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2. La Nueva Deuda Externa

2.1 Del inicio de la Nueva Deuda Externa al fin
del Desarrollo Estabilizador (1946-1970). Al
concluir la Vieja Deuda Exterior se da inicio a
una nueva etapa en el proceso de endeudamien-
to, que es conocida como Nueva Deuda Externa
o Deuda Actual, bajo un esquema de un mayor
desarrollo de las estructuras capitalistas del esta-
do v de una mayor dependencia con el mercado
internacional y las empresas transnacionales. Los
empréstitos internacionales adquieren cada vez
mayor importancia, fundamentalmente para fi-
nanciar inversiones del sector pablico.

Al término de la segunda guerra mundial como
resultado de la conferencia de Bretton Woods en
1944 (la pax americana), nace el Fondo Moneta-
ric Internacional (FMI) y el Banco Mund:al
(BM} o Banco Internacional de Reconstruccion
y Fomento (BIRF), legitimados por todos los
paises pero bajo el liderazgo estadounidense,
Estos organismos han jugado un papel muy im-
portante en el desarrollo de nuestra deuda exter-
na.

Durante el gobierno de Miguel Aleméan (1946-
1952) hubo dos devaluaciones de nuestra mone-
da, la primera el 22 de julio de 1948 al cotizarse
el dolar a 7.34 pesos y la segunda a mediados de

junio de 1949 al fijarse el tipo de cambio a 8.65
pesos (58).

Estas devaluaciones formaban parte de un rea-
juste mundial de monedas con respecto al ddlar.
En este régimen se contrataron créditos exter-
nos por 116.5 millones de doélares para financiar
obras de infracstructura, con lo que la deuda ex-
terna ascendio en 1952 a 394.5 millones de déla-
res {59).

En marzo de 1954, bajo el régimen de Adolfo
Ruiz Cortinez (1952-1958), [a paridad fue ofi-
cialmente elevada a 12.50 pesos por ddlar (60),
sentando las bases del programa de Desarrollo
Estabilizador {1956-1970} cuyos objetivos fun-
damentales, scgan Torres (61), cran: “la estabi-
lizacién del tipo de cambio; la estabilidad de los
precios nacionales; el logro de una tasa de creci-
miento del producte nacional entre el 6 - 7%
anual y el financiamiento del desarrollo con aho-
rros voluntarios nactonales y del exterior”. Estos
objetivos respondian a los sugeridos por el Fon-
do Monetario Internacional,

Dcbido a los limitados ingresos, el gobierno de
Ruiz Cortinez comenzd a buscar recursos en el
exterior de manera creciente para financiar al
sector plblico, principalmente con el Banco de
Exportacidon e Importacion {(EXIMBANK) vy el
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Banco Mundial. Los préstamos concertados en
este sexenio ascendieron a 258.1 millones de do-
lares {62), elevando la deuda exterior en 1958
a 604.1 millones de dolares (63).

Durante el gobierno de Adolfo Lipez Mateos
(1958-1964), se emiticron “bonos externos”
para captar recursos del exterior y, nos dice
Cecena (64): *‘como un medio de romper con
las ataduras impuestas a los créditos que el pais
estaba obteniendo”. En 1969 (65) se efectud el
pago anticipado de la vieja deuda exterior mexi-
cana, estipulada en los convenios de 5 de no-
viembre de 1942 y de 20 de febrere de 1946.

En este régimen se contrataron 1,200.6 millones
de dolares, provenientes ya no sélo de institucio-
nes oficiales, sino también de la banca privada,
(300 millones de délares) (66) con lo que la
deuda exterior se triplico, ascendiendo a un total
de 1,858.6 millones de dolares (67).

En el régimen del presidente Gustavo Diaz Or-
daz (1964-1970), los créditos externos ascendie-
ron a 4,516.1 millones de ddolares, siendo contra-
tados principalmente con instituciones privadas
(3,026.9 millones de délares) (68). En 1970, al
finalizar ese sexenio, la deuda externa se incre-
mentd en mas de 3 veces, alcanzando un total
de 6,091 millones de dolares (69).

2.2 El Desarrollo Compartido {1971-1976). El
presidente Luis Echeverria Alvarez (1970-1976)
sustituyd al modelo de Desarrollo Estabilizador
que se venia aplicando desde 1956 por el Desa-
rrollo Compartido {1971-1976), con el que se
cambiaron, afirma Bueno (70): *“*los lineamien-
tos del desarrollo del pars al dejar en segundo
plano el crecimiento del producto interno bruto
y darle prioridad a: aumento del empleo; mejor
distribucidén del ingreso; reduccion de la depen-
dencia del exterior; mejoramiento en la calidad
de la vida, ¥ mayor soberania y aprovechamien-
to de los recursos naturales disponibles.”

Las fallas de estos modelos ocasionaron: un alto
cndeudamiento extcrno; una gran penetracion
de la inversién extranjera directa; una mayor
dependencia econdmica del exterior y una in-
justa distribucién de ingresos.

Julio - Diciembre 1985

La deuda externa se incrementé sustancialmen-
te a partir del afio de 1973 para sostener ¢l creci-
miento econdmico vy en el transcurso de 1975,
el pais se introduce, nos dice Tello (71): *en el
circulo vicioso y creciente del endeudamiento,
ya que se alcanzd un punto ¢n el que se nece-
sita seguir endeudandose para poder amortizar
la deuda y pagar sus intereses”,

A fines de agosto de 1976 se suspendid la pari-
dad de 12.50 pesos por dolar y se adopté el sis-
tema de flotacién controlada. El tipo de cam-
bio pricticamente se duplicé y después de dos
anos se situd a 22.70 pesos por ddlar.

Al concluir este régimen, en 1976, la deuda ex-
terna fue del orden de 25,716 millones de db-
lares (72}, que significo €] aumento del 291% con
relacién a 1970,

2.3 El periodo 1976-1982. El presidente José
Lépez Portillo (1976-1982) se enfrentd al inicio
de su régimen a una de las crisis mas fuertes que
ha experimentado nuestro pais: una recesion
econdomica con una alta tasa de inflacidon, un
elevado déficit en la cuenta corriente de la balan-
za de papgos v una deuda externa total cercana a
los 26 mil millones de dolares. Para seguir tenien-
do acceso al crédito externo, €l 23 de diciembre
de 1976, se ratificod el acuerdo firmado en octu-
bre de ese afio con el Fondo Monetario Interna-
cional. Por medio de este acuerdo el FMI otorgd
a México 1,200 millones de ddlares.

Otra de las medidas que se tomaron para resolver
csta crisis, lograr un crecimiento de la economia
y recuperar la confianza de los organismos finan-
cleros internacionales, fue incrementar sustan-
cialmente la produccién y exportaciéon de petré-
leo.

La deuda externa del pais aumenté en una for-
ma moderada durante 1977 y 1978 a una tasa
promedio anual de 14.9% Las contrataciones
de crédito externo crecieron con mayor rapidez
durante 1979 vy 1980, incrementando la deuda
en 17 y 28% respectivamente. En 1981 se tuvo
un endendamiento sin precedente al aumentarse

enun 47.7% (73).
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En 1982 el pais volvid a sufrir una crisis econo-
mica, aln mas severa que la de 1976, caracten-
zada por una falta dec liquidez de divisas y origi-
nando que el 18 de febrero nuestra moneda
se devaluara por segunda vez después de 6 afios
dec 26 pesos por délar (74) a 38.50 (75), para
concluir el aftlo a 150 (76). En el mes de abril
el gobierno implantd un programa de austeri-
dad en el gasto publico. El 6 de agosto se esta-
blecié la doble paridad del peso, la libre y la
controlada y el dia 12 de ese mes se congela-
ron 12 millones de délares depositados en cuen-
tas bancarias. Estas divisas se pagaron en moneda
nacional con un tipo de cambio de 69.50 pesos
por délar (77).

El 20 de agosto se realizd en Nueva York una
reunion de una delegacién de funcionarios
mexicanos, encabezada por el Secretario de
Hacienda y Crédito Publico, con los 120 acree-
dores mas importantes del pais para informarles
que no se podia cubrir el servicio de la deuda y
que se necesitaba una prorroga de 90 dias para
el pago de los créditos con vencimiento a partir
del dia 23 de ese mismo mes. Esta solicitud
fue concedida (78). El primero de septiembre, el
presidente anuncié al pais la instauracion del
control de cambios y la nacionalizacion de la
banca. El 10 de noviembre se firmd una carta
de intencién con el Fondo Monetario Internacio-
nal a fin de recibir 3,790 millones de dolares en
el perfodo 1983-1985 (79) y su aval para rees-
tructurar la deuda.

Al término del sexenio Lopez Portillo (1982)
la deuda externa ascendid a 87,400 millones de
doblares (80) y representd un incremento del
240% conrespecto a 1976.

2.4 El periodo 1982-1985. El presidente Miguel
de la Madrid (1932-1988), luege de tomar pose-
sidn de su cargo, continué con la renegociacién
de la deuda externa, ratificando la solicitud del
goblerno anterior para concertar un Convenio de
Facilidad Ampliada con el Fonde Monetario In-
ternacional y presentando el 10 de diciembre
de 1982, a través de las autoridades financieras,
un planteamiento formal a la comunidad finan-
ciera internacional para reestructurar 23,600 mi-
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llones de dolares de pagos de capital de la deuda
piblica externa (81), de un saldo de casi 59 mi-
llones de dolares (82}, con vencimiento entre el
23 de agosto de 1982 y el 31 de diciembre de
1984. Esta recstructuracion fue aceptada en
marzo de 1983 y se establecié un plazo de 8
afios, incluyendo 4 de gracia; con ello se climind
gran parte de los pasivos a corto plazo que se
tenian con la banca comercial internacional. Asi-
mismo, se obtuvo un crédito jumbo de 530
bancos por 5 mil millones de dolares, con un
plazo de 6 anos v 3 de gracia, para cubrir los re-
querimientos de divisas del pals de 1983 y para
reconstituir las reservas internacionales del Ban-
co de México (83).

En marzo de 1983 (84) sc constituy0 en el Ban-
co de México el Fideicomiso para la Cobertura
de Riesgos Cambiarios (FICORCA), con el pro-
posito de reestructurar a largo plazo la deuda
externa de las cmpresas privadas y protegerlas de
los ricsgos cambiarios. En junio de ese mismao
ano se negocié con el Club de Paris entre 1,500
y 2,000 millones de ddélares de deuda privada
que estaba garantizada por organismos de fo-
mento de exportaciones de los principales paises
industriales (85). En octubre de 1983 se cerro
el periodo de registro de FICORCA, mediante
el cual 1,200 empresas reestructuraran a 8 afios
con 4 de gracia, deudas con un valor de 11,608
millones de ddlares (86).

En abril de 1984 se obtuve un empréstito con
500 bancos por 3,800 millones de délares con
10 afios de plazo y 5 y medio de gracia para cu-
brir los requerimientos de divisas de ese afio

(87).

En septiembre de 1984 sc inicio la negociacion
de 48,700 millones de ddlares de deuda externa
con el Grupo Asesor de Bancos Internacionales
para México, que representa casi 630 institucio-
nes financieras de 42 parses acrcedores. E1 29 de
marzo de 1985 se formalizé la reestructuracion
por 28 mil 600 millones de ddlares que inclu-
y6: 23,600 de la deuda negociada anteriormente
con vencimientos de 1982.1984 vy ¢l crédito de
5 mil millones concedido a México en marzo de
1983, El 29 de agosto de esc afio se reestructura-
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ron los 20,000 millones de dolares restantes,
cuyos vencimientos se habian pactado inicial-
mente entre 1985 y 1990 (88).

El plazo de la deuda reestructurada es de 14
afilos con unc de gracia, con un esquema de pa-
gos crecientes que se inician en 1986, Se logrd
sustituir la tasa preferencial de Estados Unidos
(Prime Ratec) por la tasa de Certificados de De-
posito que es similaro inferior a la tasa interban-
caria de Londres (Libor). El diferencial de a tasa
de interés ponderada que cobraran los bancos
serd de 1.11%Zy no se pagd comisidon por la
reestructuracion, El ahoro anual por concepto
de intereses serd de alrededor de 350 millones
de doélares, que permitira ahorrar al pais cerca
de 5 mil millones de délares durante los proxi-
mos 14.afios (89},

Debido a los efectos econémicos de los terremo-
tos acontecidos en el pafs los dias 19 y 20 de
septiembre de 1985, se difirid el pago de 950
millones de délares con vencimientos en octubre
v noviembre del mismo afo y que formaba
parte de los 1,200 millones de dolares, que ¢l
Gobierno Federal se habia comprometido a cu-
brir en dicho afo del crédite suscrito en 1983
por 5 mil millones de délares (90).

No obstante los esfuerzos que en materia econd-
mica s¢ han realizado durante los primeros 3
afios de la administracion del presidente Miguel
de la Madrid, ¢l peso se ha seguido devaluundo
significativamente; el 29 de octubre de 1985 la
paridad libre a la venta fue de 492 pesos por do-
lar y de 320.30 la tasa controlada (91). Asimis-
mo, la deuda externa, aunque en menor propor-
cion, s¢ ha seguldo incrementando, Scoestima
que en 1985 ascendera a 99,366 millones de do-
lares {92).

Para 1986 se contempla un nuevo endeudamicn-
to cxlerno newo del sector pablico por 4 mil
millones de dolares, de los cuales 2.5 mil millo-
nes de ddblares se espera sean proporcionados
por bancos comerciales (93).

3. Caracteristicas de la Deuda Externa

3.1 La Deuda Externa en relacidén al Producto
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Interno Bruto, La capacidad de un pais para
absorber empréstitos internacionales se determina
por el monto de su deuda externa con relacién
a las divisas que genera vy al valor de su Produc-
to Interno Bruto. En base a este ultimo indica-
dor, se puede afirmar que en el afio de 1960,
México tenia todavia una gran capacidad, pucs
su deuda exlerna apenas representaba el 9.2% del
Producto Interno Bruto. En 1970 esta relacidn
se Incrementd al 17.2% y aunque constituia un
aumento muy importante con respecto a 1960,
la deuda se encontraba alin en niveles totalmente
manejables. A partir de 1970 sc acelerd la con-
tratacion de préstamos externos, alcanzando la
deuda en 1976 ¢l 38%y cn 1984 ¢l 55%del
Producto Interno Bruto, lo que significa que
nuestra capacidad de endeudamiento cxterno
practicamente se encuentra saturada {94).

3.2 La Deuda Externa en relacion a la poblacian.
En 1960 a cada uno de fos habitantes del pais le
correspondia una decuda externa de 34 délarcs.
En 1970 se incrementd a 126 délares, alcanzan-
do 418 cn 1976 v 1,251 en 1984 (95).

3.3 Participacion de los sectores piiblicos y pri-
vado. La participacién porcentual de los secto-
res pablico y privado en la deuda externa del
pais se ha comportado en una forma similar
a partir de 1960, El promedio anual en el perio-
do 1976-1984 fuc de 72.5% del scctor pablico
v 27.5% del sector privado. Esto significa que el
Gobierno es quien ha obtenido ¢l mayor monto
de los emprésticos externos, no obstante, tam-
bién implica que ¢l endeudamicento de los parti-
culares ha tenide una tasa de crecimiento simi-
lar a la del Gobierno y por ende a la del pafs,
debido principalmente a las fuertes inversiones
que estuvo realizando en el periodo 1978-1981 v
a2 la escasez de créditos nacionales ocasionada
por la fuerte demanda del Gobierno {96).

3.4 Organismos acreedores de la Deuda Externa.
La participacién de la banca privada en las fuen-
tes de financiamiento del pais se ha venido in-
crementando en los Oltimos afios debido a su
mayor disponibilidad, flexibilidad ¥ menor acon-
dicionalidad, Tde 1976 a 1984 aumentd su con-
tribucién del 70 (97) al 75% (98) en el total de
la deuda externa,
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3.5 Participacion de México en la Deuda Inter-
nacional, En 1983, la participacion de México
en el monto total de la Deuda Externa de los
paises cn desarrollo fue del 11.3% (99) v en
América Latina del 26.7 % (100).

3.6 Servicio de la Deuda Externa. Los intereses
pagados por la Deuda Externa durante el perio-
do 1982-1984 ascendieron a 34,257 millones de
dolares, que equivale a un promedio anual de
11,419 millones. Las amortizaciones ¢n ¢l mis-
mo periodo fueron de 9,182 millones de dodlares,
por lo que ¢l pagoe total del servicio en 3 afios
fue de 43,439 milloncs de ddlares, Fn 1984,
los intereses cubiertos representaron ¢l 49.3% del
valor de las exportaciones y el 56.3% incluyendo
la amortizacién (101).

4. Causas que originan la Deuda Externa

4.1 Externas. Los principales factores cxternos
que han influido en [a formacion de la deuda
externa del pais son: la disminucion en el valor
de las exportaciones esperadas por la recesién
internacional de 1980 a 1983, ¢! deteriore on los
términos de intercambio y las politicas protec-
cionistas de las economfas industrializadas; la
disminucidon en el precio del petroleo, que gene-
ra la mayor parte de nuestras divisas; el monto
de las tasas de interés que graban en una forma
importante el pago del servicio de la Deuda Ex-
terna v el exceso de liguidez internacionsl que
facilitd al pars cl acceso a los créditos externos,

4.2 Internas. Los principales factores internos
gue han ocasionado la deuda externa son: el
creciente endeudamiento piblico, la falta de au-
tosuficiencia de productos alimentarios, la in-
capacidad del sector industrial para gencrar las
divisas que requiere para su operacion, los pagos
que las empresas transnacionales efectaan al ex-
terior y la fuga de divisas que realizan los mexi-
canos por la faita de confianza en la cconomia
nacional v para especular con el tipo de paridad
de la moneda. Estos problemas han creado [a ne-
cesidad de obtener divisas para {inanciar el dé-
ficit de la cuenta corriente.

CONCLUSIONES

1. La Deuda Externa de México ha cxistido
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desde la Independencia de 1810, sin embay-
go a partir de 1970 s¢ incrementd substan-
cialmente al pasar de 6,091 a 25,716 millo-
nes de doélares en 1976, La deuda siguid
aumentando aceleradamente hasta represen-
tar en 1982 un monito de 87,400 millones de
dolares. Para 1985, sc cstima que acendera a
casi cien mil millones de ddlares.

Histéricamente el pago de [a Deuda Externa
de nuesiro pafs siempre se ha renegociado vy
su valor actual tan clevado hace practica-
mente imposible su amortizacidn e incluso
el pago total de intereses a las tasas actua-
les, por lo que unicamente existen dos alter-
nativas para nuestro pai's: la moratoria o la
renegociacion permancnte de la deuda.

La declaracion unilateral de la moratoria po-
dria originar, entre otras cosas, ¢l cmbargo
dc nucstras cxportaciones v la negativa de
venta de los productos que tradicionalmente
mportamos, Esto implicaria un aislamiento
internacional ¥ como consecucncia la ncee-
sidad de modificar radicalmente el modelo
actual dc desarrollo econdémico, que es su-
mamente dependiente del exterior, por otro
de desarrollo hacia adentro,

Lua rencegociacion permancnte de la deuda
entrafiaria el diferir continuamente los pagos
de amortizacidon hasta que ¢l paies estuviera
en condiciones de efectuarlos, o bien estable-
cer un plazo entre 50 v 100 afios para que
anualmente se cubriera entre mil ¥ dos mil
millones de dodlares, Asimismo, s¢ tendrian
que disminuir las tasas de interés pars que
los pagos por este concepto v, en su caso,
los de amortizacidon no constituyeran un obs-
taculo para el desarrollo ccondmico del pafs.
Para este [in, sc podria cstablecer que los
pagos anuales del servicio de la deudz no
representaran mas del 20% de los ingresos
de divisas por exportaciones, o sca del orden
de [os 3 mil millones de dolares.

Ll pago por el servicio de la deuda externa
aunado a los altos montos de intlacion, dé-
ficit en las finanzas pablicus y medio circu-
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lante, han sido [as causas principales de la
crisis econdmica por la que atraviesa nuestro
pais desde 1982.

RECOMENDACIONES

1.

Los paises industrializados deben permitir
un mayor acceso a las exportaciones de los
paises subdesarrollados, cn particular de Mé-
xico, para que se puedan generar las divisas
necesarias que permitan cubrir cuando me-
nos los intereses de su deuda cxterna, me-
diante la eliminacion de las barreras arance-
larias,

Se deben revisar las formas del financiamien-
to internacional, para que conduzcan a la
disminucion inmediata de las tasas nomina-
les y reales de intereses.

Es necesario renegociar la deuda externa de
tal forma que el pago de su servicio no com-
prometa las divisas generadas por exporta-
ciones mas alli de porcentajes razonables
compatibles con ¢l mantenimiento de nive-
les adecuados de la actividad productiva in-
terna. Los pagos no deben representar mas
del 20% de los ingresos de divisas por expor-
tacloncs.

Es indispensable que los paises en desarrollo,
principalmente los latinoamericanos, formu-
len conjuntamente planteamicntos ante los
palses desarrollados, para lograr las condi-
ciones necesarias que coadyuven a resolver
los problemas concernientes a la deuda ex-
terna.

5.

10,

11.

12,
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El monto total de la deuda externa debe
mantenerse dentro de limites razonables con
relacidén a nuestra actividad econdémica, en
particular con el Producto Interno Bruto y
la generacion de divisas.

5S¢ dcbe programar anualmente el monto
maximo de financiamiento externc que pue-
de recibir el pals y contar con la aprobacion
del Congreso de la Unibn, para lo cual serd
necesario que la Secretaria de IHacienda v
Crédito Publico ejerza una vigilancia mas
estrecha sobre la contrataciéon de créditos
privados con el exterior,

Es necesario disminuir la fuga de divisas al
exterior, mediante la aplicacion estricta del
Control de Cambios.

Es indispensable incrementar el ahorro in-
terno para disminuir la necesidad de recurrir
a la contratacion de créditos externas.

Se requiere aumentar significativamcnte las
exportaciones no petroleras y sustituir efi-
cientemente las importaciones.

Es necesario prohibir las importaciones de
todos los productos que no se¢ consideren
necesarios para €l desarrolio del pais.

Se debe exigir a las empresas extranjeras
cuando menos la autosuficiencia en divisas.

Es neccesario mantener una doble paridad
de la moneda, a fin de no abaratar las divi-
sas que no son utilizadas para nuestro desa-
rrollo econdmico, disuadiendo asi su salida
del pafS.



Investigacidn Administrativa 21

CUADRO No. 1

DEUDA EXTERNA DE MEXICO

{ Millones de délares )
SECTOR SECTOR T O T A L
ANO FUBLICO PRIVADO VALOR CRECIMIENTO A N U A L
ABSOLUTO %

1960 816 327 1,203 — -
1970 4,262 1,829 6,091 - —
1976 19,600 6,116 25,716 - —
1977 22,912 6,189 29,101 3,385 13.2
1978 26,264 7,636 33,900 4,799 16.5
1979 29,757 9,943 39,700 5,800 17.1
1980 33,813 16,887 50,700 11,000 277
1981 52,961 21,939 74,900 24,161 47.7
1982 58,875 28,525 87,400 12,500 16.7
1983 62,556 29,544 92,100 4,700 5.4
1984 65,378 26,488 95,866 3,766 4.1
1985 71,000 28,366 59,366 3,500 3.7

FUENTE: Cuadro elaborade con datos de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, Banco de Mé-
xico, Banco Nacional de México, 8.N.C., Sistema Econdmico Latincamericano (SELA) y
Comisién Economica para Ameérica Latina y el Caribe (CEPAL).

NOTAS 64, Cecefia José Luis, México en la brbita imperial, edicianes
El Caballito, México, 1975, p. 213,
58. Cf, Torres Ricardo, Op, Cit, p. 25,
: 65, Cf. Secretarfa de Hacienda y Crédito Pablico, Op. Cit. p. 70.
59 Cf Green Rosario, pp. 38 y 70.
66. Cf. Organizacidn de Estados Americanos, Cuadro Estadisti

60. Cf. Torres Ricardo Op. Cit. p. 25, co de Financigmiento Exierno, otorgade por las agencias
oficiales com sede en Washington. Washington, 1974, pp.

61 Ibid, p. 329. 1-7.

62. Cf Green Rosario, Op. Cit. pp. 33-40, 67. Cf De L. Ortega Adriana, Op. Cic. pp. 73 v 74,

63, Cf, De L. Ortega Adriana, Op. Cit. p_ 71. 63. Cf Organizacion de Estados Americanos, Op. Cit. pp. 1-7.
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