuado de la deuda externa, nivelacidn en
las tasas de interés, nuevo signo monetario y finalmente un

nuevo pacto social.

Tal es asi, que para los inicios del gobierno de
Carlos Salipas de Gortari, se observan los lipeamientos mas

recientes que ha tenido la deuda externa hasta 1991.

En el capitulo sequndo se trata 1a reestructuracion

de la deuda externa, para tal efectoc se divide en tres
secciones, en la primera se hace una resefa de las Cartas de

Intencién elaboras por el FMI,

Las cartas que se analizan son las de noviembre de

1982, julio de 1986, abril de 1989 y febrero de 1990.



ESta

fé‘écnnDMia del
a r el iFMI y el
de:.segll r‘las"bléﬁéé de. politica

debe sujetarse principalmente

TEgdeciry el igbbiérnn ﬁnr medio de estas cartas

splicita acceso a las recursos  financieros del FM1 a que
tenga . derecho dentro de un programa de apovo financiero
externo mads amplio gue permita: cubrir . los requerimientos de

divisas del pais.

El segundo apartado se hace mencion a las
reestructuraciones que la deuda externa ha tenido.
Entendiendo el propdsito de 1la reestructuracién como el
cambio del monto del apaye financiero para el pais deudor y
de la cronclogia de laos pagos de mado que el pais pueda

obteper una posicidn sostenible del pago.

En el tercer apartado se marca el intercambio de
deuda por inversion, o conecidos como “swaps", observando en
nuestro estudio que la deuda externa es un grave problema y
gran transtorno de la economia, tal es asi que ante los

mecanismos mds usados para amortiguar éste problema, es que
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se trata de ' obtener 'descuentoé de . la deuda en mercados

Ceuperiores.iony

zIntroduciendo el programa de conversidn de deuda por
‘capital ‘(swaps)  que tiene como objetive atraer la inversion
arlos sectores prioritarios, esto implica una disminucisn

del ‘monto de la deuda; y sus mecanismos de intercambio.

Para una clara conceptualizacién de la forma en gue
se .. ha . tratado a la Deuda Exterma Mexicana incluimos un
tercer capitulo en donde se lleva una secuencia de las
Renegociaciones de la Deuda Externa asi como su evolucion,
desde el 20 de agosto de 1982 hasta el 4 de febrero de 1990,
y sus respectivas Cartas de Iptencidn, dichas cartas sirven
de base a las discusiones que e) Director Ejecutivo del
Fondo Monetario Internacional sostuvo con respecto a los
apoyos econoémicos que se daran al programa econdmico y al
programa de reduccion de deuda plateados por el gobiernoc
mexicano; asi pues, constituyen upa negociacidn entre las

autoridades hacendarias del pais Y dicho organismo

interpacional, ademas presenta informacién estadistica en

donde se ve claramente la evoluciédn afo por afo de 1985 a

1988,

Se muestra para finalizar el capitulo, el

intercambio de deuda por inversion llamado Swaps, que
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afrecen ventajas y desventajas. En nuestro pais, los
antecedentes inmediatos se remiten a 1985, cuando el
Gobierno Federal instrumentd el Programa de Intercambio de
Deuda Publica por Inversidn, con el fin de fomentar 1la
inversion extranjera y reducir la deuda externa, aplicando

una tasa de descuento.

Este pfnqrama fue suspendido en 1988, por los
efectos especulativos e inflacionarios que generd. Las
autoridades decidieron reestablecerlo en 19908, realizando
previas modificaciones en su operacién que evitaran tales
efectos y aprovechando la flexibilidad que otorgd para su
uso el acuerdo sobre reestructuracion de la deuda externa,

suscrito con la banca comercial internacicnal, el 4 de

febrero de 1990.

Asi pués, muestra su inicio Y manejo, 5Sus

respectivos mecanismos de funcionamiento, como una nueva

estrategia que busca disminuir la carga de la deuda externa.

El ultimo capitulo del anadlisis muestra como alqunos

de los indicadores econdmicos se ven afectado por nuestro

problema ya enmarcado, como san la Balanza Cemercial, las

Finanzas Publicas y la udltima reestructuracion que en el

pais se ha presentado.
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CAPITULD I
ANTECEDENTES

El problema ‘de: la Deuda Externa en México abarca
varias - décadas, que comienzan durante el siglio XIX
(a partir de 1824), su funcién principal fue la de sufragar
los gastos militares Que se generan con Porfirio Diaz asi
como también para financiar el programa de obras publicas

que ihicia el procesc de modernizacidn del pais.

Esta contratacion de la deuda va de acuerdo a la
capacidad del pago del pais, durante este periodo la deuda
fue un expediente de emergencia m&s no de estrategia de
desarrollo; entre 191@ y 1940 se did un segundo momento en
la evolucitdn de la deuda que va hasta 1950, aqui se da una
pelitica econdmica de corte nacionalista, el gobierno
recurre en este periodo &l crédito externo de una manera
limitada. En 194B sufrimos una devaluacidén de nuestra
moneda, pero se logra mantener las tasas de interés debido a
las inversiones privadas; en 1952 esta tasa de interés cae y
&5 cuando se recurre nuevamente al crédito externo, es a
partir de este momento que la deuda comienza a desarrollarse

y a8 ampliarse rédpidamente.



Agosto d; »1’935 l
desbnrdamientb de ”lg deuda
prdblemas que 'lo acentﬂaH;f'f;_qhgﬁkgﬁéxico éntra éﬁ crisis,
se agota el ‘modelo deverecihiéngo‘puésto ﬁue el gnpierna
sustentt la ecenomia del pais sobre la base del petréleo, el
pais entra en un proceso - viciosoj en el pasado el
endeudamiento se destinaba al crecimiento, y en el presente
la deuda Unicamente se ha utilizado para pagar deuda vieja,
aobservandose de forma més clara 1los desequilibrios gue
existen, ademds de la fuga de capitales y las disminuciones

de las reservas en el Banco de México.

Todo esto se presenta durante los sexenios de Luis
Echeverria Alvare:z y José Lépez Portillo, dejandole a Miguel
de la Madrid un grave problema en la toma de gobierno;
recordaremos que durante e! gobierno de Echeverria su lema
era )] de "desarrollo estabilizador®, despu#s toma la nueva
estrategia de el "desarrollo compartido”, con Portillo la

estrategia es el la "alianza para la produccion”.

Miguel de la Madrid toma posesion de su gobierno el
19 de diciembre de 1982 caracterizado por: un mayor
endeudamiento externo, un decrecimiento real de la economil;
una elevada tasa de desempleo, una inflacidn de altas y

bajas, un déficit fiscal, una paridad cambiaria irreal, una
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‘economiaipetrolizada; Unaitaida.de losiprecios y  ventas de

principales productos’:de ” exportacion, un creciente

puestros;

" proteccisnismo.y una continGa fuga de capitales.

"Ei gbbie?no actual del Presidente Carios Salinas de
Gortari ‘que toma posesion el afo de 1988, retomando la&
‘dirigencia de nuestro pais, heredando los graves problemas
contraidos ya por sexienios anteriores, tales como el
endeudamiento creciente, altops indices de desempleo, ademas
de conflictos externos debido & los precios de petréleoc. Asi
la actual administracion retoma el corte neoliberal de su
antecesor. Para el estudio presente se marca al
endeudamiento externo como aguella que se adouiere del

extranjeroc vy se paga con moneda extranjera (divisa).

A pesar de los epsfuerzos realizados para ] pago de
la deuda externa, esta hoy no ha disminuido, se pagan los

intereses pero no se paga 1 principal.

Asi pues, Las presiones sobre el Estado provienen
sobre todo del capital fipanciero, ¥ no se observa la accion
de otras fuerzas capaces de contrarestarla, esta tendencia
ha afectado a los paises tercermundistas pues aunado a este
repunte del neoliberalismo, estan acosados por una enorme

deuda externa impagable en los términos presentes.
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Sim': empérgb~

financiero intern

bien pretende’ qu

constante de “.capital ‘a.las ’.nacione mas janzadas hasta

principios de. los  aRos .noventa estaes “la tendencia

predominante.

Por fondomonetarismo neoliberal entendemos el
conjunto de medidas politicas econdmicas que se instrumentan
en un pais endeudado como resultado de un acuerdo
internacional suscrito entre el pais en cuestion y el FMI,

a través de las cartas de intencion.
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Q.v;u) PULI’_'I;X‘C.A‘E’CQNIAJMICA EN MEX1CO 197@-1982.
.\»,":VQI‘E;(:ENID’ DE LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ.
ey

En-la primera etapa de esta nueva administracion, se
limite ei crecimiento de 1as dimportaciones, se frend el
incremento de los precios, se establecieron las medidas
fiscales tendientes a fijar impuestos mads adecuados a los
rendimientos de capital de inversiones en valores de renta
fija, y se tomaron las medidas fiscales vy administrativas
tendientes a alentar las exportaciones y a propiciar mayores

inversiones privadas.

Al terminarse la primera etapa del Programa de
Consplidacidn del Desarrollo, la segunda etapa del FPrograma
de la politica econdmica naciopnal es orientada a alcanzar
niveles semejantes o superiores de crecimiento econtmico &
los logrados en anos anteriores, en base & una
industrializacion mas acelerada y @ un dinamismo mayor de
las exportaciones de manufacturas y del turismo, también en
la comercializacitn de recursos en el desarrollo agricola, vy

a la construccitn de viviendas de interés social.
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E1 PIB en términos reale
1974 eifra hénof

incremento’ fue de

crecid 7.2%;‘en teérminos
~crecimiento, § s@ procuroc
del. sistema econdmico y la capacidad

de‘réréditos de la banca publica y

) l.os dos convenios y los Derechos Especiales de Giro
(bEG) con el Fondo Monetario Internacional (FMI), respaldan
las reservas internacionales del Banco de México con una
cifra de 600 millones de délares, siendo con estoc un apoyo

al peso mexicano de 1,620 millones de ddlares.
EN 1972:

En este periodo el PIB tuvo un incremento de 7.5% en

términos reales y 13.6% a precios corrientes.
€l incremento total de la demanda tanto interra como .

externa fue lo que incitd a) crecimiento de la actividad

productiva.

(4) Informe Anual del Banco de México 1971, pag. 38.



o181y

es int

accion

néifdelprecios al consumidor fue de

L; politica econdmica se caracterizod en este afo por
el impulso que se le did a 1las diferentes actividades
ecunﬁmicas. ta reactivacion se apoyo principalmente en una
fuerte politica del gasto publico ¥ en una accidn monetaria
¥y crediticia expansionista. También apoyd fuertemente la
actividad econdmica el aumento que se registrd en el gasto
corriente (22.9%) vy de capital (B1.9%) gue efectud el
Gobierno Federal. Las exportaciones de bienes y servicios
que fue de 18.9%; de las unicas actividades en donde no se

registro aumento alguno fue en la mineria y agricultura.

La captacion de recursos en monedas tanto nacional
como extranjera del sistema bancario fue de 35,4698 millones

de pesos, con una tasa de crecimiento de 16.1%.

En ©1 marco externo, se tuvo gue superar los efectos

de una crisis financiera intermacional y el advenimiento de



19

medidas proteccionistas de ‘los- - ‘E.U., ‘el ritmo de.
endeudamiento externa se disminuyé,pcr;pkiﬁéraiVez eﬁ muchos

an0s.

La politica crediticia del pais se orientd hacia la
expansion de actividades fundamentales para la economia

nacional y en apoyo a los sectores mas necesitados.,

En 1972 1a Asamblea de Gobernadores del FMI eligid a
México como representante de siete paises de América Latina,
lo cual implico que el pais fuera un lider para las futuras

negociaciones.

En este afio se siguid con la misma paridad cambiaria
ante la devaluacion del dolar de 12.50 pesos por dolar, se

ajusto la paridad del peso de 9.08 a B.073&6842 DEG por peso.

£1 BIRF (Banco Internacional de Reconstruccion y
Fomento) concedid a nuestro pais cuatro préstamos con un
monto de 3,187 millones de pesos aproximadamente. El primero
fue por 250 millones de pesos para impulsar el desarrolioc de
los puertos maritimos. E1 segundo por 937 millones de pesos
que se canalizd a Ferrocarriles Nacionales de Mexico. El
tercero por medio del Banco Mundial fue de 438 millones de

pesos al Fondo de Equipamiento Industrial vy por ultimo,
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1'553, ijillbheév:dey pesos; a7‘l§ ;Comisjéﬁa Federal . de o

Electricidad.:

:Cnp el . Banco Interamericano de - Desarrollo (BID),
existieron tres préstamos, el primero de ellos por 313
millones- de pesos . para mantenimiento de carreteras; el
segundo por 263 millones de pesos para el apoyo de riego vy
el tercero por 125 millones de pesos para la promocidn de la

pequefa y mediana industria.

La cantidad de recursos que se usaron para el page
del servicio de la deuda externa a large plazo en relaciaén
con los ingresos en cuenta corriente pasd del 25.9% en 1970
al 21.7%2 en 1971 y al 20.3%Z en 1972, esto reflejd el cambio
estructural de 1a deuda en favor de méds préstamos a un plazo
mas grande de vencimientos y tasas de interés mas bajas asi

comoc a8 un incremento de los ingresos en cuenta corriente.

El monto absoluto de la deuda fue de 5,865 miles de

millones de ddélares representando esto un 12,3% del PIB.
Hasta este afo la deuda representaba una posible y
unica solucidn y todavia no era un problema o no se tomaba

con la importancia que se debia tener. (5)

(5) Informe Anual del Banco de México 1972, pAg. 45-49.
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EN 1973:

En este afo las autoridades del pais observaron gue
algunos sectores - de la economia requerian de un ajuste en
cuanto a politica econdmica, estos ajustes tuvieron por
pbjieto hacer frente a 1os desequilibrios gue se registraban

¥y a superar las limitaciones basicas del sistema productivo:

a) Se observd que aungue existieron grandes recursos
en el Sector Pablico que se dedicaron a la infraestructura
del campo agropecuario es minimo para satisfacer las

necesidades a nivel nacional.

b) Ademds, que un desarrollp de la produccion en la
industria de la manufactura 1ligera que fue posible por las

ampliaciones en las instalaciones y equipo.

€) Cuando el monto de 1la demanda global interna
excede a la oferta nacional de bienes y servicio, los

excedentes exportables tienden a disminuir.

d) Debe de existir una sustitucion en cuanto a
la forma de fipanciar al Sector Publico, ya gue se venia
haciendo mediante crédito externos y emisiones monetarias

del Banco Central.
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olitica: tendio a

o publico h con los ingresos de

la fpruduccibn a nivel . nacional; moderar las

precios, “acentuar. las' politicas monetarias vy
;ciasﬂlimitandn al crédito & las actividades de menor

importancia canalizando éste a los sectores mas productivos.

En los primeros meses del afoc los precios aumentaron
mas rapidamente. Para diciembre 1la tasa anual media de
inflacidn gue es medida por el indice nacional de precios al
consumidor se incremento al 24.17% en una comparacion de 5%

de diciembre de 1972.

A fines de este afo surgieron tres razones para

mejorar cambios en la economia y fueron:

a) El incremento del gasto publico,

b) Un decremento en el sector privado, y

c) Crisis internacional (a causs del petroleo; el
precio de éste producto past de 2.6 dolares
por barril en 1972 a 5.8 dolares por barril en

1973) .
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CEl prupiéma ﬁué 5e”p;e§én£§:con’E1
éré?ias agi pegréieo prch:é un récéc]?}e que
que al incéementarse losbpré:ios dél hﬁeiréien;
miembros generan un gran superavit en cuen£a éé}ri
consecuencia a los paises en desarrolldltuvié;oﬁ un’ ;yfélén
su deficit corriente, esto provocd gue los paises- petroleros

llevaran fondos a los paises en vias de desarrollo; agui se

manifesto el mercado de euroddlar.

Un déficit fiscal y comercial alto, casi como la
baja en 1la produccién nacional de productos agricolas
bésicés, asi como un alto flujo de capital al extranjero,
lograron en 1973 que se recurriera al financiamiento externo
a un grado tal, que a fin de afo se tenia un nuevo
endeudamiento por 2 700 millones de ddlares los cuales
fueron proporcionados por las agencias ofigiales en un 20%.

Es a partir de este afp cuando se inicia una
expansion de la deuda externa, ya que el gobierno recurre al
endeudamiento para tratar de enderezar a nuestra economia,
los problemas internos que propiciaron el desequilibrio
nacional son altas presiones inflacionarias, dincrementos en
el nivel de desempleo, contraccion de la inversidn privada,
una ampliacian de oferta monetaria :analizado. al gasto

publico, la inflacidn internacional que repercute de manera
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importante. dentro de’la economia’nacional, el deficit de la

balanza de.pagos; qbe,sé’une ga‘de capitales por las -

altas tasas de interes que enotros paises

provocando una ‘desconfianza en--los ‘ahorradores

esto fue lo que hizo que tanto'el sector publico como el

privado acudieran a un gran endeudamiento.

El endeudamiento total fue para este afo de 9,526
millones de dolares, de los cuales el 75% eran del sector
publico.. El deficit en el sector publico en este afo
representaba el 6% del PIB y el incremento en la balanza de

pagos fue de el 437%.

En actubre se inicid un nuevo aumento del precio
oficial del oro que pasd de 38 ddlares onza troy a 42.22
dbdlares como una consecuencia de la paridad que adoptaron a
principios de aRp (se sigue manteniendo la paridad de 12.50
pesos/délar), los DEG sufren un cambio y pasa de 0.07356842 a
?.0463159 DEG por peso, equivalente a 0.0654810 a 0.0589330

gr. de oro fino por peso.

En este afic el pais recibid tres préstamos por parte
del BIRF por 3,375 millones de pesos, la participacidn de
México con este organismo fue de 228 millones de DEG. E1 BID

otorgd a México un préstamo de 1 400 millones de pesos,



»ée tuvo un-géficit de 1,223 millones de délares en

larku;Ata corriente de la balanza de pagos, esto fue por un
apmentnvanua] en la importacidn de mercancias, al contrario
" de+ las exportaciones aumentaron en 23.9%. La reserva de
activos del Banco de Meéxico fue de 1,407 millones de
dblares. El egreso de divisas por importacidn de mercancias

y servicio fue de 5,999 millones de doélares,

El ingreso proveniente de mercancias y servicios al
exterior fue de 4,726 millones de délares. Los ingresos por
inversion extranjera directa fue de 97 millones de

délares. (6)

EN 1973:

El PIB a precios constantes aumento en este afe en
9.9%, y a precios corrientes en 31.2%, La tasa de
crecimiento « precios constantes fue de 7.6% ¥y el producto

por habitante crecid en 2,3%. El indice de preciops al

{&6) Informe Anual del Banco de México 1973, paAg. 54-60.
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mayoreo tuveo un incremento’del 13;3%, este tuvo decremento
en relacidn ¢on los ados anteriores. .~ El indice nacional de
precios al consumidor aumento 23.7% 'y el de mayoreo 22.5%.
El PIB en 1lops servicios de transportes y comunicaciones fue

de 11.4% y el gobierno en general sumento en 8.2%.

En este afo el aumento del proceso productivo fue
gracias al aumenta de la demanda externa e interna, vya que
el principal estimulo provino del gasto publico corriente y

de capital.

La politica monetaria se orientd & estimular la
captacidn de ahorros, se registré un incremento en las tasas
de dinterés internacionales esto trajo consigo, el pago de

sobre tasas para evitar la salida de ahorros al exterior,

Existirron condiciones econdmicas mundiales que
tuvieron repercusion en nuestra economia y las principales
fueron, la contraccidn en la demanda, los cambios bruscos vy
opuestos en las materias primas, el alza de los precios de
las manufacturas y la baja general del turismo mundial. EIl
valor total de las exportaciones de mercancias se incrementod

en 37.7%.
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£l ¢¢f;éit publico fue £n aumento y para sanearlo se
recurrid al endeudamiento externo; para finales de este afo
el ‘saldo de la deuda del sector publico externo era de 9,975

millones de dolares.

La balanza de pagos fue el punto de la economia mas
débil de este afo, el déficit del sector publico fue de 6.7%
del PIB en cuanto a la balanza comercial no fue mejor ya que
arrojo un saldo negativo por arriba de los 3,008 millones de

dolares. (7)
EN 1975:

En este periodo Meéxico alcanzé un crecimiento
®condmico a niveles mepores que en afps anteriores, el PIB
crecid en un 4.27% & precios constantes Y & precios

corrientes el crecimiento fue de 21.4%.

La continua presion inflacionaria tanto de tipo
interno como externo, los cambios en la situacion
internacional y de balanza de pagos y las medidas de
politica econdmica por hacer frente a esas situaciones han
determinado cambios acenﬁuados en la magnitud y estructura

de la demanda global.

(7) Informe Anual del Banco de México 1974, pag. 37-42.
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La tasa de crecimiento de los precios ' al consumidor

registrod un aumento del'14.92,
EN 1976:

La economia en este afo fue un tanto negativo va que
se registro un alto indice inflacionario y fue m&s marcado a
finales del afio ademds de gue existid una disminucién en el

ritmo de la actividad econédmica nacional.

Este periodo did dinicio con grandes desajustes

economicos.

El saldo de la deuda publica externa fue de 19,600
millones de dodlares incrementdndose un 30% respecto al afo
anterior. "El crecimiento del PIB fue de 2.1%Z en octubre de
1976 se manda una carta al FMI ratificada en diciembre, para
hacer posible llegar a 7% en 1979, para aumentar la
formacion de capital de 23% del PIB en 1976 al 28% en 1979 y
para disminuir el déficit publico del 9.6% del PIB, al 2.95%.
Se acordd también que el crecimiento netoc de 1a deuda
externa del sector publico fuera de 3,000 millones de
dolares, cada afo durante el mismo periodo de 1976 a 1979"

(8).

(8) Informe Anual del Banco de México, 1976, pag. S5i.
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ste aﬁﬁjse registkb dn déficit en la balanza de

nes de. dblares; - en cuanto al indice

imidor. se incremento 17.9%.

édr}iente de. la balanza de

do-délares en 1975 a 3,005

Este “periodo se caracterizé principalmente por que
hubo una excesiva fuga de capitales y grandes desequilibrios

internacionales.

Puede decirse gue la politica econdmica de 1971 a
1976 estuvo orientada a crear un gran numero de mecanismes
que contribuyeron a la formacién de empresas, la proteccion

de su desarrollo y el estimulo de su crecimiento.

Sin embargo, una de las decisiones mas importantes
el Gobierpo fue 1a de no combatir la inflacion con recesion,

como sugerian l1os organismos internacionales.

Las politicas de precios y tarifas, junto con la
tributaria, al combinarse con el gasto, ocasionaron que el

deéficit del sector publico aumentara como proparciéﬁ del
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PIB, : del -2,

fimancidicon’

él' programa 1lamado "desarrolle
ic%dp_enreste periodo, consistio en gue,
- héﬁia mantenido una tasa sostenida de
' Tcrecimientn>yv:nﬁ éstabilidad en 1os precios, pero por la
7 _sérkqliﬁ no  habia sido equilibrado, pues la

.distribucidn del ingreso se habia opolarizado en detrimento

e las mayorias.

El procese de industrializacion implicaba wuna
descapitalizacién del campo, con inmigraciones constantes
hacia las ciudades. El procesoc de sustitucidén de
importaciones, empezaba a dar muestras de agotamiento, el

desarrollo regional era desigual.
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2. SEXENIO' DE JOSE”LOPEZ PORTILLO:
EN 1977:

Como " vimos - en el sexenio pasado, » se dig un
Vinc;ementn acelerado de la Deuda Publica Externa, debido al
exceso de  liguidez Qque existia en el munde internacional,
ademas ' de que nuestro pais necesitaba recursos que se nos
rbkiﬁdaron, los tuales eran bastante cémodos ya que se
prestaban con largos plazos de pago y bajas tasas de
interés; 1lo cual genera un mayor endeudamiento por parte de
México; & pesar de esta situacidn se dieron los primeros
desajustes en la pconomia, asi 1o que antes fue abundante
pasa a ser escasez, los créditos se encarecieron y la
liguidez disminuyd; asi en el afo de 1977 con la toma de
posesitn del Presidente José Lopez Portillo, retoma upa

serig de desajtistes que se vendria a agravar con el tiempo.

La politica econdmica para 1977 es la de: solventar
el problema del desempleo y la inflacidn, estos objetivos se
logran alcanzar hacia el final del aRo, debido entre otras
cosas a que s abandond el tipo de cambio fijo (por la baija
que sufrid el valor internacional del peso a partir de
septiembre del 76 y la inflacién fue frenandose poco a

poco).
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Otro campo-gue toco la’. béliti:af Ecoppmica ‘fue el
crear confianza entre los ahorradores -e: invéfé#bﬁistés, a
fin de estimular 1a recuperacion delrsistema financiero y
generar. los medios npecesarios para la elaboracién. de

programas que promovieran el crecimiento de la economia.

Asi, el nivel econdmico del pais a través de estas
acciones logro una leve recuperacion en las 4reas
financieras y de balanza de pagos; siendo que los bancos
brindaron a lops ahorradores sus tasas de interés mas

atractivas generando asi un mayor ahorro interno.

Anteriormente se did un proceso de fuga de capital,
1o cual trae como consecuencia que la economia entre a un
proceso de dolarizacidén, entonces la medida es crear tasas
de interés mas altas vy atragr 1a atencion de los
ahorradores, por medio del Banco Central quien canaliza

estas divisas.

“"Esto se vuelve estimulante a las reservas.
internacionales en 1976 se gncontraban en 1,411.3 millones
de doélares y al afo de 1977 llegd a 1,967.B millones de
doblares, las reservas secundarias alcanzaron 1,246.0

millones de délares" (9).

(9) Informe Anual del Banco de México 1977, pag. 30.
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En cuanto awlavgvnlgcién?de» a,baiahza,dejnégos, las

financieros

transacciones de mercancias
estuvo determinadopor ‘los efé:tcs sufriabs-por la-variacion

del tipo de,,:ambior(pﬁ sen TJa;“importaciones

de ‘mercancias’ descendii s cibs“~del’ afo. .Las
exportaciones aumentardn ‘nbﬁablemente; esto. fue posible

gracias al incrementorde'aigunps productos’ primarios.

Por otra parte el pago de la Deuda Externa en 1977,
propicit un deéeficit en la cuenta corriente de 1,543 millones

de dolares, que representd un 2.1 % del PIB.

Perc a fin de este afo la actividad econdmica tendia

a activar su ritmo, con lo cual el PIB llegd a 3.2%.

"La economia del pais ha seguido con graves
desequilibrios, el Convenio de Facilidad Ampliada con el
FMI, firmado en septiembre de 1976, contemplsd la
canalizacidn de recursos financieros por el monto de
aproximadamente 500 millones de ddlares, a condicidén de que
el gobierno mexicano cumpliera con el programa fijado

durante tres afos 1977-1979, programa en el que destacan:

a) Tope salarial al 10@%.
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b) Disminuir el déficitidel sector publico del 8.2%

que represents en 1976 al 2.5% para 1979". (1@)

A_inicios del.mes. de abril de 1978,.. entra en vigor

'ﬁn*nuevu'-cunvenio del Fondo Monetario 'Internacional (FMI),

siendo las reformas que presenta:

-~ Una mayor flexibilidad para gque cada pais Ejiga el

sistema de cambio, que mAs caonvenga a sus necesidades.

- Ademas el FMI adquiere la facultad de ser un
vigilante ante dichas practicas cambiarias, en los paisés

miembros,

- Disminucidn gradual de la funcidn del oro como

activo de reserva,

- Y de la obligacion de los paises & cooperar
con el FMI para convertir al Derecho Especial de Giro (DEG),

en el principal activo de reserva.

(1@) Ricardo Ramirez Brun.- La Politica Econtmica en México
1982-1988, La transicion de la ortodoxia a 1la
heterodoxia. Edita. UNAM, México, 1989. Pag. 23.
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Debido al leve aumento del PIB en. 1977, ’!é,é:énnhia

del pais. sigue bajo el lineamiento de re:uhéra:iﬁh enlos

‘niveles de la actividad, y el nivel de inflacién . trate de

abatirse.

Asi pues, la estrategia de la politica economica,
iniciada el afo anterior empieza a bhacerse notar, al
pretender disminuir el nivel inflacionario, y después
comenzar con una expansion ordenada de la oferta vy demanda

agregada.

Con los logros de la politica econémica ya iniciada,
trae come consecuencia que el PIB llegue a un 7% a precios

constantes muy superior al afo anterior.

Con esto se logra el aumento en la tasa de

crecimiento de la produccién y del ingreso real.

Para proseguir con este ritme de recuperacion de
crecimiento, se suma todo un conjunto de acciones para
fomentar la estructura econémica a mediano plazo, con el fin
de que se oriente un mayor bemeficio y logre cubrir las
necesidades primordiales de las capas mas afectadas de la

sociedad; asi se empieza a generar un mayor numero de
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empleos 'y una -mejor: i dist ibucisn

rigueza.

Para llevar ‘a cabo  ésto;

econdmica para ‘1978,  teniendo

reduccion de la inflacidn.

Y propone como metas un incremento dgl 5% en el
producto real y reducir el nivel inflaciopario entre el 12 y

15% para este afo.

El endeudamiento publico externo registrado fue el
resultado de un crecimiento neto de la deuda a largo plazo
en el orden de 4,079.0 millones de dolares, y de una
disminucidn neta en 1a deuda a corto plazo por 1,490.2

millones de ddlares.

Hacia finales de 1978, se da la aparicidn de los
cuellos de botella sectoriales, que indicaban el agotamiento
de las posibilidades de expansion de la oferta sin incurrir

en costos crecientes.

En 1978 se instrumentaron planes ambiciosos en base

a las divisas que se obtenian por el concepto de




be”Vi;rdn éplicédés fuertes "inversiones que
'aléq:végypgeﬁionaban cada. vez mds a la demanda, ya due ia
‘:apacidad instalada no podia seguir el ritmo, asi para 1979
]a economia tuvo qraﬁdes presiones en la demanda agregada,
esto trae como consecuencia que la oferta agregada responda
con una alta tasa de incremento en el producto Yy en el

empleo., lo cual propicid un aumento en los precios.

El PIB es de 9.2% en 1979. Con los movimientos de la
demanda y oferta agregada, la balanza de pagos trajo
aumentos en las exportaciones ¥y las importaciones de bienes
y servicios, todo esto trajo como consecuencia un aumento en
el deéficit de la cuenta corriente, siendc de 4.864.6

millones de dolares.

El objetivo principal de la politica econdmica fue
consolidar el ritmo de crecimiento de la produccion, el
empleo y, sobre todo, de la inversion., Este objetivo de
logrd wutilizando la expansion del gasto publico ¥y 1a

reaccion de la inversion privada; el impacto de estas
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variables sobre'!asidecisinnes‘de]1rE§tq de la ' economia fue
la causa.principal del crecimienfo’ggngralizadn que registro

la demanda durante este periodo. Rl

La economia del pais se encuentra en una gran
penetracidn del sector petrolero, siendo que éste rubro es
de donde se han venido obteniendo la mayor parte de recursos
para la reactivacion del pais, pero no se pudieron dejar a
un lado las presiones inflacionarias, ademds se trajo una
apertura de la economia al exterior, debido a ls penetracion

de petrdlec como producto basico.

El crecimiento que tuvo lugar en el producto vy en el
aumento de los precios, se vieron asociados con los
incrementos de la inversion y del empleo, y comp ya se
menciona la expansidén del sector petrolero, ya que sus

ventas al exterior aumentardn el 100% con respecto a 1978.

La reserva bruta intermacional del Banco de México,
ascendid al 31 de diciembre de 1972 a un total de 3,987.6

millones de délares.

El nivel de 1la reserva representd un aumento de

784.4 millones de délares sobre el alcan:zado e 1978, es asi
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que el incremento se’ha'moStradn,snsfenido}(li);

En este’ amo ié'boliiica‘ecbnﬁmiéa estuvo?d;iehféﬁala
proseguir  con el ritmo de ‘crecimiento de "la actividad
. . E :
productiva,  en el mejoramiento del nivel del empleo  y la

inversion.

La. politica econdmica adoptada en 1977 efectivamente
logro los objetivos marcados, elevando 1a tasa de
cre;imiento del PIB y el nivel general de la actividad
econdmica, e empleo logrd un leve aumento, vya que se
mostraron los efectos restrictivos de la limitada oferta del

trabajo calificado.

El pago de los intereses al exterior que genera el
servicio de la deuda externa publica, fue mayor de lo
previsto a principios del afo a consecuencia del
considerable aumento en tasas de interés internacionales,
asi se llegd a 2,888.4 millones de dolares, 865.3 millones

de mias gue lo que se registro en 1978,

(11) Informe Anual del Banco de México 1977, pag. 30.
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éN»iqam:

En este afo la economia evoluciona de la misma forma
que en 1979, el aumento de producto fue aun significativo
de 8.3%, siguiendo la secuencia de un crecimiento sostenido

en tres afos consecutivos.

Como vimos este nivel de crecimiento sostenido se
logré mediante el incremento de la produccidén de diversos
sectores, y el mas importante el petrdleo, la construccién,

la agricultura, las comunicaciones y el transporte.

Para 1980 los lineamientos de la politica econdmica
tuvo similitudes con la del afo anterior, ya gque buscaba

lograr los mismos objetivos.

Es decir, que el objetivo de la politica economica
sigue siendo consolidar el ritmo de crecimiento de la

produccién, el empleo y, sobre todo, de la inversidn.

Ademds se instrumentardn tres programas importantes
que pretendian esencialmente resolver problemas como la

distribucién, produccién y consumo de alimentos:



41

_E), ‘de ‘Prodiictos . Basicos, el Sistema Alimentario

Mexicano. (SAM) 4'3]  dﬁ la Coordinacion General  del Plan

Nationalzdé :Qnés' eprimidas y Grupos Marginados {(COPLAMAR).

Sl ,,f]ungnetaA de  la deuda publica exté?na sumo
4,11D.2> hillcnés de dbélares durante el afo. Dicha cantidad
superior en 23% a la registrada en‘197?. fueron resul tado de
un aumento en la deuda a corto plazo ﬁor 62.9 millones y uno
en la de largo plazo por 4,847.7 millones. Por concepto de
créditos al exterior ingresaron 18.8 millones de dolares, lo

que significa que fueron mavores las amortizaciones que los

creéditos concedidos durante el afo.
EN 1981:

HAasta este ako, la economia del pais sigue

presentando auge iniciando en 1978.

Asi se registrd una tasa de crecimiento del valor
nominal de las exportaciones petroleras cercana al 40%, e}
PIB llegé al 8.1%. Con esto se logra un crecimiento
consecutivo por cuatro afos, Pero esto no es todo, vya gue
los fuertes desequilibrios externos de los paises
industrializados v del grupo o naciones petroleras se

agravan cada ver mas, El déficit en cuenta corriente en los
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paises industrializados = se  redijo ‘aproximadamente’

millones de délares’en 1981, i

El objetivo de la politica econdmica durante 1981
Vsiéuiﬁ con. los lineamientos similares a los ‘afos anterinre;
a  esta ‘administracién, ademas de crear nuevas fﬁentes dé
empleo y seguir la actividad productiva del pais y continuar

el contro! inflacionario.

Para el logro de los ohjetivos agui propuestos se
sigue fomentando el programa al Sistema Alimentario Mexicano
(SAM) a esta institucién se le otorgaron mayores estimulos

financieros para el logro de sus objetives,

Asi de 1973 a 1981 la deuda publica externa crecid a
una tasa promedio del 29%, lo mas notable no es su
crecimiento, sino, el pago de intereses de la deuda en 1973,
gque tuvo una magnitud equivalente al B8.2% del ingreso

corriente de la balanza de pagos.

"€l incrementoc de la deuda publica externa entre
1977 y 198@ fue moderadaj; la deuda del sector privado
~empresas Yy bancos- creci¢d durante estos afios mas

rapidamente. Asi, la deuda externa de las empresas privadas
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pase de 5,000 millones de délares en 1977 a 11,800 en 1980
Ly de la banca privada que era de 1,800 millones de délares

en 1976 aumentd a 5,100 millones de délares en 1980" (12).
EN 1982:

Para ~este afp la economia internacional muestra
plenamente los desequilibrios que sufre, vya que la liquidez
que en un momento existid se vuelve restrictiva, aumentan
las tasas de interés, y lo que viene a agravar la situacion
del pais es que caen los precios del petroleo, esto se debio
a que los paises industrializados buscan fuentes
alternativas de energia, la situacion se prolonga hasta este
afRo y trae como consecuencia que baje e1 precio de este

producto.

Otros factores que contribuyeron a 1a . reduccion en
el volumen de operaciones en @1 mercado internacional de
capitales fueron: el menor superavit de la Organizacidn de
Paises Exportadores de Petroleo (OPEP), la politica
monetaria restrictiva de los principales paises

industrializados,

{12) Publicacién de 1la Secretaria de Hacienda vy Credito
Publico, pag. 31. Documento interno.
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) Es asi, que Mexico entra en una grave crisis,
después de haberse allegado de recursos del exterior vy
presentar un auge petrolero; el pais muestra claramente los

problemas internos y externos desde hace tiempo sufridos.

Muestra la gran dependencia que tuvo la economia por
parte del petrdlep, ademids del creciente endeudamiento;
siendo otro factor importante para acentuar los problemas es
el hecho de que el pais de Estados Unidos de Norteamérica
elevd las tasas de interés como medidas para controlar su

inflacion.

El Estado se ve incapacitado para obtener recursos
(Divisas), asi el gobierpo instrumento medidas para evitar
la fuga de capitales y evitar 1los desequilibrios en la
balanza de pagos, asi el 18 de enero se presenta una nueva

devaluacion.

"Asi el 17 de febrerc de 1982, se anuncia la
devaluacidén del peso. El nuevo tipo de cambio pastd de 27.4 a
38.10 pesos/ddlar. Ante la situacion que se estaba viviendo,
se disefo un programa de ajuste de tres afos de duracion a
partir de 1983, que incluye medidas tendientes a abatir la

inflacién, fortalecer 1las finanzas ptblicas, superar el



el 6" de agosto entrd en vigor- un sistema

dEJ'cambio uno " "preferencial” y. otro de

' :ap1icaci6n ﬂgeneral“.

El tiﬁa de cambio preferencial, que se fijoé en 49.13
pesos/délar, se aplicaria a la importacion de bienes
prioritarios como alimentos, y algunos insumos y bienes de

capital requeridos para la actividad productiva.

A mediados de agosto, se solicitd a 1los mas
imﬁortantes bancos comerciales extranjeros acreedores de
México, una prorroga de 90 dias para los pagos de capital de
corto pla:zo, correspondientes a 1a deuda externa del sector
publico: durante este lapso stlo se pagarian intereses, Yy se
aprovecharian para gue las autoridades mexicanas elaboraran
un proyecto de estructura definitiva del perfil de 1a deuda

externa.

(13) Informe Anual del Bance de México, 1982, paig. 120.
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La 1nflacxén alcanLa los tres d;g;tos,»‘es decir, el
1mm por cxentn, y tuvo un crec:mlentn nulo, la,deuda externa
total:-se a:ercé a:lps. 89 mil mxllnnes de dolares.

Eston se debid a8 que José® Lopez Portillo se endeudd
de-:19-.-mil millones de dolares en 1974, a BS mil millones de

dolares en 1982.

Asi-la economia llega a un punto grave de su propia

‘el “sexto informe de gobierno de José Lope:z

Portillo; se propone medidas para evitar 1a fuga de
capital, como consecuencia, se da la nacionalirzacidn de la

banca:

a) Al pacionalizarse 1la banca privada su  deuda
externa se convirtid "ipso facto” en deuda publica, por este
stlo hecho, el monto a la deuda publica externa se
incrementd de golpe en 8,080 millones de dolares, es dgcir,

se aumentd en un 13.6%.

b) Queda implantado un programa de ajuste con el
Programa Inmediato de Reordenacion Econdmica (PIRE), el cual

es apoyado por el FMI).
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Asi pues, la situacidn de bonanza para ics paisés en
desarrollo no habria de durar. El dinerc se encarecic y la
liguidez internacional se redujo; puesto que ni el FMI ni el
BM, padia seguir grestando como antes, ahora  en forma
marcada las paises en desarrollo 1-1-3 convirtierson en
exportadores netos de capital, en virtud del pago del
servicio de cuantiosas deudas externss.

El pais, se encuentra en una dependencia viciosa el
cual debia seguir endeudandose para poder servir a su deuda
atumulada, la causa esencial que dnicia las dificultades
financieras del pais es la caida de los precios

internacionales del petroleo.
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B. LA DEUDA EXTERNA 1902-19@€4.

1. SEXENIO DE MIGUEL DE LA MADRID HURTADG.

EN 1983:

"La pueva administracidén que tomd posesidn el 19 de
diciembre de 1982, se did cuenta de 1la gravedad de la
situacidn del pais vy la gran importancia de resolver los
problemas tan agudos por los cuales se atravesaba y puso

en marcha una estrategisa gue consta de tres puntos:

a) Se disefid un pagquete de medidas por &l lado de 1a
demanda que buscaba corregir los desequilibrios
macroecontmicos fundamentales. Sus objetivos inmediatos

fueron abatir la inflacidn y la inestabilidad cambiariaj

b) Por. el lade de la oferta se busco
evitar la paralizacidon de la planta productiva,
procurando distribuir con equidad los costos asociados al

ajuste econdmico;

c) Se iniciaron cambips cualitativos que

permitieron recuperar la capacidad de crecimiento en el
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menar tiempo posible), brd:urahdo‘s 'baseé,péra que

dicha recuperacion fuepa

96.8% a B80.8% en 1983 representando un

de casi 20 puntos porcentuales.

Se observé un deterioro en los - salarios:reales;:los

cuales bajaron en 18.0%.

En la demanda de cuenta corriente se registro un

superavit de 5,418.0 millones de dolares.

En cuanto a las importaciones se redujeron en 40.8%,
¥ las exportaciones crecieron en 5.1% lo gue nos dice gue el
saldo que arrpjd la balanza comercial fue por 1la
disminucitdn en las importaciones y por &) crecimiento en las

exportaciones,

El tipo de cambioc en este afo fue de 148 pesos por

délar el 22 de septiembre el Banco de México did a conocer

(14) Informe Anual del Banco de México 19683, pag. 35-42.
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SR ritmo de 13

contratos de

firmaron

fo fue ge 23 mil millones de délares, con

tu acitn se gand un periocdo de gracia de 4 afos.

En este afio la economia mexicana continua su proceso

de ajuste ante los desequilibrios presentados en 19682.

Siguiendo los lineamientos de la segunda etapa del
lPrcgrama Inmediato de Reordenacién Econdmica, y teniendo
como objetivos 21 aumento permanente del nivel del ahorro
publico. Asi pues, la politica econdmica instrumentada este
afo permitid mantener los niveles inflacionarios

controlados, y sobre llevar la crisis existente.

En este afo los recursos del exterior son menos por

parte de la banca privada, pero a pesar de esto se llevan a
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cabo propuestas en las renegotiaciones de la deuda externa.
Asi en la segunda mitad del afo, - México logro reestructurar
una poarcion de la Deuda Exterrna con condiciones mas o menos

favorables.

A lo largo de este afo, el Banco Interamericano de
Reconstrutciéon y Fomento (BIRF) aprobd tres préstamos a
México por un monto total de S576.3 millones de ddlares, la
priQCipal canalizacidn de estos recursos fue la agricultura,

al desarrollo rural y al transporte.

Y 21 Banco Interamericano de Desarrollo (BID),
aprobd dos préstamos a México por un total de 225 millones

de dolares canalizados &l sector agropecuario.

Asi en septiembre de este afio se logrd el primer
acuerdo de reestructuracion multianual, gque comprende los 23
mil millones de dolares reestructurados en 1982; 20 mil
millones de los vencimientos entre 1985-1900, y los & mil
millones del préstamo obtenido en 1983. Asi ®! pais se
convirtid en el primero que logré® una reestructuracidn con
vencimientos multianuales, en vez de negociarla cada afo.

(13}

(15) Informe Anual del Banco de México 1984, pag. 58.
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EN 1985:°
A los inicios de - 1985 1la economia, sigue teniendo

avances, vya que 1 empleo presentd adelantos, el PIB crecie

El creédito nete al sector

a. precios constantes del 2.
publico proveniente del exterior, que en 1984 fue de 2,119
millones de délares, se redujo en 1985 a Unicamente 390
millones de doblares cantidad insuficiente para mantener un

flujo positivo en términc reales del financiamiento externo.

El sgector petrolero empe:zd a deteriorarse, se
perdieron mercados y exportaciones aproximadamente en un 30%

y debido & esto se prosigue con la fuga de capital.

Pero en septiembre de este ano se da un
acontecimiento natural, como fueron los sismos, que traieron
graves consecuencias y pérdidas al pais, desde las vidas
humanas hasta de instalaciones, lo gue ﬁrcvoca que México
suspendiera por corto tiempo el pago de los intereses de 1a

deuda externa.

Asi el 11 de diciembre de 1985, México envia una
peticidn al FMI la solicitud de un crédito de emergencia por
300 millones de ddélares, el cual fue otorgado para cubrir

problemas en la balanza de pagos surgidos por los sismos.



‘delares y el

s dedolares tedasidiriéidbs a

‘l_final de este afo la.deud e

“millones de délares. (16)

EN 1986:

En este afo 1la e:nﬂomia se ve gravemente afectada
por los precios del petrtleo que disminuyd de 2.3 ddlares
por barril a B.9 dodlares por barril y no solamente el
petrdleo sino tambieén en productos primarios de exportacién,
estos problemas ocasionan gue se tomen medidas en materia de
finanzas piblicas y de politica crediticia, cambiaria y

comercial.,

La falta que hubo de recursos externos . fue
consecuencia de la baja en el crudo, & esta falta de
recursos se le llamd "Chogue Externo" esto trajo consigo

fuertes cambios en materia de politica econdmica.
En junioc del mismo afo se pone en marcha un nueve
programa, el Programa de Aliento y Crecimiento (PAC) que da

una mayor prioridad a la inversidn publice oue complementa y

{16) Informe Anual del Banco de México 1985, pag. 47.
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aliehta el esfuerzo dé1 sector sprivado y: reduce e} gasto en

yél séctor ﬁt‘
Todo ' trajo consigo unS‘ caida - del FIB en 40%,
bfﬁégémpleo, incremento de precios, una inflacion del 77, el
dé%it@t financiero aumento del 1&% yr el superavit primario
fue de 2.2% (PIB), En cuanto a 1a balanza de pagos tambieén
-1 reflejé 21 problema de uet%bleo y se registra un saldo

negativo de 1278.0 millones de doélares.

El incrsméntu del tipo de cambio fue de un 92.9% en
1983 y en 1986 fue de 14B% que al fipalizar el afo llegd &

923.5 pesos por dolar (controlado).

El incremento en 21 tipo de cambio es un mecanismo
principal para ajustar la economia a largo plazo en términos

de intercambio.

Para respaldar a la recuperacion econémica el Banco
Mundial (BM) cedi6 un crédito con la banca comercial por 500
millones de ddlares. En cuanto al BID los recursos que paso

a disposicidn fueron cerca de 200 millones de délares. (17)

{17) La Politica Econdmica en México, 1982-1988. La
transicidn de la Ortpdoxia a la Heterpdoxia.— Ricardo
Ramirez Brun.— Edita UNAM, México 1989, pag. 50.
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EN 1987:

Para. 1987 se siguen acarreando los problemas que
Sﬁns antes habian adquirido el pais, pero ‘la inflacion
siguid creciendo, a este fenémeno se le llamo "Inflacion
Inercial”. La economia siguid tratando de salir adelante,
asi en septiembre de 19856 a octubre de 1987 las reservas
internacionales se incrementaron en 18,000 millones de
dolares, hasta alcanzar un nivel histdrico de 14,000

millones de doélares en ese mes.

"En el tercer trimestre de 1987 resultaba claro que
la recuperacion econdmica con un crecimiento permanente y
sostenido, dependia fundamentalmente de dos factores:
estabilidad interna de los precios de la economia vy una

nueva estrategia para manejar el problema de la deuda” (18).

Pero debido a las fuertes presiones inflacicnarias,
se cred incertidumbre en los mercados financieros vy provoco
disminucidn en el plazo promedio de la captacidn del
ahorro financiero; de esta forma s da un colapso pursétil

para la Bolsa de Valores del pais.

(;B) Deuda Publica Externa Mexicana, FCE y SHCP, pag. 255.
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c'Pe‘esta - manera ia politica economica Hhs%a éﬁo%a
‘utilizada, tiende a  Cambiar " ‘dade. o1 proceso
‘hiperinf]acionarin al que se  habia lieéado ¥y 8 la
devaluacion de aproximadamente 40%, asi en diciembre de este
afo sigue un nuevo programa de ajuste, para enfrenta;rdichos
problemas llamado "Pacto de Solidaridad Ecnnnmica",‘en el
cual presentaba una concertacion por parte de los secto?es

econdmicos, para evitar el alza de precios.

Durante este afo siguieron promoviéndose los

esfuer:zos de renegociacién de la deuda externa.

Asi en marzo de este afio se firmaron los acuerdos de
reestructuracién de la deuda publica en la cual 1la

renegociacidon se inicio en 1986.

"El 38 de diciembre se anuncid la puesta en ma(cha
de un nuevo mecanismo para aprovechar en beneficio del pais
el descuento con que la déuda externa se cotiza en los
mercados financieros internacionales. Con tal propédsito el
gobierno mexicano ofrecid a8 sus acreedores bancaries la
posibilidad de canjear en forma voluntaria parte de sus

tendencias de deuda mexicana a cambio de bonos nuevos” (19).

(19) Informe Anual del Banco de Mérico pag. 47.
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Azi se’ instrumento un nuevo programa cual permite

convertir-la deuda por capital (swaps), Yy que presenta como
objetivo fundamental atraer 1la inversion a sectores
prioritarios. Y consiste en que estas transacciones

efectuadas con un banco extraniero venda a descuento en los
mercados internacionales de capital un decumento de deuda

publica a cargo del gobierno mexicano.

EN 1988:

La Deuda Externa alcanza 199 billones de pesous, a la
que afadimos 112 billones de deuda publica externa, esta
suma {267 billones), comparada con 397 billones de PIB,

alcanza un impresionante 67%.

Ahora, bien el presupuesto ejercido en 1988 fue de
209 billones, y el servicio de la deuda publica interna y
externa sumé 130 billones, lo gue significa que por cada
peso gastado por el Gobierno, &4 centavos obedecieron a la

deuda. 1o cual marca el sobreendeudamiento.

En el primer semestre la estrategia econdémica estaba
basada en el comportamiento del Pacto de GSolidaridad
Econdmica (PSE), que se implemento como una medida de evitar

la hiperinflacion.
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Es necesario mencionar que el PSE, en su primera
‘fase se dijo que no era un programa de chogue, sinc mas bien
un programa concertado entre los diferentes sectores de las
sociedad y de la economia, con la finalidad de combatir la
‘inflacién. Sin embargo la infraestructura economica estaba

dada para un programa de chogue.
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i« BEXENID DE CARLOS SALINAS DE GORTARI.

EN 1989:

En 1989 ia economia, se caracterirzd por la
continuacién de la reforma estructural econdmica en diversos
Ambitos, ademds de los avances en cuanto a la liberalizacion

del sistema financiero particularmente el bancario.

Los Pactos de Estabilidad y Crecimiento Econédmico,
siguieron existiendo como uno de los medios mas importantes
para solucionar los prcblemas_de inflacidn vy estabilizacion
de 1los precios de la economia. Ademas el PIB a precios
constantes se incrementd 2.9%; se presentaron incrementos en
la actividad econdmica encabezados nuevamente por el sector
industrial, considerando este logro por el aumento al monto
de la inversidn canalizada principalmente a la adquisicién

de bienes de capital de importacidn.

La inversion publica y el consumo del gobierno
disminuyeron 3.6 y 0.6%, dandose ademas la expansion de

gasto privado ¥y permaneciendo las altas tasas de interés.

Mientras que las exportaciones aumentaron, debido al

incremento del precio del petrdleo crudo de exportacidn,
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aumentando asi el ingreso por divisas; las importaciones
totales de mercancias, se incrementaron 23.9% en. relacion de

“1988.

Durante 1989 la reserva internacional del Banco de
Mé&xico aumentd 272 millones de doélares, este aumento fue
resultado de un déficit en la cuenta corriente de -la balanza

de pagos de 5,449 millones.

La evolucidn de las tasas de interés durante 1989
tuvo dos etapas separadas por €1 anuncio en julio del
acurrdo con la banca extranjera para reestructurar la deuda
publica. En la primera, las tasas de interés mostraron sdlo
un descenso muy ligero respecto de los niveles alcanzados al
término de 1988, en segundo lugar, a partir de abril de 1989
la inversidn de los recursos captados mediante instrumentos
tradicionales quedo sujeta al mismo régimen de inversioén
aplicable a las aceptaciones bancarias. Esta medida
determind que la banca tuviera una disponibilidad adicional
de liguidez para atender los requerimientos de creédito del
sector privado, sin necesidad de incrementar su captacidn de

recursos a través de sus pasivos.

Ocurriendo un descenso de las tasas nominales de
interés productoc por el anuncio de 1la renegociacidn de la

deuda con la banca extranjera.
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Tinha?i&, el
el préciu
‘pét(QleD.

‘el :bmboréam;epto~de 355 finanzas‘publicés.u‘

Otro aspe:tb fué gue ]ps benefi:igs dueAse esperaban
““obtener por . la renegociacien tardaron en. surtir efecto,

retrazandose la llegada del crédito externo.

Las acciones mas representativas gue tuvo que
realizar el Gobierno Federal en cuanto a la renegociécién de
la deuda externa, sogre lo gue se vendrian a determinar los
nuevos lineamientos que bhabria de seguir la politica

econdmica del pais:

~- Abatir la inflacion y la transferencia neta de
recursos al exterior para que la economia puede crecer en

forma sosteridas

-~ Reducir el valor de la deuda histérica acumulada

hasta diciembre de 1988;

- Disminuir el valor real de la deuda, asi
como la proporcitn gque esta representada tanto del PIB como

de las exportaciones.
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,lﬂa,ﬁgesthut{utaEiaj* de  ]§:

' proces

banca cq@ércial y ei’ qnmp)éj
;ﬁespﬁéé de’piéticésicon lqslaéreeﬁcre
un “convenio' con el FMI, con lo
financiamiento por aproximadamente
dolares, a disponer en los tres afos
de mayo se alcanzd un acuerdo con el

del cual se reestructuraron pagos de
fin de reducir las transferencias

millones de dolares en el periodo de

1992,

Como resultado del acuerdo,
bancos comerciales por un monto
délares, serd sustituida por nuevas d
la eleecién que hagan los bancos acre

las siguientes tres opciones:

a) Canje de la deuda e
reduccidn de principal, cuyo valor

65% del valor original de la deuda;

‘da”aei'igaisi»cbﬁ la
bi &é'nega:iécibn‘trajo
;,’ la formaliz;:ién de

cual’ se obtuvo “un

4,250 millones de
siguientes. El mismo 30
Club de Paris por medio
interés vy principal., a
al ex£erior por 2,600

junic de 1989 marzo de

)

la deuda a favor de los
de 47,976 millones de
eudas que resultaran de

edores de cualguiera de

legible por bonos de

nominal corresponde al

b) Canje a la par de deuda elegible por bonos con

una tasa de inter#s reducida a un niv

el fijo de 6.25%; y
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c) ‘Mantenimi nto: de n§¢vi§§nté5 de creditos

"ecursos . frescos por un
ginal.“asignado a esta
ones-en.dinero fresco

wientes maneras:

s de dinero

. nuevo.

- “a‘traves de  un - programa de Eéhréstampé al

comercio exterior.

~  mediante el programa de fipanciamiento al

comercioc exterior.

El ejercicio por parte de la banca acreedora de las
opciones descritas arrpjoé los siguientes resultados: el
82.30% del saldo de 1la deuda elegible sujeta a la
renegociacidn fue destinado a la opcidn de bonos de
reduccidn de principal, el 45.83% a la de bonos a la par con

tasa reduccion el 9.42% a la opcion de dinero fresceo.

Todos los bonos de reduccién de principal cemo los
de reduccidn de tasa de interes tiemen un plazo de 38 afos,

con amortizacién mediante un sdlo pago a su vencimiento.
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iEs£é amurti:acién hall quedado,ga?aniizadﬁrpbr medio ‘de la-
:;dqqisiciéh de  bonos cupbdn éeré. Los bongs de reduccion
‘Esgén denominados en dolares, asi como en otras divisas,
Ademas 1os bonos de reduccidn cuentan también con wna
garantia parg el pago de intereses por 1B meses. Para la
constitucion de todas estas garantias, cuyo monto asciende
aproximadamente a 7,100 millones de dolares, México obtendra
.diversos financiamientos del Banco de Exportaciones e
Importaciones del Japdn por cerca de 2,850 millones del FMI
por' alrededor de 1,640 millones y del Banco Mundial por
2,810 millones. El resto serd financiado por recursos

propios.

El paguete de reestructuracidn de 1a deuda piblica
externa incluye, ademas, dos mecanismos contingentes. El
primero, México recibird financiamiento adicional en caso de
que durante los proximps tres afos el precio nominal de la
mezcla mexicana de petroleo crudo de exportacion caiga por
debajo de 18 ddlares por barril. £]1 segundo mecanismo
establece que el rendimiento de los bonos de reduccién se
incrementard a partir de la segunda mitad de 1996, en caso
de gque el precio v los ingresos reales por exportacion de
petroleo aumenten con respecto a un nivel de referencia. El

precio de referencia de barril de petroleo de exportacion



£arresponde;

El véiorrde la deuda externa del ée;tnr publico con

los bénfds comerciales que serd -canjeada, ya sea por bonos
de reduccidn de principal o por bonos de reduccion de la
tasa de intereés, es de 42 76Z.5 millones de dblares. De ests
suma, el 47,4% corresponde a bonos de reduccidn de deuda y

el restante 52.6% a bonos de reduccidn e interés.

Como consecuencia directa del intercambio de deuda
original por bonwos de reduccidn de principal, el valor de 1a
deuda extermna del! sector publico con 1a banca comercial
disminuira, al final de marzo de 1990, en 7,102 millones de
dblares; esta suma corresponde al 35% del total de la deuda
elegible asignada a 1la opcitdn de reduccidn de principal;
esto es, el 35% de 208,294.1 millones de dolares. Por lo
tanto, el valor nominal de los bonos de reducci¢én, de
principal o intereses, resultante del canje serda al final de

marzo de 1990 de 35,660.% millones de délares.

Se estima que entre 1990 v 1994, la reduccitn de las
transferencias al exterior por concepto de interes de 1a

deuda serd en promedio de 1,422.8 millones de dolares por



VEH el maréd" de ~un proceso de liberalizacidn

f@nancieré vy de una rabierté inkernacicnal;zacién de los
mercados de capitales, de los intermediarios financieros y
de un entorno de creciente globalizacidn del Plan Brady
juega un papel fundamental en el anuncio de un acuerdo

trilateral.

Toda politica de deuda externa estara subordinada a
los objetivos de la politica econdmica de un pais y a los
regquerimientos de inversion del proceso de acumulacidn

interna y externa.

El Plan Brady se propuso para dar un solucidn rapida
al creciente pago del servicio de Deuda Externa de México,
siendo el primer pais de América Latina en llevar los
preparativos para la firma de dicho Plan, se proponia evitar
una crisis econdmica, politica y social. Tal es asi, que el
4 de febrero de 1990 se firma el acuerdo del Plan Brady gue

tuvo como objetivo la reduccién de la deuda historica, el
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abatimiento de la transferencia . neta ‘de “recursos  al

exterior .y la obten:iﬁn'de récursns frescos. (20).

La disciplipa fiscal fue requisito indispensable en
cuanto al logro del crecimiento econdmico con estabilidad de
precios y ctondicién para que los mayores esfuerzos para la

modernizacién y que rindieran los frutos esperados,

Se alcanzd la tasa de crecimiento del producto mas
alto de los ultimps afos Juntos con el déficit mas bajo
registrado, en proporcion el tamafo de la economia,
constituye una situacidn alentadora en el propdsito de

elevar la produccidn y avanzar en la estabilidad econdmica.

La presente administracidn ha utilizado bien las
experiencias de afvs anteriores en cuanto al manejo de las
principales variables econdmicas, apli:éndo mecanismos que
han permitido dar una proteccion a nuestra economia debidoc &
las transformaciones gque han sufrido los acontecimientos

externos.

€1 producto interno bruto durante 1998 aumentd en

3.9%, siendo la tasa anual mas alta de los ultimos 9 afos.

(20) Carta de Economista. Articulo "iFin da la Insolvencia?
ta Deuda Externa de México'.~ de Alicia Giron
Gonzalez. Colegio Nacional de Economistas. Nam. 5-6,
septiembre-diciembre de 1982.
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En este afio la mayor parte de los sectores econdmicos
mostraron un crecimientp de su. actividad en comparacidn
con los afos anteriores, se destaca el incremento en los
sectores agropecuarios con 3.4% (en relacidén al PIB) y
minero con 3.21' que el afio anterior mostraron contracciones
en su actividad, en cuanto a la industria de la
construceidn, crecid en 7.7%4 y fue uno de los sectores mis
dinamicos de la economia, también manufactureras vy
electricidad con 5.24, comunicaciones y transportes con

6.3%.

En lo referente a las finanzas puiblicas, en este afo
de 1990 los indicadores que desempefan la actividad publica,
arrojaron resultados favorables, reflejando la estricta
disciplina en cuanto al manejo de las mismas. E} déficit
publico disminuyd el ritmo por tercer afo consecutivo
gracias a la renegociacion de la deuda, la baja de la tasas
de interés, la reduccion de subsidios y la desincorporacién
de paraestatales, ademas de la reforma fiscal, el déficit
financiero para 19980 del sector publico fue de 3.5 billones
de pesos, esto es 0.0% del PIB representando el nivel mas
bajo desde gue se dispone de cifras comparables (en 1989 fue

de 5.8%).

En los ingresos presupuestales para este afio

crecieron 4.0% en términos reales en relacidn a 1989. Este
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cnmpértamientc se basd en: la eficacia de ‘las medidas
tributarias para ampliar la base gravable vy reducir las
tasas impositivas; la recuperacitn del precio y tarifas del
sector publico, Qque tuvieron como base fundamental el apoyo

a programas de inversidén,

El gasto neto del sector publico presupuestal
registro una disminucibn de 5% en 1998, en términos reales,
lo que supero la Feduccién programada originalmente. En este
resultado influyd la disminucion de 28.9% en el servicio de
le deuda ptiblica apoyada en el destensc de 21 puntos
porcentuales en las tasas de interes entre marzo vy
diciembre. Por otra parte la reduccidn en el pago de
intereses de la deuda externa significd un monto equivalente

a 2.B puntos porcentuales del PIB en 1990.

La inversién publica presupuestal, incluyendo
transferencias para inversidn a entidades fuera de
presupuesto crecid en 18.6% en términos reales dentro de un
mavor apoyo a la infraestructura gue demanda el desarrollo

del pais y la competitividad de la planta productiva.

En cuanto al gasto corriente del sector piblico

presupuestal incluyendo las transferencias a entidades fuera



Cde presupqeétu”hL'V n términos reales,

cifra menor:a

,prnduc:ibn; ﬁcnmehza el ano
~débilrpérn;sﬁ;?itm67 llgndoAy‘a meﬂiaa eﬁ que la deuda
liberd recursos: ﬁara:vka"&hvéfsibn. aumentd el ingreso de
capitales, di;miﬁ;yd 155 tasas de interés, se reafirmo el
ﬁrqéramé:dé gusierno, se expidid el apoye a la agricultura y

mineria, todo esto determino que 1 PIB creciera 3.3% en

1998, 4 décimas de punto mas que el afo anterior.

Se estima que la inversidon fija bruta crecid 7.8% en
términos reales en el afo, 60%L mids que en 1989 por
disponibilidad de crédito, el ingreso de capitales, y las
expectativas favorables de negocios., se resalta el vigor de

la inversion en maquinaria y equipo importado.

En lo relacionado a los precios, encontramos gue, la
inflacitn medida por los precios al consumidor se elevo
29.9% diez puntos mads que en 1989, los precios que crecieron

con mayor dinamismo fueron los servicios con un 40%,

Los precios al productor incluyendo el petroleo
crudo de exportacion subieron 29.5% casi al doble que @1 afo
anterior por 2! disparo de los precios del petrdleo y el

alza de las cotizaciones de los productos importados.



Ln Jnflatlﬁn rebasa el prnnbstx:o of;c;al y la czfra

regxstrada en 1999,. porque se rea!;zarun pre:;ns"

para ev;tar desequ;l;br;os y desabasto Esto Dr;gznﬁ tres

burbujas inflacionarias:

a) La primera se crigjnb ‘debido & la tercera
renovacion del PECE que se sumd al alza estacional, gque fue

absorbida los meses siguientes.

b) La segunda en junio con la cuarta fase de PECE,
en la cual se elevaron los precios de los energéticos y se

redujo el desliz cambiario,

<) La tercera fue debido a la quinta renovacion
que se sumd al elevado consumo de fin de afo y & la

inflacion importada.

En cuanto al sector externo encontramos que en 199@
el monto del total de las exportaciones fue de 24,273,000
millones de ddlares, divididas en petroleras con B,994 y las
no petroleras con 15,278 esto originadeo por el permanente
apoyo a las exportaciones para hacer mas competente nuestras
exportaciones, tomando en cuenta las plé&ticas realizadas con

respecto al Tratado de Libre Comercio (TLC) que es una
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fuerte base para la mejoria 9 elrestrﬁttr,:dpttbl de calidad

para nuestra produccidn,

Con los movimientos qﬁe m65tr¢ la deuda externa
represento para 1998 un saldo de 98,210 millones de dalares,

que represento el 490.6% respecto del PIB. (21)

{21) Carta de Economista. Articulo "¢Fin da la Insolvencia?
La Deuda Externa de México*. de Alicia Girdn Gonzalez.
Colegio Nacional de Economistas. Nam. S5-6,
septiembre-diciembre de 1982, pag. 1B.
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CAPITULD II

LA REESTRUCTURACION DE LA DEUDA EXTERMA.

A. CARTAS DE INTENCION.

FECHAS:

- NOVIEMBRE 1982.
- JULID 1986.
- ABRIL 1989.

- FEBRERO 1990.

LA CARTA DE INTENCION DE NOVIEMBRE DE 1982.

Carta entregada por el Secretario de Hacienda y
Crédito Publico, Jesus Silva Herzog F. al Director General
del FMI, entre los puntos tocados en la mencionada carta

resaltan los siguientes:

Los principales factores externos gue afectaron a
nuestra economia son: la caida de los precios de las
materias primas que México exporta. En particular, las

reducciones en 1la demsnda y en el precioc de petrodlec



“magnitud del " ‘shdeudamiento externo ¥ las

V'présxﬁqgs“ ;nflatzcﬁarias llevaron al  Gobierno a introducir
qna:serie de medidas de ajuste econdmico desde mediados de
©1981,  “Se” redujo- en 4% el gasto publico programado, e
elévarcn los aranceles, se aumentd el tipo de interés
interno, se instrumentaron medidas de encaje y depdsitos
éspeciales para restringir 1la liquide:z del sistema vy

aumentar las transferencias financieras del sectar privado

al publico vy se acelerd el deslizamiento de peso mexicano.

Estas son algunas de las razones por las cuales en
11982 implicd revisar la meta del crecimiento del producto
interno de mas del 8% anual que se habia alcanzado en afos
anteriores., a una de alrededor del 6%. Consecuentemente el
presupupsto  federal se estableci¢ & un nivel inferior a
precios constantes al realizado en 1981. Se impusieron
limitaciones adicionales a las importaciones para reducir el
déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos & una

cifra prevista de 10,000 millones de dblares y se programd
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h
‘lim;tarlél:éndéﬁdém Eﬁtﬁféxtékho ﬁeto;panéfé! sector publico
‘§.ﬁn’még-de~11,ﬂmm miliones'dérdélares.

: A ﬁesér de la magnitud de  1a devaluacion y de los
. esfuerzos internos realizados en materia de politica
econdmica, .las condiciones financieras que .enfrentd México
se hicierun mas limitantes de lo - que eran y . se agudizo ;a

fuga de capitales.

Ello obligé a que en agosto de este afo, se
modificara la politica cambiaria introduciéndose un sistema
dual que, sin embargo tambieén resultd insuficiente por si
mismo para frenar la demanda de divisas que en aguel momento
estaba siendo afectada por movimientos especulativos de

capital.

En septiembre de 1982 México establecid en control
generalizado da cambios. Al mismo tiempo el Gobierno
mexicano nacionalizd, por causas de utilidad publica, a los
bancos privados del pais. Ello asegura‘ahora gue €] sistema
financiero interno actue con mayor apego a la politica

econdmica nacional.

Ademids se  tomaron medidas adicionales para hacer

frente a las necesidades de liquidez internacional. Entre
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éstas, estd el apoyo que se ha obtenido de- -1as ﬁutnridades‘
monetarias de doce paises Yy del. . Banco. ' de Pagos
Internacionales, que han otorgado a Meéxico lineasvde credito

hasta de 1,850 millones de ddlares.

En la actualidad la deuda externa del pais, publica
y privada alcanza alrededor de 78,880 millones de dolares,

con una alta proporcidn de obligaciones a corto plazo.

Las presiones que enfrenta 1la economia mexicana en
el corto plazo son considerables. Ello impedira alcanzar las
metas econdmicas que §E hicieron a principios de afo, que ya
de por si eran limitadas. La carencia de divisas ha
restringido seriamente la actividad productiva, vya gue ha
heche reducir el valor de las importaciones de mercancias en

mas de 357 con relacidn al registrado en 1981,

Durante los proximos tres afos, es imprescindible
que '1a economia mexicana realice importantes ajustes que le
permita alcanzar un crecimiento sostenide de la produccidn y
el empleo, superar el desequilibrioc externo, abatir los

indices de inflacidn y fortalecer las finanzas publicas.

El programa de ajuste buscard elevar el ahorro

interno tanto ptiblico como privado.
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Con abjeto de alcanzar las metas propuestas de
correccion del déficit del sector publico se han venido
instrumentando medidas de ingresos, particularmente en el
renglon de precios y tarifas, y de racionalizacidn del

gasto.

En relacidn al gasto, las medidas de racionalizacion
y ajuste que se han tomade y las gque en el futuro se
adopten, tendran su reflejo en el monto y composicidn del

presupuesto para 1983,

La politica mopetaria y financiera, regida e
instrumentada por el Estado, estard enfocada a mantener la
actividad productiva publica y privada, y en especial de
ramas prioritarias mediante la canalizacidn de un volumen de
recursos crediticios, compatible con las metas de produccion
#e balanza de pagos y de combatir a la inflacidn. Para
respaldar esta politica se adoptaran las medidas necesarias
en materia de tasas de interés y de regulacion financiera,
con gl fin de estimular el ahorro y 1la intermediacion
financiera, reducir subsidios y evitar al mismo tiempo

alimentar presiones ipflacionarias.

£l sistema cambiario actual fue establecido ‘en

condiciones de crisis y las autoridades mexicanas lo iran
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adecuands - conforme’ aconseje’ 1a” ‘experiencia; 'y las

circunstancias~ihtgrhas}y’Extefnaé

“En'apnf@*’@el :progréma ‘de’ ‘politica “economica, el
' aniefnb mé;icéﬁé solicita por medio de la presente, acceso
a los recursos financieros del Fondo Monetario
-Internacional & que tenga derecho dentro de un programa de
apoyo financiero externo mas amplio qﬁe permita cubrir los
requerimientos de divisas del pais. Dentro de este programa
el apoyo del Fondo Monetario Intermacional seria por el
equivalente ai 490% de la cuota de México en ese organismo
bajo el primer tramo de crédito y en 21 marco de un Acuerdo

de Facilidad Ampliada por un lapso de tres afos. (22)
CARTA DE INTENCION DE JULTO DE 19856.

Carta entregada al Director-Gerente del Fondo
Jacques de Larosiere el 27 de julio de 1986 por medio del
Secretario de Hacienda y Crédito Publico, Bustavo Petricioli

en la cual resaltan lps puntos siguientes:

E]l Gobierno mexicano ha adoptado un  nuevo programa

econtmico orientado al crecimiento Y a las reformas

(22) El Mercado de Valores, Nacional Financiera. Numero 21,
Noviembre de 1982, pag. B.



;fiﬁ,déflgtaﬁar;'el‘ deterioro de la

2eljdiséﬁoAde su estrategia economica
nmediato, se ha guiado por una serie de
‘sirvieron para - disefar el programa
Eqbddmicq,y,fﬁnanciero, que son:

.a) El objetivo fundamental del programa disefSado
por. .las: autoridades mexicanas es la restauracién del
R crecimiento costenidc de 1la economia en un clana  de

. estabilidad financiera.

b) El programa gconémicoc ha sido enmarcado dentro
de un horizonte de mediano plazo que contiene tanto las
medidas necesarias para resolver los desequilibrios internos
Yy externos, asi como las politicas estructurales orientadas
a la oferts necesaria para fomentar la eficiencia de la
economia, v por tanto, para fortalecer las perspectivas de
crecimiento econdmico de nuestro pais & mayor plazo. Esta

politicas constituyen una parte sobresaliente del programa.

c) El programa deberd contar con €1 respaldo
externc necesario, en terminos y condiciones adecuadas, por

parte de aguellas entidades gue han estado involucradas en
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el bfinanéﬁamientu dei desarrollo. de México en el pasado.
Considerando due una paFie importante de la deuda externa de
Meéxico fue utilizada para desarrollar ia capacidad petrolera
del pais, seria apropiado gue .los atreedores continuaran

respaldando los esfuerzos de México.

d) Considerando la dependencia y vulnerabilidad de
Mérxico a las fluctuaciones de los precios del petrolen, asi
comp  las incertidumbres en este campo, es conveniente
asegurar que los eventos en el precio del petrdleo no
afecten el éxito del programa. Por ello,'una caracteristica
importante del programa es que sus metas, asi como su
estructura financiera, dependen de la evolucion del mercado

petrolero.

e} Para asegurar el logro de una tasa moderada de
crecimiento economico el programa incluye la contingencia de
incrementar el gasto de capital del sector piblico en forma
selectiva, si 1a economia no supera la recesion en el primer

trimestre de 1987.

El fortalecimiento de las finanzas publicas es un
elemento importante del programa, vya Qque contribuye a
moderar la inflacidn a reducir las presiones sobre las tasas
de intereés, y aumentar la canalizacion de recursos al sector

privado.
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Las autoridades . mexicanas . intensificaran’ sus’

esfuerzﬁs' para instrumenta;' isﬁ ‘fpﬁi;tica',;ﬁe, Eaﬁbio
estrgcﬁdral en el area del,gagtq_puﬁliép' en los renglones
prin:;pales; continuafé lar "desincorporacidn”, que inc]ﬁye
" la venta, fusidn o ]iqﬁidacién de émpre%a; na prioritarias o
estratégicas., Al  inicio de la presente administracion, en
diciembre de 1982, habia 1155 empresas y organismos

publicos, numero que se ha reducido a 697 y que se seguira

reduciendo en los proximos meses.

Conforme a 1los principios establecidos en los
Criterios Generales de Politica Econdmica para 1986, que se
prepararon en 1985, las auwtoridades pretenden elevar los
niveles de eficiencia y productividad de las Entidades_
estratégicas y prioritarias el sector publico; las medidas
tomadas en los ultimos meses se seguirdn tomando vy se

fortaleceran.

£l sistema cambiario sufrio importantes
modificaciones a mediados de 1985 y en julio del mismo afo
se autorizéd a los bancos comerciales operar en el mercado de
divisas cné lo que desaparecio el llamado "tipo superlibre".
Se establecieron nuevas reglas de operacion para las casas

de cambio y se adoptaron nuevos procedimientos para la



proceso’. de” liberalxiatiéh

contra :del crecimiento de las
promovierdo una mejor asignacién de los

‘E1 25 de junio el Gobierno mexicano apuncid una

—refbrma"importante en el régimen de importacionmes. Se
. ﬁlfhiné el ‘requisito de permiso previo de importacidn a 36@4
fracciones .arancelarias que representaron alrededor de 3&%

del valor de las importaciones de 19B4.

El Gobierno persigue, en los proximos 30 meses,
continuar el proceso de sustituir los permisos de

Importacion por aranceles,

En 21 Area comercial, otro objetive del Gebierno ha
sido la diversificacitdn de exportaciones, buscando reducir
la dependehcia de México de los productos petroleros. En los
Gltimos meses las exportaciones no  petroleras se han
recuperado sustancialmente respecto de la reduccion del
uvltimo ado, reflejando mejoras en su competitividad externa
y los efectos de otras politicas en esta Area. En

particular, el OGobierno ha establecido un esquema de
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'»ﬁsvdigé§¢n~gé ihpﬁésng:a‘Ia t}mbbrtaqiﬁn; ha eliminadoc los
“fequefimienfcs;‘vaéf ii:éﬁéié éﬁ ' la  mayoria de las
éxpottétinﬁes)>5_ .ha continuado simplificando los
ér;;edihiéntns ¥ requerimientos administrativos, asi como
los :aduaneros; hHa lngradol un entendimiento con Estados
Unidos: en cuanéc a subsidio. y .derechos compensatorios. Mas
recientemente se ha introducido um nuevo instrumento de
crédito a fin de facilitar sus importaciones a los
proveedéres nacionales y a los exportadores locales; a las
compafiias comercializadoras se les ha garantizado una tasa
impositiva de «ero, ¥y s han promulgado cambios ep las

regulaciones de control cambiario.

En los Ultimos cuatro afos las autoridades mexicanas
han establecido una politica selectiva para promover la
inversion extranjera con especial énfasis en las areas
relacionadas con exportaciones no petroleras y transferencia

de tecnologia dentro del marco legal actual.

Tomando en cuenta 1la dependencia de 1a economia
mericana respecto de las exportaciones petroleras y el grado
de inestabilidad que actualmente afecta a los mercados
petroleros, el Gobierno mexicano solicita el apoyo de la
comunidad fipanciera internacional en la instrumentacion de

un mecanismo destinado a proteger temporalmente la economia
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; dé~;f1uétgacfche§:Vdrasti:as en el precio del petréleo,
féE;liiahdn” un “ajuste ordenado y de lesta manera impedir
cambios bfﬁscés en el patron de asignacion de recursos. Es

‘también - aceptando gue si los precios del petroleo se
inérementan sustanecialmente, los requerimientos financieros
externos de México podrian ser reducidos. Con este fin se
propone que 81 programa incorpore un mecanismo especial gue
relaciane ciertas metas con las variaciones en los
precios del petrdleo. Consecuentemente, las siguientes
ac:i;nas serdn observadas en respuasta a cambios en el

precio internaciocnal del petrdleo:

a) Escenario basico. En  tanto el precio promedio
de la mezcla de petréleo de exportacidn permanezca dentro de
la banda de § & 14 dodlares por barril en un trimestre dado
s@ propone que 1 financiamientoc externo neto al sector

ptiblico previsto en el programa no se modifigue.

b) Escenario con variaciones decrecientes. Si
los precios caen por debajo de los nueve doblares por barril,
se espera gque el programa esté completamente protegido por
un pericdo de nueve meses sobre las bases de 1 a 1 de
financiamiento adicional por cada ddélar en que caiga el
precio del petroleo. y el balance operacional y otras metas

relevantes serdn modificadas para ajustarlos & las pérdidas
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s 'auturxd des ‘mexicanas

e ifgrese. En ‘este .contexto, la

salicitan que el Fopdo Monetario: Interna:;anal contribuya‘

financiando este aumento - del- défx;;t Dtrus acreedores

también seran invitados a participaren’e 'squema.

) Escenaric con variaciones. ascendentes. 5i los
precios como se detinid previamente, se mueven por encims de
los 14  dbdlares por barril, el fipanciamiento externo podré&
ser reducido en correspondencia cop lvs ingresos adicionales
resﬁltantes. €1 balance operacional y ptras metas relevantes

58 ajustarian copsecuentemente.

La recuperacion de 1la actividag pronodmica S
considerada por el Gobierno mexicano como un factor esencial
para asegurar el éxito del esfuerzo estabilizador de manera
duradera y representa el principal objetivo de las politicas

previstas.

ta cantidad estimada de este apoyo potencial de
{fondos seria de 520 millones de dblares en el periodo del
programa, y e} Gobierno mexicanc espera Que este cantidad
sea considerada como una parte adicional del paquete
financiero total Qque se esta solicitando estos fondos
necesitan ser comprometidos por adelantado y  en 21 momente
de activar 21 mecanismo de que se trata. (23)

{23) DPiario "El Financiero”, publicado el 23 de julio de
1986, pAg. 17.
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LA CARTA DE INTENCIDN DE ABRIL DE 1989..

En esta carta que fue dirigida _ai Sr., Nichal
Camdessus, Director Gerente .  del | . Fondo . Monetario
~Interpacional ’ trata como primer punto . las = medidas de

- politica econdmica mas importantes de México gue son:

a) 'El balance primario del sector publico, gque por
varias décadas fue deficitario, ha registrado un superavit

considerable afo con afio desde 1983.

b) La liberalizacivn del comerciec exterior que
transforma nuestra economia de ser altamente proteccionista

a ser una economia abierta.

¢) El fortalecimiento del Estado en 4reas clave y
pricritarias y en prevencidn de servicios sociales, en 1983
entra en un proceso de desincorporacion de entidades y
organismos como parte de la nueva estructura del sector

publico.

En el marco del ajuste macroecondmico vy estructural
se lograron buenos resultados. A finales de 1987 la
combinacidn del esfuerzo de concertacitn social y el ajuste

sostenido en las politicas fiscales v monetarias, en el



Compéti(ivavy tien9!una‘gran capatidad exportadora. La Deuda

Externa’’ dé” ‘México,+"hal permanecido constante en délares

corrientes,

A pesar de esto la ecornomia de nuestro pais esta
estancada, también estd estancada la inversidn y esto
refleja un deterioro en los términos de intercambio, por

tanto hubo una reduccién en el financiamiento externo.

Las autoridades de México juzgan que las politicas
macraecontdmicas y de cambio estructural que se  llevaron en
afps atrds. ban contribuido al reestablecimiento de las

tondiciones internas regueridas para recpobrar un crecimiento

econdmico sostenido,

A la toma de posesién, el nuevo gobierno anuncia la
adopcidn de una estrategia de mediano plazo de crecimiento
gconémico con  estabilidad de precios, para el periodo
1989-1994. Para esto México solicita utilizar recursos

financieros de FMI por 2,797.2 millones de DEG,



La aétrétggia

a) el ,hfﬁgfama'\buscavreéstablécef'_e) crecimiento

econdmico, —coﬁsolidéf'lé pstabilidad d;~precius 'y, promover

la recuperacion gradual_del salario real.,

b} Para el logro de ecstos objetivos, el
programa se disefio a mediano plazo, contiene medidas para el
manejo de la demanda agregada, esfuerzos para incrementar el
ahor}u publico y privado, asi como politicas. de cambio

estructural para promover la eficiencia econdmica.

c) Concluir acuerdos financieros con los

atreedores externos conducentes a una reduccidn inmediata.

México aplica politicas de cambio estructural en
empresas del sector publico segun los lineamientos de la
constitucidn, en el mediano plazo 1la reforma fiscal

alcanzara mayor solidez,

Segun e©! acuerdo con el mandato constitucional, el
gobierno seguird con el control de las entidades pudblicas
estratégicas y prioritarias, en cuanto al sector financiero
5@ grearon nuevos instrumentos. como ©)] Pagafe (Bono

Indexado al tipo de cambio contreolado) y los bonos de



Pesarrolle (Certificédbé:de-lTésoréﬁlé;con:‘véhé;hieﬁios”hé;

Yargos : y‘faSas-‘de,fin;erééa; laﬁibl?é); las’ ‘medidasimas

importantes dentro ‘de ” este  fueron: a): 1a-eliminacion de

controles de plazés" Y las: . tasas ..de’' los instrumentns
bancarios . tradicionales; 'V/b)lla Sustitucion- del régimen de
encaje ‘legal para ‘instrumentos ‘bancarios tradicionales por

coeficientes de liguidez similares a lo de las aceptaciones

bancarias.

Dentro del mediano plarzo se espera gue la inversion
extranjera directa juege un papel importante complementaric
en lavpromuciﬁn del empleo, en la modernizacidn de la planta
industrial y en 1la apertura de nuevos mercados para la
exportacion, la politica comercial tiene como objetivo
consplidar una nueva estructura de produccion en la economia
mericana, a través de propiciar un procesp de sustitucién de
importaciones eficientes de promover los sectores en los

cuales México tiene ventajas comparativas,

Se espera gque en el contexto de la estabilidad
macroecondmica, el mayor ahorro interno provea los recursos
necesarios para fipanciar 1a inversidn requerida en el
mediano plazo y poder alcanzar las metas de crecimiento

econdmico.



“Crecimiento éccnémico (PECE)  comp 1la
ila“'onlitica econdmica para 1989, su
:écﬁéﬁlidég la petabilidad de precios, estos ya
‘hani;idé ajustados, los salarios minimos se ajustan en 8% y
el peso  sufre una depreciacion diaria, como resultado del
ﬁECE se espera que la inflacidn baje de 952% en 1988 a 18%

para finales de 19B9.

El gasto total del sector publico en bienes y
servicios no financieros en relacidn con e! PIB disminuyd en
mas de diez puntos porcentuales entre 1982 y 1988, las altas
tasas de inflacidm vy la incertidumbre que prevalecid en
1987, provocaron que el servicio de la deuda interna fuera

cerca de 1G8% del PIB.

Las autoridades mexi1canas consideran que una
politica cambiaria apropiada s un elemento clave en la
estrategia de estabilizacidn y es esencial en el logro de

una Balanza de Pagos visible.



de’ capitales.y para ‘volver'.“a. téner- acceso..normal.’ a los
o merca¢05 internacionales de capital.

fas autoridades mexicanas consideran que las
‘politicas y medidas descritas en esta carta son adecuadas
para lograr  los objetivos del programa, no obstante estan
dispurstas & aceptar medidas adicionales si  es necesario

para el logro de los objetivos. (24)
LA CARTA DE INTENCION DE FEBRERO DE 199@.

Se establecen c¢laramente las bases de politica
economica que seguird& el gobierno mexicano para el periodo
99-94., En el documento es claro observar que el convenio
anterior y las bases establecidas por el Plan Brady se han
seguido con una estricta disciplina de cumplimiento vy en
algunos casos superando las metas gque ahi se estaban
mencionando. Se destaca en el documento que para 1998 en
adelante el programa econtmico de Meéxico se establecie
buscando, en términns generales, cuatro objetivos

principales:

(24) Cuaubtémpc Anda Gutiérrez, Nacimos Endeudados, Ed.
Unién Brafica. México 1989, pag. 31l.
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: }a)’Li;Consnlidécién'gréduai de r4cim$ent6;éconémicb

sostenido.

b} El‘incremento;}ew

para las inversiones.

c) La recuperacid

econtmico sostenido.

d) La elevacion 7 ‘del - bienestar general del
pueblo mexicano, particularmente los estratos denominandos

como probreza extrema.

El cambio a través de la modernizacidn integral del
pais, nos conduce hacia el crecimientc gque se esta dando; la
carta al director del FMI enviada por nuestros maximos
ejecutivos de finanzas del pais 1o sedalan como hechos que

materializan lo gue se pretendia lograr.

En lo econdmico, el crecimiento con estabilidad es
uno de los objetivos prioritarios del actual gobierno, la
parte -integral de su contenido en lo relative a las
finanzas, debido a la gran trascendencia que tendr4 en el

futuro de México.
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El: comportamiento de la economia en . 1989 fue
satisfactoria. .. La‘.  actividad economica se recupero
sensiblemente - incrementandose ‘1a  produccien . industrial en

: cerca:de,'6%,;»f~tregi5tréndose un ‘erecimiento del P1B real

cercéﬁb;aijquﬁ

JLé'expansién de -la actividad ﬁe] sector privado,
dentro 'de un sistema comercial liberalizado, también -implico
un - incremento de las importaciones, correspondiendo la
mayo}ia de ellas a bienes intermedios y de capital asi como
a  importaciones temporales que, tarde o tempranoc, se
incorporan en las exportaciones:s estas fueron financiadas
principalmente por mayores entradas de capital privado. Por
tanto a pesar de un mayor déficit en la cuenta corriente la
posicidn de las reservas internacionales netas results mas
s0lida gue la esperada a pesar de que e1 financiamiento de
ia banca comercial fue sustancialmente menor. La tasa de
inflaciodn, medida por 1o0s precios al consumidor, declind de
527 durante 1988 a cerca del 20% durante 198%; si estd se
mide por los precios al productor, 1a inflacidn disminuys de

377 al 15.6%.

Uno de los fundamentos de esos resultados, fue un
significativo fortalecimiento de las finanzas publicas. El

superdvit primaric no financiero del sector publico se
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incrementd de casi 6% del PIB en 1988 a cerca del 8% del PIB
en 1989, Este resultado se debid a mayores ingresos
derivados de las reformas al impuesto sobre la renta, - a una
disminucion de los gastos distintos de intereses, asi como a

precios del petrolec mas favorables.

lLas tasas de interés internas cayerdn fuertemente a
finales de julio de un nivel aproximado - del 4.5% mensual
permaneciendo durante los meseg posteriores al anuncio del
acuerdo financiero con los bancos comerciales acreedores de
México & niveles cercanos al 3%, Sin embargo las tasas de
interés promedio fueron mayores a las originalmente

proyectadas para el afo.

Los requerimientos fipancieros del sector publico se
redujeron a cerca del 13% del PIB en 1988 alrededor del 6%
del PIB en 1989, y el deéficit operacional cayo de 4.5 a

menos de 2% del PIB.

En 1989 el sector publico recibid finapciamientos

erternos en montos muy limitados.

El éxito del programa economico, reguiere de un
adecuado financiamiento externo, &si como la reduccion de

las transferencias netas de recursos. Un elemento adicional
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de ékhnkfﬁpvkéahhié?bé}éV;ffprbékamé financiero dé México lo
donstitﬁfe'é) naquétérﬁéddEisdékﬁnnblos(béncos comerciales.
Eﬁ"jhliu diel ‘afo de 1989, el 'gobierno de México
logrd un acuerdo con el comité asesor de bancos sobre ias
condiciones precisas que rige Jla renegociacion de la deuda
externa. ‘‘Dicho acuerdo ofrece tres opciones a 1a banca: una
de dinerc fresco y las otras dos de reduccidn de la deuda o
de su servicio. Los bancos han respondido favorablemente a
este acuerdo y la firma de los contratos estd fijada para la
primera semana de febrero. Dicha negociacidn resultard en
una reduccion de la deuda a 7 mil millones de dolares ¥y en
la fijacidén de una tasa de interés contractual mds baja a

22.5 miles de millones de dblares adicionales de principal.

€n 1990 el gobierno mexicano continuaréa
fortaleciendo sus finanzas al tiempo que aumentard la
disponibilidad de recursos para 1la inversion y los gastos
corrientes prioritarios. Con base en un precio del petrdleo
de 15 dblares por barril, el saldo fiscal primario
registrara un superavit cercano al 7 por ciento del PIB
{&.5% de acuerdo al presupuesto aprobado por el Congreso,
para cuya elaboracidn se utilizd un precio de 13 dolares por

barril).



96

Las autoridades mexicanas continuaran instrumentando

con vigor su - politica de ' reformas 'y’ desincorporacidn’de
empresas publicas. Esta reduccidn incluye varias empresas
grandes, tales como Aeroméxico Y Mexicana las dos lineas

agreas mas importantes, y Dina una - empresa . fabricante de

camiones. El gobiernoc ha anunciado su intencidn de iniciar

1990 la privatizacion de Telmex, la companiia de
Telecomunicaciones, de reducir y hacer m&s eficiente las
operaciones de Conasupo. El programa de privatizacion

permitira que el gobierno concentré sus £s5casOs recursos en

las 4reas de mayor prioridad.

La reforma estructural del sistema financiero
constituye un factor de relevancia para estimar la elevacion
del ahorro interno, &asi como una mejor asignacidn de los
fondos prestables. Con motivo de 1la desregulacion del
sistema bancario los instrumentos financieros se han hecho
mas flexibles y se han eliminado los requisitos de reserva
obligatoria para conservar unicamente un requisito de

liquidez.

Las politicas descritas, junto con los apoyos
financieros del exterior -incluyendo 1las reestructuraciones
de créditos oficiales ya acordadas con el Club de Paris y el

acuerdo con la banca comercial- se espera que resulten una
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mejoria -de ‘la .baléhza’dé' pagos . de  México. En 1990 se
abli:arén" 1,3@@ ;mi1lone5 de doélares de las reservas
‘internacionales brutas a operaciones de reduccidn de la
deuda. Un monto adicional de 1,200 millones de délares
seran proporcionados por el Fondo para esas operaciones,. El
programa prevé una mejoria en las reservas internacionales
brutas asi como la adguisicidn de las garantias requeridas
por - la renegociacion de la deuda, mismas que pueden
considerarse como prepagos efectivos de una importante

porcitn de la deuda externa y de su servicio.

Para lngrér ©] objetivo global de la balanza de
pagos, se ha programado gque la cuenta corriente mejore en
0.4 miles de millones de dolares. Lo anterior, sin tomar en
cuenta el alivio de intereses de 2.2 miles de millones de
délares provenientes de la reduccidn de deuda, y a pesar de
la caida proyectada en las exportaciones de petréleo crudo.
Esta mejoria debera lograrse en €1 marco de incrementos en
la eficiencia del sistema comercial, el cual ya ha sido
sujeto a una sustancial liberalizacion, La situacion del
endeudamiento externo mejorara considerablemente como
producto de la reduccidn de obligaciones, de menores tasas
de interés contractuales con la banca comercial, de un nivel
mas reducido de deuda externa privada vy una menor

contratacidon de deuda nueva.
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Las autoridades mexicanas estdn convencidas que las
politicas. y medidas . para - 1990. que describe esta carta,
aunados & los resultados del  acuerdo de México  con sus

acreedores comerciales, . son suficientes para , alcanzar los

objetivos de la estrategia economica. e

Sin embargo estdn en la mejor disposicidn  de.tomar
medidas adicionales si las circuntancias asi -los- demandaran.
Sobre esta base el gobierno de México solicita apoyo del
Fondo mediante la aprobacidn del segundo afio del Convenio de
Facilidad Ampliada. Las autoridades de México y el Fondo
efectuarin consultas periddicas de acuerdo con las politicas
vigentes, tal como se seRala en la carta del 11 de abril de
1989. El1 Fondo 1llevara a cabo una revision de la
instrumentacidn de programa econdmico de 1990 la cual debera

concluir antes del 31 de agosto.

Las conversaciones son con miras a alcanzar acuerdos
de la politica para 1991 deberan terminarse antes del 28 de

febrerc de ese afo. (295)

(25) E1 Mercado de Valores, Nacional Financiera. Numero 3,
Febrero de 1998, pag. 6.



B. EVOLUCION DE.UAS REESTRUCTURACIONES.

En‘este:‘puntov noé‘ tdca hater _mepciodn sobre las
V"Réestru:tﬁ;aciéneg“, que én nuestro pais ha tenido la Deuda
'Egié}na.tlfmpeéafemo5 por decir que, una reestructuracien de

la deuda involucra un nuevo calendario de los  pagos
. contractuales o un refinanciamiento (nuevos préstamos) para
el paisl £l propdsito de una reestructuracién es el cambio
del monto del apoyo financiero para e1 pais deudor vy de la
cronologia de los pagos, de modo que ®1 pais pueda obtener
una posicidn de pagos sostenible, Un componente adicional
qQue susle tener la reestructuracion es la austeridad del
aeudor para liberar una porcidn mayor de sus ganancias de

divisas y destinarlas al servicio de la deuda.

La reestructuracion de una deuda se ipicia cuando un
deudor gué experimenta dificultades para hacer sus pagos
programadns & acreedores publicos © privados solicita a

estos la renegociacion de los términos de los préstamos.

Una reestructuracién  involucrs tipicamente varios
actores: el pais deudor; los bancos privados acreedores: los
paises acreedores y las agencias pablicas de escs paises gue
estan informalmente organizados en 1 Club de Paris, el FMI,

y & veces los bancps centrales de los paises acreedores gque



révgg del ;Bancb‘ de:  Pagos

«.Internacionales’ con s;dénen Spiza.,

':Eﬁ: uhé réesiructuracién tipica, despu#s de que el
bﬁq;udnr‘ha hﬁﬁificado.a sus principales actreedores bancarios
queestd teniendo dificul tades para realizar sus pagos, y s5i
se determina que no puede evitarse una reestructuracitn, se
crea un comité "orientador® o "asesor’ para que represente a

los bancos comerciales en sus negociaciones con el deudor.

La composicién del comité orientador se determina
por la exposicien relativa de los bancos. Los bancos
gigantescos dominan aplastantemente, ya que tienen la mayor
exposicidn y su cooperacidn es necesaria para el eéxito del
acuerdo. El1 comité es el encargado de investigar por qué
estéd afrontando dificultades el deudor para hacer sus pagos
y si una reestructuracidn podré corregir por si sola el
problema. Si el comité determina que se reqguiere nuevo
financiamiento estimard cuanta deuda puede soportar el pais
y por cudnto tiempo necesitard este financiamiento. Una vez
cumplida esta tarea, el comité bosgqueja su  posicidn
negociadora sobre los térmipos de una reestructuracién. Una
vez que el comité ha llegado a un a&acuerdo con el deudor

acerca de los términos de una reestructuracién, los miembros
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del comité deberan.- lograr que los bancos - acreedores

ratifiquen el acuerdo y provean financiamiento.

Los bancos dominantes en los comités . de orientacion
tienen un fuerte interés por llegar & un acuerdo  con el
deudor. Por otra parte, los bancos regionales mas peqguefios,
que esperan obtener una parte relativamente pequefda de sus
beneficios de los préstamos internacionales, tratan a menudo
de reducir su exposicidén a los paises deudores de alto
riesﬁo y se resisten a participar en reestructuraciones de
la deuda que exigen un aumento de lps preéstamos. Los bancos
gigantescos de los centros monetarios, com intereses vitales
en 1a conclusion de la reestructuracidn, pueden presionar a
los bancos pequefos para que participen, ya que poseen

medios econtmicos para forzarlos.

Tal es asi, 4que a continuacién se presentan las

reestructuraciones que en México han tenido lugar.

1. 20 DE AGOSTD DE 1982.- Meéxico declara en Nueva
York ante 120 acreedores, que no podr& darle servicio
regular a su deuda y que requiere de 9@ dias de revolvencia
de los creditos con un vencimiento a partir del 23 de

agosto.
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: “11. 718 .DE DICIEMBRE DE 19B2.- Se 'solicita‘aila
: Comuﬁidad;Fiﬁaniera Internacional  la reestructuracion de
’Zi,ﬂﬁé»7;il!onae de ddlares de pagos de capital de la deuda

]i e;éé%;aybéon vencimiento entre el 23 de agosto y el - 31 de

7 diciembre e 19845 Las condiciones fueron:

. ‘a) Monto: 23,000 millones de dolares.

b) Plazo: 8 afos, incluyendo 6 de gracia.

c) Costo: 1 3/4%Z sobre Prime Rate ¢ 1 1/8% sobre
Libor.
4 .
d) Comisiones: 1% por una sola ve:z,

Bajo este  esquema se suscribieron 52 contratos de
reestructuracidn de igual numero de entidades del sector

publico, el ultimo de los cuales se firmd en julio de 1984,

111. MARZIO DE 1983.- Se suscribe un crédito con 530
pancos por 5,000 millones de ddélares de recursos frescos
para satisfacer 1los requisitos de divisas de 1983. Las

condiciones fueron:

a) Monto: 5,090 millones de ddélares.

b) Plazo: &6 aflvs incluyendo I de gracia.

c) Costo: 2 1/B% sobre Prime Rate © 2 1/4% sobre
Libor.

d) Comisiones: 1 1/4% por una socla vez.
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iv. JUNID DE 1983.- Se sﬁscribe un acuerdo con los
ﬁai;e; de 1llamado "Club de Paris" péra propiciar la
reéstructuracién de entre 1,500 y 2,000 millones de ddlares

Vde deuda  privada otorgada o garantizada por organismos
Aficiales de crédito a la exportacion de los paises

industriales.

V. OCTUBRE DE 1983.~ Se «cierrs el periodo de
registro de FICORCA mediante el cual 1,200 empresas
reestructurardn a 8 afos, con 4 aRos de gracia deuda con

acreedores externos por casi 12,000 millones de dolares.

Vi. ABRIL DE 1983.~- Se suscribe un credito con
bancos por 3,800 millones de ddélares de recursos frescos
para satisfacer los requerimientos de divisas., Las

condiciones fueron:

a) Monto: 3 BOD millones de delares.

b} Plazo: 10 afos incluvendo & 1/2 de gracia.

c) Costo: 1 1/85 sobre Prime Rate o6 1 1/2% sobre
Libor.

d) Comisiones: 5/8% ciento por una sola vez,
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Vil. SEPTIEMBRE DE 1984.- Se concreta la negociacicn
con &1 grupo Asesor de Bancos Internacionales para‘México.
para reestructurar 46,000  millones de dolares de deuda con

vencimientos entre 1985 y 1998. Las condiciones:

a) Monto: 48 000 miliones de dolares.
b} Plazo: 18 afios incluyendo 9 de gracia.
c) Costos--1 . 1/2% sobre Libor & 1 1/8% sobre Prime

Rate.

Mediante contratos de renegociacidn de 1a deuda
publica externa se reestructuran 23 mil millones de dolares
que presentaban vencimientos entre agosto de 1982 vy
diciembre de 1984 con nueve plazos de vencimiento de 8 afos

y 4 de gracia.

En la reestructuracion de 1982 a 1984 el saldo de la
deuda publica externa que se venhcia el 23 de agosto de 1982
y el 31 de diciembre de 1984 se reestructuraria. E1 periodo
de pago de los afos vencidos seria de B8 afos que con un
periodo de gracia de 4 afos y una tasa de interés de 1 7/8
porcentuales sobre la tasa de interés Libor, o bien 1 3/4
Prime, la deuda renegociada empezaria a pagarse en eneroc de

1987.



eestructuracion’’ excluia
,éualduigk ﬁibnv'dé vencimiento que quiera»ke;a:iéh con el

. fipanciamiento bancario..

ta deuda externa gue se encontraba sujeta a
rqnagociacién era de 19,500 millones de dblares que
introducian la deuda de corto, mediano ¥y largo plazo, con
los siguientes vencimientos; 7,500 millones de ddlares a
pagar entre agosto y diciembre de 1982; 7,500 millones de

dolares en 1982 y 4 mil millones de dolares en 1984,

El proceso de reestructuracion de la deuda externa
conducia & una disminucion del déficit del sector publico y
la solicitud de financiamiento a los bancos acreedores a fin

de cubrir el déficit que se espwro en cuenta corriente.

Después de este procesc, vino la llamada "operacién
rescate” qgue fue un préstamo de 35 mil millones de dolares

para sanear el déficit que se venia 1llegar.

Con la reestructuracion de 1983 s superd la crisis
de pagos de agosto-noviembre de 1992 y se coadyuvd, a la
obtencievn de parte de los recursos gue la administracién
requirid para dar apoyo a la reordenacidén econémica. Entre

1985 y 1988 "lous pagos de la deuda estructurada fueron de
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cero en -198%- a 250° millones ‘de:

montos de 8,600 v 5,800

acuerdo” (26).

A gste tipo- de negociabiohes '{sé; ies 11amé
‘réesffuctﬁra:ién'"mulgianual" o plurianual® esto era.con. el
fin . de ‘que.los intereses disminuyéran al costo Qque los
béncns* pagan. . por . captar' fondos, eliminAndose las fasas

administrativas y las comisiones.

En 198% nos encontramos con la caida de los precios
del . petréleo y los sismos de septiembre que juntos
originaron grandes peérdidas para México, el 29 de marzo de
1955 se reunieron representantes de 550 bancos acreedores
para la reestructuracion de 28 mil millones de délares, gue
incluian 23,600 millones de ddélares de deuda, con
vencimiento original entre agosto de 1982 vy diciembre de
1984 asi como el crédito por 5 mil millones de délares que

le fue concedido en marzo de 1983,

€1 11 de diciembre de 198B% Méxicc pide un nuevo
préstamo de 308 millones de délares designados por el

Banco Mundial, el FMI optorgo 300 mil millones de dolares

(26) Rosario Green. La Deuda Externa de México: 1973-1987.
De la Abundancia a la Escasez de Créditos, Editorial
Nueva Imageén., México, pag. 127.



ca: Vinternaciunal se reestructuran
”; ?;n:imientusi pﬁf 52,717 millones de doélares de los cuales
‘éIZ{ ;é,_p§c€ﬂ é‘un plaze de 20 afos con 7 de gracia: wna
disminu:ién en el diferencial gue disminuy®d de 1.125 puntos
porcentuales a 0.8125 Libor y nuevos financiamientos por
6,080 millones de ddlares, asi como créditos de contingencis
por 1,920 millones de délares se negocid el refinanciamiento
de los vencimientos del principal de la deuda externa en
Fideicomiso para la cobertura de riesgos cambiarios
(FICORCA) por 9,808 millones para lo que se acordd que los
pagos del principal de la deuda cubierta»por el fideicomiso,
a partir de febrero de 1988 y serian restituidos a dicho

fideicomiso por los acreeoores 20 un Nuevb préstamc,

El 2B de marzeo de 1987 se firma un nuevo préstamo
por 7,787 millones de dolares, este acverdo se firmd en
Mugvwa York con representantes de la Comunidad Bancariaz
Internacional los convenios., los términpns y condiciones de

1s deuda reestructurada por 43,7080 millones dolares, los
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creditos nu’evés'icd‘nt'r,a'taqc’»syfern 1994 por 5, 500

;mxllnnesr dé délares y se'fir ,; :orrespondlente a

Jqs 7 7mm m;llnnes de dé a 1997 1988 aunque para

este par;ndn hubo dif;cultades ;negoc;a:lon.

Plazo de 20 afos cbhiz_dehﬁfaé;a, una disminucion de
la sobretasa de intereses prime ‘a libor.

Plazo de 20 afos con 7 de gracia, una disminucion de
la sobretasa o spred al ©.81%Z y se acordd el traslado de la

tasa de' interés prime a la libor,

De 19B2 a 1988 1a economia nacional transfirie al
exterior mas de 70 mil millones de d&lares por concepto de

pago del servicio de la deuda.

En mayo de 1989 las negrciaciones se hicieron con el
Club de Paris con peticién de "Egquilibrar en cero” durante
el sexenio los pagos y salidas de los pasivos que son de 9
mil B@® millones de délares pagandose 800 millones anuales

de intereses.

El 31 de julio de 1989 hubo una reduccion del 35%Z de
los adeudos, el abatimiento del 4@% de las tasas de intereés
vigentes a la obtencién de nuevos créditos que disminuira la

transferencia de recursos al exterior de 6.3 a 27% del PIB.



con una tasa promedio de 6.2¢

los proximos S afos.

Al inicio de la admin
Gortari se sefalaron cuatro premisas

la deuda externa:

a) Dismipucion de la £raﬁsf9rencia neta de recursos
al extérior.

b) Reducir el valor de la deuda neta acumulada.

c) Lograr un financiamiento multianual para
disminuir la incertidumbre.

d) Disminuir 1a relacidn entre deuda externa y PIB.

En este afo se lograron tres acuerdos:

1) La carta de intencion del FMI.

2} Un paquete financiero con el BM.

3) Un acuerdo multianual con el Club de Paris.

El 23 de julio de 1989 el Gobierno de México acordd
con el asesor de la banca comercial que abarca la

reestructuracien de la deuda externa de mediano plazo con



El mnntn ‘sujeto a. la negnciacidn fue B 5% menor al

or;glnal planteado de 53 mxl m;llunes de db!ares dxsm;nuyé a

48 mil 5@@ millones de délares.

Hubo una reduccidn en las tasas de interés captando
477 de los bancos involucrados, la disminucion del principal

con 41% y nuevo dinero frescoc 12%.

Los montoe comprometides en cada operacidn ¥y sus

beneficios para e} pais son;

1) Disminucitn de intereses, s& negociaron 22 mil
$00 millones de dolares. Su beneficio sera de 884.9 millones

de délares en promedio para los proximos cinco afos.

2} Disminucion del principal, se negociaron 20
mil millones de ddlares, con ahorro de 744.2 millones de

délares,



2" Recurso

de-dolares,

- Re:cnocimiento‘da laj'ﬁece5idad de ‘disminuir la
transferencia heta de.recursos al evterior entre
2 y 3% del PIB.

- Fipanciamiento por 4 mil 135 millones de dolares
durante un periodo de 3 afos.

17 DE MAYD DE 1989.- Acuerdo con el BM.

- Credito para el fimanciamiento de proyectos de

desarrollo por 1,960 millones de dblares.
4 DE JUNIO DE 1989.- Acuerdo con el Club de Paris.

- Se reestructura una deuda por 2 mil 200

millones de dolares.
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- Garantia de acceso a créditos de  exportacién de:

paises socios de México hasta‘por~2;mil

de dolares anuales.

4 DE FEBRERG DE 1998.- Aclerdo con.la Banca Comercial. -

- 8@ reestructuraran- 4B .mil 500 hilldnas de dolares,
.= 20 mil millones por disminuciodn del principal.

- 22 'mil 990 a traves de reduccidn a tasas de

interes.
- 6 mil millones de dotlares sujetos a nuevos

créditos por 500 millones de dodlares.

MONTOQ TOTAL DE LA DEUDA PUBL.ICA EXTERNA DE MEXICO
(MILLONES DE DOLARES)

CORTD Y LARGD PLAZO

TOTAL DE TOTAL DE TOTAL DE VARIACION

LARGO PLAZO CORTO PLAZO C Y L PLAZD YA
1980 32 322 1 494 33 8153 —e-ee-
1981 42 207 18 754 92 261 S56.6
1782 49 549 T 326 58 B7%5 11.2
1983 62 780 9 777 62 557 6.6
1984 68 944 384 69 378 11.0

FUENTE: SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO.

Documento interno.




PERFIL DE PAGOS DE CAPITALES DE LA DEUDA PUHLICA ANTES Y
DESPUES DE LA REESTRUCTURACION, 1982-1984.
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(MILLONES DE DODLARES)
AROS ANTES DESPUES VARIACION
1) (2) (273)-5%
1981 4 806.0 4 B26.0 20.2
1982 8 144.4 584.9 -92.8
1983 8 960.2 1 475.2 -83.5
1984 S 367.9 1 655.@ —69.2"
1985 g 672.1 18 172.0 5.2
1988 S 148.0 8 497.3 65.1
1987 7 525.4 13 728.0 82.4
1988 4 670.1 1D 7B5.0 130.9
1789 3 521.2 9 129.2 159.3
1998 1 129.1 9 ©287.0 704.8
OTROS 3 161.1 5 333.% 68.7
FUENTE: S.H.C.P. AGDSTO 31, 1984.

Pocumel

nto interno.

AHORRO DE INTERESES POR CONCEPTO DE LA REESTRUCTURACION 1985-1998.
(MILLONES DE DOLARES)

ARD CAMBIO PRIME REDUCCION EN CAMBID DIFERENCIAL AHORRO
A LIBOR DIFERENCIALES CREDITO

1986 272.4 177.3 37.5 487.2
1987 272.4 177.3 37.5 487.2
1988 272.4 69.3 37.5 379.2
1989 272.4 69.3 37.5 379.2
1990 272.4 39.3 37.5 379.2
1991 272.4 69.3 37.5 379.2
1992 272.4 18.5 37.5 325.2
1993 272.4 18.3 37.5 325.2
1994 272.4 15.3 37.5 325.2
1995 272.4 15.3 37.5 325.2
1996 272.4 15.3 37.5 325.2
1997 272.4 15.3 37.5 325.2
1998 272.4 15.3 37.9 325.2
TOTAL 3 Bi3.6 8e8.2 525.0 S 146.8
FUENTE: S.H.C.P. AGOSTD 31, 1984.

Docume

nto interno.
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C. INTERCAMBIO DE DEUDA POR INVERSION (SWAPS)

El principal problema que ha presentado México
‘desde 1982, es sin duda alguna la Deuda Externa, desde 1983
se ha querido encontrar solucidn entre acreedores y México
para encontrar 1la posibilidad de amortiguar este problema
a través de diferentes mecanismos: rEnegcciacibnﬁ,dEl
Vprin:ipal de la deuda, redocumentacidn a monedas diferentes
al dblar.' cambios en las tasas de interés etc. Entre los
mecanismos mas usados sobresalen aguellos mediante los
cuales se trata de obtener descuentos de la deuda en
mercados secundarios. Uno de estos esquemas es el de la

conversion de deuda externa por inversion.

En 1983 varias empresas que no contaban con los
suficientes recursos para hacer frente a sus proyectbs de
inversitn y pagar sus intereses y el principal de' la deuda
erterna, solicitaron la capitalizacitn de pasivos por medio

de mecanismos de sustitucidn de deuda publica por inversién,

En un inicio este tipo de esquemas no era Para las
empresas con inversidn extranjera propietarios del 108% del
capital o mayoria, a este mecanismo se le conoce como Swaps
Yy comenzd a utilizarse en México en mayo de 1986, pero se
suspendid en noviembre de 1989 para formar una evaluacidn

mejor acerca de sus costos y beneficios.
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i En_)el Vtercer trimestre de 1987 la situacidén
e;éném?;évieké ,élara y dependia de dos factores: a}
Eétéhi}id}d‘ipﬁgrnavde los precios de la economia; b) Una
,rnEQQa gStrgtégia para manejar el problema de la deuda, esto
E;;jdriéogsigp gque el disefo de la Politica Economica

" .cambiara.

La nueva estrategia s concreto en e]1 aspecte
internc a porer en marcha el Pacto de Sclidaridad Econodmica
Yy en el aspecto externo en la conversidn de bonos nuevos por
deuda vieja, esto con Bl fin de disminuir la carga de la

deuda.

Esta estrategia consiste en: la venta con descuento
del papel de la deuda vieja del pais en 1los mercados

internacionales.

Es agui donde se introduce el programa de conversion
de deuda por capital (SWAPS) que tiene como objetivo atraer
la inversién a los sectores prioritarios y esto implica una

disminucidn del monto de la deuda.

"Ep e} analisis de los casos de capitalizacidn de
pasivos y sustitucidén de deuda puablica por inversién, el

organismo competente para resolver casos de capitalizacion
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de pasivos (La Comision Nacional de Inversiones
Extranjeras), tomaba en cuenta los mismos :riterias que

utiliza para autorizar y fijar porcentajes} ‘asi: . como

condiciones de la participacitn del capital  foraneo.

Los criterios y la prioridad otorgada son:

1. Gue coadyuve al mejoramiento  en el sa]ﬁgw&é ta

Balanza de Pagos.

II. Que se apliquen lps recursos en activos fijos y°

ternologia de punta,
111, Gue se de prioridad a la pequefa y mediana empresa.
IV, Oue se fomente el grado de integracion nacional,

V. Rentabilidad mayor o igual a 1la rama a la gue

pertenezcan.

VI. Liguidacién de pasivos con la Banca Internacional®.

(27)

(27) .El Financiero, Martes 23 de mayo de 19689.
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La. negociacion de “los ” “unicamente. para

mexicanos o sociedades. mexicanas . con’"clausulas:de exclusion

de ‘extranjeros en: radio, Vtranspdrté}, 'telgviéjbn y

 distribucidn de 9as.
La mecanica de los SWAPS es:

Un esquema de cambio de deuda por inversién, un
-inversionista extranjero, o un residente de un pais deudor
adquiere titulos de deuda externa de paises en desarrollo
con la banca comercial, a una tasa de descuento en el
mercado secundario y los rescata en el tipo de moneda del
deudor a una tasa de descuento menor a la primera, ‘que se
negocia entre gobierno e inversionista; 1o que se obtenga de
este intercambio se cambian por acciones de empresas
gubernamentales con el fin de efectuar una inversion nueva o

de disminuir los pasivos internos.
El epsguema tiene siete mecanismos:
"Capitalizacion Directa Simple”
MECANISMD 1

Sintesis: se cambia deuda por acciones de la entidad



qhe{yserén

~la.seecion

"Capitalizacion Indirecta de entidad por = parte de
inversionistas ' extranjeros  con deiada reestructurada de

entidad pablica o gobierno federal”
MECANISMO 11

Sintesis: un inversionista extranjero negocia con
acreedores y con empresa privada la capitalizacidn de esta
ultima con deuda repstructurada de una entidad publica o del
gobierno federal, quien hace las aportacionas en pesos con
descuento y de instrucciones a la empresa a capitalizar,
guien se compromete a emitir acciones con las limitaciones
establecidas en la seccion 5.11 del "New Restructure

Agreement”.

"Capitalizacion Directa de entidad puablica con deuda

reestructurada por parte de inversionistas extranjeros”.
MECANISMD IXI

Sintesis: un inversionista negocia con e} acreedor de
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- una entidad con el fin de pagar (cﬁn o sin'descuento) toda o
parte de la deuda de esta pltimavquien en .caso de estar de
acuerdo emitira a »hcﬁﬁre:  dei inversionista y al
requerimiento - del . banco écgiépeéi"éon Jlas  limitaciones
establecidas en .la sécdiﬁn“:ﬁ.ii'b'dél "New Restrﬁctura

Agreement",

Inversién en. nuevo proyecto por parte de inversionista

extranjero con, deuda reestructurada de entidad publica.
MECANISMO IV

Sintesis: un - inversionista extranjero negocia con un
acreedor la inversion en un nueveo proyecto con deuda
reestructurada de una entidad publica, quien a cambioc de su
deuda, hace la inversion en e] nuevo proyecto. Se emiten
acciones de la nueva empresa a favor del inversionista
extranjero con las limitaciones establecidas en 1la seccieén

5.11 del "New Restructure Agreement”.

Capitalizacién Indirecta de entidad privada por parte
de ipversionista extranjero con deuda reestructurada de
entidad publica para pago de adeudos de acuerdo & las reglas
establecidas de la primera con sociedades nacionales de

crédito FICORCA.
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MECANISMOD V

Sintesis: un inversionista extranjero negocia con un
acreedor y entidad privada la capitalizacion de esta ultima
con deuda reestructurada de una entidad publica para que con
los recursos pagados por esta ultima entidad privada paga
adeudus de acuerdo a las reglas establecidas en pesos a
sociedades nacionales de credito & FICDORCA emitiendo a
favor del inversionista extranjero acciones con las
]imita:ionus establecidas en la seccidn 5,11 ‘del "New

Restructure Agreement".

Capitalizacion indirecta de entidad privada por parte
de inversionista extranjero con deuda reestructurada de
entidad publica siendo la emisora de acciones & favor del
inversionista una entidad privada distinta a 1a

capitalizada.
MECANISMD VI

Sintesis: un inversionista extranjero negocia con un
acreedor y con 2 entidades privadas la capitalizacion de una
de éstas emitiendo las acciones a favor del inversionista
extranjero ia otra entidad privada quien no recibira los

recursocs aun no habiendo emitido acciones la entidad
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fapitalizada con deuda reestructurada de entidad publica
serd la responsable ante la Secretaria de Hacienda v .Crédito
Publico (SHCP) y 1la Comisidn Nacional de Inversiones
Extranjeras (CNIE) del use de los fondos 'a ser invertidas
como en todos los casos las acciones  emitidas - tendréan gque
contener las limitaciones establecidas en 1a seccién S.1i

del "New Restructure Agreement”.

Capitalizacidn indirecta de entidad privada por parte
del inversionista extranjero con  deuda reestructurada.de
entidad publica en virtud de adeudos internos de la primera

con la ultima.
MECANISMO VII

Sintesis: un inversionista extranjero negocia con un
acreedor y entidad privada la capitalizacidn de estd Gltima
con deuda reestructurada en una entidad publica
(preferentemente una Sociedad Nacional de Crédito) quien a
su vez vs acreedor de la entidad privada por lo que @sta
hace la aportacidén com recursos propios y cancela o
disminuye su deuda con la entidad publica (preferentemente
una S.N.C) emitiendo acciones & favor del inversionista
gxtranjero con limitaciones establecidas en la seccidn S5.11
del "New Restructure Agreement”. (28)

(28) ®El Fipanciero", Martes 23 de mayo de 1989, pdg. 46
Dir. Gral. Rogelio Cardenas.



122

_Eﬁf 1986 el “mecanismo cambiario de la deuda por

fue.de "363.2 imillones de dolares en 1987 482.9

inversidén

Eiidﬁlares‘y en. 1988 2 mil 393%3.4 millones de

Vayd-dellqeb & noviembre de 1988 el intercambio
ifﬁg un total de 3 mil B872.3 millones de délares. El mayor
bflﬁ3o “recibido por actividad econdmica fue del sector

turismo 30.5% del total.

Siendo los swaps un mecanismo de conversién de deuda

por capital, presentan &si una serie de ventajas y-

desventajas tales como:
Las ventajas son:

- Para B! inversionista extranjero. Obtiene recursos
en moneda del pais donde invierte & un costo por

debajo del costo oficial.

- Para el pais deudor. Una disminucion en el
servicio de su deuda fomentando la inversién

extranjera y reparticién de capitales.

- Para los bancos que venden parte de su cartera.

Disminuyen su nivel de exposicidn frente a
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ciertos paises en desarrollo, teniendo como
costo la diferencia entre el valor en los libros

del. préstamp y su valor en’ el mercado no
prioritario. =

Sus-desventajas son: 7

- Generan la presion inflacionaria.

=" Al;a”eﬁ las tasas de interés si  se obtienen los

pe;os por médio de la emisiédn de deuda publica

interna.

- Incremento en el deéficit fiscal al intercambiarse

deuda externa por interna.

= Subsidio a la inversion extranjera.

- Hay una disminucidn a los inversionistas naciona-
les, porque sufren presién en el mercado

cambiario.

- Los swaps viables son aguellos en los gue se

uwtiliza papel con descuento para compra de



activos gue gl gobiernc desea’vender:y:icuando-se

limitan a.un sectéF‘pérti:ulé

Este mecanismo hasta  la. fecha Esta‘§uspéndido y en
el curso de implementarse de nuevo seria bara operaciones

relacionadas con turismo,

El 30 de marzo de 1990 el gobierno federal publicé
en-el Diario Oficial de la Federacion el nuevo ﬁruqrama de
Intercambio de Deuda Publica Externa por Capital {Swaps),
del cual ya se venia hablando a raiz de los acuerdos con la
banca internacional sobre la reestructuracion de la deuda
externa; negociaciones gque se formalizardn con e} paguete
financierc 1989-1992 suscrito con la banca comercial

internacional el 4 de febreroc de 1990.

Este mecanismo de swaps se implantd, por primera ve:z
y bajo diferentes bases, en mayo de 1986, sin embargo debido
a gue se observaron campios negativos esencialmente, graves
efectos inflacionarios y que & su vez solo beneficiaba al
inversionista extranjero se suspendid, en diciembre de 1987,
a fin de proceder & un analisis y evaluacion mas profunda

respecto a sus costos y beneficios.

(29) El Financiero, martes 23 de mayo de 1989. Dir. Gral.
Rogelio Cardenas. Pag. 47.
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Este primer programa de swaps se establecit conforme
a 1o acordado en el convenip de reestructuraciorn de la deuda
del sector publico del 29 de agosto de 1985, en el ‘que se
indicaba la posibilidad de utilizar los derechos de cobro de
ésta para cunvertif @n partes sociales de empresas publicas
o privadas. Derechos gque se encontraban en poder de la banca
nacional e internacional que suscribiod los contratos de

dicha reestructuracien.

Asi pues, dadas las causas para el aumento en el
aroceso inflacionario queda suspendido el programa de SWaps.,
De tal forma que este programa cerrd con un intercambio por
3 mil B72.3 millenes de dolares, llevando a cabo operaciones
hasta noviembre de 1988, dados los compromisos que se tepian
con anterioridad, de los cuales el sector turismo absorbié

30.5% (mil 182.6 millones de dblares),

MOVIMIENTO TOTAL Y ANUAL VIA SWAPS, 1986-1988
ARD TOTAL % SEC. TURISMO %
1986 1.100.9 28.4 164.3 13.9
1987 1.844.7 47.6 209.2 43%.1
1988 927.6 254.0 °0@9.1 43.0
TOTAL 3.872.3 120.0 1,182.6 100.@

FUENTE: COMISION NACIONAL DE INVERSIONES EXTRANJERAS, CEESP Y

ESTIMACIONES PROPIAS,
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Por 1o’ que toca a los recursos la mayor parte
proVinb “de los Estados Unidos con uma participaciéon de

b7.62l~1(m11 843.4 millones de ddlares), en el cuadro

i giguiente ‘se muestra el origen de los recursos.

;-ORIGEN DE LOS RECURSOS VIA SWAPS 1986-1988. '
(MILLONES DE DOLARES Y POR CIENTOS)

PAIS MONTO %
ESTADD UNIDOS 1,843.4 47.6
INGLATERRA $29.0 13.7
PANAMA 351.4 9.1
R.F.A. 221.0 5.7
JAPON 143.9 3.7
FRANCIA 132.3 © 3.4
£SPARA 112.3 2.9
suIza 84,1 2.2
GRAN CAIMAN 57.3 1.5
SUECIA 54.6 1.4
NORUEGA 44.0 1.1
ANTILLAS HOLANDESAS 40.3 1.0
CANADA 24,7 8.7
BAHAMAS 15.8 8.4
OTROS 217.4 5.6
TOTAL 3,872.3 100.9

FUENTE: CEESP.
Entre las caracteristicas favorables de este

sistema, encontramos que el pais deudor puede reducir la
carga del servicio de su deuda,. fomentar la inversion
extranjera vy la reparticién de capitales. Ahora bien, al

obtener los recursos para el intercambio, por la via de
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Endeudamxenta 1nterno, se generé una presxén n, las ta5as de[ﬁ

;xnterés y esto, a su vez presxﬁn xnf!acxnnaria.

Este programa  fué suspénd{gu"en

mencionamos anteriormente que se presentaron :efectos

especulativos e inflacionarios.

Las autoridades decidieron reestablecerlo en 1990,
realizando previas modificaciones en su operaciédn que eviten
los efectos antes mencionados y aprovechando la flexibilidad
gue otorga para su  uso el reciente acuerdo sobre
reestructuracién de deuda publica externa, suscrito con la

banca comercial internacional el 4 de febrero de 1999.

Durante el periodo do 1986-1988 en que estuvo
vigente el programa referido, se autorizaron swaps por un
monto de 3,872 millones de dolares, con una tasa promedio de
descuento del 17%. Los sectores mas beneficiados fueron el
de turismo, industria automotriz, bienes de capital vy

maguiladoras.

Para los inversionistas extranjeros el atractivo del

instrumento se bast en:
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El  diferencial gue ganaron  al  comprar en. el
mercado intérnacionaf, papel de deuda publica
mexicana con una tasa de‘ descuento mayor a. la
pactada en el intércambio con 1a Secretaria de

Hacienda y Crédito Publico, y

Al obtener pesos baratos para - invertir | en la
aplicacidn, operacidn “reestructuracion fiman-
ciera" de las empresas que adguirieron, lo que
auspicid una competencia desleal respecto de los
inversionistas que no se benefiFiaban con los

SWaps.
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PROGRANA DPE INTERCANMBID DE DEUPA PUBLICA POR CAPITAL (SWAPS).

CARACTERISTICA

Peuda convertible.

Participantes Yy
marco legal,

fonto y wvigencia

del ‘programa.
Pestino.
Asignacidn de los

derechos de inter-
cambio.

Tasa de descuento.

19685-1988.

Peuda Publica Externa

Reestructurada, base

paquete. financiero--

1985,

Inversionistas extran-
jeros (persona fisica
y moral).

Indefinido.

Adquisicién de acciones
de empresas p&blicas y
privadas, consideradas
como prioritarias por
su alto grado de inte-
gracion y tecnologia de
punta,

El inversionista inte-
resado presenta solici-

tud a 1a SHCP .para su
evaluacion.

De 8% a 28% segln el
grado de prioridad de

las empresas.

1998-1993.

Bonos, a la par base

dinero nuevo 1998,

Inversionistas naciona-
les y extranjeros.

3,508 millones de do-
lares, en  un plazo de
3 afios,

Adquisicidn de activos
pablicos en desincor-
poracitn hasta un md-
ximo de 50% de su pre-
cio de venta.

#Mediante subasta no se
requiere contar con la
tendencia de los va-
lores convertibles al
momento de efectuarse
esta.

8% bono de descuento
Minima 35% bonos a la
par base dinero nuevo.



7. Intercanbio-del pa-

8. Plazos para

(39)

pel.

ejer-

ter.derechos de in=
“tercambio,

£l

Financiero,

martes 24 de

130

Se "abre-cuenta-en pesos
a . favor del inversio-
nista<en
de la .Federacion.

Negociable - entre  la
SHCP y el inversionista
Por lo tanto el inver-
sipnista puede transfe-
rir derechos.

julio de

Rogelio Cirdenas. Pig. 38.

-spreria
Ccibn.

la Tesoreria ..

1998.

- Pesosiia favor®.del in-

versionista’ en‘la Te-
de 'la Federa-

18. meses a partir de

l1a subasta y 42  meses
para: disponer de los
recursos - para finan-

tiar su proyecto. (38)

Dir. Gral.
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CAPITULD II! LA RENEGOCIACION DE LA DEUDA EXTERNA.

A. BALANZA COMERCIAL..

1. COMPORTAMIENTO EN LA DECADA DE LOS 88°'S Y

PRINCIPIOS DE 1990.

Entre 1982 v el primer semestre de 1989, México
erxportd productos por un  valor total superior a 157 mil
millones de délares. En estos afos se vendisron al exterior
productos no petroleros por mds de 88 mil 300 millones de

délares.

Durante el sexenio pasado se inicid y consolidd la
despetrolizacidn de las exportaciones. En 1982, el petrdleo
representd 78%4 del total exportado, manteniéndose alrededor
del 30%. La mayér parte de las exportaciones se componen en

la actualidad de productos manufacturados.

Estos cambinos no se tradujeron en una mayor
presencia de las exportaciones mexicanas en el mercado
internacional, por el contrario la participatidn mundial ha
perdido peso. Inciuso entre los productos de paises en

desarrollo. E! mercado en expansién ha sido aprovechado por
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‘otros’ paises ' exportadores . (cuadros . iy de - balanza

comercial).

En este contexto el gob;ernn decxde llevar a cabo un

cambio estructural del comercio Extermor aduptando para Ello

las siguientes medidas:

- Ingreso al Gatt.

- La liberalizacidn comercial basada en 1a
sustitucion del permiso previo de importacion por
aranceles, eliminaciédn de precios oficiales vy

reduccidn de la dispersidn arancelaria.

Algunas de estas medidas han disminuido el poder- -de
negociacién de nuestro pais, como es el caso de la adhesitn
de México en el Acuerdo General de Aranceles y Comercio
{GATT), donde el gobierno decidi® reducir aranceles y fijo
como tope maximo el 20%, adopténdose esta medida de manera
unilateral por parte de México, sin obtener nada a cambio.
Lo anterior significa que en las proximas negociaciones gue
lleve a cabo el Acuerdo General, nuestro pais carecera de

poder de negociacidn.

S8i deseamos cambiar el perfil exportador del pais

requerimos de mayor divesitficacién de destinos, asi como
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aumentar de pasc de nuevas fémpfésaé,eiédrtadaras‘y
nueves productos no petro]éros é;partéﬁle;
necesario despetrolizar la estéqgfgka
ofrece en los mercados qué ;igﬁgn :fah impqrt%nc;a, al -

estadounidense.

Una condicitn imprescindible para lograr lo anterior
es la reorientacidn de la politica de financiamiento y
pramocion de las exportaciones, que favorecen casi
exclusivamente a las empresas mas grandes y a los productos

no tradicionales.

En un ambiente de crecimiento en el mercado
nacional, la nueva industria ExportadoFa podria enfocar de
nuevo su esfuerzo de ventas al mercado interno y con esto
perder 1o ganado internacionalmente e incluso el propio

mercado doméstico.

Las importaciones ya alcanzan niveles significativos
en algunos sectores industriales y su presencia podria ser
mayor aun, =sino se toman las medidas correctivas necesarias

y se fortalece la produccion de las empresas nacionales.

A pesar de que se observan resultados positivos en

la exportacién de manufacturas mexicanas, el nivel de



134
participacidn de la pequeda y mediana industria es bajo,
vexistiendn tendencias de monopolizacidn en ®l sector
exportacion, al ser unas cuantas las empresas gue estan
participando en dicha actividad Qque en su mayoria son

trasnacionales.

_CONCENTRACION DE LA EXFORTACION NO PETROLERA

EN POCAS EMPRESAS.

NO. DE EMPRESAS VALOR DE PARTICIPACION
9,742 467%
319 21%
io 33%

En relacién con la diversificacion de nuestro
comercioc exterior el mercado sigue observando el 6&% de
nuestras exportaciones y el 34% del resto del mundo, resulta
notable como a pesar de los objetivos que se plantearon en
la pasada administracién, nuestro pais sigue dependiendo de

un solo mercado.
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PHINCIFALES PAISES A LOS QUE EXPURTA MEX!CD
: i (VALOR"EN' M]LEE DE DLS.)

TOTAL . . : 100° 904,091 .

PAISES: .~ T i g
_ESTADO UNIDOS §9'19¢,éaéi
JARON k '7¢2 351
ESPARA : 647,567
REP. FED. ALEMANA 267,489 -

EXPORTACIONES (ENERO-JUNID 1989)

De acuerdo con un analisis realizado, las 321
enpresas mas importantes en el sector exportador han
absorbido en 1988 el 47.1% de las ventas foraineas totales,
lo cual refleja ®1 grado de concentracidn er unas cuantas

industrias, de nuestras exportaciones.

La politica de fomento a las exportaciones elaborada
por ! gobierno no ha incrementado la participacion de
México en el comercio internacional ya que mientras en 1982
participabamos con el 1.2% para 1988 dicho porcentaje bajo a

8.7%.

A partir de 1988 se ha observado un resurgimiento en

el déficit de 1la cuenta corriente es decir, un problema
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‘aspirarasun:

pREENFial Que ee. neceRario. corregir’

crecimiento econdmico en la‘Siguiente década.

€l desequilibrio Véstiﬁadui en ia cuenta ﬂch el
exterior para 1989 (S mil 582 millones de.dolares) obedece a
la rédu:ciﬂn del superdvit comercial y al incremento en el

saldo negativo de la balanza de servicios.

Hasta el tercer trimestre de 1989, la reduccitn del
superdvit comercial fue de 97.4% por lo que se explica
fundamentalmente por el crecimiento del B7.2% en el déficgit
del sector manufacturero. Cabe resaltar que el
desequilibric comercial no ha podido ser &ompensadn por los
ingresos petroleros y por otro lado el crecimiento del B7.2%
en el deéficit del sector manufactureros asi pues el
crecimiento de las importaciones se acelerd en mayor medida

en relacidn con la exportacion.

Durante el primer bimestre de 1990 1la Balanza
Comercial ha continuado deteriorandose a causa del mayor
crecimiento de las importaciones frente a las exportaciones,
a pesar de gque las primeras ingresaron a una fase de

desaceleracidn y las segundas contindan en ascenso.
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La apertura comercial, . gue origina. el ingreso de
mercancias  de consumo final, y los problemas . de abasto
interno de alimentos originaron gque en el -primer bimestre de
este afio 1as importaciones se hayan elevadoc en  1B%, - lo.que
implica wun mayor avance frente a las ventas del exterior,

cuyo aumento fue de 1i%.

De acuerdo con la Secretaria de Programacidn y
Fresupuesto, entre enero y febrero de este afo salieron del
pais 3 mil 964 millones de dolares por concepto de compras

externas.

Nuevamente las importaciones de bienes de consumo
final fueron las que mds se incrementaron. Las adquisiciones
de azucar vy leche fomentaron que este rubro erogaran 581
millones de dolares que representd un avance del 45.2% en

relacidgn del mismo lapso del afo anterior.

A pesar de que los bienes de consumo representaron
157 de las compras totales, su aumentoc fue superior en
relacion a todos los sectores que integran el blogue de las

compras ex ternas.

Las importaciones apenas representan 21% de las

compras totales y si bien registraron un aumento del 27%



“mismo periodo

consumo fipal

Aungue las importaciones se encuentran con un mayor
ritmo‘de crecimientoc-en’ . comparacién con los meses anteriores
cuando el aumento era del hasta 5@%, ‘todavia es més alto su

avance en relacion con las exportaciones,

En el primer bimestre de este afo, al deficit
alcanzd 93.5 millones de dolares mientras que  en epero y
.febrero del aRo pasado se registrd una alza de 121 mi!ioﬁés

de délares.

Las exportaciones manufactureras representaron 92%
de las ventas totales, por lo tanto si éstas ilegardn a
incrementarse su impacto hacia el comercio ewterior seria de

gran beneficio para el pais.

En el primer bimestre crecieron unicamente B% el
nivel m&s bajo de todos los sectores exportadores-petroleros
v no petrolero lo gue genera un crecimiento reducido de este

sectar.
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Debido a este comportamiento, el saldo de la balanza
comercial,: -segun la trayectoria seguird mostrando un saldo
negét;vn y. 21 comerciuv exterior continuara deteriorado, io

due afectard a todas las cuentas externas.
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B. FINANZAS PUBLICAS.

En 1989 1las finmanzas. publicas se caracterizaron

porque 1os resultados cuantitativos y cualitativos fuéron:

reflejo de 1la continuacidn de 1los esfuerzos .del a

Estabilidad y Crecimiento Economico) iz
orientadas al cambio estructural y . de:

entorno economico durante el afo.

La desaceleracidn del ritme inflacionario el repﬁﬁte
de la actividad productiva y el alza en ®1 precio
internacional del petréleo incidieron favorablemente sobre
el comportamiento de las finanzas publicas, sin embargo un

mayor nivel promedic de las tasas de interés externas y la

escasez de credito neto al exterior tuvieron efectos
adversos, a pesar del acuerdo gque en un principio se llegd
en el mes de julio con 1los acreedores bancarios del

exterior todavia no fue posible recibir durante 1989 los
efectos del beneficio de manera directa de 1a renegociacidn

da la deuda publica externa.

Para el sector piblico se logrd generar un superavit
primario econdmico (8.3% del PIB) mucho mayor que el de

1988, con el que fue posible ayudar a los efectos de la
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restrice on

+porila’ ausencia de  financiamiento

externo.a este sector.

o é] injresnrdei sector pablico presupuestal crécié
8.6% en términos reales y subid 28.9% del PIB en comparacion

del 27.7% en 1988.

La - tasa de increménto'real correspondiente a los
ingresos del gobierno federal fue aun mayor (17.8%) vy el
nivel de estos en relacién al PIB crecid de 16% en 1988 a
18.6% en 1989, 1los ingresos del gobierno federal se
beneficiaron de diversas medidas adoptadas para ampliar la
base gravable por impuestos entre los cuales sobresalen, el
Impuesto a1l Activo de 1las Empresas, la eliminacion del
pericdo de transicién para el nuevo régimen del Impuesto
Sobre la Renta & las empresas, la obligacién para las
empresas de realizar rjercicio Y modificaciones del

tratamiento tributario de los dividendos.

" La recaudacion del ISR (Impuesto Sobre la Renta)
pasd de 5.1% del PIB en 1988 a 5.5% en 1989 y el impuesto a
l1a importacion, estos se incrementaron de ©.4 a 0.8% del
PIB. En lo que respecta al Impuesto a la Importacién, su
crecimiento se explica fundamentalmente por un arancel

promedio mas alto. Los ingrasué no tributarios del Gobiernc
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Federal aumentaron 1.1 puntos del PIB; Lus:ﬁpg?esus propios
del sector paraestatal controiadu __disminuyerdn - como
proporcidn del PIB de 11,1% en 1988 a 18.3% en vmaq. Esto se
debit al resultado de la favorable evolucitn de los ingresos
internos de PEMEX dﬁrante 1988 y 1989 este concepto se

mantuvo en un nivel de 7% del PIB.

El Gasto Programable ' consolidadg . del . sector
p?esupuestal se redujo como proporcisn del PIB de . 1&6.6% en

1988 a 15.5% en 1989,

Los gastos por concepto de  interese del sector
publico presupuestal y extrapresupuestal alcanzaron en 1989
un nivel eguivalente a 13.7% del PIB mientras Qque era 1988

fue de 17.1%.

Los intereses en moneda nacional en 1989 alcanzaron
un nivel de 9.7% del PIB, en tanto gque los nominales en
moneda extranjera representaron 39%. Las cifras comparables
para 1988 fueron 1.3% y 1.4% respectivamente en 1989,

continuo la desincorporacién de entidades publicas.

Gracias a que &1 superavit primarioc econtmico
alcanzd en 1989 el nivel mds alto de que se tiene registro

(8.3% del PIB) el mismo resultd suficiente para cubrir casi



la totalidad de los intereses realés’de’la deuda interna en

moneda -~ nacionaly.; 1os tereses™ nominales de 1la

‘denominada en. a-clique en conjunto

‘representaron: 9. ismo’ en 1989 el géficit
el PIB inferior en 2.3% al

afio anterior

E!"déficﬁt financiéro'dé—éaja del. sector pablico en
;§B9'«t§taiizb ]é suma = de 28.5 -billpones . de pesné, como
propnréién del PIB este concepto disminuyd de 12.87 en 1988

a 5.8% en 1989,
FINANZAS PUBLICAS.

En wna visién global de las  finanzas publicas,
podemos decir que durante los primeros seis meses del afo el
sector publico obtuvo un superavit primario de 31 billones
939.9 mil millones de pesos, sin considerar la reduccién

negociada de 1a deuda publica externa.

En el programa de 1990 se estipuld la compatibilidad
de una moderada disminucidn real del superavit primario con
una reduccion significativa del déficit fipanciero del
sector publico, debido & la reduccion de las tasas de

interés que el propioc programa hizo posible. Se programd



con respecto.al mismo lapso de 1989.: Loy
a ia; significativa reduccitn que ée nhtuvn_‘

financiero del sector publico. SR

1. DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO.

En el trimestre abril-junio las  opperaciones
financieras de las dependencias y entidades del sector
publico requirieron un uso total de recursos, a nivel

. devengado de S5 billones 218.@ mil millones de pesos, con 1o
acumulado al mes de Jjunio fue de 12 billones &92.1 mil
millones de pesos. Respecto al del afo anterior, este uso

total de recursos decrecid 4.9%, en términos reales.

Por su parte el uso total de recursos de caja o
déficit financiero del sector publico al término del primer
semestre, fue de 12 billones 3446.2 mil milleores de pesos,

?.1% real por debajo de lo esperado.

Al considerar la reduccidn de la deuda publica
externa derivada de 1la negociacién con  los  acreedores
internacionales, el resultado financiero del sector pablico
arroja un superdvit de 7 billones 32.7 mil millones de

pes0s.
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Durante el segundo trimestre del afo, las finanzas
de Gobierno Federal arrojaron un déficit de caja por un
monto de 3 billones 298.7 mil millones de pesos. ton lo que
el déficit acumulado en el semestre fue de 9 billones 676.3
mil millones de pesos, menor en 21% real con respecto al del

afo. anterior.,

En 1o que hace al resultado, =1 cual excluye los
pagos por concepto de intereses de la deuda, al cierre de la
primera mitad del aRo, el Gobierno Federal obtuvo un

superavit de 23 billones 221.0 mil millones de pesos.
INGRESOS.

Durante el primer semestre del presente afo, los
ingresos fiscales del gobierno federal ascendieron a 55
billones 156.5 mil millones de pesos. Descontados los efectos
de la inflacidn esta cifra fue superior en 1.6%Z & lo captado

en el mismo periodo de 198%.

Este comportamiento es consecuencia de 1la evolucidn
de 1lps preciocs vy de 1los volumenes del petréleoc  de

exportacién a Jlo largo del semestre, del ritmo de la
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“los

ecaudacion empieza: a.mostrar; los  efectos de las

‘modificaciones. a.las .disposiciones - fiscales realizadas en

dx;xe%ﬁié'ée 1959. Los ingresos por el impuesto al valor
?gregado alcanzaron en este periodo un crecimiento
iﬁpnrtanteycamc consecuencia de que & partir de febrero los
contribuyentes &l presentar su declaracion en bancos
conjuntamente con 1la del resto de los contribuyentes,
perciben una mayor vigilancia -ren el cumplimiento de este

impuesto por parte de las autoridades federales.

El Gobierno Federal obtuvo del sector petrolero una
recaudacion de 15 billones G33.4 mil millones de pesos,
monto inferior en 4.%% real a lo captado en enero-junio de
198%9. Este comportamiento se explica de la siguiente manera:
la recauwdacion por derechos a la extraccion de hidrocarburos
ascendid a 11 billones 373.9 mil millones de pesos en ei
semestre 1o que implicd un crecimiento real de 11.6% a los
mismos seis meses de 1989. Esta variacion positiva es
consecuencia del mejor precio del petréleoc de exportacisn de
los primeros tres meses del afo y de la reduccidn efectiva
de la tasa del derecho que disminuye el gravamen por cada

dblar recibidos por PEMEX a partir de febrero.



troleros se obtuvo una
il-millones de pesos,

Egistrada en enero—junio

“de 1989

Los ingresos tributarios recaudardn ' en el lapso de
estos seis meses 33 billones 2146.7 mil millones de pesps lo
que significod un crecimiehtc real de 8.1% sobre lo captado
en el mismo periodo del afRo anterior. Destaca el

comportamiento de los siguientes impuestos:

-~ Impuesto sobre la renta y &l activo.
- Impuesto al valor agregado.
- Impuesto especial sobre produccién y servicios.

- Impuesto a la importacion.

Por su parte los ingresos no tributarios registraron
una recaudacidn por 6 billenes 194.4 mil millones de pesos,

8.4% real menor a lo receudado e1 afio pasado.
GASTO.
Se ha dedo prioridad al gasto social mediante

acciones con. impacto directo en el bienestar de la

poblacidn, por ur lado, y por ctro &l gasto en la inversion
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ortale:é?fx}allﬂjnfkagstru;tura soeial’ |y

trimestre abril-junio el gobierno federal

realizé erogaciones de naturaleza programable por.un monto

billones 585.1 mil millones de pesos.

Con ello el ogasto programable durante enero-junio
fue .de 22 billones 148.5 mil millones de pesos superior en
10.3% real con relacidén al ogasto programable del mismo
periodo del afo anterior. De este monto el gasto directo
absorvid el 50.4% vy las transferencias el 49.6%, estructura
similar a la planteada en el presupuesto anual aprobado. El
aumento del gasto programable fue compatible con  una
reduccidn del gasto total, por la reduccion del servicio de
la deuda ptblica interna, tal como se previd en el programa
para ese afin. De acuerdo también con este Gltimo, se ha
enfatizado en 1 objetivo de recuperar la inversidén
publica, sobre todo en los rubros de mayor impacto en el

bienestar de la poblaciodn.

En el semestre e] gasto directo pagado se ubico en
11 billones 172.9 mil millones de pesos, 8.8% real mas que

en afo anterior. Debe destacarse que en la composicion del
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gasto directo el de capital aumento su participacidn

porecentual en casi 5 puntos.

€1 cambio en la estructura del gasto programable
confirma el proposito del gobierno federal de impulsar la
ejecucidn de obras y proyectos para ampliar la cobertura y
mejorar el otorgamiento de los servicios sociales y urbanos

bisicos.

En el trimestre abril-junio las erogaciones
corrientes ascendieron a 5 billones 484.0 mil millones de
pesos. con lo gue el monto acumulado en e1 primer semestre

-fun de 9 billones 9463.1 mil millones de pesos, 3.1% real por

encima del correspondiente afo anterior.

El pago para cubrir 1la nomina del gobierno federal
transfirid recursos por un monto de &6 billones 163.7 mil
millones de pesos que aunado al de enero-marzo arrojo para
el semestre un monto de 10 billopes 97%.6 mil millones de

pesos.

ORBANISMOS Y EMPRESAS.

En el +trimestre que comprende &l informe las

finanzas de 1los organismos y empresas en presupuesto



'de.703.4 mil. millones de

arrnjaran un: superavit- de operacién

pesos,  similar al’ gemerado durante rimestre anterior

con 16 aue =1 resultado de operacid es de. junio es

superavitario en 1 billen 419.4..hil ;llbne; de. pesos.
Respecto del afo anterior, - el 5dﬁerévitfquef se'réporta fue

mayor en 17.3% en términos reales.

INGRESOS

Durante el segundo trimestre del afo, los organismos
Y empresas en presupuesto generaron ingresos propios por un
monto de 146 billones 2&67.4 mil millones de pesos, con lo que
el acumulado al mes de Jjunio ascendid a 31 billones 950.0
mil millornes de pesos monto que comparado con el afo
anterior resultd mavor en 7.7% en términos reales. En este
contexto PEMEX contribuyd con 32.4% y el resto de entidades
con 67.6% con lo gque se mantiene la tendencia observada al
término del primer trimestre, en donde la participacidén de
PEMEX disminuyd en tres puntos porcentuales en relacidn al

afo anterior.

GASTO.

Durante el segundo trimestre del afio en curso, los

organismos y empresas que conforme ©! sector paraestatal en
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presupuesto ejercieron un gasto pr;éramab]e de 15 billones
564 mil millones de pesos, con lo que la cifra acumulada en
el semestre fue de 30 billones 530.6 mil millones de pesos.
En‘ relacion al semestre del afo anterior el gasto que se
reporta fue mayor en 7.3% sobre la base de mayores ingresos,
el sector paraestatal destind recursos para superar los
rezagos en sSus programas de inversidon, después de varios

afios de estancamiento de ésta.

Del gasto programable ejercido en el semestre, PEMEX
ejercid e} 24.1%, esto es 7 billones 3%.7 mil millones de
pesos, #8.3% real por debajo del correspondiente al afo
pasado. Por su  parte, las entidades no petroleras con 23
billones 173.9 mil millones de pesos ejercieron el 75.9%;

11.6% real mds gue al afo anterior.
FINANCIAMIENTO DEL DEFICIT PUBLICO.

Al primer semestre de 1990 las operaciones del
sector publico arrojaron un  uso total de recursos
finmancierpos por 12 billones 692 mil millones de pesos. El
monto de intereses pagados rebasd el montoc devengado en
716,9 mi} millones de peses y la diferencia en la
valuacidn de valores gubernamentales fue de ! billon 42,8

mil millones de pesos. Con ello el uso total de recursos en
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términos. pagados fué,dev Zﬂrbillqnesf346.2‘ mil‘milionesyde'

pesos.

Se estimé que ios recﬁrscsvutili:;dogvpoF:él ;jstema

*» financiero de fomento para financiar a los sectores social y
privado registrd un uso de 2 billones 789.5 mil millones de
pesos, con lo que 21 flujo total de recursos para financiar
el déficit econdmico de caja del sector publico ascendid & 9

billones 556.7 mil millones de pesos.

Este monto se fipancid con uwna entrada neta de
recursos externos por 2 billones 794.8 mil millones de pesos
y un financiamiento interno al sector publico por & billones

761.9 mil millones de pesos.

El crédito ‘intérnu se obtuvo de las siguientes
fuentes: 18 billones 5m$.9 mil millones de valores
qubernament#les. una reduccion neta de & billones 825.3 mil
millones de pesos de deuda contraida con &l sistema
bancario y una amortizacidn neta por 4 billones 916.7 mil

millones al Banco de México.

Cabe sefalar que el primer trimestre de 1990, el
sector publico en su conjunto registrd un endeudamiento

externo de 2 billones 638.8 mil millones de pesos que se
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derivd de una amortizacidn neta de crédito de la - banca de
desarrollo por 156.@ mil millones de pé;cs, y- de una'entrada
de crédito externo neto por 2 -billones 794.8 mil millones

de pesos del gobierno federal y el sector paraestatal.,
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R\ REESTRUCTURACION' ACTUAL ..

estallara la  érisis’ de la deuda

renegociaciones ‘infructuosas, el
una nueva reestructuracién de
e la década pasada constituyo el

principa

;".Tén‘séfdrﬂé 1982 & 1988 nuestra economia transfirid
ai exterior‘més de 70 mil millones de ddélares por concepto
del pago del servicio de la deuda. Con la nueva
renegociacion se estima una reduccidn de la transferencia
neta de recursos al exterior, de una tasa promedio de &.25%

del PIB a tan solo 2.4% en los proximos afos.

El 19 de diciembre de 1988, en su discurso de toma
de posesitn, el presidente Carlos Salinas de Gortari destachd
que a pesar del esfuerzo realizado por nuestro pais y
después de varios anos de estancamiento econdmico, 1a carga
excesiva del endeudamiento externo representaba un gran
obstaculo para el pais. El cual debia ser resuelto sin

perjuicio.

El anuncio del Plan Brady fue motivo de nuevas
psperanzes para reducir la ya tan pesada carga de la deuda

externa.
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Dicho Plan fue anun:iado ﬁo} ia Oficina del Tesoro
de los Estados. Unidos, constifuyé un avance conceptual muy
importante en el tratamiento al problema de la- Deuda
Externa, por primera vez se reconocid por parte de los
gobiernos de los paises acreedores que la unica via para
solucionar en forma definitiva 1la crisis de 1la deuda
extefﬁa, consisten en otorgar una reduccidn en el monto y el

servicio de la misma.

£l Plan Brady recoge varipos de los lineamientos del
Plan Baker, que se refiere a la modernizacidn de las
economias deuwdoras como prerrequisito para alcanzar el

crecimiento. .

Los resultados de esta estrategia, durante los afos
en que fue instrumentada, no fueron los esperados. La
canalizacidn de nuevos creéditos era una de las premisas en
las que se basaba el Plan Baker para impulsar el crecimiento
y simulténeamente cubrir el servicio parcialmente, ya que se
preservt la estabilidad del sistema financiero
internacional, pero a costa del estancamiento econdmico en

los paises endeudados.

Durante marzo los organismos internacionales y los

sectores nacionales consideraron factible una reduccidn
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auetancial a corto plazo, las especulaciones . acerca de la
aplicacion del plan en nuestro pais, como caso privilegiado,:
tuvieron que ser atajadas por las autoridades hacendarias,
quienes afirmaron que México no seria alguien con guien. se
experimentarsd, y gque los logros que se obtengan serian

resul tade de la negociacion.

Una vez logrado =1 convenio con el FMI y firmada la
Carta de Intencidn, José Apgel Gurria, Subsecretario de
Hacienda vy principal negociador frente & los acreedores,
comunicd a la prensa que la renegociacidn con  1la banca
privada seria muy larga, pero que existian probabilidades.
En tanto, 1la banca internacional empezd a mostrar su
desacuerdo con ©l FMI y gl Banco Mundial sobre los términos
de la posible reduccidn del débito y la viabilidad del Plan

Brady.

A finales de abril did ipicio un debate sobre los
negociadores mexicanos. La discusion sobre una posible
moratoria tomd fuerza en mayo, al aprobarse en la
realizacién de una consulta popular sobre 1la deuda externa,
en la gque participaron intelectuales, empresarios, partidos

politicos y miembros de instituciones extranjeras.



‘En ‘realidad,- durante 21 periodoc que va de Jjunio a
diciembre, se produjo un largo proceso de estira y afloja
con los 508 bancos acreedores en torno al ment: avalado por

las instituciones financieras internacionales.

Asi pues, al ipicio de 1la administracion se
plantearon cuatro premisas gue debian de satisfacerse como
resultado ae la negociacidn de la deuda externa: reducir la
transferencia neta de recursos al exterior, disminuir el
valor de 1a deuda neta acumulada, lograr financiamiento
multianual para disminuir la incertidumbre y reducir la

relacidn entre la deuda externa y el producte interno bruto.

Con base en 1o anterior, 1lo0s representantes del
gobierno mexicano iniciaron el proceso de renegociacidn ante
el Fondo Monetario Internacional, el Banco Mundial y el Club
de Paris llegando a suscribir tres acuerdos importantes: la
Carta de Intencidn con el F.M.I., un paguete financiero con
el Banco Mundial y un Acuerdo Multianual con el Club de

Paris.

El 23 de julioc el gobierno mexicano 1legd a un
acuerdo con el Comité Asesor de la banca comercial que

abarca la reestructuracion de la deuda externa de mediano



instituciones ban arias i que este comite

qmeﬁléréé Qéﬁalé‘que ei.écue;dﬁ'ccﬁsistia en
«léff?esi;uééﬂkaﬁi§ﬁ de 53 mil ﬁillonés de dﬁla;és bajo tres.
qp@iPﬁes complementarias: reduccion del principal, reduccidn
dérléé £§5as de interés y canalizacién de recursos frescos
en forma multianual. En 1o que sé refiere a las dos prime;as
opciones, €l acuerdo contempla el ser retroactivo al primero
ae Julio de 1989, mientras que en la tercera opcidn los
bancos aportaran durante este mismo afic los recursos

compromentidos,

Reduccidn del principal: Los bancos gue participaron
en esta opcidn intercambiaron los créditos mexicanos en su
poder por un nuevo bono con valor nominal de su deuda vieia,
Esto significa gue por medio del intercambio, México reduce

el montc adecuado a los bances en 35%.

. La tasa de interés a pagar sobre el principal
reducido seri4 la tasa de mercado (libor mas 13/16 de un

punto porcentual).

Reduccitn de la tasa de interés: los bancos que

escojan esta opcidén intercambiaron los bonos mexicanos en su
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poder por un nuevo bono gue mantendra su  valor nominal; sin
embargn, 14 tasa te interés a pagar sobre éstos sera fijada
en. 6,15%. Rep?esentando una reduccidn de 48% en el servicio

de la deuda con respecto a la actual tasa de mercado.

Recursos Frescos: 1ps bancos acreedores gue eligen
esta opcion, se comprometieron a proporcionar recursos
-frescos por un equivalente al 25%. del valor nominal de la
deuda contratada y que no haya sido reestructurada bajo

alguna de las primeras opciones.

Estos nRuevos recursos seran suﬁinistrados de la
siguiente manera: 7% en 1989 y 6% en los tres afos
subsecuentes., La amortizacidn de estos créditos sera igual a
15 afos con siete de gratia y la tasa de interés serd igual

a la gue actuxlmente paga México sobre su deuda externa.

i.os acreedores podran otorgar los recursos
frescos a través de nuevos préstamos o mediante
capitalizacidn de intereses gque se tengan que pagar sobre la

deuda base.

Los resultados han sido: gue el monto sujeto a
negociacidn fue B.5% menor & lo originalmente planteado. De

53 mil millones se redujo a 48 mil 500,
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De los tres mecanismos acordados: par tratamiento

del monto estibulado, el qug,héyo‘

La preferencia por la redp:ciﬁn del ‘prinecipal y las

tasas de interés no fue gratuita. Los montos comprometidos
en cada-. operacion y los beneficios que México obtiene por

cada uno 'son:

a) Por reduccién de intereses., se negociaron 22 mil
S@0 millones de ddlares. El beneficio por dicha reduccion
sers de B86.9 millones de dolares en promedio para los

proximos cinco afos.

b) For reduccién del principal, s2 negpciaron
28 mil millones de délares, Que reportard un ahorro neto de

774.2 -millones promedio anual en este sexenio,

c) Por recursos frescos, la banca
acreedora se comprometid a otorgar solo mil S@3 millones

de dblares repartidos en #ste y los proximos dos afos.
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La combinacidn de los procedimientos antes
mencionados arroja para 1990 un respiro por 2 mil 970.9
millones de dolares, una reduccion promedio de mil 916.9

millones de délares promedio anual hasta 1994.

Como hemos visto la reestructuracién por si mismo no
garantiza el crecimiento econtdmico del pais, tan sdlo
aligera la carga por un periodo de tres a cinco afos, claves

para el é@xito del programa del actual gobierno.
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v PRINCIPALES ACUERDOS PARA LA REESTRUCTURACION DE LA DEUDA EXTERNA.

11/1vr89 Acuerdo cop el FNI.

- Reconocimiento de la necesidad de
reducir la transferencia nets de
recursos al exterior entre 2 y 3 por
ciento de PIB,

- Financiamiento por 4 mil 13% millones
de délares durante el periodo de tres
anos. .

~-17/V/89 Acuerdo con el Banco Mundial,

- Crédito para el fipanciamiento de
proyectos de desarrollo por mil 968
millones de dolares.

6/V'I/89 Acuerdo con el Club de Paris,

- Se estructura una deuda por 2 mil 488
millones de dolares.

~ Garantia de acceso a crediticia de
exportacién de  paises socios de
Héxico hasta por 2 mil millones de
dolares anuales.

4)11/96 Acuerdo con la Bancs Comercial.

- Se reestructuraron 48 il $00
millones de délares.

- 22 mil millones por disminucién del
principal.

- 6 mil millones de délares sujetos a
nuevos creditos por mil 588 millones
de dodlares (2% por ciento).

FUENTE: Elaborado por el drea de andlisis econdmico del Financiero.
Febrero 1998.
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CONCLUSIONES

Las conclusiones que se plantean en el presente
trabajo, . demuestran que a traveés de la crisis del sistema
econdmico de México se han venido dando cambios o
transiciones en la politica econdmica del pais, por lo tanto
se ha visto efectada nuestra variable de estudio gue es la
Deuda Externa en México, asi pues, el Gobierno se ha visto
en la necesidad de implementar nuevos programas econémicos
miés dinamicos, de los cuales se pretenden obtener mejores
resul tados que los de los programas ortodoxos utilizados en

afos anteriores.

Por lo expuesto anteriormente se concluye 1o

siguiente:

Hemos observado que las politicas seguidas hasta el
momentos no han sido capaces de corregir los problemas
originados al creciente endeudamiento, ya que los programas
utilizados habian sido de corte ortodoxp: es decir,
programas esencialmente de estabilidad. Por lo tanto, han

tratado tan stlo de equilibrar las condiciones existentes.

Por lo tanto al final del gobiernoc de Miguel de 1la

Madrid H., y al inicio del Lic. Carlos Salinas de Gortari, se
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han instrumentado nuevos. programas .que tratan ‘-de‘ser

efectivos llevéndose asi una transicidn  en: la |:7bl}v’.t'i¢,:a"E

econamica encausando a los programas de corte hEtérpddxp,,,?‘

de “choque”, que requieren una nueva aceptacidn por parte’de

quienes nos gobiernan y de nosotros como  participe!

cambio a efectuarse.

Asi, distinguimos como causa principal del
endeudamiento externo el exceso de liquidez gue existia en
el ambitop internacional, siendo los créditos baratos y poco
utilizados para el desarrolio, pero qué sucede en nuestro
pais, pues cada vez nos endeudamos mds y nds, y sustentamos

el ., desarrollo sobre las bases de este creciente

endeudamiento.

Tal es asi, que en la deécada de los 78's, se siguid
una politica de endeudamiento que buscaba impulsar 1la
inversidn productiva y el crecimiento econdmico. Entre el
deterioro de la balanza de pagos y la escasez de crédito
externo México no cumplid sus compromisos con la comunidad
financivra internacional y empezo a ser una carga
incontenible el problema de la deuda externa como un peSO

para el crecimiento.
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El afo de 1982 es un momento c;ucia] en' . la vida
econdmica y politica del pais, ya que entra én crisis, se
agotd el modelo de crecimiento, puesto éue el.'Bobierno
sustentd el crecimiento sobre la base del petrdlee, entramos

en un procese vicioso.

€1 Estado se ve incapatitado para obtener recursos,
asi el gobierno instrumentd medidas para evitar la fuga de
capitales y evitar los desequilibrios en la balanza de
pagss, comb consecuencia 1la devaluacidn de 1982, 1la

inflacidn llega a los tres digitos.

Como consecuencia en agosto de 1982, se inician las
nagociaciones. Mérxico splicita 3 meses para pagar los
vencimiento del principal, en diciembre solicita a la banca
comercial 1a reestructuracion de los vencimientos entre
agosto de 1982 y diciembre de 1984 de %23,008 millones de
ddlares a B afos, con 4 afos de gracia. La deuda total era

de $92,408 millones de doblares.

Sin embargo ante el deseguilibrio econdmico, 1a
nueva administracién anuncio el 12 de diciembre de 1982 el
primer programa de ajuste ortodoxo denominado Programa
Inmediato de Reordenacidn Econodmica (PIRE), con el .cual se

buscaba retomar la soberania monetaria, proteger la planta



‘sector Bxterno

a‘tercera devaluacion:de

Por lo tanto definimos a la pnli{i:a ortodoxa., como
aguel lpos : "paquetes de estabilizacioén” engendrados e
implantados respectivamente por el pensamiento monetarista
y el FmMI, lps cuales consisten, fundamentalmente en asignar
a2} dimero el papel central de la eccpcmia (control de la
oferta monetarial; el monetarismo predica el equilibrio ¥ un
modelo de acumulacidn de capital basado en el libre juegoe de

las fuerzas del mercado.

De 1984-1985 se presenta la segunda fase del proceso
de negociacidn (reestructuracién multianual), en 1985 se
formaliza la reestructuracién de cerca de $468,000 millones

de dblares a 14 afios de pago.

Asi, en 1984 se inicia la segunda etapa del Programa
Inmediato de Reordenacién Econdmica PIRE, con el fin de
continuar con la recuperacion y el cambio estructural. La
politica econémica instrumentada en este afo permitia
superar con mayor éxito la delicada situacidn en que se

encontraba nuestro pais en los aRos precedentes.
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Pero.en 1985 se sucede un fendmeno natural que viene
ainqgcaer la’ economia del pais, los sismos del mes de

sepgiémbre.

E} mercado petrolero mundial adverso, origino el
“surgimiento’ del segundo Programa ortodoxe de ajuste, 1lamado

Programa de Emergencia Econémica {(PERE).,

Observamos ademas en 1986 que ante la insolvencia
para pagar al exterior, la baja del precic del petrdleo y la
recesion econtmica en Méxicop, es necesario un nuevo contacto

con la comunidad financiera para pagar la deuda externa.

Para 1987 se efectua una nueQa reestructuracion en
tres etapas. La primera se acuerda con el FMI un crédito por
%1,78@ millones de délares; 1a segunda consiste en obtener
recursos contingentes por $1,18@ millones de dolares, para
apoyar las reservas internacionales; y la tercera fase es la
reestructuraciedn de vencimientos por $52,717 millones de
délares, de los cuales 83 por cilento Se PACI8 ] I an0s Co—

7 de gracia.

El impacto de esta reduccidn de los ingresos
erxternos fue conocido como el "Choque Externo", el cual

trajo come consecuencia fuertes modificacicnes en los

'
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lineamientos de la politica econtdmica, en Qirtbd de qué‘echb"

por tierra las metas cuantitativas de principivs’de’ gse’afo, -

lo que conduio a las autoridades gubernamentales
junio de ese afio a poner en marcha el térhe”
ortodoxo de ajuste. 1llamado Programa: de:

Crecimiento (PAC).

Es de agui al a&afo de 19846 gue .la ecomonia se
encontraba nuevamente en una fuerte. crisis econdmica de
rBCQrsns. caen los precios del petrdlec y otros productos
primarios de exportacion, lo cual representd una baja
notable en divisas, por lo tanto se aplazd el pago de la

deuda puiblica externa y disminuye el PIB.

De diciembre de 1982 a junio de 1988 se implantaron
cuatro programas de politica econémica de corto plazo, que
en la realidad vinieron a sustituir al Plan Nacional de

Desarrollo y al propio sistema de planeacidn demptratica.

En 1988 la deuda &5 58.8 por ciento del PIB, de tal
forma se ve disminuida en un 13 por ciento en téerminos

reales.

Para 1989 se acuerda wuna reestructuracion del

servicio de deuda que vence el periodo que abarca entre el
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‘Se. anuncia el

18 de junio de 1989 .y el 31 dé‘mayo de 199
bpaquete financiero »1?89—1992. que se.'cohbcné de . :las
éiguientes partes: reduccion del saldo de"]a deuda y del

servicio de la misma.

En 1990 1la deuda representa el 59.5% por ciento del
PIB. Se firma un acuerdo con la banca comercial due permite
la reduccion de la misma en $14,570 millones de ddlares. Se

resstructuran $48,231 millones de dolares.

Es interesante sefalar gque ya en ellos se expresaba
un cambio en la estrategia de desarrollo, de lo cual lo mas
notable era la orientacién que se pretendia dar a la
economia mexicana, de un proceso sustitutivo de
importaciones & uno de promocion de exportaciones mediante
tesis marcadamente pro-liberalizacién y autodenominadas

"anti-populistas”.

Los programas de ajuste ortodoxo instrumentados por
la administracidn del Presidente Miguel de la Madrid Hurtado
han fracasado, tanto en sus pronosticos como ©en  su
aplicacién, con sus consecuentes secuelas en la distribucion

del ingreso.



piensan en los requisitos gque

: 1lamado’ de "choque" o

"heterodoxo® . @ oot L s

Este - programa de Choque requiere de nuevas
mentalidades e innovadoras acciones Yy desde luego,

necesariamente tendria gue ser a corteo plazo.

Es necesario hacer notar que un programa de chogue
se inscribe dentro de un proceso de transicidn del propio
sistema capitalista; no implica de ninguna manera un cambio
ragical del sistema economico y Ssocio-politico, habida
cuenta que Ro toca ni la propiedad ni las relaciones
sociales de produccidn sino que se da fundamentalmente en
los circuitons financieros ¥y ep la circulaciédn v realiracion

de mercancias.

Otro factor importante de mencionar, es la
intervencién que ha tenido el FMI, en cuanto a las

renegociaciones de la deuda externa a traves de las cartas



de in@enciqh va.'que la politica adoptada por México se

subordihé étln hue éste Organismo Internacional nos impone.
be agui surge - la comprobacion de la hipdtesis del
prE;Ente trabajo, pues hemos analizado que en realidad la
politica econdmica se ha visto subordinada a las politicas
de pago de la deuda exterpa debido a que para la
renegociacidn de ésta, México se ha visto obligado a seguir
una politica econdmica impuesta por el FMI a través de

cartas de intencitn y por los programas de ajuste econdmico.

Que si bien nos han permitido pagar intereses, no ha
sido posible el pago del principal; entonces las politicas

impuestas no han sido una solucitn real al problema.

Por otra parte, 1a politica economica debe ser
entendida como la formulacion de decisiones emanadas desde

el poder politico, legalizado y legitimado en el Estado.
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ALTERNATIVAS

Por 1o gantu, se propone la creacion de un organismo
UNICO de paises latinoamericanos deudores, que se pronuncien
por un sistema propio, es decir, que no s6lo busquen el
pago a sus deudas, sipo gue busquen ser productivos con sus

propios recursos, para asi poder crecer y desarrollarse.

Se necesitan programas reales y eficasez, no como
las reestructuraciones, o los swaps, o los créditos
externos, mientras no se logre la autosuficiencia externa
promoviendo el ahborro y procurando el desarrollo econdmico
con los recursos prhpiQE de la nacidn no sera posible

alcanzar una independencia externa.

Actualmente se nos plantea una nueva alternativa a
largo plazo 1llamado Tratado de Libre Comercio, proponiendo
un mercado tripartita entre México, Canadd y Estado Unidos,
tal vez de é¢sto dependa el desarrollo del! pais; y por
consecuencia la obtencidn o generacion de recursos propios

para el pago de la Deuda Externa.

Frente a esta situacidén de crisis y transicien, la
politica econdmica del Gobierno para mejorar 1los niveles de
productividad y tener mayor competitividad, ser& 1la de

eliminar a productores ineficientes y a disciplinar a la
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sociedad, . lo cual daria el marco - baravuh u

‘trecimiento, con el apoyo del programa: de :hcqu

Promover la inversion privada naciona

la . reactivacion econdmica, al igual ‘que ‘I inQers on

extranjera como promocion del desarrollo.

Por la ubicacidn gepgrafica, y por el proceso der
transformacicn interna, Meéxico juega un papel preponderante
en las relaciones econdmicas y financieras en base a estos
criterios se nos presenta un nNuevo camino a seguir un
Tratado de Libre Comercio (TLC), participando México, Canada

y Estados Unidos.

£l cual es definido como un instrumento legal en el
cual este grupo de paises buscaran bajar e inclusec elimipar
barreras arancelarias y no arancelarias gue obstaculizan el
intercambio comercial, conservando plena autonomia para
definir su politica comercial respecto a cualquier otro pais

o bloque comercial.

Este se propoene siempre vy cuando se cumplan los
lineamientos basicos, tales como: Soberania e independencia

nacional, trabajo y capacitacidn, proteccién y explotacion
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racional de los recursos naturales, Yy derecho de los otros

‘paises de proteger y dictaminar sus propias politicas.

No hay duda de que los tres paises puedan alcanzar
ventajas mutuas siempre y cuando las bases del Libre

intercambio sean las de interés nacional para su desarrollo.

Ademas cada pais tiene algo que perseguir, México
busca una estrategia de apoyo al proceso de modernizacion
econtmico del pais; Canadda el mantener su posicion como
nacion exportadora y €stados Unidos mantener su liderazgo

econdmico y politico mundial.,

Asi pues, la ventaja principal para HMéxico es la
apertura del mercado mexicano sobre bases iguales a las de

Estado Unidos.

Por lo tanto existiran nuevas formas de crecimiento
y de modernizacién porque se presentard un intercambio de
tecnologia muy importante para México, el cual serd promotor
de inversion Y con nuevas alternativas no solo de
crecimiento, sino del pago de nuestra deuda. Ademds el
Acuerdo Comercial significa mis empleo y mayor remuneracién
para los mexicanos. Esto es fundamental, porgue vendran mas
capitales, mas inversidn, que represepta wna mayor
oportunidad de empleo, mejores condiciones en el nivel de

vida, avances tecnolégicos y por tanto desarrollo del pais.
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CUADRD 1

SECRETARIA DE PROGRAMACION Y PRESUFUESTO
SUBSECRETARTA DE PLANEACIOH Y CONTRUL PRESUPUESTAL
DIRECCION GENERAL DE POLETICA ECONOHICA Y SUCIAL

ECTOR EXTERND
BALANZA COMERCIAL
(HILLONES DE DDLARES)

CONCEPTO HAY.89  JUK.B9 JUL.BY ABO 39 SEP.89  OCT.BY  NOV.39  DIC.B9 ENE.90 »FEP:.?LAI MAR90"  ABR.90 7 MAY.90 |
EXPORTACIUNES TOTALES 2015.3  2097.6 1851.3 1901..\ 1760.9 19613 13003 1917.3 19761 1876.2- 1963.4  1732.6 - 1884.2
PETRNLERAS 6816 6593 647.3 4150 650.8 692.2  655.7 78.2 7533 G123 623 4964 5156
D PETROLERAS 1383.7 14383 12040 12881 13301 12691 12406  1183] 12209 12645 13411 1236.2 13686
AGROPECUARIAS 158.0  101.6  154.6 1544 95,7 754 131 1953 2149 205.1 164.0.- '130.6
EXTRACTIVAS 55.0 £2.1 45.4 50.4 35.6 0.8 55.2 458 £8.9 39.9 51.5 £4.2
RANUFACTURERAS 1520.7 1746 1003.6 10833  998.8 11529 10663 931.7 9807 1096.1 1019.9 1173.8
SECTOR PUBLICD 7.9 9427 H.D 83 D D N.D N N.D. RD. H.D. H.D.
SECTOR PRIVADD 12493 11555 4.0 R.D N0 N.D N.D H.D. N.D. H.D. WD H.D.
THPORTACIONES TOTALES 1957.2 21036 10229 1996.5 20101 22045 2203.2 20208 2057.3 i8G9} 21741 1960.3. 2376.3 ¢
BIENES DE CONSUHO 383.0 2713 3083 290 3621 3944 5.6 M1 V0L 210 245 357,13
BIENES DE USO INTERMFDI® 1307 " 1360.9  1182.0 1318.4 12941 13341 131906 1¢S5 0 13054 1205.7 13627 12322 1472
BIENES DE CAPITAL 9.9 3997 8.6 3738 457.6 4563 a9.2 SILY 608 3934 4904 4626 5450
SECIOR PUBLICE 3306 3580 D WD N &D H.D 4.0 Hp. N.D. 4.0, ND. N.D:
SECTOR PRIVAR) 1626.6 17456 H.p LR LR L[] N.D 0. N.D. LR WD, RN $.D,

BALANZA COMERCIAL TOTAL SE.1 6.0 2.4 <932 292 -M3.2 3029 -i0a5 812 -12.3 R0 <2477 492y
FUENTE: BANCO DE KEXICO -




CRAFICA 1

BALANZA COMERCIAL

MILLONES DE DOLARES
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GRAFICA 2

EXPORTACIONES
TOTALES
MILLONES DE DOLARES

ll D i . 1 I *
EFMAMJJASONDEFMAMUJUJASONDEFMAM
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GRAFICA 3

IMPORTACIONES

POR TIPO DE BIEN
MILLONES DE DOLARES

@@%\ \E\\E ;

2800

2000 4

5SS INTERMEDIOS

Bl caPliaL

B 3 coNsuMo

FUERTE:BAH X1CD



) : R LT IY 8 P
“1/DEUDA EXTERNA TOTAL DEMEXICO 1975-1991

4 PiB.€i1 FLSO5
CORR iENTES
 (MILLONES)

AA3r (0 .
449,274 12,580 B
4,470,877 22,95 H
- 8,127,632 26,51 B
L my797,7 57,447 :
117,878,720 . 128.17 :
29.,471.57% T 167,77 :
7,391,780 256496
77,171,374 81136

172,881.93% 1,366.78 i
387,258,523 © 1 .2,258.%3 - i

503,677,767 :
V1996 99,2185, 678,923,485 :
SN T 13} 183,687 - - 28,137 852, 763,281 :
:o.PIB €XPORT. DE DEUDA/P TS DEUDA/EYPORY
i EN DOLARES BIEN. Y SERV. (%) BIEN. V ERV
* IMILLONES) (MILL. DLS) ().
5 (3/6) t6) (1753 t1/6)
L 35,54%.7 3,254.8 17.1 187.2 3.7
i 194,778.6  22,406.9 29,5 256.1 5,8
t 250,005.4  09,814.8 31.3 279.2 8530
1 178,579.4  29,093.8 50,6 387.% 12,4
+ 148,778.6 28,74349.8 62,6 3219 1.7
4 178,666.5 32,982.8 54,3 287.,7 7.7
1 184,432.2  31,572.1 sz.q 3846.8 8.&
P 129,535.2  25,196.7 78.8 41,1 18.6
D 141,869.1  31,473.2 76,2 3421 1.7
. 172,982.3 33,887.49 58,4 297.7 8.B
! 205,317.1  38,8908.0 25,3 247.8 9.7 :
i 241,842.2  45,056.7 8.0 z19.8 8,7 :
i 283,611 45,757.8 366 224.9 7o :

DE DEUDA EXTERNA DEL BANCD MUMDIAL (VARIDS IRERDS)
Bn. INFORNE ANUAL 1991 p. 69.
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