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I NTRDDUCC ION. 

En nuestro pa.is se han encontrado diversos 

problemas, en los diferentes rubros y niveles de la 

economía, uno de ellos y para el presente trabajot el de 

mayor importancia es el acentuado endeudamiento externo, 

puesto que ha mostrado sus antecedentes desde épocas 

pasadas; dicha deuda fue adquirida durante el trayecto del 

siglo XIX, desde entonces se ha visto envuelta en 

constantes incrementos por dive1~sas causas e intereses, y 

que a peaar de los tratados que se han elaborado el problema 

subsiste y ha ido repercutiendo en los diferentes ámbitos 

econOmicos, politices y sociales; así pues, observamos que 

su peso recae en los dise~os de política económica, que se 

han elaborado en los diferentes se><enios presidenciales que 

ha vivido el país. 

Distinguimos como causa principal del endeL.1damiento 

externo, el exceso de 

internacional, dado que, 

liquidez que existía en el mundo 

sí se mantenían sin movimiento 

repercutiría en su economía, con lo cual todo esto se 

dirigen en la utilización de préstamos esencialmente a 

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

nuestro país comienza con una etapa de endeudamiento mayor, 

puesto que se necesitaban recursos, dado que los primeros 



ha creado una 

dependencia eco~ómiC:a.' cac:i·a d.ia mayor, y hemos visto que 3/4 

partes del PIB se destina al pago de intereses de la deuda, 

y a pesar de loS---esf~erzos realizados no se logra pagar el 

monto teta 1 de la deL1da. 

Debido a esto se suma la aplicación que ha tenido la 

política económica, siguiendo a Federico Herschel 1 asumimos 

que "La Política Económica es la intervención deliberada del 

gobierno en la economía para alcanzar sus objetivos''. (3) 

Por lo tanto, podemos señalar como finalidades de la 

política económica el de lograr el desarrollo y crecimiento 

de la sociedad, poseer una mayor independencia económica, 

fortalecer la soberanía nacional y aspirar a una sociedad 

igualitaria. 

Entonces la política económica debe ser entendida 

como la formulación de decisiones emanadas desde el poder 

político, legalizado y legitimado en el Estado. 

El gobierno me~icano ha aplicado bésicamente una 

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

(3) Herschel Federico.- Política Económica.- Editorial Siglo 
XXI, colección mínima nóm. 61.- 1973 México.- Primera 
Edición. 
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INTRODUCCIDN. 

En nuestro pais se han encontrado diversos 

problemas, en los diferentes rubros y niveles de la 

economía, uno de ellos y para el presente trabajo, el de 

mayor importancia es el acentuado endeudamiento externo, 

puesto que ha mostrado sus antecedentes desde épocas 

pasadas; dicha deuda fue adquirida durante el trayecto del 

siglo XIX, y desde entonces se ha visto envuelta en 

constantes incrementos por diversas causas e intereses, y 

que a pe$ar de los tratados que se han elaborado el problema 

subsiste y ha ido repercutiendo en los diferentes ámbitos 

económicos, políticos y sociales; asi pues, observamos que 

su peso recae en los diseños de política económica, que se 

han elaborado en los diferentes sexenios presidenciales que 

ha vivido el pais. 

Distinguimos como causa principal del endeudamiento 

e~terno, el exce»o de liquidez que existía en el mundo 

internacional, dado que 1 si se mantenían sin movimiento 

repercutiría en su economía, con lo cual todo esto se 

dirigen en la utilización de préstamos esencialmente a 

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

nuestro país comienza con una etapa de endeudamiento mayor, 

puesto que se necesitaban recursos, dado que los primeros 



préstamos fueron con. bajas tasas de interés y con largos 

plaz~s de pago, y estas facilidades vienen a cambiar de 

acuerdo a las circunstancias que ahora prevalecen. 

Conceptualmente, la deuda pública es la que adquiere 

el Estado Y. puede ser interna o e>eterna. Asi pues, la deuda 

externa es la que s& adquiere del extranjero y se paga con 

moneda extranjera (divisas). (1) 

Entonces, nuestra deuda ha sufrido tres cambios 

notables que son: La Norteamericanización de la Deuda 

Externa, lo cual significa que pr~cticamente la mayor parte 

de deuda se encuentra contratada con los Estado Unidos de 

Norteamérica; La PrivatizaciOn de la Deuda E>eterna, 

significa que la deuda ya no esté contratada con el sector 

público, sino que ahora se dirige al sector privado y 

finalmente; La Petroli2ación de la Economía que es la que ha 

creado obstáculos que se han venido agudizando y que trajo 

graves transformaciones como claro ejemplo el crack del 

87. (2) 

(1) Zoghbi J.A.-Los Límites del Endr.·udamiento.-Ediciones El 
Caballito, S.A.- 1987, Mé)(ico, Primeru. Edición. 

(2) Green Rosario.- La Deuda E)(terna de México: 1973-1987. 
De la Abundancia a la Escasez de Créditos.- Editorial 
Nueva Imagen y Secretar.¡,. de Relaciones Exteriores .. -
1988.- México 
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A r~ia de estos problemas se ha creado una 

dependencia económica cada dia-mayor, y hemos visto que 3/4 

partes del PIB se destina al pago de intereses de la deuda, 

y a pesar de los esfuerzos realizados no se logra pagar el 

monto total de la deuda. 

Debido a esto se suma la aplicación que ha tenido la 

política económica, siguiendo a Federico Herschel, asumimos 

que "La Política Económica es la intervención deliberada del 

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

Por lo tanto, podemos señalar como finalid-des de la 

política económica el de lograr el desarrollo y crecimiento 

de la sociedad, poseer una mayor independencia económica, 

fortalecer la soberanía nacional y aspirar a una sociedad 

igualitaria. 

Entonces la política económica debe ser entendida 

como la formulación de decisiones emanadas desde el poder 

politice, legalizado y legitimado en el Estado. 

El gobierno meMicano ha aplicado básicamQnte una 

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

(3) Herschel Federico.- Polltica Económica.- Editorial Siglo 
XXI, colección mínima núm. 61.- 1973 Mé~ico.- Primera 
Edición. 



inflación, E:'mpleando principalmente·, lOs s.igu'ierltes 
,':~'.: .. '. ~ .. 

instrumentos: 1 a contención d~l S~itl ~·~·j~;<·~e'~~i·~¡.t;~ ~~~.~.· ~-~·~·~ios·· 
y tarifas de los bienes y s_~rvÍ·~~~~ .. ::~~-~ . ·o~~:~;.>':~·} s;é.to'~~· 
público y la disminución de ia infli.~ióñ·~ 

..... 

Tal es así que nuestros presidentes se han visto en 

la necesidad de diseñar la politica económica de acuerdo a 

los acontecimientos que se han venido presentando a raíz de 

esta. problema y aunque no es el único importante dentro de 

las variables del diseño de la politica económica si es una 

de las de mayor peso, el análisis se aboca a este problema, 

de donde se aborda el titulo de ''La Influencia de la Deuda 

Externa en el Diseño de la Politica Económica de México en 

el periodo 1982-19911)". 

Pretendiendo vislumbrar la siguiente hipótesis: 

La politica económica en México se ha visto 

subordinada a las políticas de pago de la Deuda Externa 

debido a que para la renegociación de ésta, Mé~ico se ha 

visto obligado a seguir una política económica impuesta por 

el Fondo Monetario Internacional a través de cartas de 

intención y por los programas de ajuste económico. 
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El presente tr~bajo maneja como base en el primer 

capi~ulo un análisis de los tres ó~timos se~enios lo que 

va de 

,,_-.,,· 
-· .. :.;-":-~:~"' 

-er\:'..es·t~ priiner capítulo los más importantes 
- ' ---·--· -- . 

desajUste~--.firiáncier.os y económicos por los que ha pasado el 

R_ª"f.'.f., ~:/-s'.~-~ ::~.i -~;e~~>~ cabo 
·,·;_e .f •. -, ·~ 

.,::i-~·i-iÍ:f~r~~~i -----.:fr1ál i·síS 

mediante un manejo .sexenal para 

y seguir los 1 ineamientos de los 
;·-;-"'. , .. : .. - .. 

difer~h~eS _.,i;Jo'?er_nantes de nuestro pais en materia de 

PolitiCa Económica y en el manejo de la Deuda E~terna e~ 

cada.uno de éllos si&ndo cada vez mayor hasta el punto ne 

considerarse impagable. 

En el sexenio de Luis Echeverria Alvarez 1971-1976, 

veremos que en un principio el problema de la deuda e~terna 

no era tan grande pero con el transcurso del tiempo ésta 

comien2a a acelerarse dados los incrementos en el precio 

internacional del petróleo ocasionando desequilibrios e~ la 

balan~a de pagos y LIM alto déficit comercial. En el se~enio 

de José Lópe2 Portillo se suceden también cambios 

importantes surge en 1982 la crisis petrolera, caen los 

precios internacionales de petróleo repercutiendo en 

economias como la nuestra. México entra e1~ crisis, se agota 

el modelo de crecimiento, ya que el gobierno sustentó el 
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crecimiento sobre la base 

proceso· vicioso. 

El Estado se ve incapacit~~o 

e instrumenta medidas para evitar 

evitar el desequilibrio en la Balan2a:d'e 

Así en el se~enio de Miguel de la Madrid HurtadO, en 

general podemo& decir que durante esta etapa se implementa 

el Plan Nacional de Desarrallo, cuyos objetivos fueron la 

reordenación económica, el abatimiento de la inflación, 

recuperación de la capacidad de crecimiento sobre bases 

diferentes y un nivel de empleo. 

En cuanto al panorama económico podemos mencionar 

que eMistia una fuerte crisis de recursos, disminución en 

los precios del petról~o y otros productos primarios de 

&Mportación, lo cual efectivamente significa una baja 

.notable en diviGas 1 es hasta el crack del 87 en donde queda 

demostrada la insolvencia para el pago de nuestra deL1da 

eMterna, y se aplaza su pago. 

Observamos asi que los planes que se han venido 

llevando a la práctica han sido 11 ortodo)(os 11 entendidos como 

"paquetes de estabili3aci6n 11 engendradoe. e implementados 



reE1pectivamente pt:tr acl p~n1:ii:;miento monetarist.a y ·e>l FMI, y 

consisten fundamentalmente en signar al dinero el papel 

central de la economía. 

Dado el fracaso de los programas de corte ortodoxo, 

se han ido instrumentado nuevas polfticas, para lo cual se 

pie~s~ ~n ~os requisitos para un programa innovador, como lo 

es un programa de 11 Choque" o "Heterodoxo". 

Este nuevo programa contempla cinco indicadores 

basico como son: un control sostenible de la inflación, por 

tanto un manejo adecuado de la deuda externa, nivelación en 

las tasas de interés, nuevo signo monetario y finalmente un 

nuevo pacto social. 

Tal es así, que para los inicios del gobierno de 

Carlos Salinas de Gortari, se observan los lineamientos mAs 

recientes que ha tenido la deuda externa hasta 1991. 

En el capitulo segundo se trata la reestrt.tcturación 

de la deuda externa, para tal efecto se divide en tres 

secciones, en la primera se hace una reseña de las Cartas de 

Intención elaboras por el FMI. 

Las cartas que se analizan son las de noviembre de 

1982, julio de 1986 1 abril de 1989 y febrero de 1990. 



ESt.:\s e~·~~-~~.-~ ~E?~ l e/~i:-i :::·:~;~ .:.~.~1:ado ~~: la economia del 

pais, e~ un~. se_ri~_:_~: _ct~:.·;._:~~g~~i'a~i~ñe'.~.'.··· ent~e el FMI y el 

Gobiern·'?-; :_· ~~-~n 1fa -f.i~a{I~acf :~~~ ~-~-~~~i{,.·_ .,ic'.is ·· pl aries de pol .i ti ca 

ecoílofn{Ca \.::~"'it'í"6~:~-q-~~~- ~-fe· pa"i"S·'. -debe sujetarse principalmente 
;:.-é. ;>:~7~-.3:;:· ,~:r/. ·,;··;- >:;<·;~_.:·;­

Pa~á ·.)a obtención d·e:· préstamos. 
:_y: .. -;-:· ---~~··,-~ ~-- ::_;._:,-;:~~·~:, 

el g-obierno por medio de estas cartas 

solicita acceso a las recursos financieros del FMI a que 

tenga derecho dentro de un programa de apoyo financiero 

eMterno más amplio que permita cubrir los requerimientos de 

divisas del pais. 

El segundo apartado se hace mención a las 

reestructuraciones que la deuda externa ha tenido. 

Entendiendo el propósito de la reestructuración como el 

cambio del monto del apoyo financiero para el país deudor y 

de la cronologia de las pagas de modo que el país pueda 

obtener una posición sostenible del pago. 

En el tercer apartado se marca el intercambio de 

deuda por inversión, o conocidos como "swaps", observando en 

nuestro estudio que la deuda externa es un grave problema y 

gran transtorno de la economía, tal es as.i QLte ante los 

mecanismos más usados para amortiguar éste problema, es que 



se trata de obtener -descuentos de la deuda en mercados 

superiores. 

-Introduciendo el programa de conversión de deuda por 

capital (swaps) que tiene como objetivo atraer la inversión 

~ los sectores prioritar·ios, esto implica una disminución 

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

Para una clara conceptualización de la forma en que 

se ha tratado a la Deuda E~terna Mexicana incluimos un 

tercer capítulo en donde se lleva una secuencia de las 

Renegociaciones de la Deuda E~terna asi como su evolución, 

desde el 20 de agosto de 1982 hasta el 4 de febrero de 1990, 

y sus respectivas Cartas de Intención, dichas cartas sirven 

de base a las discusiones que el Director Ejecutivo del 

Fondo Monetario Internacional sostuvo con respecto a los 

apoyos económicos que se darán al programa económico y al 

programa de redllcción de deuda plateados por el gobierno 

mexicano; asi pues, constituyen una negociación entre las 

autoridades hacendarias del pa.ís y dicho organismo 

internacional, ademés presenta información estadistica en 

donde se ve claramente la evolución año por año de 1q95 a 

1988. 

Se muestra para finalizar el capitulo, el 

intercambio de deuda por inversión llamado Swaps, que 
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En n\ .. .ts:istro pals, los 

antecedentes inmediatos se remiten a 1985, cuando el 

Gobierno Federal instrumentó el Programa de Intercambio de 

Deuda Pública por Inversión, con el fin de fomentar la 

inversión e~tranjera y reducir la deuda eMterna, aplicando 

una tasa de descuento. 

Este programa fue suspendido en 1988 1 por los 

efec~os especulativos e inflacionarios que generó. Las 

autoridades decidieron reestablecerlo en 1990, realizando 

previas modificaciones en su operación ql1e evitaran tales 

efecto5 y aprovechando la flexibilidad que otorgó para su 

uso el acuerdo sobre reestructuración de la deuda externa, 

suscrito con la banca comercial internacional, el 4 de 

febrero de 1990. 

Así pués, muestra su inicio y manejo, sus 

respectivos mecanismos de funcionamiento. como una nueva 

estrategia que busca disminuir la carga de la deuda externa. 

El último capitulo del análisis muestra como algunos 

de los indicadores economices se ven afectado por nuestro 

problema ya enmarcado 1 como son la Balan2a Comercial, las 

Finanzas Públicas y la última reestructuración que en el 

país se ha presentado. 
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r--. -'''. .': .. •: 

Co~o pi...intci'ólt1mo .:-·~~.ríemos las ·conclusiones y las 

alternativas <-J~:2~~-g~_Í~:\oeuda· .E"t"er:-na ·que vive el país. 
·-·;,:r:, .. ---:¡:-.:::--.-··--

FiríSim~lite 'é,.{/ ~-~/~~-g·_r:_~,9a :-:_~·~_:_:_~-~}:i,i-~_~/ti_em~rograf ía que se uti Ji z6 

para -~ .. i -~ .:.~-~- ~bc~~~~~l~~~-~·~,i~~-~-r~~~-~j~. 
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CAPITULO I 

ANTECEDENTES 

El problema de la Deuda Externa en México abarca 

décadas, que comienzan durante el siglo XIX 

(a partir de 1824), su función principal fue la de sufragar 

los gastos militares que se generan con Porfirio Oíaz asi 

como también para financiar el programa de obras públicas 

que ihicia el proceso de modernización del país. 

Esta contratación de la deuda va de acuerdo a la 

capacidad del pago del pais, durante este periodo la deuda 

fue un expediente de em&rgencia más no de estrategia de 

dosarrollo; entre 1910 y 1940 se dió un segundo momento en 

la evolución de la deuda que va hasta 1950, aqui se da una 

política económica de corte nacionalista, el gobierno 

recurre en este periodo al crédito externo de una manera 

limitada. En 1948 sufrimos una devaluación de nuestra 

moneda, pe~o se logra mantener las tasas de interés debido a 

la& inversiones privadas; en 1952 esta tasa de interés cae y 

es cuando se recurre nuevamente al crédito externo, es a 

partir de este momento que la deuda comienza a desarrollarse 

y a ampliarse rápidamente. 
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Agosto de 

desbordamiento de 

problemas que lo acentúan, ya que MéMico entra e·n crisis, 

se agota el modelo de crecimiento puesto que el gobierno 

sustentó la economia del país sobre la base del petróleo, el 

país entra en un proceso vicioso; en el pasado el 

endeudamiento se destinaba al crecimiento, en el presente 

la deuda ónicamente se ha utilizado para pagar deuda vieja, 

observándose de forma més clara los deseqL1ilibrios que 

existen, ademés 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 Alvarez José López Portillo, dejándole a Miguel 

de la Madrid un grave problema en la toma de gobierno; 

recordaremos que durante el gobierno de Echeverríci su lema 

era el de ''desarrollo estabili~ador'', después toma la nueva 

estrategia de el ''desarrollo compartido'', con Portillo la 

estrategia es el la ''ali~nza para la prodL1cción''• 

Miguel de la Madrid toma posesión de su gobierno el 

1Q de diciembre de 1982 caracteri~ado por: un mayor 

endeudamiento externo, un dec,..ecimiento real de la economía; 

una elevada tasa de desempleo, una inflación de altas y 

bajas, un déficit fiscal, una paridad cambiaria irr""eal, una 
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economi~ -~~t~oll~~da, una ·~ai~~ de los'~re¿ios ventas de 

rn.1estros·- i:ir.ÍnC.lpa1'eS'' prodliétos· de exp.ortai:iOn, un creciente 

Pró·l~ccÍcinisffio ">"..-.un~ continl1a fuga de_ capitales. 

El gobierno actual del Presidente Carlos Salinas de 

Gortari que toma posesión el año de 1988, retomando la 

dirigencia de nuestro pa.is, heredando los graves problemas 

contraídos ya por sexenios anteriores, tales como el 

endeudamiento creciente, altos indices de desempleo, además 

de conflictos externos debido a los precios de petróleo. Asi 

la actual administración retoma el corte neoliberal de su 

antece&or. Para el estudio presente se marca al 

endeudamiento externo como aquella que se adoL1iere del 

extranjero y se paga con moneda extranjera (divisa). 

A pesar de los e~fuerzos realizados oara el pago de 

la deuda externa, ésta hoy no ha disminuido, se pagan los 

intereses pero no se paga el principal. 

Así pues, Las presiones sobre el Estado provienen 

sobre todo del capital financiero, y no se observa la acción 

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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Sin ciS.i' ·-~api t.~lismo 
~-:_ .·,.,; :.:,;'" -<"' :·~.·, ,.. .· '·-·, :_:, - ·: __ .... ', 

financiero internac~or(a) ,~~· .. ~a~:~i,r-~.-~~~" :f'A:~:,~~-~f~-~·-G .. :_~~~ :d.~s_, ·m~s 
bien pretende ·que- -.-1,os ·-.'deJdores·.·::. ~:~bV;~~n -.'..~_-d'e :.·;~i_.un 
constante de capital a las-. ~~c:~-b~e~·:~- -~~:· .':~~~~~~-~~-~-s 

flujo 

hasta 

principios de los añ.Os -noventa eSta es ·la tendencia 

p·redominante. 

Por fondomonetarismo neoliberal entendemos el 

conjunto de medidas políticas l:?Conómicas que se instrumentan 

en un país endeudado como resultado de un acuerdo 

internacional suscrito entre el pais en cuestión y el FMI, 

a través de las cartas de intención. 
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A. LA POLHICA ECONOMICA EN MEXICO 197111-1982. 

1. SEXENIO DE LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ. 

EN 1971: 

En Ja primera etapa de esta nueva administración, se 

limitó el crecimiento de las importaciones, se frenó el 

incremento de los precios, se establecieron las medidas 

fiscales tendientes a fijar impuestos más adecuados a los 

rendimientos de capital de inversiones en valores de renta 

fija, y se tomaron las medidas fiscales y administrativas 

t~ndientes a alentar las exportaciones y a propiciar mayores 

inversion&5 privadas. 

Al terminarse la primera etapa del Programa de 

Consolidación del Desarrollo, la segunda etapa del Programa 

de la política económica nacional es orientada a alcaniar 

niveles semejantes o superiores de crecimiento económico a 

los logrados en años anteriores, base a una 

industrialización más acelerada y a un dinamismo mayor de 

las exportaciones de manufacturas y del turismo, también en 

la comercialización de recursos en el desarrollo agrícola, y 

a la construcción de viviendas de interés social. 
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1971 cifra menor que ·en-::1970_·.(b·.q'l..-)\i1._ p·reC.io's<C.;;;rr:fe'rtes .~l 
'· . .• . . ' ....... -. : "< ~- . \': ·. '." . -' :- ' 

incremento fue .de_· e .S~'l. ·,';_~:.:.)~f~i- ,y:_;d·e~;{Ii. ~~'· ~&~:- i~i0 .... :c4 r 

··:,·:,·. >-~<~~ <;"-.-~' .. ::~· -
·~-.:·:~:-. --

, C~~~~~-~--~~~,t;~_-::·d~,1 ·_-~:~~~:;~~-~o · Creció 7. 2'l. 

real~_s·, . __ en :·e-sté-é'.: ~-~~tó~~:_. ~Ü_bo crecimiento, 
·. -_ ·. _.::~'-.-- .. --: ~>~·> 

aUffieÍifar'.: la_. :...l·iqu1deZ - del sistema económico y 
··i,·,.··.z"•' , 

en términos 

se procuro 

la capacidad 

. P:~r-~ -º~-~1-~ ~---o--~~6~~~~i~·Á:t~~: de créditos de la banca pl1bl ica y 
-- - "· .- ~ 

pr·.i vada. 
\ .. •. 

Los dos convenios y los Derechos Especiales de Giro 

(DEG) con el Fondo Monetario Internacional tFMI), respaldan 

las reservas internac:ionales del Banco de Méxic:o c:on una 

cifra de 600 millones de dólares, siendo c:on esto un apoyo 

al peso mexic:ano de 1,620 millones de dólares. 

EN 1972: 

En este periodo el PIS tuvo un incremento de 7.51. en 

términos reales y 13.6% a prec:ios corrientes. 

El incremento total de la demanda tanto interna como. 

externa fue lo que incitó al crecimiento de la actividad 

productiva. 

(4) Informe Anual del Banco de MeMic:o 1971, pág. 38. 
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- .. , 
El cÓ'1juríto 

,._,: '""· .-- . ~ 

:''ff-anSaCCione"s :úi'ternacio~ales 

significó~ u~··:,c}:~;~/~~?:t_;_,~_ ,~e)~,:~6Y. .en-_este año. 
'. - ,;/:..¡~''~" -" 

' ~"'~--: :;~?!:''·' :'.{~~~~~·, . :.;-~:J ·,· >¿::~ 
.,, ' - .. ;:~· 

,El :· índi-c:e ~d~_¿-~_i::e'c"iC?~-· al· mayoreo aumentó en 2.B'l. en 

- 4,9y,,:. 

La pol~tica económica se caracteriLó en este año por 

el impulso qu~ se le dió a las diferentes actividades 

económicas. La reactivación se apoyo principalmente en una 

fuerte política del gasto público y en una acción monetaria 

y crediticia expansionista. Tambié~ apoyó fuertemente la 

actividad económica el aumento que se registró en el gasto 

corriente (22.91.) y de capital (81.9'l.) que efectuó el 

Gobierno Federal. Las exportaciones de bienes y servicios 

que fue de 18.9%; de las únicas acti\1dades en donde no se 

registro aumento alguno fue en la minería y agricultura. 

La captación de recursos en monedas tanto nacional 

como extranjera del sistema bancario fue de 35,698 millones 

de pesos, con una tasa de crecimiento de 16.11.. 

En el marco externo, se tuvo que superar los efectos 

de una crisis financiera internacional y el advenimiento de 
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medidas proteccionistas de los E.U., ,.¡ ritmo de 

endeudamiento eMterno se disminuyó.por primera vez en muchos 

años. 

La política crediticia del país se orientó hacia la 

&Mpansión de actividades fundamentales para la economía 

nacional y en apoyo a los sectores más necesitados. 

En 1972 la Asamblea de Gobernadores del FMI eligió a 

MéHicO como repreaentante de siete paises de América Latina, 

lo cual implico que el país fuera un lider para las futuras 

neoociaciones. 

En este aRo se siguió con la misma paridad cambiaría 

•nta la devaluación del dólar de 12.50 pesos por dólar, se 

ajusto la paridad del peso de tll.08 a 0.0736842 DEG por peso. 

El BIRF (Banco Internacional de Reconstrllcción y 

Fomento) concedió a nuestro país cuatro préstamos con un 

monto de 3,187 millones de pesos aproximadamente. El primero 

fue por 250 millones de pesos para impulsar el desarrollo de 

los puertos marítimos. El segundo por 937 millones de pesos 

que se canalizó a Ferrocarriles Nacionales de México. El 

tercero por medio del Banco Mundial fue de 438 millones de 

pesos al Fondo de Equipamiento Industrial y por último. 
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1,563 millones' de peses a la _Comis.~ón Federal de 

Electricidad. 

:Con el Banco Interamericano de Desarrollo (810), 

existieron tres préstamos, el primero de ellos por ~13 

millones de pesos para mantenimiento de carreteras; el 

segundo por 263 millones de pesos para el apoyo de riego y 

el tercero por 125 millones de pesos para la promoción de la 

pequeña y mediana industria. 

La cantidad de recursos que se us.aron para el pago 

del servicio de la deuda externa a largo plazo en relación 

con los ingresos en cuenta corriente pasó del 25.9/.. en 1970 

al 21.7'l. en 1971 y al 20.3% en 1972, esto reflejó el cambio 

estructural de la deuda en favor de más préstamos a Lin plazo 

más grande de vencimientos y tasas de interés mas bajas así 

como a un incremento de los ingresos en cuenta corriente. 

El monto absoluto de la deuda fue de 5,065 miles de 

millones de dólares representando esto un 12.3% del PIS. 

Hasta este año la deuda representaba una posible y 

única solución y todavía no era un problema o no se tomaba 

con la importancia que se debla tener. (5) 

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

En este año las autoridades del país observaron que 

algunos sectores de la economía requerían de un ajuste en 

cuanto a política económica, estos ajustes tuvieron por 

objeto hacer frente a los desequilibrios que se registraban 

y a superar las limitaciones básicas del sistema productivo: 

a) Se observó que aunque e~istieron grandes recursos 

en el Sector Póblico que se dedicaron a la infraestructura 

del campo agropecuario es mínimo para 

necesidades a nivel nacional. 

satisfacer las 

b) Además, que un desarrollo de Ja producción en la 

industria de l~ manufactura ligera que fue posible por las 

ampliaciones en las instalaciones y equipo. 

el Cuando el monto de la demanda global interna 

e~cede a la oferta nacional de bienes y servicio, los 

excedentes exportables tienden a disminuir. 

d) Debe de existir una sus ti tL1ción en cuanto a 

la forma de financiar al Sector Público, ya que se venia 

haciendo mediante crédito externos y emisiones monetarias 

del Banco Central. 
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Este. año_ la Pol .í ti ca' .econ~mi e~ siguió los 

ine~mi.eri.tos 'de1·: ... añ6 anterior º,en ._··cuarlto defflanda, con el 
;·-,,;.- ·<·1· _,,~-~. 

fin 'di? -~,fii.i~ar.·~ i-a cap·a~·.id.ad industrial excendente. 

-_:~ :·- -- -.-- -.--'' 
·,,_,;,,e-,. ·_:¿f .. -~-'.-
'./"~~ ·}'-:{--~k~~(1~~da _mitad ·.ºde·--' 1-973~-- - l a;;·po~-.í tic a tendió a 

. ,~.- :.· ' - ~ 

acelerar .·ái:- <]ilSt·o P~1bi ico en r'elaci.Ón con los ingresos de 
'Ci 

· estle::SeCtó'r ,_-_-Y la producción a nivel nacional; moderar las 

~i~ii~·,;:~ de·~ pr_ecios, - acentuar las poli ti cas monetarias y 

cre:dili~i~s limitando al crédito a las actividades de menor 

importancia canalizando éste a los sectores m~s prodL1ctivos. 

En los primeros meses deol año los oree.los aumentaron 

más ~ápidamente. Para diciembre la tasa anL1al media de 

inflación que es medida por el indice nacional de precios al 

consumidor se incremento al 24.17. en una comparación de 5i'. 

de diciembre de 1972. 

A fines de ~ste a~o surgieron tres razones para 

mejorar cambios en la economía y i1..1eron: 

a) El incremento del gasto público, 

b) Un decremento en el sector privado, y 

c) Crisis internacional (a causa del petróleo; el 

precio de éste producto pasó de 2.6 dólares 

por barril en 1972 a 5.0 dólares por barril en 

1973). 



El problema que se presentó con ·e1 ·:·ini:"i'."emeíitO en.)os 

precios del petróleo provocó un cDnsi·Stió · eii 

que al incrementarse los precios del pet'róleo, .~ loS._.'países 

miembros generan un gran superávit en cuen.ta corrieOte y en 

consecuencia a los paises en desarrollo tuvieron un a12·a en 

su déficit corriente, esto provocó que los pa.iSeS--pEitroreros 

llevaran fondos a los países en vías de desarrollo; aqlli se 

manifesto el mercado de eurodólar. 

Un déficit fiscal y comercial alto, casi como la 

baja en la producción nacional de productos agrícolas 

básicos, así 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 .3ño se tenia un nuevo 

endeudamiento por 2 700 millones de dólares Jos cuales 

fueron proporcionados por las agencias oficiales en un 20'l.. 

Es a partir de este año cuando se inicia una 

e~pansión de la deuda externa, ya que el gobierno recurre al 

endeudamiento para tratar de enderezar a nuestra economía, 

los problemas internos que propiciaron el deseqL.1i 1 ibrio 

nacional son altas presiones inflacionarias, incrementos en 

el nivel de desempleo, contracción de la inversión privada, 

una ampliación de oferta monetaria canalizado al gasto 

pablico, la inflación internacional que repercute de manera 
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balanz.3 de pagi;:>s, que .se' une ~-·,:·~,~_:::~ug·~·;~e caPitales. pcir las 

al tas ··tasas de interés que se ' of-recían en otr:os pa.i~e_s 

provocando una desconfianza en los áhÓrradores·· internos·, 

esto fue 1 o que hizo que tanto el sector pt:tbl i co c:omo el 

privado acudieran a un gran endeudamiento. 

El endeudamiento total fue para este año de 9,526 

millones de dólares, de los cuales el 75/. eran del sector 

público. El déficit en el sector pL1blic:o en este año 

representaba el 6% del PIB y el incremento en la balanza de 

pagos fue de el 43%. 

En octubre se inició un nuevo aumento del precio 

oficial d&l oro que pa&6 de 38 dólares onza troy a 42.22 

dólares como una consecuencia de la paridad que adoptaron a 

principios de año (se sigue manteniendo la paridad de 12.50 

pesos/dólar) 1 los DEG sufren un cambio y pasa de 0.IZl736842 a 

0.0663159 DEG por peso, equivalente a 0.0654810 a 0.0589330 

gr. de oro fino por peso. 

En este año el país recibió tres préstamos por parte 

del BIRF por 3,375 millones de pesos, la participación de 

México con este organismo fue de 228 millones de DEG. El BID 

otorgó a México un préstamo de 1 4IZllZI millones de pesos. 
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,· ,', . - ' . 
• :A• ' -- •, ,: • _:>.., ' ... :·. • -.-

El H· •. Congre~o_.de>1a·;,uni'ó~ --~a~1.tor-~-z-6_._ ~a- áJnplfaci.ón d_e 
.' ·.·· ',•;.:,.,',''",.,· .. ;.,,·· __ ,.,_ '·· •,' ._ ·' --, . ,_,,. - . 

se ·tuvo un déficit de 1,223 millones de dólares en 

la cuenta corriente de la balanza de pagos, esto fue por un 

aumento anual en la importación de mercancias, al contrario 

de las exportaciones aumentaron en 23.9'l.. La reserva de 

activos del Banco de México fue de 1,407 millones de 

dólares. El egreso de divisas por importación de mercancías 

y servicio fue de 5,999 millones de dólares. 

El ingreso proveniente de mercancias y servicios al 

exterior fue de 4 1 726 millones de dólares. Los ingresos por 

inversión extranjera directa fue de 97 mil lenes de 

dólarE?s. (b) 

EN 1974: 

El PIS a precios con~tantes aum~nto en este año en 

5.9Y.. a precios corrientes en 31.2%. La tasa de 

crecimiento d precios constantes fue de 7.6% y el producto 

por habitante creció en 2.31.. El indice de precies al 

(6) Informe Anual del Banca de México 1973, pág. 54-6~. 



26 

mayoreo tuvo un incremento-- del 13. 3%, este tuvo decremento 

en relación con los años anteriores. El indice nacional de 

precies al consumidor aumento 23.71. y el de mayoreo 22.5%. 

El PIB en los servicios de transportes y comunicaciones fue 

de 11.4% y el gobierno en general aumento en 8.2'l.. 

En este año el aumento del proceso productivo fue 

gracias al aumenta de la demanda externa e interna, ya que 

el principal estimulo provino del gasto pl.'.'1blico corriente y 

de capital. 

La política monetaria se orientó a estimular la 

captación de ahorros, se registró un incremento en las tasaG 

de interés internacionales esto trajo consigo, el pago de 

sobre tasas para evitar la salida de ahorros al exterior. 

Existieron condiciones económicas 

tuvieron repercusión en nuestra economía 

mundiales que 

las pr-incipales 

fueron, la contracción en la demanda, los cambios bruscos y 

opuestos en las materias primas, el alza de los precios de 

las manufacturas y la baja general del turismo mundial. El 

valor total de las exportaciones de mercancías se incrementó 

en 37.7%. 
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El déf,icit público fue en aumento y para sane>nrlo se 

recurrió al endeudamiento externo; para finales de este año 

el saldo de la deuda del sector público externo era de 9,975 

millones de dólares. 

La balanza de pagos fue el punto de Ja economia más 

débil de este año, el déficit del sector público fue de 6.7'l.. 

del PIB en cuanto a la balanza comercial no fue mejor ya que 

arrojo un saldo negativo por arriba de Jos 3,000 millones de 

dolares. (7) 

EN 1975: 

En este periodo México alcanió un crecimiento 

wconómico a niveles menores que en años anteriores, el PlS 

creció en un 4.2% a precios constantes y a precios 

corrientes el crecimiento fue de 21.47.. 

La continua presión inflacionaria tanto de tipo 

interno como externo, los cambios en 1 a situación 

internacional y de balanza de pagos y las medidas de 

politica económica por hacer frente a esas s~tuaciones han 

determinado cambios acentuados en la magnitud y estructura 

de la demanda global. 

(7) Informe Anual del Banco de M~xico 1974, pág. 37-42. 
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La tasa de crecimiento de los precios al consumidor 

registró un aumento del· 14. 91.. 

EN 1976: 

La economía en este año fue un tanto negativo ya que 

se ragistro un alto índice inflacionario y fue más marcado a 

finales del afio además de que existió una disminución en el 

ritmo de la actividad económica nacional. 

Este período dió inicio con grandes desajustes 

económico&. 

El saldo de la deuda pública externa fue de 19,600 

millones de dólares increment~ndose un 30/. respecto al año 

anterior. "El crecimiento del PIB fue de 2.1'l. en octubre d~ 

1976 se manda una carta al FMI ratificada en diciembre, para 

hacer posible llagar a 7% en 1979, para aumentar la 

formación de capital de 23% del PIB en 1976 al 28Y. en 1979 y 

para disminuir el déficit público del 9.6% del PIB, al 2.5%. 

Se acordó también que el crecimiento neto de la deuda 

e;.« terna del sector público fuera de 3, 000 millones de 

dólares, cada año durante el mismo período de 1976 a 1979" 

(8). 

(8) Informe Anual del Banco de México, 1976, pág. 51. 
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En este -año ~~ .regis~ró un déf.icit en la balanza de 

pagos ·de ·; .. ,.26~:~00>~;·in¡J:1--bne~~--d:e :_dólares; en cuanto al indice 
\/ ;~ ... :,:·:¡ 

nacional de· pr·eciOS ·,ar 'consumidor. se incremento 17 .9%. 

. . 
millones-en 197b. 

~ 

Este periodo se caracteri:6 principalmente por que 

hubo una e><cesiva fuga de capitales y grandes desequilibrios 

internacionales. 

Puede decirse que la política económica de 1971 a 

1976 estuvo orientada a crear un gran número de mecanismos 

que contribuyeron a la formación de empresas, la protección 

de su desarrollo y el estimulo de su cr~cimientc. 

Sin embargo, una de las decisiones més importanteb 

el Gobierno fue la de no combatir la inflación con recesión, 

como sugerían los organismos internacionales. 

Las políticas de precios y tarifas, junto con la 

tributaria, al combinarse con el gasto, ocasionaron que el 

déficit del sector pl1blico aumentara como proporción del 
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PIB, del 2.5Y. ·en _19?1,_, c:tl. .. -9,.6% ._en 1q76. Este déficit se 

financi6.--c:on- r'ec:.~1rS~s cr:editicios. internos )' e:Kternos. 

<~bsi:~;[; :phe-s>,:-_-.-- · ~1 programa llamado "desarrollo 
- - ---, .··,~ 

-por '.un.~(t~~r't·~,~/ se había mantenido una tasa sostenida de 
~·_-:;_ .. • ~y¡-:· 

é-~~·~¡c~i'~rii~·-~:~ C:On estabi 1 id ad en los pr"'ecios 1 pero por la 
~:¿_~--·""""-'H"-'-="';1.-no=·: ·.~,'.:..o_··· 

_otra o: ~.1.· dé-sarí-ollo no había sido eQLlilibrado, pues la 

. dislr.ibu~i6n del ingreso se habla polarizado en detrimento 

de las mayorías. 

El oroc:eso de industrialización implicab~ una 

descapitalización del campo, con inmigraciones constantes 

hacia las ciudades. El proceso de sustitución de 

importaciones, empe~aba 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 dió un 

incremento acelerado de la Deuda Póblica Externa, debido al 

exceso de liquidez que existía en el mundo internacional, 

además de que nuestro país necesitaba recursos qt1e se nos 

brindaron, los cuales eran bastante cómodos ya que se 

prestaban con largos plazos de pago bajas tasas de 

interés¡ lo cual genera un mayor endeudamiento por parte de 

México; a pesar de esta situación se dieron Jos primeros 

desajustes en la economía, as.i. lo que antes fue abundante 

pasa a ser escasez, los créditos se encarecieron y la 

liquidez disminuyo; as.i. en el año de 1977 con la toma de 

posesión del Presidente José Lópe;: Portillo, retoma una 

serie de desajustes que> se vendría a agravar con el tiempo. 

La política económica para 1977 es la de: solventar 

el problema del desempleo y la inflación, estos objetivos se 

logran alcanzar hacia el final del año, debido entre otras 

cosas a que se abandonó el tipo de cambio fijo (por la baja 

que sufrió el valor internacional del peso a partir de 

septiembre del 76 y la inflación fue frenándose poco a 

poco). 
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Otro campo-que toco la pól.ití"ca económica fl1e el 

crear confianza entre los ahorradores e· inversionistas, a 

fin de estimular la recuperación del sistema financiero y 

generar los medios necesarios para la elaboración de 

programas que promovieran el crecimiento de la economía. 

Asi 1 el nivel económico del país a través de estas 

acciones logro una leve recuperación en las áreas 

financieras y de balanza de pagos; siendo que los bancos 

brind.aron a los ahorradores sus tasas de interés más 

atractivas generando asi un mayor ahorro interno. 

Anteriormente se dió un proceso de fuga de c:apital. 

lo cual trae como consecuencia que la economía entre a un 

proceso de dolarización, entonces la medida es crear tasas 

de interés más altas y atraer la atención de los 

ahorradores, por medio del Banco Central quien canaliza 

estas divisets. 

"Esto se vuelve estimulante las reservas 

internacionales en 1976 se encontraban en 1,q11.3 millones 

de dólares y al año de 1977 llegó a 1,967.B millones de 

dólares, las reservas secundarias alcanzaron 1,246.0 

millones de dólares" (9). 

(9) Informe Anual del Banco de MéMico 1977, pág. 30. 
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En cuanto a la.evolución ·d~:la balanza_ de· pagos, las 

tra:nSac:c:iones de merc.arici,.i\5 · ·y se'r~i.cioS'· · no f fnancieros 

estuvo determinado "por. ·lOs efect~s· ~uf~idOs por 1 a variación 
. . . 

del tipo de cambio -1 pr.~~e·~~,_~:d-~\:~·~:::~l-~7~\, "·las .importaciones 

de mercanc.í.as - descen-diéJ.-on-::- -CfE>s'de--··,· íi-Ú.ciOs "del año. Las 

exportaciones aumentaron no~ablemente. esto fue posible 

gracias al incremento_ de r~lgl:-in!=lS productos primarios. 

Por ot~a parte el pago de la Deuda E~te~na en 1977, 

propició un déficit en la cuenta corriente de 1,543 millones 

de dólares, que representó un 2.1 'l.. del PIS. 

Pero a fin de este año la activid~d económica tendía 

a activar su ritmo, con lo cual el PIS llegó a 3.2%. 

"La economía del país ha seguido con graves 

desequilibrios, el Convenio de Facilidad Ampliada con el 

FMI, firmado en septiembre di> 1976, contempló la 

canali2ación de recursos financieros por el monto de 

apro~imadamente 900 millones de dólares, a condición de que 

el gobierno mexicano cumpliera c:on el programa fijado 

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

a) Tope salarial al 10%. 
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b) Dismim.lir el déficit del sector público del 8.2'l. 

qt.!e reprE:?sent6 e:n 1976 al 2~5'l. para 1979". (10) 

EN. 19.78:. 

A inicios del mes de abril de 1978, entra en vigor 

un nuevo convenio del Fondo Monetario Internacional (FMI), 

siendo las reformas que presenta: 

- Una mayor flexibilidad para que cada pais eliga el 

sistema de cambio, que más convenga a sus necesidades. 

Además el FMI adquiere la facultad de ser un 

vigilante ante dichas prácticas cambiarías, en los paises 

miembros. 

Disminución gradt.ial de la función del oro como 

activo de reserva. 

Y de la obligación de los paises a cooperar 

con el FMI para convertir al Derecho Especial de Giro (DEG), 

en el principal activo dw reserva. 

(10) Ricardo Ramirez Brun.- La Política Económica en México 
1982-1988, La transición de la ortodoMia a la 
heterodoxia. Edita. UNAM, México, 1989. Pág. 23. 
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Debido al leve aumento del PIE.en 1977, la_ economía 

del país sigue bajo el lineamiento de recuperación en-·.los 

niveles de la actividad, y el nivel de inflación trát6 de 

abatirse. 

Asi pues, la estrategia de la política económica, 

iniciada el año anterior empie2a a hacerse notar, al 

pretender Disminuir el nivel inflacionario, y después 

com1mzar con una expansión ordenada de la oferta y demanda 

agregi.da. 

Con los logros de la política económica ya iniciada, 

trae como consecuencia que el PIB llegue a un 7"1. a precios 

constantes muy superior al año anterior. 

Con esto se logra el aumento en la tasa de 

crecimiento de la producción y del ingreso real. 

Para proseguir con este ritmo de recuperación de 

crecimiento, se suma todo un conjunto de acciones para 

fomentar la estructura económica a mediano plazo, con el iin 

de que se oriente un mayor beneficio logre cubrir las 

necesidades primordiales de las capas más afectadas de la 

sociedad; así se empieza a generar un mayor número de 
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empleos y una mejor dis_tr::ibu~i6n _ 

riqueza. 

Para llevar a cabo ésto, 

económica para 1978, teniendo 

impulsar la actividad productiva. 

raducción de la inflación. 

Y propone como metas un incremento del 5% en el 

producto real y reducir el nivel inflacionario entre el 12 y 

15% para eate año. 

El endeudamiento pL1blico externo registrado fue el 

resultado de un crecimiento neto de la deuda a largo plazo 

en al orden de 4,079.0 millones de dólares, y de una 

disminución neta en la deuda a corto plazo por 1~49IZl.2 

millones de dólares. 

Hacia finales de 1978, se da la aparición de los 

cuellos de botella sectoriales, qua indicaban el agotamiento 

de las posibilidades de expansión de la oferta sin incurrir 

an costos crecientes. 

En 1978 se instrumentaron planes ambiciosos en base 

a las divisas que se obtenían por el concepto de 
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Se vieron ap1 icad.~s fuertes inversiones que 

a su vez presionaban cada vez más a la demanda, ya q1.1e la 

capacidad instalada no podia seguir el ritmo, así para 197q 

la economía tuvo grandes presiones en la demanda agregada, 

esto trae como consecuencia que la oferta agregada responda 

con una al ta tasa de incremento en el producto y en el 

empleo. lo cual propició un aumento en los precios. 

El PIB es de 9.2% en 1979. Con los movimientos de la 

demanda 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 déficit de la cuenta corriente, siendo de 4,864.6 

millones de dólares. 

El objetivo principal de la política económica fue 

consolidar el ritmo de crecimiento de la producción, el 

empleo y, sobre todo, de la inversión. Este objetivo de 

logró utili~ando la expansión del gasto público la 

reacción de la inversión privada; el impacto de estas 
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variables sobre las decisiones del resto de la economía fue 

la causa prin~ipal del crecimiento ~~neralizado que registró 

la .deinanda du,..-ante este periodo. 

La economía del pais se enc\..1entra en una gran 

penetración del sector petrolero, siendo que éste rubro es 

de donde se han venido obteniendo la mayor parte de recursos 

para la reactivación del pais, pero no se pudieron dejar a 

un lado las presiones inflacionarias, además se trajo Lana 

apertura de la economía al e~terior, debido a la penetración 

de petróleo como producto b~sico. 

El crecimiento que tuvo lugar en el producto y en el 

aumento de los precios, se vieron asociados con los 

incrementos de la inversión y del empleo, como ya se 

menciona la expansión del sector petrolero, ya que sus 

ventas al exterior aumentar6n el 100% con respecto a 1978. 

La r~serva bruta internacional del Sanco de México, 

ascendió al 31 de diciembre de 1979 a un total de 3,087.6 

millones de dólares. 

El nivel de la reserva representó un aumento de 

784.q millones de dólares sobre el alcanzado e 1978, es así 



39 

que el i!'lcrem·ento se· ha ·most .... _ado. S;Osteriido. (11). 

Eii este año fa PolJ.t.ica económica estuvo: Orientada-a 

proseguir con el ritmo de crecimiento de ta·actividad 

' productiva, en el mejoramiento del nivel del empleo y la 

inversión. 

La política económica adoptada en 1979 efectivamente 

logro los objetivos marcados, elevando la tasa de 

crecimiento del PIS el nivel general de la actividad 

económica, el empleo logró un leve aumento, ya que se 

mostraron los efectos restrictivos de la limitad" oferta del 

trabajo calificado. 

El pago de los intereses al exterior que genera el 

servicio de la deuda externa pública, fue mayor de lo 

prlil'visto a principios del año a consecuencia del 

considerable aumento en tasas de interés internacionales, 

asi se llegó a 2,888.4 millones de dólares, 8b5.3 millones 

de más que lo que se registró en 1978. 

(11) Informe Anual del Banco de México 1977, pág. 30. 
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EN 198111: 

En este año la economía evoluciona de la misma forma 

que en 1979, el aumento de producto fue aún significativo 

de 8.:S'l., siguiendo la secuencia de un crecimiento sostenido 

en tres años consecutivos. 

Como vimos este nivel de crecimiento sostenido se 

logró mediante el incremento de la producción de diversos 

secto'res, y el mas importante el petróleo, la construcción, 

la a9ricultura, las comunicaciones y el transporte. 

Para 1980 los lineamientos de la política económica 

tuvo similitud&& con la del año anterior, ya que buscaba 

lograr los mismos objetivos. 

Es decir, que el objetivo de la política económica 

sigue siendo consolidar el ritmo de crecimiento de la 

producción, el empleo y, sobre todo, de Ja inversión. 

Ademas se instrumentarón tres progr~mas importantes 

que pretendían esencialmente resolver problemas como la 

distribución, producción y consumo de alimentos: 
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El d~ Prod~ctos Básicos, el Sistema Alimentario 

Mexicc'lno (SAMr ~l· de la Coordinación General del Plan 

Nacional de, Zen.as 9epcr:.imidas y Grupos Marginados ( COPLAMAR). 

El- 'fll..1jc:i.neto de la deuda pública externa sumó 

4,110.2 millones de dólares durante el año. Dicha cantidad 

supE?rior en 23/. a la registrada en 1979, fueron resultado de 

un aumento en la deuda a corto plazo por 62.5 millones y uno 

en la de largo plazo por 4~047.7 millones. Por concepto de 

créditos al exterior ingresaron 10.8 millones de dólares, lo 

que significa que fueron mayores las amortizaciones que los 

créditos co~cedidos durante el a~o. 

EN 1981: 

la economía del pais sigue 

presentando auge iniciando en 1978. 

As.i se registró una tasa de crecimiento del valor 

nominal de las exportaciones petroleras cercana al 40%, .el 

PIB llegó al 8.1%. Con esto se logra un crecimiento 

consecutivo oor cuatro años. Pero esto no es todo, ya que 

los "fuertes deseq1.Jilibrios e>xternos de los pa..ises 

industriali~ados del grupo o naciones petrole>ras se 

agravan cada vez más. El dé"ficit en cuenta corriente en los 
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países industrial izados se .redujo ~apr~'~i~·ad~me"i1te _- "45--· mil 

millones de dólares·en 1981. 

El ob1etivo de la política económica durante 1981 

siguió con los lineamientos similares a los a~os anteriores 

a esta administración, además de crear nuevas fuentes de 

empleo y seguir la actividad productiva del pa.ís y continuar 

el control inflacionario. 

Para el logro de los objetivos aqu.i propuestos se 

sigue fomentando el programa al Sistema Alimentario Mexicano 

(SAM) a esta institución se le otorgaron mayores estímulos 

financieros para el logro de sus objetivos. 

Así de 1973 a 1981 la deuda pública externa creció a 

una tasa promedio del 29:t., lo más notable no es su 

crecimiento, sino, el pago de intereses de la deuda en 1973, 

que tuvo una magnitud equivalente al 8.24 del ingreso 

corriente de la balanza de pagos. 

1'El incremento de la deuda pública externa entre 

1977 y 1980 fue moderada; la deuda del sector privado 

-empresas bancos- creció durante estos años más 

rápidamente. Asi, la deuda externa de las empresas privadas 
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pas6 de ~,000 millones de dólares en 1977 a 11,800 en 1980 

y de la banca privada que era de 1,800 millones de dólares 

en 1976 aumentó a 5,100 millones de dólares en 1980" (12). 

EN 1982: 

Para este año la econom.ia internacional ml.1estra 

plenamente los desequilibrios que sufre, ya que la liquidez 

que .en un momento existió se vuelve restrictiva, aumentan 

las tasas de interés, y lo que viene a agravar la situación 

del país es que caen los precios del petróleo, esto se debió 

a QUe Jos paises industrializados buscan fuentes 

alternativas de energi~, la situación se prolonga hasta este 

año y trae como consecuencia que baje el precio de este 

producto. 

Otros factores que contribuyeron a la reducción en 

el volumen de operaciones en el mercado internacional de 

capitales fueron: el menor superávit de la Organización de 

Paises Exportadores de Petróleo (OPEP), la política 

monetaria restrictiva de los principales paises 

industrializados. 

(12) Publicación de la Secretaria de Hacienda y Crédito 
Público, p~g. 31. Documento interno. 
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Es as1, que México entra en una grave crisis, 

después de haberse allegado de recursos del exterior y 

presentar un auge petrolero; el país muestra claramente les 

problemas internos y externos desde hac"'° tiempo sufridos. 

Muestra la gran dependencia que tuvo la economía por 

parte del petróleo, además del creciente endeudamiento¡ 

siendo otro factor importante para acentuar los problemas es 

el hacho de que el país de Estados Unidos de Norteamérica 

elevó las tasas de interés como medidas para controlar su 

inflación. 

El Eatado se ve incapacitado para obtener recursos 

(Divilias), as.i. el gobierno instrumento medidas para evitar 

la fuga de capitales evitar los desequilibrios en la 

balanza de pagos, asi el 18 de enero se presenta una nueva 

devaluación. 

''As! el 17 de febrero de 1qs2, se anuncia la 

devaluación del peso. El nuevo tipo de cambio pasó de 27.4 a 

38.10 pvacs/dólar. Ante la situación que se estaba viviendo, 

se diseño un programa de ajuste de tres años de duración a 

partir de 1983, que incluye medidas tendientes a abatir la 

in1lación, fortalecer las 1inanzas públicas, superar el 
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. desequi l i h~~o ex_ter~~-· -y" :·t;~;~.tar 1 as bases_'. _que. _permitan. 

al Canzar un·. c·r·e~¡Í'~'Íe~\~0 '.-~~-s~-~~i~-~. d~· ~ª. Pt:?du~c~ói:t Y. del 
·,.- ·,·-'::;;,, -'.":"._,-::._._, 

empie.c:) 1~.-; --({3)~'::~,---~',:;>- :•./_-·-
'.'.'.·-:.;:~,· ·:_i.·. ¡_,., ... , : .. ;.,:-· ·:\1·' 

. ;-~>-/_;_'.;:; 
' ., ~ _i -".:"' ,·: ... -

Á ¡,;.'~ür Cie1 b de agosto entró en vigor 

de .dCi\:íre ;;:]¡;6 . de 

apl.Íc~~.Í.ón. -º~~neral 11 • 

cambio uno ''preferencial 11 

.. -· _, .•. _. '-' , 

un· sistema 

y otro de 

El ti Po de cambio preferencial, oue se fijó en 49.13 

pesos/dólar, se aplicaría a la importación de bienes 

prioritarios como alimentos, y algunos insumos y bienes de 

capital requeridos para la actividad productiva. 

A mediados de agosto, se solicitó a los m~s 

importantes bancos comerciales extranjeros acreedores de 

México, llna prorroga de 90 dias para los pagos de c:apital de 

coito pla~o, correspondientes a la deuda e~terna del sector 

pUblic:o; durante este lapso sOlo se pagarian intereses, y se 

aprovecharían para que las autoridadeg mexicanas elaboraran 

un proyecto de estruc:tura definitiva del perfil de la deuda 

externa. 

(13) Informe Anu~l del Banco de México, 1982, pág. 120. 
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La in'ilaci6ri··a1canz6-1os·treS dígitos, es decir, el 

11Z10 por ciento, y tuvo un crecimiento nulo, la deuda e><terna 

total -se acercó a los_85 mil millones de dólares. 

Esto se debió a que José López Portillo se éndeudó 

de--19--· mil millones de dólares en 1976, a 85 mil millones de 

dólares en 1982. 

Así la economía llega a l.ln p1.1nto grave de su propia 

crisis. -

En el se><to informe de gobierno de José López 

Portillo¡ se propone medidas para evitar la fuga de 

capital, como consecuencia, se da la nacion~lización de la 

banca; 

a) Al nacionalizarse la banca Privada su deuda 

externa se convirtió ''ipso facto'' en deuda pública, por este 

sólo hecho, el monto a la de1.1da pública externa se 

incrementó de golpe en 8,IZllZllZI millones de dólares, es decir, 

se aumentó en un 13.6%. 

b) Queda implantado un programa de ajuste con el 

Programa Inmediato de Reordenación Económica <PIRE), el cual 

es apoyado por el FMI). 
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Así pues, la situación de bonanza para los países en 

desarrollo no habría de durar. El dinero se encarecio y la 

liQUidez internacional se redujo; puesto que ni el FMl ni el 

BM, podla seguir prestando c:omo antes, ahora en forma 

mareada las países en desarrollo se convirtieron en 

e>cportadores netos de capital, en virtud del pJ;tgO del 

servicio de cuantiosas deudas eMterr1.:ls. 

El país, se encuentra en una dependencia viciosa el 

cual deb.i.a seguir endeudandose para poder servir a su deuda 

acumulada, la causa esencial que inicia las dificultades 

financieras del país es Ja ca.ida de los precios 

internacionales del petróleo. 
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B. LA DEUDA EXTERNA 1902-1900. 

1. SEXENIO DE MIGUEL DE LA MADRID HURTADO. 

EN 1983: 

11 La nueva administración que tomó posesión el 19 de 

diciembre de 1982, se dió cuenta de la gravedad de la 

situación del país y la gran importancia de resolver los 

problemas tan agudos por" los cuales se atravesaba y puso 

en mar-cha una estrategia que consta de tres puntos: 

a) Se diseñó un paquete de medidas por el lado de la 

demanda c¡ue buscaba corregir los desequilibrios 

macroeconómicos fundamentales. Sus objetivos inmediatos 

fueron abatir la inflación y la inestabilidad cambiaria; 

b) Por el lado de la oferta se buscó 

evitar la paralización de la planta productiva, 

procurando distribuir con equidad los costos asociados al 

ajuste económico; 

C) Se iniciaron cambios cualitativos que 

permitieron recuperar la capacidad de crecimiento en el 
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m~nor tiempo posible, procurando sert,~r ).as ... bases "para que 

dicha recuperacioñ ~ue_r_a 

Los_ recL1rsos 

mi 1 ~_enes d~_ d61 ares· con 

El indice nacional de 

98.8% a 

de casi 2IZI puntos porcentuales. 

Se observó un deterioro en 1 os sal arios ~ea l_es, 1 os 

cuales bajaron en 1B.0'l.. 

En Ja demanda de cuenta corriente se registró un 

superávit de 5,418.0 millones de dólares. 

En cuanto a las importaciones se redujeron en 40.B'l., 

y las exportaciones crecieron en 5.1% lo que nos dice que el 

saldo que arrojó la balanza comercial fue por la 

disminución en las importaciones y por el crecimiento en las 

exportaciones. 

El tipo de cambio en este a~o fue de 148 pesos por 

dólar el 22 de septiembre el Banco de México dió a conocer 

(14) Informe Anual del Banco de México 1983, pág. 35-42. 



50 

se firmaron contratos de 

de la deuda del sector 

23 mil millones de dólares, con 
., -·~~~,:~~ ... ~~i·>~~;~~;·<-~ ·o"/. . ; 
tal :'r::'?..~,~-~"."_~~:tu_ración se ganó un período de gracia de 4 años • 

.. =,-,~·, - - t :·}i.>~-· 
:,:.". ···:,'· .;-·. 

1:'.::¿_~;,,~)>~~~-b",:est6' perini tió una normalización en el sistema 

En este año la economía mexicana continua su proceso 

de ajuste ante los desequilibrios presentados en 1982. 

Siguiendo Jos 1 ineamientos de la segunda etapa dE>l 

Programa Inmediato de Reordenación Económica, y teniendo 

como objetivos el aumento per-manente del nivel del ahorro 

público. Así pues, la política económica instrumentada eate 

año permitió mantener Jos niveles inf 1 acionarios 

controlados, y sobre llevar la crisis existente. 

En este año los recursos del exterior son menos por 

parte de la banca privada, pero a pesar de esto se llev"n a 
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cabo propuestas en las renegociaciones de la deuda e>cterna. 

As1 en la segunda mitad del año, México logro reestructurar 

una porción de la Deuda E>cte1·na con condic:iones mas o menos 

favorables. 

A lo largo de este año, el Banco Interamericano de 

Reconstrucción y Fomento (BIRF) aprobó tres préstamos a 

México por un monto total de 576.3 millones de dólares, la 

pri':'cipaJ canalización de estos recursos fue Ja agricultura, 

al desarrollo rural y al transporte. 

a probo 

Y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), 

dos préstamos a Mé>cico por un total de 225 millones 

d& dólares canalizados al sector agropecuario. 

Así en septiembre de este año se logró el primer 

acuerdo de reestructuración multianual, que comprende Jos 23 

mil millones de dólares reE>structurados en 1982; 2IZI mil 

millones de los vencimientos entre 1985-19IZllZI, y los 5 mil 

millones del préstamo obtenido en 1983. Asi el país se 

convirtió E>n el primero que logró una reestructuración con 

vencimientos multianuales, en vez de negociarla cada año. 

(15) 

(15) Informe Anual del Banco de México 1984,. pá.g. 58 .. 
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EN l.985: 

A los inicios de 1985 la economía, sigue teniendo 

avances, ya que el empleo presentó adelantos, el PIB creció 

a precios constantes del 2.7%. El crédito neto al sector 

püblico proveniente del exterior, que en .1984 fue de 2 1 119 

millones de dólares, se redujo en 1985 a ~micamente 390 

millones de dólares cantidad insuficiente para mantener un 

flujo positivo en término reales del financiamiento e>eterno. 

El sector pvtrolero empezó a deteriorarse, se 

perdieron mercados y exportaciones apro>eimadamente en un 40'l. 

y debido a esto &e prosigue con la fuga de capital. 

Pero en septiembre de este año se da un 

acontecimi&nto natural, como fueron los sismos, que trajeron 

gravas consecuencias y pérdidaa al país, desde las vidas 

humanas hasta de instalaciones, lo que provocó que Mé'4ico 

&U&p-endiera por cor:to tiempo el pago de los intereses de la 

d&uda externa. 

Asi el 11 de diciembre de 1985, México envia una 

petición al FMI la solicitud de un crédito de emergencia por 

300 millones de d6lares 1 el cual fue otorgado para cubrir 

problemas en la balanza de pagos surgidos por los sismos. 
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T~mbién .. e1·'. ·Banco, Mundial as~~n?· 1-~,~l millones de 

dólares y ~l. BanCo I~.t~·~a~~~i·~~~~-~ de ~ ·.·~.~~~;~·~;.1:i~>(B.~D) 100 

millones 

',· ~i ·, 

· :~1·. final de este año la deuda ext~r:'".' .. C,- _~~!-~9~, -~ .?6,56? 

mill_one!i-.de d61ares. (lb) 

EN 19Bb: 

En este año la economia se ve gravemente afectada 

por los precios del petróleo que disminuyó de 2.3 dólares 

por barril a 8.9 dólares por barril no solamente el 

petróleo sino también en productos primarios de exportación, 

estos problemas ocasionan que se tomen medidas en materia de 

finanzas póblicas y de política crediticia, cambiaría y 

comercial • 

La falta que tiutio de recL1rso~ externos fue 

consecuencia de la baja en el crudo, a esta falta de 

recursos se le llamó ''Choque Externo'' esto trajo consigo 

fuertes cambios en materia de política económica. 

En junio del mismo año se pone en marcha un nuevo 

programa, el Programa de Aliento y Crecimiento (PAC) que da 

una mayor prioridad a la inversión públic~ que complementa y 

(16) Informe Anual del Banco de México 1985, p~g. 47. 
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alienta el esfuerzo d~l sector privado y reduce el gasto en 

el sector oúblico. 

Todo trajo consigo una caída del PIS en 40%. 

desempleo, incremento de precios, una ~nf lación del 7%, el 

déficit financiero aumento del 16% el superavit primario 

fue de 2.2% (PIB). En cuanto a la balanza de pagos también 

se refleja el problema de petróleo y se registra un saldo 

negativo de 1270.~ millones de dólares. 

El incremento del tipo de cambio fLte de un 92.qX en 

1985 en 1986 fue de 148% que al finali~ar el aAo llegó a 

923.5 pesos por dólar (controlado). 

El incremento en el tipo de cambio es un mecanismo 

principal para ajustar la economía a largo plazo en términos 

de intercambio. 

Para respaldar a la recuperación económica el Banco 

Mundial {8M) cedió un crédito con la banca comercial por 500 

millones de dólares. En cuanto al BID los recursos que paso 

a disposición fueron cerca de 200 millones de dólares. (17) 

(17) La Politica Económica en México, 1982-1988. La 
transición de la Ortodoxia a la Heterodo~ia.- Ricardo 
Ramirez Brun.- Edita UNAM, México 1989, pAg. 50. 
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EN 1987: 

Para 1987 se siguen acarreando los problemas que 

años antes habían adquirido el pa.ís, pero la inflación 

siguió creciendo, a este fenómeno se le llamo "Inflación 

Inercial''. La economía siguió tratando de salir adelante, 

así en septiembre de 1986 a octubre de 1997 las reservas 

internacionales se incrementaron en 10,000 millones de 

dólares, hasta alcanzar un nivel histórico de 14,000 

millones de dólares en ese mes. 

"En el tercer trimestre de 1987 resultaba claro que 

la recuperación económica con un crecimiento permanente y 

sosten.ido, dependía fundamentalmente de dos factores: 

estabilidad interna de los precios de la econom.ía y una 

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

Pero debido a las fuertes presiones inflacionarias, 

se creó incertidumbre en los mercados financieros y provocó 

disminución en el plazo promedio de la captación del 

ahorro financiero; de esta forma se da un colapso ~ursatil 

para la Bolsa de Valores del país. 

(~8) Deuda Póblica Externa Mexicana, FCE y SHCP, pág~ 255. 
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De esta manera la política econ.ómica hasta ilhora 

utiliziada, tiende cambiar dado ,.¡ proceso 

hiperinflacionario al que se habia llegado y a la 

devaluación de aproximadamente 40'l., asi en diciembre de este 

afio sigue un nuevo programa de ajuste, para enirentar dichos 

problemas llamado "Pacto de Solidaridad Económica", en el 

cual presentaba una concertación por parte de los sectores 

económicos, para evitar el alia de precios. 

Durante este año siguieron promoviéndose los 

esfuerzos de renegociación de la deuda externa. 

Así en marzo de este año se firmaron los acuerdos de 

reestructuración de la deuda 

renegociación se inicio en 1986. 

pública en la cual la 

"El 30 de diciembre se anunció Ja puesta en marcha 

de un nuevo mecanismo para aprovechar en beneficio del país 

el descuento con que la deuda externa se cotiz:a en los 

mercados financieros internacionales. Con tal propósito el 

gobierno mexicano ofreció a sus acreedores bancarios 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 MéHico p~g. 47. 
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Así se instrumento un nuevo pr"ograma cual permite 

convertir la deuda por capital (swaps), y que presenta como 

objetivo hmdamental atraer la inversión a sectores 

prioritarios. consiste en que estas transacciones 

efectuadas con un banco extranjero venda a descuento en los 

merc.:idos internacionales de capital L\íl documento de deuda 

pública a cargo del gobierno mexicano. 

EN 1988: 

La Deuda Externa alcan2a 155 billones de pesos, a la 

que añadimos 112 billones de deuda pl.'.1bl i. ca e>< terna, esta 

suma (267 billones), comparada con 397 billones de PIS, 

alcanza un impresionante 67%. 

Ahora, bien el presupuesto ejE>r"Cido i:?n 1998 fue de 

209 billones, el servicio de la deuda pública interna y 

externa sumó 130 billones, lo que significa que por cada 

peso gastado por el Gobierno, 64 centavos obedecieron a la 

deuda, lo cual marca el sobreendeudami~nto. 

En el primer semestre la estrategia económica estab~ 

basada en el comport~miento del Pacto de Solidaridad 

Económica (PSE), que se implemento como una medida de evitar 

la hiperinflación. 
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Es necesario mencionar que el PSE, en su Primera 

fase se dijo ~ue no era un programa de choque, sino más bien 

un programa concertado entre los diferentes sectores de las 

sociedad y de la economia, con la finalidad de combatir la 

inflación. Sin embargo la infraestructura económica estaba 

dada para un programa de choque. 
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C. SEXENIO DE CARLOS SALINAS DE GDRTARI. 

EN 1989: 

En 1989 la economia, se caracteri~ó por la 

continuación de la reforma estructural económica en diversos 

ámbitos, ademas de los avances en cuanto a la liberalización 

del sistema financiero particularmente el bancario. 

Los Pactos de Estabilidad y Crecimiento Económico, 

siguieron eMistiendo como uno de los medios más importantes 

para solucionar los problemas de inflación estabilización 

de los precios de la economía. Además el PIB a precios 

constantes se incrementó 2.9%¡ se presentaron incrementos en 

la actividad económica encabezados nuevamente por el sector 

industrial, considerando este logro por el aumento al monto 

d~ la inversión canalizada principalmente a la adquisición 

de bienes de capital de importación. 

L• inversión pública el consumo del gobierno 

disminuyeron 3.6 0.6%, dándose además la expansión de 

gasto privado y permaneciendo las altas tasas de interés. 

Mientras que las exportaciones aumentaron, debido al 

incremento del precio del petróleo crudo de exportación, 
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aumentando asl el inQreso por divisas; las importaciones 

totales de mercancías, se incrementaron 23.9Y. en. relación de 

1988. 

Durante 1989 la reserva internacional del Banco de 

MQ-Mico aumentó 272 millones de dólares, ei;te aumento fue 

rasultado de un déficit en la cuenta corriente de ·la balan~a 

de pagos de 5·. 449 mi 11 enes. 

La evolución de las tasas de interés durante 1989 

tuvo des etapas separadas por el anuncio en julio del 

acuvrdo con la banca e>«tranjera para reestructurar la deuda 

pública. En la primera, las tasas de interés mostraron sólo 

un deacen5o muy ligero respecto de los niveles alcanzados al 

término d• 1988 1 en segundo lugar, a partir de abril de 1989 

la inversión de los recursos captados mediante instrumentos 

tradicionales quedo sujeta al mismo régimen de inversión 

aplicable .. las acRptaciones bancarias. Esta medida 

determinó que la banca tuviera una disponibilidad adicional 

de liq~idez para atender los requerimientos de crédito del 

sector privado, sin necesidad de incrementar su captación de 

recursos a través de sus pasivos. 

Ocurriendo un descenso de las tasas nominales de 

interés producto por el anuncio de la reneoociación de la 

deudá con la banca extranjera. 
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internacional del·, pet~~Íe~. i-.~C'.idi~~~n·::.~a~~;ablemente sobre 

el c:omportam~e1:1to de las finanzas· p.:1blic:as. 

Otro aspecto fué que l~s beneficie:>? que se esperaban 

obtener por la renegociac:ión tardaron en surtir efecto, 

retrazándose la llegada del crédito e~terno. 

Las acciones m~s representativas que tuvo que 

realizar el Gobierno Federal en cuanto a la renegociación de 

la deuda externa, sobre lo que se vendrian a determinar los 

nuevos lineamientos que habria de seguir la política 

económica del pais: 

Abatir Ja inflación y la transferencia neta de 

recursos al exterior para que la economía pL:i?de crecer en 

Reducir el valor de la deuda histórica ac11mulada 

hasta diciembre de 1988; 

Disminuir el valor real de la deuda. así 

como la proporción que esta representada tanto del PJB como 

de las exportaciones. 
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La :t.eestrL11:.'tur;-.aciOn-- de ) a deuda del país con la 

banca comercial y el C'.Omplejo· proceso de negoc.iación trajo 

~espués de pláticas con los.acreedores, la formalización de 

un convenio con el FMI, con lo cual se obtuvo un 

financiamiento por aproximadamente 4,250 millones de 

dólares, a disponer en los tres aAos siguientes. El mismo 3e 

de mayo se alcan;:O un acuerdo con el Club d~ París por medio 

del cual se reestructuraron pagos de interés y principal, a 

fin de reducir las transferencias al e~terior por 2,600 

millones de dól~res ~n ~l periodo de junio de ¡q99 mar~o de 

1992. 

Como resultado del acuerdo, la deuda a favor de los 

bancos comerciales por un monto de 47,976 millones de 

dólares, será sustituida por nuevas deudas que? resultarán de 

la elección que hagan los bancos acreedores de cualquiera de 

las siguientes tres opciones: 

al Canje de la deuda e-legible por bonos de 

reducción de princip~l, c.uyo valor nominal corresponde al 

65X del valor original de la deuda; 

b) Canje a la par de deuda elegib!e por bonos e.en 

una tasa de interés reducida a L•n nivel fijo de 6.25X; y 
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.. ,: ... - ·,_- _.,,:.··· 

y aportacióri ·e~: fC?r~~-~. m·~i ti~i1L1·~y~\J~ recur:st?s . frescos por un 
~ - .. . -

monto eCiuÍV~ie~-i;e :-~X ?-~~\J~_"i(;~{d~ ~:~-~.:i'~i~-~-l asignado a esta 

opción. -·se: ~:é:-~r_d_ó·-~; .. que-1 a-;') ~;ntri,bL¡ciones - en dinero f res.ce -_ ~-·~ -""~ -~ 

pudiera hacers·e:·.··e~· un~: 6~~,~~~~~i~~,~-~i'-~~;{-~~ siguientes maneras; 

,~-;~~:··- ;-;:,; ~;~j~~~,~·\:~¿r~·----~ .. ~:.:t·1é ·· -
,,-,,-· 

por· madi'~~~~-;: ~-~:f~R~~d~~~~f~i~~~i~-~~ de bo~6s de dinero 

nuevo. 

a través de "" programa de représtam_os al 

comercio exterior. 

mediante el programa de financiamiento al 

comercio exterior. 

El ejercicio por parte de la banca acreedora de las 

opciones descritas arrojó los siguientes resultados: el 

42.:SlllY. del saldo de la deuda elegible sujeta a la 

renegociación fue destinado a la opción de bonos de 

reducción de principal, el 46.83% a la de bonos a la par con 

tasa reducción el 9.42X a la opción de dinero fresco. 

Todos Jos bonos de reducción de principal como los 

de raducción de tasa de interés tienen un plazo de 30 años, 

con amortización mediante un sólo pago a su vencimiento. 
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Esta ·amortización ha quedado garantiz~da por medio de la 

adQuisición de bonos cupón cero. Los bonos de reduci:ión 

están denominados en dólares, así como en otras divisas. 

Además los bonos de reducción cuentan también con 1.lna 

garantía para el pago de intereses por 16 meses. Para la 

constitución de todas estas garantías, cuyo monto asciende 

aproximadamente a 7,100 millones de dólares, Mé"><ico obtendrá 

·diversos financiamientos del Banco de E"><portaciones e 

Importaciones del Japón por cerca de 2,050 millones del FMI 

por alrededor de 1.6q0 millones y del Banco Mundial por 

2,010 millones. El resto será financiado por recursos 

propios. 

El paquete de reestructuración de la deuda pública 

externa incluye, ademas, dos mecanismos contingentes. El 

primero, México recibirá financiamiento adicional en caso de 

que durante los próximos tres años el precio nominal de la 

mezcla mexicana de petróleo crudo de exportación caiga por 

debajo de 10 dólares por barril. El segundo mecanismo 

establece que el rendimiento de los bonos de reducción se 

incrementar~ a partir de la segunda mitad de 1996. en caso 

de que el precio y los ingresos reales por exportación de 

petróleo a1.1menten con r~specto a un nivel de referencia. El 

precio de referencia de barril de petróleo de exportación 
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t:orr:-e-sp.o~de; e(: 14· 'do·1 ar·~~·:; d~:- 198:9.;- ~-te~·~~-ª~:~ ~Lu~~~ ~_l¿;;¡~O:l,~;~en. de 
:." ): :_-·.·:. ~-. ¡:" 

re:ter:eriC:i~ ,·es -~:de~;, '.i:i~;··:: ñdT1Ci-les'~-~jstj_ :·· .m/1 '.~iJJ·a~."f_i1.e_S.' .Por 

El valor de la deuda externa del sector póblico con 

los banctis comerciales qLte será canjeada, ya sea por bonos 

de reducción de principal o por bonos de reducciOn de la 

tasa de interés, es de 42 762.5 millones de dólares. De est~ 

suma, el 47.4% corresponde a bonos de redLtcción de deuda y 

el restante 52.6% a bonos de reducción e interés. 

Como consecuencia directa del intercambio de deuda 

original por bonos de reducción de principal, el valor de la 

deuda externa del sector público con la banca comercial 

disminuirá, al final de marzo de 1990, en 7,102 millones de 

dólares; esta suma corresponde al 35% del total de la deuda 

elegible asignada a la opción de reducción de principal: 

esto es, ~l 35% de 20,294.1 millones de dólares. Por lo 

tanto, el valor nominal de los bonos de reducción, de 

principal o intereses, resultante del canje será al final de 

marzo de !990 de 35,660.5 millones de dólares. 

Se estima QLLe entre 1990 y !994, la reducción de las 

transferencias al exterior por concepto de interés de la 

deuda será en promedio de 1,422.8 millones de dólares por 
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' . :.~ ~· '.'. ~:_·. .,,.:;¡ >- - ' 

año. -. ·P.º.':". ,o~~a. i::~~t~j .. · _,com~;;_~esÚl tado de 1 a aplicación de la 

terc~ra op:c~~~</~? .. t;~~; .~f~~ 1rJ~.9.2 el pais tiene 

'7"·ecePC16ri 0.-dE-t:-nUe'y·os~.t¿·r~li tOs· Po_~·- 1·, i30·mi11 enes 
,_ .. " .·. . _., ·.; ~ ·;: .. ;,,·;-: . ' ,· 

asegurada la 

de dólares. 

EN .199111::. 

En el marco de un proceso de liberalización 

financiera y de una abierta internacionalización de los 

mercados de capitales, de los intermediarios financieros y 

de un entorno de creciente globalización del Plan Brady 

juega un papel -fundamental en el anuncio de un acuerdo 

trilateral. 

Toda política de deuda externa estará subordinada a 

los objetivos de la política económica de un país y a los 

requerimientos de inversión del proceso de acumulación 

interna y e~tern~. 

El Plan Brady se propuso para dar un solución rápida 

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 proponía evitar 

una crisis económica, política y social. Tal es así, que el 

4 de febrero de 1990 se firma el acuerdo del Plan Brady que 

tuvo como objetivo la reducción de la deuda histórica, el 
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Abatimiento de la tra·n~ferencia neta de recursos al 

e~terior y la obtención de recursos frescos. (20). 

La disciplina fiscal fue requisito indispensable en 

cuanto al logro del crecimiento económico con estabilidad de 

precios y condición para que los mayores esfuerzos para la 

modernización y que rindieran los frutos esperados. 

Se alcanzó la tasa de crecimiento del producto més 

alto de Jos Ultimas años juntos con el déficit mas bajo 

registrado, en proporción el tamaño de la economía, 

constituye una situación alentadora en el propósito de 

elevar la producción y avan2ar en la estabilidad económica. 

La presente administración ha utiliz,¡¡do bien las 

experiencias de años anteriores en cuanto al manejo de las 

principales variables económicas, aplicando mecanismos que 

han permitido dar una protección a nL1estra economía debido a 

las transformaciones que han sufrido los acontecimientos 

externos. 

El producto interno bruto dL1rante 1990 aumentó en 

3.9%, siendo la tasa anual más alta de los últimos 9 años. 

(20) C:arta de Economista. Artículo "¿Fin da la Insolvencia? 
La Deuda E>eterna de Mé>eico" .. - de Alicia Girón 
GcnzAlez.. Colegio Nacional de Economistas~ Núm. 5-6. 
septiembre-diciembre de 1982. 
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En este año la mayor parte de los sectores económicos 

mostraron un crecimiento de su actividad en comparación 

con los años anteriores, se destaca el incremento en los 

&Retores agropecuarios con 3.4'l. (en relación al PJB} y 

minero con 3.27. que el año anterior mostraron contracciones 

&n su actividad, en cue1;nto a la industria de la 

construcción, creció en 7.7'l. y fue uno de los sectores más 

dinámicos de la econom.í.a, también manufactureras y 

electricidad con 5.2Y., comunicaciones y transportes con 

6.31.. 

En lo referente a las finan%as públicas, en este año 

da 1990 los indicadore& qua desempeñan la actividad pUblica, 

arrojaron resultados favorables, reflejando la estricta 

disciplina en cuanto al manejo de las mismas. El déficit 

público disminuyó el ritmo por tercer año consecutivo 

gracias a la renegociación de la deuda, la baja de la tasas 

de interés, la reducción de subsidios y la desincorporación 

de paraestatales. ademas de la reforma fiscal, el déficit 

financiero para 1990 del sector p~blico fue de 3.S billones 

de pesos, asto es 0.5'l. del PIB representando el nivel más 

bajo desde que se dispone de cifras comparables (en 1989 fue 

de 5.81.). 

En los ingresos presupuestales para este año 

crecieron 4.0'l. en términos reales en relación a 1989. Este 
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comportamiento se basó en: la eficacia de las medidas 

tributarias para ampliar la base gravable y reducir las 

tasas impositivas; la recuperación del precio y tarifas del 

sector público, que tuvieron como base fundamental el apoyo 

a programas de inversión. 

El gasto neto del sector público presupuesta} 

registró una disminución de 5'l. en 1990, en términos reales, 

lo que supero la reducción programada originalmente. En este 

resultado influyó la disminución de 20.9% en el servicio de 

le deuda pt:tbl ica apoyada en el descenso de 21 puntos 

porcentuales en las tasas de interés entre marzo y 

diciembre. Por otra parte la reducción en el pago de 

intereses de la deuda externa significó un monto equivalente 

a 2.8 puntos porcentuales del PIS en 1990. 

La inversión pública presupuestal, inch.iyendo 

tr-ansferencias para inversión entidades fuera de 

presupuesto creció en 18.6'l. en términos reales dentro de un 

mayor apoyo a la infraestructura que demanda el desarrollo 

del país y la competitividad de la planta productiva. 

En cuanto al gasto corr-iente del sector público 

presupuestal incluyendo las tr-ansfer-encias a entidades fuera 
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de presup~es~u ·~U~ .i~i::r.ementp,,.er:i,º).•1,?'~.' en .tér~~no~- reales, 

cifra m~nor. a i · -'~reC:imÍ·~-~t--~,:~-~-~-~~.}'~ ,:~:~¿~·6~i ~· ~·' · 
._-.. ;,, 
... -

Lo que :ri?s~É>~~l:~~;~:_.~~4 ·l·~:; --· ··-·- -- _, 

PY.odl.ici:ióri·, el año 

débil pero su :r~ {~~j·~~~-'.-;c--~~~-i~~n,~~-: -~, -~-·-medida en que la· deuda 

liberó recursos para la -inversión. aumento el ingreso de 

capitales, disminuyó las tasas de interés, se reafirmó el 

programa de gobierno, se expidió el apoyo a la agricultura y 

minería, todo esto determino QL1e el PIB creciera 3.3% en 

1990, 4 décimas de punto más que el a~o anterior. 

Se estima qL1e la inversión fij~ bruta creció 7.8% en 

términos reales en el año, 60/. más que en 1989 por 

disponibilidad de crédito, el ingreso de capitales, y las 

expectativas favorables de negocios, se resalta el vigor de 

la inversión en maquinaria y equipo importado. 

En lo relacionado a los precio~, encontramos qL1e, la 

inflación medida por los precios al consumidor se elevó 

29.91. diez puntos més que en 1989, los precios que crecieron 

con ma}·or dinamismo fueron los servicios con un 401.. 

Los precios al productor incluyendo el petróleo 

crudo de exportación subieron 29~51. casi al doble que el año 

anterior por el disparo de los precios del petróleo y el 

alza de las cotizaciones de los prodL1ctos importados. 
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L~ inf 1 ación rebaso el · pronós ti c:o oficial y ~la é.i fra 

registrada l>n 1989, porque se re~ i ·¡ ~ ~-~~ri :'., i:'• 
ailúit'es d_e .. p:r~c:ios 

para evitar desequi.Jibrios y des'abastO. Esto originó tres 

burbujas inflacionarias: 

a) La primera se originó debido ü Ja tercera 

renovación del PECE que se sumó al alza estacional, 1:1ue 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. 

e) La tercE?ra fue debido a la quinta renovación 

que se sumó al elevado consumo de fin de año y a la 

inflación importada. 

En cuanto al sector e>eterno encontramos que en 1990 

el monto del total de las e>eportaciones fue de 24,273.000 

millones de dólares, divididas en petroleras con B,994 y las 

no petroleras con 15,278 esto originado por el permanente 

apoyo a las exportaciones para hacer mas competente nuestras 

exportaciones, tomando en cuenta las pléticas realizadas con 

respecto al Tratado de Libre Comercio (TLC) que es una 
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fuerte base para la mejcr.ia y el estr'iclo -cCmtr.bl de_ c.:tlidad 

para nuestra producción. 

Con los movimientos que mostró la deud~ externa 

representó para 1990 un saldo de 98,210 millones de dólares, 

que represento el 40.ó/. respecto del PIB. (21) 

(21) Carta de Economista. Articulo "¿Fin da la Insolvencia? 
La Deuda Externa de "éxico". de Alicia Girón GonzAlez. 
Colegio Nacional de Economistas. Núm. 5-6, 
septiembre-diciembre de 1982, pág. 18. 
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CAPITULO 11 

LA REESTRUCTURACION DE LA DEUDA EXTERNA. 

A. CARTAS DE INTENCION. 

FECHAS: 

- NOVIEMBRE 1982. 

JULIO 1986. 

- ABRIL 1989. 

- FEBRERO J.9911l. 

LA CARTA DE INTENCION DE NOVIEMBRE DE 19B2. 

Carta entregada por el Secretario de Hacienda y 

Crédito Publico, Jesús Silva Herzog F. al Director General 

del FMI, entre los puntos tocados en la mencionada carta 

resaltan los siguientes: 

Los principales factores externos que afectaron a 

nuestra economía son; la caída de los precios de las 

materias primas que México exporta. En particular, las 

reducciones en la demanda en el precio de petróleo 
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ine·r~ad?·;~:mL¡h~-i~_l/d?{. p'&t}61~eo_·~:~----· · 

.endeudamiento externo las 

pr~siones inflacionarias llevaron al Gobierno a introducir 

una serie de medidas de ajuste económico desde mediados de 

1981. Se redujo en 4% el gasto público programado, se 

elevaron los aranceles, se aument6 el tipo de interés 

interno, se instrumentaron medidas de encaje y depósitos 

especiales para restringir la liquidei del sistema y 

aumentar las transferencias financieras del sector privado 

al público y se aceleró el deslizamiento de peso me~icano. 

Estas son algunas de las raiones por las cuales en 

1982 implicó revisar la meta del crecimiento del producto 

interno de más del 8'l. anual que se habla alcanzado en años 

anteriores, a una de alrededor del 6%. Consecuentemente el 

presupuesto federal se estableció a un nivel inferior a 

precios constantes al re"'l izado en 1981. Se imp\.1sieron 

limitaciones adicionales a las importaciones para reducir el 

déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos a una 

c.i fra prevista de 10, 000 millones de dólares y se programó 
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limitar el·:.~nd~Údamie~to .. é'xterño neto par.a el sector público 

a.no· mas· de fl,12100 millones de-dólares. 

A pesar de la magnitud de la devaluación y de los 

esfuerzos internes realizados en materia de política 

económica, las condiciones financier:as que enfrentó Mé><ic:o 

se hicieron más limitantes de lo que eran y se agudizó la 

fuga de capitales. 

Ello obligó a q\.IE' en agosto de este año, se 

modificara la política cambiaría introduciéndose un sistema 

dual que, sin embargo también resultó insuficiente por si 

mismo para frenar la demanda de divisas que en aquel momento 

estaba siendo afectada por movimientos especulativos de 

ca pi tal. 

En septiembre de 1982 México estableció en control 

generalizado da cambios. Al mismo tiempo el Gobierno 

mexicano nacionalizo, por causas de utilidad p~blica, a los 

bancos privados del país. Ello asegura ahora que el sistema 

financiero interno actúe con mayor apego a la política 

económica nacional. 

Ademas se tomaron medidas adicionales para hacer 

frente a las necesidades de liquidez internacional. Entre 
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éstas, esta el apoyo que se ha obtenido de las autoridades 

monetarias de doc::e paises y del Banco de Pagos 

Internacionales, que han otorgado a Mé><ico lineas de crédito 

hasta de 1,850 millones de dólares. 

En la actualidad la deuda externa del país, pública 

y privada alcanza alrededor de 78,000 millones de dólares, 

con una alta proporción de obligaciones a corto plazo. 

Las presiones que enirenta la economía mexicana en 

el corto plazo son considerables. Ello impedirá alcanzar las 

metas económicas que se hicieron a principios de año, que ya 

de por si eran limitadas. La carencia de divisas ha 

restringido seriamente la actividad productiva, ya que ha 

hecho reducir el valor de las importaciones de mercancias en 

más de 35'l. con relación al registrado en 1981. 

Durante los próximos tres años, es imprescindible 

que ·la economía mexicana realice importantes ajustes que le 

permita alcanzar un crecimiento sostenido de la producción y 

el empleo, superar el desequilibrio externo, abatir los 

indices de inflación y fortalecer las finan~as póblicas. 

El programa de ajuste buscará elevar el ahorro 

interno tanto público como privado. 



77 

.Con objeto de alcan:o:ar las metas propuestas de 

corrección del déficit del sector pUblico se han venido 

instrumentando medidas de ingresos, particularmente en el 

renglón de precios y tarifas, 

Qasto. 

de racionalización del 

En relación al gasto, las medidas de racionalización 

y ajuste que se han tomado y las que en el futuro se 

adoP.ten, tendrán su reflejo en el monto y composición del 

~resupuesto para 1983. 

La política monetaria y financiera, regida e 

instrumentada por el Estado, estará enfocada a mantener la 

actividad productiva pública y privada, y en especial de 

ramas prioritarias mediante la canalización de un volumen de 

recursos crediticios, compatible con las metas de producción 

~P balanza de pagos y de combatir a la inflación. Para 

respaldar esta política se adoptarán las medidas necesarias 

en materia de tasas de interés y de regulación financiera, 

con el fin de estimular el ahorro la intermediación 

financiera, reducir subsidios evitar al mismo tiempo 

alimentar presiones inflacionarias. 

El sistema cambiario actual fue establecido en 

condiciones de crisis y las autoridades me~icanas lo irán 
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adecuando 'conforme· lci acor:iseje la·· e>1p_eriencia y las 

circunstancias internas··y externas.~ 

---En apoy'o -del programa de política económica, el 

Gobierno me~icano solicita por medio de la presente, acceso 

a los recursos financieros del Fondo Monetario 

Internacional a que tenga derecho dentro de un programa de 

apoyo financiero externo m~s amplio que permita cubrir los 

requerimientos de divisas del pals. Dentro de este programa 

el apoyo del Fondo Monetario Internacional seria por el 

equivalente al 450% de la cuota de México en ese organismo 

bajo el primer tramo de crédito y en el marco de un Acuerdo 

de Facilidad Ampliada por un lapso de tres años. (22) 

CARTA DE INTENCIDN DE JULIO DE 198b. 

Carta entregada al Oirector-Groirente del Fondo 

Jacques de Larosiére el 22 de julio de 1986 por medio del 

Secretario de Hacienda y Crédito Público, Gustavo Petricioli 

en la cual resaltan los pL1ntos siguientes: 

El Gobierno mexicano ha adoptado un nuevo programa 

económico orientado al crecimiento a las reformas 

(22) El Mercado de Valores, Nacional Financiera. Número 21, 
Noviembre de 1982, pág. B. 
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-· ··-' "· 

est-i:-u~.t_qra_l.~s~-->:~·.c9i;i,. ·-~~ _._fin _de a"tacar el deterioro de la 

s~ ~_uac~OCT~· ~c·~-~-~~.i'~-~-'::;'> :·. 

' ; .-.-~ :i· ;7-.:,::;:f ;~·'.: .. ~'.ff ~·,,/f~fr~ 
·--., .:--"_~ 

::<··-~.~,~~'.~~ci,~-~~i-li?~-~fi~.,el disi?ño de su estrategia económica 

p~ra, el~-- t~tur_~_ )_nmediato, se ha guiado pee una serie de 

--- "Prirycfpio~---' -q1.1e-- le -sirvieron par-a diseñar- el pr-ograma 

al El objetivo fundamental del programa diseñado 

por las autoridades mexicanas es la rest~uración del 

crecimiento sos tenido de 1 a economi a en Lm 

estabilidad financiera* 

b) El programa económico ha sido enmarcado dentro 

de un horizonte de mediano plazo que contiene tanto las 

medidas necesarias para resolver los desequilibrios internos 

externos, asi como las políticas estructurales orientadas 

a la oferta necesaria para fomentar la eficiencia de la 

economia, por tanto, para fortalecer las perspectivas de 

crecimiento económico de nues~ro país a mayor plazo. Esta 

políticas constitL1yen una parte sobresaliente del programa. 

e) El programa deberá contar con el respaldo 

externo necesario, en términos y condiciones adecuadas, por 

parte de ~ouellas entidades que han estado involucradas en 

1 ¡ 
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el finanCiamiento del desarrollo de México en el pasado. 

Considerando que una parte importante de la deud.::i externa de 

México fue utili%ada para desarrollar la capacidad petrolera 

del país, seria apropiado que los acreedores continuaran 

respaldando los esfuerzos de México. 

d) Considerando la dependencia y vulnerabilidad de 

Mé~ico a las fluctuaciones de los precios del petróleo, así 

como las incertidumbres en este campo, es conveniente 

asegurar que los eventos en el precio del petróleo no 

afecten el éxito del programa. Por ello.· una característica 

importante del programa es que sus metas, así como su 

estructura financiera, dependen de la evolución del mercado 

petrólero. 

e) Para asegurar el logro de una tasa moderada de 

crecimiento económico el programa incluye la contingencia de 

incrementar el gasto de capital del sector público en forma 

selectiva, si la economía no supera la recesión en el primer 

trimestre de 1987. 

El fortalecimiento de las finanzas póblicas es un 

elemento importante del programa, ya que contribuye 

moderar la inflación a reducir las presiones sobre las tasas 

de interés, y aumentar la canalización de recursos al sector 

privado. 
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Las autoriciades m¡;¡o>«icanas in ten Si f i carán S\.IS 

esfuerzos para instrumentar su pol.i.tÍ~a de cambio 

estr~ctural en el área del _gasto pt:1blico en los renglones 

principales; continuará la 11 desincorporaci6n 11
, que incluye 

la venta, fusión o liquidación de empresas no prioritarias o 

estratégicas. Al inicio de la presente administración, en 

diciembre de 1982, hab.ia 1155 empresas y organismos 

públicos, nl'.'1mero que se ha reducido a 697 y que se seguir:. 

reduciendo en los próximos meses. 

Conforme a los principios establecidos en los 

Criterios Generales de Politica Económica para 1986, que se 

prepar-a.ron en 1985, las autoridades pretenden elevar les 

nivel&~ de eficiencia y productividad de las entidades 

estr~tégicas y prioritarias el sector póblico; las medidas 

tomadas en los 1.'.11 timos meses se seguirán tomando y se 

fortalecerán. 

El sistema cambiarlo sufrió importantes 

modificaciones a mediados de 1985 y en julio del mismo año 

se autorizó a los bancos comerciales operar en el mercado de 

divisas con lo que desapareció el llamado "tipo superlibre". 

Se establecieron nuevas reglas de operación para las casas 

de cambio y se adoptaron nuevos procedimientos para la 
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. . . '• 

admi1,istración del ~~,p·~ C~i:it.ror·~·~o;' .: ~1.·.-' 
-' ~-· .·-:-:.· 'r.:.,· '.:&{ ··':;> ·:.,,:·.'• 

alrededor· de. a0'l.:-. de·: 1as'-t .. ran·s~·c·CiOrl~s
1 

e·xt·ern-as~ 
_-;::"~~--~~~.:· . . . ·e~-~·;. 

· \~~~;~~J'á;Ú~';;••.;;;;iil';;¡'l~l¿~·: Lni~~L~¡ · e~teri;,~, las 

autO~id'a·d'f?~;'.:t-. -~~:1~-i~~~~~>~~~ A-.:~1-~-: proceso de· ·ÍibefalizaCíón 

contra del crecimiento de las 

una mejor asignación de loS 

·'recursos. El 25 de Junio el Gobierno mexicano am.mci~ una 

reforma importante en el régimen de importaciones. Se 

e1Únin6 el reqL1isito de permiso pr~vio de importación a 361l\4 

fracciones arancelarias que representaron alrededor de 36/. 

del valor .de las importaciones de 1984. 

El Gobierno persigue, en Jos próximos 30 meses, 

continuar el proceso de sustituir los permisos de 

importación por aranceles. 

En el érea comercial, otro objetivo del Gobierno ha 

sido la diversificación de exportaciones, buscando reducir 

la dependencia de México de los productos petroleros. En los 

últimos meses las exportaciones no petroleras se han 

recuperado sustancialmente respecto de la reducción del 

Ultimo año, reflejando mejoras en su competitividad externa 

los efectos de otras políticas en esta área. En 

particular, el Gobierno ha establecido un esquema de 
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~-mpbrtación_; ha eliminado los Qs-·1c.d.uc~611_ ~e ~mpu:es.to~: a la 

requerimientos de licencia en la mayor la de las 

expor.taciones, ha continuado simpl i f ic.ando los 

procedimientos y requerimientos administrativos, as.i como 

los aduaneros; ha logrado un entendimiento con Estados 

Unidos en cuanto a subsidio y derechos compensatorios. Más 

recientemente se ha introducido un nuevo instrumento de 

crédito a fin de facilitar sus importaciones los 

proveed~res nacionales y a los exportadores locales; a la~ 

compañías comerciali~adoras se les ha gc.rantizado una tasa 

impositiva de cero, y se han promulgado cambios en las 

regulaciones de control cambiario. 

En los últimos cuatro afies las autoridades mexicanas 

han establecido una política selectiva para promover la 

inversión eHtranjera con especial énfasis en las áreas 

relacionadas con exportaciones no petrol~r~~ 

de tecnologia dentro del marco legal actual. 

tr.:i.nsferencia 

Tomando en cuenta la dependencia de la economía 

mexicana respecto de las e~portaciones petroleras y el grado 

de inestabilidad que actualmente afecta a los mercados 

petroleros, el Gobierno me~icano solicita el apoyo de la 

comunidad financiera internacional en la instrumentación de 

un mecanismo destinado a proteger temporalmente la economía 
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de flti"c:tti·i.c.i°oneS drasticas en el precio del petróleo, 

de esta manera impedir 

c.irTÍbios bruscos en el patrón de asignación de recursos. Es 

tanibién aceptando que si los precios del petróleo se 

incrementan sustancialmente, los requerimientos financieros 

eMt&rnos de MéMico podrian ser reducidos. Con este fin se 

propone que el programa incorpore un mecanismo especial que 

relacione ciertas metas con las variaciones en los 

precios del petróleo. Consecuentemente. las siguientes 

acc:ionea serán observadas en respuesta a cambios en el 

precio internacional del petróleo: 

a) Escenario básico. En tanto el precio promedio 

de la mezcla de petróleo de ewportación permanezca dentro de 

la banda de 9 a 14 dólares por barril en lln trimestre dado 

5e propone que el financiamiento externo neto al sector 

público previsto en el programa no se modifique. 

b) Escenario con variaciones decrecientes. Si 

los precios caen por debajo de los nueve dólares por barril, 

se espera que el programa esté completamente protegido por 

un período de nueve meses sobre las bases de dE' 

financiamiento adicional por cada dólar en que caiga el 

precio del petróleo, y el balance operacional y otras m~tas 

relevantes serán modificadas para ajustarlos a las pérdidas 
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de ingreso. En ·este cOntt?xt·o, 1as.· ·autoP..i.da.des mexicanas 

solicitan que el Fondo Monetario Internacional contribuya 

1inanciando este at1mento del dé_fiCit. Otros· ac:reedor-es 

también serán invitados a partiCfpa-r- ~,;-·el: 'esquema. 

e) Escenario con variaciones ascendentes. Si los 

precios como se definió previamente, se mueven por encima· de 

los 14 dólares por barril, el financiamiento externo podré 

&er reducido en correspondencia con los ingresos adicionales 

resultantes. El balance operacional y otr~s metas relev~ntes 

se ajustarian consecuentemente. 

La recuperación de la actividad económica es 

considerada por el Gobierno meKicano como un factor esencial 

para asegurar el é:>«ito del es1uerzo estabilizador- de manera 

dl.u-adera y r-epresenta el principal objetivo de las poll ticas 

previstas. 

La cantidad estimada de este apoyo potencial de 

fondos serla de 500 millones de dólares en el periodo del 

programa, y el Gobier-no mexicano espera que este cantid"d 

sea considerada como una parte adicional del paquete 

financiero total que se está solicitando estos fondos 

necesitan sar comprometido~ por adelant~do y en el momento 

de activar el mecanismo de que se trata. (23) 

(23) Diario "El Financiero",. publicado el 23 de julio de 
1986, pAg. 17. 
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LA CARTA DE INTENCION DE ABRIL DE i9B9. 

En esta carta que fue dirigida al Sr. Michel 

Carndessus, Director Gerente del Fondo Monetario 

Internacional trata como primer punto las medidas de 

política económica más. ~mportantes de México que son: 

a) El balance primario del sector público, que por 

varias décadas fue deficitario, ha registrado un superávit 

considerable año con año desde 1983. 

b) La liberalización del comercio e~terior que 

transforma nuestra economía de ser altamente proteccionista 

a ser una economía abierta. 

e) El fortalecimiento del Estado en áreas clave y 

prioritarias y en prevención de servicios sociales, en 1983 

entra en Lln proceso de desincorporación de entidades y 

organismos como parte de la nueva estructura del ~ector 

público. 

En el marco del ajuste macroeconómico y estructural 

se lograron buenos resultados. A finales de 1987 la 

combinación del esfuerzo de concertación social y el ajuste 

sostenido en las politicas fiscales monetarias, en el 
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conté~ te· del ··p~-~.tCJ'. de- ·7 5Q1 id ar {dad E:cp'n6~j ca·~' lograron oue 

bajat"a. l.a· tasil. de:· lf!./i·~~¿~{'on .. 
- ,<::.;::,,<' 'r 

industria~ que se 
~~ ', 

han ido m~derni·zand01• ·--~:o:"-.iih~~,"aJº:l ~ · ec-oMOmia mexicana es mas 

competitiv~ y tiene-u~a gran capacidad exportad~ra. La Deuda 

E>eterna ·- dÉl- México,- ha permanecido constante en dólares 

corrientes, 

A pesar de esto la economía de nuestro pais esta 

estancada, t~mbién está estancada la inversión esto 

refleja un deterioro en los términos de intercambio, por 

.tanto hubn una reducción en el financiamiento e"><terno. 

Las autoridades de México jt1zgan Que las políticas 

macraeconómic:as y de c:nmbio estructural ql1e se llevaron en 

a~os atrás, han contribuido al reestablecimiento de las 

condiciones internas requeridas para recobrar un crEcimiento 

económico sostenido. 

A l~ toma de posesión, el nuevo gobierno anuncia la 

adopción de L1na estrategia de mediano plazo de crecimiento 

económico con estabilidad de precios, para el período 

199q-19q4. Para esto Mé~ico solicita L1tilizar recursos 

financieros de FMI por 2,797.2 millones de DEG. 
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- ,---- ... :.:·': :·-,:':·:-
ª) El programa 'b1.iscci ... \.-~~,~-~~b1ecer ·el c·r'eC:im1 en to 

~ - .. - - -· - . . -... . " 
económico·, consolida!"." la r.?stabi·Jidad 'de· precios y promover 

la recuperación gradual del salario real. 

b) Para el logro de estos objetivos, el 

programa se diseño a mediano plazo, contiene medidas para el 

man9jo de la demanda agregada, esfuerzos para inc~ementar el 

ahorro público y privado, así como políticas de cambio 

estructural para promover la eficiencia económica. 

e) Concluir acuerdos financieros con los 

acreedores externos conducentes a una reducción inmediata. 

México aplica políticas de cambio estructural en 

empresas del sector público según los lineamientos de la 

constitución, en el mediano plazo la reforma fiscal 

alcanzara mayor solidez. 

Según el acL1erdo con el mandato constitucional, el 

gobierno seguirá con el control de 1 as entidades p~1bl icas 

estratégicas y prioritarias, en CL1anto al sector financiero 

se crearon nuevos instrumentos, como el Pagafe (Bono 

IndeMado al tipo de cambio controlado) y Jos bonos de 



O~e.arrol1o (Cert.if icadOs de · Ti:?sorerla·_ .. con , v:encimientos más 

largos y· tasas de ·interés- ,--~i'~~·Íbl~s) ;-· las· medidas" ·mas 

importantes dentro de este ·fueron: a)". la eli"minaciOn de 

controles de plaz~:; y a las tasas de los instrumentos 

banca-rios tradicionales·, -,Y, b) la ·sustitución del régimen de 

encaje legal para instrumentos bancarios tradicion.;.le!;. oor 

coeficientes de liquidez similares a lo de las aceptaciones 

bancarias. 

Dentro del mediano pla:i:'o se espera que la inver-sión 

extranjera directa juege un papel importante complementario 

en la promoción del empleo, en la modernización de la planta 

industrial y en la apertura de nL1evos mercados para la 

exportación, la política comercial tiene como objetivo 

consolidar una nuava estructura de producción en la economia 

mexicana, a través de propiciar un proceso de sustitución de 

importaciones eficientes de promover los sectores en los 

cuales México tiene ventajas comparativas. 

Se espera que en el conte~to de la estabilidad 

macroecon6mica, el mayor ahorro interno provea los recursos 

necesarios para financiar la inversión requerida en el 

mediano plazo y poder alcaniar las metas de crecimiento 

económico. 
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.·, 
Se bus~~ ... L~~·!":· r~~:h.1c:~ión :·:de~:)·· la(~'~~~~~~~-: ~u~;~;\: as_;gure :e1 ·: 

logro - de -1·o~··::Objeti'-;6S de::_ ~C-~eci:~i~'.~\6i:':~~Í: ~r~~~·~~~ de ·1a·· 

Bala~z'a :d~~.;P-.:u;jOS· •. ,., .. _ .. ':~.·-·.;' ·;~::~·- ;:·:-L:~:-_~t,i> 
.. ·-·.. ',_ '·.: 'i_i,;:~~< .·:,.:_: .. ':~: -
:,:.;:::\:J.y~-:;: -. ' - +,;·;:•:: ,. -'.";< 

ii~gE~:;.:~:i:hi~:~b-f~~-i :.·'.de :~\-19aa ~, el g~bierno así como los 

-1a-.. E~t;,Íli1iitaél4é1:c Cr:'ecimiento Económico (PECE) como la 

·_fa~Úi i-ni-C.ia1 de. la Pol.ític:a económica para 1989, su 
·_ .. e_-~ - . _._ . -- -

Propósito e·s c:;on~olidar la estabilidad de precios, estos ya 

han sido ajustados, los salarios mínimos se ajustan en 8/. y 

el peso sufre una depreciación diaria, como resultado del 

PECE se espera que la inflación baje de 52'l. en 1988 a 18% 

para finales de 1989. 

El gasto total del sector públ ice en bienes y 

servicios no financieros en relación con el PIB disminuyó en 

más de diez pLmtos porcentuales entre 1982 y 1988, las .:d tas 

tasas de inflación y la incertidumbre que prevaleció en 

1987, provocaron oue el servicio de la deL1da interna fuera 

cerca de 15'l. del PJB. 

Las autoridades me')<1canas considerari que una 

politica cambiaria apropiada es L1n elemento clave en la 

estrategia de estabili~ación y es esencial en el logro de 

Ltna Balanza d~ Pagos visible. 
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condii::ión necesaria -para, lograh uii.3 ·-· Sus.~~n~ia~ .. repartición 
- ~- __ ,_ '~- .. .;;'~ - .-_--. 

de ca·pitál~s· .. y p'~~a volver a tene·;.- acceso ñormal a los 

mercados internacionales de capital. 

Las autoridades mexicanas consideran que las 

políticas y medidas descritas en esta carta son adecuadas 

p~ra lograr los objetivos del programa. no obstante están 

dispuestas a aceptar medidas adicionales si es necesario 

para el logro de los objetivos. (24) 

LA CARTA DE lNTENCIDN DE FEBRERO DE 1990. 

Se establecen claramente las bases de política 

económica que seguirá el gobierno me~icano para el periodo 

90-94. 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 y en 

algunos casos superando las metas que ahi se estaban 

mencionando. Se destaca en el documento que para 1990 en 

adelante el programa económico de México se estableció 

buscando, en términos generales. cuatro objetivos 

principales: 

(24) Cuauhtémoc Anda Gutiérrez, Nacimos Endeudados, Ed. 
Unión Gráfica. México 1989, pág. 311. 
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a) La· consolidiic:ión· gradual de creicimÍentci económico 

sostenido. 

·b) El ir:icremento 

para 1 a'a inversiones. 

e) La 

económico sostenido. 

d) La elevación 

crecimiento 

d&l bienestar gen~ral del 

pueblo mexicano, particularmente lo& estratos denominandos 

como probreza eMtrema. 

El cambio a través de la modernización integral del 

país, nos conduce hacia ~l crecimiento que se esta dando; la 

carta al director del FMl enviada por nuestros maximos 

ejecutivos de finanzas del país lo señalan como hechos que 

materializan lo que se pretendía lograr. 

En lo económico, el crecimiento con estabilidad es 

uno de los objetivos prioritarios del actual gobierno, la 

parte integral de su contenido en lo relativo a las 

finanzas, debido a la gran trascendencia que tendra en el 

futuro de Mé~ico. 
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El comportamiento de la economía en 1989 fue 

satisfactoria. La, actividad económica SE! recuperó 

sensiblemente incre~entándose la producción industr:ial en 

cerca.·de ó'l., y -registrándose un crecimiento del- P18 real 

cercano_,~l_. 3:'l.~ 

La expansión de la actividad del sector privado, 

dentro de un sistema comercial liberalizado, también implicó 

un incremento de las importaciones, correspondiendo la 

mayoria de ellas a bienes intermedios y de capital asi como 

a importaciones temporales que, tarde o temprano, se 

incorporan en las exportüciones: estas fueron financiadas 

principalmente por mayores entradas de capital privado. Por 

tanto a pesar de un mayor déficit en la cuenta corriente la 

posición de las reservas internacionales netas resultó más 

~6lida q1.1e la esperada a pesar de q1.1e el financiamiento de 

la banca comercial fue sustancialmente menor. La tasa de 

inflación, medida por los precios al consumidor, declinó de 

52'l. durante 1988 a cerca del 20% durante 1989; si esta se 

mide por los precios al productor, la inflación disminuyó de 

377. al 15.6'l.. 

Uno de los fundamentos de esos resultados, fue un 

significativo fortalecimiento de las finanzas públi~as. El 

superávit primario no financiero del sector pt:1blico se 
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incrementó de casi 61. del PIB en 1988 a cerca del B'l. del PIB 

en 1989. Este resultado se debió mayores ingresos 

derivados de las reformas al impuesto sobre la renta, a una 

disminución de los gastos distintos de intereses, así como a 

precios del petróleo más favorables. 

Las tasas de interés internas cayeron fuertemente a 

finales de julio de un nivel aproximado del 4.5Y. mensual 

permaneciendo durante los meses posteriores al anuncio del 

acuerdo financiero con los bancos comerciales acreedores de 

México a niveles cercanos al 31.. Sin embargo las tasas de 

inteirés promedio fueron 

proyectadas para el año. 

mayores a las originalmente 

Los requerimientos financieros del sector pl1blico se 

redujeron a cerca del 13'l. del PIB en 1988 alrededor del 61. 

del PIS en !989, 

menos de 21. del PIB. 

el déficit operacional cayó de 4.5 a 

En 1989 el sector público recibió financiamientos 

eMternos en montos muy limitados. 

El éxito del programa económico, requiere de un 

adecuado financiamiento e~terno, asi como la reducción de 

1 as transferencias netas de recursos. Un elemento adicional 
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de g-ran>~·mpOrtan-~iá·-·p-a·ra· el 'pr'oiiramil financl.ero de Mé><ico lo 

Constituy"e ~l>pc\quÉ'te negCc:iado con los bancos comerciales. 

eñ ~fulio di?l año de 1989, el gobierno de Mé>dCO 

logró un acuerdo con el comité asesor de bancos sobre las 

condiciones precisas que rige la renegociaci6n de la deuda 

externa. Dicho acuerdo ofrece tres opciones a la banca: una 

de dinero fresco y las otras dos de reducciOn de la deuda o 

de su servicio. Los bancos han respondido favorablemente a 

este acuerdo y la firma de los contratos está fijada para la 

primera semana de febrero. Dicha negociación resultará en 

una reducción de la deuda a 7 mil millones de dólares en 

la f ijaci6n de una tasa de interés contractual más baja a 

22.5 miles de millones de dOlares adicionales de principal. 

En 199121 el gobierno mexicano continuará 

fortaleciendo sus finan~as al tiempo que aumentará la 

disponibilidad de recursos para la inversión y los gastos 

corrientes prioritarios. Con base en un precio del petróleo 

de 15 dólares por barril, el saldo fiscal primario 

registrar~ un superávit cercano al 7 por ciento del PIS 

(6.5% de acuerdo al presupuesto aprobado por el Congreso, 

para cuya elaboración se utili~ó un precio de 13 dólares por 

barril). 
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Las autoridades mexicanas ~conti"r'u~r.an·;:.i'ns~·ruméiitando 

con vigor su política de reformas y de,si~corpora.c~-ón .de 

empresas públicas. Esta reducción incluye varias empresas 

grandes, tales como Aeroméxico y Mexicana las dos l..ineas 

aéreas más importantes, y Dina una empresa fabricante de 

camiones. El gobierno ha ani.inciado su intención de in.iciar 

199121 la privatización de Telmex, la compañía de 

Telecomunicaciones, de reducir y hacer más eficiente las 

oper.acionss de Cona supo. El programa de privatización 

permitirá que el gobierno concentré sus escasos recursos en 

las áreas de mayor prioridad. 

La reforma estructural del sistema financiero 

constituye un factor de relevancia para estimar la elevación 

del ahorro interno, asi como una mejor asignación de los 

fondos prestables. Con motivo de la desregulación del 

sistema bancario los instrumentos financieros se han hecho 

més flexibles y se han eliminado Jos requisitos de reserva 

obligatoria para conservar únicamente un requisito de 

liquidez. 

Las politicas descritas, junto con los apoyos 

financieros del exterior -incluyendo las reestructuraciones 

de créditos oficiales ya acordadas con el Club de París y el 

acuerdo con Ja banca comercial- se espera que resulten una 
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mejoría de la .balanza ·de pagos de Méxicq. En 1990 se 

aplicaran- 1,300 'millones de dólares de las reservas 

internacionales brutas a operaciones de reducción de la 

deuda. Un monto adicional de 1,200 millones de dólares 

serán proporcionados por el Fondo para esas operaciones.·El 

programa prevé una mejoría en las reservas internacionales 

brutas así como la adquisición de las garantías requeridas 

por la renegociación de la deuda, mismas que pueden 

considerarse como prepagos efectivos de una importante 

porción de la deuda externa y de su servicio. 

Para lograr el objetivo global de la balanza de 

pagos, se ha programado qu~ la cuenta corriente mejore en 

0.4 mile& de millones de dólares. Lo anterior, sin tomar en 

cuanta el alivio de intereses de 2.2 miles de millones de 

dólares provenientes de la reducción de deuda, y a pesar de 

la caída proyectada en las exportaciones de petróleo crudo. 

Esta mejoría deberá lograrse en el marco de incrementos en 

la eficiencia del sistema comercial, el cual ya ha sido 

sujeto a una sustancial liberali.o:aciOn. La situación del 

endeudamiento externo mejorará considerablemente como 

producto de la reducción de obligaciones, de menores tasas 

de interés contractuales con la banca comercial, de un nivel 

mas reducido de deuda externa privada y una menor 

contratación de deuda nueva. 
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Las autoridades melticanas están convencidas que las 

politicas y medidas para 1990 que describe esta Carta, 

aunados a los resultados del acuerdo de México con sus 

acreedores comerciales, son suficientes para alcanzar los 

objetivos de la estrategia económica. 

Sin embargo estan en la mejor disposición de tomar 

medidas adicionales si las circuntancias así lws demandaran. 

Sobre esta baSe el gobierno de México solicita apoyo del 

Fondo mediante la aprobación del segundo año del Convenio de 

Facilidad Ampliada. Las autoridades de México el Fondo 

efectuarán cons1.1ltas periódicas de acuerdo con las pollticas 

vigentes, tal como se señala en la carta del 11 de abril de 

1989. El Fondo llevara a cabo Lina revisión de la 

instrumentación de programa económico de 1990 la cual deberá 

concluir antes del 31 d~ agosto. 

Las conversaciones son con miras a alcaniar acuerdos 

de la política para 1991 deberán terminarse antes del 28 de 

febrero de ese año. (2S) 

(25) El Mercado de Valores, Nacional Financiera. Número 3, 
Febrero de 1990, pág. 6. 



99 

a. EVQLUCION DE LAS REESTRUCTURACIONES. 

En este punto nos toca hacer mención sobre las 

"Reest~ucturaciones 11 , que en nuestro pa.í.s ha tenido la Deuda 

EXte-rna. · EmpeZaremos por decir que, una reestructuración de 

la deuda involucra un nuevo calendario de los pagos 

contractuales o un refinanciamiento (nuevos préstamos) para 

el país. El propósito de una reestructuración es el cambio 

del monto del apoyo financiero para el pais deudor y de la 

cronología de los pagos, de modo que el pais p1..1eda obtener 

una posición de pagos sostenible, Un componente adicion.;il 

que suele tener la reestructuración es la aL1steridad del 

deudor para liberar una porción mayor de sus ganancias de 

divisas y destinarlas al servicio de la deuda. 

La reestructuración de una deuda se inicia cuando un 

deudor qué experimenta dificultades para hacer sus pagos 

programados a acreedores p~blicos o privados solicita a 

estos la renEgociación de los términos de los préstamos. 

Una reestructL1ración involL1cr~ tipicampnte varios 

actores: el país deudor; los bancos privadoE acreedores: los 

pa.i.ses acreedores y las agencias públicas de eSC'·S paises c;•.1e 

están informalmente organi2ados en el Club de Paris. el FMI, 

y a veces los bancos centrales de los paises acreedores que 



- ,,,. .. :': ;;· . ' '. ·. : ' .:.·;· ; .. ~. 
pu&den. _co~~d{~~·~·~· .-.~~!;, acciones. a través del Banco de Pagos 

_ 111:t·er.fi_¿(c_i~~-a.l.~~ .~on Sede .. en E?uiza. 

En una reestructuración típica, después de que el 

deudor ha notificado.a sus principales acreedores bancarios 

qúe está teniendo dificultades para realizar sus pagos, y si 

se determina que no puede evitarse una reestructuración, se 

crea un comité "orientador" o "asesor" para que represente a 

los bancos comerciales en sus negociaciones con el deudor. 

La composición del comité orientador se determina 

por la exposición relativa de los bancos. Los bancos 

Qigantescos dominan aplastantemente, ya que tienen la mayor 

exposición y su cooperación es necesaria para el éxito del 

acuerdo. El comité es el encargado de investigar por qué 

está afrentando dificultades el deudor para hacer sus pagos 

y si una reestructuración podrá corregir por sí sol~ el 

problema. Si el comité determina que se requiere nueve 

financiamiento estimará cuanta deuda puede soportar el país 

y por cuánto tiempo necesitara este financiamiento. Una vez 

cumplida esta tarea, el comité bosqueja su posición 

negociadora sobre los términos de una reestructuración. Una 

vez que el comité ha llegado a un acuerdo con el deudor 

acerca de los términos de una reestructuración, los miembros 
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Q~l comité deberán lograr que los bancos acreedores 

ratifiquen el acuerdo y provean financiamiento. 

Los bancos dominantes en los comités de orientación 

tienen un fuerte interés por llegar- a un acuerdo con el 

deudor. Por otra parte, los bancos regionales más pequeños, 

que esperan obtener una parte relativamente pequeña de sus 

beneficios de los préstamos internacionales, tratan a menudo 

de reducir su exposición a los paises deudores de alto 

riesgo y se resisten a participar en reestructuraciones de 

la deuda que exigen un aumento de los préstamos. Los bancos 

gigantescos de los centros monetarios, con intereses vitales 

en la conclUsión de la reestructuración, pueden presionar a 

los bancos pequeños para que participen, ya que poseen 

medios económicos para forzarlos. 

Tal es as.í., que a continuación se pre sen tan 1 as 

reestructuraciones que en México han tenido lugar. 

I. 20 DE AGOSTO DE 1982.- México declara en Nueva 

York ante 120 acreedores, que no podrá darle servicio 

regular a su del.ida y que requiere de 90 dias de revolvencia 

de los créditos con 1.m vencimiento a partir del 23 de 

agosto. 
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11. 10 DE DICIEMBRE DE 1982.- Se solicita a Ja 

ComunÍ.dad-:Financiera Internacional la reestructuración de 

23,00121 millones de dólares de pagos de capital de la deuda 

externa con vencimiento entre el 23 de agosto y el 31 de 

diCiembre _-de 1984. Las condiciones fueron: 

a) Monto: 23,000 millones de dólares. 

b) Plazo1 8 años, incluyendo 4 de gracia. 

e) Costo: 3/4'l. sobre Prime Rate ó 1 1/8% sobre 

Libor. 

d) Comisiones: 1% por una sola vez. 

Bajo este esquema se suscribieron 52 contratos de 

reestructuración de igual número de entidades del sector 

público, el último de los cuales se firmó en julio de 1984. 

111. MARZO DE l.983.- Se suscrib& un crédito con 530 

bancos por 5,01210 millones de dólares de recursos frescos 

para satisfacer los requisitos de divisas de 1983. Las 

condiciones fueron: 

a) Monto: 5,000 millones de dólares. 

b) Plazo: 6 años incluyendo 3 de gracia. 

C) Costo: 2 l/B'l. sobre Prime Rate o 2 1/4'l. sobre 

Libor. 

d) Comisiones: 1/44 por una sola vez. 
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IV. JUNIO DE 1983 .. - Se suscribe un acuerdo con los 

paises de llamado 1'Club de Paris'' para propiciar la 

reestructuración de entre 1,500 y 2,000 millones de dólares 

de deuda privada otorgada o garanti2ada por organismos 

oficiales de crédito a la exportación de 

industriales. 

los países 

V. OCTUBRE DE 1983.- Se cierra e1 periodo de 

registro de FICORCA mediante el cual 1,200 empresas 

reestructuraran a 8 años, con 4 años de gracia deuda con 

acreedores externos por casi 12,000 millones de dólares. 

VI. ABRIL DE 1903.- Se suscribe un crédito con 

bancos por 3,800 millone5 de dólares de recursos frescos 

para satisfacer los requerimientos de divisas. Las 

condiciones fueron: 

a) Monto: 3 800 millones de dólares. 

b) Plazo: 10 a~os incluyendo 5 1/2 de gracia. 

e) Costo: 1/85 sobre Prime Rate O 1 1/2/. sobre 

Libor. 

d) Comisiones: 5/B'l. ciento por una sola vez. 
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VII. SEPTIEMBRE DE 1984.- Se concreta la negociación 

con el grupo Asesor de Bancos Internacionales para México, 

para reestructurar 48,2100 millones de dólares de deuda con 

vencimientos entre 1985 y 1990. Las condiciones: 

a) Monto: 48 000 millones de dólares. 

b) Plazo: 10 años incluyendo 5 de gracia. 

e) Costo: 1/2h sobre Libar ó 1 1/8% sobre Prime 

Rate. 

Mediante contratos de renegociación de la deuda 

püblica externa se reestructuran 23 mil millones de dólares 

que presentaban vencimientos entre agosto de 1982 

diciembre de 1984 con nueve plazos de vencimiento de 8 años 

y 4 de gracia. 

En la reestructuración de 1982 a 1984 el saldo de la 

deuda pública externa que se vencia el 23 de agosto de 1982 

y el 31 de diciembre de 1984 se reestructuraría. El periodo 

de pago de los años vencidos seria de 8 años que con un 

periodo de gracia de 4 años y una tasa de interés de 7/8 

porcentuales sobre la tasa de interés Libor, o bien 3/4 

Prime, la deuda renegociada empezaria a pagarse en enero de 

1987. 
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E~ta ,, P"'.oPUésta ~.·-de ~· lá,0
' __ ; r_ee~truc~uraC:-ióf'I ex.c_lu'ia 

Cualc1u1er tipo ·de vencimiento 'que tuviera-re~ación con el 

finariciamiento 'bancario •. 

La deuda externa que se encontraba sujeta 

rene9ociaci6n era de 19,500 millones de dólares que 

introducían la deuda de corto, mediano y largo plazo, con 

lOs Ji:.iguientes vencimientos; 7, 62Hll millones de dél ares a 

paoar entre agosto y diciembre de 1902; 7,500 millones de 

dólares en 1982 y 4 mil millones de dólares en 1984. 

El proceso de reestructuración de la deuda externa 

conducía • una disminución del déficit del sector público y 

la solicitud de financiamiento a los bancos acreedores a fin 

de cubrir el déficit que se esp&ro en cuenta corriente. 

Después de este proceso, vino la llamada "operación 

rvscate 11 que fue un préstamo de 35 mil millones de dólares 

para sanear el déficit que se venia llegar. 

Con la reestructuración de 1983 se superó la crisis 

de pa9os de agosto-noviembre de 1982 y se coadyuvó, a la 

obtención de parte de los recursos que la administración 

requirió para dar apoyo a la reordenación económica. Entre 

1985 y 1988 "los pa~os de la de1.1da estructurada fueron de 
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cero en 1985 a 25Q'.I millones de. d·01ar·~~,:-~r, '.:i901.:.:frente a 

montos de 8,600 y 5. 800 mi 11 ones r~~p~f;~~~~;.e,~te antes. del 

acuerdo" (26). 

A este tipo de negociaciones se_ les llamó 

reestructuración "multianual" o plurianual" esto era con el 

fin de que los intereses disminuyeran al costo que los 

bancos pagan por captar· fondos, eliminándose las lasas 

administrativas y las comisiones. 

En 1985 nos encontramos con la caida de los precios 

del petróleo los sismos de septiembre qtJe juntos 

originaron grandes pérdidas para México, el 29 de mar~o de 

1985 se reunieron representantes de 55~ bancos acreedores 

para la reestructuración de 28 mil mil lenes de dólares, Q\.1e 

incluían 23,600 millones de dólares de deuda, c:on 

venc:imiento original entre agosto de 1q92 y dic:iembre de 

1984 asi c:omo el c:rédito por 5 mil millones de dólares que 

le fue c:onc:edido en marzo de 1qe3. 

El 11 de diciembre ::le 1985 f"1é'lo:icc: pidl? un nuevo 

préstamo de 300 millones de dólares designados por el 

Banco MundiAl, el F~1I otorgo 30~ mil millones de dólares 

(26) Rosario Green. La Deuda Externa de México: 1973-1987. 
De la Abundancia a la Esc:usez de Créditos, Editorial 
Nueva Imagén., México, pág. 127. 
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.'\eón-;~ '---la_:_ ·banca internacional SE' reestructuran 

vencimientos por 52,717 millones de dólares de los cuales 

8'3Y. se pactó a un plazo de 20 años con 7 de gracia; una 

disminución en el diferencial que disminuyó de 1.125 puntos 

porcentuales a 0.8125 Libor nue-·.·os financiamientos por 

6,000 millones de dólares, así como créditos de contingencia 

por 1,92~ millones de dólares se negoció el refinanciamiento 

de los vencimientos del principal de la deuda externa en 

Fideicomiso para la cobertura riesgos cambiarías 

(FICORCA) por 9,00121 millones para lo que se acordó que los 

pagos del principal de la deuda cubierta por el fideicomiso, 

a partir de febrero de 1988 y serian restituidos a d1cho 

fideicomiso por los acrEeOore$ en un nlievo préstame. 

El 20 de marzo de 1987 se i1rma un nl1evo préstamo 

por 7,787 millones de dólares, este acuerdo se firmó en 

Mue-·,J& York con representantes de 1 a Comlinidad Bancaria 

Internacional los convenios, los términos y condiciones de 

la deuda reestruchirada por 43,700 millones dólares, los 
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créditos nuevos ·c:ontrcitados en ·1,983 Y' 1984 por 5,500 

millones de dólares 
;·.· 

los 7 ~ 700 mil lenes de dólares ·''p.~r:-·~ .· 1987~1988 aunque para 

este ·par.iodo hubo di f icul t~de~·::P~·,:~.·--1-~ negociación. 

Plazo de 20 ~ños con_ 7_ de graCia, una disminución de 

la sobretasa de intereses prime a libor. 

Plazo de 20 años con 7 de gracia, una disminución de 

la sobretasa o spred al 0.Bl'l. y se acordó el traslado de la 

tasa de· interés prime a la libor. 

De 1982 a 1988 la economía nacional transfirió al 

extQrior más de 70 mil millones de dólares por concepto de 

pago del servicio de la deuda. 

En mayo de 1989 las negociaciones se hicieron con el 

Club de París con petición de ''Equilibrar en cero'' durante 

el sexenio los pagos y salidas de los pasivos que son de 9 

mil 800 millones de dólares pagandose 800 millones anuales 

de intereses. 

El 31 de julio de 1989 hubo una reducción del 35% de 

los adeudos, el abatimiento del 401. de las tasas de interés 

vigentes a la obtención de nuevos créditos que disminuirá la 

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

reducción de 

con una tasa promedio 

los pró~imos 5 años. 

Al inicio de 

Gortari se señalaron 

la deuda externas 

a) Disminución de la transferencia neta de recursos 

al exterior. 

b) Reducir el valor de la deuda neta acumulada. 

e) Lograr un financiamiento 

disminuir la incertidumbre. 

multianual para 

d) Disminuir la relación entre deuda externa y PIB. 

En este año se lograron tres acuerdos: 

1) La carta de intención del FMI. 

2) Un paquete financiero con el BM. 

3) Un acuerdo multianual con el Club de París. 

El 23 de julio de 1989 el Gobierno de México acordó 

con el asesor de la banca comerr::ial que abarca la 

reestructuración de la deuda externa de mediano pla::o con 
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500 instituciones, ·.la - reestructuración. era por. 53 mil 

-millones de dólares 
·:- _.<-;,~_;:;_-: _ .e-.-·· .'... . . ., 

baJ_o'.: tre_s: oPC:i:o·nes :: ·> :;.,~'f>:' ~~-i -·,;-~ --~~-~-;:;·;.-;-~·'!::/ '~'.".,'-· 

< -·:-.:'./.:~·; _.;_i~t; -~-- (~>;'~~-y;~~:'. -· .,,, ·\,". · .. ·«~· 
· cRe;:Ú.tc-~·:¡6-n ,d,~~ -/~J,:..ir)_ci·p~-~-~ :~~dti:cci'Ó~: de' lcls. tasas de 

'-~· ,; .. ;;,;.- ·,;-¡,-o¡.;-7:~ -;---~-~::,; ¡,' 

:_interés y e.fa·_ c~~-~-i__i~:i.ci6~ ,,~-~. ~~¿d~~~-ó~:~~~-~~,·:f6·~~á · ITÍul ticlnual. 
-- ,-,,¿,___ :~+·::.;:;.-.'-..e-~~'- ~-,"'- -

El monto sujeto a .la nego-~iaci6n fue_8.5'l. menor al 

original planteado de 53 mil miflcneS-de dólares disminuyó a 

48 mil 500 millones de dólares. 

Hubo una reducción en las tasas de interés captando 

47X de los bancos involucrados, la disminución del principal 

con 41X y nuevo dinero fresco 12X. 

Los montos comprometidos en cada operación y sus 

beneficios para el país son; 

ll Disminución de intereses, se negociaron 22 mil 

51210 millones de dólares. Su beneficio sera de 884 .. 9 millones 

de dólares en promedio para los próximos cinco años. 

2) Disminución del principal, se negociaron 20 

mil millones de dólares, con ahorro de 744.2 millones de 

dólares. 



111 

l) R~~~r-~~~: ._. f~eScO~, se. ~torga ron 1, 500 mi 11 enes 

de dólares. 

11 DE ABRIL DE 1989.- A.c.uerdo con el FMJ. 

Reconocimfento de la ·necesidad de disminuir la 

transferencia neta de recurSos al e~terior entre 

2 y 37. del PIB. 

Fin~ncidmiento por 4 mil 135 millones de dólares 

durante un período de 3 años. 

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

Crédito para el financiamiento de proyectos de 

desarrollo por 1,960 millones de dólares. 

6 DE JUNIO DE 1989.- Acuerdo con el Club de Par.is .. 

Se reestructura una deuda 

millones de dólares. 

por 2 mil 200 



1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
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Garant.ia de acceso a créditos de e>ep.orta~ión de 

paises socios de México hasta por 2_mii'· miilorles 

de dólares anuales. 

- .. ·--; -. 

4 DE FEBRERO DE 1990.- Acuerdo con ·1~:~-"-8-.:mcaº¡-¿~~:er'cial. 

- Se reestructurarán 48 mil 500 millones de dólares. 

- 20 mil millones por disminución del principal. 

22 mil 500 a través de reducción a tasas de 

interés. 

b mil millones de dólares sujetos a nuevos 

créditos por 500 millones de dólares. 

MONTO TOTAL DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE MEXICO 
(MILLONES DE DOLARES) 

CORTO Y LARGO PLAZO 

TOTAL DE TOTAL DE TOTAL DE VARIACION 
LARGO PLAZO CORTO PLAZO c Y L PLAZO 'l. 

32 322 l 491 33 813 ------
42 207 10 754 52 961 56.6 
49 549 9 326 58 875 11.2 
52 78"1 9 777 62 557 6,6 
68 944 384 69 378 11.0 

FUENTE: SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO. 
Documento interno. 
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PERFIL DE PAGOS DE CAPITALES DE LA DEUDA PUBLICA ANTES _y_ 
DESPUES DE LA REESTRUCTURACION, 19B2-1964. 
(MILLONES DE DOLARES) 

AÑOS ANTES DESPUES 
(1) (2) 

1981 4 806.lll 4 806.0 
1982 8 144.4 584.0 
1983 8 960.2 1 475.2 
1984 5 367.9 1 655.0 
1985 9 672.l 10 172.0 
1986 5 148.0 8 497.3 
1987 7 525.4 13 72B.lll 
1988 4 670.l 10 785.0 
1989 3 521.2 9 129.2 
1990 1 129.l 9 087 .0 

OTROS 3 161.1 5 333.3 

FUENTEI 5.H.C.P. AGOSTO 31, 1984. 
Documento interno. 

VARIACION 
(2/1) Y. 

00.lll 
-92.8 
-83.5 
-69.2 

5.2 
65.l 
82.4 

131il.9 
159.3 
704.8 

68.7 

AHORRO DE INTERESES POR CONCEPTO DE LA REESTRUCTURACION 1985-1990. 
(MILLONES DE DOLARES) 

AÑO CAMBIO PRIME REOUCCION EN 
A LlBOR DIFERENCIALES 

1986 272.4 177.3 
1967 272.4 177.3 
1988 272.4 69.3 
1989 272.4 69.3 
1990 272.4 39.3 
1991 272.4 69.3 
1992 272.4 18.5 
1993 2'.72.4 15.3 
1994 272.4 15.3 
1995 272.4 15.3 
1996 272.4 15.3 
1997 272.4 15.3 
1998 272.4 15.3 
TOTAL 3 813.6 808.2 

FUENTE: S.H.C.P. AGOSTO 31, 1984. 
Documento interno. 

CAMBJO OJFERENCJAL AHORRO 
CREOJTO 

37.5 467.2 
37.5 487.2 
37.5 379.2 
37.5 379.2 
37.5 379.2 
37;5 379.2 
37.5 325.2 
37.5 325.2 
37.5 325.2 
37.5 325.2 
37.5 325.2 
37.5 325.2 
37.5 325.2 

525.lll 5 146.8 
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C. INTERCAMBIO DE DEUDA POR INVERSION (SWAPS) 

El pr-incipal problema que ha presentado México 

desde 1982, es sin duda alguna la Deuda Externa, desde 1983 

se ha querido encontrar solución entre acreedores y México 

para encontrar la posibilidad de amortiguar este problema 

a través de diferentes mecanismos; renegociación .. del 

principal de la deud.:0 1 redocumentación a moneda!:<- diferentes 

al dólar,· cambios en las tasas de interés etc. Entre los 

mecanismos más usados sobresalen aquellos mediante los 

cuales se trata de obtener descuentos de la deuda en 

mercados secundarios. Uno de estos esquemas es el de la 

conversión de deuda externa por inversión. 

En 1983 varias empresas que no contaban con los 

suficientes recursos para hacer frente a sus proyectos de 

inversión y pagar sus intereses y el principal de la deuda 

externa, solicitaron la capitalización de pasivos por medio 

de mecanismos de sustitución de deuda póblica por inversión. 

En un inicio este tipo de esquemas no era oara las 

empresas con inversión extranjera propietarios del 100Y. del 

capital o mayoría, a este mecanismo se le conoce como Swaps 

}' comenzó a utilizarse en México en mayo de 1986, pero se 

suspendió en noviembre de 1989 para formar una evaluación 

mejor acerca de sus costos y beneficios. 
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En el tercer trimestre de 

económica era clara y dependia de 

1987 la situación 

dos factores: a} 

Estabilidad interna de Jos precios de la economia; b) Una 

nueva estr.ategia para manejar el problema de la deuda, esto 

trajo consigo que el diseño de la Politica Económica 

cambiara. 

La nueva estrategia se concreto en el aspecto 

interno a poner en marcha el Pacto de Solidaridad Económica 

y en el aspecto externo en la conversión de bonos nuevos por 

deuda vieja, esto con el 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 los mercados 

internacionales. 

Es aQui donde se introdL1ce el programa de conversión 

de deuda por capital (SWAPS) que tiene como objetivo atraer 

la inversión a los sectores prioritarios y esto implica una 

disminución del monto de la deuda. 

''En el an~lisis de los casos de c~pitali~ación de 

pasivos y sustitución de deuda pública por inversión, el 

organismo competente para resolver casos de capitalización 
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de pasivos (La Comisión Nacional de Inversiones 

E~tranjeras), tomaba en cuenta los mismos criterios qUe 

utiliza para autorizar y fijar porcentajes, ·asi como 

condiciones de la participación del capifal forAneO'. 

I. 

Los criterios y la prioridad otorgada son: 

Gue coadyuve al mejoramiento 

Balanza de Pagos. 

en el saldo d~ la 

II. Gue se apliquen los recursos en activos fijos y 

te-r.nologia de punta. 

111. Duv se de prioridad a la pequeña y mediana empresa. 

IV. Due se fomente el grado de integración nacional. 

v. Rentabilidad mayor o igual a la rama a la que 

pertenezcan. 

VI. Liquidación de pasivos con la Banca Internacional 11
• 

(27) 

(27).El Financiero, "artes 23 de mayo de 1909. 
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La negociación de los sw.aps es Linicamente para 

meMicanos o sociedade& mexicanas con· é:lá.us_ulas'. de exc_lusión 

de extranjeros en: radio, transporte, telE>visión y 

distribución de gas. 

La mecánica de Jos SWAPS es: 

Un esquema de cambio de deuda por inversión, un 

,inversionista extranjero, o un residente de un pa.is deudor 

adquiere títulos d& deuda e>eterna de países 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 

negocla entre gobierno e inversionista; lo que se obtenga de 

este intercambio se cambian por acciones de empresas 

gubernamentales con el fin de efectuar una inversión nL1eva o 

de disminuir los pasivos internos. 

El esquema tiene siete mecanismos: 

"Capitalización Directa Simple 11 

MECANISMO I 

Síntesis; se cambia deuda por acciones de la entidad 
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"' ' : ·, ~ 
deudora de "New' Restructuf-e c~}\9'=".ée~~n~;'..·, ··1as que seran 

emitidas con las limitac.iorie~ ·.:.~s·t~~lecidas. en la sección 

o:¡.11. 

11 Capitalización Indirecta de entidad por parte de 

inverSionistas eMtranjeros con deuda reestructurada de 

entidad pública o gobierno federal" 

MECANISMO Il 

Sintesis; un inversionista extranjero negocia con 

acreedores y con empresa privada la capitalización de esta 

última con deuda reestructurada de una entidad pública o del 

gobierno fQderal, quien hace las aportaciones en p&sos con 

descuento y de instrucciones a la empresa a capitalizar, 

quien se compromete a emitir acciones con las limitaciones 

establecidas en la sección 5.11 del "New Restructure 

Agreement". 

"Capitalización Directa de entidad pUblica con deuda 

reestructurada por parte de inversionistas extr,anjeros". 

MECANISllO !JI 

Síntesis: un inversionista negocia con el acreedor de 
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una entidad con el fin de pagar (con o sin descuento) toda o 

parte de la deuda de esta última quien en caso de estar de 

acuerdo emitirá a nombre del 

requerimiento del banco acciones 

estat?lecidas en la secc:.ión 5.11 

Agreement". 

inversionista y al 

con las l imi tacicnes 

dEil 11 New Restructure 

Inversión en nuevo proyecto por parte de inversionista 

e'xtranjero con. deuda reestructurada de entidad públ~ca. 

11ECANI5110 IV 

Sintesiss un inversionista extranjero negocia con un 

acreedor 1 a inversión en un nuevo proyecto con deuda 

reestructurada de unia entidad pública, quien a célmbio de su 

deuda, hace la inversión en el nuevo proyecto. Se emiten 

acciones de la nueva empresa a favor del inversionista 

extranjero con las limitaciones establecidas en la secci6n 

5.11 del 11 New Restructure Ac;;ireement". 

Capitalización Indirecta de entidad privada por parte 

de inversionista extranjero con deuda reestructL1rada de 

entidad pública para pago de adeudos de acuerdo a las reglas 

establecidas de la primera con sociedades nacionales de 

crédito FICDRCA. 
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MECANISMO V 

Síntesis: un inversionista eMtranjero negocia con un 

acreedor y entidad privada la capitalización de esta última 

con deuda ree&tructurada de una entidad pública parB que con 

los recursos paQados por esta última entidad privada paga 

adeudos de acuerdo a las reglas establecidas en pesos a 

sociedades nacionales de crédito a FICDRCA emitiendo a 

favor dal inversionista extranjero acciones con las 

limitacionws establ&cidas en la sección 5.11 'del "New 

Restructure Agreementº. 

Capitalización indirecta de entidad privada por parte 

de inversionista extranjero con deuda reestructurada de 

entidad pública siendo la emisora de acciones a favor del 

inversionista 

capitalizada. 

una 

MECANISMO VI 

entidad privada distinta a la 

Sintesiss un inversionista extranjero negocia con un 

•Creedor y con 2 ~ntidades privadas la capitalización de una 

de éstas emitiendo las acciones a favor del inversionista 

extranjero la otra entidad privada quien no recibirá los 

recursos aun no habiendo emitido acciones la entidad 
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c:i:iipitalizada con deuda reestructurada de entidad pL1blica 

será la responsable ante la Secretaria de Hacienda y Crédito 

Públic:o (SHCP) y la Comisión Nacional de Inversiones 

Extranjeras (CNIE) del uso de los fondos a ser invertidas 

como en todos los casos las acciones emitidas tendrán que 

contener las limitaciones establecidas en la sección 5.11 

dRl "New Restructure Agreement 11
• 

Capitalización indirecta de entidad privada por parte 

del inversionista extranjero con deuda reestructurada de 

entidad pública en virtud de adeudos internos de la primera 

con la última. 

11ECANISl10 VII 

SJ.ntesis: un inversionista E»ttranjero negocia con un 

acreedor y entidad privada la capitalización de está última 

c:on deuda reestructurada en una entidad pública 

(preferentRm&nte una Sociedad Nacional de Crédito) quien a 

su vez es acreedor d~ la entidad privada por lo qu~ ésta 

h~ce la aportación con recursos propios y cancela o 

disminuye su deuda con la entidad pública {pre1erentemente 

una S.N.C) emitiendo acciones a favor del inversionista 

wMtranjero con limitaciones establecidas 9n la sección 5.11 

del "New Restructure Aoreement". (28) 

(28) •e1 Finianciero", Hartes 23 de mayo de 1989, pi\g. 46 
Dir. Gral. Rogelio CArdenas. 



122 

En 1986 el mecanismo cambiario de la deuda por 

inversión fue de -363.2 millones de dólares en 1987 482.9 

millones de dólares y en 1988 2 mil 393.4 millones de 

,.·.ne 'mayo· de 1986 a noviembre de 1988 el intercambio 

fue uíi ·total de 3 mil 872.3 mil Iones de dólares. El mayor 

flujo recibido por actividad económica fue del sector 

turismo 30.5% del total. 

Siendo los swaps un mecanismo de conversión de deuda 

por capital, presentan asi una serie de ventajas y 

desventajas tales como: 

Las ventajas son: 

- Para el inversionista extranjero. Obtiene recursos 

en moneda del pais donde invierte a un costo por 

debajo del costo oficial. 

Para el país deudor. Una disminución en el 

servicio de su deuda fomentando la inversión 

extranjera y r~partición d& capitales. 

Para los bancos que venden parte d& su cartera. 

Disminuyen su nivel de exposición frente a 
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ciertos países en desarrollo, teniendo como 

costo la diferencia entre el valor en los libros 

del préstamo y su valor en· el mercado no 

prioritario. 

Sus-desventajas son: 

Generan la ~~~~Íón inflacionaria. 

se obtienen los 

pe!ios por medio de la emisión de deuda pública 

interna. 

Incremento en el déficit fiscal al intercambiarse 

deuda externa por interna. 

Subsidio a la inversión extranjera. 

Hay una disminución a los inversionistas naciona-

les, porque sl.lf ren presión en el mercado 

cambiario. 

Los swaps viables son aquéllos en los que se 

utiliza papel con descuento para compra de 
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activos _que e.1 gobier::-no ·d·~s~~~:.·vé~~~er. y, .cuando- se 

limitan a un sector par.ticular'. 11
_-. (29) 

Este mecanismo hasta la fecha esta ~uspendido y en 

el curso de implementarse de nuevo seria para operaciones 

relacionadas con turismo. 

El 30 de marzo de 1990 el gobierno federal publicó 

en el Diario Oficial de la Federación el nuevo programa de 

Intercambio de Deuda Pública Ei<terna por Capital (Swaps) 1 

del cual ya se venia hablando a rai~ de los acuerdos con la 

banca internacional sobre la reestructuración de Ja deuda 

e~terna; negociaciones que se formali:zarón con el paquete 

financiero 1989-1992 suscrito con la banca comercial 

internacional el 4 de febrero de 1990. 

Este mecanismo de swaps se implanto, por primera vez 

bajo diferentes bases, en mayo de 1986, sin embargo debido 

a oue se observaron cambios negativos esencialmente, graves 

efectos inflacionarios .Y que a st.1 vez sólo beneficiaba al 

inversionista extranjero se suspendió, en diciembre de 1987, 

a fin de proceder a un análisis y evaluación más profunda 

respecto a sus costos y benef ic,ios. 

(29) El Financiero, martes 23 de mayo de 1989. Dir. Gral. 
Rogelio Cardenas. Pág. 47. 
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Este primer programa de swaps se estableció conforme 

a lo acordado en el convenio de reestructuración de la deuda 

del sector público del 29 de agosto de 1985, en el ·c:iue se 

indicaba la posibilidad de utilizar los derechos de cobro ae 

ésta para convertir un partes sociales de empresas públicas 

o pr.ivadas .. Derechos que se encontraban en poder de la banca 

nacional e internacional que suscribió los contratos de 

dicha reestructuración. 

Asi pues, dadas las causas para el aL1mento en el 

proceso inflacionario queda suspendido el programa de swaps. 

De tal forma que sste programa cerró con un intercambio por 

3 mil 872 .. 3 millones de dólares, llevando a cabo operaciones 

hasta noviembre de 1988, dados los compromisos que se tenían 

con anterioridad, de los cuales el s~ctor turismo absorbió 

30.SY. (mil 182.6 millones de dólares). 

MOVIMIENTO TOTAL Y ANUAL VIA 5WAP5, 1986-1988 

AÑO TOTAL 'l. SEC. TURISMO '· 
1986 1.lt'1121.il 28.4 164.~ 13.9 
1987 1.844. 7 47.6 509.2 43.1 
1988 927.6 24.il ::>il9.l 43.t'I 
TOTAL 3.872.3 1121121.121 1,182.6 rn121.121 ! 

FUENTE: COMISION NACIONAL DE 1NVERS1 ONES EtTRANJERAS, CEESP y 

ESTIMACIONES PROPIAS. 



126 

Por lo que toca los recursos la mayor parte 

proVinO ·de los Estados Unidos con una participación de 

47,6)'.' ·:Cmil 843.4 millones de dólares), en el cuadro 

siguiente se muestra el origen de los recursos . 

. OR !GEN DE LOS RECURSOS V 1 A SWAPS 1986-1988, 
(MILLONES DE DOLARES Y POR CIENTOS) 

PAIS MONTO )'. 

ESTADO UNIDOS 1,843.4 47.6 
INGLATERRA 529.111 13.7 
FANAMA 351.4 9.1 
R.F.A, 221.0 5.7 
JAPON 143,9 3.7 
FRANCIA 132.3 3.4 
ESPAÑA 117..3 2.9 
SUIZA 84.l 2.2 
GRAN CAIMAN 57.3 1.5 
SUECIA 54.6 1.4 
NORUEGA 44,111 1.1 
ANTILLAS HOLANDESAS 4111.3 1.111 
CANA DA 24.7 111. 7 
BAHAMAS 15.8 11),4 
OTROS 217.4 5.6 
TOTAL 3,872.3 111111).111 

FUENTE: CEESP. 

Entre las cara e ter isticas favorables de este 

sistema, encontramos que el país deudor puede reducir la 

carga del servicio de su deuda, fomentar la inversión 

extranjera y la repartición de capitales. Ahora bien, al 

obtener los recursos para el intercambio, por la vía de 
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e_nde~damiento interno, se genera una presión _en f.:i.s- taSas_,·de 

interés i esto, a su vez pr~si6n inflacionari~. 

Este programa fué s1.1spend~~~ en 1966, pues - y a 

mencionamos anter:-iormente que se presentaron efectos 

especulativos e inflacionarios. 

Las autoridades dec:~dieron ~eestablec:erlo en 1990, 

realizando previas modificaciones en su operación QL1e eviten 

los efectos antes mencionados y aprovechando la flexibilidad 

que otorga para su uso el reciente acuerdo sobre 

reestructuración de deuda pl."iblica externa, suscrito con la 

banca comercial internacional el 4 de febrero de 1990. 

Durante el perlado dci 1q86-1988 en que estuvo 

vigente el programa referido, se autori~aron swaps por un 

monto de 3,872 millones de dólares, con una tasa promedio de 

descuento del 17%~ Los sectores mas beneficiados fueron el 

de turismo, industria automotriz, bienes de capital y 

maqui laderas. 

Para los inversionistas extranjeros el atractivo del 

instrumento se basó en: 
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El diferencial que ganaron al comprar en el 

mercado internacional, papel de deuda pl."1bl ica 

me:icicana con una tasa de descuento mayor a la 

pactada en el intercambio con la Secretaría de 

Hacienda y Crédito Público, y 

Al obtener pesos baratos para invertir en la 

aplicación, operación ''reestructuración finan-

ciera'' de las empresas que adquirieron, lo que 

auspició una competencia desleal respecto de los 

inversionistas que no se beneficiaban con los 

swiaps. 
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PRDGRA"A DE INTERC~"BIO DE DEUDA PUBLICA POR CAPITAL (SWAPS). 

CARACTERISTJCA 

1. Deuda convertible. 

2. P,u-ticipantes 
111.arco legal. 

3. "onto y vi9encia 
del 'pro9ra1na. 

4. Destino. 

5. Asi9n•ción de los 
derechos de inter­
c.a.mbio. 

1985-1988. 

Deuda PClbli ca Externa 
Reesi.ructurada, base 
paquete financiero--
1985. 

Inverr.ionistils extran­
jeros (pE"rsona iísicil 
y moral). 

Indefinido. 

Adquisición de acciones 
de empresilS pClblicas y 
priv•d•s 1 considerad.-s 
como prioritarias por 
su ,al to qrado de in le­
gración y tecnoloqí.l de 
punta. 

El inversionista inte­
resado presenta solici­
tud a la SHCP .para su 
•Valuación. 

6. Tasa de descuento. De 0~ a 28~ segCm el 
grado de prioridad de 
las empresas. 

1990-1993. 

Bonos, a la par base 
dinero nuevo 1990. 

Inversionistas naciona­
.les y extranjeros. 

3,500 millones de dó­
lares, en un plazo de 
3 •ños. 

Adquir.ición de acliYos 
pClblicos en desincor­
poración hast.i un •ii­
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. 

0% bono de descuento 
Mínima 35% bonos a la 
par basec dinero nuevo. 



7. Intercambio del pa­
pel. 

B. Pla1os para ejer­
cer. derechos de in­
tercambio. 
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Se abre· cuenta en pesos 
a favor del inversio­
nista en la 'Tesorería 
de la Federación. 

NE'gociable entre la 
SHCP y el inversionista 
Por lo tanto el inver­
sionista puede transfe­
rir derechos. 

Pesos_ a 'favor· del in­
versionista en ·1a Te­
sorería de la Federa­
d6n. 

18 meses a partir de 
la subasta y 42 mE'ses 
para dii:.ponE'r de los 
recurso'!> para finan­
ciar su proyecto. (38) 

(38) El Financiero, •artes 2q de julio de 1998. Dir. Gral. 
Rogelio C.1.rdenas. P.ig. 38. 
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CAPITULO 111 LA RENEGOCIACION DE LA DEUDA EXTERNA. 

A. BALANZA COMERCIAL. 

l. COMPORTAMIENTO EN LA DECADA DE LOS 80" S Y 

PRINCIPIOS DE 1990. 

E~tre 1982 y el primer semestre de 1q99, México 

exportó productos por Lln valor total SL1perior a 157 ml 1 

millones de dólares. En estos años se vendi~ron al exterior 

productos no petroleros por más de 88 mil 300 millones de 

dólares. 

Durante el sexenio pasado se inició y consolidó l.a 

despetrolización de las exportaciones. En 1982, el petróleo 

representó 78% del total exportado, manteniéndose alrededor 

del 30%. La mayor parte de las exportaciones se componen en 

la actualidad de productos manufacturados. 

Estos cambios no se tradujeron en una mayor 

presencia de las exportaciones mexicanas en el mercado 

internacional, por el contrario la participación mlmdial ha 

perdido peso. Incluso entre los productos de pais&s en 

desarrollo. El msrcado en expansión ha sido aprovechado por 
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comercial) .. 

132 

exportador~s· {cuadros y de balanza 

En este contexto el QDbierno decide llevar a cabo-un 

cambio estructural del comercio exterior adoptando-para ello 

las siguientes medidas: 

- Ingreso al Gatt. 

- La liberalización comercial basada en la 

sustitución del permiso previo de importación por 

aranceles, eliminación de precios oficiales 

reducción de la dispersión arancelaria. 

Algun•s de estas medidas han disminuido el poder de 

negociación du nuestro país, como es el caso de la adhesión 

de México en el Acuerdo Gen2ral de Aranceles y Comercio 

(GATT), donde el gobierno decidió reducir aranceles y fijó 

como tope máximo el 20'l., adoptQndose esta medida de manera 

unilat&ral por parte de M&~ico, sin obtener nada a cambio. 

Lo anterior significa que en las pró~imas negociaciones que 

lleve a cabo el Acuerdo General, nuestro país carecerá de 

poder de negociación. 

Si deseamos cambiar el perfil eMportador del país 

requerimos de mayor divesif icación de destinos, así como 
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aumentar de paso de nuevas empresas e><Por·t.iídor:á's· Yf/·.de.:10S 
<· ___ .' ,_:_ ... ''::..'.:: .. '.:-\-o,_ : 

nuevos productos no pe trol eros export~ble~;:··:.IguAlme~,te: s~rá 

necesario despetrolizar la estructura __ ~>ct;>ó~'t.-~-dp~~-·J· :que_ se 

ofrece en los mercados que siguen 
;-_ .. :.:-.,,·::_, -::__ 

en - fmPoi-taricia al 

e!itadounidense. 

Una condición imprescindible para lograr lo anterior 

es la reorientación de la política de financiamiento y 

promoción de las e><portaciones, que favorecen casi 

exclusivamente a las empresas más grandes y a los productos 

no tradicionales. 

En un ambiente de crecimiento en el mercado 

nacional, la nueva industria e><portadora podría enfocar de 

nuevo su esfuerzo de ventas al mercado interno con esto 

perder lo ganado internacionalmente e incluso el propio 

mercado doméstico. 

Las importaciones ya alcanzan niveles significativos 

en algunos sectores industriales y su presencia podría ser 

mayor aún, sino se toman las medidas correctivas necesarias 

y se fortalece la producción de las empresas nacionales. 

A pesar de que se observan resultados positivos en 

la eMportación de manufacturas meMicanas, el nivel de 
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participación de la pequeña y mediana industria es bajo, 

eMistiendo tendencias de monopolización en el sector 

e>eportación, al ser unas cuantas las empresas que estan 

participando en dicha actividad que en su mayoría son 

trasnacionales. 

CONCENTRACJON DE LA EXPORTAC!ON NO PETROLERA 

EN POCAS EMPRESAS. 

NO. DE EMPRESAS 

9,942 

310 

10 

En relación con la 

VALOR DE PARTJC!PACION 

46% 

21'l. 

33'l. 

diversificación de nuestro 

comercio e>eterior el mercado sigue observando el 66% de 

nuestras exportaciones y el 34'l. del resto del mundo, resulta 

notable como a pesar de los objetivos que se plantearon en 

la pasada administración, nuestro pais sigue dependiendo de 

un solo mercado. 
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PRINCIPALES PAISES A LOS QUE EXPORTA MEXICO 
(VALOR EN MI LES DE DLS.- J 

TOTAL 100'904,091 

PAISES: 

ESTADO UNIDOS 99'196~664 

JAPON 792,351 -

ESPA;:;A 647, 567 

REP. FEO. ALEMANA 267,469 

EXPORTACIONES (ENERO-JUNIO 1969) 

De acuerdo con un análisis realizado, las 321 

empresas más importantes en el sector exportador han 

absorbido en 1988 el 67.1% de las ventas forAnea~ totales, 

lo cual refleja el grado de concentración en unas cuantas 

industrias, de nuestras exportaciones. 

La política.de fomento a las e~portaciones elaborada 

por el gobierno no ha incrementado la participación de 

México en el comercio internacional ya que mientras en 1982 

participábamos con el 1.2% para 1988 dicho porcentaje bajo a 

A partir de 1988 se ha observado Lln resurgimiento en 

el déficit de la cuenta corriente es decir, un problema 
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f\R'\:tan{:~Fll q\.I"' el!i neceE.ario' c~r~~9~'. · par.3 .. aspirar a un 

crecimiento económico en la ·siguien,te .-década. 

El desequilibrio estimado en la cuenta con el 

exterior para 1989 (5 mil 582 millones de.dólares) obedece a 

la reducción del superávit comercial y al incremento en el 

saldo negativo de la balanza de servicios. 

Hasta el tercer trimestre de 1989, la reducción del 

superávit comercial fue de 97.4% por lo que se explica 

fundamentalmente por el crecimiento del 87.2'l. en el déficit 

del sector manufacturero. Cabe resaltar que el 

desequilibrio comercial no ha podido ser compensado por los 

ingresos petroleros y por otro lado el crecimiento del 87~21. 

en el déficit del sector manufacturero; as.i pues el 

crecimiento de las importaciones se aceleró en mayor medida 

en relación con la e~portación. 

Durante el primer bimestre de 1990 la Balanza 

Comercial ha continuado deteriorándose a causa del mayor 

crecimiento de las importaciones frente a las exportaciones, 

a pesar de que las primeras ingresaron una fase de 

desaceleración y las segundas continúan en ascenso. 
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La a~Rrtura comercial, que origina el ingreso de 

mercancias de consumo final, y los problemas de abasto 

interno de alimentos originaron que en el primer bimestre de 

este año las importaciones se hayan elevado en lBX, lo que 

implica un mayor avance frente a las ventas del eMterior, 

cuyo aumento fue de 11X. 

De acuerdo con la Secretaria de Programación y 

Prasupuegto, entre enero y febrero de este año salieron del 

pal& J mil 964 millones de dólares por concepto de compras 

eMternas. 

Nuevamente las importaciones de bienes de consumo 

final fueron las que más se incrementaron. Las adquisiciones 

de azUcar y leche fomentnron que este rubro erogaran 581 

millones de dólares que representó un avance del 45.2% en 

relación del mismo lapso del año anterior. 

A pesar de que los bienes de consumo representaron 

15Y. de las compras totales, su aumento fue superior en 

relación a todos los sectores que integran el bloque de las 

compras externas. 

Las importaciones ap~nas representan 21h de las 

compras totales y si bien registraron un aumento del 27'l. 
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entre enero y febrero ~-de .. ·e_se.-·'ár;o·¡··, ,.·e~t-o ·,h,?'-:iÍnpact-a de manera 
.. . . 

amplia; las impor.taciOnes::de·:::_;: Uso:· j.-r"i·t~·rmeéiio r·epresentaron 

b3.67. 
.; :::/ :-<~:f·. :.::J;:;~)t;;: .. ·:: .:"!_~{.,~ ... _ -->· ,> 

del .total .y: ~LI.::.c:=.r~_ci~~}'.::n.~C?5t.e,s.pec:to d.el Ínismo periodo 

i·as que p~ciS:iguen:-'éon.:_Un ~creci.mierto aceler"ado. 

Aunque las importaciones se encuentran con lln mayor 

ritmo de crecimiento.en comparación con los meses anteriores 

cuando el aumento era del hasta 50%, todavía es más alto su 

avance en relación con las exportaciones. 

En el primer bimestre de este ~~o, al déficit 

alcanzó 93.5 mil Iones de dólares mientras que en enero y 

febrero del año pasado se registró una alza de 121 millones 

de dólares. 

Las e~portaciones manuf actLireras repre~entaron 52% 

de las ventas totales, por lo tanto si éstas lJegarán a 

incrementarse su impacto hacia el comercio e~terior seria de 

gra~ beneficio para el pais. 

En el primer bimestre crecieron únicamente 8% el 

nivel más bajo de todos los sectores exportadores-petroleros 

y no petrolero lo que genera L'n crecimiento reducido de este 

sector. 
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Debido a este comportamiento, el saldo de la balanza 

comercial, según la trayectoria seguirá mostrando un B"aldo 

negat:i_vo y el comercio e>!terior continuara deteriorado, lo 

que afectará a todas las cuentas externas. 
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B. FINANZAS PUBLICAS. 

En 1989 las finanzas públicas se caracterizaron 

porque los resultados cuantitativos y cualitativos.fueron 

reflejo de la continuación de los esfuerzos 

realizado en apoyo a los objetivos del PECE (Pac:tode 
: ___ ,_._."·-·. __ ·,.,, 

Estabilidad y Crecimiento Económico), de ' 0 : 1 as.- ._: ~·2:~-i·6~~~ ~~·' . -
---'~-~ _---;. 

i a< 'eV<?1ú-c·J.on:;cre1_ orientadas al cambio estructural y de 

entorno económico durante el año. 

La desaceleración del ritmo inflacionario el repunte 

de la actividad productiva y el alza en el precio 

intRrnacional del petróleo incidieron favorablemente sobre 

el comportamiento de las finanzas pUblica&, sin embargo un 

mayor nivel promedio de las tasas de interés externas la 

escasez de crédito neto al exterior tuvieron efectos 

adversos, a pesar del acuerdo que en un principio se llegó 

en el mes de Julio con los acreedores bancarios del 

exterior todavia no 1ue posiblR recibir durante 1989 los 

efectos del beneficio de manera directa de la renegociación 

da la deuda públic• externa. 

Para el sector público se logró generar un superavit 

primario económico (8.3h del PIB) mucho mayor que el de 

1988, con al que fue posible ayudar a los efectos de la 
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re~tric~ión ~-i,~:p~·~~~-ta por la ausencia de financiamiento 

ex, terno a este s.éi::tor. 

El in_greso del sector públ ice presupuesta! creció 

B.6Y. en términos reales y subió 28.9'l. del PJB en comparación 

d.el 27. 7'1. en 1988 .' 

La tasa de incremento real correspondiente a los 

ingresos del gobierno federal fue aón mayor (17.4X) y el 

nivel' de estos en relación al PIB creció de 16k en 1988 a 

18.bY. en 1989, los ingresos del gobierno federal se 

beneficiaron de diversas medidas adoptadas para ampliar la 

base gravable por impuestos entre los cuales sobresalen, el 

Impuesto al Activo de las Empresas, la eliminación del 

período de transición para el nuevo régimen del Impuesto 

Sobre la Renta a las empresas, la obligación para las 

empresas de realizar 11jerc:icio y modificaciones del 

tr~tamiento tributario de los dividendos. 

La recaudación del ISA (Impuesto Sobre la Renta) 

pas6 d9 5.lY. del PIS en 1988 a 5.5'1. en 1989 y el impuesto a 

la importación, estos se incrementaron de 0.4 a 0.S'l. del 

PIS. En lo que respecta al Impuesto a la Importación, su 

crecimiento se e>eplica fundamentalmente por un arancel 

promedio más alto. Los ingr&soS no tributarios del Gobierno 
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Federal aumentaron 1.1 puntos del PIS. Los i!1gresos propios 

del sector paraestatal controlado disminuyerón como 

proporción del PIB de 11.1% en 1988 a 10.3% en 1989. Esto se 

debió al resultado de la favorable evolución de los ingresos 

internos de PEMEX durante 1988 

mantuvo en un nivel de 7% del PIS. 

El Gasto Programable 

1989 este concepto se 

consolidado del sector 

presupuesta! se redujo como pl'"oporción del _PIB de 16.6_Y. _en 

1988 a 15.5% en 1989. 

Los gastos por concepto de interese del sector 

público presupuesta! y extrapresupuestal alcanzaron en 1989 

un nivel equivalente a 13.7Y. del PIB mientras que era 1988 

fue de 17.1%. 

Los intereses en moneda nacional en 198q alc:an~aron 

un nivel de 9.77. del PIB, en tanto que los nominales en 

moneda extranjera representaron 39%. Las cifras comparables 

para 1988 fueron 1.3% y 1.4%. re"»pectivamente en 1989, 

continúo la desincorporaci6n de entidades públicas. 

Gracias a aue el superAvit primario económico 

alcanzó en 1989 el nivel más alto de que se tiene registro 

(8.3Y.. del PIS) el mismo res~ltó suficiente para cubrir casi 
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la totalidad de los intereses.:.r_e,B:l_e~ "de··i',;, deuda inter-na en 

moneda nominales de la 

que en conjunto 

- representaron:. 9 ~ ~~->?~d~\-~:;:~i.!,·~:t1,~~.0-~i¿~~2 '.-m~_~mo en 1989 el déficit 

operacional ~ .. _;~:li-{tc;' et'~ ~-:~~{~~-fi~~~61.~~~~J', ~PlB inferior en 
--:~=i;;;; "//.:-.-

2.3% al 

año anter_ior. 

El. défiC-it financiEro de -Caja del sector público en 

1989 totalizó la suma de 28.5 billones de pesos, como 

proporción del PIS este concepto disminuyó de 12.8% en 1988 

a 5.B'l. en 1989. 

FINANZAS PUBLICAS. 

En una visión global de las finanzas públicas, 

podemos decir que durante los primeros seis meses del año el 

sector público obtuvo un super~vit primario de 31 billones 

939.9 mil millones de pesos, sin considerar la reducción 

negociada de la deuda pública externa. 

En el programa de 1990 se estiouló la compatibilidad 

de uncl moderada disminución real del superávit primario con 

una reducción significativa del déficit financiero del 

sector público, debido a la reducción de las tasas de 

interés que el propio programa hi~o posible. Se programó 
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:.-._ -:··.-... ·:.' 
una reducción·. del superávit primar,io de _.";i~7.¡·.~·.eri;,t_é¡..~in.OS 

.-;, 

reales, 'en el primer semestre, y ésta- fue :t~~-·:s61c;;·:-:de1·.- ·2.9~, 
,-·-- 'i:'--·.·.L·: ,'.:;:::·.--.-

con respecto al mismo lapso de 1989. Lo:,af-l~~~'fó
0

~ .:~~n\"r°}bÜy_ó 

a la significativa reducción que se obtu~io ~~- -e·Í-.·defici."t 

1. DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO. 

En el trimestre abril-junio las operaciones 

financieras de las dependencias entidades del sector 

público requirieron un uso total de recursos. a nivel 

devengado de 5 billones 218.0 mil millones de pesos, con lo 

acumulado al mes de junio fue de 12 billones 692.l mil 

millones de pesos. Respecto al del año anterior, este uso 

total de recursos decreció 4.9'l., en términos reales. 

Por su parte el uso total de recursos de caja o 

déficit financiero del sector público al término del primer 

semestre, fue de 12 billones 346.2 mil millo~es de pesos, 

9.l'l. real por debajo de lo esperado. 

Al considerar la reducción de la deuda pública 

externa derivada de la negociación con los acreedores 

internacionales, el resultado financiero del sector pL1blic:o 

arroja un superávit de 7 billones 32.7 mil millones de 

pesos. 
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2. GOBIERNO FEDERAL. 

Durante el segundo trimestre del año, las finan2as 

de Gobierno Federal arrojaron un déficit de c:aja por lln 

monto de :S billones 290.7 mil millones de pesos, c:on lo que 

el déficit acumulado en el semestre fue de 9 billones 676.3 

mil millones de pesos, menor en 2l'l. real con respecto al del 

año anterior. 

En lo que hace al resultado, el cual e><cluye los 

pagos por concepto de intereses de la deuda, al cierre de la 

primera mitad del año, el Gobierno Federal obtuvo un 

superávit de 23 billones 221.0 mil millones de pesos. 

INGRESOS. 

Durante el primer semestre del presente año, los 

ingre&os fiscales del gobierno federal ascendieron a 55 

billones 16.5 mil millones de pesos. Descontados los efectos 

de la inflación esta cifra fue superior en 1.6% a lo c:aptado 

en el mismo periodo de 1989. 

Este c:omportamiento es c:onsec:uencia de la evolución 

de les precies y de los vclumenes del petróleo de 

exportación a lo largo del semestre, del ritmo de la 
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·economia en ··este-. m.iS:mo:-periodo :-y -:·de ,··:'la-;:~mejoria en'el 
·".>· \·.-< ;_ '·,·, ... º;'.·· ·> 

r.umpl iffiien'tO' ::>de:·::.-:· i~;~· ·.;:-:::6bi·i·.g·~~-i6né~·· ._,f iSc.~les ;·de los 

cóntr-ibuy·eh-teS-;·- : 
- '<.>-. 

'_-::.~··/--:_'.-

," -'. 

. ·La': reCaudaciOn empieza. a mostrar los efectos de las 

modificaciones a las disposiciones fiscales realizadas en 

diC:lembre de 1989. Los ingresos por el impuesto al valor 

agregado alcanzaron en este periodo un crecimiento 

importante como consec:LIEncia de que a p~rtir de febrero los 

contribuyentes al presentar su declaración en bancos 

conjuntiilmente con la del resto de los contribuyentes, 

perciben una mayor vigi~anc:ia ·en el cumplimiento de este 

impuesto por pcorte de las autoridades federales. 

El Gobierno Federal obtLIYO del sector petrolero una 

recaudación de 15 billones 533.4 mil millonas de pesos, 

monto inferior en 6.5% real a lo captado en enero-junio de 

1989. Este comportamiento se explica de la sigLtiente maner-a; 

la recaudación por derechos a la extracción de hidrocarburos 

ascendió a 11 billones 373.9 mil millones de pe~os en~¡ 

semestre lo que implicó un crecimiento real de 11.6% a los 

mismos seis meses de 1989. Esta variación positiva es 

consecuencia del mejor precio del petróleo de e~portación de 

los primeros tres meses del año y de la reducción efectiva 

de la tasa del derecho que disminuye el gravamen por cada 

dólar recibidos por PEMEX a partir de febrero. 
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Por . co.:i·ce·p~ó d'~<i.:.i·~:g;~si6s ··'na·: p·etr~i~'rO~ se obtuvo una 

recaudación de 39 .~\i.1~~~~~,'.~~ 483.1 ·mil millones de pesos, 

cifra super:ior 0 en'· 5~2i··· real a la ··registrada en enero-junio 

de .1'189. 

Los ingresos tributarios recaudaron en el lapso de 

estos seis meses 33 billones 216.7 mil millones de pesos lo 

que significó un crecimiento real de 8.1% sobre lo captado 

en el mismo periodo del año anterior. Destaca el 

comportamiento de los sigt.1ientes impuestos: 

- Impuesto sobre Ja rent·a y al activo. 

- Impuesto al valor agregado. 

- Impuesto especial sobre producción y servicios. 

- Impuesto a la importación. 

Por su parte los ingresos no tributarios registraron 

una recaudación por 6 billones 194.4 mil millones de pesos, 

S.4% real menor a lo recaudado el aAo pasado. 

GASTO. 

Se ha dado prioridad al gasto social mediante 

acciones con impacto directo en el bienestar de la 

población, por un lado, y por otro al gasto en la inversión 
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cuyo .fil') :-"~~- t.~,rt~~ec~r la 

p~oduct".l::Va •. 

infraestructura socie1.l y 

-En el trimestre abril-junio el gobierno federal 

r~al_izó ~rog"aciones de naturale:za programable por un monto 
. . 

d-e. i,2.-~~llones 585.l mil mil lenes de pesos. 

Con ello el gasto programable d\.1rante enero-junio 

fue.de 22 billones 148.5 mil millones de pesos superior en 

10.3Y. real con relación al gasto programable del mismo 

periodo del año anterior. De este monto el gasto directo 

absorvi6 el 50.4'l. y las transferencias el 49.6i'., estructura 

similar a la planteada en el presupuesto anual aprobado. El 

aumento del gasto programable fue compatible con una 

reducción del gasto total, por la reducción del servicio de 

la deuda pt:1blica interna, tal como se previó en el programa 

pera ese año. De acuerdo también c:on este último, se ha 

enfatizado en el objetivo de recuperar la inversión 

pública, sobre todo en los rubros de mayor impacto en el 

bienestar de la población. 

En el semestre el gasto directo pagado se ubicó en 

11 billones 172.9 mil millones de pesos, B.61. real más que 

en •ño anterior. Debe destacarse que en la composición del 
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Qasto directo el de c:api tal aumentó 

porcentual en casi 5 puntos. 

su participación 

El cambio en la estructura del gasto programable 

confirma el propósito del gobierno federal de impulsar la 

ejecución de obras y proyectos para ampliar la cobertura y 

mejor•r el otorgamiento de los servicios sociales y urbanos 

básicos. 

En el trimestre abril-junio las erogaciones 

corrientes üscendieron a 5 billones 484.0 mil millones de 

pesos. con lo que el monto acumulado en el primer semestre 

fue de 9 billones 963.1 mil millones de pesos, 3.1/. real por 

encima del correspondiente año anterior. 

El pago para cubrir la nómina del gobierno federal 

transfirió recursos por un monto de 6 billones 163.7 mil 

millones de pesos que aunado al de enero-marzo arrojó para 

el semestre un monto de 10 billones 975.b mil millones de 

peses. 

ORGANISMOS Y EMPRESAS. 

En el trimestre que comprende 111 informe las 

finanzas de les croanismcs y empresas en presupueste 
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.... - . 

arrojaron un superávit· de oper_ación .. de"703.4 mil millones de 

pesos, similar al generado dur_Bnt.~ .. .'el ·/tr:i.Ólestre anterior 

con lo oue el resultado de op~raci~n al ·mes de junio es 

superavitario en billón 419.4 ·mil mill.one.s de pesos. 

Respecto del año anterior, el ~Uperávit que se reporta fue 

mayor en 17.3% en términos reales. 

INGRESOS 

Dw·ante el segundo tr-imestre del año, los organismos 

y empresas en presupuesto generaron ingresos propios por un 

monto de 16 billones 267.4 mil millones de pesos, con lo que 

el acumulado al mes de junio ascendió a 31 billones 950.0 

mil millar.es de pesos monto que comparado con el año 

anterior resultó mayor en 7.7'l. en términos reales. En este 

contexto PEMEX contribuyó con 32.4% y el resto de entidades 

con 67.67. con lo que se mantiene la tendencia observada al 

término del primer trimestre, en donde la participación de 

PEMEX disminuyó en tres puntos porcentuales en relación al 

año anterior. 

GASTO. 

Durante el segundo trimestre del año en curso, los 

organismos y empresas que conforme el sector paraestatal en 
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presupuesto ejercieron un gasto programable de 15 bil lenes 

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 relación al semestre del año anterior el gasto que se 

reporta fue mayor en 7. 3/~ sobre Ja base de mayores ingresos, 

el sector paraestatal destinó recursos para superar los 

re2agos en SLIS programas de inversión, después de varios 

años de estancamiento de ésta. 

Del gasto programable ejercido en el semestre, PEMEX 

ejerció el 24.lY., esto es 7 billones 356.7 mil millones de 

pesos, 4.3'l. real por debajo del correspondiente al año 

pasado. Por su parte, las entidades no petroleras con 23 

billones 173.9 mil millones de pesos ejercieron el 75.9%; 

11.6% real más que al a~o anterior. 

FlNANClAMIENTO DEL DEFlClT PUBLICO. 

Al primer semestre de 1990 las operaciones del 

sector público arrojaron un uso total de recursos 

financieros por 12 billones 692 mil millones de pesos. El 

monto de intereses pagados rebasó el monto devengado en 

716.9 mil millones de pesos la diferencia en la 

valuación de valores gubernamentales fue de billón 62.B 

mil mil lenes de pesos. Con ello el uso total de recursos en 
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términos pagados fue· de 12 · b"i.l.lÓnes ·346.2 mil ·millones de 

pesos. 

Se estima que los recursos utilizados por el sistema 

~financiero de fomento para financiar a los sectores social y 

privado registró un uso de 2 billones 789.5 mil millones de 

pesos, con lo que el flujo total de recursos p-ra financiar 

el déficit económico de caja del sector público ascendió a 9 

bill'ones· 556.7 mil millones de pesos. 

ESte monto se financió con una entrada neta de 

recursos externos por 2 billones 794.8 mil millones de pesos 

y un financiamiento interno al sector público por 6 billones 

761.9 mil millones de pesos. 

El crédito _inte.rno se obtuvo de las sigLiientes 

fuentes: 18 billones 5~3.9 mil millones de valores 

gubernamentales, una reducción neta de ó bi 1 lonC?s 825. 3 mil 

millones de pesos de deuda cont~aida con El sistema 

bancario y una amortización neta por 4 billones 91b.7 mil 

millones al Banco de México. 

Cabe se~alar que el primer trimestre de 1990, el 

sector público en su conjunto registro un endeudamiento 

e>eterno de 2 billones 638.8 mil millones de ~esos que se 
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derivó de una amortización neta de crédito de la banca de 

desarrollo por 156. 0 mil mi 11 enes de pesos, y de un~ ent!"ada 

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, AEESTRUCTURACION .ACTUAL.··· 

_A.'.o~hó a~Os';:c¡~~·~gU:r? es·t"il11ar·a la _¿r-Ísis de la deuda 
-·,·, 

e"t"er~~·;:·: :~~·-sP~:ú~·;·· de-: :.:'t'~'.Js '.: i.re~;ego-~iac'i~neS infructuosas, e1 
--<:<::,~::}.:,,:1'·._,<:. . -~ . 

gobie~no .. ~~r::r~:~.'~$: _h_~~,;f~úlJ!li_ñ_a~o- una· nue_va" reestructuración de 

la_ ~~~da_~~;-~-~~-~j~~~~~;~~~~~~-~d~~~~~~-~:-~_a dé_cada pasada constituyó el 

princ~pai-: ~~-~-i~:~-~\-~::~:~--~~-~----~1- desarrollo econó~ico del pais. 

ran-Sófci -de -1982 a 1988 nuestra econom.ia transfirió 

al exterior más de 70 mil millones de dólares por concepto 

del pago del servicio de la deuda. Con la nueva 

renegociación se estima una reducción de la tram;fereni:ia 

neta de recursos al exterior, de una tasa promedio de 6.25% 

del PIB a tan sólo 2.4'l. en los próximos años. 

El lQ de diciembre de 1988. en su discurso de toma 

de posesión, el presidente Carlos Salinas de Gortari destacó 

que a pesar del esfuerzo realizado por nlce~tro país y 

después de varios años de estancamiento económico, la carga 

excesiva del endeudamiento externo represenr.aba un gran 

obstáculo par.:i el país. El CL1al debía ser resuelto 5in 

perjuicio. 

El anuncio del Plan Brady fue motivo de nuevas 

esperanzas para reducir la ya tan pesada carga de la deuda 

externa. 
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Dicho Plan fue anunciado por la Oficina del Tesoro 

de los Estados Unidos, constituyó un avance conceptual muy 

importante en el tratamiento al problema de la Deuda 

Externa, por primera vez se reconoció por parte de los 

gobiernos de los paises acreedores que la única v.ia para 

solucionar en forma definitiva la crisis de la deuda 

externa, consisten en otorgar una reducción en el monto y el 

servicio de la misma. 

El Plan Brady recoge varios de los lineamientos del 

Plan Baker, que se refiere a la modernización de las 

economías deudoras como prerrequisito para alcanzar el 

crecimiento. 

Los; resulta dos de esta estrategia, durante los años 

en que fue instrumentada, no fueron los esperados. La 

canalización de nuevos créditos era una de las premisas en 

las que se basaba el Plan Baker para impulsar el crecimiento 

y simult~neamente cubrir el servicio parcialmente, ya que se 

preservó la estabilidad del sistema financiero 

internacional, pero a costa del estancamiento económico en 

los paises endeudados. 

Durante mar~o los organismos internacionales y los 

sectores nacionales consideraron factible una reducción 
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q~atancial a corto plazo, las especulaciones acerca de la 

aplicación del plan en m.1estro país, como caso privilegiado, 

tuvieran que ser atajadas por las autoridades hacendarias, 

quienes afirma,..on que México no seria alguien con quien se 

experimentará, y que los logros que se obtengan serian 

resultado de la negociaciOn. 

Una ve2 logrado el convenio con el FMI y firmada la 

Carta de Intención, José Angel Gurria, Subsecretario de 

Hacienda y principal negociador frente a los acreedore~, 

comunicó a la prensa que la renegociación con la banca 

privada &ería muy larga, pero que existían prob~bilidades. 

En tanto, la banca internucional empezó a mostrar su 

desacuerdo con el FMI y el Banco Mundial sobre los términos 

de la posible reducción del débito y la viabilidad del Plan 

Brady. 

A finales d& abril di6 inicio un debate sobre los 

negociadores mexicanos. La discusión sobre una posible 

moratoria tomó fuerza en mayo, al aprobarse en la 

realización de una consulta popular sobre la deuda externa, 

en la que participaron intelectuales, empresarios, partidos 

políticos y miembros de instituciones e><tranJeras. 
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En realidad,· durante el período que va de junio a 

~iciembre, se produje un largo proceso de estira y afloja 

con los 500 bancos acreedores en torno al menú avalado por 

las instituciones financieras internacionales. 

al inicio de la administración se 

plantearon cuatro premisas que debían d~ satisfacerse como 

resultado de la negociación de la deuda externa: reducir la 

transferencia neta de recursos al exterior, disminuir el 

valor de Ja deuda neta acumulada, lograr financiamiento 

multianual para disminuir la incertidumbre reducir la 

relación entre la deuda externa y el producto interno bruto. 

Con base en lo anterior, los representante& del 

gobierno mexicano iniciaron el proceso de renegociación ante 

el Fondo Monetario Internacional, el Banco Mundial y el Club 

de París llegando a suscribir tres acuerdos importantes: la 

Carta de Intención con el F.M.I., un paquete financiero con 

el Banco Mundial y un Acuerdo Multianual con el Club de 

Par is. 

El 23 de julio el gobierno mexicano llegó a un 

acuerdo con el Comité Asesor de la banca comercial que 

abarca la reestructuración de la deuda externa de mediano 
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pla20 con ia:s.·500. )ry~titu~:io.nés' 
, . -~'z: . . '.':-

represerlt~ '.• -

; 

qUe este comité 

En' :eSEo· momento se señaló que el acuer-do· consistía en 

la' reest~ucturaci6n de 53 mil millones de dólares bajo tres 

opcione~ complementarias: reducción del principal, reducción 

de las tasas de interés y canalización de recursos frescos 

en forma multianual. En lo Que se refiere a las dos prim~ras 

opciones, el acuerdo contempla el ser retroactivo al primero 

de Julio de 1989, mientras que en la tercera opción los 

bancos aportarán durante este mismo año los recursos 

compromentidos. 

Reducción del principal: Los bancos que participaron 

en esta opción intercambiaron los créditos mexicanos en su 

poder por un nuevo bono con valor nominal de su deuda vieja. 

Esto significa que por medio del intercambio, México reduce 

el monto adecuado a los bancos en 35%. 

La tasa de interés a pagar sobre el principal 

reducido será la tasa de mercado (libor más 13/16 de un 

punto porcentual). 

Reducción de la tasa de interés: los bancos que 

escojan esta opción intercambiaron los bonos mexicanos en su 
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podel'.'" por un nuevo bañó que mantendrá s1.1 valor nominal; sin 

embargo~ la tasa· -de iri.terés a pagar sobre éstos será fijada 

en 6,15/.. Representando una reducción de 40'l. en el servicio 

de la deuda con respecto a la ach1al tasa de mercado. 

Recursos Frescos: los bancos acreedores que eligen 

esta opción, 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 nuevos recursos serán suministrados de la 

siguiente manera: 71. en 1989 y 6'l. en los tres años 

subsecuentes. La amortización de estos créditos será igual a 

15 años con siete de gracia y la tasa de interés será igual 

a la que ac:tualmente paga Méxic:o sobre su deuda externa. 

Los acreedores podrán otorgar los rec:ursos 

frescos a través de nuevos préstamos o mediante 

capitalización de intereses que se tengan que pagar sobre la 

deuda base. 

Los resultados han sido: que el monto sujeto a 

negoc:iac:ión fue B.5'l. menor a lo originalmente planteado. De 

53 mi 1 mi 11 enes se redujo a 48 mil 51210. 
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De los tres mecanismos ac~·r~a~os ~-~~-~.:--~1. ~rata~ient.o 

del monto estipulado, el qu_e may~'. .. a!=e~t~~~~!,'l,:··~u.:V"O· a·n~e los 
... ' :. _:::,. .~. .· :~ 

512112! bancos comerciales ·fue e_l; de· redUc,:ci~n- de.-)as··. tas~?' de 

interés, captando el 47Y.. de l ~~ i::!ªr~~~:'-~~y~·~ .. ~~~r·~-d-~, seguido 

por el de reducción del princip~l corj 41% y finalmente la 

del otorgamiento de dinero _fresco. ~27.~.;: .. 

La preferencia por la reducción del principal y las 

tasas de interés no fue gratuita. Los montos comprometidos 

en cada operación y los beneficios que México obtiene por 

cada uno son: 

a) Por reducción de intereses. se negociaron 22 mil 

500 millones de dólares. El beneficio por dicha reducción 

ser~ de 884.9 millones de dólares en promedio para los 

próximos cinco a~os. 

b) Por reducción del principal, se negociaron 

20 mil millones de dólares, que reportará un ahorro neto de 

774.2-millones promedio anual en este sexenio. 

e) Por recursos frescos, la banca 

acreedora se comprometió a otorgar solo mil 500 millones 

de dólares repartidos en éste y los próximos dos años. 
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La combinación de los procedimientos antes 

mencionados arroja para 1990 un respiro par 2 mil 970.9 

millones de dólares, una reducción promedio de mil 916.9 

millones de dólares promedio anual hasta 1994. 

Como hemos visto la reestructuración por si mismo no 

garanti2a el crecimiento económico del país, tan sólo 

aligera la carga por un periodo de tres a cinco años, claves 

para el éxito del programa d&l actual gobierno. 
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PRINCIPALES ACUERDOS PARA LA REESTRUCTURACION DE LA DEUDA EXTERNA. 

11/IV/89 

17/V/89 

6/Vl/89 

4/ll/90 

Ac\H?rdo con el FMI. 

- Reconocimiento de la necesidad de 
rl:'ducir la transferencia net.- de 
recursor. al exterior entre 2 y 3 por 
ciento de PIB. 

- Financiamiento por e¡ mil 135 millones 
de dólares durante el período de tres 
años. 

Acuerdo con el Banco Mundial. 

- Crédito para el finanti.1miento de 
proyectos de- desHrollo por mil 960 
millones dE' dólares. 

Acuerdo con el Club de París. 

- Se estructura una deudel por 2 mil 600 
millones de dólares. 

- Gara.ntia de acceso a créditicia. de 
exportación de países socios de 
t'lhico hasta por 2 mil millones de 
dólares anuales. 

Acuerdo con la Bant<l Comerci.-1. 

- Se reestructuraron ilB mil ~00 

millones de dólares. 

- 22 mil millones por disminución dE>l 
principrd. 

- 6 mil millones de dólares sujetos a 
nuevos cr~di tos por mil 500 mi! Iones 
de dólares (2!1 por ciento). 

FUENTE: Elaborado por el .\rea. de an.ilisis econó•ico del Financiero. 
Febrero 1990. 
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e o N e L u s I o N E s 

Las conclusiones que s~ plantean en el presente 

trabajo, demuestran que a través de la crisis del sistema 

económico de México se han venido dando cambios o 

transiciones en la política económica del país, por lo tanto 

se ha visto efectada nuestra variable de estudio que es la 

Deuda Externa en México, asi pues, el Gobierno se ha visto 

en la necesidad de implementar nuevos programas económicos 

más dinámicos, de los cuales se pretenden obtener mejores 

resultados que los de los programas ortodoxos utilizados en 

años anteriores. 

Por 

a.iguiente: 

lo expuesto anteriormente se concluye lo 

Hemos observado que las politicas seguidas hasta el 

momento no han sido capaces de corregir los problemas 

originados al creciente endeudamiento, ya que los programas 

utilizados habían sido de cortl? ortodoxo: es decir, 

programas esencialmente de estabilidad. Por lo tanto, han 

tratado tan sólo de equilibrar las condiciones existentes. 

Por lo tanto al final del gobierno de Miguel de la 

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

efectivo& llevándose así una transición en la pÓfitica 

económica encausando a los programas de corte heteri:;>dox.o, o 

de "choque", que requieren una nueva aceptación ·por _par:-te ·de 
quienes nos gobiernan y de nosotros como partic·ip·~s"· dei 

cambio a efectuarse. 

Asi, distinguimos como causa principal del 

endeudamiento externo el exceso de liquidez que existla en 

el ámbito internacional, siendo los créditos baratos y poco 

utilizados para el desarrollo, pero qué sucede en nuestro 

pais. pues cada vez nos endeudamos más y más, y sustentBimos 

el . des•rrol lo sobre las bases de este creciente 

endeudamiento. 

Tal es así, que en la década de los 70's, se siguió 

una pol1tic~ de endeudamiento que buscaba impulsar la 

inversión productiva y el crecimiento económico. Entre el 

deterioro de la balanza de pagos y la escasez de crédito 

externo México no cumplió sus compromisos con la comunidad 

financiera internacional y empezó a ser una carga 

incontenible el problema de la deuda externa como un paso 

para el crecimiento. 
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El año de 1982 es un momento crucial en la vida 

económica y política del país, ya que entra en crisis, se 

agotó el modelo de crecimiento, puesto que el Gobierno 

sustentó el crecimiento sobre la base del petróleo, entramos 

en un proceso vicioso. 

El Estado se ve incapacitado para obtener recursos, 

así el oobierno instrumentó medidas para evitar la fuga de 

capitales y evitar los desequilibrios en la balanza de 

pagos, como consecuencia la devaluación de 1982, Ja 

inflación llega a los tres dígitos. 

Como consecuencia en agosto de 1982, se inician las 

nagociacioneg. MéMico solicita 3 meses para pagar los 

v•ncimiento d&l principal, en diciembre ~olicita a la banca 

comercial la reestructuración de los vencimi&ntos entre 

agosto de 1982 y diciembre de 1984 de 523,000 millones de 

dólares. a 8 años, con 4 años de gracia. La deuda total era 

de $92,408 millones de d6lare&. 

Sin embargo ante el desequilibrio económico, la 

nueva administración anunció el 12 de diciembre de 1982 el 

primer programa de ajuste ortodoxo denominado Programa 

Inmediato de Reordenación Económica (PIRE), con el cual se 

buscaba retomar la soberanía monetaria, proteger la planta 
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product'iva ··:·Y··e~: ~:1!1.'P.l)~·c_; ~~-'."redUcir.:;.e·1::-d'éfi.Ci.t: Públ.icO y del 

seC:tor. .eKterno· ·y coritrolar. la ··.inf 1·ac.i.'6n;;- ;:·,:e'i" peS.o :'sufre en 
' . - . . 

este ·me_s~. i~a· 'tE'./_~_era· de-~aluación- d~.i~- a):;o. 

Por lo tant-o definimos a la política ortodoxa. como 

aquel los ºpaquetes de estabilización" engendrados e 

implantados respectivamente por el pensamiento monetarista 

y el FMI. los cuales consisten, fundamentalmente en asignar 

al dinero el papel central de la economía (control de la 

oferta monetaria); el monetarismo predica el equilibrio y un 

modelo de acumulación de capital basado en el libre juego de 

las fuerzas del mercado. 

o~ 1984-1985 se presenta la segunda fase del proceso 

de negociación (reestructuración multianual), en 1985 se 

formaliza la reestructuración de cerca de $48,QJ00 millones 

de dólares a 14 años de pago. 

As.i. en 1984 se inicia la segunda etapa del Programa 

Inmediato de Reordenación Económica PIRE, con el fin de 

continuar con la recuperación y el cambio estructural. La 

política económica instrumentada en este año permitió 

superar con mayor éxito la delicada sit1.1aci6n en que se 

encontraba nuestro país en los a~o~ precedentes. 
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Pero en 1985 se sucede un fenómeno natural que viene 

a decaer la eccnomia del pais, los sismos del mes de 

s~pt~embre. 

El mercado petrolero mundial adverso, originó el 

surgimiento del segundo Programa ortodoxo de ajuste, llamado 

Programa de Emergencia Económica CPERE). 

Observamos además en 1986 que ante la insolvencia 

para pagar al exterior, la baja del precio del petróleo y la 

recesión económica en México, es necescirio un nuevo contacto 

con la comunidad financiera para pagar la deuda e~terna. 

Para 1987 se efectúa 1..1na nueva reestructuración en 

tre~ etapas. La primera se acuerda con el FMI un crédito por 

Sl,700 millones de dólares; la segunda consiste en obtener 

recursos contingentes por $1,100 millones de dOlares, para 

apoyar las reservas internacionales; y la tercera fase es la 

reestructl1ración de vencimientos por 1i52, 717 mi 11 enes de 

dólares, de los cuales 83 por ciento se pacta a 20 a~os c:-

7 de graciil. 

El impacto de esta reducción de los ingresos 

externos fue conocido como el "Choque Ex terno 11
, el cual 

trajo como consecuencia fuertes modificaciones en los 
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lineamientos de la política económica, en virtúd de que ec::hó 

por ti~rra las metas cuantitativas de principi~s-d~-ese·a~~. 

lo que condujo a las autoridades gubernamentales '&l ':?3.·.de 

junio de ese año a poner en marcha el tEircer.: ·~rogr.:un:a 

ortodoxo de ajuste, llamado Programa de Aliento y 

Crecimiento {PAC). 

Es de aquí al año de 1986 que la ecomonia se 

encontraba nuevamente en una 'fuerte crisis económica de 

r~cursos, caen los precios del petróleo y otros productos 

primarios de exportación, lo cual representó una baja 

notable en divisas, por lo tanto se aplazó el pago de la 

deuda p~blica externa y disminuye el PIB. 

De diciembre de 1982 a junio de 1988 se implantaron 

cuatro programas de política económica de corto plazo, que 

en la realidad vinieron a sustituir al Plan Nacional de 

Desarrollo y al propio sistema de planeación democrética. 

En 1988 la deuda es 58.8 por ciento del PJE, de tal 

forma se ve disminuida en un 13 por ciento en términos 

reales. 

Para 1989 se acuerda una reestructuración del 

servicio de deuda que vence el periodo qL1e abarca entre el 
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lQ de junio de 1989 y el 31 de mayo de ·1_992~ - Se anuncia el 

paqu&te financiero 1989-1992, que se compone de las 

siguientes partes: reducción del saldo de la deuda y del 

servicio de la mi5ma. 

En 1990 la deuda representa el 59.5 por ciento del 

PIS. Se firma un acuerdo con la banca comercial que permite 

la reducción de la misma en $14,570 millones de dólüres. Se 

reestructuran $48,231 millones de dólares. 

Es interesante señalar que ya en ellos se expresaba 

un cambio en la estrategia de desarrollo, de lo cual lo más 

nct~ble era la orientación que se pretendía dar a la 

econom.i.a m11xicana, de un proceso sustitutivo de 

importaciones a uno de promoción de exportaciones mediante 

tesis marcadamente 

''anti-populistas''. 

pro-liberalización y autodenominadas 

Los programas de ajuste ortodoxo instrumentados por 

la administración del Presidente Miguel de la Madrid Hurtado 

han fracasado, tanto en sus pronósticos como en su 

.aplicación, con sus consecuentes secuelas en la distribución 

del ingreso. 
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Es· evi~Ém··~~: c:iÚEi ~):_i-si.}te:~.~';: eco~ond.ca' .. entr:e·· en' crisi~· 
. - .. . . ~ :;; 

y es inminente 1 a tr~ri·~¡ ¿i'6n;:_~·~_:';~ri~ ·<·ryJ~~ó ;'-~o~~lo::i(~e<.· p-01' i ~-i ca 
,,._'; __ ··_: 

Tal es así, -_que se_ .-:.P~en_s~n-' en _los requisitos que 

deberá conte~er . a_hor~ _:u.n 7 :P_J-ograma llamado de "choque" o 

11 heterodc>to". · 

Este programa de Choque requiere de nuevas 

mentalidades e innovadoras acciones desde luego, 

necesariamente tendría que ser a corto plazo. 

Es necesario hacer notar que un programa de choque 

se inscribe dentro de un proceso de transición del propio 

sistema capitalista¡ no implica de ninguna manera un cambio 

radical del sistema económico socio-politico, habida 

cuenta que no t~ca ni la propiedad ni las relaciones 

sociales de producción sino qL1e se da iundamentalmente en 

los circuitos iinanciero~ en la circulación y realización 

de mercancias. 

Otro factor importante de mencionar, es la 

intervención que ha tenido el FMJ, en cuanto a las 

renegociaciones de la deuda externa a través de las cartas 
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de in~enci~n, ya que la política adoptada por México se 

subordina a·lo que éste Organismo Internacional nos impone. 

De aQui surge la comprobación de la hipótesi& del 

presente trabajo, pues hemos analizado que en realidad la 

política económica se ha visto subordinada a las pcl.iticas 

de pago de la deuda externa debido que para la 

renegociación de ésta, México se ha visto obligado a seguir 

una política económica irr.puesta por el FMI a través de 

cartas de intención y por los programas de ajuste económico. 

Que si bien nos han permitido pagar intereses, no ha 

sido posible el pago del principal; entonces las políticas 

impuestas no han sido una solución real al problema. 

Por otra parte, la política económica debe s&r 

entendida como la formulación de decisiones emanadas desde 

el poder político, legali2ado y legitimado en el Estado. 



172 

A L T E R N A T I V A S. 

Por lo tanto, se propone la creación de un organismo 

UNICO de pa1ses latinoamericanos deudores, que se pronuncien 

por un sistema propio, es decir, que no sólo busquen al 

pa.go a sus deudas, sino que bu&quen ser productivos con sus 

propios recursos, para asi poder crecer y desarrollarse. 

Se necesitan programas reales eficasez, no como 

las rRestructuraciones, o los swaps, o los créditos 

externos, mientras no se logre la autosuficiencia externa 

promoviendo el ahorro y pr-ocurando el desarrollo económico 

con los recursos propios de la nación no será posible 

alcanzar una independencia externa. 

Actualmente se nos plantea una nueva alternativa a 

largo plazo llamado Tratado de Libre Comercio, proponiendo 

un mercado tripartita entre México, Canadá y Estado Unidos, 

tal vez de ésto dependa el desarrollo del país; y por 

consecuencia la obtención o generación de recursos propios 

para el pago de la Deuda Externa. 

Frente a esta situación de crisis y transición, la 

política económica del Gobierno para mejorar los niveles de 

productividad y tener mayor competitividad, ser~ la de 

eliminar a productores ineficientes y a disciplinar a la 
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~cciedad, lo cual daría el marco p~ra ·un -nU_evo;, pérlOdo· d& 

crecimiento, con el apoyo del programa de cho9ue'; ·. 

la reactivación económica, al igual que .la in~ersi6n 

eMtranj&ra como promoción del d&sarrollo. 

Por la ubicación geográfica, y por el proceso de 

transformación interna, México juega un papel preponderante 

en las relaciones económicas y financieras en base a estos 

criterios se nos presenta un nuevo camino a seguir 1.in 

Tra.tado d& Libre Comercio (TLC), participando México, Canáda 

y Estados Unidos. 

El cual es definido como un in~trumento leQal en el 

cual este grupo de paises buscarán bajar e incluso eliminar 

barreras arancelarias y no arancelarias que obstaculizan el 

intercambio comercial, conservando plena autonomia para 

definir s.u política. comercial respecto a cualquier otro país 

o bloque comercial. 

Este s;e propone siempre y cuando se cumplan los 

lineami9ntc& básicos, tales como1 Soberanía e independencia 

nacional, trabajo y capacitación, protección y explotación 
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racional de los recursos naturales, y derecho de los otros 

paises de proteger y dictaminar sus propias políticas. 

No hay duda de que los tres paises puedan alcanzar 

ventajas mutuas siempre y cuando las bases del Libre 

intercambio sean las de interRs nacional para su desarrollo. 

Ademas cada país tiene algo que perseguir, México 

buaca una estrategia de apoyo al proceso de modernización 

económico del país; Canáda el mantener su posición como 

nación exportadora y Estados Unidos mantener su liderazgo 

económico y político mundial. 

A&i pues, la ventaja principal para México es la 

apertura del mercado mexicano sobre bases iguales a las de 

Estado Unidos.. 

Por lo tanto existirán nuevas formas de crecimiento 

y de modernización porque se presentará un intercambio de 

tecnología muy importante para México, el cual será promotor 

de inversión y con nuevas al terna ti vas no sólo de 

crecimiento, sino del pago de nuestra deuda. Además el 

Acuerdo Comercial signi1ica más empleo y mayor remuneración 

para los mexicano&. Esto es 1undamental, porque vendrán más 

capitales, más inversión, que representa una mayor 

oportunidad de empleo, mejores condi~iones en el nivel de 

vida, avances tecnológicos y por tanto desarrollo del país. 



175 

BIBLIOGRAFJA 

Anda Gutiérrez-Cuahutémoc. Nacimos Endeudados. ~rimera 
Edición. México 1989. 

An.drada Sánchez Eduardo; Intervención del Estado en 
la Econom.i.a, Ed. UNAM, Colee e. Gra.ndes Tendencias 
Políticas Contemporáneas 1986. 

Bueno Gerardo 
Mé>eico, después 
México 1977. 

M. Opciones de Política Económica en 
de la Devaluación. Ed. Tec:nos S.A., 

Deuda Externa Pública Mexicana. Edita FCE y SHCP, 
M~>eico 1988. Primera Edición. 

Economía Latinioamuricana. Osuda Externa Público 
Mexicana. Ed. FCE y SHCP, Primera Edición. 

Girón Alicia. Cincuenta años de Deuda Externa. En la 
colección 11 La Estructura Económica y Social de México" 
Ed. Instituto de lnv&stigaciones Económicas de la UNAM. 
México 1991. 

Green Rosario. La Deuda Externa de Mé>eico 1973-1987. 
De ·la Abundancia a la Escasez de Crédito. Secretaria 
d• Rml~cionas EHteriores. Ed. Nueva lmagen. 

Green Rosario. Los Organismom Financieros Internacio­
nales. Ed. UNAM, México 1986. 

Herschel Federico; Política Económica, Siglo XXl, 
Editores, colección mínima nüm. 61. Primera Edición, 
México 1973. pág. 13. 



176 

Navarrete Jorge Eduardo. La Deuda E><terna~ .Una Pers­
pectiva Latinoamericana. Ed. FCE y - CREA,_ México 1987. 
Primera Edición. 

Ortiz Wadgymar Arturo. El Fracásci Neoliberal en México 
11982-1988). Ed. Nuestro Tiempo·~ Mé>eico 1988. Primera 
Edición. 

Pazos Luis. Hacia a donde va Salinas. Ed. Diana, 
Mé~ico 1969. Primera Edición. 

Ramirez Brun J. Ricardo. La Política Económica en 
México 1982-1988. La Transición de la Ortodoxia a la 
Heterodoxia. Ed. UNAM. Primera Edición. 

Sánchez Martinez Hilda. Crisis y Política Económica. 
Una perspectiva Instrumental. ( 1978-1982). Ed. CIDE. 
Economia de América Latina. México, febrero de 1984. 

Sistema Económico Latinoamericano. El FMI, El Banco 
Mundial y la Crisis Latinoamericana. Ed. Siglo XXI. 
México 1986. Primera Edición. 

Solis Leopoldo. La Realidad Económica Mexicana: 
Retrospectiva y Perspectivas. Ed. Siglo XXI. 1970. 
Decimoprimera Edición. 

Tamames Ramón. Estructura Económica Internacional. Ed. 
Alianza y Consejo para la C1..1ltura y las Artes. Mé)(ico 
1991. 15a. Edición 

Tello Macias Carlos. La Nacionalización de la Banca 
en México. Ed. Siglo XXI. México, 1984. Primera Edición. 



1.77 

re110· Macias-.. Carlos. La Política Económica de Mé>Cico 
1970-197b. Ed •. Sig!o XXI. México, 1979. Primera Edición. 

·· Tél lo Macias-- Carlos y Ruí% Duran Clemente. Crisis 
FÚi.a'ncier'B6 y Mecanismos de Contención. Ed. FCE. y 

.UNAM. México, 1qq0. Primera Edición. 

Valenzuela Feijoo José. El Capitalismo Mexicano de los 
Ochentas. Ed. Era, México. Tercera Edición. 

Bibligrafia complementaría: 

Criterios Generales de Política Económica para la 
lnciativa de Ley de Ingresos y el Proyecto de 
Presupuesto de Egresos de la Federación, correspon­
diente a 1982- 1991. Presidencia de la República. 

El Nuevo Perfil de la Economía Mexicana. Secretaria de 
Hacienda y Crédito Público. Febrero 1991. 

Secretaria de Hacienda y Crédito Público. Notas Sobre 
la Reestructuración de la Deuda Externa de México. Ed. 
SHCP. México 1985. 

Informes Anuales del Saneo de México de 1977 a 1991. 

Plan Nacional de Desarrollo 1980-1982. Edita SPP, 1980. 

Plan Nacional de Desarrollo 1983-1988. Edita SPP, 1983. 

Plan Nacional de Desarrollo 1989-1994. Edita SPP, 1984. 



178 

HEMEROGRAFlA 

Se hitó revisión de los periódicos: El Universal, El 

Fina-nciero, y el Economista, se revisó desde 1987 y se 

hicieron lecturas selectivas de los mismos. 

Revistas: 

Carta del Economista. Núm •• 0 Noviembre-Diciembre 
de 1990. Colegio Nacional de Economistas, A.C. 

Carta del Economi~ta. Núm. Enero-Febrero de 
1990. Colegio Nacional de Economistas, A.C. 

Carta del Economista. Núm. 2 Marzo-Abril de 
1991. Colegio Nacional de Economistas, A.C. 

Carta del Economista. Núm. 5-6, Septiembl"'e-Diciembre 
de 1992. Colegio Nacional de Economistas, A.C. 

Carta del Economista. Núm. 1, Enero-Febrero 
de 1993. Colegio Nacional de Economistas, A.C. 

Epoca, 21 de Agosto de 1992. No. 65. 

Epoca, 17 de Agosto de 1992. No. 63. 

Epoca, 20 de julio de 1992. Ne. 5GI. 

Epoca, 8 de junio de 1992. No. 53. 

Epoca, 9 de maria de 1992. No. 40. 



179 

Epoca, ll __ de mayo de _1992. No._ 49_._ 

,, .. ,·' ··_'"_. :: --·. . . _.: ¡. -"·" : 

Epoca, .4 d~, E~~ro·:::de~19_93·~'<.No. 93·. 
,:_:, .... '· -

El Mercado ,d~0YW~fes~~-~&Tu~-~~~:-:a;\~: l~;:de 19~7 ·• 

~ ·-:- - .· ·;~:t·:·<·_,, >'; ,;;?.;_: ";'~-;~)~: .¡.:;-·.:-

El Mercado de. Valc'.es, Núm~ ~~-;--~J~~-~--~_:··~·3_ ~e. 1987_. 

El Mercado de Valores, SupleLnL al Núm.13, J~tlio 
23 de 1989. 

El Mercado de Valores, NL1m. 3 1 Febrero 1Q de 1990. 

El Mercado de Valores, No. 8 1 Julio 15 de 1990. 

Nexos, Núm. 165. Septiembre 1991. 

Nexos, Núm. 158. Febrero 1991. 

Proceso, 3 de Agosto de 1992, No. 822. 

Proceso, 17 de agosto de 1992. No. 824. 



ANEXOS 



CUADRO 

SECRETARIA DE PROORAHAClúH Y PRESUFUESTO 
SUBSECRETARIA DE PlAllEACIOH Y COHTROL PRESUPUESTAL 

DIRECCION GENERAL DE POL!TICA ECONOHICA Y SOCIAL 
··- -- --------- --------------------··---------------- -------------------··------· ------------- --------------------------------------- ·-------

SEClOR EITERHO 
BALANZA COHERCIAL 

(HllLOHES DE DOLARES) ---------------------------------------------------------------------------------------------·-·-. ------------------------------------
CONCEPTO HAY.89 JUH.89 JUl.89 AG0.89 SFP.89 OCT.P." NOV.99 DIC.89 FHE.90 FEP..9U 11AR.9D ABR.90 HAY.90 ------ ·--------------------------------------------- -----·· -- . ·-- . ------------ ·-------- ·-· .. -··-------- .. - ---- ·--------· --·-------------·--

WDRTACIUHES Tú!AlES 2015.l 2097.6 1851.l 19Dl.3 1760.9 1%1.l 1900.l 1917.l 1976.1 1376.3 1963.4 17l2.6 !BBU 

PETROLERAS 691.6 659.l 647.3 615.~ 650.R 691.2 m.1 123.2 /5J.3 612.3 622.l 49U m.• 
HD PETROLERAS mu 1438.3 1204.0 1288.1 1130.1 1269.1 1244.6 1129.J 1222.9 1264.5 1341.1 1236.2 mu 

AGROPECUARIAS 158.D !01.6 154.6 154.4 ':.i5.7 75.4 123.l lb7::1 19S.3 214.9 205.1 164.0 IJ0.6 
EllffACT!VAS 55.D 62.l 45.B 50.4 35.b 40.B 55.2 51.6 45.l: 69.9 39.9 51.5 M.2 
HAHUF ACTURERAS 1120.7 1274.6 1003.6 1093.3 998.8 1152.9 1066.3 %9.6 931.7 980.7 1096.1 1019.9 1173.8 

SECTOR PUBLICO 772.9 912.7 N.O N.O N.O N.O N.O H.O H.D. N.D. H.D. H.D. N.O. 
SECTOR PRIVADO 124'-3 1155.5 N.D N.D N.O H.D H.D H.D N.D. N.D. H.D. N.O. H.D. 

lHPORTACIONES TOTALES 1957.2 2103.• Je21.9 1996.5 2010.1 2204.5 2203.2 2021.B 2057.3 1B89.1 2174.l !9CD.l 2376.l 

BIEl/ES DE CDHSUHD 300.1 343.D 271.3 306.J 27'1.U 362.1 394.4 345.b ?91.l 290.D 321.0 2N.S 357.1: 
91EHlS DE USO lHTfRHFOIO 1307. 2 1360.9 1182.0 JJI6.4 1291.1 lli4.1 1319.1. lli5 u 1305.4 1201.7 mu 1m.2 1474.2 . 
BIEHES DE CAPITAL 349.9 399.7 368.6 373.9 437.0 459.3 439.2 111.~ 460.3 393.4 490.4 463.6 545.P 

SFCTPR PUBllCU 330.6 358.D N.D H.D u N.O N.D H.D N.U. N.O. H.O. H.D. H.D. 
SECTOR PRIVADO 1626.6 1745.• N.D N.O 11.D N.O N.D N.D N.U. H.~. H.D. 11.D. N.D. 

8ALAHIA f.OHERWL TOTAL 5C.I -6.0 2:1.4 -93.2 -129.2 -24l.2 -302.9 -104.5 -81.2 -12.3 -210.7 -247.1 -492.J 
------------·· ----------------- --- ----------- ---------- --------------- -- ------------------- -------------- --------------
FUENTE' BANCO ~¡ HEl!CD 



1000 1 
1 

800-1 

600 

400 

200 

CRAF lCA 1 

BALANZA COMERCIAL 
MILLONES DE DOLARES 

-20: J¡•••u•••••••••••••••w 111·•·• • ··11ni1 
-400 . - - ¡ L 1 

- 600 , . T . .~.,.--,.--,--,--,-

E FMA M J JA SQ N DE F MAM J JA SQN DE F MAM J JA S Q NO E F MAM 
87 88 89 90 

- saldo total 

FUENTE: BANXICO 



CRAFJCA 2 

EXPORTACIONES 
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CUlliORo l 

DEUDA EXTERNA tOTAt. DE: MEXICO 1_97f/-J99J 

·~_-DE·U.DÁ~"ÉxtERNA- '.:"SERv.1tio DE'~:-· -, PlB.Ell i'lSDS TIPO DE c.-.;·1aro 

.TOfA( ·- ·~:. _:DEUD~Trr~ - CORP1C:MTES PESOS/OOLHP. 
ANO -(ntlt~ ... otsr :; . --:rntLL;-;·t:LS) fi'IILLO!lt;S) 

· -. ---.·,-:.1~n-'.~·~"-' ~"~:~:~.:~:,:..._-::. :tzL- .·<Ji llll :----- ______________________________ ,_ ------------- --------- -- ------------- --- --
1970 
1980' 
1981 
1982 
\'1163 
198'1. 
1985 
1906 
1987. 

-·1999 
1'1189 
1996 

.1991 

·-.-.; 6,991,::· .. > ,, ., 1,300 
'l7,37B·::·. y,~39 

; -.-~:-~-~:-:~~~-~:.:(~_·,- _.:_ ~:~~~~:~;~ 
~-:~~~~~~-~---.~-<~ .-~ g:::~ 

, 1á·.6-1r-"" · . ..!·~--15;1:!3 
101,06!1 t3,7Jl 
107.~41 16,505 
100,95? _ 15.'Z2~ 
95, l 57 20,::-1 
98,'210 21,IHG 

103,607 20,13; 

PlB EXPORT. DE DEUDA/PIB 
: EN DOLARES BIEN. Y SERV, (%) 
: 1'1lLLONES) 1111LL. DLS) 
: ;; 13/ll) 16) (1/5) 

qqq,271 
ll,470.077 
6.127.63;? 
?,797,771 

17,878.720 
;!9,471,'57!1 
.17, :sn. :e;::: 
7'1,1'11,374 

in,aet.935 
J8?, 258, 523-
5031677. 76.._ 
670.923.486 
052. 783, 201 

DEUDAIEYPORT, 
BIEt~. Y 5ERVo 

PO 
{ 1/6) 

12.:;0 
22.95 
2Q.5l 
57.44 

120.17 
le7;77 
456.96 
611.36 

1,J66·,7;; 
2,2s0.~a 

2,453.\7 
.:,Oí)i',J0 
:i~OGo.77 

s·ÉRv.u:10 
, PIB 

PO . 
(i!/5)', 

: -------------------------------------------------------------------------·-------: 
35,541.7 J,254.D 17.l 187,2 3.7 

194, 774. 6 ZZ,406.0 29,5 256.l ... 
250,{)05.4 ~9,014,0 31.J 279.2 5.J 
170,574.4 28,003.0 50,6 307.9 12.~ 

148, 778.6 20,r,.:¡q,e 6'2,6 321.5 11.7 
178,666.5 3:Z,902,0 'Jll,3 209.7 ?.? 
18ll,tl32.2 31,572.1 52.11 306,0 e., 
1~9,535.2 25,196.? 79.0 '101.l 10.6 
141,069.l :a,4n.2 76,2 342. l u. 7 
17;?,?92.3 JJ,887 ,4 58,11 297, 1 e.e 
205,317.l :58,090.o 46,3 :Z49,8 9,9 
241,942.2 <i5,056.? 40.o z1a.0 0.7 
283,61';.1 4!>, 1o;1 .e J6,0 2Z6.a i.i 

fUEHTE: SECRETARitl DE HACIENDA Y CREDJT(l PU8Lll::O Y H·BU•~ nUNOIALE5 
DE DEUDA EXTERt4A tiEL BANCO MUllDIHL CVAFtOS lilli1EP0'3l º"· INíDR"E ANlll\l 19'11 P• 6'1. 
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