La Renegociacion de la Deuda Externa
Mexicana (1977-1987)

Arturo Guillén Romo®

El objetivo del presente articulo es presentar y analizar el pro-
ceso de renegociacién de la deuda externa de México. Se co-
mienza por un breve recordatorio acerca de las causas que pro-
vocaron el creciente endeudamiento externo del pais y de la
relacién de este fenémeno con la crisis econémica que afecta a
la economia mexicana y al sistema capitalista en su conjunto
desde finales de los afios sesenta. Se presentan y evalian en
forma sucinta las distintas etapas por las que ha atravesado
la renegociacién de la deuda de 1977 a la fecha, vinculdndola
a las fases que ha recorrido la crisis del sistema de regulacién
monopolista-estatal. Se trata de demostrar que la “crisis de la
deuda” se ha agravado con el paso del tiempo en vez de resol-
verse y atenuarse y que los distintos paquetes de renegociacién
aunque han mejorado las condiciones y el perfil de la deuda,
han sido incapaces de ofrecer soluciones de fondo. Ante la cada
vez mayor ineficacia de los programas de ajuste pactados con el
Fondo Monetario Internacional (FMI) para resolver los proble-
mas del endeudamiento y enfrentar con éxito la crisis, al final
del trabajo se formulan algunas ideas de lo que podria ser un
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enfoque distinto de la renegociacién de la deuda en el cuadro
de una estrategia del desarrollo alternativa.

1. Las causas del endeudamiento externo

No intentaré en este trabajo abordar en detalle el anélisis de
las causas del endeudamiento externo, cuestién que he tratado
mas ampliamente en otro.! Sélo enfatizaré algunas cuestiones
que en mi opinién resultan esenciales para entender la “crisis
de la deuda” y los programas de renegociacién que apartir de
1982 se han aplicado no solamente en México sino en un alto
nimero de paises del Tercer Mundo.

No solamente ahora sino desde hace muchos afios ha estado
en boga la tesis de que el endeudamiento externo obedece a la
falta de ahorro interno de los paises subdesarrollados. En la
posguerra varios autores intentaron explicar el subdesarrollo
de nuestros paises a partir de una supuesta falta de ahorro
interno que derivada de los bajos niveles de productividad e
ingreso, lo que a su vez impedia elevar éstos mediante una tasa
adecuada de formacién de capital.2 A partir de dicha tesis se
justificaba la necesidad de impulsar el ingreso de inversiones
extranjeras directas y de créditos externos como una forma de
contrarrestar la “escasez de capital”.

En afios recientes esta vieja posicién ideoldgica vuelve a re-
aparecer con fuerza. En un trabajo sobre la deuda mexicana,
Juan José de Olloqui, ex-embajador mexicano en Washington,
y posteriormente funcionario del 4rea financiera, afirma:

“El problema externo de pagos que padece México puede de-
finirse como la incapacidad patente del pais para generar un
flujo suficiente de divisas que le permita cubrir un minimo

! “E] peso de la deuda externa y la dependencia estructural” en Problemas
de economia mexicana. Editorial Nuestro Tiempo, México, 1986. Publicado
también en Francia en L’endettement: dilapidation ou accumulation. Nouvelle
Encyclopedie. Fundation Diderot, Paris, 1987 {en proceso).

2 Véase entre otros R. Nurske. Problemas de la formacién de capital, México,
Fondo de Cultura Econémica.
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de gastos por concepto de importaciones y sus compromisos
financieros derivados de su endeudamiento externo. .. El ori-
gen de la deuda externa de nuestro pais debemos buscarlo en
el desajuste existente, casi perenne, entre el ahorro interno
y la inversién planeada; la insuficiencia del primero provocé
que se recurriera al financiamiento del exterior™.3

La tesis del “ahorro interno insuficiente” ha jugado un papel
destacado en la concepcién del programa de ajuste llevado por
el gobierno mexicano a partir de 1982. Esa idea se plasma en
el Plan Nacional de Desarrollo 1982-1988 y ha sido retomada
en repetidas ocasiones por altos funcionarios y por el propio
presidente Miguel de la Madrid. El manejo de-las tasas de
interés y de cambio, ejes de la politica neoliberal, se sustenta
en la idea de que el establecimiento de tasas de interés positivas
(superiores a la tasa de inflacién interna) y la fijacién de tasas
de cambio “flexibles y realistas” (que alienten las exportaciones
y eviten la fuga de capitales) son la clave para elevar el ahorro
interno.

No obstante que desde hace casi tres decenios la que podria-
mos llamar con toda propiedad “teoria latinoamericana del
subdesarrollo” ha demostrado la falacia de la tesis sobre la ca-
rencia de “ahorro interno”, ésta vuelve a aparecer cubierta con
nuevos ropajes. Este autor ha intentado demostrar en otros
trabajos, 4 que el excedente econémico generado no es insufi-
ciente que si bien es cierto los niveles medios de productividad
no son semejantes a los de los paises desarrollados, el excedente
producido es alto y no se transforma en inversién productiva
debido a que una parte importante de ese fondo de acumulacién
generado interiormente se traslada al exterior por la via del in-
tercambio comercial desfavorable, la desarticulacién industrial
(resultado de la carencia de un sistema productivo coherente

3 Juan José de Olloqui, “Un enfoque bancario sobre la crisis mexicana de pagos
en 1982”. El Trimestre Econdmico, México, Nim. 203, julio-septiembre de 1984
pp. 527-28 (subrayado mio).

4 “Obstéculos a la acumulacién de capital en los paises subdesarrollados” Pro-
blemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economias, México, Nim. 20,
noviembre 1974 ~ enero 1975.
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y auténomo) y los pagos de la inversién extranjera, o se utiliza
en forma improductiva.

El endeudamiento externo no obedece, pues, a la falta de
ahorro interno, sino que fue un mecanismo que permitié im-
pulsar la reproduccién de capital y sortear los obstaculos y
las barreras que histéricamente ha impuesto la dependencia
estructural a los paises subdesarrollados.

No hay tal carencia de ahorro interno sino, en todo caso, hay
la transferencia crénica de excedente de la periferia del sistema
hacia los paises desarrollados,como expresién de la dialéctica
de desigualdad establecida en las relaciones econdmicas inter-
nacionales.

En el caso mexicano la deuda externa cobra fuerza en forma
mds temprana que en otros paises de América Latina. Desde fi-
nales de los afios sesenta se inicia la participacién de México en
el mercado de eurodivisas existiendo desde entonces vinculos
estrechos entre la banca trasnacional, el gobierno mexicano y
los principales grupos bancarios privados mexicanos (Banco-
mer, Banamex, Serfin) los cuales actuaban como intermedia-
rios financieros. En 1970, el §7.2 por ciento de la deuda externa
mexicana estaba contratada con prestamistas privados, contra
un 44.4 por ciento para el conjunto de América Latina.

En el endeudamiento externo de Ameérica Latina y de México
han intervenido un conjunto de factores estructurales y de co-
yuntura, tanto nacionales como internacionales. Por encima
de la multiplicidad de factores concretos y las especificidades
de cada pais y periodo destacan las siguientes causales basicas.

Desde el lado de los acreedores, la abundancia relativa de
capital dinero de préstamo en manos de la banca trasnacio-
nal como resultado del amplio proceso de internacionalizacién
habido en la posguerra, comandado por las empresas trasna-
cionales. Este proceso se acentué en los setenta con el esta-
llido de la crisis del sistema de regulacién monopolista estatal
y con el traslado de capital de la esfera productiva a la esfera
financiera, como resultado de la existencia de un proceso de so-
breacumulacién duradera de capital que estd lejos de haberse
resuelto hasta nuestros dias. La deuda externa fue un vehiculo
de primera importancia para la expansién de los mercados de
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los pafses desarrollados y para la expansién de las empresas
trasnacionales en los paises del Tercer Mundo.5

Desde el lado de los deudores sobresale la necesidad de brin-
car las barreras que impedian el desarrollo de las fuerzas pro-
ductivas y el avance del proceso de industrializacién sustitutivo
de importaciones. Influyen de manera determinante las con-
tradicciones propias del capitalismo del subdesarrollo.

Dos contradicciones destacan en particular en el caso del
endeudamiento del sector publico: el déficit fiscal del Estado,
que es resultado, no tanto de una ineficiente gestién del apa-
rato econémico estatal, como de la creciente insercién de éste
en el proceso de reproduccién de capital, de la existencia de un
régimen incapaz de movilizar la plusvalia y del papel subsidia-
dor de las empresas paraestatales en relacién al capital privado
y, sobretodo, en relacién a los grupos monopolistas privados
nacionales y extranjeros. La otra es la tendencia estructural
al desequilibrio externo ligada a la existencia de relaciones de
intercambio desfavorable en el comercio exterior, la desarticu-
lacién y extroversién del sistema productivo y la sustraccién
de excedente por parte del capital extranjero.

Por lo que se refiere al endeudamiento privado, si bien fac-
tores como la existencia de tasas de interés negativas a nivel
internacional en el periodo posterior al segundo shock petrolero
o la competencia del sector piblico en los mercados internos de
dinero y capitales, pueden haber influido en el aceleramiento de
sus pasivos externos, el principal factor que impulsé su desarro-
llo fue la estrategia de expansién y centralizacién de capitales
de los grupos monopolistas, ante la expectativa atrayente, pero
falsa, como los hechos lo demostraron después, de que el boom
petrolero mexicano abria al pais inauditas perspectivas para la
expansién del mercado interno.6

El endeudamiento externo y en un sentido més amplio el

5 Richard Lombardi. La piége bancaire. Dettes et developpement. Paris,
Flammarion 1985.

6 José M. Quijano y Fernando Antfa, “La deuda externa mexicana en el periodo.
1970-1984". Finantas, desarrollo econémico y penetracién extranjera. México,
UAP, 1985, pp. 69-150.
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endeudamiento en general (piblico, privado, externo e interno)
debe ser visto como un procedimiento de regulacién.

En un primer momento la deuda externa fue uno de los prin-
cipales mecanismos que estimularon el crecimiento econémico
de México e hicieron posible la reproduccién ampliada del ca-
pital en el largo plazo. En un segundo momento, cuando el
sistema de regulacién resulté incapaz de contrarrestar eficaz-
mente las contradicciones del sistema, la deuda externa dejé
de ser un estimulo al crecimiento de las fuerzas productivas,
para convertirse, como sucede en la actualidad, en una de las
principales trabas de la reproduccion del sistema.

El endeudamiento externo, en sintesis, esta ligado a causas
nacionales e internacionales de orden estructural y tiene una
vinculacién estrecha con la crisis de largo plazo que afecta al
capitalismo desde finales de los afos sesenta. Esta ligada al
avance sustancial del proceso de internacionalizacién habido
desde la segunda posguerra y ha implicado para los pafses del
Tercer Mundo, un reforzamiento de los lazos de dependencia
estructural que los atan a los paises desarrollados, pues a través
del crédito se han imbricado cada vez mas —también en el
plano de la produccién— los intereses del capital financiero
trasnacional, las oligarquias internas y los Estados nacionales,
los cuales a estas horas ven amenazada su misma soberania
y su capacidad para emprender estrategias del desarrollo mas
auténomas y propias.

2. Las fases del endeudamiento externo y la renegociaciéon de
la deuda

El endeudamiento externo moderno de México y probable-
mente el de otros pafses de América Latina ha pasado por
tres grandes etapas.

A. De 1950 a finales de los afios sesenta,

B. de finales de los anos sesenta a 1982,

C. de 1982 a la fecha.
Me parece una periodizacién pertinente, pues marca los prin-
cipales quiebres del proceso histérico del endeudamiento y su
relacién con el proceso de reproduccién del capital.
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A) En la primera etapa, el endeudamiento externo es un
factor de estimulo al crecimiento econémico y no existen pro-
blemas serios para cubrir su servicio. La deuda es fundamen-
talmente publica tanto en su origen (organismos multilaterales)
como en su utilizacién. Es un periodo en el cual México logra
tasas de crecimiento del producto nacional del orden de 6 y
7 por ciento, como promedio, y en la cual se realizan profun-
das transformaciones en el sistema productivo del pais, con-
virtiéndose la industria en el eje de la acumulacién. El Estado
juega un papel fundamental en dichas transformaciones tanto
en la esfera propiamente productiva como financiera.

El crecimiento econémico se da en un marco de estabilidad
relativa de precios (tasas de inflacién inferiores al 3 por ciento)
y de estabilidad cambiaria (después de la devaluacién de 1954
se conserva un tipo de cambio estable de 12.50 pesos en re-
lacién con el délar). Con un fuerte apoyo de la banca central,
se desarrolla en forma relativamente dindmica el mercado in-
terno de dinero y capitales, lo que da lugar a una expansioén
muy répida de la banca privada mexicana, la cual alcanza ele-
vados niveles de concentracién y centralizaciéon del capital y
comienza a actuar internacionalmente con ventaja respecto a
otros paises latinoamericanos. No obstante el dinamismo del
sistema financiero interno, el peso del endeudamiento externo
en el financiamiento del gasto publico es creciente. Mientras en
1942 el financiamiento externo representaba el 12.5 por ciento
de la inversién publica, en 1970 fue del 25.3.7

En esta primera etapa si bien siempre estuvieron presentes
el desequilibrio comercial y el déficit fiscal del Estado, se man-
tuvieron en limites manejables. A diferencia de otros paises
latinoamericanos del Cono Sur, México no firma en este pe-
riodo ningin programa de estabilizacién con el FMI.

B) La segunda etapa coincide con la primera fase de la crisis
de largo plazo del capitalismo que se inicia a finales de los afios
sesenta y persiste hasta nuestros dias. En el caso de México,

T La deuda piblica externa de México, Centro de Informacién y Estudios Na-
cionales. México, Entrega Nium. 171, febrero 1986, p.3.
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la crisis no se manifiesta en la esfera productiva hasta el re-
ceso de 197677, con posterioridad a la recesién de 1974-75 de
los paises desarrollades. Sin embargo, en el periodo 1968-75
se acumulan y acrecientan un conjunto de contradicciones. Se
inicia un proceso inflacionario de cierta importancia con tasas
anuales de dos digitos, se agudizan el desequilibrio externo y
la crisis fiscal del Estado y el mercado financiero interno deja
de crecer a tasas satisfactorias. Ante el fracaso del gobierno de
Luis Echeverria para introducir reformas fiscales e impulsar las
exportaciones, se recurre crecientemente al endeudamiento ex-
terno como unica férmula para mantener tasas de crecimiento
positivas, aunque inferiores a la tasa histérica.

Cuadro 1

Servicio de la Deuda Externa de México
(Miles de millones de ddlares)

1 2 3 4 5 6 7
anos am‘oniza— intereses otros total servicio | serv./exp. | int./exp.
ciones intereses | intereses total bienes bienes y
y serv. serv.
1970 06 0.3 0.1 0.4 1.0 30.3 129
1971 05 0.3 0.1 04 09 272 127
1972 06 04 02 06 12 276 135
1973 09 06 02 08 1.7 310 144
1974 07 08 0.3 1.1 1.8 26.4 16.4
1975 0.8 1.3 04 17 25 355 234
1976 12 1.7 0.4 21 32 39.0 251
1977 23 2.0 04 24 47 50.7 26.1
1978 43 28 05 34 7.4 633 26.9
1979 73 40 08 48 119 729 29.4
1980 37 55 15 689 106 424 277
1981 48 82 30 111 15.9 517 36.1
1982 53 79 29 10.7 16.6 539 350
1983 45 73 25 9.8 14.4 504 34.0
1984 37 74 23 9.7 134 41.4 30.1
1985 28 9.9 119
1986

Fuentes: Banco de México. Informes Anuales, varios nimeros. Sector Externo, varios ndmeros.
BID. Reporte Anual, 1986. Washington.
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La deuda externa se cuadruplica al pasar de 5 mil millones
de délares en 1970 a 20 mil millones en 1975. El servicio de
la misma crece en forma importante al pasar de 985 millones
de délares en 1970 a 2 525 millones en 1975. El servicio de
la deuda representaba un 30 por ciento aproximadamente de
las exportaciones de mercancfa y servicios (cuadro 1). Aun-
que la deuda permitia atn liberar recursos para impulsar el
proceso de acumulacién, se usaba cada vez mds para pagar
deudas anteriores. Asi, el servicio acumulado de la deuda en el
periodo 1970-75 (6 612 millones de ddlares) representé el 45.5
por ciento del endeudamiento neto.

En 1976-77 se combina el estallido de la recesién (primera
que vive el pafs desde la posguerra) con un desequilibrio comer-
cial incontrolable, que provoca la devaluacién del peso y lleva
a la firma del primer acuerdo con el FMI en 1977. Sin em-
bargo, la deuda externa se siguié pagando en las condiciones
pactadas.

Un segundo momento de esta segunda estapa lo constituye
el llamado “auge pertrolero de 1978-81”", en el cual el go-
bierno mexicano decidié expandir la produccién y exportacién
de petréleo bajo la idea de que los precios internacionales se
mantendrfan al alza. El ingreso de divisas que traerian las ven-
tas externas de petréleo permitiria convertir al pais en una po-
tencia industrial intermedia y serfa un mecanismo eficaz para
eliminar el desequilibrio externo y resolver los problemas socia-
les acumulados. Bajo esa base, se abandonaron las limitaciones
que el acuerdo de 1977 imponia al endeudamiento externo. Di-
cho abandono, cabe mencionarlo, no se dio contra de los deseos
de la banca trasnacional y del FMI, sino, por el contrario, se
puede decir que los funcionarios de la banca trasnacional se
tropezaban en las oficinas financieras del gobierno ofreciendo
créditos, en un momento en el cual habia exceso de capital-
dinero de préstamo y tasas de interés negativos, lo que hacia
pensar que endeudarse era un buen negocio. En el periodo
1978-81 el endeudamiento neto (cuadro 2), fue de 43 600 millo-
nes de doélares, casi el triple de los 18 200 millones contratados
durante los cuatro afios previos. Tal contratacién representaba
el 59.8 por ciento de la deuda total acumulada (72 900 millo-
nes). Una buena proporcién de los créditos fueron de corto
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Cuadro 2

México: Endeudamiento Neto
{Miles de millones de délares)

affo deuda total l deuda pablica [ deuda privada
1971 28 23 03
1972 0.1 -05 05
1973 34 30 06
1974 34 20 1.3
1975 58 4.4 1.1
1976 58 52 07
1977 34 33 0.1
1978 41 33 o7
1979 5.7 35 22
1980 98 41 57
1981 242 19.1 50
1982 147 155 -09
1963 82 6.3 —
1984 22 34 -06
1985 30

Fuente: Calculado con base en datos de 1a Secretaria de Hacienda y Crédito
Pablico.

plazo, lo que afecté de manera negativa el perfil de pagos de
la deuda.

Durante el auge petrolero el pais logré tasas de crecimiento
superiores al promedio histérico y se llevaron adelante nume-
rosas inversiones, no sélo para desarrollar el sector petrolero
y la base energética (Pemex y la Comisién Federal de Electri-
cidad absorbieron una buena parte de la deuda publica), sino
también diversos proyectos industriales, incluida la produccién
de bienes intermedios y de capital, impulsados por el capital
trasnacional, los grupos privados monopolistas nativos y el Es-
tado. Sin embargo, las contradicciones de orden estructural (la
inflacién, el déficit fiscal del Estado, el desequilibrio externo,
las limitaciones del sistema financiero interno, etcétera) no sélo
no se resolvieron sino que se fueron agudizando con el auge. El
endeudamiento en espiral fue el soporte del crecimiento. No
obstante, el servicio de la deuda se convirtié en una pesada
carga para continuar la acumulacién en condiciones estables.
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El proceso llevé en 1982 a una nueva recesién ciclica mas
severa que la de 1976-77, combinada con una inflacién de m4és
de 100 porciento, una devaluacién del peso de cerca del 250
por ciento, una inc¢ontrolable fuga de capitales y una crisis
financiera que conmovié al sistema financiero internacional.

C) En 1982 se inicia una nueva etapa del endeudamiento
externo caracterizada por la puesta en practica generalizada
de un programa de ajuste de corte neoliberal que impide el
crecimiento econémico y que convierte a los pafses de América
Latina en exportadores netos de capital.

En resumen, si se establecen los nexos entre el endeuda-
miento externo y la crisis de regulacién, podria decirse que la
segunda etapa de la deuda (aproximadamente de 1968 a 1981)
coincide con lo que serfa una primera etapa de la crisis del sis-
tema de regulacién cuyos principales rasgos serfan la inflacién
crénica, la tendencia al alza del precio de las materias primas
y la expansién del mercado mundial de mercancias y capita-
les. La tercera etapa de la deuda, de 1982 a la fecha, coincide
con una segunda etapa de la crisis de regulacién en la que lo
predominante es el transito a una fase deflacionaria caracte-
rizada por el desplome de los precios de las materias primas,
la contraccién del comercio internacional, el ascenso del pro-
teccionismo, la contraccién de los créditos al Tercer Mundo,
el mayor niimero de quiebras, la aceleracién del proceso de
fusiones empresariales, etcétera.

El proceso deflacionario avanza en forma contradictoria y
de manera distinta a como se presenté en la crisis de los afos
treinta, tanto porque el sistema de regulacién monopolista es-
tatal, que entr6 en crisis pero que ailiin se encuentra vigente,
frena las tendencias deflacionarias, como porque los gobiernos
de los paises desarrollados, si bien aceptan y aun alientan el
desenvolvimiento de algunos procesos deflacionarios como la
baja de las materias primas, tratan de evitar a toda costa que
se precipite una crisis financiera internacional y que ésta des-
emboque en una depresién semejante a la de 1929. El peligro
de la deflacién generalizada persiste, y aunque algunos autores
afirman que la deflacién ya quedé atras, otros, por el contra-
rio, consideran que apenas comienza y que lo peor estd atln
por venir.
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La tercera etapa del endeudamiento coincidiria ademas con
la consolidacién de un proceso de restructuracién del sistema
productivo de México orientado a la exportacién de manufac-
turas, la mayor apertura al capital extranjero y la creciente
liberalizacién interna y externa de la economia.8

3. El largo y tortuoso camino de la renegociacién de la deuda
mexicana

El establecimiento de programas de estabilizacién no es un
fenémeno nuevo en América Latina. En las décadas de los cin-
cuenta y los sesenta se aplicaron en varios paises del Cono Sur
con caracteristicas similares y con los mismos funestos resulta-
dos de los programas actuales. Dichos programas, sin embargo,
fueron distintos a los de los afios setenta en la medida en que
no involucraban una renegociacién de la deuda externa, ya que
el pago de ésta —que ademas tenia niveles muy distintos— no
se vefa amenazada.

La situacién en los setenta es muy diferente. La incapacidad
para pagar el servicio de la deuda se vuelve un fenémeno gene-
ralizado en América Latina y en alguno otros paises del Tercer
Mundo y otras areas con altos indices de endeudamiento. En
el periodo 1975-83 se llevaron a cabo 84 programas de rene-
gociacién; de 34 pafses que refinanciaron su deuda desde 1975,
27 lo hicieron en 1983.°

En el caso mexicano se puede hablar de cuatro etapas del
proceso renegociador:

— 1977, cuando se firma la Primera Carta de Intencién con
el FMI,

— 1982, programa de rescate y acuerdo con el FMI, posterior
a la crisis de agosto.

8 Véase del autor,“Crisis, industria y restructuracién del sistema productivo”,
Problemas de la economia mexicana, Editorial Nuestro Tiempo. México, 1986
pPp. 86-119.

9 Citado por Abel Beltran del Rio y Lawrence Klein. “El problema mundial de
la deuda: jexiste una solucién?”, Comercio Exterior, México, vol. 34, Num. 10,
1984, p. 931.
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— 1984, acuerdo de recalendarizacién a mas largo plazo del
servicio de la deuda con la banca trasnacional.

— 1986, nuevo acuerdo con el FMI y nuevo programa de
rescate.

3.1 EI Acuerdo de 1977

En 1977, México suscribié su primer acuerdo con el FMI.
A diferencia de otros paises de América Latina, nuestro pais
no habia estado sujeto a programas de estabilizacién en todo
el periodo de la posguerra.

Los signos de la crisis se acumularon a lo largo de los afios
setenta. Como se dijo arriba, hacia finales del periodo guber-
namental de Luis Echeverrfa la inflacién se habia acelerado
en relacién a las bajas tasas registradas en el periodo del des-
arrollo estabilizador. Los déficit presupuestal y externo habian
aumentado notablemente. Al final del periodo se decidi6 recu-
rrir al endeudamiento externo con el fin de sostener el proceso
de acumulacién de capital. Aunque en 1977 no se presenté
una situacién de insolvencia, es indudable que el servicio de la
deuda externa representaba ya una traba de consideracién. El
servicio total de la deuda pasé del 30.3 por ciento de los ingre-
sos totales en cuenta corriente del balance de pago en 1970 a
50.7 en 1977. Por su lado, la participacién de los intereses de
la deuda externa en dicho total aumenté de 12.9 por ciento en
1970 a 26.1 en 1977 (cuadro 1).

En 1976-77 el pafs sufrié su primer receso ciclico desde la
gran crisis de los afios treinta, acompaifiado de serias perturba-
ciones monetario-financieras. Los problemas se agravaron por
factores de orden politico y, sobretodo, por la agudizacién de
las contradicciones interburguesas como resultado de la politica
exterior “tercermundista” més activa aplicada por Echeverria,
por la emergencia de movimientos armados que enfocaban sus
principales acciones hacia la oligarquia interna y la aplicacién
de algunas reformas como la expropiaciéon de latifundios en
Sonora, rico estado del norte de la Republica.

En 1977, ante la agudizacién de los desequilibrios estructura-
les y la fuga de capitales —la cual adquirié niveles importantes
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por primera vez en la década— se decreté una devaluacién del
peso de mas del 100 por ciento en relacién al délar. En este
contexto, en la coyuntura del relevo presidencial, se firmé un
acuerdo de contigencia con el FMI, el cual no fue presentado a
la opinién publica.

Es poco lo que se conoce hasta la fecha sobre dicho Acuerdo.
Sin embargo, el asunto no es muy grave porque rdpidamente
fue abandonado al entrar nuestro pais en la falsa puerta de la
ilusién petrolera. Hasta donde trascendié, establecia al nuevo
gobierno de Lépez Portillo un limite al endeudamiento externo
de 3 000 millones de délares anuales. Como resultado del
mismo se comenzé a aplicar una politica salarial que establecia
la fijacién de topes salariales por abajo de los incrementos pro-
medios de los precios. A partir de entonces comenzé el proceso
de deterioro de los ingresos reales de la mayorfa de los asala-
riados y otros grupos populares. Fueron también los primeros
barruntos de una politica de corte neoliberal, aunque durante
el auge petrolero predominé una linea expansionista de corte
keynesiano-cepalina.

El acuerdo de contingencia de 1977 no fue en sentido es-
tricto, un acuerdo de renegociacién de la deuda como los que
se comenzarian a aplicar en forma generalizada en 1982, sino
fue mas bien un programa de estabilizacién “cldsico” origi-
nado por la agudizacién de los desequilibrios fiscal y externo,
que llevaron, a su vez, a una crisis cambiaria y la consiguiente
devaluacién del tipo de cambio. México se incorporé desde en-
tonces al mundo de las tasas de cambio flotantes. Sin embargo,
el servicio de la deuda se siguié cubriendo en las condiciones
pactadas originalmente.

3.2 Las ilusiones perdidas y el acuerdo de 1982

México vivié durante 1978-81 uno de los periodos de mayor
crecimiento econémico de su historia. Basado en los descu-
brimientos de ricos campos petroleros en el Sureste del pais,
el gobierno llevé adelante una politica expansionista fundada
en el crecimiento del gasto piblico y apoyada en un endeuda-
miento externo masivo. En dicho periodo el endeudamiento
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neto acumulado fue de 43 600 millones de délares, mas del
doble de lo contratado en los ocho afios previos (cuadro 2).

Se partfa del supuesto de que ante un mecado petrolero con
precios al alza y debido a la existencia de recursos disponi-
bles en manos de la banca trasnacional era posible llevar la
industrializacién a una fase méis avanzada teniendo como eje
la produccién petrolera. El petréleo, se creia en todas par-
tes, aportaria las divisas necesarias para cubrir el servicio de
la deuda externa y eliminar el “estrangulamiento externo”.
México pues, se disponfa a administrar la abundancia.

Las contradicciones entre los empresarios privados y el Es-
tado fueron resanadas por el auge petrolero, pues al mismo
tiempo la politica salarial restrictiva—aplicada supuestamente
a 30 por ciento anual en 1977— creaba condiciones muy favora-
bles para restablecer los margenes de ganancia en un contexto
de expansién de los mercados. No obstante la adopcién de
un tipo de cambio flotante se mantuvo una politica de sobre-
valuacién del peso, en la medida en que la inflacién interna
rebasaba el ritmo de depreciacién de la moneda. Esta politica
permitié también elevar la tasa de ganancia ya que abarataba
las importaciones de bienes intermedios y de capital necesarios
para sostener la expansién. Igualmente alenté la importacién
de alimentos (abaratamiento de la fuerza de trabajo) e impulsé
la entrada de bienes de consumo de lujo.

Mientras tanto los desequilibrios estructurales se fueron
acentuando sin que se les prestara la debida importancia. Eran
—se creia— los residuos de la crisis anterior, que el auge pe-
trolero se encargarfa de ir borrando. La inflacién se mantuvo
en niveles relativamente altos, el desequilibrio comercial y el
déficit fiscal aumentaron de manera persistente dejando ver sus
raices estructurales y la imposibilidad de mantener un creci-
miento sostenido. La economia se petrolizé rapidamente. Las
exportaciones de petréleo pasaron del 0.8 por ciento del to-
tal en 1974 al 71.3 en 1981. Por su parte el fisco comenzé a
descansar crecientemente en los impuestos provenientes de las
exportaciones petroleras, al tiempo que se mantenia reforzada
una estructura fiscal regresiva (vgr., implantacién del 1VA) y
se mantenia una politica de precios bajos en los productos y
servicios producidos por el Estado.
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Al igual que borrachos en una fiesta ninguno podia imaginar
que ésta terminara. Una prueba elocuente de tal estado de
4nimo lo constituye la declaracién en retrospectiva hecha en
1986 por Jests Silva Herzog, ex-secretario de Hacienda:

Todos participamos —afirmé en una reunién ante los ban-
queros— en el surgimiento de la crisis de la deuda. Todos
fuimos responsables, pero atin més, todos fuimos sorpren-
didos por ella. El 20 de agosto de 1982 es el dia en que
oficialmente empez6 la crisis. Sin embargo, como hemos
visto, sus origenes datan de afios antes. 0

Basté la primera baja importante del precio de petréleo a
mediados de 1981 para que el castillo de naipes del auge, el
crédito y la especulacién, se vinieran abajo. Ante los primeros
signos de contraccién y de desconfianza en el seno de la bur-
guesia, el gobierno reaccion6 bombeando atin més la maquina
del crédito. Esta politica fue respaldada en un principio por
el FMI y la banca trasnacional. Los créditos a corto plazo se
pusieron en el orden del dia.

A pesar de la introduccién de ciertas medidas de corte con-
traccionista y del endurecimiento de la politica salarial, el go-
bierno insisti6 en 1982 en mantener un ritmo de crecimiento
alto. Sin embargo, la desconfianza iba en aumento; la fuga
de capitales cobré un gran impulso alimentada por el endeu-
damiento neto y la existencia de un mercado de cambio libre
y un tipo de cambio cada vez mds sobrevaluado. En 1980-
82 el renglén de errores y omisiones de la balanza de pagos,
que refleja de manera aproximada la fuga de capitales, registré
una salida neta de 17 321 millones de délares que representaba
cerca de la mitad de la fuga habida en los Gltimos diez afios,
estimada en 40 000 millones. El mercado interno de capitales
mostraba, por contrapartida, su incapacidad para retener el
excedente, a la vez que se dolarizaba intensamente.

10 Jesiis Silva Herzog. “Evolucién y perspectiva del problema de la deuda la-
tinoamericana”. EI Trimestre Econémico. México, 1985, Nim. 210, abril-junio
1986 (Subrayado mfo).
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En agosto de 1982, sucedié lo inevitable. Exhaustas las re-
servas monetarias e incontenible la fuga de capitales a pesar
y en buena medida acicateada por la devaluacién brusca de
febrero, México se declaré en agosto incapaz de cubrir el ser-
vicio de su deuda externa, desatando lo que pudo haber sido
una crisis financiera internacional. Los “reldmpagos de agosto”
electrizaron de todas maneras a la comunidad financiera.

El proceso de renegociacién con el FMI durd, aproximada-
mente, un afio. El acuerdo se firmé el 20 de agosto de 1983.
Consistié en la restructuracién de la deuda piblica con venci-
mientos entre el 23 de agosto de 1982 y el 31 de diciembre de
1984. Involucré la renegociacién de 20 000 millones de dédlares
aproximadamente un cuarto de la deuda acumulada hasta el
momento en que estallé la crisis. Involucré un crédito jumbo de
5 000 millones de délares de la banca trasnacional, un crédito
de contingencia del FMI 3 afios por 3 800 millones y nuevos
créditos por parte de la banca multilateral (Banco Mundial y
BID) por 2 000 millones.

Las condiciones del acuerdo, como puede verse en el apén-
dice, fueron sumamente gravosas en términos de plazos, tasas
de interés y comisiones.!

La renegociacién involucré también la renegociacién de la
deuda externa privada. Como se sabe ésta era muy elevada y
una de las més altas de América Latina. En 1981 llegé a 20 000
millones de délares, incluyendo la deuda de la banca privada,
ahora nacionalizada. Dicha deuda representaba alrededor del
30 por ciento de la deuda total externa de México y una alta
proporcién de la misma estaba contratada a corto plazo. Las
tasas de interés fueron, por lo general, més altas que en el caso
de los créditos contratados por el sector piblico.

La deuda privada se concentraba, principalmente, en los
grupos monopolistas “nacionales” (Alfa, Vitro, Visa, Desc.,
etcétera) y en las filiales de las empresas trasnacionales. Desde
el lado de los acreedores también existe una gran concentracién,

MLa renegociacién no ha sido un mal negocio para la banca trasnacional; calcula
que los nueve bancos més grandes de los Estados Unidos obiuvieron utilidades en
exceso de entre 70 y 130 millones de délares como resultado de las renegociaciones
con el Tercer Mundo.
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en donde destaca la participacién de los bancos més importan-
tes de los Estados Unidos. 2,

Aunque el Estado mexicano se ha negado a absorber la
deuda privada y a asumir los riesgos implicitos, ha estable-
cido un conjunto de mecanismos tendientes a apoyar a las em-
presas privadas endeudadas. El principal instrumento ha sido
Ficorca, mediante el cual las empresas registran sus adeudos
en moneda extranjera y los depositan en pesos en el banco cen-
tral. Este se compromente a aportar las divisas necesarias al
momento del vencimiento. Las empresas atenian el impacto
de la devaluacién cambiaria, pues el banco central les vende
las divisas al tipo de cambio controlado que existfa cuando las
empresas efectuaron sus depdsitos. Estos se pueden hacer al
contado o a crédito. El Ficorca establece la posibilidad de pro-
porcionar créditos en pesos a las empresas por el monto de sus
adeudos exteriores. El 94 por ciento de los adeudos registrados
habfan optado por el procedimiento del credito.

Los grupos privados en mejor situacién financiera han efec-
tuado por su cuenta negociaciones directas con la banca acre-
edora para restructurar sus deudas, que han implicado (vgr.
en el caso del Grupo Alfa) la capitalizacién de parte de sus pa-
sivos (es decir, ha convertido a los acreedores en propietarios
de acciones).

El acuerdo con el FMI, implicé la puesta en marcha de una
politica neoliberal como se expresé nitidamente en el PIRE
(Programa Inmediato de Reordenacién Econémica) y en el
Plan Nacional de Desarrollo. Los ejes de la nueva politica
fueron la reduccién del gasto piblico del Estado y la intro-
duccién de ajustes a los precios y tarifas del sector publico,
aumentos de impuestos al consumo, el reforzamiento de los
controles salariales, liberacién de precios internos, fijacién de
tasas de interés internas positivas y fijacién de una tasa de
cambio flexible orientada a impulsar las exportaciones y frenar
las importaciones. Los principales objetivos del programa de
ajuste inicial fueron abatir la inflacién, reducir drasticamente
los desequilibrios externo y fiscal y recuperar la capacidad de
crecimiento del pafs. Tal politica fue enmarcada en una es-

12 Véase del autor, “El peso de la deuda externa...”, pp. 217-221

34

LA RENEGOCIACION DE LA DEUDA EXTERNA...

trategia de “cambio estructural” de largo plazo, que conforme
pasa el tiempo se materializa en el avance de un proceso de res-
tructuracién del sistema productivo orientado a la exportacién
de manufacturas, la liberalizacién de la economia y la apertura
al capital extranjero, del tipo del sugerido por el Banco Mun-
dial y avalado en la cumbre econémica de Tokio de 1986 de los
paises desarrollados.

Al momento del acuerdo de 1983 tanto el gobierno mexi-
cano como los acreedores estaban convencidos de la bondad de
la renegociaciéon y de su capacidad para restablecer la salud
econdémica de México.

La revista inglesa The Economist sefialé:

En ningdn otro pais, ni siquiera en la Alemania de Wei-
mar, se ha instituido tan radicalmente un programa tan
rapido, tan libre, que haya tenido tan inmediato éxito como
en México.13

Hablando en nombre de los bancos, el Presidente de la Re-
serva Federal de los EUA.Paul Volcker, protagonista de primera

fila en los programas de rescate de México, afirmaba desde no-
viembre de 1982:

Desde el punto de vista de los propios bancos la restructu-
racién de la deuda y la provisién de crédito adicional, junto
y dependiendo de los programas suscritos con el Fondo Mo-
netario Internacional, serdn en algunos casos los medios dis-
ponibles mas efectivos y prudentes para mejorar la imagen
crediticia de los paises deudores y proteger al mismo tiempo
sus intereses.14

Por su parte los personeros mexicanos fueron igualmente op-
timistas. A. Philips Olmedo, Director del Banco de Comercio

13 Citado en “Restructuracién de la deuda publica externa®. EI Mercado de
Valores. México, Nim. 36, septiembre 1983, p. 908.

14 Citado en Juan José de Olloqui, Ob. Cit. p. 533.
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Exterior, calificé el acuerdo de “hito histérico de la comunidad
financiera mundial”. Silva Herzog en su discurso del dia de la
firma también se refiri¢ a ésta como “una ocasién histérica”,
e informé a los acreedores que “el programa econémico del
gobierno de México... ha demostrado estar trabajando per-
fectamente bien”.!5

En general, se suponfa que México enfrentaba un prf)k?lema
muy serio pero transitorio. Silva Herzog lo minimizé diciendo
que México no era insolvente y que solamente afrontabfi un
“problema de caja”. Se crefa que en un lapso corto, el pais re-
tomaria la senda del crecimiento sostenido en el PIRE se esta-
blecian plazos; se afirmaba, concretamente: “La recuperacién
tomara tiempo, los préximos dos afios”.'6

La verdad es que el acuerdo apenas significaba un respiro
momentéineo. Aunque implicaba que la banca y el FMI iban
tomando conciencia que el principal de la deuda era impaga-
ble, aseguraba el pago de los intereses (elemento esencial para
la valorizacién de los capitales prestados) a la vez que propor-
cionaba a los banco rentas extraordinarias por la via de las
sobretasas y las comisiones. Sin embargo, para el pais sélo
significaba una tregua temporal sin beneficios concretos y con
costos econdémicos y sociales muy altos.

De acuerdo con el convenio, a partir de 1985 tendrian que
pagarse 9 758 millones de principal y alrededor de 10 .000 mi-
llones de intereses, suma que a todas luces era previsible que
no podria pagarse aun en las condiciones mas favorables en
términos de balanza de pagos y crecimiento econémico.

3.3 La reprogramaciéon de 1984

Y eso fue exactamente lo que acontecié.

En 1984, la economia mexicana inicié un modesto proceso
de recuperacién que permitié un incremento del PIB del 3.7
por ciento. Este se basé en una cierta reanimacién de la in-

15 “Restructuracién de la deuda piiblica externa® Ob. Cit. septiembre 1983.

16 “Programa Inmediato de Recuperacién Econémica®. EI Trimestre Econémico.
México, Ntim. 198. abr-jun. 1983, p. 135 (subrayado mfo).
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versién privada y un ligero repunte de la inversién publica. El
ajuste comenzado en 1982 fue sumamente severo. A costa de
una recesién en 1982-83 y de una reduccién ain mayor de los
mermados niveles de ingreso de las mayorias, se logré reducir
el déficit del sector publico (del 18 por ciento en 1982 al 8.5
en 1983) y se obtuvo un super4vit comercial acumulado en el
periodo 1982-84 de 33.057 millones de délares. Esta radical
conversién del déficit comercial en superavit, fue el resultado
de la profundidad de la recesién que redujo las importaciones
en dos tercios del nivel alcanzado en 1981. En virtud de la con-
traccién de los créditos decidida por la banca, dicho superavit
era una condicién sine qua non para cubrir el servicio de la
deuda externa. En materia de inflacién se consiguié reducirla
en casi 40 puntos al alcanzar en 1984 un crecimiento del 60 por
ciento. Sin embargo, dicha tasa, aparte de encontrarse lejos de
la meta de 35 por ciento planteada al FMI, seguia provocando
serias tensiones sobre el sistema financiero interno y el tipo de
cambio.

Era claro que, aun en una coyuntura de fragil recuperacién y
amplio superavit comercial no se podria pagar la deuda externa
en las condiciones establecidas un afio antes. Como lo sefialé
anos después J. Silva Herzog:

“Los primeros acuerdos del periodo 1982-1983 sélo incluye-
ron perspectivas de corto plazo en términos de vencimien-
tos. Sin embargo, como dichas reestructuraciones empeza-
ron a generar acumulaciones inmanejables, comprendiendo
las deudas ya reestructuradas mds los vencimientos origi-
nales pagaderos en los afios posteriores, se hizo evidente la
necesidad de un tratamiento mas comprensivo de los montos
del principal de la deuda”. 17

Era necesario reprogramar a mas largo plazo. Los efectos
de la deuda en los procesos internos de acumulacién de capital
eran cada vez mas lesivos. Los costos de los programas de
ajuste eran muy altos en términos econémicos y sociales. La

'7 Jestis Silva Herzog “Evolucién y perspectivas del problema...” Ob. Cit p. 413.

37


Administrador
Text Box


PROBLEMAS DEL DESARROLLO

posicién de proceder a la cancelacién de la deuda comenz6 a
ser levantada por diversas organizaciones politicas, sindicales
y académicas de América Latina.

Los gobiernos de los paises latinoamericanos afectados, en
mayor o menor medida, por problemas semejantes, comenza-
ron a discutir conjuntamente la problemética econémica.

En 1984 se celebraron dos reuniones que revistieron especial
importancia en lo que concierne a la deuda externa. Una fue
la reunién de Quito, celebrada del 9 al 13 de enero y en la
que participaron jefes de gobierno y representantes de todos
los paises de América Latina. La otra, la primera reunién del
llamado Consenso de Cartagena que agrupa a los doce paises
mas endeudados de América Latina y que se llevé a cabo del
21 al 22 de julio.

Los documentos de ambas reuniones coinciden bastante, tan-
to en el diagnéstico de los problemas como en el plan de accién
a desarrollar. Sin dejar de reconocer la existencia de problemas
especificos de cada pafs, se postula la necesidad de “articular
una respuesta conjunta ante la crisis que nos afecta”. Se vin-
cula al agravamiento de los problemas a factores externos y,
en particular, a la politica econémica seguida por los Estados
Unidos en los dltimos afios; se rechaza la tesis del “ajuste con
recesién” y se plantea la necesidad de reanudar el crecimiento
econdémico.

Los ajustes con consecuencias depresivas prolongadas sobre
la produccién, el empleo y los niveles de vida —se afirma
en la Declaracién de Quito— no son compatibles con los
objetivos perseguidos. Por ello se requieren de la comuni-
dad internacional acciones convergentes que permitan a los
paises de la regién restaurar prontamente las condiciones
para la reanudacién del desarrollo. '8

Tanto en Quito como en Cartagena se postula la intima
relacién que existe entre el endeudamiento externo y el comer-
cio de mercancias, razén por la cual no puede haber solucién

18 «Declaracién de Quito y Plan de Accién de la Conferencia Econémica Lati-
noamericana”. Comercio Exterior. México, Vol. 34 Ndm. 2, febrero 1984.
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al problema de la deuda si no consiguen mejores condiciones
comerciales para la venta de los productos de la regién y se
eliminan las barreras proteccionistas. Se sostiene, asimismo,
que la deuda es un problema politico de alcance internacional
y se introduce la idea de la corresponsabilidad de deudores y
acreedores en la contratacién de los créditos.

Con algunas diferencias de matiz y de detalle, en ambas re-
uniones se proponen un conjunto de medidas concretas para
renegociar la deuda en condiciones distintas y mas ventajosas
para América Latina. Entre ellos destacan: limitar los pagos
de servicio y una proporcién razonable de las exportaciones de
mercancias; reducir en forma sustancial los intereses, comisio-
nes y margenes (spread); conseguir plazos mas amplios para su
pago; reanudar y mantener un flujo neto de recyrsos créditos
hacia la regién, y vincular la renegociacién a los problemas del
comercio exterior.

No obstante sus limitaciones. Quito y Cartagena represen-
taron un avance indudable para encontrar férmulas generales
para renegociar la deuda en condiciones distintas a las estable-
cidas inicialmente por el FMI. En forma paralela, gradualmente
se fue perfilando una toma de conciencia por parte de algunos
personeros del FMI y del gobierno norteamericano sobre la ne-
cesidad de encontrar esquemas que permitieran reanudar el
crecimiento de América Latina.

En ese contexto México inicié en 1984 nuevas negociacio-
nes con el FMI y la banca comercial tendientes a reprogramar
la deuda a mds largo plazo. El acuerdo de 1983 habia re-
presentado solamente un programa de emergencia tendiente
a enfrentar los problemas de mas corto plazo. Una vez mads,
el gobierno mexicano aceptaba entrar en negociaciones bila-
terales, apartdndose del espiritu del Consenso de Cartegena y
aceptando condiciones que, aunque mejores en relacién a 1983,
convenian, en lo esencial, a los intereses de la banca trasnacio-
nal. Era evidente que para ésta seguia resultando provechoso
refinanciar la deuda en vez de enfrentarse a la posible apli-
cacién de medidas mas radicales y unilaterales de parte de los
deudores.

El acuerdo de 1984 —formalizado hasta 1985— implicé una
recalendarizacién de la deuda piblica a un plazo mayor, una
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reduccién de los margenes (Spread) y la eliminacién de las co-
misiones en el caso del capital renegociado (véase apéndice).
Hubo algunos otros cambios de menor importancia como la
substitucién de la tasa Prime Rate por la Libor y la posibili-
dad de convertir algunos créditos pactados en délares a otras
divisas. No hubo, sin embargo, ningin cambio en el sentido
de las propuestas hechas en Cartagena de reducir las tasas de
interés o limitar los pagos del servicio a una proporcién de las
exportaciones.

El acuerdo cubri6 48 500 millones de délares, que repre-
sentaban la totalidad de la deuda publica contratada con la
banca comercial e inclufa una reprogramacién dé los montos
renegociados en 1983 y del préstamo sindicado de 5 000 millo-
nes conseguido ese afio. No abarcé la deuda contratada con los
organismos multilaterales. Con esta renegociacién se modificé
el perfil de la deuda en las condiciones que se presentan en el
cuadro 3. Se consiguié un nuevo préstamo por 3 800 millones
de o ures con la banca internacional. Existié el propésito de
reducir en e] mediano plazo el endeudamiento en términos re-
ales, el cual, como porcentaje del PIB, disminuird del 56 por
cient en 1984 a 32 en 1990.

Cuadro 3

Perfil de Pagos de Capital de la Deuda Publica Externa
Antes y Después de la Restructuracion 1984-1990
{(Millones de ddlares)

anos antes | después
1985 9758 1911
1986 9231 2071
1987 14137 1937
1988 13544 2442
1989 12 165 3772
1990 10 484 4409
1991 1000 5290
1992 705 5496
1993 468 5760
1994 441 5911
1995 359 5896
1996 359 6130
1997 359 6410
. 1998 359 6436

Fuente: Secretaria de Haclenda y Crédito Publico.
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3.4 EI acuerdo de 1986

En 1984 se inicié un proceso de “recuperacién” de la economia
mexicana, después de mas de dos afios (1982-83) de recesién
en los cuales el PIB decrecié 5.8 por ciento.

En dicho aho se reinicia el crecimiento, aunque a tasas muy
modestas en comparacién a las alcanzadas en etapas previas
y sin alcanzar siquiera los niveles absolutos logrados en 1981.
En 1984 el PIB crecié 3.7 por ciento, se logré una atenuacién
poco sustancial en el proceso inflacionario, una disminucién
del déficit financiero del Estado y se continué con la obtencién
de superdvit comerciales, proceso iniciado en 1982, no sélo en
México sino en toda América Latina (cuadro 4).

1985 se inicié con la perspectiva de que la economia seguiria
su recuperacién, de que la estrategia y la politica econémica
seguidas eran las correctas y de que la crisis de la deuda es-
taba en via de resolverse. En los paises desarrollados se creia
igualmente que la recuperacién iniciada en 1983 en los Esta-
dos Unidos y Japén y extendida a Europa Occidental en 1984,
crearia las condiciones para que los pafses subdesarrollados ex-
pandieran sus exportaciones y pudieran cubrir el servicio de
sus deudas externas obteniendo saldos positivos en sus balan-
zas comerciales. Con ese simplismo (jo cinismo?) con que
parecen conducirse los responsables de las finanzas interna-
cionales, Hans A. Augermuller, vicepresidente del Citybank,
recomendaba la recesién como férmula para pagar la deuda:

Lo que van a hacer los paises con problemas de liquidez es
lo que han hecho a lo largo de la historia. Van a hacer mas
lentas sus importaciones de productos que necesiten menos
y llegado el caso van a tomar el riesgo politico de amputar
programas internos bien recibidos por la poblacién. Ellos
van a adoptar medidas de austeridad que reducirén el déficit,
los subsidios y la inflacién, medidas que van a comenzar a
esponjar la deuda vieja y les van a permitir endeudarse de
nuevo. 9

19 Citado por Richard W. Lombardi. Ob. Cit., p. 149.
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El mismo tono optimista aunque menos cinico se puede en-
contrar en los documentos gubernamentales mexicanos de la
época. En la tercera, y se suponia que iltima Carta de In-
tencién enviada al FMI en marzo de 1985, se afirmaba que “La
evolucién de la economia mexicana desde que se inicié el pro-
grama de ajuste ha sido alentadora. La balanza de pagos ha
mejorado sustancialmente, las finanzas publicas se han forta-
lecido, la inflacién se ha reducido de manera significativa y la
actividad econémica ha experimentado una recuperacién gra-
dual”. 20 :

Cuadrio 4

Saldo de la Balanza Comercial
(Miles de millones de ddlares)

ANOS América Lalina l México

1982 9.7 6.5
1983 312 138
1984 369 127
1985 3.7 84

Fuente: BID Informe 1888, Washington,1986.

Se aceptaba que existian problemas y metas incumplidas,
pero se crefa que la solucién estaba en profundizar atin mas el
ajuste:

[...] la situacién exige fortalecer mds las finanzas publicas
y realizar ajustes en la politica monetaria. Las autorida-
des mexicanas —se decia al final de la Carta— consideran
que las politicas y medidas que se describen [...] son ade-
cuadas para alcanzar los objetivos del programa, pero estan
dispuestas a tomar medidas adicionales que resulten apro-
piadas para este propésito.2!

20 Carta de Intencién al FMI. Comercio Exterior. México, abril 1985, p. 414.
21 Ibid. p. 414.

42

LA RENEGOCIACION DE LA DEUDA EXTERNA...

El gobierno de Miguel de la Madrid gusta de achacar a la
baja de los precios del petrdleo, al terremoto de septiembre y
a otros factores externos la responsabilidad de los problemas
actuales.22 En todo caso sélo se admiten algunas fallas de
“instrumentacién” en el programa de ajuste, aunque éste se
considera correcto en sus aspectos esenciales. La verdad es
que existen varios elementos que hacen dudar de la validez de
dicha tesis. Aunque en 1985 se logré todavia un crecimiento
del PIB del 2.7 por ciento, varios hechos muestran un deterioro
de la situacién econémica desde el segundo trimestre de 1985,
varios meses antes del sismo.

Como en 1976 y 1982 los problemas comenzaron por ma-
nifestarse en la esfera monetaria, financiera y comercial para
trasladarse, mas tarde, a la esfera productiva. Entre sus rasgos
maés claros se encuentran: un reavivamiento de la tasa inflacio-
naria, el reinicio del proceso de ascenso de las tasas de interés
a partir del primer trimestre de 1985, los bajos niveles de cap-
tacién de la banca, un deterioro del superdvit comercial, una
mayor fuga de capitales al exterior y un deslizamiento mayor
del peso respecto de délar.

El comportamiento.del tipo de cambio es un buen terméme-
tro de la agravacién de los problemas. En diciembre de 1984
se acelera el deslizamiento del tipo de cambio controlado y en
marzo de 1985 se inaugura un sistema de flotacién regulada que
de hecho elimina la devaluacién gradual del tipo controlado. El
comportamiento del tipo de cambio libre es muy reveladora.
La tasa de devaluacién anual pasa de 38 por ciento en 1984
a 116 en 1985, muy por encima de la tasa inflacionaria. Si se
observan los datos trimestrales se aprecia que la devaluacién
comienza a acelerarse en el segundo trimestre, pero sobre todo
a partir del tercer trimestre, cuando la tasa alcanza el 41.9
por ciento. Otro buen indicador es el comportamiento de las
tasas de interés las cuales recomenzaron su carrera ascendente
bastante antes de la baja petrolera.

La agravacién de los problemas financieros pronto se tras-
ladé al campo de la produccién. En el segundo semestre si
bien se mantenia un crecimiento positivo en la mayoria de las

22 V¢ase al respecto el IV Informe de Gobierno septiembre 1986.
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ramas, éste se habfa abatido significativamente en relacién a
los {ndices del primer semestre. En sintesis, la crisis se agravé
y la politica de ajuste comenz6 a mostrar su incapacidad para
enfrentar con éxito los problemas que pretendfa resolver antes
de los sismos y de la caida de los precios del petréleo. Estos
problemas, sin duda de gran importancia, vinieron a complicar
las cosas y a profundizar la crisis, pero no la originaron.

La deuda externa y su papel en la agravacién de la crisis

La crisis mexicana de la deuda de 1982 abrié una nueva etapa
en el proceso de endeudamiento externo de América Latina
y en su impacto en los procesos internos de reproduccién del
capital. Asi, mientras en el periodo previo el servicio de la
deuda se financiaba con nuevos empréstitos, ahora el servicio
de la deuda —que practicamente se redujo al pago de intereses
y al pago del principal de la deuda contratada con fuentes
oficiales— empez6 a ser cubierto con el superavit de la balanza
comercial.

El financiamiento neto por parte de los pafses desarrollados
se redujo a su minima expresién; no obstante lo cual la deuda
externa acumulada de América Latina continué creciendo a
una tasa anual del 9 por ciento.

En el periodo 1982-85 el superivit comercial acumulado de
América Latina ascendié a 110.3 miles de millones de délares,
cifra inusitada. La participacién de México en dicho proceso
ha sido destacada, pues en el mismo periodo el superivit acu-
mulado fue de 41.4 miles de millones, lo que representa el 37.5
por ciento del total de la regién. Con dicho superdvit México
ha cubierto el 74.5 por ciento del servicio de la deuda exterior
pagado en el mismo lapso (55.5 miles de millones).

No es sorprendente, por lo tanto, que nuestros paises se ha-
yan convertido en exportadores netos de capital.23 En el pe-
riodo 1982-85, segin célculos del BID, América Latina trasladé

23 En un sentido estricto no es capital sino excedente, plusvalfa generada inter-
namente que se utiliza para valorizar el capital financiero prestado a la regién.
Mientras que en el caso de los pafises desarrollados se trata de capital en exceso
que no encuentra colocacién productiva, en el caso de los pafses en desarrollo
se trata de trabajo excedente logrado, en buena medida, con la reduccién de los
ingresos reales de la mayorfa de la poblacién de América Latina.
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al exterior recursos por 96 mil millones de délares, cifra que
coincide, y no por accidente, con el superavit logrado a costa
de sacrificar el crecimiento econémico.24 En el caso de México,
(cuadro 5) la transferencia de recursos, también sin considerar
la IED, ha sido brutal, del orden de 54 mil millones, lo que
representa el 56 por ciento de la transferencia neta de América
Latina.

Cuadro 5

Transferencias Netas de Recursos de México
(Miles de millones de ddlares)

Cuenta Servicic
afios Capital (neto) de la deuda Total
1981 234 -159 75
1982 74 -16.5 -9.1
1983 -24 -14.4 -168
1984 -15 -134 -149
1985 -1.3 -119 -122°

Fuente: Banco de México, Op. Cit.

El costo de pagar la deuda con superdvit comercial ha sido
muy alto en México como en el resto de la regién. Ello ha
implicado una cafda brutal de las importaciones, la inversién,
el empleo y los salarios reales. Se pagé por tres afios consecuti-
vos la deuda comprometiendo el crecimiento presente y futuro
del pais. La inversién bruta de capital cayé en términos, no
Unicamente relativos sino también absolutos. En 1985 la in-
versiéon bruta fue de 33 mil millones de délares, més de 13 mil
millones inferior a la efectuada en 1980, es decir, cinco afios an-
tes. La tasa de inversién cayé del 28 por ciento en 1980 a 18.6
en 1985, cifra que no estd muy alejada del costo de reposicién
del capital instalado.25(cuadro 6)

24 Cabe aclarar que en el cédlculo de la transferencia no se incluye la operacién
de la inversién extranjera directa, lo cual, como ha sido comin, sigue teniendo un
impacto neto negativo.

25Enla préctica, es seguro que algunas fracciones del capital han continuado su
reproduccién ampliada mientras otras empresas desaparecen o apenas subsisten
con sus viejos equipos e instalaciones. Gregorio Vidal, Crisis y reestructuracién
del capital. Mimeo, 1986.
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Cuadro 6

inversion Bruta
(Miles de millones de ddlares)

América Latina México
Afos Total % PIB Total % PIB
1980 168.1 254 46.1 28.0
1985 122.7 179 331 186

Fuente; Banco de México, y BID

Esta dramdtica situacién a que nos ha conducido la politica
neoliberal no significa, como gustan de repetirlo los organis-
mos internacionales o los altos funcionarios del gobierno, que
no crezca el ahorro interno. En realidad éste ha aumentado,
no sélo a costa de reducir los salarios de los trabajadores sino
a través de aumentos de la productividad que a pesar de la
situacién de crisis se han dado. El problema es que el au-
mento del ahorro interno —de la masa de plusvalia— se tiene
que utilizar crecientemente, no para fines de consumo e in-
versién internos, sino para valorizar el capital de los grupos fi-
nancieros acreedores. No es accidental que a pesar de la “crisis
de la deuda”, los principales bancos acreedores hayan aumen-
tado sus beneficios provenientes del exterior (en los cuales, los
préstamos al Tercer Mundo juegan un rol fundamental). Las
ganancias en el exterior de los siete principales bancos de los
Estados Unidos pasaron del 22 por ciento en 1970 al 60 en 1982
(cuadro 7).

El acuerdo en si o el parto de los montes

Durante 1985 México practicamente no recibié créditos del ex-
terior salvo los que se pudieron conseguir con los organismos
multilaterales. Conforme la crisis se agravaba a finales de 1985,
en el seno mismo del gobierno mexicano fue abriéndose paso
una posicién tendiente a modificar el esquema de pago de la
deuda externa. En enero de 1986 en una reunién internacional,
el entonces Secretario de Hacienda, Jests Silva Herzog, hizo
una critica abierta del Plan Baker, iniciativa propuesta por el
Secretario del Tesoro de los Estados Unidos en la reunién del
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Cuadro 7

Beneficios en el Extranjero de los
Principales Bancos de EUA

Beneficios en Con relacién
el Extranjero al total de
Establecimientos (millones de délares) beneficios
1970 1981 1982 1970 1981 1982
Citicorp 58 287 448 40% 54% 62%
Bank America 25 245 253 15% 55% 65%
Chase Manhattan 31 247 215 22% 60% 70%
Manufaclturers
Hanover 11 120 147 13% 48% 50%
H.P. Morgan 26 234 283 25% 67% 72%
Chemical
New York 8 74 104 10% 34% 39%
Bankers Trust
New York 8 116 113 15% 62% 51%
i Total 167 1323 1563 22% 55% 60%

Clasificacion segdn las actividades 1982.

Fuentes: Le Monde Diplomatique, Paris, septiembre 1986.

FMI en Seil, Corea del Sur, en octubre de 1985. Dicha pro-
puesta, como es bien conocido, proponia financiar con 40 mil
millones de dodlares a los quince pafses més endeudados del
mundo con el fin de que reariudaran su crecimiento econémico.

Nos alenté —dijo Silva Herzog— escuchar la propuesta del
Secretario Baker. Nos alienta el énfasis que otorga al creci-
miento. No obstante, creemos que es insuficiente para alcan-
zar el objetivo de reanudar el crecimiento y al mismo tiempo
continuar con el servicio regular de la deuda. Con la inicia-
tiva Baker se puede obtener lo dltimo, pero no lo primero, y
sin crecimiento el problema de la deuda no se desvanecera.?s

Otros funcionarios del gobierno se pronunciaron en forma
26 Jesis Silva Herzog, “Evaluacién...” Ob. Cit., p. 416.
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parecida a lo largo de varios meses. En febrero el propio De
la Madrid, aunque descarté la posibilidad de ejercer acciones
unilaterales, sefialé la necesidad de ajustar el servicio de la
deuda externa a la capacidad de pago del pafs. En los medios
de prensa nacionales e internacionales comenzé a hablarse de
la aplicacién de alguna forma de moratoria. Dicha posibilidad
fue apoyada por la principal central de trabajadores (CTM) e
inclusive por algunos empresarios privados.

Hacia junio era evidente que nuestro pais no podia cumplir
siquiera con el pago de los intereses y que la politica respecto a
la deuda externa era motivo de contradicciones y desacuerdos
en el seno del gobierno. Era evidente también que la tesis de
que la recuperacién de la economia de los pafses desarrolla-
dos resolvera la “crisis de la deuda” encontraba sus limites en
México, agobiado con la baja brutal de los precios del petréleo.
En los Estados Unidos se alarmaron ante la posibilidad de una
moratoria. Silva Herzog fue retirado de su cargo aduciéndose
que no segufa las instrucciones presidenciales y entorpecfa las
negociaciones. El propio presidente de la Reserva Federal de
los Estados Unidos, Paul Volcker, realizé un viaje relimpago a
la ciudad de México por instrucciones de la Casa Blanca para
evitar la moratoria.

Después del viaje de Volcker la tormenta terminé y las aguas
volvieron a su cauce. En México, el nuevo secretario de Ha-
cienda, Gustavo Petriccioli, presenté un nuevo plan, denomi-
nado Programa de Aliento y Crecimiento (PAC) poco preciso
en cuanto a su contenido e instrumentos, pero orientado a res-
tablecer el crecimiento de la economfa. En Washington, por
su parte, se anuncié que estaba a punto de firmarse un nuevo
acuerdo con el FMI que involucraba la participacién de la banca
comercial.

Aunque el proceso negociador continuaba, a partir de ese
momento era claro que México aceptaba las reglas del juego del
Plan Baker: méas deuda para seguir manteniendo la solvencia
financiera de los bancos, sin perspectivas claras respecto a las
posibilidades de reanudar el crecimiento, ya no digamos un
auténtico proceso de desarrollo econémico.

Las negociaciones con el FMI se situaron en torno al nivel
del déficit financiero del gobierno. Acorde con la nueva etapa
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y con la necesidad de lograr un minimo crecimiento que im-
pulsara, a su vez, el contraldo comercio internacional, el FMI
aceptd utilizar el concepto de “déficit operacional” que defla-
ciona el servicio de la deuda en el presupuesto estatal. Se
incluyé ademds una cldusula de contingencia relativa a condi-
cionar la entrega de mayores recursos financieros en caso de
que el precio del petréleo cayera por abajo de los 9 délares por
barril, y de contraerlos si el precio rebasaba los 14 délares. Am-
bas propuestas fueron calificadas como un triunfo de México
por connotados financieros del irea econémica.2’

Una vez firmado el acuerdo con el FMI se continuaron las
negociaciones con la banca comercial. Estas se extendieron
hasta fines de septiembre. Se dijo que hubo a lo largo de las
mismas, desacuerdos importantes entre la parte mexicana y
los acreedores. Incluso llegé a hablarse de estancamiento de
las pldticas. Se especulé que la delegacién mexicana propuso
un esquema de pago del servicio que implicaba una baja sus-
tancial de las tasas de interés en el sentido de la propuesta del
Consenso de Cartagena.

Las cosas, sin embargo, volvieron a decantarse en una di-
reccién favorable a los intereses de la banca comercial. México
recibird nuevos créditos de la banca comercial pero dentro
de marcos que pueden calificarse, sin dudarlo, de ortodoxos.
México retiré sus propuestas iniciales de reducir las tasas de
interés.

La firma del Acuerdo fue considerada importante por el go-
bierno norteamericano. En su discurso ante la reunién del FMI
de 1986 celebrada en Washington, el Presidente Reagan insté
a los bancos comerciales a conceder nuevos créditos a México.

El desarrollo —afirm6— es la llave para el repago de la
deuda. Algunas naciones deudoras han dado alargados pasos
en el nuevo camino para recobrar la estrategia econémica.
México recientemente acord6 programas comprehensivos y
muy bien orientados hacia el crecimiento. Es muy impor-

27 Véase al respecto los discuros de Serra y Pedro Aspe, Subsecretarios de Ha-
cienda y de Programacién y Presupuesto, respectivamente, al presentar los acuer-
dos con el FMI1, El Mercado de Valores. México, Num. 31, agosto 4, 1986.
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tante que esos programas sean ampliamente apoyados por
los bancos comerciales.28

El diario norteamericano International Herald Tribune justi-
ficé el acuerdo en términos fundamentales geopoliticos:

Dada la larga frontera comun con los Estados Unidos, su im-
portancia geogréfica y politica y el hecho de que es el mas
importante proveedor de petréleo, ninguno de los entrevis-
tados dudé que seria alcanzado un acuerdo, especialmente
si se considera la participacién de altos funcionarios de los
EUA esta semana.?d

Al manifestar varios dias después su preocupacion sobre una
posible inestabilidad politica en el futuro préximo, el periédico
recordaba el hecho de que México es el primer proveedor de
petréleo, el tercer cliente comercial y el més importante pro-
veedor de drogas de los Estados Unidos. En el mismo articulo
el Senador demécrata de Arizona, Dennis de Concini, sefialé
que para los Estados Unidos “La estabilidad de México tiene
el segundo lugar, sélo superada en el balance estratégico por
la Unién Soviética”.30

Como se esperaba, el 30 de septiembre se concluyé el acuerdo
con la banca comercial. Este incluye la reprogramacién de
52 200 millones de ddlares de la deuda p1iblica contratada an-
teriormente con la banca, la concesién de nuevos créditos por
6 000 millones a ser entregados entre 1986 y 1987, y 2 000
millones de crédito contingente en caso de que empeoraran las
condiciones del mercado petrolero (véase apéndice). Por lo que
se refiere a los 43 700 millones contratados antes de 1983, el
plazo se amplia a 20 afios con siete de gracia y en cuanto a la
deuda contratada posteriormente y los nuevos créditos el plazo

28 Excelsior. México, octubre 1, 1986.
29 International Herald Tribune, octubre 2, 1986.

30 “México in Distress. A threat to Stability”, International Herald Tribune,
Paris, 28, 29 y 30 octubre 1986,
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serd de 12 afios con cinco de gracia. Respecto a los mérgenes
se establece en todos los casos 13/16 sobre la tasa Libor, infe-
rior a la pactada en 1983, y no se cobraron comisiones. Dicha
tasa significa un ahorro anual poco significativo de alrededor
de 200 millones de délares. Se restructuré también la deuda
privada registrada en FICORCA. El acuerdo con el FMI invo-
lucra, ademds, un crédito contingente de este organismo por
1 600 millones de ddlares y créditos por 6 000 millones de or-
ganismos multilaterales y de los gobiernos de Estados Unidos
y Japén.

Un elemento nuevo en el acuerdo es el papel més activo que
pasa a jugar el Banco Mundial, el cual se encargar4 de vigilar
que los créditos se dirijan hacia el “cambio estructrual”, que
en el lenguaje de ese organismo, entre otras cosas, se identifica
con la promocién de la exportacién de manufacturas. Por otro
lado, por primera vez el Banco Mundial actuar4 como garante
de una parte de los nuevos créditos aprobados por la banca
trasnacional.

Para el gobierno mexicano el acuerdo fue un éxito. Segin el
Secretario de Hacienda Petriccioli:

Sin duda se alcanzaron los objetivos propuestos: se con-
vencié a la comunidad financiera sobre el monto de los re-
querimientos del pafs [...] logramos que nos concedieran
fondos adicionales por 2 000 millones para contingencias
[-..] También se logré una ‘cosa histérica’ alargar los pla-
zos de pago a la banca comercial a 20 afios para la deuda
vieja; por primera vez pasamos a un spread inferior al 1 por
ciento, el mas bajo en América Latina. También es impor-
tante que se logré la corresponsabilidad de los organismos
del exterior en el problema de la deuda: con flexibilidad

nuestro programa econémico, no recesivo, algo que nunca
habfan hecho.3!

No comparto ese optimismo. El nuevo acuerdo, como ya
se dijo y ha sido sefialado por otros analistas, no significa un

31 Proceso. México, octubre 27, 1986.
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avance importante en la bisqueda de un esquema de pago de la
deuda mds acorde con los intereses y necesidades de los paises
subdesarrollados. Al reportar la noticia del Acuerdo el diario
francés Le Monde hacia notar que en lo que se refiere a la tasa
de interés, principal punto de conflicto en las negociaciones:

Los bancos han obtenido amplia satisfacciéon. Ellos perci-
birdn [...] un spread de 13/16 sobre la Libor. Esta tasa
estd muy cerca de la que ellos habian solicitado a la en-
trada: 14/16. Esto representa una ganancia suplementaria
no despreciable a repartirse entre los casi quinientos esta-
blecimientos acreedores.3?

El pafs ha entrado con el Acuerdo en los carriles del Plan
Baker y elevado sensiblemente los niveles absolutos de endeu-
damiento. William R. Rhodes, vicepresidente del Citicorp y
director del Comité Asesor de los bancos acreedores, se refiri6
al paquete mexicano como el primer ejemplo exitoso del pro-
grama de “crecimiento sostenido” presentado por James Baker,
pues ademds se logra vincular los préstamos a proyectos que
refuerzan la economia de libre mercado.33 La deuda acumulada
alcanzara en 1987, en el mejor de los casos, 112 mil millones de
délares, cifra que rebasa con creces la meta de 106 mil millones
presupuestada en los acuerdos de 1983. Y lo que es peor, no
hay ninguna certeza de que quedan recursos suficientes para
restablecer el crecimiento y los niveles de inversién alcanza-
dos en etapas previas; las concesiones conseguidas en materia
“de plazos no tienen gran importancia en la medida en que la
banca est4 convencida de que no podré recuperar el capital en
las condiciones actuales y su preocupacién, por lo tanto, no se
centra en los plazos sino en asegurar el pago de los intereses. En
cuanto a éstos, no se avanza en la direccién propuesta por Car-
tagena. Se acepta, con algunas concesiones menores, el mismo
esquemna de rembolso de intereses que ya habfa demostrado su
inoperancia en 1986. De nuevo los problemas se posponen en

32 Excelsior. México octubre 15, 1986.
33 Le Monde. Paris, octubre 1, 1986.
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vez de atacarlos de rafz sin enfrentamientos estériles pero con
decisién soberana.

Si bien se insiste en la necesidad de reanudar el crecimiento,
se sigue aplicando la misma politica de ajuste que aparte de
haber postrado a la economfa y abatido las cada vez mas gol-
peadas condiciones de vida del pueblo, ha demostrado su in-
capacidad para sacar al pais de la crisis y atacar los desequi-
librios estructurales. La Carta de Intencién entregada al FMI
constituye una obvia defensa de todo el andamiaje neolibe-
ral: las tasas de cambio flexibles, las tasas de interés positivas,
etcétera. Por otra parte, el que los pocos créditos que puedan
aplicarse a la produccién —como el caso de los créditos del
Banco Mundial— se destinen a avanzar en el llamado “cambio
estructural”, hace pensar en la consolidacién de un proyecto de
restructuracién del sistema productivo que privilegia el mer-
cado mundial respecto del mercado interno, lo que repercutirs
en una mayor desintegracién y vulnerabilidad de la economfa
mexicana.

4. Conclusiones y perspectivas

Los hechos presentados en este trabajo dejan ver que el ya
crénico proceso de renegociacién de la deuda externa mexi-
cana ha sido incapaz de levantar los obsticulos que ésta opone
al desarrollo econémico. Si bien ha habido avances parciales
en cada fase del proceso, éstos, aparte de haber sido siempre
tardios, han resultado totalmente insuficientes para abrir nue-
vos cauces a la acumulacién de capital.

En lo esencial se han impuesto los intereses del “bloque acre-
edor” para el cual lo importante no es conseguir el pago de la
deuda acumulada sino asegurar el pago de los intereses de la
misma, lo cual les permite seguir valorizando su capital. Ha
sido la légica de la reproduccién del capital financiero trasna-
cional la que ha predominado hasta el momento. Para ello ha
sido determinante la existencia de poderosos aliados internos
en los pafses laltinoamericanos, cuyas clases dominantes se han
configurado a lo largo de decenios de dependencia estructural
respecto de los paises desarrollados. Y aunque la “crisis de la
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deuda” limita las posibilidades mismas de reproduccién de las
burguesfas latinoamericanas y cuestiona incluso la superviven-
cia de la soberania nacional, los intereses de la Nacién no han
prevalecido en las negociaciones. Sin embargo, éstos se dejan
traslucir en la intensificacién de las contradicciones con el blo-
que acreedor y en la mayor amplitud de las contradicciones de
clase internas.

Pese a las tres renegociaciones de la deuda mexicana de 1982
a la fecha, ésta sigue siendo y quizds mds que antes, uno de
los principales obsticulos para sortear la crisis. Maés de un
tercio del excedente creado por el trabajo del pueblo mexicano
se destina al pago del servicio de la deuda externa. En contra
de lo que se afirmaba al comenzar el régimen de Miguel de la
Madrid, el peso de la deuda en la produccién interna del pais en
lugar de disminuir sigue aumentando a niveles insoportables.
La proporcién de la deuda acumulada en el PIB pasara del 54.9
por ciento en 1985 al 80.8 en 1987.34

El esquema de “pagar a toda costa con algunos retoques”
esta tocando fondo no sélo desde la perspectiva de los deudo-
res sino también de los acreedores. Las reticencias de varios
bancos privados a participar en el ultimo programa de res-
cate de México son elocuentes al respecto. Segin N. Bailey,
economista del Consejo Nacional de Seguridad de los Estados
Unidos:

“[...] solamente 58 por ciento de los bancos acreedores de
México, contribuyeron al reciente paquete de préstamos de
los 6 000 millones de ddlares a ese pais, a pesar de la fuerte
presién de Volcker de que estuviesen todos ‘juntitos’. Para
ser exactos fueron 285 bancos sobre 490” .35

El programa de ajuste que en un inicio fue presentado como
uno de emergencia de caracter temporal, se ha vuelto crénico.
Se insiste en su aplicacién a pesar de su evidente incapaci-

34 Tomado de Diagndstico Econémico, Vol. 1, Nims. 2-3, México, CIEMEX-
Wharton, noviembre-diciembre 1986.

35 Excelsior. México, enero 5, 1987.
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dad para resolver los desequilibrios de la economfa mexicana
y de su alto costo social. México ha estado sumergido en una
larga y profunda recesién desde 1982 sdlo interrumpida por
una débil y efimera recuperacién en 1984. Los problemas que
pretendian atacarse con el programa de ajuste son ahora mas
agudos que antes, con la diferencia de que el sistema productivo
se ha empequeiiecido, ha envejecido y se ha desarticulado mas.
La industria lejos de haberse racionalizado ha involucionado,
borrandose de un plumazo varios de los avances —a pesar de
sus limitaciones— registrados en las tres Gltimas décadas. La
economia mexicana de ahora es mas débil, fragil, desarticulada,
vulnerable y dependiente que la del pasado inmediato.

Con la crisis de la deuda se consolidé la puesta en marcha
de un proyecto de restructuracién del sistema productivo ten-
diente a convertir al sector exportador en el eje del proceso de
acumulacién del capital. El avance de dicho proyecto ha provo-
cado cambios en la composicién del bloque dominante del pais,
fortaleciéndose los segmentos de la burguesia mas vinculados
al capital financiero trasnacional. El llamado proyecto de cam-
bio estructural o de “reconversién industrial” es funcional con
la politica de ajuste en la medida en que éste introduce una
modificacién de la estructura de precios relativos que abarata
los salarios y los bienes exportables. Sin embargo, la formi-
dable succién de excedente que provoca la deuda externa y la
fuga de capitales limita las posibilidades de financiamiento de
los proyectos orientados a la exportacién.

Para 1987 se espera reanudar el crecimiento de la economfa.
Se estima un crecimiento promedio del PIB de entre 2 y 3 por
ciento. El elemento principal para lograrlo son los recursos
conseguidos con los acreedores mediante el acuerdo de 1986.
Tal meta es a todas luces insuficiente. No solamente se en-
cuentra por abajo de las tasas histéricas sino que no hay nada
que asegure que aun esa modesta tasa pueda sostenerse. El
problema fundamental no es lograr recuperaciones coyuntura-
les precarias basadas en mayor endeudamiento, sino restablecer
condiciones de estabilidad de la reproduccién a largo plazo. Y
eso es lo que el esquema de renegociacién pactado con el FMI
bajo los pardmetros del Plan Baker, no permite.

Es cierto que es necesario crecer para poder pagar la deuda.
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El problema es que los hechos nos van demostrando cada vez
con mayor insistencia que es necesario dejar de pagar, al me-
nos como lo exigen los esquemas actuales, para poder crecer.
Para recuperar la soberania sobre la economfa nacional es im-
prescindible invertir las cosas. En vez de colocar el pago de la
deuda como el eje de la politica econémica, hay que partir de
la definicién previa de las necesidades de inversién y de con-
sumo del pafs y una vez definidas éstas determinar el monto
de servicio de la deuda compatible con el desarrollo econémico
del pais.

El problema no se limita a lograr una tasa de crecimiento
satisfactoria y de caracter sostenido. La hora actual reclama
redefinir el tipo de desarrollo econémico al que aspiramos como
Nacién. El crecimiento nunca puede ser un fin en si mismo, sino
un medio para satisfacer las necesidades econémicas, sociales
y culturales de la poblacién.

Diversos sectores sociales del pais han venido insistiendo en
la necesidad de cambiar de rumbo y de llevar adelante una
estrategia alternativa de desarrollo que preserve la soberania
nacional, permita un desarrollo més estable y auténomo y colo-
que la satisfaccién de las necesidades sociales como un aspecto
prioritario.

No se estd planteando una transformacién radical de la es-
tructura econémica, nica manera, en opinién del autor, de
solucionar a fondo las contradicciones que se manifiestan en
la crisis, sino de una estrategia de caricter nacionalista orien-
tada a la busqueda de una salida de la crisis diferente a la
impulsada por el capital trasnacional y sus aliados nativos.
Sin desdenar la importancia de impulsar lineas de exportacién
que permitan al pais generar divisas, es indispensable plantear
como objetivo central de la estrategia del desarrollo la cons-
truccién de un sistema productivo integrado y capaz de repro-
ducirse en forma auténoma. Cualquiera que sea el escenario
de desenvolvimiento de la crisis en escala internacional, es muy
improbable esperar una expansién importante del comercio in-
ternacional. De ahi la inviabilidad de establecer una estrategia
“aperturista” volcada al mercado externo. De ahi también la
conveniencia de una estrategia fundada en el fortalecimiento
del mercado interior y en un desarrollo mas articulado entre
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los distintos sectores y ramas. Lograr esto, sin embargo, re-
clama como precondicién el abandono de la linea de “pagar la
deuda a toda costa” y hacer un uso mas racional del excedente
econémico generado internamente.
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Deuda Externa de México

APENDICE
Acuerdos de Renegociacion de la

Fechas Cobertura Monto Plazo | Periodo Costo Comi-
(Millones | (Affos) de {Margen s/ | siones
de dolares) Gracia T. Libor %
& P. Rate)
%
Acuerdo de agosto 1983
® Deuda publica a corto, 100% del 20 000 8 4 1 3/4 s/PR. 1
mediano y largo plazo principal 17/8 s/L.
que vencia del 23-08-
-82 al 31-12-84.
® Banca comerclal Nvo. finan- 5 000 6 3 21/8s/PR. 11/4
ciamiento
® Financiamiento oficial Nvo. finan-
ciamlento  2000-2500 2 1/4 s/L.
® FMi Stand-by 3 800
Acuerdo de sept. 1984
® Deuda publica a corto y me- | 100% del 48 500 14 111 s/L. s/c*¥
diano plazo integrada por: principal
- 20 000 millones con ven-
cimiento entre 1985 y 1990
- 5 000 millones del nuevo
financiamiento de 1983
- 23 000 millones reprogra-
mados en 1985.
® Banca comercial Nvo. finan- 3 800 10 512 11/8s/PR. 5/8
ciamiento 11/2 s/L.
Acuerdo de sept. 1986 100% del
® Deuda pablica y privada principal
contratada antes de 1983 43 700 20 7 13/16 /L. s/c**
® Deuda contratada de 1983
en adelante 8 500 12 5 13/16 s/L.
® Banca comercial Nvo. finan-
ciamiento 6 000 12 5 13/16 s/L.
® Finaciamiento Oficial
- FMI 1 600
- Banco Mundial 2,300*
- Prestamos Bilaterales 2,000

* Incluye garantia de 1 000 millones del Banco Mundial ante la banca comercial.

** Sin comisiones.
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