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RESUMEN O ABSTRACT

LA AGUDIZACION DEL ENDEUDAMIENTO PUBLICO EXTERNO EN 1982
HASTA QUE HIZO CRISIS, OBLIGO A LA ACTUACION DEL ESTADO PARA SU
ENFRENTAMIENTO ANTE UNAS SITUACIONES INTERNACIONAL E INTERNA
ADVERSAS. LA PRIMERA, POR LA GRAVE CAIDA DE LOS PRECIOS
PETROLEROS Y LA DESMEDIDA ALZA DE LAS TASAS DE INTERES DESPUES
DE HABERSE EXCEDIDO EL PAIS EN LA CONTRATACION DE DEUDA
HACIENDO USO DE LA SOBRELIQUIDEZ EXISTENTE EN ESE MOMENTO Y LA
SEGUNDA, POR LA ABSTINENCIA DE MEDIDAS CORRECTIVAS AL APARATO
PRODUCTIVO HASTA LA PERDIDA DEL CARACTER TECNICO DEL FENOMENO,
PARA SU CONVERSION EN UN PROBLEMA POLIiTICO. SE ESBOZA
PRIMERAMENTE LA SITUACION INTERNACIONAL ANTES Y DESPUES DE LA
FORMACION DE LOS ORGANISMOS ACREEDORES DE DEUDA Y LA
EVOLUCION DEL CONTEXTO INTERNO DEL MODELO DE ACUMULACION
DONDE LA DEUDA PUBLICA SE DESENVUELVE. SE CIERRA CON LA
ACTUACION DEL ESTADO EN 1982 ANTE LA AGUDIZACION DEL PROBLEMA

Y EL. ACERCAMIENTO DEL PA{S A LA INSOLVENCIA DE PAGO.



INTRODUCCION

El poder de negociacién del Estado mexicano tiene ciertos limites,
configurados internamente por la estructura econdmica, politica y social
y externamente por la realidad internacional; por ésta situacion, se
mueve como un agente méas, es decir, lo hace entre grupos con mayor o
menor poder que €l, que pueden ser internos o externos, por lo que
tendremos que hacer ejercicios de abstraccion y considerar las relaciones
politicas y econémicas de una manera mas amplia.

Este margen de maniobra estd sustentado en las bases de
negociaciéon que son econdmicas, politicas y sociales. Las condicionantes
interna y externa serdn el punto de partida del estudio.

De las internas podremos mencionar al aparato productivo
concentrado y la consecuente situacion social. De las externas podremos
mencionar la conformacion del sistema internacional en paises centrales
y dependientes, la dependencia del capital extranjero y el endeudamiento
publico externo y especialmente para nuestro estudio, lo sucedido en
1982.

Es en este Gltimo punto donde se centrard el analisis, pues para
comprender la evolucion de la deuda phblica externa mexicana y en
general de los paises subdesarrollados, es necesario remitirse a la
situacidén internacional y en lo que ésta a devenido a ser. El fendmeno
que nos ocupa refleja una faceta de las relaciones econdmicas y politicas
y tiene que ser considerada no sdélo como un reflejo de los problemas
estructurales y desequilibrios coyunturales de” los paises
subdesarrollados, sino conjuntamente con los fenémenos del comercio
internacional y los movimientos financieros que ocurren en el contexto

mundial; sin olvidar que existe una relacidén estrecha entre las crisis y el



proceso de acumulacién de capital, en donde estas se suceden de modo
recurrente.

Diversos tedricos han abordado la teoria de las crisis, desde los
clasicos hasta Keynes pasando por Marx. En la primera parte se
analizardn las estructura econdmica y politica que se conformaron al
terminar la 2°. Guerra Mundial, los antecedentes que la generaron, la
creacion de los instrumentos financieros internacionales que vienen
funcionando como gerentes de tal estructura; la ruptura de tal sistema
con los fendmenos que le fueron afines.

En parte posterior, se esbozara la evolucion historica de la deuda
piblica externa de nuestro pais hasta que hizo crisis, siendo la parte
central del trabajo, el tratamiento y manejo politico de la deuda que hizo
el gobierno con la negociacidn.

Los objetivos de la presentacion obedecen a la necesidad de
contextualizar el endeudamiento externo dentro de los planos que le
corresponden: el histérico, el politico y el economico, aunque su
gravedad lo coloque casi como piedra de toque de todo el sistema sera
necesario concatenarlo con los demas fendmenos y sus repercusiones e
instalarlo en su verdadera dimensidon pues como se sabe, pierde su
caracter técnico para convertirse en un problema politico. Por ello, la
importancia de la temética reside en que el endeudamiento externo no
s6lo ha tomado carta de naturalizacién en nuestros paises, sino porque
fue precisamente México el protagonista de la llamada crisis de la deuda
de 1982, con la que el sistema financiero estuvo a punto de
resquebrajarse de no haberse tratado con atingencia.

El marco tedrico metodoldgico consistira en el tratamiento que la
actividad economica y politica conlleva y las repercusiones de las formas
de organizacién de los agentes de la produccidon a través de la historia.

El allegamiento de las fuentes bibliograficas y hemerograficas que

se consideraron mas adecuadas, con lo que la naturaleza de los datos e



informacidn esta apegada a los documentos y cifras oficiales del Estado,
organismos internacionales y agentes econdémicos que de alguna manera
tienen participaciéon en el problema y autores especializados en el tema,
aunque esto lo haga descriptivo algunas veces.

Los resultados esperados son el arrojar luz para problemas
similares que se presenten, por lo que se sustenta la siguiente hipotesis:
el endeudamiento publico externo debe recobrar la caracteristica que
tenia anteriormente: el ser s6lo un instrumento adicional a las demas
politicas del Estado para enfrentar las crisis; implementar los correctivos
necesarios al aparato productivo y alcanzar sus fines, que son en ultima

instancia, la seguridad y la supervivencia.



CariTuLO 1

ESTRUCTURA INTERNACIONAL
DESDE LA POSGUERRA Y SU RUPTURA

En este capitulo se analizardn brevemente las estructuras econémica y
politica que se conformaron al terminar la 2a. Guerra Mundial, los
antecedentes que la generaron y la creacion de los instrumentos
financieros internacionales que hoy por hoy vienen funcionando como
gerentes de las mismas. Se analizard la ruptura de tal sistema,
siguiendo de manera suscinta el hilo conductor de tal situacién: la
economia de los Estados Unidos junto con los fendmenos que le
fueron afines: la internacionalizaciéon del capital privado y la
sobreliquidez de recursos.

1.1 BREVE ESBOZO DE ANTECEDENTES EN LOS SIGLOS XIX Yy XX.

Aunque el trabajo aqui desarrollado parte formalmente de la

posguerra, es necesario mencionar aunque sea brevemente algunos
acontecimientos del mundo capitalista que sucedieron ain antes de este
siglo, necesarios de enlazar y concatenar para poder entender el
comportamiento ciclico del sistema (Sombart, 1946: 13).' V. Gr., desde
1816, la Gran Bretafia adoptd el patron oro, que tuvo como antecedente
la creacién de la Casa de Moneda de Londres, el establecimiento de la
libra esterlina y la fundacion del Banco de Inglaterra.

Se establecid una correspondencia entre esta moneda y una pieza
de oro llamada sovereign, (soberano) que se mantuvo durante mucho
tiempo. El pais mencionado era el centro econdémico, comercial y por

ende politico, del sistema, que controlaba la industria y el comercio; este

' Esta definicién de sistema desarrollada por Sombart, engloba el marco juridico e institucional en
que se realiza la actividad economica, las formas en que esta se efectua, el espacio geografico, los
procedimientos técnicos utilizados y las formas de organizacién que animan los agentes de la
produccién, por lo que los criterios utilizados son los histérico-economicos.
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patrén oro de cambios® que prevalecié hasta antes de 1914 era una
igualdad basada en la libra esterlina, cuyo mecanismo consistia en la
adjudicacién de valores fijos en relacion con el oro para las monedas de
los paises grandes; estos permitian su libre movimiento a través de sus
fronteras y convenian en convertir su moneda en oro a un precio
acordado. Las paridades fluctuaban en respuesta a los movimientos del
mercado; asimismo se facilitaba el libre flujo de bienes de capital a
través de las fronteras nacionales; lo que es comprensible porque en
dicho esquema la economia mundial se basaba en el papel que
desempeiiaba dicho pais como centro dominante; a medida que esta
dominacion empezd a declinar, el orden monetario basado en elia
también empezé a hacerlo.

El patréon mencionado, con ligeras modificaciones continud
vigente hasta el inicio de la primera Guerra Mundial, la cual provocaria
su suspension (Lopez Reyes, 1973: 335); se detuvo el flujo de crédito
proveniente de Londres y se exigid el pago de algunos préstamos
concedidos; muchos paises se declararon en moratoria de pago de deudas,
los embarques de oro se detuvieron y los mercados libres del metal se
cerraron.

Cuando terminé la guerra, se quiso regresar a dicho patrdén, pues
la mayoria de los paises lo deseaban, pero esta vez, el oro no circulaba
con libertad como en el régimen de convertibilidad absoluta, (gold
standard), sino que se guardd en forma de lingotes, pues se pensaba que
de esta manera estaria mejor protegido. Los enormes costos de la guerra
para Gran Bretafia, redujeron alin mas su superioridad econodmica,
terminando con ello las condiciones y sostenes especificos del patron
oro.

En el periodo de entreguerras, Londres paulatinamente dejo de ser

el centro financiero dominante y unico, los primero afios se

? Patron oro=gold standard; patrén de cambios oro= gold exchange standard.



caracterizaron por una fuerte inflacién. Al ser imposible fijar las
paridades de las monedas se permitié que flotaran y las restantes
monedas de paises débiles se determinaban por el mercado de divisas sin
una paridad fija con el oro. Este experimento de paridades flotantes se
vio acompafado por movimientos masivos de fuga de capitales y por una
intensa presion especulativa en contra de las monedas de los paises mas
débiles.

En 1920 tuvo lugar la conferencia de Bruselas y en 1922 la de
Génova para establecer un Banco de Pagos Internacionales. La
estabilizacidon de las monedas europeas avanzo muy lentamente; el marco
aleman lo hizo en 1924, sobre la base del préstamo Dawes por parte de
Estados Unidos (Block, 1980: 57),en el que se establecian calendarios
para los pagos por reparaciones de la Primera Guerra, el franco francés y
la libra en 1925, (valorizdndose ésta a la paridad de antes de 1914); no
se sabia a que paridad debia fijarse la moneda, la libra habia perdido un
20% de su valor y no se permitié la devaluacion en ese equivalente lo
que constituyd un error, pues se pensaba que se restauraria el papel que
antes jugaba la Gran Bretafia, lo que no sucedid.

En 1925 se negociaron para la Gran Bretaiia dos grandes lineas de
crédito, una de 200 millones de délares con el Banco de la Reserva
Federal de Nueva York y otra por 100 millones de ddlares, con un grupo
de bancos encabezado por J.P. Morgan. En 1929 se le destin6 el préstamo
Young y entre esas dos fechas (1924 y 1929), fluyeron hacia ese pais
otras grandes cantidades de capital, lo que lo convirtio en altamente
dependiente del flujo de capital norteamericano. Las participaciones de
E.U. fueron nominalmente no gubernamentales, lo que constituyé una
condonacidén parcial a espaldas de la opinién publica.

Todo lo anterior, daba ya a Estados Unidos un considerable papel
de actor en la realidad internacional. Ya en el pasado, (desde 1880 a

1916), este pais habia creado un fuerte interés empresarial, los
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principales bancos norteamericanos, organizados por las grandes
combinaciones industriales habian sido los principales actores de este
proceso. Estos grandes complejos manifestaban ya una alta composicion
organica de capital y rebasaron el ciclo productivo en que la demanda es
incapaz de seguir la oferta, generando lo que se ha dado en llamar un
fendomeno de sobreproduccidn lo que desemboco en la primera gran crisis
financiera del sistema capitalista en 1929. La antipatia hacia las
corporaciones gigantescas de Wall Street se debia a la creencia
generalizada de que ellas eran las causantes de la depresion.

En 1930 se establecié el Banco de Pagos Internacionales, con sede
en Basilea, Suiza, en base a los proyectos del comité Young y a las
conferencias de Bruselas y Génova ya mencionadas, en las que se obtuvo
el acuerdo de que todos los paises deberian tener un banco central a
través del cual se controlaran los asuntos financieros; estos fueron los
preliminares necesarios para el establecimiento de dicho banco y su
proposito original fue el coordinar los diferentes bancos centrales con lo
que asumiria funciones de banco central para canalizar los pagos
surgidos principalmente de las reparaciones alemanas de la primera
Guerra. Las cosas no mejoraron y en 1931 en Austria quebro el mayor
banco comercial y Alemania debia alrededor de 3,000 millones de
dolares de corto plazo a E.U. y Gran Bretafia; por lo que respecta a esta
Gitima, se devalud la libra esterlina y aparecid el primer "patréon moneda"
de cambios, el "patron esterlina” y como concordancia de intereses
reciprocos, la "zona de la libra esterlina”.’ (desaparecié en 1939 con el
estallamiento de la segunda conflagracion.)

Esta aparicion del "patréon de cambios oro" (vigente hasta la

fecha), Ilevd finalmente a la desaparicion del orden monetario

’ Esta “zona” de la libra esterlina era un sistema de preferencias y paridades relativamente fijas
que conllevaba también el sistema arancelario imperial de preferencia para proteger el mercado
interno, asi como la suspensién de las exportacones de capital a largo plazo utilizando el capital
exportado para el financiamiento de las exportaciones britanicas.
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internacional basado en el "patrén oro", con lo que 17 afios después se
aceptd algo que habia sucedido de facto desde 1914.

En 1932 se realizé la conferencia de Lausana, para tratar de
contener la depresion; el 5 de junio de 1933 el congreso de Estados
Unidos derogd la conversién metalica garantizada en la denominada
"clausula oro" con respecto a obligaciones pagaderas en moneda de curso
legal. En 1934 Roosevelt devalud y declard la inconvertibilidad del ddlar
en oro con lo que lo desmonetizd y se suspendieron las exportaciones de
metal. En 1935 se realizd la conferencia de Londres; (ambas conferencias
fracasaron debido a la negativa norteamericana de adoptar medidas para
restringir su libertad de accidn en cuestiones financieras.)

En 1936 se cred un acuerdo monetario tripartita entre E.U., Gran
Bretafia y Francia al que se unieron Bélgica, Holanda y Suiza para tratar
de lograr la estabilizacién de monedas, lo que tampoco fue posible. En
1939 se devalud la libra esterlina pasando de 4.86 a 4.03 por dblar y se
suscribié la Finance Defense Regulation, que tratéo de reorganizar la

"zona" pero igualmente fracasd. (Kuczynsky, 1979: 235)



1.2 BRETTON WOODS: ORIGEN DEL SISTEMA ACTUAL Y CREACION DE
LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS INTERNACIONALES.

Una vez rotas las hostilidades en la 2. Guerra se agudizaron las
contradicciones existentes y continué el desorden politico y financiero
internacional; desaparecidé la Sociedad de Naciones y se desacataron
todos los acuerdos politicos y monetarios a que se habia llegado en el
periodo de entreguerras.

Los lideres de los paises desarrollados sostuvieron diferentes
reuniones donde discutieron el curso del conflicto bélico y politico pero
también los asuntos de indole economica. El 14 de agosto de 1941 se
firmé la Carta del Atlantico entre Roosevelt y Churchill con 8 puntos de
alianza bélica contra los paises beligerantes. (Block, 1980: 70) Tal
documento sefialaba que todas las naciones debian tener libre acceso al
comercio internacional, a las materias primas y deberian colaborar
plenamente para mejorar las normas y condiciones de trabajo,
fomentando el progreso econdémico y la seguridad social.

A las pérdidas humanas hubieron de sumarse los altos costos por el
racionamiento de productos de consumo basico y satisfactores
intermedios y la orientacion de la economia para [a produccién de guerra
con todo lo que implica: una enorme deuda por reparaciones para paises
perdedores y la creacién de una desequilibradora industria militar de
punta en E.U., la que en lo futuro seria irrefrenable y causa de multiples
conflictos.

En 1942 en pleno conflicto bélico y antes atn de que los Estados
Unidos entraran en él, Harry Dexter White, asesor del Departamento del
Tesoro de E.U. elaboréo un borrador de un “fondo internacional de
estabilizacion monetaria”, que incluia propuestas especificas para la

creacion de un banco y un fondo de estabilizacion, que rehizo y publicod



el 7 de marzo de 1943; el estudio seflalaba que el banco estaria destinado
a aportar capital para necesidades de reconstruccién de los paises una
vez terminada la guerra, a eliminar fluctuaciones financieras mundiales,
reducir depresiones, estabilizando los precios de las materias primas y
elevando la productividad; también tendria facultades para comprar y
vender valores y oro de los paises participantes, descontar pagarés,
aceptaciones y emitir documentos de deuda, hacer préstamos a largo
plazo con tasas bajas de interés; caracteristicas todas éstas, de un banco
central con facultades extraordinarias.

Por su parte, el fondo internacional de estabilizacion contaria con el
permiso de los gobiernos para permitir depositos o inversiones de paises
miembros, poner a disposicion del gobierno de cualquiera de ellos, todas
las propiedades de los ciudadanos de ese pais, que estuvieran en forma
de depositos, inversiones o valores, lo que era ni mas ni menos, que
poder de expropiacion o una variante de tal.

El plan tuvo modificaciones debido a la influencia del britanico John
Maynard Keynes quien también realizéd un plan que habia publicado el 8
de abril de 1943 y que perfecciond en 1945, (Block 1980: 76) el cual
consistia basicamente en una “cadmara internacional” de compensacién de
moneda de pagos en el que cada pais tendria una cuota maxima de
crédito, que seria determinada por su participacion en el mercado
internacional, una facilidad de sobregiro concederia automaticamente
crédito a los paises que incurrieran en déficit de balanza de pagos; a
dicha camara se planed proveerla primariamente de 26,000 millones de
dolares. El plan de White buscaba restringir la actividad estatal en el
campo de la politica monetaria y financiera y rechazaba rotundamente la
existencia de areas o zonas monetarias, en clara alusién a la zona de la
libra esterlina.

Como puede verse, la diferencia basica entre ambos planes residia en

el grado de injerencia que el organismo en ciernes tendria sobre las



economias nacionales. Para White serfa un organismo rector y vigilante
en forma abierta de las finanzas internacionales y para Keynes seria sélo
a nivel de consultas. Con todo, lo que deseaban era crear un orden
monetario internacional en prevision a que se repitiera un grave desorden
monetario y financiero y una depresiéon como en el periodo de
entreguerras; pero los banqueros internacionales no podian considerar
favorable un plan que los hiciera dependientes, entregando sus funciones
a una agencia internacional.

Las discusiones de Keynes y White con los acuerdos logrados, se
reflejaron en la "Declaracién Conjunta de Expertos sobre la institucién
Fondo Monetario Internacional y Asociadas de las Naciones Unidas", que
se transformaria en los articulos del acuerdo del F.M.I., en la famosa
conferencia de julio de 1944, en Bretton Woods, New Hampshire,
Estados Unidos de Norteamérica.® A ella asistieron representantes de 44
naciones, pero debemos decir que basicamente era un arreglo entre los
E.U. y G.B., en que el dolar, la libra esterlina y el oro jugarian un papel
clave.

Como es comprensible, los Estados Unidos estaban interesados en
ampliar los mercados para sus productos y pensaba colocarlos en los
mercados internos de América Latina. Para G.B. el interés era preservar
sus mercados en la mancomunidad britanica y recuperarse de la guerra.
Formalmente los propédsitos de la conferencia fueron el formular planes
para estabilizar los cambios monetarios internacionales, el promover la
reconstruccion de los paises devastados por la guerra y el estimular el
desarrollo econdomico como medio para normalizar el comercio
internacional una vez que cesara el conflicto bélico. Con esta declaracion
y el acuerdo constitutivo del Fondo en el que se basa ésta informacidn,
los Estados Unidos aseguraban ya su hegemonia sobre el sistema

monetario y la economia mundial.

* Cabe decir que México fue miembro fundador.
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En agosto de ese afio se llevd a cabo la conferencia internacional de
Dumbarton Oaks, que establecié los preliminares de la Organizacién de
las Naciones Unidas y traté asuntos de indole econdmica que afectarian
el funcionamiento de las agencias internacionales; el plan fue elaborado
por 39 delegados provenientes de E.U., G.B., la U.R.S.S..y China, que en
el orden politico serian luego adoptadas en la Carta de San Francisco
para las Naciones Unidas el 25 de abril de 1945 y en el orden econdmico
por el Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial, con lo que se
ve una correlacion entre la politica y la economia.

Después de las ratificaciones necesarias, al Fondo se le dio vida
juridica el 27 de diciembre de 1945 como una organizacidn internacional
independiente, dado que los acuerdos entraron en vigor ese mes; pero las
actividades propiamente operativas iniciaron hasta el primero de marzo
de 1947; muchas de las funciones del Banco de Pagos Internacionales
fueron de facto asumidas por el Fondo después de la segunda Guerra
Mundial, ya que esta se erigié en entidad controladora sobre las demas,
que asumid el papel de camara de compensacion en el que quedo claro el
poderio de los Estados Unidos, desplazando definitivamente a la Gran
Bretana; desde entonces el BPI ha actuado para los bancos centrales
(basicamente de Europa), aceptando depdsitos y haciendo préstamos a
corto plazo.

Con posterioridad ha estado estrechamente asociado con las
instituciones monetarias europeas, especialmente la Unién Europea de
Pagos y en la actualidad continia siendo un drgano de contacto de
bancos centrales e instituciones financieras internacionales. Su directiva
esta compuesta por representantes de bancos centrales de G.B., Francia,
Alemania, Bélgica, [talia, Suiza, Holanda y Suecia, aunque asisten
representantes de Estados Unidos, Canada y Japén 'en calidad de

observadores.
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Como capital inicial, al FMI se le asignaron 8,800 millones de
dolares que aportarian los paises miembros y al Banco Mundial se le
asignaron 10,000 millones en acciones que suscribirian aquellos
miembros del Fondo que decidieran formar parte del mismo. Hasta 1947,
después de las conferencias de Bretton Woods, se suscribio la Exchange
Control Act, retomando la anterior para reestructurar la zona, pero en
este caso como en los demas, seria ya otro el principal protagonista: los
Estados Unidos. Segin sus propios convenios constitutivos,” fuente de
esta informacién, el Fondo tiene como fin el promover la cooperacién
monetaria entre los paises, el crecimiento equilibrado del comercio
mundial, asegurar la estabilidad de los cambios de la circulacion
monetaria internacional, ayudar al establecimiento de un sistema
multilateral de pagos en materia de operaciones corrientes, ayudar en la
remocidén de restricciones cambiarias y comerciales, aliviar [os
desequilibrios de las balanzas de pagos de los paises miembros, haciendo
disponibles los recursos del Fondo bajo resguardos adecuados, reducir la
duracion y profundidad de los desequilibrios, evitar las devaluaciones
competitivas, estabilizar las paridades y sostener las cotizaciones
monetarias en relacion con la moneda patron, el ddlar.

Por efecto de lo anterior, cada miembro aceptaba y se comprometia a
mantener un valor a la par, (par value), para su moneda corriente y
consultar al Fondo sobre cualquier cambio que excediera del 10% de la
paridad inicial con la moneda patron. Los paises que retenian controles
de cambio eran requeridos para mantener consultas anuales respecto de
las restricciones aplicadas y las posibilidades de su eliminacion.

Asimismo, los paises con déficit con el Fondo, estaban obligados por
los términos del acuerdo, a consultar igualmente sobre los
procedimientos para mejorar sus balanzas de pagos; los paises estuvieron

obligados a dar su aportacion en oro en un 25% y el resto en su propia

3 FMI (1945) Convenios constitutivos, en el Boletin del F.M.1. No. 17, 8-1X-1986, suplemento.
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moneda. La maxima autoridad, segin los mismos documentos
constitutivos, es la junta de Gobernadores en la que cada pais esta
representado, pero esta delega muchos de sus poderes en los directores
ejecutivos.

Los miembros de cuotas mas altas, (E.U., Gran Bretafia, Francia,
Alemania, Japén y Arabia Saudita), tienen un director ejecutivo cada uno
y los restantes son elegidos entre los demas paises miembros con el voto
"acumulado", asi, un director representa entonces a varios miembros.°
Los medios de que dispone provienen de sus cuotas, las que determinan
el numero de votos de que dispone cada uno de ellos y el volumen de
divisas a que tiene derecho a disponer en el Fondo: Cada director
ejecutivo "designado" o "nombrado", (son 5), tiene poder de voto
proporcional a la cuota del gobierno que representa, mientras que cada
director ejecutivo "elegido" por grupo de paises, reune y representa
todos los votos de los paises que lo eligieron.

A lo largo del tiempo, los directores ejecutivos permanentes han sido
casi siempre los mismos desde un principio, con ligeras modificaciones
en que se han alternado los de Japén, India y Arabia Saudita. El director
gerente es seleccionado por los directores ejecutivos, preside las
reuniones pero no puede votar excepto en casos de empate. Su periodo
dura 5 afios pero puede ser extendido o terminado a discrecion de los
directores ejecutivos; asimismo, es responsable de los negocios
ordinarios del Fondo bajo el control de los directores, supervisando una
organizacion de 1,400 personas aproximadamente.

Los E.U. mantienen el 23% del poder de voto y la Comunidad
Europea cerca del 19% y dado que se necesita un 85% de la mayoria para
hacer un cambio mayor en los procedimientos de la institucion, ambos

tienen poder efectivo de veto.

% a este sistema se le llama voto “ponderado”.
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La institucién paralela, el Banco Mundial, también se fundo en
Washington en 1945 como consecuencia de las conferencias de Bretton
Woods. Del 8 al 18 de marzo de 1946, tuvo lugar una reunion en
Savanah, E.U., en la que se formalizd su creacion; el 6 de mayo tuvo su
primera reunién oficial conjunta de gobernadores, uno por cada pais
asociado con la asistencia de 38 paises y en junio empezd sus
operaciones. Su propdsito y funciones primordiales son el proporcionar
inversion de capital para la reconstruccion de posguerra y el desarrollo
de los paises miembros, ya sea canalizando fondos privados necesarios o
haciendo préstamos de sus propios recursos, promover y complementar la
inversion privada exterior de los paises y estimular la expansion de los
recursos mundiales y su capacidad productiva.

Se incluye la provision de fondos y asistencia técnica para facilitar
el desarrollo econémico de los paises miembros mas pobres y esta
integrado por 81 paises miembros de las Naciones Unidas.

El banco obtiene sus fondos del capital suscrito por los paises
miembros en funcidén de su potencialidad econdmica, de las ventas de
parte de sus préstamos, de repagos y ganancias netas. El 2% de la
suscripcion de cada miembro es pagada al banco en oro o en ddlares, el
18% en moneda nacional del pais y el resto es retenido, pero esta
disponible a criterio del banco, si acaso es requerido para otros usos;
también obtiene fondos mediante la venta de bonos en el mercado
mundial.

El banco hace préstamos directamente a los gobiernos o con éstos
como garante, las contribuciones de los paises miembros al capital del
banco son hechas en proporcién a la participaciéon de los mismos en el
comercio mundial. Los derechos de voto de los miembros son obtenidos
de la misma manera. Los fondos que presta hasta en un 20% provienen de
su capital y de lo obtenido en los mercados financieros internacionales y

son generalmente a largo plazo.



En una primera etapa después de la segunda Guerra, el banco en
conexién con el plan Marshall, que se mencionara mas adelante,
contribuyé a la reconstruccidén europea; posteriormente, concentré su
ayuda a los paises subdesarrollados. En ellos, la concesién de préstamos
se hace a las autoridades estatales, previa presentacion de un proyecto de
alta calidad técnica, para asegurar que los fondos disponibles seran
usados en la mejor forma posible.

E! banco ha constituido consorcios o grupos consultivos de ayuda
para diversos paises, ha establecido misiones en los continentes,
primariamente para asistir a la preparacion de proyectos. All{ recibe los
concernientes al desarrollo de la agricultura, educacion, obras
hidraulicas, etc. provenientes de los paises miembros y los compagina
conjuntamente con la FAO, UNESCO y otras, a través de acuerdos de
cooperacion que tienen los paises con estas organizaciones, el banco
actiia asi como agencia ejecutora para un numero de fuentes de
preinversion financiada por el programa de desarrollo de las Naciones
Unidas.

Posteriormente, a partir de ciertas interpretaciones de su convenio
constitutivo, el acceso limitado de los paises al financiamiento radicd en
que ya no se financiaria a aquellos que tuvieran posibilidad de recurrir al
mercado internacional de capitales, con lo cual, resulté que el
financiamiento del banco vino a ser adicional al financiamiento privado
y no la fuente principal de crédito. Las operaciones del banco deben
tener garantia del gobierno para la atraccion de inversién privada a los
paises en desarrollo.

Aunque no son objeto primario del estudio, mencionaremos que el
Instituto de Desarrollo Econémico (EDI),” de Washington, realiza
estudios economicos y es utilizado por funcionarios de los paises

miembros, pero las dos agencias afiliadas con que cuenta, son la

7 Se usaran siglas en inglés o espafiol, indistintamente.
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Corporacion Financiera Internacional, (IFC, por sus siglas en inglés)
fundada en julio de 1956 y la Asociacién para el Desarrollo Internacional
(IDA, fundada en 1960). La Corporacién complementa las actividades del
banco y se aboca al fortalecimiento y crecimiento de las empresas
privadas en los paises miembros menos desarrollados; asimismo hace sus
inversiones en forma de suscripciones al capital de acciones en
compaifias privadas, con préstamos a largo plazo, ayuda a nuevos
proyectos y a establecer empresas o a expandir y diversificar sus
operaciones.

En 1961, cuando la carta constitutiva fue enmendada, sus actividades
crecieron; de alli la CFI puede invertir directamente y dar prestamos o
garantias para inversionistas privados; se le facultéo para usar recursos
del banco y prestar a inversionistas sin garantia del gobierno; esta
financiada por suscripciones de 80 paises miembros. La AID de las
Naciones Unidas tiene la misma estructura de organizacién en gerencias,
pero es una entidad legalmente separada y con fondos propios; fue
establecida para resolver problemas de un numero creciente de paises
menos desarrollados cuyas necesidades de capital foraneo eran mayores
que su posibilidad de acceso a préstamos convencionales. Los préstamos
tienen cobro en términos mas accesibles; la membresia esta abierta a
todos los paises que pertenecen al banco y sus suscripciones provienen

del capital de la asociacion.
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1.2.1 OTROS INSTRUMENTOS EXISTENTES: (GATT, BID).

A la par de la concepcién de las instituciones que regularian el
modelo financiero que deberia funcionar en la posguerra, los paises
centrales concibieron asimismo una institucién que regulara el comercio
internacional y evitara los desfases entre las esferas de la produccién y
de la circulacion, por lo que en 1947 en la inmediata posguerra, se
negocié un Acuerdo General sobre Aranceles y Comercio, (GATT,
Antecedentes, Objetivos y Marco Juridico, en El Mercado de Valores No.
1, afio XLVI, pp. 13-19, enero 1986) (GATT, por sus siglas en inglés)
que entro en vigor el primero de enero de 1948.

El comité preparatorio del Consejo Econdmico y Social de las
Naciones Unidas fue originalmente de 23 signatarios para redactar la
carta constitutiva.® A principios de 1946 se habia llevado a cabo una
Conferencia Internacional sobre Comercio y Empleo, cuyos trabajos
resultaron en la redacciéon de la Carta de la Habana para una
organizacion internacional de comercio, la que se formalizo el 24 de
marzo de 1948 con 106 articulos y 16 anexos; pero a partir de que esta
nunca fue ratificada, el acuerdo general se entendié como de caracter
interino, que qued6 como el Ginico instrumento internacional que recogid
las reglas del comercio internacional aceptadas por los paises que
efectiian la mayoria del comercio mundial.

De abril a octubre de 1947, se llevé a acabo una negociacidn
arancelaria multilateral para dar vigencia a algunas de las disposiciones
de la carta en lo que respecta a la parte comercial, pero para 1951 la

carta no habia sido ratificada. Esa parte de la carta es la que tomé el

® Estos paises fueron Australia, Bélgica, Brasil, Birmania, Canad4, Ceylan, (Sri Lanka),

Checoslovaquia, (antes de separarse) Chile,China, Cuba, E.U., Francia, India, Libano,
Luxemburgo, Noruega, N. Zelanda, Paquistan, P. Bajos., Rodesia, G.B., Siria y Sudaftrica.
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nombre de GATT, que fue firmada por 23 paises el 30 de octubre de
1947.

Sus funciones eran las de un acuerdo multilateral que recogia un
codigo comun de conducta en comercio internacional y relaciones
comerciales; también era un foro de negociaciéon y consulta para tratar
problemas relacionados con las barreras.

El acuerdo constaba originalmente de 35 articulos y tres partes. A
partir de 1965 se le agregd una cuarta parte con 3 articulos que recogia
los intereses de los paises en desarrollo, quedando con un total de 38
articulos.

El acuerdo contenfa disposiciones que no correspondian con la
legislacion interna de los paises y al no estar ratificado por los
congresos, no tenian aplicacién interna, a menos que los parlamentos
aceptaran modificar la legislacion nacional respectiva. Las partes
llegaron a un acuerdo sobre un protocolo de aplicacién provisional en el
que cada Estado debia aplicar los convenios del GATT en la medida que
fuera compatible con la legislacion interna en vigor.

Los E.U. habian invocado esta situacion para | conservar una
legislacion contraria a algunas disposiciones del GATT, durante 30 afios
en relacion con la valoracion aduanera y derechos compensatorios. Como
organizaciéon formal, el acuerdo era un instrumento encargado de
promover los intercambios entre sus miembros con base en previsiones
clave, como la eliminacién de restricciones, reduccion de aranceles y la
aplicacion general y obligatoria de la clausula de la nacion mas
favorecida para todos.

Habia excepciones que eran concedidas a las uniones aduaneras y
areas de libre comercio, algunas otras preferencias para paises en
desarrollo que requerian de esa proteccion para su industria doméstica, a

través Unicamente de tarifas.
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De conformidad con los términos del acuerdo, los paises firmantes
reconocian que sus relaciones debian tender a niveles mas altos, cada vez
mayores de demanda efectiva, al crecimiento de la produccidén y de los
intercambios de productos.

Lo fundamental en las negociaciones del GATT eran las concesiones
arancelarias entre sus miembros, los cuales adoptaban el compromiso de
no aumentar los aranceles aduaneros por encima de tasas negociadas que
se consideraban consolidadas con un valor fijo tope en las listas de
concesiones que formaban parte y tenian la misma validez en el acuerdo
general.

Los mecanismos e instrumentos més importantes del GATT eran la
clausula de la nacion mas favorecida, a través de la cual los beneficios
concedidos a un pais se hacian extensivos a los demds; Ila
multilateralidad, que era el otorgamiento de facilidades que los paises se
obligaban a conceder a todos los demds firmantes; los aranceles
aduaneros, que permitian proteger la industria de un pais sin recurrir a
otro tipo de medidas, como permisos, cuotas o dumping; la compensacion
por el retiro y disminucidon de concesiones arancelarias otorgadas durante
el curso de negociaciones; la aceptacion de uniones aduaneras, las
consultas que se llevaban a cabo para la aplicacion de cualquier medida
restrictiva; el intercambio supuestamente equilibrado y las excenciones.

Por Gltimo sefialaremos que como acuerdo entre partes contratantes y
no una organizacion internacional, contaba con 6rganos permanentes
como el Consejo de Representantes, un Secretario General, y un
Director. Afios después desaparecio y fue sustituida por la Organizacidn
Mundial de Comercio, pero dicha entidad rebasa el espacio temporal de
este estudio. Baste sefialar que México entr6 muy posteriormente al
GATT y a la OMC.

Tocante al Banco Interamericano de Desarrollo, Al igual que hubo

discusiones como la de la conferencia de Dumbarton Oaks, en que las de
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la cuestion politica derivaron hacia la creacién de las Naciones Unidas y
las de materia econdOmica derivaron hacia la creacion del Fondo
Monetario Internacional y el Banco Mundial; por lo que a nuestra area
respecta también hubo otras que derivaron hacia la creacién de un banco
de desarrollo en el seno de la una organizacién igualmente regional. En
1889-1890, la Conferencia Internacional Americana recomendo6 desde
entonces la creacion de un banco regional, lo que pudo lograrse hasta
muchos afios después.

En 1945 se celebrd en nuestro pais una Conferencia Interamericana
que aprob6 la Carta Econdmica de las Américas. La Oficina Comercial de
las Republicas Americanas se transformd en la Unién Panamericana y
finalmente en una Organizacion de Estados Americanos que empezd a
funcionar formalmente en 1951. |

En 1958 los Estados Unidos revisaron el sistema interamericano e
idearon la creacion de un banco regional en el seno de la Organizacidn;
en 1959 se reunid en E.U. una comisidon especializada creada por la OEA
para redactar el convenio constitutivo de un Banco Interamericano de
Desarrollo, que suscribieron 19 paises latinoamericanos’, conjuntamente
con E.U., que entrd en vigor el 30 de diciembre de ese aiio.

Los recursos provinieron de aportaciones ordinarias de capital y del
Fondo de Operaciones Especiales. La Organizacién administrd a partir de
1961 los fondos de la alanza para el Progreso ALPRO, de acuerdo con
los Estados Unidos en una de las etapas de la historia en que se sefiala
que las relaciones con América Latina mejoraron, pero no debe dejar de
anotarse que dicha situacién fue una respuesta para evitar posibles
efectos de la revolucidén cubana.

Segin sus propios convenios constitutivos'’, el BID concede

préstamos a uniones economicas supranacionales, paises miembros y sus

® Nuestro pais forma parte de dicho organismo
' BID Convenios Constitutivos, en “Noticias del BID”, Washington, D.C., Vol. 12, No. 10, p.p.4-
7, Oct. de 1985
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subdivisiones politicas, asi como a empresas publicas y privadas
teniendo también la posibilidad de ampliar sus recursos acudiendo al
mercado financiero internacional.

En sus dos primeros afios 1961 y 62 concedié préstamos por valor de
602.8 millones de dodlares, bajando en 1963 y 64 a 562.7 millones,
situacion en la que influyd el paulatino debilitamiento de la ALPRO. En
el ultimo periodo mencionado, el banco controld mas de la cuarta parte
de la financiacion pablica internacional de América Latina;
posteriormente ha tenido una participacién importante con ciertas

restricciones por parte de E.U.
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1.3 RECONSTRUCCION DE POSGUERRA, (EUROPA Y JAPON)

Una vez terminada la segunda Guerra, el Gnico pais triunfante que salio
casi sin haber sufrido pérdidas fue Estados Unidos. El resto de los
aliados encontraron destruida una gran parte de su economia y los paises
del Eje corrieron con igual suerte; asi que los norteamericanos se
aprestaron a imponer las condiciones de pais dominante como resultado
de las discusiones de la conferencia de Bretton Woods.

El deseo de EU era romper el sistema imperial de preferencias y la
zona de la libra dado que por reciprocidad los norteamericanos no podian
eliminar de golpe los aranceles britanicos, pero presionaron por el lado
de la manipulacién de la ayuda de préstamos y arriendos. Los
norteamericanos  deseaban la  cooperacidén  britanica  para el
establecimiento de una organizacién de comercio internacional.

Las concesiones sobre la preferencia imperial tendrian que
aguardar a la creacion de tal organizacion, (la que se materializaria
mucho después en el GATT y en su sucedanea, la OIC) en el aspecto
comercial; deseaban también terminar el sistema de concentracidén de
dolares que usaban los paises del area en una reserva central en el
“aspecto financiero y desplazaria definitivamente del centro del sistema
en el aspecto politico. (Lopez Reyes, 1973: 350).

En septiembre de 1944 los E.U. habian aceptado consultar a los
britanicos antes de terminar la ayuda de Préstamos y Arriendos,
permitiendo que G.B. usara una parte en su reconstruccidon y que siguiera
recibiendo los préstamos por todo un afio; a mediados de 1946 estos se
detuvieron intempestivamente por lo que Keynes tuvo que renegociar la
apertura de otro préstamo. Sus pretensiones eran de 6,000 millones de
doélares, pero los norteamericanos lo obligaron a reducirlas a 3,750. Este
préstamo fue sometido a las autoridades parlamentarias de E.U. y G.B.

para su aprobacidn, pero la situacién no era igual para el resto de Europa
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ya que no recibia el trato privilegiado de la Gran Bretafia; baste
mencionar que antes del conflicto se podia financiar un déficit comercial
de unos 2,100 millones de ddlares al afio, que eran sostenidos con los
ingresos por transporte maritimo, la banca, réditos de inversiones
extranjeras y otros.

Pasado el conflicto, el déficit en tales renglones ascendia a 600
millones de doélares. Las exportaciones europeas a E.U. no llegaban a
1,000 millones de ddélares por afio en total y para no agotar sus reservas,
redujeron las importaciones de E.U. a dicho nivel. Para 1946, la
economia norteamericana obtuvo un superdvit de 6,500 millones de
dolares por exportaciones que financidé con reservas de oro y ddlares de
los demdas paises por un monto de 2,000 millones de doélares. (Stark,
1944: 85).

Para 1947, el superavit ascendio a 20,000 millones de dolares,
aunque empezo a declinar, lo que significaba que sin financiamiento por
la falta de crédito internacional y por agotamiento de reservas de divisas
los extranjeros reducirian las compras de productos norteamericanos, con
lo que se gestaron las condiciones para ampliar el programa
norteamericano de ayuda que fue esbozado el 5 de junio de 1947 en la
Universidad Harvard por el entonces secretario de Estado George
Marshall, con o que surgid la ley de Cooperacidon Economica de los E.U.

En agosto de 1947 se reunié en Paris una conferencia con
representantes de 16 paises europeos para estudiar las formas de
cooperacion en donde se excluyd a los socialistas y Espafia. La ley de
Cooperacion Econémica de E.U. fue votada el 2 de abril de 1948.

En el interés de E.U. estaba rehacer las condiciones para la
circulacién de capital y detener la influencia de Europa Oriental. Se
ofreceria a Gran Bretafla un préstamo cuantioso a cambio de su
cooperacion en el restablecimiento de una economia mundial abierta, (lo

que tuvo su soporte en la Carta del Atlantico de 1941, donde ya se



28

mencionaba la ayuda de Préstamos y Arriendos), con los detalles en que
deberia ser tratada la reconstruccién europea de posguerra; con tal
mecanismo se evitaria que G.B. elevara demasiado sus reservas y pudiera
formular una politica independiente.

En agosto de 1947 se reunié6 en Paris una conferencia con
representantes de 16 paises europeos para estudiar las formas de
cooperacion en donde se excluyd a los socialistas y Espaiia.

En el interés de E.U. estaba rehacer las condiciones para la

circulacién de capital y detener la influencia de Europa Oriental. Surgio

asi la ley de Cooperaciéon Econdémica de los E.U., que fue votada el 2 de
abril de 1948 y que tuvo por base el discurso pronunciado por Marshall,
en la universidad Harvard."

El plan proponia una vasta cooperacidn economica entre los paises
europeos con vistas a su reconstruccién y al restablecimiento del
comercio internacional y los flujos financieros. La oficina del gobierno
norteamericano que se encargd de lo anterior fue la Administracién de
Cooperacion Econdomica.

El 16 de abril de 1948 se firmo6 el tratado que instituyo la
Organizacién para la Cooperacion Economica Europea (OCEE), que entre
otras funciones fue la encargada del reparto de la ayuda norteamericana
que ascendia a 12,000 millones de ddlares a ser entregados entre ese aflo
y 1952; la que se concederia en forma de préstamos y donaciones. En
algunos casos, el 90% del fondo de contrapartida se entregaba a los
gobiernos en forma de donaciones.

La ayuda recibida fue encaminada al incremento de la produccion,
el financiamiento de las exportaciones de bienes, tanto de equipo como
alimentarias promoviendo a la vez la toma de medidas internas para

conseguir la estabilidad economica. Con lo anterior, se proponia superar

' Recibio el nombre oficial de Programa de Reconstruccién Europea.
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la insolvencia europea y conservar el nivel norteamericano de
produccion.

Los mayores receptores de ayuda fueron Gran Bretafia con un 24%,
la entonces R.F.A. con un 11% e Italia con un 10%; con lo que se ve que
el mayor porcentaje correspondio a Gran Bretaia (por el intento que hizo
en 1947 de restaurar la libra esterlina que costo 11,000 millones de
dolares). Europa debia restaurarse y ser capaz de equilibrar su comercio,
lo que requeria de una transformaciéon de su economia para aumentar su
productividad industrial y su capacidad de exportacion.

El primer acuerdo de pagos intraeuropeos se inicié en octubre de
1948, pero a pesar de haber recibido el mayor porcentaje, G.B. no pudo
superar sus problemas, en 1949 su déficit llegd a 660 millones de
doélares, compuesto por saldos en libras y otros pasivos, lo que montaba
el doble de la magnitud de la ayuda.

Al no poder obtener un nuevo préstamo de E.U., la situacidén se
hizo insostenible y la libra fue devaluada en septiembre de ese afio en un
30.5%, pasando de 4.03 ddélares (que valia desde 1939), a 2.80 ddlares
por libra. El pais que habia logrado una mayor restauraciéon del poder
industrial no sin dificultades fue Alemania, pero se hizo también mayor
la inversidon norteamericana en general.

Tocante a Japdén, éste pais también recibié ayuda para su
reconstrucciéon de posguerra y convertirse en una economia fuerte; pero
para comprender mejor dicho proceso, plantearemos sélo unos breves
antecedentes. En ese pais el desarrollo econémico se dio bajo
caracteristicas de desarrollo normal del capitalismo, es decir, liquidacion
del feudalismo, arribo de una burguesia al poder con el consecuente
proceso de acumulacién originaria de capital, el mercantilismo, el libre
cambio y creacion del capital comercial; un crecimiento del capital

industrial hasta la fusion de éste con el capital bancario para la
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formacion del capital financiero, lo que ya representa las etapas mas
avanzadas del sistema.

Los antecedentes datan de finales del siglo XVIII y durante el
siglo XIX en que se tuvieron contactos con potencias extranjeras. (Grew,
1945: 45) En 1868 se instauré la dinastia Meiji que elimind los
privilegios feudales con una carta legal; en afios sucesivos fueron
reconocidas las libertades de comercio e industria, compraventa de
terrenos y otras. Se introdujo el calendario occidental y se instituyo el
servicio militar obligatorio, con lo que se eliminé el poder de los
samurai (guerreros) y se instald la ensefianza obligatoria.

Se instituyé un sistema bancario moderno en {872, la
industrializacion se realizd a costa de los campesinos y la deuda publica;
el Estado realizé las primeras inversiones; en 1889 se promulgdé una
constitucion estilo prusiano, con un ejecutivo fuerte y voto restringido,
lo que equivalia a un régimen politico extremadamente autoritario,
herencia de un pasado de iguales condiciones. Las masas campesinas y el
nuevo proletariado urbano se vieron sometidos a una intensa explotacion
por parte de una oligarquia industrial y financiera, situacion que perdurd
hasta 1918, en que se produjeron huelgas obreras y revueltas campesinas.

El franco proceso de expansion imperial se dio con la bisqueda de

"nuevos mercado y fuentes de materias primas en el Pacifico, asi como la

expansion territorial y militar con las guerras chino japonesa y ruso
japonesa, la anexion de Corea, asi como intervenciones e invasiones a
vecinos. Esta primera parte de expansion de 1905-1917 coincidid con el
desarrollo industrial.

Posteriormente, el auge hizo inevitable el choque con el
imperialismo occidental, que se materializé con la formacion del Eje en
la segunda Guerra, lo que lo llevaria al extremo'de ser el primer pais que

sufriera experimentos atomicos que pusieron fin a la conflagracion.

(Grew, 1945: 62)
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Los Estados Unidos ocuparon el territorio y se promulgdé una
constitucion en 1946; se disolvieron las grandes concentraciones
‘industriales (zhaibatzu), que habian sido la guia de la economia en afios
anteriores; se introdujo la reforma agraria y una ley antitrust con objeto
de acabar con tales concentraciones. Estas volvieron a adquirir gran
importancia debido a que de 1945 a 1949 el pais sufrié una inflaciéon
galopante, lo que se plasmo6 en el informe de 1947 de la Comisién
Johnston, presentado al Congreso de E.U. que recomendaba acelerar la
restauracion industrial y evitar la disolucion de los mencionados niicieos,
entre otras cosas; por lo que los norteamericanos se vieron obligados a
modificar su politica hacia Japdn.

Asi el pais se encargaria de aumentar el rendimiento industrial,
poner término a la inflaciéon y desarrollar su comercio. Para auxiliar al
sistema econdmico, el pais tenia que recibir mas materias primas. En
"1948 se implantd un sistema de planificacién indicativa y se pusieron en
funcionamiento los planes decenales de cuya elaboracion y realizacion
estaba encargada la oficina de Planeaciéon Economica.

En 1949 se adopt6 un plan de estabilizacion con objeto de detener
la inflacion mediante una politica selectiva de crédito y el saneamiento
de las finanzas publicas. Al no contar con su mercado tradicionalmente
mas importante, el continente asiatico y sobre todo China, cerrada por
completo desde la instauracion de la Republica Popular en octubre de
1949, los japoneses orientaron sus actividades comerciales hacia los E.U.
y estos permitieron la admision de sus productos en el mercado mundial.

Las funciones que efectiia el Banco de Japon, son iguales a las de
cualquier banco central: financiaciéon del Estado y los bancos, direccidn
de los fondos de tesoreria y control de los cambios exteriores y el
sistema bancario ha actuado como catalizador del ahorro privado. Los
bancos escaparon a las medidas de desmantelamiento del periodo de

ocupacidén y conservaron las relaciones con las antiguas concentraciones
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industriales; desde entonces y hasta la fecha las empresas mantienen
lazos estrechos con las grandes instituciones bancarias a través de
dirigentes comunes o de crecientes participaciones financieras.

Un reducido nimero de grupos dominan la economia japonesa y
son fuertes internamente. El pais pertenece a la mayor parte de los
organismos financieros internacionales, como el FMI, el BM, la OCDE,
etc.; numerosas ramas de la industria tienen ramificaciones en los
mercados en el exterior y la economia japonesa retiene una gran
‘capacidad de inversién, debido al alto nivel de ahorro y al elevado
volumen de beneficios.

De alli en adelante, Jap6én ha experimentado un desarrollo
acelerado que seria prolijo detallar. Baste decir que en el conflicto
intracentrales se ha especulado que este pais podria pasar a ser el centro
del sistema sustituyendo a Estados Unidos, como alguna vez éste

sustituyd a la Gran Bretafia.



1.4 EVOLUCION GENERAL DE LA ECONOMIA DE E.U. Y RUPTURA DEL
SISTEMA FINANCIERO INTERNACIONAL.

Después de la puesta en marcha de los planes de reconstruccién de
Europa y Japon, el capitalismo mundial conocié una de sus etapas mas
expansivas, enmarcada politicamente por la guerra fria. Todas las
naciones del mundo occidental se plegaron a los lineamientos de las
instituciones financieras, las cuales ejercieron un dictado casi absoluto
de las politicas a seguir en el mercado internacional de capitales, tanto
para los desarrollados como para los subdesarrollados. Es en esta época
en que el F.M.I. es considerado como un apéndice de [a economia de los
Estados Unidos.

Contrariamente a lo que sucedidé al final de la primera
~conflagracion y en el periodo de entreguerras, en que el capital
comercial se desenlazé de los demds fendmenos; en esta ocasion
marcharon acompasadamente, lo que permitié el desarrollo y expansion
antes anotados; las tendencias mas notorias de la economia mundial son
de una generalizada estabilidad, en una dindmica comercial y financiera
que se entrelazan. El hilo conductor de! sistema financiero internacional
lo constituye la economia de los Estados Unidos, la que estara
estrechamente vinculada con la economia de Europa.

En los afios 40 y 50, el déficit de la cuenta de gobierno era visto
como un medio para el financiamiento del superdvit de la cuenta de
comercio privado y para la expansiéon de la oferta de liquidez
internacional; pero después la relacién empez6 a cambiar porque otros
renglones de la balanza de pagos -sobre todo los flujos de capital
privado-, se hicieron cada vez mas negativos. (Colmenares, 1980: 171)

Desde la década de los 50, la economia norteamericana se hizo

muy sensible a los aumentos o disminuciones en el gasto militar. Como



pais ganador de la guerra, su aparato bélico se convirti6 en una
incontrolable industria de punta.

En el periodo de 1950 a 1953 dicho gasto pasd de 13,000 a 50,040
millones de délares; (Colmenares, 1980: 180) los que atrofiaron el
aparato productivo y desviaron tanto el capital como recursos vitales del
sector civil de la economia en vez de reinvertirse en la ampliacidn de la
planta industrial instalada haciéndola ineficiente; lo que tuvo claro
_efecto sobre el saldo comercial norteamericano, (a medida que se
intensificaba la competencia del comercio exterior).

A ello se anadio la exportacion de capitales, puesto que mediante
el establecimiento de plantas filiales para penetrar en los mercados
extranjeros garantizaba mayores ganancias fuera que dentro de su propio
territorio.

Debido a la emisidén de papel, para fines del decenio de los 50, la
brecha del doélar habria sido sustituida por la saturacion de moneda.
Todos los signos monetarios europeos eran ya convertibles en 1958.
Europa y Japdén se habian dedicado a rehacer sus economias, a rehabilitar
y ampliar su planta industrial instalada que les permitié reciclar su

capital y continuar con su desenvolvimiento, lo que no estuvo exento de

* “dificultades.

En 1950 fue creada la Unidén Europea de Pagos que se venia
gestando desde 1949, a la que los britanicos se opusieron debido a la
extrema vulnerabilidad de la libra; pero dicha unién siguié adelante. En
marzo de 1957, con la firma del Tratado de Roma se cred el Mercado
Coman Europeo, lo que era un verdadero triunfo de Europa y sefial de
que habia restafnado las heridas de la guerra y que se encontraba
dispuesta a reasumir su papel en el contexto internacional, proceso del
cual, nuevamente la Gran Bretafia quedé fuera.

Regresando a la balanza comercial de E.U., el superavit de

exportacién llego a su nivel maximo en 1956 y 1957 declinando en 1958.
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Ese afio es el primero que registra déficit en la balanza de pagos de
. Estados Unidos y coincide con la restauracion de la convertibilidad
beuropea.

Desde alli empieza a gestarse la crisis por el excedente de capital
privado con caracter especulativo y el fortalecimiento de los eurodoélares.
(Colmenares, 1980: 190) El déficit norteamericano condujo a una
reduccion del acervo norteamericano de oro que continud en 1959; éste
aumento con el envio de dolares al exterior en la cuenta de capital y la
del gobierno; asimismo, con el sostenimiento del aparato militar que no
podia desmantelarse. Las instituciones publicas no podian enfrentar los
flujos especulativos de capital a corto plazo y no podian gobernar Ila
economia mundial una vez restablecida la convertibilidad comentada.

Se presenté una expansion entre 1960 y 1964 pero la declinacién
"siguié hasta 1968 en que ya no se pudo recuperar el superavit. Debido a
la gran cantidad de ddlares en manos extranjeras a causa del déficit
norteamericano, se credé un mercado de capitales donde se prestaban esos
activos, dicho papel moneda habia sido emitido en forma indiscriminada
por ia Reserva Federal y no contaba con respaldo de oro. A lo largo del
periodo hay una dialéctica continua entre los acontecimientos de los
mercados de oro, las divisas y las politicas de los bancos centrales; las
compras o ventas especulativas de oro o monedas suelen darse por la
anticipacion de medidas gubernamentales como devaluacion, cambios de
tasas de interés etc. o bien por la ausencia de éstas para enfrentar los
equilibrios en la balanza de pagos. Cuando habia una debilidad aparente
~de la estructura de cooperacién internacional, se tendia a estimular la
especulacion al aumentar la probabilidad de que tal o cual gobierno
respondiera ante fos desequilibrios con una devaluacién o con controles
de capital.

Las compras privadas especulativas toman forma como demanda

de oro en el mercado privado y afectan las reservas. Para el pais central,
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la crisis asumi6 la forma directa de una declinacion de sus reservas de
oro puesto que tenia la obligacién de cambiar la onza a 35 ddélares, lo
que significaba que los paises centrales extranjeros podian cambiar su
papel moneda por el oro norteamericano y que los E.U. debian proveer
del suficiente metal a los mercados europeos para su venta ¢ impedir que
el precio se elevara por encima de su nivel historico.

Los Estados Unidos deseaban mejorar la balanza de pagos y
.~fortalecer la cooperacion internacional sin hacer ninguna concesién que
redujera el papel del délar o restringiera su poder monetario; al no
detener las salidas de capital, se intentd establecer controles a éste, como
el impuesto de igualacion de intereses, restricciones voluntarias a las
transferencias de fondos al exterior por parte de bancos y empresas. La
restauracion de la convertibilidad europea y el inicio def Mercado Comun
Europeo que coinciden con el principio de la fuga de oro norteamericano,
provocaron el primer afio con déficit.

Ya para esas fechas, los europeos se habian dado cuenta de la
grave crisis que afrontaba su principal aliado y se aprestaron a tomar
medidas para que E.U. no les transfiriera el costo de la crisis, pues ellos
~mismos tenian inmensas cantidades de papel moneda en sus arcas. Estas
‘eran usadas por los bancos europeos para la cobertura de sus billetes en
circulacién, los depositaban en el mercado estadounidense de divisas o
compraban bonos de la Tesoreria y esos saldos ejercian presion sobre las
reservas de oro del pais.

De las primeras medidas que se tomaron, podemos mencionar la
creacion en 1961 del “pool” o reserva de oro de Londres, entre Gran
Bretafia, Francia, la entonces R.F.A., Italia, Paises Bajos, Bélgica y
Suiza, donde los bancos centrales lucharian por sostener el precio oficial
del oro. La creacion de esta reserva solo llevd a un alivio temporal a la

presion sobre las reservas de E.U. y facilito la estabilizacion de su
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precio, lo que permitié por extensién aumentar temporalmente la
~estabilidad del sistema monetario internacional.

Se buscd también expandir los recursos del F.M.I. con un acuerdo
que permitiera tomar recursos adicionales de los paises miembros y no
mediante el aumento de cuotas lo que significaba que los E.U. querian un
“arreglo” que dejara intacto su control sobre los recursos del F.M.1. a lo
que los demas aliados se opusieron rotundamente. Los europeos pidieron
que eso resultara en una modificacion del voto irregular —Ilamado
“ponderado”- del Fondo, es decir una modificacion en las decisiones.

La creacion de la reserva facilito también la estabilizacion del
precio y el arreglo que se buscaba resulté en los Acuerdos Generales de
Préstamo AGP terminados en 1961 y aprobados por el directorio
“ejecutivo del F.M.I. el 5 de enero de 1962. (Boletin del FMI, No. 17, 8-
IX-1986, Suplemento). Estos establecieron una linea de crédito a favor
del F.M.I. hasta por 6,000 millones de dolares integrados por las cuotas
de 10 paises (los de la reserva o “pool” ademas de Japdén, Suecia y
Canada; en la que los E.U. aportarian 2,000 millones de dodlares como
minimo.

Las relaciones entre paises intracentrales no eran sencillas y se
agudizaron en enero de 1963, cuando Francia vetd el ingreso de Gran
Bretafia al Mercado Comin Europeo. En ese afio, los E.U. aplicaron un
impuesto de igualacion de beneficios para contener los capitales. En
1964 el F.M.l. puso parte de sus divisas convertibles a disposiciéon de
E.U. a cambio de papel moneda; el “pool” intervino en el mercado de
iLondres mediante ventas masivas del metal para reducir la demanda
especulativa pues este tipo de operaciones significaban pérdidas para los
miembros europeos de la reserva.

Las relaciones entre Europa y E.U. se deterioraron; los europeos
retiraron su apoyo al ddlar pues decaerian aln mdés sus reservas

monetarias en provecho de la economia norteamericana que no detenia su



déficit. En 1965 Francia avisé que saldaria sus déficit con oro, dejando
de apoyar el dolar y buscando detener la permanente corriente de
capitales de E.U. a Europa occidental alertando de la penetraciéon de
éstos sin ningun respaldo real y del intento de ese pais de financiar su
gasto militar a costa de sus aliados, con la socorrida practica de seguir
imprimiendo papel moneda.

Los E.U. lanzaron una exhortaciéon para reducir la salida de
“capitales con pocos resultados. En marzo de ese afio se derogd la ley que
estipulaba la cobertura de oro del 25% de los billetes en circulacidén y de
los depositos del pais, lo que significaba que las reservas
norteamericanas no alcanzaban para cubrir sus obligaciones. ElI
endeudamiento de norteamérica superaba ya el stock de oro, por lo que
bastaba que los paises exigieran metal en lugar de papel moneda para
presionar la estabilidad del dolar y las reservas del pais del norte.

El patréon de cambios oro basado en el dolar entraba en una aguda
crisis; en E.U. se introdujeron controles a la exportacion de capitales,
otras medidas para reducir las inversiones en el extranjero (a través de

exportaciones) asi como restricciones a los préstamos y gastos

.. gubernamentales fuera de E.U., las que resultaron indtiles ante el

persistente déficit presupuestal y la creciente deuda publica interna
provocada entre otros, por los gastos militares de la guerra de Vietnam.
Llegd asi el mes de marzo de 1968 en que se hicieron fuertes
compras especulativas de oro con la tendencia de convertir masivamente
los délares; se ejercio presidn sobre las reservas de Londres porque se
decidi6 apoyar a toda costa el precio de oro a 35 ddlares y la reserva de
E.U., porque ésta no pudo sostener la demanda. El resultado fue que el
gobierno norteamericano anuncid que no apoyaria el precio tradicional
del metal y ordend temporalmente que los bancos cerraran operaciones
monetarias en los paises europeos estableciendo un doble mercado del

metal, lo que equivalia a declarar la inconvertibilidad del oro.
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Esto significaba ya el resquebrajamiento del sistema surgido de

<+ Bretton Woods, puesto que E.U. renunciaba a wuna obligacién

expresamente contraida en 1944, lo que fue tacitamente aceptado por los
europeos. De alli en adelante los movimientos especulativos de capital se
hicieron incontenibles, diandose fenémenos en que los bancos centrales se
veian obligados a absorber enormes cantidades de délares en papel
moneda para evitar la revaluacion de su moneda nacional.

Se dieron unas devaluaciones, primeramente la libra esterlina en
noviembre de 1967. El 28 de julio de 1969 se dio vigor a la primera
enmienda al Convenio Constitutivo del F.M.I. en virtud de la cual se
crearon los Derechos Especiales de Giro DEG, a fin de constituir un
fondo para conceder créditos urgentes a los miembros ante déficit de
balanza de pagos y fluctuaciones. La segunda devaluacién correspondid
“al franco francés en agosto y por el contrario el marco aleman se revalud
en octubre de ese afio. En 1970 el déficit de E.U. fue de 11,000 millones
de dolares y en 1971 de 22,000 millones; ese afio la cantidad de dolares
en el extranjero era de 60,000 millones, pero E.U. no redujo sus
emisiones de papel moneda.

En dos afios (1971 y 1972), el déficit de la cuenta de gobierno de
E.U. creci6 en forma gradual y la balanza comercial cambio
drasticamente de un superdvit promedio anual de 2,500 a 3,000 millones
de dolares que tenia en el periodo 1958 a 1964 a un déficit de la misma
magnitud en el periodo 1968 a 1971). Los controles de capital que se

habian puesto como remedio del déficit chocaban con la obligacién

....norteamericana de mantener abiertos sus mercados de capital a los

prestatarios extranjeros ya que una reduccidén estructural del déficit
habria requerido una modificacién fundamental del aparato militar
norteamericano.

Tocante a la cuenta de inversion directa que incluye salida y

rendimiento de inversidén norteamericana y la entrada y rendimiento de
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inversion extranjera directa en E.U. fue positiva en casi todos los afios
de posguerra debido al regreso de beneficios de inversiones extranjeras
anteriores. En mayo de ese afio Holanda Suiza y Alemania no pudieron
seguir defendiendo la paridad de sus monedas frente al doélar y
declararon la libre flotacion, (revaluacion en este caso).

Pero la crisis no termind alli; el derrumbe de las bases del sistema

monetario internacional se dio primeramente en agosto de ese afio

'%declara’mdose la inconvertibilidad del dolar en oro y seguidamente en

diciembre, cuando los E.U. en unién de los representantes del grupo de
los 10, devaluaron el doélar en un 8.75%, (a lo que se aifiadi6 una
reduccion del gasto pablico y un sobretasa a las importaciones). Dicho
pais suspendid la entrega de oro a cambio de sus obligaciones en poder
de los bancos centrales, con lo que se dej6é a los europeos Gnicamente
con papel moneda.

Sorprendidos por tal situacidén, europeos y japoneses se negaron a
sostener el ddlar y pusieron sus monedas a flotar, revaluandose el yen
16.8%, el marco 13.57%, el franco belga y el florin holandés un 11.57%:;

acordandose también aumentar la banda de flotacion de las demas

. monedas en un 2.25% en relacion con el dolar. Por su parte, el precio del

dro brincaba a 38 délares la onza.

El 26 de julio de 1972 la junta de gobernadores del Fondo adoptd
una resolucion que cred un Comité para la Reforma del sistema
monetario internacional y cuestiones afines que se denomind “de los 207,
formalizado en septiembre teniendo como base el grupo de los 10, (G.B.,
Francia, la entonces R.F.A., Italia, Bélgica, Paises Bajos, Suiza, Canada,
Japon y Suecia, afiadiéndose tres de América Latina, (Argentina Brasil y
México), tres de Asia, (India, Indonesia e Irak), tres de Africa, (Etiopia,
Marruecos y Zaire) y finalmente Australia. La intencion de E.U. era que
el resto de los 10 revaluaran sus monedas, pero contrariamente Europa y

Japon deseaban la convertibilidad de las monedas y ' una disciplina
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financiera que evitara el déficit de la balanza estadounidense de pagos y
i la creacion de una cuenta especial dentro del Fondo que obligara a E.U. a

comprar dolares con oro y DEG lo que no fue posible, puesto que ya se

habia declarado la inconvertiblidad del dolar.

La situacion empeord en febrero de 1973 cuando se declard una
segunda devaluacién de 19% de la moneda norteamericana, con lo que el
precio del oro brincé hasta 42.22 dolares la onza. En septiembre hubo un
bosquejo de reforma en Nairobi Kenia, pero el grupo "de los 20"
desaparecié y fue sustituido por un comité provisional de la junta de
gobernadores del F.M.I. y un comité ministerial conjuntamente con el
Banco Mundial.

Ese afio se declard una alza histdérica en los precios del petroleo y
proporcioné a la OPEP recursos financieros por 100,000 millones de

“délares que fueron posteriormente reciclados a través de los grandes

bancos de E.U. en formas de depdsitos a corto plazo. Se dio una

expansion del crédito a través de los mercados de euroddlares y
| eurodivisas; los recursos provenientes del petroleo y existentes en el
Fondo sirvieron para financiar temporalmente y con recursos de la OPEP
los déficit provocados por el incremento del precio del crudo ya que
dichos fondos estaban en una cuenta especial del F.M.I. denominada
Servicio Financiero del Petrdleo.

En julio de 1974 el valor de los DEG queddé supeditado a una
canasta de 16 monedas y de otra parte, se le consider6 como una especie
de proteccidn por parte de los paises europeos para el excedente de papel

-moneda sin respaldo de oro. Ese afio, el déficit de E.U. subié a 7,600

millones de dolares, incluyendo el comercial por un monto de 3,070

millones; ta inflacién subié a 18.9%; los beneficios de inversiones
norteamericanas fueron repatriados y aumentaron en 8,000 millones de
dblares entre 1972 y 1974 debido en gran parte a las utilidades de

compaifiias petroleras. Los excesivos gastos militares como causa
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principal del déficit lo hacian imparable, conjuntamente con la fuga de
capitales al exterior, imposibilitando la correccién del sistema

monetario. (Colmenares, 1980: 190).
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1.4.1 INTERNACIONALIZACION DEL CAPITAL PRIVADO.

Simultdneamente a lo largo de lo anteriormente mencionado, del

lado del capital privado se dieron fendmenos de creaciéon de monopolios,
fusiones del capital industrial con el bancario para la conformacién del
capital financiero y la exportacion de capital. (Lenin, 1980: 25) Los
mecanismos de unidén entre movimientos de capital y comerciales se
habian interrumpido por la primera Guerra, lo que llevé a la crisis del 29
y al periodo de entreguerrras. (Bujarin, 1980: 76). Terminada la segunda
Guerra, los grandes capitales se aprestaron a conquistar los mercados
comerciales y financieros bajo dos esquemas: empresas y bancos.

El primero se materializa con empresas transnacionales, (The
Economist, ene. 1972, Multinational Companies, p.24.) que son las que

~“realizan produccién simultanea en diversos paises del extranjero por via

de subsidiarias y capital originario de uno solo; estas salen en busca de
mano de obra més barata para hacer frente a barreras arancelarias,
asegurandose los mercados de los paises en que operan produciendo
directamente en ellos, con lo que se rompen las relaciones de
importacién - exportacion del comercio internacional.

Entre las mas importantes corporaciones de este tipo pueden
mencionarse la General Motors, la Standard Oil of California, (con todas
sus variaciones como la Exxon), Ford, Royal Dutch Shell Oil Group,
Matsushita, British Petroleum, Mitsubishi, Renault, Lockheed y muchas
otras de diversos paises. En el caso de las estadounidenses estas superan
el volumen de exportaciones de los propios E.U., lo que implica una

“extraordinaria inversién en el extranjero. El enorme volumen de dinero

que manejan, permite compararlas con el Producto Nacional Bruto de
algunos paises y en algunos casos los superan.
Por lo que toca a los bancos, la distribucidon internacional de

capital privado estd dirigida por grandes grupos financieros
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internacionales, a los que se les puede identificar por nombre y lugar de
origen. (The Economist, ene. 1972, p 25) El primer grupo es el "Orion",
compuesto por el Chase Manhattan Bank (E.U.), el Crédito Italiano, el
National Westminster Bank (G.B.), el Royal Bank of Canada, el
Westdeutsche Landesbank Girozentrale (Alemania) y el Mitsubishi Bank
(Japon).
Un segundo grupo es el "EBIC", compuesto por el Deutsche Bank
+i(Alemania), el Midland Bank (G.B.), el Amsterdam-Rotterdam Bank (P.

Bajos), la Société Generale (Fr.), la Société Generale de Banque (Belg.)
y el Cred&tehstalt Bankverein (Austria).

Un tercer grupo es el "CCB", formado por el Commerzbank
(Alemania), el Credit Lyonnais (Fr.), y el Banco di Roma y en un altimo
lugar pero no por ello menos importante, lo ocupa el grupo "ABECOR"
(Associated Banks of Europe) formado por el Dresdner Bank (Alemania),
el Algemene Bank Nederland (P.Bajos) la Banque de Bruxelles (Belg) y
el Bayerische Hypotheque und Wecheselbank (Alemania).

Todo lo anterior llevo a cambiar el esquema que se consideraba
tradicional y que de cierta manera controlaban los organismos
prestamistas oficiales como se explicé en la primera pavrte. Después de

' esto, sucede que no hay regulaciéon de los fondos pues como se dijo, a

partir de 1973 se vieron alteradas las reglas del acuerdo de Bretton
Woods, con lo que los mercados financieros fueron sufriendo cambios
cualitativos y cuantitativos.

El fenémeno que seguiria y que afectaria directamente los paises
subdesarrollados fue el gran incremento de la liquidez internacional y un
crecimiento muy acelerado del euromercado, lo que repercutiria en la
consecuente absorcion de recursos por parte de nuestros paises dando
como resultado el grave endeudamiento externo de los paises receptores

de tal capital, lo que se tratara en el capitulo correspondiente.
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Diversas medidas fueron tomadas para intentar devolver al sistema

L. su anterior estabilidad, como la creacién de una zona monetaria
" auténoma en Europa llamada serpiente monetaria que no tuvo éxito
debido a la salida de Francia y a la hegemonia de Alemania, (entonces
R.F.A.). En agosto de 1975, el grupo de los 10 mas Suiza, acordaron
desmonetizar el oro mediante la decision de no tomar ninguna accidn
para fijar su precio y no incrementar el stock en poder del Fondo
Monetario Internacional ni el existente en las reservas nacionales.

En enero de 1976, en Jamaica, se prescindié formalmente del
metal como entidad monetaria internacional para fortalecer los DEG
como principal activo de reserva. El Fondo dejé de vender y distribuir
parte sustancial de sus reservas, lo que ayudd a la multiplicacion del

valor de las reservas mundiales y beneficié a los mayores tenedores de

“metal que eran E.U., Europa, los grandes consorcios internacionales y los

bancos que fueron los que mayormente acapararon el oro que puso en
'g,f | venta el F.M.I. La eliminaciéon del precio oficial del oro no ayuddé mucho
| debido a la especulacidn.

En marzo de 1977 el metal registré un precio de 153 ddlares la
onza. En abril de 1978 entrd en vigor la segunda enmienda al convenio
constitutivo del Fondo durante una reunién celebrada en la Cd. de
México. El 13 de diciembre de ese afio la junta de Gobernadores adopté
resoluciones que permitian a los paises miembros aumentar su
participacion en un 50% en el marco de la séptima revisién de cuotas. En
septiembre de 1979 el oro se cotizé a 383 doélares y fings de afio a 642
‘ - ddlares; en enero de 1980 la onza tocaba ya los 845 ddlares.

Las naciones industrializadas se reunieron para discutir la

problematica de estabilizacion del sistema mediante la fijacién de tasas
monetarias de cambio y otros asuntos como sigue: en 1975 en
Rambouillet, Francia, en 1976 en Dorado Beach E.U., en 1977 en

Londres, en 1978 en Bonn, Alemania, en 1979 en Tokio, en 1980 en
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Venecia, en 1981 en Ottawa y en 1982, temporalidad de este estudio, en

Versalles, Francia. (Uno mas Uno, 4-V-1986, p. 12)
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CaPiTULO 2

“ BREVE EVOLUCION HISTORICA DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE
MEXICO.

En este capitulo se analizara de manera suscinta el comportamiento de
la deuda publica externa de México a través de la historia, haciendo
una periodizacion desde la Independencia hasta 1976, lo que se
plantea para explicar el desenvolvimiento del modelo de acumulacion
en su contexto social y politico como antecedente para dar pie a la
explicacion sobre como se fueron modificando los patrones del
crecimiento y se llegd a la estrechez en el margen de maniobra del
Estado para el manejo de la deuda publica externa.

3 21 DESDE LA INDEPENDENCIA HASTA EL PORFIRIATO.

Esbozaremos brevemente la contextualizacién temporal de la
situacion economica interna s6lo para decir que desde la época de la
colonia el pais y toda Hispanoamérica eran exportadores de metales
preciosos y consumidores de productos que eran abastecidos por los
paises europeos dedicados a la manufactura; de manera que al llegar a la
independencia, México se encontraba con una gran extension de
territorio pero con una gran debilidad economica y politica con una
primera consecuencia: la separacion de los territorios del sur y su
conversion en pequefias repiblicas. (Harrer, 1983: 33).

Apuntaremos también que no hay mucho acuerdo en las fechas en
las que el pais empezd a endeudarse debido a que siendo todavia una
colonia comenzaron los contactos con prestamistas. Los especialistas
(Bazant, 1981: 20) coinciden en seflalar que es al principiar la vida
independiente cuando puede decirse que México se constituyd

formalmente en un sujeto de crédito. Con el efimero imperio de Iturbide



48

en medio de la Constitucion de 1824 se tuvo el primer gobierno, el erario
de éste se encontraba endeudado y en bancarrota pero cabe decir que ésta
tenia caracter interno y no estaba exactamente cuantificada.

Es hasta el gobierno de Guadalupe Victoria como primer
presidente, (10-X-1824 al 1-1V-1829) cuando se establecen contactos con
prestamistas extranjeros, lo que se aund a una condicionante de caracter
politico: el reconocimiento como nacion independiente, el cual vendria

.hasta noviembre de 1823 por parte de Estados Unidos y hasta 1825 por

:parte de Inglaterra. Victoria obtuvo 2 empréstitos (cuadro 1), del

segundo pais por 16 millones de pesos cada uno de las casas Barclay,
Herring, Richardson & Co. y la B.A. Goldschmidt & Co., a través del
representante mexicano Francisco Borja Migoni, pero debido a los
considerables gastos que ocasionaba su colocacion en el mercado, la
operacion resultd muy onerosa y solo se recibié un poco mas de la mitad
del importe de los dos.(Bazant, 1981: 27)

El préstamo inglés fue utilizado para amortizar créditos de deuda
anterior y gasto corriente de administracion. En octubre de 1830 se
emitié la primera ley en materia de deuda, de acuerdo con la cual se
capitalizarian los intereses adeudados pero con ello la deuda total
f“"titulada aumento6. Posteriormente se dio entrada a capitales ingleses para

rehabilitacion y transformacién de explotaciones mineras.

Se tratéo de fomentar las industrias en especial las de textiles, para
lo cual fue creado del Banco de Avio por Alaman en 1830: pero el
desorden politico no habia terminado, las segregaciones de territorio
mexicano continuaron con la independencia de Texas en marzo de 1836 y
su reconocimiento por Estados Unidos en marzo de 1837, causando una
continua inestabilidad politica que sangré totalmente la hacienda
publica; a lo que se afladid la llamada Guerra de los Pasteles en que hubo
de indemnizarse a unos ciudadanos franceses. Los destinos contrarios a

la nacidén marcaron su desmembramiento y una constante convulsidn
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interna y posteriormente pierde la mitad del territorio de en una guerra

_contra los Estados Unidos. En el lapso mencionado los sucesivos

’ff;hg‘obiernos se hacen recursos, tanto interna como externamente, pero su
situacion era muy precaria. Hasta octubre de 1850 fue posible realizar
una conversién (en papeles) de la deuda contraida; pero debido a la
cronica inestabilidad politica y por ende financiera fue imposible abonar

un solo pago a la misma. (cuadro 2)

CUADRO 1
PRESTAMO GOLDSCHMIDT 1824
libras pesos

Valor nominal 3,200,000 16,000,000
Pérdida en la colocacion - 1,344,000
Precio de venta: 58% 1,856,000
menos comision de Goldschmidt 256,000
Producto bruto (50%) (v quedan) 1,600,000 8,000,000
menos intereses, amortizaciones,
(en numeros redondos) sobre cantidades
no entregadas y comisiones. 316,043
Producto neto (42,34%) 1,283,956 6,419,780

Fuente: Bazant, Jan... op.cit. p 27
Tomado de Historia de la Deuda Contratada en Londres,
México 1885, pp. 52, 53
Adaptacion de las cifras de Cassasus.

PRESTAMO BARCLAY 1825
libras pesos

Valor nominal 3,200,000 16,000,000
Pérdida en la colocacion 424,000
Valor real (precio de venta: 86.75%) 2,776,000 13,880,000
menos comision Barclay 6% 166,560
Producto bruto 2,609,440 13,047,200
menos intereses, amortizacidn aprox. sobre
cantidades no entregadas y comisiones 210,858
Producto neto (76.12%) 2,398,582 x 511,992,910

Fuente: Bazant, Jan, op. cit. p. .31
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CUADRO 2
CONVERSION DE LA DEUDA EXTERIOR DE
MEXICO, 1846
Concepto
libras esterlinas pesos
antes después antes después
Bonos activos * 5,591,650 5,032,475 27,950,250 25,162,475
Bonos diferidos 4,624,000 2,274,400 23,120,000 13,872,000

Debenturas 499,096 299,457 2,495,480 1,497,000

Intereses vencidos 489,269 - 2,488,145 -

subtotal 11,204,015 8,106,332 56,013,875 40,531,475

Nueva emision ** 2,135,318 10,676,775

Total 11,204,015 10,241,650 56,013,875 51,208,250

Diferencias - 962,365 4,805,625
Notas:

* Excluidos 1,000,000 de la comisién de Lizardi, gestor de la época.

*x Vendida a Manning & Mackintosh.
Fuente: Bazant, Jan
op. cit.
p. 66
basado en Lill, National Debt of Mexico

p-92 y
Trurlington, and its Foreign Creditors.
p- 95

En junio de 1856 bajo la presidencia de Comonfort, el ministro de
Hacienda Lerdo de Tejada, expidié la ley de Desamortizaciéon de los
bienes del Clero, también conocida como Ley Lerdo, (Salgueiro,
1979:158) con lo que se desestancaba la propiedad (aunque pasé a manos
de grandes propietarios, que eran los Gnicos que disponian de recursos
suficientes para adquirirlos).

En afo de 1857 se expidio una constitucion, la segunda en la
historia, que garantizaba la propiedad y no permitia los monopolios ni

los estancos. (Salgueiro, 1979: 162). La inestabilidad politica continud
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con dos guerras, una interna (de Reforma o de Tres Afios) y la otra

~externa (o intervencion francesa) con el imperio de Maximiliano.

¥

En julio de 1859 en la guerra civil, el gobierno de Juarez se
establecio en Veracruz en donde emitié las leyes de Reforma, que
contemplaron la nacionalizacion de los bienes eclesidsticos y la
separacién de la iglesia y el Estado, con lo que entraron al dominio de la
Nacién todos los bienes del clero secular y regular. En octubre de 1859,
(de parte de los conservadores) Miramdn consiguid un préstamo de la
casa Jecker de Suiza, que le comprometia a pagar 15 millones de pesos
(por sélo un milléon y fraccidon que le fue entregado), asimismo, tomo
dinero para pagar la deuda inglesa.

Debido a los excesivos gastos militares y ante la imposibilidad de

pagar, con un decreto de 1861 Judrez suspendido por dos afios el pago

.iincluyendo intereses y vencimientos de deuda que habia sido contraida
“con ciudadanos de paises extranjeros.

La reaccion que tal hecho produjo por parte de Francia, Inglaterra
y Espafia es ampliamente conocida: se retiraron los embajadores y en
octubre de ese afio se abrieron conversaciones entre sus representantes
bautizadas como “Convencién de Londres”, en las que llegaron al
acuerdo de obtener el cobro por la fuerza; se exigié ademdas una
proteccion mas eficaz para las propiedades de subditos de dichos paises.

La falta de unidad de miras y la imprecision en las clausulas
produjeron desavenencias por lo que no hubo arreglo y la convencién se
deshizo. Los representantes de Inglaterra y Espafia concluyeron tratados
por separado con México. (Las relaciones con Inglaterra también se
';;‘s‘uspenderian posteriormente) y sélo Francia continudé con la actitud

hostil hacia el pais, lo que llevd finalmente a la intervencién y en junio

de 1864 Maximiliano fue instalado en el poder. (Salgueiro, 1979: 174).
Juarez por su parte rehabilité un tanto la agricultura, la mineria, el

comercio y otras actividades, colocando a una pequeifia burguesia bajo el
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signo de un Estado liberal oligarquico, sentando lo que pudiera
conceptualizarse como una acumulacion de capital y la incorporacion de
la economia de manera mas o menos regular al mercado capitalista
mundial, utilizando la terminologia con todas las reservas que el caso
merece. (Salgueiro, 1979: 181).

Maximiliano por su parte habia firmado los tratados de Miramar,
(en los que ademas de haber renunciado a sus derechos hereditarios de
~Austria, se echd el compromiso de sufragar los gastos de intervencion,

i?'fijados en 260 millones de francos; ademas de 1,000 francos anuales por

soldado y 800,000 por barco), por lo que tuvo que negociar con Francia
un empréstito por 76 millones de francos. De 65 millones de pesos que
debia en 1863 el emperador triplic6 la deuda hasta 182 millones en el
curso de un solo afio, por lo que al final la carga que para el erario
francés significo el sostenimiento del imperio en México llevd a
Napoledn III a retirarle el apoyo.

Es en esta época en que hacen su aparicion las [lamadas
“convenciones diplométicas” que eran deudas de caracter interno, pero
que los capitalistas locales al cambiar de nacionalidad a una diferente de

la mexicana, invocaban la proteccion del gobierno de -la nacionalidad

adoptada para exigir el pago Con lo anterior algunas deudas internas se
convirtieron en externas y tal asunto se trastoco de privado en
diplomatico, siendo el caso de que la llamada deuda inglesa habia sido
originalmente contraida entre particulares y el gobierno. (Miranda; 1968:

486).

Maximiliano recibi6 tres préstamos:

1.- 34.8 millones en 1864

2.- 22.2 millones en 1864

3.- 50.0 millones en 1865
107.0 (total parcial)

+ 75.0 de deuda inglesa convertida, daban un total de
182.0 como deuda titulada en pesos. (Bazant, 1981: 102)
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Y en contraste, los préstamos que contrajo Judrez en el mismo

periodo sumaron 2.92 millones de pesos, que con las deducciones

correspondientes quedaban 1.92 millones.

Al triunfo de la Republica lo primero que hizo el presidente fue
desconocer la enorme deuda del imperio, reconociendo la suya y las
anteriores a la guerra de Reforma. Las convenciones diplomaticas se
extinguieron con posterioridad.

Para el pago de la deuda inglesa el pais no pudo abonar dinero
durante algunos afios pues las relaciones con Inglaterra seguian
suspendidas (dado que habia reconocido al imperio) por lo que el
préstamo que procedié a pagar Judrez fue el que se le habia concedido.
(Harrier, 1983: 49) Para 1870 la deuda nacional era calculada en 120
millones de pesos, de la cual 39.5 millones eran de deuda interior y 80.5
- millones eran de exterior. (Bazant, 1981:103).

' Para consolidar un solo criterio en politica hacendaria, les fueron

retiradas las facultades extraordinarias que en el ramo de hacienda tenian

los jefes del ejército, gobernadores, caudillos locales, etc. y una vez
instalado Lerdo en la presidencia, incorpord las leyes de Reforma a la
Constitucion.

El pais recuperd la estabilidad hasta la llegada de Diaz al poder
(Salgueiro, 1979: 196), pero se reconcentraron en pocas manos la tierra
por accién de las compaifias deslindadoras y el despojo de las
comunidades indigenas; el capital y la produccion de bienes por el
ingreso de la inversién extranjera y el acaparamiento del aparato
productivo.

Hubo reduccién de derechos de los campesinos y obreros por el

poder politico lo que a la larga desembocaria en la revolucion de 1910.

(Harrer, 1983:105). Diaz habia llevado a cabo wuna politica de
acumulacién de baldios con una ley del 20 de junio de 1873; una de

colonizacion del 31 de mayo de 1875 y otra de deslindes del 15 de
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diciembre de 1883, la que autorizaba la formacién de las compaifiias antes
mencionadas para llevar a cabo una limitacién de estos terrenos,
ofreciendo a estas una tercera parte como compensacion.

Es de imaginar las inmensas extensiones de tierra que fueron asi
traspasadas, pues en el lapso de 9 afios fueron deslindadas 40 millones de
hectareas quedandose las compafiias con 24 millones. Esta exagerada
venta de tierras baldias indujo el latifundio, que se basaba en el antiguo

sistema de la hacienda o gran propiedad rural impidiendo casi por

_y_i‘c.ompleto la expansion de la pequefia propiedad agraria y despojando
" desde entonces a las comunidades indigenas.

Las ramas de la industria que tuvieron mayor crecimiento fueron
la mineria de metales, la textil y la iniciacién de grandes explotaciones
petroleras con la apertura de puertas a la inversién extranjera.
(Salgueiro, 1979: 240). El alto costo de construccién de vias férreas
contribuyé a aumentar los gastos del erario que para 1884 sumaban
13,587,000 pesos a lo que hay que afiadir los contratos provisionales de
préstamo con banqueros privados mexicanos, que en ese entonces eran

los encargados de la emision de la moneda.

La deuda inglesa tuvo arreglo en condiciones muy desventajosas:

W e wen junio de 1884 se firmé un contrato para su reconocimiento y
‘ conversion concertado por el gobierno de Manuel Gonzalez, pero una vez
reelecto Diaz, el Congreso resolvid suspender el arreglo Ilevado a cabo.
En ese periodo se fijaron las bases para el reconocimiento,
consolidacion y conversion de toda la deuda publica. La deuda se
reclasificd en: deuda consolidada en virtud de conversiones anteriores,
deuda no consolidada y deuda flotante. Se hizo notar su cardcter
nacional, es decir que en ninglin momento seria internacional. La inglesa
quedd incluida en el rubro de consolidada en virtud de conversiones
anteriores, arreglo que se firmo6 en Londres en julio de 1886. En marzo

de 1888 se contrajo un empréstito nominal por 10,500,000 Ilibras
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quedando su servicio a cargo del Banco Nacional de México que situd en

Europa las cantidades necesarias para el pago de los 'intereses de la

deuda consolidada de Londres de 1886 y el nuevo empréstito, con lo que
~ pudo rescatarse la deuda inglesa.

Para 1890, la deuda montaba 126,951,183 pesos, de la cual
74,451,183 era interior y 52,500,000 era exterior. Dentro de la interior se
incluian las cantidades que el gobierno debia a las empresas
ferrocarrileras por concepto de subvenciones y que sumaban 36.773.773
pesos. Ese mismo afio se negocid un empréstito por 6 millones de libras,
(30 millones de pesos) con la casa Beichroeder de Berlin, para liquidar
los créditos de las empresas ferrocarrileras y otros adeudos.

En los afios subsecuentes hubo una crisis econémica que obligd al

gobierno a concertar 3 créditos a corto plazo con el banco mencionado,

uno por 600,000 libras, otro por 2,500,00 pesos y un altimo por 267,000
. lzli'bras. En el primero y en el tercero sirvié como intermediario de bancos
extranjeros y en el segundo utilizé sus propios fondos. Para 1893 la
deuda total montaba 222,132,361 pesos, de la cual 69,115,721 era
interior y 153,016,640 era exterior; esta ultima era igual a 19,137,080
libras al tipo de cambio vigente en esas fechas. En ese afio se contratd
otro crédito (con la casa alemana mencionada) por 3 millones de libras.
En 1899 se negoci6 la conversion de la deuda publica contraida en
los afios de 1888, 1890 y 1893 para tratar de reducir la carga anual de su
servicio. En tal conversion el gobierno contrajo un empréstito por
22,700,000 libras con las Casas Beichroeder, Deutsche Bank y Dresdner
Bank de Alemania, la Morgan de Londres y Nueva York y el Banco

i’ Nacional de México. La amortizacion de tal contrato se pactd para su

redencion “a mas tardar” en enero de 1945 o sea, 46 afios después. Como
resultado de esta conversion, la deuda se transformo en 350,000,000 de

pesos, de los cuales 124,000,000 era interior y 226,000,000 era exterior,



56

(Bazant, 1981: 155); siendo estas las primeras concertaciones donde
participaban ya los banqueros norteamericanos.

En noviembre de 1904 se concertd otro crédito por 40 millones de
délares con la casa Speyer, (8,230,452 libras al tipo de conversién) con
vencimiento a diciembre de 1954, es decir, 50 afios después. Para adherir
México al patrén oro internacional que se ha mencionado anteriormente,
en 1905, Limantour ministro de Hacienda, implanté una reforma
monetaria con lo que el valor del peso fue definido en 75 centigramos de

Jioro fino, o 24.43 gramos de plata pura; equivalencia que representaba
| una relacion de 32.58 a 1 entre ambos metales en lugar de 16 a 1 vigente
hasta ese entonces.

Segun las equivalencias anotadas, para ese afio la deuda exterior
debido a amortizaciones montaba 160,861,466 pesos y después de la
reforma se transform6 en 316,342,517 pesos. Poco antes del
estallamiento de la revolucion en julio de 1910, se firmd un contrato por
22,200,000 libras esterlinas, cuyo destino era sustituir la deuda de 1899
a un plazo de 35 afios, (por lo que debia liquidarse en enero de 1945)

Sélo se pudieron colocar 11,000,000 de libras y la otra mitad no
pudo operarse por lo que quedd susbsistente en las condiciones del
contrato de 1899, ya que no fue posible la continuacion de la llamada
"paz porfiriana". (Salgueiro, 1979: 218).

Una vez generalizada la revolucién, lo primero que tiene que
decirse es que se suspendieron los pagos de la deuda externa y se regreso
al desorden politico y econdmico. Los 62 millones de pesos que se
dejaron desaparecieron rdpidamente debido a los constantes gastos
militares y de pacificacion. Para 1911 las reservas habian bajado a 48
millones de pesos y la deuda montaba 578 millones, de la cual 137 era
interior y 303 era exterior. (Bazant, 1981: 167). Debe sefialarse que 138
millones se consideraban como obligaciones ferrocarrileras, o sea deuda

exterior.
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El gobierno provisional de Ledn de la Barra, (mayo a noviembre

de 1911), contrajo un empréstito por 10 millones de ddélares con la casa

Speyer. Para febrero de 1912 las reservas bajaron a 44 millones de pesos.
- Speyer prest6 otros 10 millones de dolares, pero para septiembre de ese
afio las reservas iban ya en 31 millones de pesos.

Haciéndose del gobierno (feb. 1913 a julio de 1914) con golpe de
Estado contra Madero, Huerta contrajo un empréstito en mayo de 1913
por 16 millones de libras con vencimiento a 10 afios, pero del que solo
recibio una décima parte; en enero de 1914 suspendid los pagos de la
deuda y en julio dejd el poder.

Posteriormente, como jefe del cjercito constitucionalista, Carranza
tuvo que enfrentar una invasion norteamericana a Veracruz el 21 de abril
de 1914. Una vez instalado en el poder (1915 a 1920) desconocid la
;deuda contraida por Huerta y en 1916 procedidé a incaﬁtar los bancos,
if#aplazando indefinidamente los pagos de deuda puablica. Ese mismo afio

enfrentd una expedicidn punitiva contra Villa.

En 1917 promulgé la nueva Constitucion, que incluyd en su texto
ST A importantes avances en materia economica, politica y social. A fines de

1918 la deuda de la revolucidn era:

bancaria 53,155,734
adeudo a empleados 23,000,000
bonos de Veracruz 22,942 885

bonos de Veracruz
(en espera de emision) 582,686

79,681,305  (Bazant, 1981: 192)
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2.2 DESDE EL PERIODO POSREVOLUCIONARO HASTA LA 2%, GUERRA.

En febrero de 1919 se formo6 un Comité Internacional de banqueros
con negocios en México con acreedores originarios de E.U., G.B,,
Francia y Alemania. Después de un breve interinato de Adolfo de la
Huerta, en 1920 Alvaro Obregdn tomd posesion de la presidencia de la

Republica por un periodo de 4 afios. En 1921 el presidente desincauto fos

bancos que habian sido intervenidos por Carranza. En julio de 1922 se
firmo6 un convenio con el Comité de Banqueros conocido como "de la
: Huerta-Lamont", (firmado por de la Huerta como secretario de Hacienda,
no como presidente), en el que se comprometia a pagar integramente
capital e intereses a partir de la época de la suspensidon; asimismo, el
gobierno se obligd a entregar 30 millones oro durante el primer afio del
convenio.

Se reconocié también la deuda anterior por 1,037,116,145 pesos y
que era mayormente ferrocarrilera, lo que incluia la indemnizacion
causada por la incautacién. (Miranda J. y Jiménez Moreno, 1979: 418)

En enero de 1923, la deuda era estimada en 52,692,486 pesos,

aumentando de la siguiente manera:

505,577,441 de deuda,

b 531,538,704 por incautacion,

1,037,116,145 subtotal mencionado en texto, se suman
414,621,442 de intereses,

nos dan 1,451,737,587 en total (Bazant, 1981: 191)
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Debido al no reconocimiento de su gobierno por parte de los
Estados Unidos, de mayo a agosto de 1923 Obregdén tuvo que llevar
negociaciones con los banqueros y los petroleros conocidas como

" Conferencias de Bucareli, (Benitez, 1986: 135), de los que resultaron dos

convenios para el pago de indemnizaciones, la Convencion General de

Reclamaciones y la Convencidén Especial de Reclamaciones de lo que se

logré que los ciudadanos norteamericanos afectados por la reforma
agraria aceptaran una compensacidén en bonos como pago de las tierras
tomadas y en el caso de los derechos sobre depdsitos petroleros, el
gobierno mexicano se comprometid a seguir las decisiones de la Suprema
Corte, las que consistian en no dar una interpretacion retroactiva al
parrafo cuarto del articulo 27 Constitucional cuando demostraran haber
hecho un "acto positivo", es decir, que hubieran realizado explotaciones

i petroleras con anterioridad a 1917. (Meyer, 1982: 100).

Hasta septiembre de ese afio, los E.U. reconocieron el gobierno de
Obregén. En diciembre de 1923 se hizo el primer depdsito del gobierno
en Nueva York por los 30 millones anotados equivalentes a 15,001,019
dodlares al tipo de cambio de ese entonces. El reconocimiento a Obregon
legd casi al término de su mandato, cuando ya la cuestion sucesoria era
inminente, pero el presidente obtuvo el apoyo del naciente movimiento
obrero con la CROM vy realiz6 algln reparto agrario.

La sucesiéon de Obregén repitié las fisuras que se habian dado
durante Carranza en el grupo gobernante que ahora se dividioé con de la

Huerta por un lado y con Calles por el otro. Los de la Huertistas se

lanzaron a la rebelién el 30 de noviembre de ese afio, pero fueron
sofocados en marzo de 1924. La elecciéon de Calles fue una mera
ratificacion de la victoria en el campo de batalla, accediendo a la
presidencia en diciembre de 1924 por un periodo de 4 afios. (Benitez,

1986: 137)
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"A finales de 1924, decidida ya la sucesion a favor de Calles, el
secretario de Hacienda, Alberto J. Pani designdé una comision presidida
por él mismo e integrada por Manuel Gomez Morin, Fernando de la
Fuente y Elias S. de Lima, que tenia la responsabilidad de elaborar una
ley, estatutos y escrituras de un banco de emisiéon. Su labor fue
productiva y logrdé vencer la resistencia que en su objetivo habia

o provocado gracias a las facultades extraordinarias que el Congreso habia

concedido al Ejecutivo en materia hacendaria”. (Cabrera,.1985: 12).

: De esa manera, el 1°. de septiembre de 1925 el presidente Calles
\inauguré lo que a partir de entonces seria el Banco de México, S.A.,
emisor de moneda cuyas funciones seguin la ley correspondiente eran:

1.- Emitir billetes,

2.- Regular la circulacion monetaria en la Republica
Mexicana, los cambios sobre el exterior y la tasa de interés,
3.- Redescontar documentos de caracter especificamente
mercantil,

4.- Hacerse cargo del servicio de tesoreria del gobierno y

5.- Efectuar operaciones bancarias que competen a los bancos
de depdsito y descuento.” (Cabrera, 1985: 13)

Con su fundacion se dio una de las instituciones basicas para darle
LR S . . . .
e solidez al Estado. En octubre de ese afio le hizo una reforma al convenio

"de la Huerta-Lamont", por medio de la cual desincorpord la deuda de

“los ferrocarriles a través de una venta; se establecié que los fondos
“minimos de 1924 y del afio siguiente (que montaban 75 millones),
habrian de liquidarse a partir de enero de 1928. Con lo anterior, se pudo

reanudar el servicio con los siguientes pagos:

En 1926

por deuda directa: 10,692,845
deuda garantizada

de ferrocarriles: 2,674,097
por deuda propia: 3,198,952

Y en 1927 11,011,901 (Bazant, 1981: 200)
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En enero de 1929, el presidente Portes Gil envio a su secretario de
Hacienda a discutir con el Comité de Banqueros. En marzo de ese afio se

creo el Partido Nacional Revolucionario como aglutinador de todas las

“fuerzas politicas, con lo que se cancelarian los cacicazgos y se daria
paso a la época de instituciones. (Benitez, 1986: 164).

La crisis y posterior depresion del sistema repercutieron
enormemente en México y no fue posible llegar a un acuerdo con los
banqueros. En julio de 1930 se dio un convenio llamado "Montes de Oca-
Lamont", pero por persistencia de la crisis el gobierno sélo hizo un
aporte de 5 millones de ddlares a cuenta de la primera anualidad.

En 1931, el gobierno del presidente Ortiz Rubio firmdé un convenio
supletorio posponiendo 2 afios mas los pagos pendientes. El 15 de julio

- L de ese afio tuvo lugar la reforma monetaria en que se desmonetizé el oro

y se devalué el peso. La moneda habia ya variado en varias ocasiones,
{ver cuadro 3). En enero de 1932, por falta de fondos se suspendieron los
pagos y en 1934, el presidente Abelardo L. Rodriguez rompid las
conversaciones con los banqueros. (Benitez, 1986: 210).
Asumiendo Lazaro Céardenas la presidencia, se dio continuidad a la
s ) formacidn de instituciones como la Comisién Federal de Electricidad, la
| Nacional Financiera y otras, ademas de que se realizé la expropiacion
petrolera y la creacion de Petroleos Mexicanos. (Harrer, 1983: 197). Se
vinculd la producciéon de estas dos instituciones encargadas de los
energéticos a la actividad econdémica interna. Se ejecutd asimismo la
reforma agraria integral y se estimuld el sector primario con inversion
1 publica y obras de fomento.
t

Internacionalmente, el agravamiento de los acontecimientos como

la guerra civil espafiola, prolegémeno de la segunda Guerra Mundial,
permitieron a Cardenas resolver varios asuntos con los norteamericanos

pendientes desde la Revolucidon, entre los que estaban las reclamaciones
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de dichos ciudadanos por afectaciones de la reforma agraria; pero el

asunto de la deuda con los banqueros se pospuso.

No seria hasta el 5 de noviembre de 1942, después del acuerdo del
monto sobre la indemnizaciéon petrolera en que el gobierno de Avila
Camacho pudo liegar a un arreglo con los banqueros, conocido como
"Suarez-Lamont" (después de haberse pospuesto desde 1932). Dicho
convenio trataba el ajuste de la deuda directa separadamente de la

ferrocarrilera, ademas, el capital de las deudas no emitidas originalmente

en dolares, se convirtié a un nuevo tipo de cambio de 4.85 pesos por
dodlar, en lugar de 2 por 1, que habia servido de base a los convenios de
1922,1925 y 1930. La deuda se computo6 entonces en 230,631,974 dolares
de capital, mas 9,737,685 ddlares de intereses, que dan 240,369,689 de
S dolares. (Bazant, 1981: 221).

El pais no se obligd a ninguna amortizacion de capital antes de
1963; los bonos de las deudas garantizadas deberian estar redimidas “a
mas tardar” en enero de 1968, dandose reinicio al acceso de
financiamiento externo a través del Banco de Exportacién e Importacidn
de E.U. que por 8 afios desde 1942 otorgo 342 millones de ddlares. Ese

mismo afio tuvo lugar la Conferencia Interamericana sobre Sistemas de

Control Econémico y Financiero.

En febrero de 1946 fue firmado otro convenio casi en los mismos
términos y con los mismos tipos de conversién del de 1942 pero con la
- | l6gica acumulacion de intereses y con diferentes opciones de pago a los
acreedores. Pero se hace necesario aqui el corte, por la creacién de los
organismos financieros acreedores internacionales ya sefialados
anteriormente que nacieron como dijimos, de la conferencia de Bretton

Woods.
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CUADRO 3
VARIACIONES EN LA PARIDAD DE LA MONEDA
1875 1 x 1 délar
1890 125 x 1 7
1891 127 x 1 7
1903 237 x 1”7
1905 200x 1”7
- enero 1913 49.5 (centavos de dolar)
fines 1913 35.5 ”
o agosto 1914 25.5 »
mayo 1916 2.0 ?
1917 1.90 x 1 dolar
1922 200x 1”7
1930 200x 1”7
1939 509 x 1”7
1940 540 x 1 7~
1941 48 x 1 7
1947 485 x 1 7
1948 574 x 1 7
1949 801 x 1
1950 865 x 1 7
1953 865 x 1~
1954 1134 x 1 7
1955 1250 x 1 7~
1976 1250 x 1 7™
1976 1544 x 1 7
1977 2258 x 17
1978 2277 x 17
1979 2281 x 1~
1980 2295 x 1~
1981 2451 x 17
Fuentes: de 1875 a 1905

Bazant, op. cit. de 1913 a 1916
S.H.C.P. de 1917 a 1941
Banco de México de 1947 a 1981
Banco de Méxicoy S.P.P.
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2.3 EVOLUCION GENERAL POSTERIOR A 1944 Y COMPORTAMIENTO DE
LA DEUDA PUBLICA EXTERNA A PARTIR DE LA FORMACION DE LOS
ORGANISMOS FINANCIEROS INTERNACIONALES.

Como contexto general en el que se desenvolvio la deuda,
apuntaremos que de 1940 a 1955 se tuvo un crecimiento con inflacién,
(Green, 1976: 21), pues la produccion agricola de autoconsumo se

desplomé a lo largo del periodo de un 47% del total agricola producido

en el primer afio anotado a un 18% en 1950. En forma simultanea, el
ygrueso de la poblacién nacional inicié un proceso de inmigracién a las
:ciudades.

Por su parte, en esta fase la industrializacion gird en torno a un
conjunto de bienes de fabricacion sencilla, textiles, alimentos,
implementos para la vivienda, etc. Parte de estos eran importaciones
sustituibles, gracias a una acentuada politica de protecciéon. Bajo el
modelo de sustitucion de importaciones, el pais era exportador de bienes
primarios de escaso grado de elaboracién e importador de cada vez
mayores cantidades de productos industriales y medios de produccidén
para tratar de sustituirlos con la tecnologia incorporada, lo que rompio el

equilibrio comercial, inicidndose asi la tendencia hacia los crecientes

déficit.
! La catalogacion de la deuda en afios subsecuentes sera conforme a
f'fuente, puesto que los organismos financieros internacionales tomaron
prioridad sobre las casas prestamistas privadas. En 1947, 1954 y 1959 la
utilizacién de giro con el F.M.I. fue de 22.5 millones cada afio. (Green,
1976: 25). En 1961 el tramo aumentdé a 45 millones. La suma totaliza
112.5 millones de ddlares a los que hay que sumar 2 préstamos de

contingencia a corto plazo, en 1959 y 1961 por 90 millones de dolares

cada uno.
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Con el Banco Mundial el pais también tuvo una importante

relacion, ya que desde su creacidn durante 27 afios otorgd 31 préstamos

al pais con un monto de 1601.1 millones de ddlares, (cuadro 4)

Energia
Transporte
Riego
Agricultura
Industria
Otros

Total

CUADRO 4

CREDITOS DEL BANCO MUNDIAL
Distribuidos por sector

Fuente:

10 créditos  704.8 mill. de dls. 45% del total

9 7 3328 ” 2000 7
4 7 715 7 5% 7
4 2750 7 14% 7~
30 127.0 ” 9% 7

1 9.0 ~» 7% 7

31 créditos 1,601.1 mill. de dls.  100%

Green, Rosario

op. cit.

p. 27

tomado de:

Organizacién de Estados Americanos,
Cuadros Estadisticos de Financiamiento
Externo otorgado por Agencias Oficiales

En el periodo hay un crecimiento de un 5.73% del producto con

1985: 75). Se

acentud

una inflacion de 10%, dos devaluaciones en 1948 y 1954, (de 4.85 a 8.01

E_y'de 8.25 a 12.50 pesos por dolar respectivamente). (Guillen Romo,

el esquema de déficit fiscal-inflacion-

sobrevaluacion, que lleva al desequilibrio externo. Asimismo, los bajos
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requerimientos de calificacion de la mano campesina de obra la convirtio
en una fuente ampliamente aprovechable de valoracién para el capital lo
que en parte, generé elevadas tasas de ahorro y acumulacién. La
interdependencia de los procesos productivos y distributivos entre
sectores y regiones fue muy amplia, lo que llevo a una difusion rapida de
los fendmenos nacionales e internacionales.

Como consecuencia del agudo desequilibrio de la balanza de pagos

y de la estrechez del mercado nacional habia problemas en el sector

externo como resultado de la mala estructura distributiva del ingreso y

rde la insuficiencia de la demanda interna que desalentaba la inversion
"privada. Durante las décadas de los afios 40 y 50, el programa de
inversion se financiaba con ingresos propiamente gubernamentales y con

poco endeudamiento externo. Durante tal periodo el comportamiento de

la inversién pablica es como sigue:

sector publico crédito interno crédito externo
1940-1950 77% 14% 9%
1950-1960 76% 10% 14%

Al periodo de 1956 a 1970 de crecimiento sin inflacién que
‘omenzd con el nuevo tipo de cambio el entonces secretario de Hacienda
“Antonio Ortiz Mena lo denominé el "desarrollo estabilizador", (Ortiz
Mena, 1969: 12). designacion que fue adecuada en la medida en que la

tasa de inflacion fue inferior a la de afios precedentes; no obstante siguio

siendo superior a la de E.U., principal socio comercial de nuestro pais,
pues para México, este pais representaba 2/3 del comercio exterior de
mercancias, 90% de las transacciones de servicios y casi el 100% del
comercio fronterizo.

Los tipos reales de cambio frente al délar se calcularon tomando

como base el afio de 1956 debido a que en ese afio la balanza de pagos se
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acercO a una posicion de equilibrio. A inicios del periodo las
importaciones de bienes de capital y de consumo crecieron mas rapido

que el ingreso nacional y el crecimiento de las exportaciones fue mas

lento. Otro elemento a favor de eleccion de la base, es el lsupuesto de que
ﬁara ése afio ya hubieran completado la evolucidon los aumentos de precio
resultantes de la devaluacion de 1954.

R De 1956 a 1957, los precios al mayoreo aumentaron en un 32% vy
| en E.U. lo hicieron en un 10%; al mantenerse la paridad nominal, el peso
se aprecid en ese lapso en un 17% frente al délar en términos reales. La
gran industria basada en sistemas maquinizados se fue imponiendo sobre
la de base manual asi como la de medios de produccién lo hizo sobre la
que destinaba sus bienes al consumo nacional. La transformacién de la
base productiva de la sociedad se encuadraba dentro de una mayor

monopolizacién de la produccion de una amplia participacién del Estado

y por un gran desarrollo del crédito.

De acuerdo con ¢l Banco de México, (Banxico, Informes Anuales
950, 1950, 1960) el PIB real crecié a una tasa anual de 6.7% en la
década de los 40, de 6.1% en la de los 50 y de 7.2% en la de los 60. La
caida de salarios e inflaci6on fueron un medio para el fortalecimiento de
las ganancias del capital. Funcionarios gubernamentales la consideraban
indispensable para sostener la industrializaciéon en esa fase. (Navarrete,
1959: 50) En la de desarrollo extensivo, el mercado se estructurd
basicamente en torno al conjunto de bienes con bajo nivel de
procesamiento industrial, la caida del salario real se compensaba con la

incorporacién de nuevos asalariados.

A fines de los afios 50 y a partir de los 60, las condiciones
materiales del sustento perdieron fuerza: el mercado girdé en torno a la
roducciéon de bienes de capital, insumos, maquinaria y equipo que por

su misma condicidén, exigian un mayor grado de elaboracién que se
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satisfizo a través de la importacién y no en torno a la masificacion y

L estandarizacion de un conjunto de bienes.

A mediados de esta Gltima década, el crecimiento de la agricultura
fue haciéndose cada vez mas lento desapareciendo los excedentes de
comercio revirtiéndose la tendencia y convirtiendo al pais en importador.
Al agotarse la expansion de la frontera agricola, se redujo la posibilidad
de aumentar la produccidén. Los costos de inversiéon se elevaron, por lo
que en forma progresiva el sector se enfrentdé a los rendimientos

decrecientes. (Ibarra Mufioz 1981, 70).

Las politicas de precios de garantia fueron entonces insuficientes

LI . . . , .
‘yara reducir la disparidad frente a otros sectores.'” Los términos reales

de intercambio sufrieron modificaciones en contra del sector primario; el
estancamiento de la produccidén provocd el fendmeno de la migracion a

las ciudades y hacia el extranjero, principalmente los Estados Unidos.

A lo largo de ese periodo, el continuo acceso al endeudamiento
externo se debio a la necesidad de recursos para el gasto publico que se
obtenian sin alterar la estructura impositiva ni frenar las importaciones,
asi como para financiar componentes importantes de la economia como
las paraestatales Pemex, C.F.E. y otros.

Aqui todavia el endeudamiento funcionaba como complemento de

los ahorros pablico y privado capaz de expandir el ritmo de la inversion
.y como complemento al ahorro de divisas para hacer frente a los
:Hésajustes de la balanza de pagos sin afectar el nivel de las reservas
" internacionales, lo que constituia la base, -entre otras medidas-, del

mencionado “desarrollo estabilizador”, en donde el endeudamiento era

visto idealmente como una forma no inflacionaria de financiamiento del
gasto y la inversiéon pablica, con los programas sociales incluidos.
Se ha sefialado que al separarse de ¢éstas politicas, el

endeudamiento externo crecié dado que se apoyd una industrializacion

2 . . . P ,
12 Sectores primario, secundario y terciario de la economia.
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acelerada que corresponde a un modelo de desarrollo intensivo de capital
basado en la estrecha cooperacién entre los gobiernos y las empresas
transnacionales. Ejemplo claro fue la industrializacion en base a la
anterior sustitucion de importaciones que requirié precisamente de

importar en gran escala bienes de capital cuyo valor superd el de las

mportaciones sustituidas, teniéndose que recurrir al crédito exterior.

Como se apuntd, dicha politica encontrd sus principales elementos

en la existencia de mano de obra barata y un mercado cautivo que estaba
protegido por leyes restrictivas a la importacién y por promotores de la
integracion nacional de la industria.

Para ello fue indispensable la existencia de una clase media con
un amplio poder adquisitivo sustentadora del mercado interno. Con el
privilegio a esta industrializacidn, se marginé la agricultura, atrasandose
los sistemas productivos del agro. La organizacion social del campo fue
especialmente débil para aprovechar las oportunidades de desarrollo que

las nuevas técnicas brindaban, lo que aunado al mantenimiento de bajos

precios de sus productos, llevo a su descapitalizacién. Sujetos a
“especulacion en el mercado, los precios no tuvieron ninguna garantia de
mantenerse a niveles aceptables para paises exportadores como el

nuestro.

Especialmente en el intercambio comercial, México dependid en
gran parte del mercado estadounidense; el mercado internacional se
caracteriz6 por un virtual monopolio de la demanda de materias primas y
de la oferta de productos manufacturados; monopolio que ejercieron las
grandes potencias industrializadas. (Cabrera, 1984: 12).

En el periodo durante el cual estuvo al frente Lopez Mateos, el

sector publico recibio 99 créditos provenientes de instituciones oficiales,
‘tanto multilaterales como bilaterales por 698.3 millones de ddlares y de

fuentes privadas por 635.3 millones de ddlares. (Guillen Romo, 1984:

. 134). Se implanté la modalidad por la cual tanto el déficit comercial
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',“cc-)mo el gubernamental empezaron a financiarse en forma cada vez mas
creciente con endeudamiento piblico externo.

De 1965 a 1970 durante el sexenio de Diaz Ordaz, se contrataron
4,523 millones de deuda publica externa, de los cuales 1,496.1 fueron de
fuentes oficiales y 3,026.9 correspondieron a fuentes privadas (1,572
millones de prestamistas de banca y el resto de proveedores) Es
importante observar aqui que la tendencia anterior se habia revertido,
pues los créditos privados fueron ya mayores que los ptblicos por lo que
al acudir al financiamiento externo de caracter privado, este se hizo
necesariamente mas oneroso, lo que coincidio con el cierre de las
‘ventanillas de instituciones oficiales. '
Al presidente Echeverria le tocd enfrentar graves acontecimientos
internacionales que fueron ya anotados: una crisis internacional causada
por las depresiones de la economia norteamericana en 1971 y 1973 con
las devaluaciones del doélar; el alza de los precios del petrdleo en un
momento en que México se convirtié en importador temporal de grandes
cantidades de hidrocarburo. Las condiciones de préstamo en ese afio
oscilaban en un 10.22% de interés, los periodos en 5.25 afios y los plazos
de amortizacion en 11 afios promedio.

Las instituciones mexicanas de crédito exigian tasas de interés

todavia mas altas que las de la banca extranjera, (entre un 13 y un 20%),

lo que explica también el que se buscaran recursos fuera de las fronteras.
sFEntre 1971 y 1973 se contrataron 3,544 millones de dolares, (2,550.9
tcorrespondientes a la banca privada) destinada en gran parte a los
organismos descentralizados capacitados para contratar crédito externo y
mediante la colocacion de bonos en el mercado internacional de capital.
De un total de 5,064.5 millones de délares en 1972, 2,750 millones
fueron contratados con bancos privados extranjeros y el resto con
agencias oficiales. En 1973 la falta de una reforma fiscal, la no

implementacion de correctivos al aparato productivo, el constante
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deterioro de la balanza de pagos y la salida de capitales, obligaron al

sector publico a recurrir al financiamiento externo por 2,676.5 millones

de dolares de los cuales solo 534.9 eran de instituciones oficiales y el

iresto de fuentes privadas, ascendiendo el total de la deuda a 5,463.7
millones de ddlares.

Leopoldo Solis, (Solis 1981: 25), quien fuera director de
Programacién Econémica de la secretaria de la Presidencia de 1971 a
- ‘ 1975 y durante mucho tiempo dirigiera los estudios econdémicos del
| Banco de México, afirmaba que “1968 sefialé el comienzo de un periodo
de inflacion que en los afios 70 se hizo desenfrenado”. Sin embargo,
también en los Estados Unidos se acelerd la inflacién, de modo que el
aumento posterior del valor real del peso fue pequefio hasta “el remolino

de gastos de 1972, en el periodo de Echeverria”. De 1956 a 1971 los

precios de mayoreo habian crecido 25% en México y 26% en E.U., al

tiempo que se mantenia la paridad peso-délar. El' gasto puablico
'xperimenté una duplicacién pues su participacion en el PIB pasd de
“4.4% a 8.1% en dicho periodo. El déficit se financi6é en parte mediante la
creacion de dinero, lo que condujo a aumentar la oferta monetaria. El
PIB crecid gracias al ingreso de capital extranjero. EI déficit en cuenta
corriente paso de 1.4% del PIB en el primer afio considerado, a 2.3% en
el segundo y el creciente endeudamiento externo dio origen a un
b incremento en la relacién entre el servicio de la deuda y las

exportaciones de mercancias hasta un 58% en 1971.
El aumento de la relacion déficit en cuenta corriente/PIB se

concentrd en los primeros afios del periodo. El valor real del peso crecid

en un 10%, antecedente de 1956 a 1960. La relaqién déficit de
intercambio de mercancias/PIB aumentd de 2.8% en 1956 a 3.2% en 1960
y a 2.5% en 1971, oscilacién que se debié a que la participacion

respectiva de exportaciones e importaciones disminuy6 a tasas diferentes
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en respuesta a los estimulos otorgados. (Censos Economicos 1969, 1970
1980, Sepanal, Sepafin).

A partir de 1970, el crédito bancario fue mas alto que el de
proveedores, plantedndose como objetivos generales de politica
econdémica la estabilidad del tipo de cambio, la de precios y el
crecimiento del producto. De 1971 a 1972 el crecimiento fue de un 5%,
la inflacion de 14.2%, pero salta a 18.8% de 1973 a 1976. El marco
“macroeconémico a partir de 1972 fue el impulsar directamente los
programas de gastos. El gasto corriente con relacion al PIB pasé de 8.1%
en 1971 a 8.5% en 1972 y a 10% en 1985. Los aumentos de inversion
publica fueron de 5% en 1971 hasta 8.7% en 1975. La tasa de incremento
de las transferencias sociales fue mayor que la de los ingresos publicos,
por lo que el déficit del sector pasé de 5.1% del PIB en 1971 a 8.8% en
1975.
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CUADRO 5 ‘
SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERN

ANO EXPORTACIONES SERVICIO
y %

1960 1,457.2 219
15(%)

1961 1,545.2 2189
14.2

1962 1,664.0 321.5
19.3

1963 1,767.9 288.2
16.3

1964 1,907.7 433.5
22.7

1965 2,112.5 483.8
22.9 '
1966 2,265.6 456.5
20.1

1967 2,324.5 469.8
20.2

1968 2,588.4 622.3
24.0

1969 2,878.9 611.8
21.3

1970 2,868.0 493.5
242

1971 3,106.9 724.7
233

1972 3,736.1 851.2
22.8

1973 4,665.2 747.5
17.2 '

Fuente:  Green, Rosario
op. cit. p. 147
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CariTULO 3

TRATAMIENTO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA EN 1982.

En este capitulo se analizaran brevemente la agudizacion del
fenémeno de la deuda piblica externa hasta la declaraciéon de
insolvencia por parte de México y la llamada crisis de la deuda
conjuntamente con la nacionalizaciéon bancaria y otras medidas
posteriores como el control generalizado de cambios, ademas de los
programas de recuperacion que se implementaron, tendientes a
restablecer el equilibrio de la situacién politica, econémica y social
durante el afio de 1982, horizonte temporal de este estudio.

3.1 FIN DEL DESARROLLO ESTABILIZADOR COMO ANTECEDENTE

Aunque muchos especialistas recomendaron a Echeverria la

devaluaciéon desde inicios del sexenio, ésta se dio hasta agosto de 1976
ifinalizando un largo periodo de 22 afios de estabilidad cambiaria (desde
l"‘954) con un tipo de cambio a 12.50 pesos por dolar. Quedaba claro que
la crisis que el modelo presentaba se enfrentdé cuando daba ya signos
evidentes de agotamiento pues como ya se dijo, de 1944 a 1955 el
crecimiento del producto se mantenia en 5.75% con una inflacion del
10%; después de las devaluaciones de 1948 y 1954 la politica econémica
se mantuvo en una linea estable para el modelo en estudio, en el que el
endeudamiento empezo a jugar un papel mas importante y donde la
politica fiscal era definitiva.

El proposito de ésta fue alentar las inversiones mas productivas a
través de subsidios, exoneraciones y la reinversion de beneficios.

Entonces la inversion extranjera y el crédito externo contratado con
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instituciones multilaterales fueron la fuente de financiamiento del déficit
n cuenta corriente.

La deuda publica externa creci6 durante dicho periodo a una tasa
‘media anual de 24.4% distinguiéndose dos etapas: una precedente de

1942 a 1955 con un crecimiento de 30.4% anual y la otra de 1955 a 1970

con uno de 17.1% anual anual en promedio.

La contratacion de deuda en el periodo crecié de 9.3 millones de
dolares en 1942 a 4,262.8 en 1970. Los recursos en general se habian
canalizado a creacidn de infraestructura basica, crecimiento industrial,
adquisicion de bienes intermedios y de capital, tecnologia y asesoria

técnica y a diversas importaciones que completaban y modernizaban los

procesos de transformacidn y prestacion de servicios en el pais, logrando
‘una diversificacion industrial importante y un elevado ritmo de
recimiento.

Es importante destacar que la paridad de 12.50 se mantenia como
un objetivo de politica econdémica, es decir en un cartabon que se
convertiria, -junto con otros objetivos de politica econdémica, (como altas
tasas de crecimiento, bajos precios de los servicios prestados por el
sector pablico y otros)-, en una camisa de fuerza a la que tenian que
ajustarse todos los demas objetivos de crecimiento econémico, por lo que
el desequilibrio exterior se hizo permanente y creciente.

Entre 1956 y 1970 el déficit acumulado de cuenta corriente fue de
5,035.5 millones de délares, (Guillen Romo, 1986: 35). Al no haber otras
fuentes de financiamiento, el Estado tuvo que recurrir en forma creciente
.al endeudamiento interno y externo, que terminé por convertirse en el
k':r:r'ikecanismo de ajuste mas utilizado por el gobierno para hacer frente a los
desequilibrios financieros de gasto publico y balanza de pagos,
olvidando otras alternativas como la reforma fiscal, el control de

cambios y otros.
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El monto de la deuda que se apunta, por 4,264 millones de ddlares
en 1970, significaba ya un 10.6% del PIB; su servicio representaba el
23.6% de las exportaciones de bienes y servicios. El promedio anual de
crédito exterior del sexenio de Echeverria fue 8 veces mayor que el de
los 24 afos previos, es decir desde Aleman hasta Diaz Ordaz. (Carmona.
1979. 28). (Cuadro 6)

Entre 1970 y 1975 el rubro que nos ocupa representd en promedio

n 41% del financiamiento del sector publico; hasta 1973 el crecimiento
“se hacia a tasas de entre 5 y 6%; entre 1971 y 1976 la tasa anual de
crecimiento del endeudamiento fue de 29.8%, pasando de 4,545.8
millones en 1971 a 19,600 millones de délares en 1976; en dicho periodo
se acentud el envio al extranjero de pagos de intereses de los créditos y
los beneficios de la inversidn extranjera.

Como se dijo antes, la tendencia de la deuda era a privatizarse al
irse cerrando las fuentes publicas de crédito lo que hizo que los
acreedores mas importantes fueran los norteamericanos del sector

privado y que los créditos bancarios superaran a los de proveedores.

A partir de 1971 se moderé el crecimiento, se acentuaron los
desequilibrios financieros, tales como el déficit del sector publico y de
“cuenta corriente, con lo que se evidenciaban los sintomas de agotamiento
del modelo; el déficit del sector publico representaba en promedio un
5.6% del PIB. El servicio de la deuda representd 24.1% de las

exportaciones de bienes y servicios.

Casi al final del sexenio después de la devaluacién mencionada, se
hizo uso de un préstamo de emergencia del F.M.I. por 800 millones de
dolares y el gobierno se vio obligado a firmar una carta de intencién con
dicha institucion, que fue ratificada por el gobierno entrante, donde se
fijaba un limite al crecimiento del déficit del sector publico y un tope al

endeudamiento externo por 3,000 millones de délares anuales.
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Hubo un freno al crecimiento de la masa monetaria, una ausencia

de control de cambios, durando 3 afios el acuerdo, de 1977 a 1979, la
_H;'p.'rimera mitad del sexenio del presidente Lopez Portillo.
' Las metas del acuerdo en cuestién no se cumplieron en los
siguientes rubros: déficit del sector publico y deuda exterior, pues el
primero pasd en 1977 a 95,085 millones de pesos cuando estaba previsto
en 90,000 millones.

De 1977 al final del sexenio, el saldo de la deuda externa del
sector publico pas6 de 22,912 a 58,874 millones de dolares y para el aifio
de 1978 el déficit del sector piblico brincé hasta 124,174.4 millones de
pesos. (2,462.5 millones de dolares), ( tocando en 1979, 1980 y 1981 a
4,856.4, después 6,596.6 y 11,704 millones de dblares respectivamente).

La deuda externa por su parte, toca en 1977 los 22,912.1 millones
de dolares, rebasando los limites del acuerdo mencionado, 37,000
“millones en 1978, 53,000 en 1980 y 71,000 millones de ddélares en 1981;
su crecimiento llevd el cociente del servicio a mas de un 100%. Por lo
que habia crecido a un ritmo anual de 25.7% entre 1970 y 1980
alcanzando 23.6% en 1981, durante el periodo de auge petrolero.

Las nuevas contrataciones se dedicaron a cubrir cada vez maés su
servicio, los gastos del sector pulblico, transferencias a las empresas
publicas asi como las inversiones en obras publicas ahondaron el déficit
financiero y comercial. El financiamiento externo se orientd alln mas a
cubrir los desequilibrios en el ahorro corriente de las empresas publicas,
provocados tanto por su estructura de precios y tarifas como por su
.servicio.

A estas alturas, la expansiéon de los mercados internacionales de
~capital y la multiplicacién sin control de moneda internacional,
condujeron a la sobreliquidez internacional explicada anteriormente, que

puso al pais en el camino de mas endeudamiento.
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CUADRO 6

EVOLUCION DE LA DEUDA EXTERNA DE MEXICO

1977

1978

1979

1982, Agosto

1982, Septiembre

DIC. 1976 - DIC. 1982

(miles de millones de ddlares)

largo corto

plazo plazo total
15.9 3.7 19.6
20.2 2.7 22.9
25.5 1.2 26.2
28.3 1.3 29.7
32.3 1.5 © 33.8
42.2 10.6 53.0
48.7 8.7 57.4

64.16

Fuente: SHCP y Banxico, tomado de
Nafinsa, Revista “Comercio Exterior”

Feb. 1983
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Debido a que México contrajo un gran porcentaje a tasas variables
;de interés, el aumento de un punto a la tasa LIBOR", significaba un
jVd.'esembolso adicional a lo ya remitido anteriormente.
Sin embargo la transformacion mas radical en este periodo fue

hacerse altamente dependiente de la produccion de petrdleo. Sobre los

grandes yacimientos que sirvieron de base para la implementacion de las

politicas anotadas, se ha sefialado que inclusive fueron descubiertos en la
administracion de Echeverria, dados a conocer a la luz publica por el
Departamento de Estado, pero que por ciertas politicas internas que aun
no han sido aclaradas, fueron desmentidas por el propio presidente de la

Republica.

Se supuso que los impuestos pagados por Pemex serian suficientes
para financiar parte de la expansion del gasto plblico; sin embargo al
“emprender un alto programa de inversién se vio obligado a subsidiar
- cada vez mds sus ventas internas, por lo que su déficit fue muy similar al

monto de los impuestos con que contribuyd al presupuesto piblico. Al
mismo tiempo, el régimen implementd una reforma politica y otra
administrativa, la primera tendiente a dar mas cabida a otras fuerzas
politicas en el escenario nacional y la segunda, a tratar de eficientar la

administracion federal.

"> London Interbank Offered Rate, siglas en inglés de tasa interbancaria de Londres.
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3.2 LA CRISIS DE LA DEUDA

Las politicas tomadas para continuar con altas tasa de crecimiento
y mantener una tendencia a todas luces no aconsejable después de la
devaluacién de 1976 y durante todo un sexenio, llevaron a lo que se

conoce como la crisis de la deuda.' Lo que hemos anotado nos permite

deducir porque se llegd a semejante situacion, la situacion recibida por
el régimen en 1976 era muy dificil, pues al no haber divisas para
" enfrentarla, la administracién se orienté hacia diversas politicas como la
extraccion intensiva de petroleo que ya se ha mencionado y la captacidn

de recursos del exterior. En el contexto internacional la situacién cambio

radicalmente a partir de 1981 con las mas graves medidas financieras

internacionales, tales como:

-una drastica reduccién en la liquidez internacional,

-una alza desmedida en las tasas de interés,

-un consecuente incremento al servicio de la deuda,

-una baja en los precios de las exportaciones de México,

-restricciones proteccionistas de los centrales. (Marc, 1985: 70).

Internamente se habian aplicado grandes inversiones que fueron
destinadas a la instalacion de toda una infraestructura industrial, como el

gasoducto Cactus-Reynosa, los complejos petroquimicos Morelos, la

'* Se ha dado en llamar asi al fenémeno que estallé en 1982, pero consideramos que la crisis del
modelo de acumulacion se dio desde la devaluacion de agosto de 1976.
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Cangrejera y otros, que requerian grandes sumas de capital, lo que se
habia basado en la llamada petrolizacién de la economia; ya que todo el
aj}-)arato productivo dependia de las exportaciones de hidrocarburos, en
“demérito de los demas renglones.

Tal supuesta “riqueza” petrolera hizo al pais sujeto de crédito para
recibir las sumas explicadas anteriormente en préstamos que hicieron
crecer de manera desmesurada la deuda publica externa. El despertar a la
realidad lo constituyd el derrumbe de los precios del petréleo en junio de
ese afio y con él, todos los planes y proyectos basados en tal concepto.

En los principios de 1982 los E.U. eran acreedores de 32% de la
deuda, Japon de un 14% y G.B. de un 12% en términos globales. Ademas
todavia no se captaba la gravedad del problema y la visualizacién que se
hacia de éste, se adjudicaba a la sobrevaluacién del peso, por lo que se
paplicaron soluciones de mercado, acudiéndose a los grandes ajustes
f‘.cf'élmbiarios acompafiados de un aumento en las tasas de interés; en vez de
detener la carrera de préstamos.

LLas masivas compras en ddlares repercutian directamente sobre las
reservas del banco central, disminuyendo en enero de ese aiio en 1,500
millones de délares. El 17 de febrero se anuncié que se dejaba flotar el
peso y que el Banco de México se retiraba del mercado cambiario. EI 19
del mismo mes la secretaria de Hacienda dio a conocer un programa de

ajuste que acompaiiaba a la devaluacién y que consistia en:

-una reduccién presupuestal del 39%,

-una liberalizacion de aranceles y permisos previosl,
-una correccidn salarial rezagada,

-un apoyo a las empresas pablicas y privadas,

-un control de precios,

-un aumento a las tasas de interés para mantener los diferenciales,

-un sistema de deslizamientos cambiarios. (Excélsior 10-11-1982).
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El 9 de marzo se hizo un ajuste a la politica econdomica por
100,000 millones de pesos. (Nafinsa, El Mercado de Valores: 111-1982, p.
1}. En abril se cambi6 a los responsables de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico y del Banco de México. En ése mismo mes se aplicé un
paquete de medidas que contenian, ademdés de las anteriores, un ajuste

mayor:

-un control presupuestal, en que la Secretaria de Hacienda
igilaria la evolucién semanal de las erogaciones realizadas por la

"Tesoreria de la Federacidn,

-un aumento en los ingresos publicos, mediante una alza en los
servicios y tarifas prestados por el Estado. La elevacion de los ingresos

se calculaba en 150,000 millones de pesos;

una limitaciéon del endeudamiento externo neto, hasta por 11,000
millones de dolares. (Nafinsa, El Mercado de Valores: 26-1V-1982, p. 2)

Se sefiald que el crédito neto que proporcionaria el Banco de
":'?México al gobierno, no rebasaria la captaciéon neta de recursos; se dio
v ,uﬁa vinculacidn circulante-reservas, es decir, los billetes se aumentarian
L en la misma proporcién en que aumentaran las reservas internacionales.

Respecto al sector externo, se proponia reducir en 6,000 millones

de dolares las importaciones para reducir el déficit en cuenta corriente
de la balanza de pagos; el Banco central intervendria en el mercado
cambiario para evitar fluctuaciones bruscas y la sobrevaluacién del peso.

Las tasas de interés se conservarian altas para rebasar las externas
y mantener el diferencial favorable; medidas que se enfocaban al control

de la demanda, como via para combatir la inflacion. Pero la especulacion




continuaba por la via de la remision de divisas al extranjero y por el

_aumento de la dolarizacion.

: La produccién de las industrias manufacturera y de construccién
empez6 a declinar; la captacion bancaria en moneda nacional se estancé
y la declinacién del peso se acentuaba. En los meses de mayo y junio

. hubo consultas con el Fondo Monetario Internacional, recomendando una

mayor flexibilidad en la paridad, pero no se podian tener medidas mas
drasticas ni de choque, debido a la cercania de las elecciones del mes
siguiente.

En el mes de julio una mision del F.M.I. visitd el pais y tuvieron
lugar las elecciones presidenciales que refrendaron el triunfo del

candidato del partido oficial. Ante la desigualdad en la repercusion de la

crisis, los industriales hicieron saber su inconformidad, -pues como se
‘sabe, los mas favorecidos eran los banqueros-, pidiendo un cambio en la
'_pbll’tica financiera por medio del fortalecimiento de la banca de
“desarrollo y de fondos para superar los muchos problemas de liquidez de
las empresas.

En el primer dia del mes de agosto hubo aumentos a productos
basicos como parte del ajuste posdevaluatorio con lo que el Estado
pretendia reducir el déficit fiscal. El dia 5, ante la fuga de capitales y la
falta de liquidez la Secretaria de Hacienda anuncio6 el establecimiento de
un sistema dual de cambios, uno preferencial y otro de aplicacion
general, en que operaba la interaccion de la oferta y la demanda; el

banco central por lo tanto, no intervendria. Tal se ha dado en considerar

un moderado control de cambios.

. El dia 6 de ése mes, la cotizacién preferencial fue de 49.13 pesos
y la libre de 84; las autoridades monetarias anunciaron una alza en las
tasas de interés. La especulacién contra el peso era evidente; se habian

retirado 136 millones de délares de las cuentas bancarias tan solo en las

dos semanas de ése mes.
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El dia 12 la Secretaria de Hacienda informé que los depdsitos en
ddlares se pagarian en pesos al tipo de cambio de 69.50 por dolar. El dia
16 la banca central decidid reiniciar parcialmente la transferencia de
divisas y fa cotizacidén alcanzo los 120 pesos por délar; el dia 17 la
Secretaria de Hacienda anuncié que se estaban abriendo negociaciones
con el F.M.l. y que se venderia petréleo a la reserva estratégica de los

" Estados Unidos para allegarse de recursos, aparte de créditos del Banco

de Pagos Internacionales y otros; asimismo, se anunciaron medidas

5E

e a, . . . P . .

fiscales y crediticias en apoyo de la situacién financiera de las empresas.
A partir de éstas medidas, la imagen externa y el acceso a recursos

del exterior se deterioraban cada dia. Ante la suspension de nuevos

- financiamientos de corto plazo para servir la vieja deuda y ante la

interrupcién por parte de los bancos de las condiciones normales de
refinanciamiento, el 20 de agosto, México declaré en Nueva York ante
120 acreedores mas importantes del mundo que no podria darle servicio
regular a su deuda, ya que los pagos (de capital) que tenia que
desembolsar montaban 8,144 millones de ddlares, por lo que requeria de

un plazo de revolvencia de 3 meses a partir del 23 de agosto, con lo que

se declaraba en virtual moratoria de pagos por 90 dias.

BEL

Estados Unidos intervino conjuntamente con el F.M.l. para armar
un paquete por 4,550 millones de délares, en que 925 millones los
aportaria la institucién y la contribucion del pais del norte seria por
3,625 millones (pagaderos en un afio). (cuadro 7) Esta ultima cantidad
“incluia 1,000 millones de ddlares en pagos “por adelantado” por venta de
petroleo a la reserva estratégica de E.U. a un precio exigido por ese pais
que estuviera por debajo del precio internacional de mercado, lo que
estuvo a punto de romper las negociaciones. (Lustig, 1995: 10).
Toda esta situacién, Jesus Silva Herzog, a la sazdén secretario de
Hacienda y Crédito Publico, lo relata de la siguiente manera: (Silva

Herzog, 1987: 12). “Lo que se conocié como el inicio de la crisis de la
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deuda, tuvo lugar el viernes 20 de agosto de 1982, cuando pedimos una
reunién con los representantes mdas importantes de los bancos
;df}iternacionales, en el edificio del banco de la Reserva Federal, en Nueva
York.

“Esa mafiana habia unas 180 personas representantes de los bancos
del mundo, a quienes comunicamos que México no tenia recursos
suficientes para continuar pagando el servicio de la deuda externa. Ese
dia, México tenia poco mas de 180 millones de ddlares de reservas
liquidas y el lunes siguiente 23 de agosto, tenfamos que pagar casi 300
millones de ddlares a bancos internacionales. Un momento dificil ocurrid
anteriormente cuando negociamos con el gobierno estadounidense (12 de

agosto) una serie de mecanismos de apoyo para salir de la crisis;

negociamos durante 3 dias; un sdbado por ejemplo, .a las 4 de la
ymadrugada y al dia siguiente domingo, cuando estabamos en la etapa
:final de la negociacion, tuve que rechazar la oferta que el gobierno
estadounidense nos hacia.

“Consulté con el presidente de la Republica, quién me ordené que

‘regresara de inmediato a México; fueron momentos y horas en las cuales
senti emociones profundas. Al dia siguiente, la historia del mundo
probablemente cambiaria, puesto que México iba a declarar una
moratoria global sobre todos sus pagos al exterior.

“Cuando estaba a punto de subir al avién en el que regresaria a

México, el secretario del Tesoro estadounidense se puso en contacto

conmigo y me hizo saber que habian aceptado la propuesta mexicana
original (aplazamiento). Esto nos permitia reanudar conversaciones;
fueron momentos especialmente dramiticos que afortunadamete pude
“manejar bien.

“Como secretario de Hacienda hice una declaraciéon publica a mi
regreso a México, -que fue repartida varias veces-, sefialando que

enfrentdbamos un problema de flujo de dinero. Me equivoqué; afios
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después ya nadie habla de la deuda como un problema de liquidez. En
vez de esto, es un problema mas profundo de naturaleza estructural y
relacionado con los problemas basicos de los paises deudores y con las
relaciones econémicas en general.

“Poco después el Banco Mundial y el Fondo Monetario

Internacional se reunieron en Toronto en septiembre; México acababa de

nacionalizar los bancos, habia impuesto controles de cambio y unos
cuantos dias antes, habia declarado la moratoria sobre los pagos de
‘é’apital principal de la deuda. Habiamos enfrentado problemas muy serios
-durante varios meses; en febrero de ése afio, habiamos devaluado el peso
después de que en la segunda mitad de 1981 experimentamos un aumento
cen las tasas de interés, una reduccidon en los precios de nuestras
exportaciones y una enorme y draméatica fuga de capitales, -producto de
la incertidumbre en México-, un tipo de cambio sobrevaluado y de la
falta de confianza. Varias semanas después hicimos un ajuste necesario
de salario, ademas de una devaluacién, pero que no fue lo
suficientemente fuerte; la fuga de capital continud, se acelerd vy
S probablemente empeord durante junio y julio (de 1982).

“Eran en verdad momentos dramaticos en los que- las autoridades

nancieras sentian una gran impotencia para detener esa fuga de capital.

“Tomamos algunas medidas compensatorias para restaurar la
confianza, pero la crisis fue tal, que no pudimos detener la fuga; hubo

momentos en que México perdia de 200 a 300 millones en un solo dia.

“Tomamos otras medidas de urgencia, entre ellas, el apoyo de 700
millones de dolares del banco de la Reserva Federal de Nueva York, (que
casi se agotdo en una semana). Firmamos el crédito “jumbo” por 2,500
millones encabezado por el Bank of America en junio; ese dinero
también se termind en unos cuantos dias. Asi pues no habia alternativa;

fué una de ésas decisiones relativamente faciles puesto que no habia

alguna otra para resolver el problema. Me toc6 a mi comunicar a los
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banqueros que no teniamos recursos para continuar pagando el servicio

de la deuda. Fue un raro privilegio, un momento que probablemente

R Hinca olvidaré por el resto de mi vida, porque en ése momento estabamos

“determinando una fase importante en la vida del mundo.

Cai “Hablamos en primer lugar con las autoridades del gobierno

estadounidense 'y con las de las organizaciones financieras

internacionales; tuve que llamar personalmente a los directores de los
bancos mas importantes del mundo; traté de llegar a un consenso sobre lo
que seria la mejor forma de solucionar una situaciéon que no tenia
alternativa; sentiamos que necesitabamos nuevas condiciones en los
periodos de pago para poder continuar cumpliendo nuestras obligaciones

financieras. El impacto causado por nuestra reunién con los banqueros

pudo percibirse muy bien, ese primer dia las acciones de los principales
wbancos de Nueva York cayeron en la bolsa de valores de ésa ciudad.

“En México se hablaba de un posible colapso del sistema
‘financiero internacional, descapitalizacion de los principales bancos de
Estados Unidos y efectos en toda América Latina. El problema que
“surgié el 20 de agosto fue una sorpresa para la gran mayoria de los
participantes en el mercado financiero internacional; ni los altos
funcionarios de los gobiernos de los paises industrializados, ni los
banqueros mdas prominentes ni los menos sofisticados, ni los academicos
financieros previeron la crisis de la deuda. No creo que ninguno de los

que asistimos a la reunién mencionada nos dimos cuenta en ¢€sos

momentos de las consecuencias de lo que estaba ocurriendo; sabiamos

que era un momento delicado y que tendria consecuencias, pero nunca
Jﬁ@nsamos -por lo menos yo-, que se desataria la llamada crisis de la
“deuda de los paises en desarrollo.

“En ésa semana de agosto de 1982 vimos un esfuerzo de

cooperacion internacional sin precedentes; en los casos de México,

Brasil y Argentina fue posible movilizar en periodos relativamente cortos
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a los ministros de finanzas y bancos centrales de los principales paises:
todos jugaron un papel sobresaliente que ha sido extraordinariamente
positivo. Si alguno de los miembros de ése grupo hubiera actuado de
modo irresponsable, en éste momento estariamos hablando de otras cosas
y viviendo un mundo muy diferente. Nos equivocamos los deudores y
acreedores al interpretar la esencia del problema de la deuda; en ése

momento, nosotros, los acreedores y las organizaciones internacionales

pensamos que era un problema de liquidez. En otras palabras, creiamos
.

que era un problema de corto plazo que se resolveria reestructurando la

deuda existente, obteniendo nuevos recursos, adoptando medidas de

austeridad internas en los paises deudores.

“En lo que respecta a los primeros ejercicios de reestructuraciéon y
de obtenciéon de dinero nuevo dentro de los que se llaman ahora
prestamos forzados o no voluntarios, México también fue pionero; en
éste punto nadie sabia que camino tomar; al principio los bancos
actuaban con alto grado de miopia y pensaban que el riesgo de
reestructurar era mayor que el de una operacion normal y que tenian que

aumentar las condiciones y las extensiones, hacer mas caro y mas

oneroso el servicio de la deuda que se habia contratado con anterioridad.
“Los deudores entendemos tal razonamiento pero lo consideramos
1"rijusto. En la actualidad tenemos tasas de interés y comisiones menores
“de las que habia antes del inicio de la crisis. Las primeras
reestructuraciones en el caso de México fueron por dos afos. Brasil
“cometio el error de entrar en una reestructuracién de solo un afio y antes
de terminar el ejercicio ya estaba terminandose ese plazo. México avanzé
un poco mas y logramos la primera reestructuracidon que cubria todos los
vencimientos de nuestra deuda desde agosto de 1982 hasta diciembre de
19847,

Ante la gravedad de la situaciéon, en su informe del lo. de

septiembre, el presidente de la Republica anuncid la nacionalizacion de
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la banca y el establecimiento del control generalizado de cambios.

(Lépez Portillo, 1982: 56)

CUADRO 7
PAQUETE DE RESCATE FINANCIERO 1982
(Miles de millones de dolares)

Total del paquede de agosto de 1982 4.55

Aportacion de Estados Unidos 3.625
Reserva Federal (conversion de deuda) 1.025
Departamento del Tesoro 0.6
Departamento de Agricultura 1.0
Departamento de Energia 1.0
Banco de Pagos Internacionales 0.925
FM.L 3.76

Bancos Comerciales " (Otorgaron plazo de 90 dias)

Fuente: Reserva Federal y Depto. del Tesoro de los Estados Unidos
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Haciendo un repaso de la situacién en el afio de 1982, la podemos
esquematizar como sigue:

en febrero se da una devaluacion del peso;

el 9 de marzo se da el programa de ajuste a la politica econdmica el
que monta 100,000 millones de pesos, el recorte al
gasto publico es de 3%.

el 25 de marzo se da el plan de Apoyo Financiero a la industria con
otorgamiento de certificados de promocion fiscal,
ademas se obtiene un préstamo por 2,500 millones

de dolares.

abril se cambian los titulares de la S.H.C.P. y Banxico.

el 26 de abril se da una aplicacidon de medidas de ajuste financiero
Se obtiene un giro de crédito con el Sistema de la
Reserva Federal de E.U.

junio no se satisfizo el pedido de 2,500 millones de dls.

julio pais hubo un aumento en los precios de los bienes
controlados. Hay elecciones presidenciales.

el 5 de agosto se dio una devaluacion

agosto se da el establecimiento de dos tipos de cambio, el

preferencial a 49 pesos por délar para pago de
amortizaciones ¢ importaciones y el ordinario a 75
pesos por doélar.
los mexdolares montan 12,000 millones de dls.
entra en vigencia el plan de rescate del gobierno
de Estados Unidos por 8,750 millones de dls.
compuesto por contribuciones de los 10 paises mas
industrializados a través de sus bancos centrales,
mas Suiza y Espafia a prorrata de su contribucién a
la deuda bancaria mexicana (sumaron 1,850 mill.
de dls.)
Se otorgaron 6,000 millones de dls. garantizados
por la Commodity Credit Corp. y se obtuvieron
1,000 mill. de dls. como pago anticipado
por la importacidn de petrdleo, destinado a la reserva
estratégica de E. U., ademads, se otorgaron 5,000
mill. de dls. de créditos del FMI, condicionados
a la suscripcion de un plan de austeridad.

lo. de septiembre se nacionaliza la banca y se establece el control
generalizado de cambios.
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3.3 MEDIDAS DE RECUPERACION.

Tocante a las medidas que se siguieron hasta el final de sexenio;
.d”ebe resaltarse la elevacion de los rendimientos de cuentas de ahorro y la
supresion de comisiones por manejo de cuentas de cheques. También
fueron dadas a conocer cambios en las politicas de la paridad, de las
tasas de interés y otras medidas transitorias. Se suprimio la llamada
paridad general y se establecieron dos: una preferencial a 50 pesos por
délar y la ordinaria a 70 por 1. Se cancelaron las cuentas con depdsitos
en délares y se frend el desliz de la paridad. Las tasas de interés por
depésitos empezaron a bajar por semana dos puntos porcentuales en

promedio, se redujeron los intereses hipotecarios para vivienda de

interés social y se anuncié que las acciones de las empresas propiedad
wanteriormente de la banca serian puestas a la venta.

: Se ajusto la estructura de las tasas de interés, reduciendo el
‘rendimiento de los depdsitos a corto plazo y elevando los de largo plazo.
Al reducirse éstas y dotarse de mayores recursos los fondos de fomento,
“la demanda de crédito se elevo en forma considerable. La liquidez del
sistema, derivada del crecimiento del déficit fiscal, se contrarrestd con la
regulacion monetaria, a través de los depdsitos a plazo fijo por parte del
sistema bancario en el Banco de México.

El sector piblico se financié con la emisién de CETES. El banco
central contaba con 700 millones de dolares en septiembre, con lo que su
margen de accion era muy reducido, por lo que se asignaron las divisas
para la produccion y el pago de compromisos financieros contraidos

"ei{nteriormente con el exterior. (Ruiz Duran, 1986: 29).
j El Banco de Pagos Internacionales realiz6 un préstamo por 1,500
millones de dolares, las negociaciones con el FMI continuaron y una

carta de intencidn se firmo el 10 de noviembre, dias antes de la entrada
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“del nuevo sexenio. (Ruiz Duran, 1986: 50). Los puntos mas importantes
del documento fueron:

-la bisqueda de un saneamiento de las finanzas publicas,

-la reduccion del déficit del sector publico,

-racionalizacion en el gasto,

-una reestructuracién de los ingresos y

-una limitacién a la contratacion de crédito externo al afio

siguiente (1983), hasta en 5,000 millones de dolares.

Ya en el discurso de toma de posesion de diciembre de 1982, el
entrante presidente de la Republica reconocid la dificultad econdémica de
la Nacion; sefialé la reivindicacion del mercado cambiario bajo la
autoridad y soberania monetaria del Estado, la puesta en marcha de un
'-Brograma Inmediato de Reordenacion Econdémica PIRE, sefialando como
objetivos centrales de éste, el combate a la inflacién y la proteccién al
~empleo; la recuperacién de las bases de un desarrollo dindamico vy
sostenido. (de la Madrid, 1982: 69).

La nacionalizacion de la banca por el gobierno viene a ser el
antecedente inmediato de las medidas que se pondrian en marcha; el 31
de diciembre se decretd una ley reglamentaria del Servicio Publico de
Banca y Crédito, en cuyo texto se abrido nuevamente la participacidén de
particulares en el capital bancario, sefialandose que las sociedades
nacionales de crédito contarian con un capital representado por

certificados de aportacién patrimonial, divididos en dos partes: la serie



“A” que representaria en todo tiempo el 68% del capital de la sociedad y

solo podria ser suscrito por el Estado y la serie “B”, por el 32% restante,
ue podria ser suscrito por usuarios del servicio publico de banca,
.cjfédito y otras entidades.

El 13 de diciembre se dio a conocer un decreto para flexibilizar el
anterior sistema de control de cambios, estableciéndose dos sistemas,
"uno controlado con una paridad desliz y otro libre, determinado por las
fuerzas del mercado. Se implementd una politica de estabilizacidn,
basada en el control de la demanda.

Se elevaron las tasas de interés, se ajustd el tipo de cambio, se
retrajo el crédito disponible y se redujo la liquidez del sistema. Cabe

anotar que el crédito de facilidad ampliada del FMI consistié solo en

4,100 millones de ddlares girables en los siguientes 3 afios. Se alland el

camino para que la banca privada internacional concediera el préstamo
e 5,000 millones de ddlares a México a 6 afios, con un margen de 2.25
-sobre la tasa LIBOR, més una comisién frontal de 1.25% y otra de 0.5%
para comprometer fondos.

Se hizo un primer giro por 1,700 millones de ddlares, como
primera aportacién del Fondo, mas otros 800 (2,500 en total); quedando
3,300 millones de dolares. La implementacion de medidas como la
reestructuracion de la deuda, los programas de recuperacién, el
establecimiento de fideicomisos y otros, se realizaron para enfrentar la
crisis que ha experimentado el modelo de acumulacién hasta nuestros
dias. La monopolizacion de la banca determind que el crédito captado
por ésa via se canalizara en favor de las grandes empresas propiedad de

#{ilos grupos financieros. La nacionalizaciéon de la banca respondié a las
““necesidades emanadas del profundo deterioro del sistema financiero, a
consecuencia de la crisis de liquidez y la especulacidn.

Los programas de recuperacién implementados tuvieron como

“objetivo dar una plataforma tanto legal como instrumental para enfrentar
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“la crisis. El Programa Inmediato de Recuperacion Econémica fue a dado
a conocer por el entrante presidente en el momento de tomar posesion (de
la Madrid, 1982: 80) y sus objetivos centrales eran “combatir a fondo la
inflacion, proteger el empleo y recuperar las bases de un desarrollo

dinamico, sostenido, justo y eficiente”.

Este programa se componia de 10 puntos programaticos como

sigue:

1.-Disminucion del crecimiento del gasto plblico, mediante un
. presupuesto austero, con ajuste estricto a los recursos financieros

disponibles. Este punto atiende e incluye el cumplimiento de los pagos

de la deuda contraida, contener el gasto corriente para aumentar el

ahorro publico.

2.-Proteccion del empleo, mediante la promocidon de programas de

trabajo en las zonas rurales mas deprimidas y en las areas urbanas

marginadas. Se seflala la reorientacion de recursos de inversion a obras

generadoras de ocupacion de mano de obra.

3.-Continuacion de obras en proceso con un criterio de
- selectividad, mediante un ritmo mayor a las inversiones de produccidon

prioritaria y cancelacion de proyectos de erréonea programacion.

4 .-Refuerzo de las normas que aseguren disciplina, adecuada
programacion, eficiencia y escrupulosa honradez en la ejecucidén del
gasto publico autorizado, mediante la reglamentacion estricta del

ejercicio de erogaciones presupuestales.
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5.-Proteccion y estimulo a los programas de produccién,

importacion y distribucion de alimentos basicos para el pueblo, mediante

ila racionalizacién de la intervencion del Estado en la produccion.

6.-Aumento de los ingresos publicos, para frenar el desmedido
crecimiento del déficit y el consecuente aumento desproporcionado de la
L deuda publica. Se sefilala que se promovera una reforma fiscal y un
avance en la administracion tributaria. Se aumentaran las tarifas de los

servicios que presta el sector publico.

7.-Canalizacion del crédito a las prioridades del desarrolfo

nacional, evitando la especulacién o desviacion de recursos a

financiamientos no justificados.

8.-Reivindicacion del mercado cambiario bajo la autoridad y
soberania monetaria del Estado, mediante ajustes a los mecanismos de

control de cambios y manteniendo un tipo realista de cambio.

9.-Reestructuracion de la Administraciéon Publica Federal,

sujetando al aparato publico a la prevision y al orden.

10.-Actuacion bajo el principio de rectoria del Estado y dentro de
v un régimen de economia mixta, mediante la existencia responsable de los
sectores publico, privado y social, ratificando las libertades econdémicas,

sujetas al interés social.

En diciembre de ése afio fueron reformados los articulos 25, 26, 27
"y 28 constitucionales. (H. Congreso de la Union, LIl Legislatura: XII-

*1982) En el articulo 25 se consignan las atribuciones del Estado en
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.materia economica, siempre referidas al interés general; se reconocen

tres sectores y el principio de rectoria del Estado; en el articulo 26 se
consigna un sistema de planeacion democréatica y un Plan Nacional de
Desarrollo, al que se sujetarian obligatoriamente los programas de la
Administracion Pablica Federal.

En el Articulo 27 se introduce el concepto de desarrollo rural

integral y se sefiala la regulacién de la concentracion y los nuevos

fenomenos del oligopolio. Aunque rebasa el horizonte . del estudio, se

:,g%fmuede mencionar que el 5 de enero de 1983 se expidié la nueva ley de

[ B

Planeacion, reglamentando el articulo 26; que precisa el marco normativo
para la planeacidén, encauzando las actividades de la Administracion

Pablica Federal y garantizando la participacidén social en la integracion

“del plan; establece bases para que el Ejecutivo coordine las actividades
con las entidades federativas y conduzca la planeacién nacional.

La ley sefiala que las atribuciones que corresponden en ésta
materia a las dependencias y entidades de la administracién, quedando

estas obligadas a elaborar sus respectivos programas en el marco del

PND. (H. Congreso de la Unidén, Ley General de Planeacién, 1-1983:

p.13), el cual se dio a conocer hasta mayo de dicho afio. Este esta

estructurado en tres grandes apartados:

-el primero establece el marco de referencia para el disefio de la

estrategia general,

-e¢l segundo contiene los lineamientos para la instrumentacién en

los diferentes ambitos de la vida nacional.

-el tercero plantea la manera en que los diferentes grupos sociales

T pueden participar en su ejecucion; lo que estd localizado en el Plan
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Nacional de Desarrollo. (Bancomext, “Comercio Exterior”, Suplemento
b

de junio de 1983: p. 13)

-Desde el primer apartado de principios politicos, diagndstico,
'propésitos, objetivos y estrategia se plantea en un marco de politica del
Estado Mexicano, el contexto nacional e internacional, la reordenacion
econdmica que tiene tres propositos basicos: abatir la inflacion, la
inestabilidad cambiaria, proteger el empleo, la planta productiva y el
consumo basico y recuperar el dinamismo del crecimiento sobre bases
firmes.

El plan repite por principio los 10 puntos programaticos del PIRE;

se plantea también el cambio estructural sobre 6 bases:

1.-Enfatizar los aspectos sociales y distributivos del crecimiento,

2.-Reorientar y modernizar el aparato productivo y distributivo,

3.-Descentralizar las actividades productivas,

4.-Adecuar las modalidades de financiamiento a las prioridades

del desarrollo,

5.-Preservar, movilizar y proyectar el potencial de desarrollo

nacional 'y

6.-Fortalecer la rectoria del Estado, impulsar el sector social y

alentar el sector privado.
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-En el apartado relativo a la instrumentaciéon de la estratégia, (2°), el

capitulo de la politica econdémica general describe los escenarios
macreconémicos posibles y el uso de los instrumentos de caracter global.

Se describe el manejo de la politica de gasto publico, precisandose
propésitos a alcanzar y los lineamientos para la empresa puablica; se
definen las politicas de ingreso publico, crediticia, de subsidios,

monetaria y de deuda plblica. Se precisa también la aplicacion de las

politicas de comercio exterior, cambiaria, y de inversion extranjera.
El capitulo de politica social esta integrado por las de bienestar
“social, de politica sectorial a proyectos de desarrollo industrial,
energéticos y otros que son especificos.
En el regional, la aplicacion de las politicas en fronteras, costas
:etc., en coordinacion con estados y municipios.

El tercer apartado del Plan, delinea las formas de participacion
social en la ejecucion y evaluacion de las tareas nacionales; sefiala
mecanismos para la participacién de los diferentes sectores de la
sociedad. Se apunta que la politica del gasto es fundamental para la
instrumentacién de la estrategia. Su monto global se adecuaria a los
niveles que pueda absorber eficientemente la economia en condiciones de
financiamiento sano. Se plantea la reorientacion de su estructura,
reduciendo la participacion relativa del servicio de la deuda a través de
"l1a disminucion del déficit, buscando la contencién del gasto corriente,
atendiendo prioritariamente las necesidades basicas.

Respecto a la politica de ingresos, se sefiala que se orientara a
recuperar y fortalecer su papel como generadora de recursos sanos para
finaciar el gasto publico en condiciones de equidad social, buscando

elevar los ingresos tributarios mediante la reduccion de la evasidn fiscal

y el fortalecimiento de los ingresos tributarios directos, aunado con
precios realistas en tarifas del sector publico; los ingresos corrientes

totales aumentaran para la correccion de los desequilibrios, permitiendo
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una evolucién de los mercados de bienes y servicios y asimismo, reducir

el déficit publico.

Para las politicas monetaria, financiera y de deuda, se anuncia que
U utilizacién serd para dar mayor énfasis a la movilizacién de recursos
“internos en el proceso de inversion recurriendo al endeudamiento externo
en forma complementaria. El fortalecimiento del ahorro interno, la mayor

permanencia de éste en el sistema financiero y su mejor canalizacién

hacia sectores y regiones prioritarias a través de la banca, permitirian
adecuar las modalidades de financiamiento del desarrollo y reducir
gradualmente la dependencia del exterior. La reorientacién del
fianciamiento al sector publico, permitird en el futuro una mejor
coordinacién de las politicas fiscal y monetaria y ampliar los méargenes

de la politica econdémica. Se buscaba adecuar la politica cambiaria a la

‘realidad y a la de comercio exteriér para mantener el incentivo a la
| ')'(portacién y a la sustitucion de importaciones.

' La relacién estable de precios internos y externos propiciaria
‘progresivamente una disminucion de la necesidad neta de divisas por
~unidad de producto generado, mediante una mayor integracion sectorial
‘del apartato productivo y una vinculacidén mas eficiente de la industria
manufacturera con el exterior.

En el Plan también se especifican a detalle y con mas detenimiento
las politicas de gasto publico, de empresa publica, de financiamiento del
- desarrollo, la vinculaciéon con la economia mundial, la capacitacién y la
. productividad.

Las politicas de empresa y gasto piblco ya han sido esbozadas; en
.la de financiamiento del desarrollo se plantean los lineamientos
é»énerales y para la instrumentacidon especifica, se menciona el Programa
“Nacional de Financiamiento del Desarrollo.

En los propdsitos se menciona asimismo que €stos son

basicamente recobrar y fortalecer la capacidad de ahorro en moneda
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_nacional, aumentando el del gobierno y el de las empresas; propiciar la
canalizacion eficiente de recursos financieros de acuerdo a las
prioridades de desarrollo, adaptar las relaciones financieras con el
exterior a las nuevas circunstancias internas y externas.

En los lineamientos para adaptar las relaciones financieras con el
exterior contenidas en este rengléon de politica de financiamiento del

desarrollo se sefiala que la “la politica de deuda externa, tanto pulblica

como privada buscara una estructura de financiamiento que provea los
ecursos complementarios que requiere el desarrollo del pais sin poner en
péligro la continuidad del crecimiento econdmico.
“La politica de endeudamiento girard en el corto plazo alrededor
':de su reestructuracion y rehabilitacion; en ese horizonte, un
"endeudamiento adicional y marginal puede contribuir de manera
significativa a distribuir mejor en el tiempo el ajuste econdémico
necesario y aliviar los costos sociales correspondientes. La estrategia
financiera de mediano plazo requiere seguir utilizando el crédito externo
de manera decreciente para complementar el financiamiento del
desarrollo.
“México continuard con su norma de pagar todas las obligaciones
. contraidas; a partir de la reestructuracion de la deuda publica externa se
recuparado la posibilidad de su manejo, evitando que se convierta en
“una variable demasiado rigida en el proceso de presupuestacidén y de
-ajuste de la balanza de pagos. (P.N.D., en Bancomext, “Comercio
_Exterior”, junio 1983, suplemento: p. 80)
Se propuso seguir con la deuda externa del sector privado,
"3“-: : brindandole apoyo frente a los acreedores, asegurdandola sin subsidios
contra riesgos cambiarios y permitiéndole distribuir en el tiempo las

pérdidas ya sufridas.

Para lograr los propoésitios anteriores:
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-Se propuso seguir mejorando el perfil de la deuda; ello requerira
;mantener al minimo el crédito de corto y mediano plazo; a fin de evitar
roblemas de liquidez para cubrir sus vencimientos.

-Se buscaran mejores condiciones de endeudamiento, aumentando
la contratacién con organismos multilaterales. Se procurard negociar que

. los recursos, ya otorgados pero no desembolsados, se ajusten a las

nuevas prioridades del desarrollo.

-Se modificardn fuentes, mercados, instrumentos y monedas.

-Se registrara -y en la medida de lo posible-, se coordinard y
orientara la contratacion de la deuda privada externa, para lograr mejorar

sus condiciones y garantizar la consistencia de su perfil con el de la

deuda publica.

“El manejo racional de la deuda externa permitird aprovechar los
iheneficios del acceso de México al financiamiento internacional, sin
_%icforﬁprometer la soberania del pais y evitando presiones innecesarias
" sobre el uso de divisas por parte del aparato productivo”.

u Si recapitulamos los 10 puntos del PIRE, -que se repite de entrada
“en el Plan Nacional de Desarrollo-, se encuentran en una primera linea de

reordenacidén economica con la que se pretenden crear las condiciones

minimas para el funcionamiento normal de la economia.

Se explican (P.N.D., op. cit., en Bancomext, “Comercio Exterior”,
suplemento de junio de 1983: p.: 80) como hemos dicho, los propésitos

fundamentales de la reordenacion econémica, que son: abatir la inflacion

y la inestabilidad cambiaria, proteger el empleo, la planta productiva y
recuperar la capacidad de crecimiento sobre bases firmes.

Para la segunda liinea de cambio estructural se sefiala que es un
proceso que necesariamente toma tiempo en materializar, que en grandes

rasgos se puede sintetizar en:
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-Enfatizar los aspectos sociales y redistributivos del crecimiento,

-Reorientar y modernizar el aparato productivo y distributivo,

-Descentralizar en el territorio las actividades productivas y de

bienestar nacional,
-Adecuar las modalidades de financiamiento a las prioridades del
desarrollo; racionalizar la asignacién del ahorro y adaptar las

relaciones con el exterior,

-Preservar el potencial de desarrollo nacional, y

-Fortalecer la rectoria del Estado.

En el punto de adecuar las modalidades de financiamiento a las
prioridades, (P.N.D., op. cit., en Bancomext, “Comercio Exterior”,

suplemento de junio de 1983: p. 60, punto 5.3.4 "Adecuar las

Modalidades de Financiamiento a las Prioridades del Desarrollo") se

(13

apunta que “el financiamiento sano del desarrollo para apoyar el
igrecimiento de la inversidn con recursos provenientes de la actividad
productiva, se ha de sustentar de manera central en el aumento del ahorro
;‘interno, en un sistema mas eficiente de captacién y asignacidon del
mismo, para corregir la fuerte dependencia de recursos provenientes del
Texterior, disminuyendo paulatinamente la magnitud de la deuda externa

en relacion con el tamafio de la economia y su capacidad de

exportacion”.

En el punto de “adaptar las relaciones financieras con el exterior a
v las nuevas condiciones internas y externas” del Plan, se puntualiza que

“el ahorro externo seguira utlizandose como complemento de los recursos




internos, tomando medidas estrictas para que su uso no sea €Xcesivo y se
asigne bajo un estricto control”.
En la parte II, se plantean 5 objetivos para la instrumentacién de

s medidas:
-promover el desarrollo social,
-inducir un comportamiento adecuado de la demanda interna,
-fortalecer la capacidad del aparato productivo y distributivo,

-promover el equilibrio territorial de las actividades productivas y

de bienestar, y
-asegurar la eficiencia en la ejecucion del gasto.

Para las empresas publicas se persigue aprovechar plenamente las
‘posibilidades de estas entidades en la promocién, regulacién y direccidn
“del desarrollo nacional. La reorientacién del desarrollo persigue una
reestructuracion del sector externo de tal forma que sea capdz de generar
las divisas necesarias para el! funcionamiento eficiente del aparato
productivo.

En las restricciones que enfrenta para su realizacién la politica
econdmica, se aborda en principio la critica situaciéon econoémica
internacional, que aunque un poco menos desfavorable que en el pasado
_reciente, se apunta que en ese entonces continuaria poco propicia para
ébs paises en desarrollo si los acreedores no destraban las barreras
:]Sfoteccionistas; con lo que los paises deudores no podrian hacer frente al

- servicio de sus obligaciones financieras.
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El enfrentar el servicio de la deuda exigia incrementar
significativamente las exportaciones no petroleras y sustituir con
eficacia las importaciones, a pesar del contexto internacional poco

propicio.

Por lo que respecta a la situacién interna, se apunta que los

desequilibrios financieros reducen el margen de maniobra; el sector

publico enfrentaba la necesidad de seguir reduciendo el nivel de su
déficit financiero, que resultaba excesivo ante las fuentes no
nflacionarias de financiamiento y por la rigidei del servicio
c“drrespondiente de la deuda.

El Plan Nacional tuvo como antecedente el Plan Global del
sexenio inmendiato anterior y las metas especificas que se planted el
-PIRE, en lo que respecta a la reduccion del déficit fiscal, eran de 16.5%
en 1982, a 8% en 1983; 5.5% en 1984 y 3.5% en 1985. (Nafinsa, "El
Mercado de Valores” 1I-VII-1984: p. 16)

Los instrumentos de largo plazo son los que abarcaban madas alla

del sexenio, como la Ley para Determinar el Valor Relativo de la

Moneda nacional, del 27 de diciembre de 1982; la Ley de Servicio
‘ Pablico de Banca y Crédito, de enero de 1983, la Ley de Planeacion, del
5 de enero de 1984, aunque salen del horizénte especifico del estudio.
Los de corto-mediano plazo se consideran el Programa Nacional
de Financiamiento para el Desarrollo 1984-1988 (Bancomext, "Comercio
Exterior" 1V-1984: p. 25), el Programa de Fomento Industrial y Comercio
Exterior 1984-1988. (Nafinsa, "EI Mercado de Valores" 13-VI1II-1984:
':p.33); el Programa para la Defensa de la Planta Productiva y el Empleo,
las modificaciones a la Ley Organica de la Administracion Publica
Federal y la Ley de Ingresos y Egresos de cada ejercicio.

En el Programa Nacional de Financiamiento para el Desarrollo se
habla de elevar la tasa de ahorro interno hasta un 21% del PIB, mediante

mayores niveles de rentabilidad, para elevar el ahorro privado y el
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saneamiento de las empresas paraestatales. Asimismo plantea Ia

estrategia financiera y sus objetivos son: recuperar el ahorro, canalizar
eficientemente el crédito y fortalecer el sistema financiero.

7 La reconstitucion del ahorro del sector publico se pensaba lograr
p’fincipalmente sobre la base de la rehabilitacion financiera del sector
. paraestatal, lo que suponia racionalizar el sistema de subsidios, el
. fortalecimiento del ahorro, tanto del sector pablico como del paraestatal

permitiria reducir el déficit y el endeudamiento.

La modernizacidon del sistema de crédito se pretendia a través del
| fomento de las operaciones de banca multiple y la canalizacion selectiva
de los créditos concesionados a través de la banca de desarrollo, (los que

. eran anteriormente bancos estatales).

‘ Al parejo de ésto, cabe apuntar que se formé el mercado paralelo

de capitales por las instituciones financieras no bancarias en manos

rivadas.

_ El Programa de Fomento Industrial y Comercio Exterior hablaba

'jf_dé lograr un superavit estructural para elevar las exportaciones no

- petroleras y facilitar la asimilacion de tecnologia industiral;

‘profundizaba y planteaba la estrategia de modernizacién y desarrolio de
las exportaciones industriales. La estrategia se orientaba a lograr que con

;i'f‘ﬂj tal superédvit las exportaciones industriales financiaran de manera

creciente sus propias importaciones.

Se proponia dividir la economia en tres sectores: basico,

exportador y de sustitucién de importaciones. Se planteaba encauzar el

programa en el contexto de una economia cada véz mas abierta y bajo las
normas de una integracién industrial.

’ El ultimo instrumento que anotaremos es el Fideicomiso de
obertura de Riesgos Cambiarios FICORCA, que fué creado para
".propiciar la reestructuraciéon de la deuda externa del sector privado y

~para proteger de los cambios en la paridad a las respectivas empresas
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~deudoras. En éste fideicomiso, el sector privado pagd su deuda en pesos
“al tipo de cambio de 110 pesos de ése entdonces por dolar; el Banco de
México pagaba las obligaciones del FICORCA con los acreedores

extranjeros y se cubria el 50% de la deuda de las empresas que tenian sus
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pasivos en moneda extranjera. El tipo de cambio ofrecido por el
Fideicomiso entre 20 y 110 pesos por dolar, era 3 veces superior al que

se habian contratado ésas deudas entre 1978 y 1981.

La exigencia basica de los acreedores era la capitalizacién de
arte de la deuda para convertirla en acciones de participacién, cosa que
is¢ ha hecho con el tiempo.

Debemos decir que de las medidas aqui apuntadas puestas en
“marcha por el gobierno, algunas se pudieron aplicar pero otras no. Los
. planes que ya se venian aplicando en algunos casos se continuaron pero
en otros fueron suspendidos, debido a los cambios que se dieron en los
S ambitos econdémico, social y politico. Debe sefialarse que el PIRE
= pretendia dar una primera implementacion de los acuerdos con el F.M.L.

T El anterior fracaso de la politica de expansionismo econémico, basada en

el déficit fiscal y la contratacion de grandes deudas; ligada al

insuficiente desarrollo de la estructura productiva, termin6 por erosionar
la tasa de plusvalia.
El F.M.I. actudé como supervisor de la entrega de préstamos y
ondicion6 el cumplimiento de los objetivos del programa de rescate;
‘pues en fos objetivos planteados estaba el buscar la elevacion de los
estandares de competitividad en relacién con el mercado internacional.
“Otras medidas se dirigieron fundamentalmente a sanear las finanzas
pablicas, reducir el déficit y racionalizar la disponibilidad y uso de
divisas. Con el regreso de 34% de las acciones de la banca, el gobierno
buscd en ese entonces conservar el control para adaptarse a las
condiciones financieras internacionales y ceder a las demandas de

reprivatizacion. La apertura del mercado de capitales para los anteriores
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accionistas de la banca, con el regreso de las subsidiarias financieras,
sirvio de arreglo con los exbanqueros. Se redujo el nimero de bancos, de
80 a 29, se eliminaron 10 y se fusionaron 20. (decreto del 29-VIII -

83). La banca miltiple (banca comercial no especificada), actué con

Yeriterios de rentabilidad, es decir, reestableciendo los principios de
_.;recurrencia capitalista en las operaciones bancarias, a pesar de su
" caractar formal no privado. Se dio apertura al capital extranjero en un
100%, seiialando que siempre y cuando no desplazara a la inversion
nacional en varios campos. La tasa de ganancia fue resarcida mediante el

abatimiento de los salarios, ya fuera en empresas publicas y privadas,

liberando los recursos. El avance habido se debid a que tres ramas
Wt mantuvieron su crecimiento: petréleo, petroquimica basica y energia

eléctrica.
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“3.4 LA REESTRUCTURACION DE LA DEUDA.

De las medidas mas importantes realizadas en el periodo
estudiado, se encuentra la reestructuracion de la deuda, que vino a ser un

cambio en las relaciones entre deudores y acreedores.

Habiendo aceptado los acreedores el plazo de 90 dias que se
menciond anterormente, el 20 de diciembre de 1982, ya habiendo tomado
'ﬂ?osesién la siguiente administracién; México solicité a la comunidad
nanciera intrnacional la reestructuracién de 23,000 millones de délares
f‘,d‘e pagos de capital con vencimiento entre el 23 de agosto y el 31 de
“diciembre de 1984 a un plazo de 8 aiios, incluyendo 4 de gracia
“(S.H.C.P., "Notas Sobre la Reestructuracion de la Deuda Externa de
México", feb. 1985: p 14). Todo ésto después de que el pais habia
declarado la imposibilidad de cubrir los montos adeudados y que llevaron

a la crisis ya relatada.

La negociacion tuvo que darse, debido a que no habia otra

alternativa y a que no se queria caer en un colapso del sistema financiero

internacional que tendria graves consecuencias.

El costo que tuvo la reestructuracién de los 23,000 millones
‘encionados, fué de 1 3/4% sobre la tasa prima (prime rate) o sea, 1 7/8
bbre la LIBOR y la comision fué del% por una sola vez. Esa ocasion se
“suscribieron 52 contratos de reestructuracién de igual nGmero de
_entidades del sector piblico, el Gltimo de los cuales, se firm¢ en julio de
t 1984. Los vencimientos serian de 37,700 millones de doélares, de 1984 a
1988;

En marzo de 1983 se suscribio un crédito con 530 bancos por

5,000 millones de délares de recursos frescos para satisfacer los

requerimientos de divisas de ese afio a un plazo de 6 afios, incluyendo 3
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de gracia. El costo fué de 2 1/8% sobre la tasa prima (prime rate) o 2 %4

sobre la LIBOR y la comision fué de 1 1/4% por una sola véz.

En junio de ése afio se suscribié un acuerdo con los paises
ntegrantes del club de Paris para la reestructuracion de casi 2,000
,‘ill‘bries de doélares de deuda privada garantizada por organismos
;oficiales de crédito (a la exportacion de paises industriales). En octubre
‘v'se reestructuraron 12,000 millones de ddlares de la deuda privada del
" "FICORCA. Al cierre del periédo de registro en tal fideicomiso 1,200

empresas estuvieron en posibilidad de reestructurar su deuda a 8 afios de

plazo con 4 de gracia por el monto seiialado.

En marzo de 1984 se tenian pasivos a largo plazo por 62,861
millones de délares y pasivos a menos de un afio por 341 millones de
doélares. En abril se suscribié un crédito por 3,800 millones de ddlares a
un plazo de 10 afios con 5 de gracia con un grupo de 500 bancos. El 3 de

. septiembre de ése afio, se suscribiéo en Nueva York con €l comité asesor
“‘e bancos (con el Citibank a la cabeza ), un acuerdo de reestructuracién
por 48,000 millones de dolares de deuda con vencimientos entre 1985 y
7"‘1990 a un plazo de 14 afios. Este vendria a ser uno de los mayores
..montos de renegociacion hasta entonces acordados, en los que México
fué el primer pais en llegar a semejante tratamiento.

Del monto mencionado 23,000 millones de ddlares representaban

:‘::'g“ el total de vencimientos de 1982 a 1984 que ya habian sido objeto de

tratamiento en diciembre de 1982. Otros 20,000 millones de ddélares de

vencimientos entre 1985 y 1990, (que no habian sido tratados) fueron

acordados al mismo plazo (14 afios); a partir de 1986 en un esquema de
creciente de pagos que se iniciarian ese afio con un: monto de 250
gmillones y aumentarian paulatinamente conforme el aumento de la
1ap£cvidad de refinanciamiento del pais.

De los 5,000 millones de doélares restantes que habian sido

tratados en 1983, el plazo se extendid a 10 afios con 5 de gracia. En ese
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;%ﬂentonces se ejercié un adelanto por 1,200 millones de délares para
:cerrarlo en 3,800 millones de délares. (5,000-1,200=3,800)

Respecto de los costos, se seflala que en los 43,000 millones de
dolares, se logrd eliminar la tasa prima o prime rate; las tasas aplicables

serian la tasa interbancaria de Londres (LIBOR) y para sustituir la tasa

prima se usaria la tasa de certificados de depdsito que es basicamente

idéntica y a veces ligeramente inferior a la LIBOR. El diferencial seria

7/8% durante los dos primeros afios; 1 1/8 durante los siguientes 5 afios y
1 % por los Gltimos 7 afios (total 14 afios).

En los 5,000 millones de 1983, con diferenciales de de 2 Y sobre
“ tésa LIBOR y 2 1/8% sobre la tasa prima, se transforman en 12 %
sobre la LIBOR y a 1 1/8 sobre la tasa prima (S.H.C.P., "Notas sobre la
‘Reestructuracion...” op. cit.: p. 23). El ahorro de intereses se reportd en
i5,146.8 millones de délares (Silva Herzog, 1984-1X-8: 3)

Respecto del cambio de monedas distintas del dolar, se sefialé que
México y los bancos no estadounidenses acordaron cambiar una parte de
los saldos en dolares a sus monedas nacionales; los bancos que
decidieran cambiar hasta el 30% de sus saldos en délares a sus propias

monedas deberian hacerlo en un plazo de 24 meses en partes iguales a
partir de la fecha de la firma de los contratos de reestructuracion. Los
bancos que decidieran cambiar hasta el 40% de sus saldos en délares,
Ji"t,‘;endrl"cln un plazo de 30 meses y los que decidieran cambiar hasta el 50%,
endrian hasta 42 meses para realizarlo.

Lo anterior permitié disminuir el riesgo cambiario que representan
‘»é;dichas monedas a lo largo del tiempo con las devaluaciones futuras del
dolar; tales monedas se operaban con tasas mas bajas, lo que permitia

compensar su revaluacion y atenuar el peso del servicio de la deuda por

concepto de intereses en el corto plazo. El potencial maximo de
conversiéon a monedas diferentes del doélar de alrededor de 12,000

millones de délares a lo largo de 4 afos, permitio diversificar los
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mercados de divisas a los que deberia recurrir México para refinanciar

los vencimientos de su deuda en un futuro y evitar depender
exclusivamente de las tasas de interés del ddlar en periddos en que la
politica fiscal y monetaria los hacia subir a términos excesivamente
Ttos.

En la reestructuracion de septiembre de 1984 el comité asesor de
“Bancos para México mandé a los bancos acreedores del pais un
~documento que contenia los términos llamados principios de
fianciamiento, de la reestructuracion de la deuda externa mexicana que
. inclufan la modificacion y extensidn del calendario de pagos del
principal; la conversién de los montos en délares a otras divisas; el
cambio de las tasas de referencia para la liquidacion de interéses y la

cancelacidon de gastos en comisiones por refinanciamiento.

Los 13 bancos internacionales del comité asesor que representaron

odos los acreedores fueron:

-Citibank o First National City Bank,
-Bankamerica o Bank of America,
-Bank of Montreal,

-Bank of Tokio,

-Chase Manhattan Bank,

-Chemical Bank,

-Deutsche Bank,

-Lloyds Bank International,
-Manufacturers Hannover Trust,
-Morgan Guaranty Trust,
-Societé Generale,

-Swiss Bank Corporation.
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En carta dirigida a la comunidad bancaria internacional para
efectos de la reestructuracion, (Silva Herzog, 1984: 5) el secretario de
‘ | Hacienda y Crédito Pablico explicé que “los objetivos perseguidos por
. México con la reestructuracion de sus obligaciones externas son dos, de

p gran importancia:

1.-Redisefiar el perfil de los vencimientos de la deuda publica
externa, de tal modo que pueda ser refinanciada con realismo a través de
hﬁt":an‘sacciones normales de mercado; pues es tiempo de pasar al periodo
de manejo de la crisis (de la deuda), a otro en que las practicas de

! préstamo realizadas en el mercado sen la norma y

2.-Requerir un ajuste de las tasas de interés de acuerdo con los

nuevos principios de financiamiento.

“Tales ajustes son apropiados en virtud del programa mexicano de
reordenacidén econdmica, del mejorado desempeilo econdémico y en virtud
del perfil resuitante de los vencimientos.

“Los margenes de tasas de interés permitirdn reducir recursos

idestinados a la cancelacion del servicio y compensar a los acreedores por

0y

‘,’eTXtensién del calendario de vencimientos.
“Durante la instrumentacion de los principios propuestos de
ffinanciamiento, es firme intencion el gobierno allegarse los recursos para
“enfrentar los requerimientos de pago por medio de procedimientos
normales y voluntarios de mercado.
“El acceso a los mercados de crédito externo es importante
objetivo de la estratégia de reestructuracion, la de mediano plazo pone

los cimientos necesarios para la recuperacién sostenida del desarrollo
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econdmico y una posicion viable de pagos externos, consistentes con el
servicio de la deuda”. (Uno mas uno, 30-VIII-1985)

Ese fue el segundo programa de refinanciamiento que se negocio

entre fines de 1984 y enero de 1985, con lo que se cubririan 750 millones
2n lugar de los 9,000 entre el ditimo afio mencionado y 1988. La segunda
£ réi(’)n del plan de negociacidon por 48,700 millones de délares firmada
'fe‘l 29 de marzo, pasé la deuda de 96,000 millones de ddlares a 14 afos.
‘La baja de tasas habia permitido pagar 9,000 millones por concepto de
“interéses.

En marzo de 1985 se di6 el acuerdo de reestructuraciéon por 28,000
‘.j{/‘ millones de ddlares, de los cuales 23,600 millones tenian vencimientos
entre agosto de 1982 y diciembre de 1984, correspondientes al sector
publico. Los 5,000 millones restantes eran de mediano plazo. En abril de

ése afio se llevd a cabo la reunion conjunta del F.M.1. y el B.M., con la

participaciéon de México.

Posteriormente otros 20,000 millones de délares fueron

},::j,e:}estructurados. La primera parte el 29 de mayo, por 28,600 millones a

e

‘4 afios, pues el gobierno habia concluido el proceso de restructuracion
del total de los 48,000 millones de délares de la deuda del sector

publico.

Explicaremos dicho desglose:

20,100 millones de ddlares que vencian entre 1985-1990,

28,600 millones de dolares divididos en:

23,600 millones reestructurados en 1983 y

5,000 millones entregados para enfrentar los requerimientos
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de divisas y emprender el ajuste econémico. (Excelsior, 6-VIII-
1 1985)
; El 6 de agosto se envid a acreedores la documentaciéon del
"pais relativa a la segunda y ultima fase del acuerdo de reestructuracién
de la deuda para firmarse ese mes, a través del copresidente de la
comision de 13 bancos que se constituyd en grupo asesor para México.
(Se trata de William Rhodes). Esta segunda parte comprendia el total de
20,000 millones de ddélares con prestatarios del sector publico, con
vencimientos entre 1985 y 1990 desglosados arriba y que sumados a los
128,000 millones de marzo, totalizaban los 48,000 millqnes de dolares.
on anterioridad el gobierno se habia constituido en garante de los
Fdontratos suscritos.
El 29 de ése mes se firmé el acuerdo de renegociacién para las 36
“empresas del sector publico.
Los 48,000 millones eran los mismos que fueron tratados en
septiembre de 1984 con el grupo asesor; la firma de marzo consisti6é en la
suscripcidén de dos acuerdos con los mas de 500 acreedores del sector
pGblico; la enmienda al contrato de los 5,000 millones para alargar sus
vencimientos y reducir sus costos; incluyendo también la enmienda a los
52 contratos de reestructuraciéon suscritos en 1983 y 1984. La
formalizacién de éstos acuerdos constituia un tratamiento inédito hasta
ése entonces.
Como hemos apuntado, el nuevo plazo se extendid a 14 afios con
uno de gracia y los importes irian en ascenso de acuerdo a la capacidad
jivd_e refinanciamiento de la economia mexicana y que se iniciaria en 1986
"con un monto simbélico de 250 millones de délares.
) En [a comparecencia conjunta de los secretarios de Hacienda, de
Programacion y de Comercio el 9 de agosto de 1985 en el senado, (J.
Silva Herzog, Carlos Salinas y Hector Hernandez Cervantes

respectivamente), el primero reiterd la no suspension de pagos, afiadio
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que la baja de reservas internacionales en el primer semestre habia sido
de 1,900 millones de délares y que los CETES tenian un saldo a favor del
piblico por 820,000 millones; hasta 1 billon, 485,000 millones de pesos

y el segundo funcionario sefialé que los ajustes al gasto habian afectado
el programa de inversiones. (Uno mas uno, 10 ago. 1985)"

" El entonces director de Crédito de la secretaria de Hacienda y
Crédito Piblico Angel Gurria, en conferencia en el Colegio Nacional de
ﬁj_‘E’conomistas, (Uno méas uno, 30-VI1I1-1985),explicé que se trataron los
‘;;‘intereses; lo que permitiria al pais ahorrar 5,000 millones de dolares en
“ésos préximos 14 afios; la eliminacion de tasas administradas de interés
como la prima, o prime rate estadounidense, con una participacion de

630 bancos de 42 paises.

e e i e -

Para mantener informada a la comunidad financiera internacional
sobre la evolucioén de la economia mexicana, las autoridades hacendarias
y el grupo asesor de bancos acordaron un procedimiento periodico de
_analisis, basado en los instrumentos de planeacion preYistos en la ley
exicana conforme al presupuesto de la Federaciéon y al Programa
“‘,pe:rativo Financiero Anual y en los mecanismos de consulta
"e‘établecidos con el Fondo. El gobierno informdé anualmente a las
misiones del Fondo que visitaron el pais. Estas misiones armaban un
‘“informe analitico que después circulaban a la banca internacional con

prosterioridad de haberlo presentado al directorio ejecutivo del FML
Asmismo, la institucién analizaba el avance alcanzado en la consecucion
de las metas establecidas en el presupuesto.

Después de las negociaciones que México sostuvo durante el

verano de 1984 en que se definieron los términos y las condiciones
definitivas de la renegociacion mexicana, el 4 de septiembre empezaron
. las negociaciones con el Fondo y el 8 de ése mes se- comunico a la

somunidad financiera internacional sobre los “principios del



116

né‘néviamiento” y se hizo una promocién para explicar las caracteristicas
técnicas y financieras del programa de reestructuracion.
; En ella participaron alrededor de 500 acreedores del pais y sus
" “respectivas autoridades financieras y monetarias.
El funcionario anteriormente mencionado explicaba que “en el
mundo imperan altas tasas reales y nominales de interés.” Afiadié que en
México las altas tasas de crecimiento del 8% ya terminaron, puesto que

no se ajustaron los parametros de politica macreoecondmica.

“Hubo un gasto publico grande y un déficit publico igual, lo que
llevé a la inflacion. Se decididé crecer mediante el déficit, a lo que se

fiaden los desequilibrios de la balanza”.(Gurria, 1985-1X-13: 7)

';;_',.pagar interéses. (unos 10,000 millones de délares al afio )
‘ Dijo que “la deuda representa un 5% de las reservas probadas de
petroleo a 25 dolares por barril. Que en 1982, el peso llegd de 44 a 80
por délar, con la aclaracidn de que el producto se obtiene en pesos y los

interéses son en dolares.

“Asi, la deuda es manejable, por lo que debemos ver hacia el
futuro; pero no se debe crecer tan alto; crecer del 5 al 6% de manera
sostenida es la intencidn.

“Un objetivo legitimo Gnico, es un nivel mayor de bienestar, que
obtiene solo creciendo. En 1981 se abusdé de la deuda, pero no es
yjable un esquema de crecimiento sin deuda.

“Con los acreedores se evita el enfrentamiento, pero se debe

"escoger el bienestar del pueblo. Si se accede a un nuevo crédito es

“porque el interno es insuficiente. El pago de intereses es un flujo
negativo; la fuga de capitales también es dolorosa. Aunque existe la

moratoria y también el pagar y crecer.
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Pensamos que el marco legal internacional es viable; la

concertacion es obligada por factores politicos y por tanto se busca el

dialogo. Se deben medir las consecuencias de no pagar. Repetimos que la

concertacion se da en el marco legal con menores cambios politicos pues
~el equilibrio es beneficioso™.

:"j ~Durante todo el periédo que se menciona, multiples fueron las
enciones por parte de la opinién publica, del peligro que significaba la
contratacion de mas deuda por parte de las autoridades hacendarias, por
lo que el 23 de octubre de 1985, el secretario de Hacienda declard ante el
Congreso del Trabajo, que se debe pagar, argumentando que los

acreedores podrian tomar represalias, como secuestro de aviones o

incautacién de buques petroleros. (Excelsor, 24-X-1985)

El 31 de octubre de 1985, el subsecretario de Hacienda, Francisco
Suarez Davila declar6 ante la comision respectiva de la Camara de
Diputados que “efectivamente la deuda externa es impagable”
(Excelsior,31-X-1985) y que los montos en que iria aum_éntando a partir

; de los 96,000 millones de ddlares de 1985, serian:

1986 102,766 millones de ddlares,
1987 106,966 ~ ”
x 1989 112,566 7 ”
1990 115,366 ”  (Excélsior, 31-X-1985)

Sefialé que “a la deuda sélo se le refinancia y se le da servicio,
aué.el pago de los intereses publicos y privados monta 10,000 millones

e dolares”. (misma cantidad manejada por Gurria), que “la amortizacién
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dfd‘e la deuda privada por 20,000 millones de délares ha sido interpretada
“icomo fuga de capitales, que la reestructuracion de la deuda consistia en
50,000 millones de délares™. (Excelsior, 31-X-1985)

El 1o. de noviembre de ése afio se anuncié un acerdo entre el FMI
y México en que 2.5 mil millones de délares serian prestados en 1986 por
la banca privada internacional. El 26 de ése mes comparecid el secretario

de Hacienda ante la Camara de Diputados, para dar explicaciéon de los

acuerdos firmados y aclarar situaciones sobre la cuantiosa deuda externa
del pais. (Excélsior, 28-X1-1985)

El 15 de diciembre se anuncio la negociacion de préstamos nuevos
por 2,500 millones de ddlares con el Banco Mundial (Excelsior, 15-XII-
11985) de los cuales 500 serian enmarcados en el ilamado Plan Baker, a

~un periédo de 2 afios. La solicitud de préstamo por 300 millones fue

P

“hecha por las autoridades hacendarias. Las condiciones del F.M.I. para la

concesidn, fueron:

-un aumento del ahorro interno,
-una politica de contencion salarial,
-seguridad de pagos al exterior y

-una politica flexible de cambios.

Seiialé que el programa economico de 1985 se contempld en el

“Acuerdo de Facilidad Ampliada” con el fondo. Una ultima ronda de

conversaciones con el F.M.IL. se dié en enero de 1986, en que se prevenia
una asignacion de 800 millones con el Fondo como requisito para los

2,500 millones.
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El gobierno solicité a la comunidad financiera internacional el

diferimiento de pago de 950 millones de ddlares que vencian entre el lo.
de octubre y el 4 de noviembre de 1985. Tal pago correspondia a la
. segunda parte de 1,200 millones de dodlares convenidés en 1984. La
4 omunidad financiera aceptd en principio por la inexistencia de recursos,
b'or un plazo de 6 meses, lo que habria de revisarse en 1986.

Asimismo, se iniciaron negociaciones con el B.M. y el B.1.D. para
..~itransferir recursos de créditos ya contratados para otros proyectos de
lento desembolso y menor prioridad hacia las inversiones mds urgentes
del programa de reconstruccion, puesto en marcha con motivo de los
sismos de ese afio.

Mediante ese proceso, se esperd obtener 250 millones de doélares
para fines de ése afio, lo que suponia la rapida constitucién de cuentas de
facil desembolso. Ademas, se esperd obtener financiamiento adicional de

+ - dichas instituciones para inversiones de reconstruccion.

Se ha sefialado (S.H.C.P., "Notas ...", feb. 1985, op. cit., p.: 20),
que fa reestructuracién de la deuda ha sido un interesante proceso de
: negociaciones, tendientes a atenuar un factor que se habia convertido en
un obstaculo para superar la crisis coyuntural. Que haber querido pagar
“la deuda como estaba programado y al mismo tiempo detener la caida
hubiera sido imposible. En la negociaciéon se obtuvieron todos los

objetivos que se buscaban; la reestrucuracién solo podia ser detenida

para el periodo 1988-1990 por una accién suspensiva de la banca en
presencia de un grave deterioro de la situacion econdmica del pais.

En México se vivid y se continud un periodo de austeridad a causa
de factores internos y externos.
- Otros paises fuertes podrian en un momento dédo, declarar Ila
spension de pagos hasta que su situacion econdémica les permitiera

-reaunudarlos. Lo que habria que aprovechar era una correlacion
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“internacional de fuerzas mas favorable para mejorar los términos de
“‘renegociacion.

De las caracteristicas fundamentales de la deuda, se mejord el
perfil, a través de una reestrucutracion multianual, principio que fué
aceptado por primera vez. Se eliminaron las jorobas o puntas que
representaba el antiguo calendario de amortizaciones. Se logr6o la
reestrucuracion de los vencimientos hasta 1990. La sustitucion de la tasa
prima o prime rate por una tasa de costo de fondeo efectivo y el
abatimiento de diferenciales constituyé un ahorro significativo de
- divisas.

Los principios financieros 'y criterios basicos para la
T.rf;ez'estrucuraci(')n segun Hacienda fueron: atenuar el perfil de los
A‘:‘_jvencimientos de la deuda del sector pablico con los bancos

.internacionales a niveles que puedan ser refinanciados a través de
transacciones nomales de mercado; abatir al maximo posible los
diferenciales respecto a las tasas de interés externas de referencia;

mantener e incrementar el flujo de fuentes multilaterales y bilaterales de

crédito a largo plazo con bajo costo para financiar el contenido de

proyectos productivos prioritarios, lo que toparia con dificultades.
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CONCLUSIONES

EL tratamiento de la deuda pGblica externa en 1982, trajo lecciones a México que es
" necesario aprender, dado que el pais no estaba preparado y enfrenté de manera inédita el

tallamiento de la crisis. Desde mediados de dicho afio, el flujo de recursos habia

S . , . .
“terminado, transformando al pais en exportador neto de capital. Desde su estallido,
México y el resto de los latinoamericanos adoptaron un curso de accidn, articulado en

torno a los siguientes efementos:

-renegociacion de la deuda de corto plazo, contraida con la banca privada

internacional.

-adopcion de medidas de ajuste interno bajo la supervision del F.M.L.

-una concepcién de que la crisis era un fendmeno coyuntural que podria ser

recuperado una vez que la economia mundial hiciera lo propio.

Los resultados de lo anterior no fueron muy halagadores, dado que es importante
:;‘entender que el problema del endeudamiento piblico externo es estructural y politico y
-;no Unicamente coyuntural. Ademas, en las medidas de aplicacion debieron haberse
explorado salidas como la conversion del portafolio de reservas por pérdidas de créditos,
mediante practicas flexibles de contabilidad y otras fiscales; acciones en las que

intervienen las regulaciones.

Un punto fundamental consiste en lograr la reduccion del servicio a niveles
razonables; el pais no pudo continuar asignando los montos que destinaba al pago del
mismo dado que existe un tope a la capacidad de pago, -un techo financiero-, conformado
por todas las condicionantes que se han explicado, ademas de que con ello, los recursos

i no se aplican internamente. Al problema se le afiaden también el costo adicional de los
tos intereses reales, los elevados margenes o spreads, los excesivos cobros de

i

:.comisiones y la insuficiencia de los plazos de amortizacion y gracia.
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, Los nuevos créditos conseguidos con posterioridad se destinarian al pago de
: intereses, produciendo una especie de espiral de endeudamiento que deterioraria alin mas
~'# las condiciones de financiamiento externo y empeoraria la situacion econémica de paises
deudores. El proceso de ajuste interno por insuficiente también arrojé resultados
insatisfactorios. El revertir el déficit comercial en superavit no tuvo como resultado una
reactivacion adecuada de la economia. El enfoque de corto plazo que dio el FMI a los
problemas de la misma, demostré que el ajuste recesivo puso en peligro la estabilidad
politica y econémica de muchos paises, convirtiéndose en un obstaculo al fortalecimiento
de los procesos de democratizacion.

El elemento que postulaba una correspondencia entre recuperacion de la
onomia mundial y crecimiento de la region, demostré no ser lo suficientemente
T'consistente. No basta que los industrializados crezcan para que la regién también lo haga
*ya que debe haber un desarrollo propio. La evolucion con una sobrevaluacion del dofar y

altas tasas de interés juegan un papel importante, limita las expectativas de dinamismo del
comercio mundial a corto y mediano plazo y agrava el peso del servicio.

El deterioro de todo ello debe ser revertido, de otra manera las condiciones en las
cuales la deuda es contraida originalmente agravara su servicio. El resultado poco
alentador de la estrategia tradicional de revision de caso por caso, gener6 una profunda
reflexion en los diversos sectores de la sociedad civil y de los demads paises.

Para modificar la situacion el pais debera proseguir esfuerzos a favor de que
mejoren las condiciones de negociacion. La accidn conjunta obedece a la conviccion de

ue es necesario encontrar una solucidn mas viable y definitiva en una perspectiva de
eneficio y conveniencia mutua para acreedores y deudores y la aplicacién de correctivos

necesarios al aparato productivo interno, con la plena conviccion de que no todas las

" soluciones pueden venir de fuera.
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PERFIL DE PAGOS DE CAPITAL DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA
ANTES Y DESPUES DE LA REESTRUCTURACION, 1982-1984.
(Millones de dblares)

Afios Antes . Después
1981 4 806.0 4 806.0
1982 (1) 8 144.4 584.9
1983 8 960.2 1475.2 .
1984 5 367.9 1 655.0
1985 9 672.1 10 172.0
1986 5 148.0 8 497.3
1987 7 525.4 13 728.0
1988 4 670.1 10 785.0
1989 3 521.2 9 129,2
1990 1 129.1 9 087.0
Otros afios 3 161.1 5 333.3

(1) Comprende amortizaciones de agosto 20 a diciembre 31
Fuente: Secretaria de Hacienda v Crédito Pdblico VIII 84
PERFIL DE PAGOS DE CAPITAL DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA

ANTES Y DESPUES DE LA REESTRUCTURACION, 1985-~1990
(Millones de ddlares)

Afios ' Antes Después
1985 9 371 3 221
1986 8 498 1 565
1987 13 469 3 685
1988 11 778 2 443
1989 10 097 3771
1990 8 032 4 409
1991 1 802 5 290
1992 1 507 5 496
1993 1 270 5 761
1994 843 5 910
1995 359 5 784
1996 359 5 958
1997 359 6 484
1998 359 6 173

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Pidblico VIII 84



COMPOSICION DEL ENDEUDAMIENTO
EXTERNO NETO DEL SECTOR PUBLICO

(Porcentajes)
Créditos

Instituciones bilaterales Bancg

financieras y de Comercial

multilaterales proveedores y otros
1984 100.0 10.8 6.8 82.4
1985 100.0 21.0 ~17.0 62.0
1986 100.0 15.6 12.2 72.2
1987 100.0 15.0 11.7 73.3
1988 100.0 16.4 12.8 70.8
1989 100.0 21.8 16.4 61.8
1990 100.0 22.8 16.9 60.3

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico VIII 84

EVOLUCION ESTIMADA DE LA DEUDA
COMO PROPORCION DEL PIB
(Miles de millones de dblares)

Deuda total Sector Pidblico

Saldo %PIB Saldo $PIB

1984 95.9 55.7 67.5 39.2
1985 93.4 46.8 69.8 35.0
1986 102.8 45.3 73.3 32.3
1987 106.5 42.2 77.3 30.6
1988 110.0 39.2 81.3 28.9
1989 112.6 35.4 84.7 26.7
1990 115.4 31.7 88.3 24.3

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito PGblico VIII 84



CRECIMIENTO NOMINAL Y REAL DE LA DEUDA DEL SECTOR PUBLICO
(Millones de ddlares)

Saldo Crecimiento Saldo Crecimiento

Afio Nominal % Real %

1984 67 463 6.4 67 463 1.8
1985 69 763 3.4 65 808 -2.5
1986 73 263 5.0 64 578 -1.9
1987 77 263 5.5 63.376 -1.9
1988 81 263 5.2 63 310 -1.7
1989 84 663 4.2 62.235 -1.7
1990 88 263 4.2 61.468 -1.2

! Délares de 1984,
Fuente: Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico VIII 84



ESTRUCTURA DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA POR TASAS

BASICAS DE CONTRATACION

(Porcentajes)

Prime Libor Total
Deuda no reestructurada 25 75 . 100
Deuda reestructurada 1982-1984 74 26 100
Dinero nuevo 1983 76 24 100
Dinero nuevo 1984 76 24 100
Nueva reestructuracidn 1985-1990 14 86 100

Fuente: Secretaria de Hacienda v Crédito Pdblico VIII 84

COMPORTAMIENTO DE LOS DIFERENCIALES DE LA DEUDA

PUBLICA EXTERNA
(Puntos porcentuales)

Tasa promedio sobre

Prime Libor Total
Deuda no reestructurada 0.829 0.660 0.704
Deuda reestructurada 1982-1984 1.741 1.871 1.774
Dinero nuevo 1983. 2'125 2.249 12,155
Dinero nuevo 1984. 1.125 1.500 1,.214
Promedio (1 a 4) 1.572 1.094 Hi.364
Nueva reestructuracién 1985-1990 -- 1.125 |i.125
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico VIII 8

mayREac =2




CONCEPTO

- DIRECTA

Emisidén de Bonos
Banca Nacionalizada
Nafinsa

Banco de México
Certificados de
Tesoreria

ASUMIDA

Nacional Financiera
Banca Nacionalizada
Banobras

Banco de México

TOTAL

MEXICO

DEUDA PUBLICA INTERNA

(mill. de pesos)

7,133,596.3
2,636,502.6
49,663.9
357,728.8

2,143,201.0

1,946,500.0

37,565.2
14,211.9

7,351.8
15,971.9

29.6

7,171,161.5

FUENTE: Banco de México

Indicadores Economicos

datos a junio de 1985

ESTRUCTURA
PORCENTUAL

100.0

100.0
37.8
19.6

42.5

VARIACION
RESPECTO
A MARZO
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Afio

1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981

1982

7.063
7.310
7.475
9.356
9.851
6.885
10.673
20.070
40.616
49.210
98.118
104.720
95.484
121.224
166.400
252.700
872.000

1,605.000

FUENTE: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

5.P.P.

MEXICO

DEFICIT PUBLICO
(mill. de pesos)

Y Banxico

PIB
252

280

306

339

375
444
490
565
641
900
1,100
1,371
1,849
2,377
3,067
4,276
5,858

9,740

% del PIB
2.8



MEXICO
GASTO PUBLICO
(mill. de pesos)

Afio Porcentaje/PIB
1565 64,020 25.4
1966 66,054 23.6
1967 79,452 25.9
1968 83,422 24.6
1969 98,001 26.1
1970 109,261 24.6
1971 121,360 24.8
1972 148,806 26.4
1973 204,083 29.5
1974 276,538 30.7
1975 400,725 36.4
1976 420,193 37.9
1977 730,593 39.5
1978 937,834 40.1
1979 1,266,878 41.3
1980 2,018,600 47.2
1981 2,762,326 47.2

Nota: Dado que el método utilizado en México para calcular el
PIB se modificd a partir de 1970,las cifras no son es--
trictamente comparables con las de afios anteriores.

Por lo que con el nuevo método se obtienen niveles ma--

yores que con el ateridr. El empleo de un método comin
daria como resultado un mayor incremento del gasto,
como porcentaje del PIB, que el gque aqui se presenta.

FUENTE: SHCP Cuenta de la Hacienda Publica Federal
SPP Sistema de Cuentas Nacionales de México



MEXICO
Crecimiento e Inflacidn en Etapa de
Crecimiento Hiperinflacionario

Periodo Tasa Anual de Tasa Anual de Tasa Anual
' Crecimiento Inflacidn de Crecimiento
del PIB Monetario
1971 4.2 3.20 ' 6.6
1972 8.5 6.40 22.3
1973 8.4 16.58 26.5
1974 6.1 32.81 19.0
1975 5.6 14.24 20.1
1976 4.2 13.80 35.1
1971~1976 6.2 14.13 21.29
1977 3.4 32.58 26.2
1978 8.2 18.19 33.0
1979 9.2 22.93 33.1
1980 8.3 16.31 33.1
1981 8.1 27.96 32.8
1982p 1.0 58.82 41.?(1)
1977-1982p 6.3 30.52 33.'3
1971-1982 6.3 22.05 27.13

i
i
Notas: p: preliminares :

1: Se refiere al aumento del porcentaje de agosto de 198]
agosto de 1982. {
| ?

FUENTE: Secretaria de Programacidn y Presupuesto i
Banco de México




MEXICO
INDICADORES MACROECONOMICOS

78 79 80 81 82
Déficit
Presupuestal
(% del PIB) 5.5 6.0 6.9 13.6 16.3

Tipo de Cambio
Real

(indice 1980=100) 117 113.5 100 90.6 137.9

Deuda
ExXterna

(mill. dls.) 34,000 40,400 52,500 78,900 84,600

Nota: datos a 1983

FUENTE: S.H.C.P.
-Informe Hacendario Mensual Nov. 83
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MEXICO
SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA

(mill. de dls.)

Afio Amortizacidn Intereses Total Ingresos Coeficiente
(1) en Cuenta del Servicic
Corriente (%)
(2) (%)
1970 566 290 856 3,255 26
1971 511 306 817 3,532 23
1972 602 321 923 4,280 22
1973 897 442 1,339 5,406 25
1974 688 707 1,395 6,839 20
1975 855 1,302 1,887 7,135 26
1976 1,156 1,319 2,475 8,277 30
1977 2,295 1,542 3,837 9,177 42
1978 4,264 2,023 6,287 11,653 54
1979 7,286 2,888 10,174 16,283 62
1980 3,723 3,769 7,492 25,021 30

FUENTE: Lépez Portillo, José
IV Informe de Gobierno
al Congreso de la Unidn 3%

Banco de México
Informes Anuales



'MEXICO

DEUDA PUBLICA EXTERNA
ESTRUCTURA POR DEUDOR

{mill. de dls.)

fio Total Gobierno Empresas Empresas Empresas
Federal Piblicas* Financieras No Financ.
970 4,262.8 700.6 3,562.2 1,146.9 2,415.3
971 4,545.8 747.0 3,798.8 1,038.4 2,760.4
972 5,064.6 878.3 4,186.3 1,079.9 3,106.4
973 7,070.4 1,388.6 5,581.8 1,742.7 3,939.1
974 9,975.0 1,947.3 8,027.7 2,746.8 5,280.9
975 14,449.0 2,171.4 12,277.6 4,091.3 8,186.3
976 19,600.2 3,535.0 16,065.2 5,970.3 10,094.9
977 22,912.1 4,238.9 18,673.2 7,040.8 11,632.4
978 26,264.3 5,431.0 20,833.3 8,063.9 12,769.4
979 29,757.2 5,521.4 24,235.8 9,115.2 15,120.6
980 - ;3,812.8 5,947.2 27,865.6 9,488.9 18,376.7

Rengldn que se conforma considerando las empresas financieras, (banca
de desarrollo) y las no financieras, (empresas paraestatales y estata
les en su conjunto. )

'UENTE: Loépez Portillo, José
IV Informe de Gobierno
al Congreso de la Unidén y

Banco de México,
Informes Anuales
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MEXICO
PAGOS POR CONCEPTO DE SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA COMO
PORCENTAJE DE LOS BIENES Y SERVICIOS EXPORTADOS EN LOS ANOS 71-76

ANO PORCENTAJE
1971 22.8
1972 22.8
1973 23.1
1974 18.7
1975 25.0
1976 32.3

FUENTE: Guillén Romo, Arturo
op. cit. p. 53
Tomado de: "Informacidn
sobre Gasto Publico 1969-1978"
S.P.P.

!




AJUSTES DE LA ECONOMIA MEXICANA

1982 ©71983 T 7T
P.I1.B. (crecimiento) -.5% -5.3%
Déficit Publico/P.I.B. 17.6 8.9
Deuda Pdblica/P.I.B. 81.8 §2.1
Gasto Publico/P.I.B.
{crecimiento) tot. -3.8
Ingreso Publico/P.I.B.
(crecimiento) 4.1
Inflacidn 98.2 80.8
Exportaciones
no petroleras
(crecimiento) 9.3 3.1
Importaciones
(crecimiento) -39.7 ~46.5
Inversidén Fija Bruta
(crecimiento)
-Publica
~Privada
Consumo
-Gobierno 1.3
-Privada -7.5

Fuente: Banco de México
Informe 1984



ANEXO DOCUMENTAL



ANEXO DOCUMENTAL

CARTA DE INTENCION AL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL. XI-82

Sr. Director

1.- Durante los {iltimos cuatro afios, la economia mexicana -
registrs sustanciales avances tanto cuantitativos como cualitati-
vos. El crecimiento anual del producto interno bruto a precios -
constantes fu€ de 8.5% en promedio, permitiendo que el ingreso ==
real por persona aumentara 25% en el periodo. La formacién bruta
de capital pasé de 22.4% del producto en 1977 a 19.5% en 1981 y -
se crearon mis de 4 millones de empleos. La meta establecida por
el presente gobierno en materia de energ&ticos fue satisfecha ple
namente, se logr8 un gran avance en la autosuficiencia en alimen-
tos y se multiplicS varias veces la produccién de muchas ramas im
portantes de actividad econfmica. Los servicios de salud, seguri
dad social y educacién aumentaron de manera considerable su cober
tura.

2.= Mientras que México crecia ridpidamente, le economia in-
ternacional se debilitaba y se adentraba en una profunda recesién
con inflacién y desempleo. Ademds, el estancamiento del comercio
internacional en los paises industriales y su creciente desempleo
dieron lugar a la intensificaci8n de pollticas proteccionistas =-
que afectaron en forma importante a las economias en desarrollo.
Las tasas de interés prevalecientes en los mercados financieros -
internacionales alcanzaron niveles sin precedente, elevidndose a -
casl tres veces entre 1977 y 1981.

3.~ En 1981, entre los principales factores externos que =-
afectaron la economia, sobresale la caida de los precios de las =
materias primas que M&xico exporta. En particular, las reduccio-
nes en la demanda y en el precio del petr8leo significaron una --
disminucién en los ingresos externos con relacién a las metas pre
vistas para ese afio en los planes de desarrollo, que no anticipa-
ban un debilitamiento del mercado mundial del petrSleo. E1l incre
mento en los pagos por concepto de interés y la baja en el precio
de los productos de exportacifn representaron para México una = -



reduccién importante en la disponibilidad de divisas, que se esti
mé en aproximadamente 10,000 millones de dflares.,

4,= Lo anterior contribuyd a elevar el gasto plblico por en
cima de lo programado, lo cual, junto con la limitada expansidén -
de la oferta interna en ciertas ramas de actividad, asi como la -
liberalizacién del sistema de proteccidén industrial en algunas ac
tividades, provocaron un aumento sustancial en el coeficiente de=
importaciones producto, haciendo m&s vulnerable a la economia me-
xicana frente al exterior. Si bien el aumento de las importacio-
nes ayudé en parte a absorber las presiones inflacionarias, los -
niveles de las compras al exterior resultaron muy elevadas. Asi,
los desequilibrios entre la oferta y demanda globales, la mayor -
dificultad para exportar ante un mundo en recesién y la creciente
sobrevaluacién del peso, fueron agudizando al desequilibrio en la
cuenta corriente de la balanza de pagos. Para financiar este =--
déficit fue necesario elevar afin mds el nivel del endeudamiento -
externo del sector piblico, lo cual incrementd los costos por el
servicio de la deuda externa.

5.=- En 1981, el valor de las importaciones de mercancias as
cendié a 24,000 millones de délares, 25% mds que en 1980; el défi
cit en bienes y servicios fue de s6lo 3,000 millones, y hubieron-
de cubrirse intereses de la deuda phblica y privada por cerca de
9,000 millones. Con ello; el d&ficit en cuenta corriente se ele-.
v6 alrededor de 12,000 millones. Para financiar este déficit y -
hacer frente a una fuerte salida de capitales privados, el sector
ptiblico aumentd su endeudamiento neto externo en alrededor de --
19,000 millones de dblares.

6.- La magnitud del endeudamiento externo y las presiones -
inflacionarias llevaron al Gobierno a introducir una serie de me-
didas de ajuste econémico desde mediados de 1981, Se redujo en -
4% el gasto plblico programado, se elevaron los aranceles, se -=
aumentS el tipo de inter8s interno, se instrumentaron medidas de
encaje y depisitos especiales para restringir la liquidez del sis
tema y aumentar las transferencias financieras del sector privado
al pidblico y se aceler8 el deslizamiento del peso mexicano.



7.= Todo ello implic8 revisar para 1982 la meta de crecimien
to real del producto interno de mis de 8% anual que se habia alcan
zado en afios anteriores, a una de alrededor de 6%. Consecuentemen
te, el presupuesto federal se establecié a un nivel inferior a pre
cios constantes al realizado en 1981. Se impusieron limitaciones
adicionales a las importaciones para reducir el d&ficit en cuenta-
corriente de la balanza de pagos a una cifra prevista de 10,000 mi
llones de d8lares y se programd limitar el endeudamiento externo =
neto para el sector pliblico a no mids de 11,000 millones de délares.

8.~ Sin embargo, a medida que el programa econfémico del Go--
bierno mexicano se esforzaba por corregir los principales desequi-
librios, se hizo evidente que la recesién mundial se intensificaba
y que se endurecian las condiciones para el otorgamiento de crédi-
tos. A los sustanciales pagos relacionados con el servicio de la
deuda externa, principalmente de corto plazo, obtenida a finales -
de 1981, se sum8 una importante fuga de capitales hacia el exte---
rior.

9.= Ello precipit6 un severo deterioro del sector externo Yy
provoc6, en la segunda mitad de febrero pasado, una depreciacién =
cambilaria equivalente a una modificacién del orden de 70% en la --
cotizacién de las monedas extranjeras en t€&€rminos de pesos mexica-
nos. Para apoyar los objetivos de politica econbmica dentro de un
programa posdevaluatorio y como continuacifn del esfuerzo de ajus-
te, se instrumentaron nuevas medidas: se redujo el gasto del sec--
tor piblico en 8% en todas las partidas, con excepcién de las de -
servicios de la deuda y salarios; se programé una reduccidén en las
importaciones plblicas y privadas, por un valor anual de 6,000 mi-
llones de délares; se adeptaron, también, medidas adicionales de -
regulacién monetaria para reducir la liquidez; asimismo, se incre=-
mentaron los apoyos fiscales a las empresas con el fin de proteger
las de los efectos posdevaluatorios. En este periodo, se otorgd -
un aumento salarial de 30, 20 y 10 por ciento de acuerdo con el --
nivel salarial; este incremento diferencial busc§ proteger en ma--
yor medida el poder adquisitivo de los trabajadores sujetos a meno
res ingresos.

En su conjunto, las anteriores medidas no alcanzaron a elimi
nar la incertidumbre sobre la viabilidad en el tipo de cambio.



10.= En un esfuerzo por sanear las finanzas pdblicas y elimi
nar subsidios, las autoridades decidieron elevar, a principios de
agosto, algunos precios y tarifas con el prop6ésito de alcanzar un
incremento anual de 130,000 millones de pesos. Los artfculos - =
afectados fueron, entre otros; las-tortillas, el pan, la gasolina,
la electricidad y otros combustibles.

1.~ A pesar de la magnitud de la devaluacién y de los es- =
fuerzos internos realizados en materia de polftica econémicé, las
condiciones financieras que enfrent8 México se hicieron mids limi--
tantes de lo que ya eran y se agudizé la fuga de capitales. Ello
obligé en agosto de este afio a modificar la politica cambiaria, --
introduciéndose un sistema dual que, sin embargo, también resulté
insuficiente por si mismo para frenar la demanda de divisas que en
aquel momento estaba siendo afectada por movimientos especulativos
de capital.

12.- En septiembre de 1982 México establecidé el control gene
ralizado de cambios. Al mismo tiempo, el Gobierno mexicano naciona
1iz6, por causas de utilidad pfiblica, a los bancos privados del -=
pais. Ello asegura ahora que el sistema financiero interno actie
con mayor apego a la politica econémica nacional.

13.- Ademis, se tomaron medidas adicionales para hacer fren-
te a las necesidades de liquidez internacional. Entre éstas esti-
el apoyo que se ha obtenido de las autoridades monetarias de doce-
paises y del Banco de Pagos Internacionales, que han otorgado a =--
México lineas de crédito hasta por 1,850 millones de déﬁ:res.

14.- En la actualidad, la deuda externa del pais,:‘ﬁblica y

i
alta proporcién de obligaciones de corto plazo. Con el fﬁn de en-

Fha deuda -
y la escasez de fondos en los mercados de capital, el Go ierno de

privada, alcanza alrededor de 78,000 millones de d61areslicon unae-

frentar la elevada carga que representa el servicio de d

México solicitd y obtuvo de la banca internacional una pf rToga --

voluntaria de 90 dfas para cubrir los vencimientos de lok|créditos
concedidos al sector piblico. Asimismo, se ha buscado q ¢ la ban-
ca internacional otorgue un tratamiento similar a la deu’é externa
contraida por el sector privado; algunos atrasos en el c:gplimiento

de dichas obligaciones se espera queden resueltos en el u!rto pla-

I

i
¥




Zo. Actualmente se esti preparando un planteamiento ante la banca
internacional con vistas a acordar un programa de restructuracidn
de la deuda externa que mejore sustancialmente su estructura de ==
vencimiento. Por otra parte, las autoridades decidieron prictica-
mente acabar dentro de la Repiblica Mexicana con el sistema de de-
pésitos y pr8stamos denominados en moneda extranjera.

15.~ Las presiones que enfrenta la economia mexicana en el -
corto plazo son considerables. Ello impediri alcanzar las metas -
econémicas a que se hizo referencia, planteadas a principios de -
afio, que ya de por si eran limitadas., La carencia de divisas ha =
restringido seriamente la actividad productiva, ya que ha hecho ne
cesario reducir el valor de las importaciones de mercancias en mis
de 35% con relacibén al registrado en 1981, Asi, se estima que en
este ano el producto interno bruto real no creceri en mis de 1% y
que al finalizar el Gltimo trimestre se habridn experimentado reduc
ciones apreciables en términos absolutos., El1 déficit en cuenta co
rriente de la balanza de pagos serid del orden de los 5.8 miles de
millones de db6lares, aproximadamente la mitad del obtenido en 1981
El déficit financiero del sector pliblico alcanzari alrededor de ==
16.5% como proporcién del producto interno bruto. El déficit se -
ha afectado por el sustancial incremento en los pagos por concepto
de intereses de la deuda -amplificados por las depreciaciones cam~
biarias- y a la reduccifn de los ingresos fiscales que surge de --
las pérdidas cambiarias de las empresas y del lento ritmo de acti-
vidad econfmica,

16.~ La gravedad de la situacifn es todavfa mayor si se con~
sidera que los resultados esperados para produccién, sector exter~
no y finanzas piblicas, de por sf crfticos, no estdn siquiera ga--
rantizados de no obtenerse un financiamiento externo adicional im-
portante y de restructurarse la deuda externa.

17.~ Durante los prBximos tres afios, es imprescindible que -
la economfa mexicana realice importantes ajustes qQue le permitan -
alcanzar un crecimiento sostenido de la produccidn y el empleo, -~
superar el desequilibrio externo, abatir los indices de inflacién
y fortalecer las finanzas pGblicas. Ello harid posible que, pasado
este periodo de ajuste, la economia alcance de nuevo su potencial
de crecimiento a largo plazo.



18.~ E1 programa de ajuste buscari elevar el ahorro interno,
tanto pliblico como privado. Con este esfuerzo se racionalizari el
gasto del sector pliblico, y se aumentarin y restructurardn sus in-
gresos, mediante medidas tributarias y de precios y tarifas de las
entidades paraestatales. El saneamiento de las finanzas pliblicas~
permitird fortalecer el papel rector del Estado dentro del marco -
de economfa mixta que prevalece en México. Todo ello bajo un cri-
terio de equidad social y de proteccifn a los grupos de poblacién=-
de menores ingresos.

19.~ Con el fin de hacer compatibles los objetivos en mate--
ria de finanzas del sector pfiblico con los de produccién, de em=- =
pleo, de balanza de pagos e inflacién se ha estimado que su déficit
financiero, como proporcibn del producto interno bruto, no debe =--
ser mayor a 8.5% en 1983, a 5.5% en 1984 y a 3.5% en 1985. En con
secuencia con este esfuerzo y con vistas a reducir la dependencia-
en el financiamiento del exterior, el endeudamiento pliblico exter-
no neto no excederi de 5,000 millones de dS8lares en 1983 y se conti
nuard la tendencia reducir su uso como proporcién del producto in-
terno bruto en los siguientes dos afios., )

20,~ Como se sefialé, con objeto de alcanzar las metas propues
tas de correccifn del déficit del sector pGiblico, se han venido -~
instrumentando medidas de ingresos, particularmente en el rengldn-
de precios y tarifas, y de racionalizacidén del gasto. Las metas =~
de 1983 requeririn un importante avance en este sentido; por lo ==
que hace a los ingresos, destaca la necesidad de continuar revisan
do los precios y tarifas que han quedado rezagados en forma signi-
ficativa ante el aceleramiento de la inflacién., Ello permitiri --
una mejora sustancial en las finanzas de las entidades del sector-
piblico, junto con programas de revisién en el gasto corriente, Es
tas medidas se hacen indispensables para dar base firme al creci--
miento de los sectores estratBgicos que cubren dichas empresas, -«
disminuyendo su endeudamiento o la necesidad de subsidios de parte
del Gobierno federal. El criterio fundamental para la revisién de
los precios y tarifas serd la equidad de los impactos distributi--
vos de las modificaciones.

21.=- En materia impositiva serd necesario revisar la imposi -
ci6én directa, reconociendo los impactos de la inflacién y la nece-



sidad de apoyar el financiamiento del gasto piiblico, sin descuidar
la incidencia de la estructura tributaria.en la eficiencia de la -
asignacibn de recursos. Con objeto de mantener la equidad horizon
tal se revisari el tratamiento de los diferentes sectores, Yy se =~
revisardn los mecanismos administrativos para abatir la evasién y
ampliar la cobertura. En materia de impuestos indirectos, se revi
sard su cobertura y se procurari la uniformidad en su aplicacidn.
Asimismo, se revisarin los renglones no tributarios que se han re
zagado sensiblemente frente al incremento en sus costos.

22.- Por lo que respecta al gasto, las medidas de raciohali-
zacién y ajuste que se han tomado, y las que en el futuro se adop-
ten, tendrin su reflejo en el monto y composicidn del presupuesto-
de 1983. Asimismo, se continuard con la revisidén de las principa-
les partidas presupuestales, sin que ello implique descuidar la =--
atencién a las necesidades bdsicas. En particular, se revisaridn -
los programas de inversifn no prioritarios y los gastos corrientes
vinculados a ellos.

23.~ La politica monetaria y financiera, regida e instrumen-
tada por el Estado, estari enfocada a mantener la actividad produc
tiva pGblica y privada, y en especial la de ramas prioritarias, me
diante la canalizacién de un volumen de recursos crediticios, com~
patible con las metas de produccifn, de balanza de pagos y de com-
batir a la inflacién. Para respaldar esta politica se adoptaran =
las medidas necesarias en materia de tasas de interés y de regula-
cién financiera, con el fin de estimular el ahorro y la intermedia
cién financiera, reducir subsidios y evitar al mismo tiempo alimen
tar presiones inflacionarias. En la determinacién de las tasas de
inter8s se tomarin en cuenta, entre otros, su necesaria flexibili-
dad, la rentabilidad de otros activos y un rendimiento atractivo =
para el ahorrador. Paralelamente, se fomentard el desarrollo del~-
mercado de valores, con el fin de estimular fuentes alternativas -
de intermediacién financiera, tratando de vincular mds directamen-
te a los ahorradores con el proceso de formacidén de capital.

24 .- Con el prop8sito de proteger los niveles de vida de las
clases populares y hacer participar equitativamente a los trabaja-
dores en los beneficios del crecimiento y la produccién, la polf--



tica econdmica inducird que el movimiento de los salarios estd li-
gado a objetivos de empleo, de proteccién a los niveles de vida de
la clase obrera y de su adecuada participacién en el crecimiento -
del ingreso y la productividad, en el marco del programa econdémico
del Gobierno. La politica de precios controlados se manejard con-
flexibilidad con vistas a no desalentar la produccién y el empleo,
y con el dnimo de propiciar mirgenes razonables de utilidades. Se
racionalizardn los subsidios a la produccién y el consumo de forma
tal que se reorienten hacia los grupos de menores ingresos que se
busca proteger de los efectos nocivos de la inflacién.

25,= E1 sistema cambiario actual fue establecido en condicio
nes de crisis y las autoridades mexicanas lo irdn adecuando confor
me lo aconsejen la experiencia y las circunstancias internas y ex-
ternas. Dentro de los objetivos de una politica cambiaria flexi--
ble se buscari mantener un nivel adecuado de competitividad de las
exportaciones de bienes y servicios, desestimular las importaciones
no indispensables y desalentar los movimientos especulativos de --
capital, todo esto con el propdsito de fortalecer la balanza de pa
gos y reconstituir las reservas internacionales, dentro de los 1i-
neamientos generales de la polftica econdmica. Recientemente se -
ha establecido un mercado cambiario para la franja fronteriza y -~
zonas libres., El1 tipo de cambio en ese mercado estd determinado -
por las condiciones de oferta y demanda en el area. Las ventas de
divisas pueden ser realizadas por residentes locales y extranjeros,
pero solamente personas fisicas y morales residentes en la regién
pueden adquirir divisas. Afin cuando actualmente el mercado cambia
rio opera solamente en la franja fronteriza y zonas libres, las ==~
autoridades mexicanas, a la luz de la experiencia, evaluaran sus -
resultados. Las autoridades mexicanas mantendridn temporalmente el
actual sistema cambiario, durante la ejecuci6én del programa, y co~
mo parte del proceso de consulta, se evaluaridn los avances Yy modi-
ficaciones que se hagan con el propésito de recuperar la normali--
dad en las transacciones con el exterior,

26.~ En las distintas fases del programa, se hardn las revi-
siones requeridas para racionalizar el sistema de proteccién, in-~-
cluyendo la estructura arancelaria, los incentivos a la exportacién
Yy el requisito de permiso previo para importar. La revisién, cuyos



resultados seridn objeto de consulta, tendrid como propdsito reducir
el grado de proteccibn para lograr una mayor eficiencia en el pro-
ceso productivo con efecto de proteger el interés de los consumido
res, de mantener el empleo, de fomentar activamente las exportacio
nes de bienes y servicios y de evitar utilidades excesivas por las
ventajas oligop6licas que deriven del sistema de proteccifén. Al =
mismo tiempo, la revisidén de la politica de proteccién tomard en -
cuenta las practicas indebidas de competencia comercial que se ori
ginan en politicas de dumping de otros paises exportadores. En el
marco de la politica de racionalizacidén al sistema de proteccién, -
se propiciard una mayor integracifn del aparato industrial mexica~-
no con el fin de hacerlo mds eficiente.

27.~ En apoyo del programa de politica econdémica delineado -
en parrafos anteriores, el Gobierno mexicano solicita, por medio -
de la presente, acceso a los recursos financieros del Fondo Moneta
rio Internacional a que tenga derecho dentro de un programa de apo
yo financiero externo mis amplio que permita cubrir los requeri--=-
mientos de divisas del pais. Dentro de este programa, el apoyo =-
del Fondo Monetario Internacional seria por el equivalente a 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 afios.

28 .~ Las autoridades de MExico consideran que las politicase
y medidas descritas en esta carta, son adecuadas para alcanzar los
objetivos del programa, pero en caso necesario tomaridn medidas adi
cionales para alcanzar estos objetivos. Durante el periodo del --
Acuerdo, las autoridades financieras de México y el Fondo Moneta--
rio Internacional celebrarin consultas periBdicas de acuerdo con -
las politicas establecidas sobre tales consultas, para examinar el
progreso que se realice en la instrumentacibn del programa y en el
cumplimiento de sus objetivos.

29.- Como es de su conocimiento, el presente periodo guberna
mental termina el pr8ximo 30 de noviembre. Dado que 1la instrumen-
tacidén del programa de ajuste trasciende esa fecha, el nuevo go-~-
bierno, en pleno ejercicio de sus atribuciones y a la luz de sus =
objetivos de politica econfémica y de los acontecimientos en la eco



nomia nacional e internacional, propondra en su caso los ajustes
que juzgue necesarios y especificari las medidas conducentes al -
cumplimiento de este programa. En particular, las consultas se =~
iniciaridn antes de mediados de mayo de 1983 y posteriormente se -
celebrarin consultas con antelacidn al primero de enero de cada =
uno de los dos afios, 1984 y 1985, con objeto de evaluar la instru
mentacidén de las medidas que aqui se prevén y la evolucifn de 1la
actividad econBmica durante el programa de ajuste, asi como cono-
cer las medidas de polftica econBmica que sean relevantes para la
instrumentaci8n del Acuerdo.

Atentamente,

Secretario de Hacienda y Crédito Pablico
Director del Banco de México
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