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[>Sera el nuevo cénsul general en

Buena disposicion de

TS' K 1989
18

anca

canadiense: Carlos Manuel Sada

Apoyados en la tesis de crecer
para poder pagar y de evitar la
transferencia neta de recursos
al exterior, el gobierno vy el sis-
tema bancario candiense han
mostrado buena disposicion
ante los planteamientos de
México, dijo ayer Carlos Ma-
nuel Sada Solana, designado
consul general en Toronto, Ca-
nad4.

Ante legisladores de la ter-
cera Comisién de Trabajo del
Congreso de la Unién, que en-
cabeza el senador Jesus
Rodriguez y Rodriguez, Sada
solana apuntdé que la deuda
publica de México con Canadé
asciende a cerca de los ginco
mil millones de délares, canti-

dad que representa 6 por cien-
to del débito publico total. El
adeudo privado es de aproxi-
madamente 500 millones de
délares y significa 7 por ciento
del endeudamiento privado ex-
terno del pais.

En este marco, Sada solana
demandé la reactivacion del
convenio bilateral para el
incremento de las exporta-
ciones mexicanas a Canada,
""ya que sin la incorporacién al
mercado comun estaduniden-
se, deberdn concretarse acuer-
dos por sectores 0 ramas es-
pecificas como la automotriz,
textii y de confececién, ma-
quiladoras, calzado y mi-
neria’’, entre otras.  *

Recordé que las exporta-

ciones mexicanas a Canadd
representan apenas el 2 por
ciento y las importaciones da

dicho pais significaron el 2.1
por ciento de las compras me-
xicanas totales en los dltimos
siete afios.

Dijo que la representacién
de nuestro pais en el extranjero
permite la oportunidad de vin-
cular en la circunscripcién con-
sular, la politica econémica na-
cional a la acciébn econdmica
de México en el extranjero, y
promover a nivel internacional
un ambiente favorable al pro-
pio desarrollo, respetando '
principios tradicionales d
politica exterior mexicana.
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ciento de la deuda externa publica

> o un endeudamiento de 12 mil 761 millones de délares al dltimo dia de mar-
zol> Le sigue la Comisién Federal de Electricidad con cuatro mil 849.8 millones > Entre las

e 33 por ciento de la deuda externa
or plblico de nuestro pals —26

yor parte del d —48 por ciento— se
refiere a créditos solicitados por Petrdleos
Mexicanos, cuyo endeudamiento al diti-
mo dfa de marzo del presente afio alcanzd
la cifra de 12 mil 761 millones de ddlares.
Lo anterior se desprende del itimo in-
forme de deuda publica de la Secretaria

destacan Sicartsa, Conasupo, Fertimex, AH,

e Hacienda y Crédito Publico, en donde
menciona que en el primer trimestre
\presente afio el débito externo de las
s paraestatales tuvo una va-
riacion ‘'de siete puntos porcentuales al
pasar del 26.1 al 33.9 por ciento.

La segunda empresa con mayor deuda
es la Comision Federal de Electricidad,
que en el primer trim del presente
afio ascendié a cuatro mil .8 millones

y Ferronales

de dolares.

El o del endeudamiento, ocho mil |
972 nes de ddélares, corresponde a
las otras paraestatales, entre las que des-
tacan la Siderdrgica L&zaro Cérdenas-Las
Truchas (Sicartsa), La Compafila Na-
cional de Subsistencias Populares (Cona-
supo), Fertilizantes M (Ferti-
o (AHMSA)
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que un acuerdo con Mé-
xico tiene para otros paises. Desde la
perspectiva del llamado Plan Brady era
importante lograr ese convenio para
demostrar la viabilidad del esquema que
pretende resolver el problema de la deu-
da publica externa de los paises en de-
sarrollo.

=:Al informar a la opinién publica del
pais, el Primer Mandatario sefialo: “La
via esté abierta para que otras naciones
sigan un camino similar”,

En algunos comentarios captados por
la prensa internacional se indica que,
sin desconocer la significacion del arre-
glo con México, otros paises no serdn,
sin embargo, tan afortunados, Es de-
cir, se transmite claramente el men
saje a la comunidad internacional, de
que México ha recibido un trato excep-
cional. Es importante evaluar si, en ta-
les condiciones, es correcta la aprecia-
cibn y si efectivamente México ha
abiertr, la brecha que van a seguir la
treintena de deudores que se encuen-
tran en fila esperando la oportunidad
de negociar su problema individual. Por
otra parte, México ha venido senalando
su apoyo inequivoco a otros paises en
desarrollo, en sus posturas sobre el
problema y en foros internacionales,

*

ERO ademds, la prensa ha sefala-

do, en sus comentarios sobre la

fase final de la negociacion con
México, que la intransigencia de los
hancos acreedores por obtener concesio-
nes verdaderamente ventajosas provocé
que el jueves de la semana pasada los
negociadores del gobierno mexicano
rompieran las platicas y refresaran a la
efudad de México, para luegh de inme-
diato, reacomodar en diversas

anenle
9

naciohal) las reservas internacionales de
divisas.

En ese contexio, al comentar el arre-
glo, Shahan Abrahamian, alto funciona-
rio de la UNCTAD, responsable de asun-
tos monetarios y financieros, reclamaba
la actitud de la banca y en un tono de
acusacién anticipaba: “Ustedes (la ban-
ca internacional) estin excluyéndo a
paises que no pueden poner orden en su
casa mientras no consigan reducciones
de deuda” En igual sentido, el New
York Times, en su editorial del miérco-

les pasado, califica el acuerdo de “mez-

quino”, de “nefasto antecedente”, y
opina que se ha “malgastado una opor-
tunidad de oro para revivir el creci-
miento econémico del Tercer Mundo”.

o |
TROS paises deudores no han sido
muy claros al emitir su juicio res-
pecto del arreglo con México, en

cuanto al precedente que se crea para su
propia negociacién. Sin duda, en 1a medi-

da en que se conozcan con exactitud los
términos del acuerdo con la banca inter-'

nacional, poco a poco los deudores iran
modulando esta cuestién para poder for-
mar un juicio objetivo que permita eva-
luar el equilibrie con que se dio el con-
venio. Seria un error no reconocer el
enorme avance que significa el arreglo
al respecto anunciado el domingo., Es
muy importante subrayar lo que declara
el doctor Mario Ojeda, presidente de una
de las instituciones de educacién supe-
rior que mayor prestigio han dado a
México en el exterior: “No hay que ol-
vidar que esta negociacion fue con ban-
queros”. Y eso continuari siéndolo en

relacion con la deuda de otros paises.

En ese sentidd, hay que:comparar el
trato que recibié México respecto de la
porcion que adeuda a gobiernmgs, con el
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ora ha logrado con los bancos, La
posicibp de los primeros ha sido distin-
ta. PerdyJa comparacién sirve para ad-
vertir la\actitud de apoyo que existio
de uno y otro.

Acerca de la deuda con gobiernos, el
secretario Brady declaré que la negocia-
cion permiti6 sustituir esa parte por los
llamados “bonos cupén cero” a 30 aros,
emitidos por México, que a su vez esta-
ran respaldados con los bonos que emi-
tira el gobiemo de Estados Unidos, cuya
compra serd garantizada a su vez por
nuestro pais. Ello afecta a toda Ia deuda
gubernamental negociada con el Club de
Paris. Pero la emisién se hace con quita
de capital y de intereses asi como lineas
de crédito de dinero fresco, no en plan
de opciones alternativas, sino como me:
didas complementarias.

Habra que esperar un tiempo razona-
ble para hacer la evaluacion de las ne-
gociaciones de otros paises. A México
no le conviene defender una postura
que lo siza singularizando frente a otros
dendores por los términos mas favora-
bles conseguidos porque “es distinto”.
l.a negociacién contintia en tanto cue
esta determinada por las condiciones tan
dificiles por las que atraviesa el pais y
las enormes carencias atun existentes.
Fsas son las deudas fundamentales de
México, y habra que continuar en tanto
no estén cabalmente saldadas,

]_J *

A negociacion int nacional o5 una
tarea permanente Wue impore la
necesidad de encontray para nues.

las alternativas de evolucion
les, en especial ahora que Mé:
xico ha afdoptado una estrategia que par-

te de su Igsercion en el contexto mun
dial no sélo\econémico, sino politico. En
ese marco, las renegociaclones de Ia

deuda publica externa de otros paises
tendrin influencia no sélo en los que
negocien nuevos términos sino tamblén
en los que ya lo hayan hecho.

Hace algunos afos se planteaba si Ja
negociacion de la deuda era de caracs
ter global generalizada, o bien exigia
resolverse caso por caso. En la prictica
y a insistencia de la comunidad finan:
ciera internacional, México tuvo gque
aceptar una negociacion individual, En
la medida que en ese terreno los paises
no logren una solucién de caricter per-
manente, creo que ésta ird cobrando un
cardcter crecientemente multilateral,

Para lograr un equilibrio mayor en las
relaciones internacionales, que garanti-
ce un sistema econdmico mundial mas
equitativo y justo, es indispensable la
concertacion entre todas las partes invo-
lueradas. Pero ademas, ~1 peso especifi.
co de los gnbiernos, en os criterios de
distribucion de los beneficios, debe au-
mentar para garantizar vn equilibrio es-
table a largo plazo. Ello no pretende en
modo alguno menosprec.at éxilo en
la negociacion de Méxifd, el cual §in
duda fue el result conseguido, par-
ticularmente a laMz de las dificsles con-
diciones para #atar en que nuestro pafs
fue celoca

EXCELSIOR
MBxiso, D. F.




‘Dillones, deuda

pubhca interna

Crecié 16% en el primer semestre de este

ario; pago de intereses por 13.7 billones
Por Sercio NEGRETE CARDEN’S A 9 1%9

REPORTERO DE EL

DEUDA PUBLICA interna del gobierno federal ascendi6, al 30 de
jurtip, a 126.3 billones de pesos, con un crecimiento de 17.4 billones
de s, 16%, respecto del cierre de 1988,

El saldo representa alrededor del 27.0% del Producto Interno
Bruto, lo que muestra una evolucién favorable si se compara con el
29.0% de finales del afio pasado y el 33.0% que representaba la deu-
da interna al terminar 1987.

Asi lo establece el Informe de deuda piblica enviado por la Se-
cretaria de Hacienda al Congreso de la Unién. Los intereses qu - de
abril a junio pagé el gobierno correspondientes por la deuda inter-
na ascendieron a 13.7 billones de pesos.

La deuda externa publica, también al 30 de junio, es de ?6 821.0
millones de délares, presentando una disminucién de 1,461.1 millo-
nes con respecto al saldo de mayo. El servicio de deuda externa
. durante el segundo trimestre fue de 3,200 millones de

Por otra parte, el Informe de las finanzas piblicas de la Segrel&ﬁh
de Programacion y Presupuesto establece que el superdvit primario
del sector piiblico -que no toma en cuenta el pago de intereses de
la deuda publica mtem&!;xtema— fue de 27.1 billones de pesos en
el primer semestre dé 1989, lo que significa un crecimiento de
en términos reales que el observado en ei mismo lapso del el
. El déﬁcit financiero se redujo 60.4% en témiiﬁes—m
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ngf pl&@_ para el
pago

el endeudamiento

_MANUEL RWREYQE!?- S‘E 1. 1989

EXICO ‘tiene una gran
oportunidad de legitimar
‘crédito ante la co-
munidad extranjera, al plantear
el problema del reconocimiento
de la deuda piblica nacional,
pues lejos de ser un obstdculo
para la negociacion de su pago,
permitird mayor flexibilidad en
el tratamiento de cada crédito,
conforme al origen y naturaleza
de las partes contratantes.

El Congreso de la Uni6n es la
piedra maestra para el recono-
cimlento de la deuda, y se re-
quiere que en el amplio esquema
de la colaboracién entre los Po-
deres de la Uni6n, se haga de in-
mediato el planteamiento al pro-
blema en un gran debate pluri-
partidista, para que asuma la

plena responsabilidad que le co--

rresponde por el mandato cons-
titucional, liberando al Poder
Ejecutivo del grave peso en la
solucién de este problema.

| efecto, la abrogacion
‘| dela Ley General de Deda Pu-

las bases que el Con-
tablezca en la ley regla-
de la deuda nacional
urarse los emprés-
titos sobre el crédito de la na-
cién, para que se ordene su re-
conocimiento y la orden de pago
correspondiente que debera ha-
cerse con cargo a un impuesto
especial que se establezca para

-tal efecto, pues resultaria inad-

misible que se reconociera la
deuda, pero no se ordenara su
pago. y .

Los mexicanos encontraremos
que si existe la capacidad de
pago, pues ésta no podrd tener
mas limite que la capacidad de
endeudamiento.

Las negociaciones sobre el re-
conocimiento de la deuda nacio-
nal, no son incompatibles con las
de la deuda publica, que no fue
contratada sobre el credito de la
nacién y no tiene por qué ser na-
cional.

Resulta indispensable, para tal
ediata




blica
ceptos
diccion

ente, por contener pre-

les en abierta contra-
“texto constitucional

del parrafo octavo del articulo

73; en efecto, dicho texto sdlo fa-

culta al Ejecutivo para contra-
tar empréstitos, y esta facultad |

es indelegable, pues claramente
el articulo 80 Constitucional es-
tablece el cardcter unipersonal
al poder Ejecutivo en su ejerci-
cio.

Sin embargo, el articulo 4 de la
citada Ley General de Deuda

Puiblica, dice que: “Corresponde

al ejecutivo Federal, por ogn-
ducto de la Secretaria de
cien Crédito Piblico, 1.-E-
mitir valores y contratar em-
préstitos para fines de inversién
publica productiva, para canje o
refinanciamiento de obligaciones
del Erario Nacional, o con pro-
positos de Regulacién Moneta-
ria.

En primer término, el Ejecu-

tivo Federal no puede delegar o .
autorizar a una dependencia’ del
propio Ejecutivo, como 1o es la °
Secretaria de Hacienda, para -

que ejerza una facultad uniper-
sonal, que la Constitucién le atri-
buye y 1a cual no puede ser de-
legada en otra persona.

Pero no para ahi la incor

tucimpalidad de la ley que exa-
minamos, pues en la fraccion
tercera del citado articulo 4 au-
toriza a las entidades que men-
ciona el articulo Primero de di-
cha ley y que son el Ejecutivo
Federal y sus dependencias, el
Departamento del Distrito Fe-
deral, los organismos descentra-
lizados, las empresas de parti-
cipacion estatal mayoritaria y

o

las instituciones que presten el

servicio de banca y credito, las
organizaciones auxiliares nacio-
nales de credito, las instituciones

nacionales de seguros y de finan-
zas,

Asi quedd abzerta la\qzrta ju-

cional, para que las en-
tidades que se mencionan gestio-
naran v exploraran las posibili-
dades de acudir al mercado ex-
terno de dinero y capitales, lo
cual podria explicar las jugosas
comisiones que los intermedia-
rios recibieron por estas gestio-
nes, las cuales permitieron que
durante el sexenio de Lopez Por-
tillo 1a deuda externa se elevara
de 20,000 millones de ddlares, a
80,000 millones de ddlares, sin
que se hubiera visto el paradero
de tal incremento de la deuda en
las inversiones de que habla el
segundo parrafo del articulo 73
fraccion octava constitucional.
iA quiénes corresponde la res-
ponsabilidad juridica y politica
de la iniciativa, aprobacion y pu-
blicacién, aplicacion de la Ley
General de Deuda Publica del 31
de diciembre de 1977? Lké%chién

demanda saberlo, porque es

R

/

sintple coincidencia el hecho de
que fa expedicion y aplicacién de
dicha ey es la causante del ac-
tual endeudamiento externo del
pais.

Ademads, como si no fuera su-
ficiente Ia burla al dispositivo de
seguridad que contiene el pé-
rrafo octavo del articulo 73 cons-
titucional, el articulo 5 de la mul-
ticitada Ley General de Deuda

~Publica otorga a la Secretaria de

Hacienda y. Crédito piiblico,
“contratar directamente los fi-
nanciamientos a cargo del Go-

y politica, a todas luces in- bierno Federal en los términos

de dicha ley y “tomar las me-
didas de caracter administrativo
relativas al pago del principa_l..li-
quidacion de intereses, comisio-
nes, gastos finaneieros... que s€
deriven de los@mpréstitos con-
certados”, *'

dades pa
tratacion Ae fmanc:armento ex-

EXCELSIOR
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_ intralatinoamericam(

DEUDA PUBLICA externa de los
paises latinoamericanos esta definiendo
las condiciones de la nueva divisién in-

ternacional del trabajo. Dentro de los

grandes montos que esa deuda publica
‘externa de nuestros paises registra, exis-
te una pequena parte que corresponde a
la deuda contratada entre los paises de
la regién. Veamos a continuacién algu-
nos datos (*) esenciales de la deuda que
han cm.wenido entre si los paises lati-
noamericanos.

Si bien lo afirmado en el parrafo an-
terior con respecto a la divisién interna-
cional del trabajo es cierto con respecto
a la deuda publica externa, en lo que
hace a la deuda intralatinoamericana
ésta es una consecuencia menos signifi-
cativa que la que corresponde a los efec-
tos sobre las posibilidades de
cooperacién e integracién econémica re-
gional. De las reuniones multinacionales
recientes (Rio de Janeiro 1988 y poste-
riores), emergen varios seifialamientos
sobre el tema que conviene destacar
ahora. En primer lugar, que es necesario

~americana y recontratar los térmi

reducir el nivel de esa deuda intralalm‘-\

“financieros de la misma. En segundo lugar,

que no deben interrumpirse las corrientes
financieras intralatinoamericanas a causa
de la deuda respectiva. En tercer lugar,
que es necesario otorgar condiciones pre-

ferenciales a los paises deudores de menor.

desarrolio econdmico relativo. Y en cuarto
lugar, que debe actualizarse, perfeccionar-

se y divulgarse la informacién sobre el

tema que nos ocupa en esta oportunidad.

Alrededor de 1982 los mecanismos de
crédito y pagos reciprocos se vieron afec-

por la aplicaciéon de las llamadas

“politicas de ajuste”, lo que redundé en
que los créditos de corto plazo se hicieran

de largo. En general, la situacion planteada °

entre 1980 y 1986, puede resumirse en el
cuadro que figuraen seguida.

el cuadro anterior podemos obser-
var lo“siguiente. Todos los paises tienen
una participacién porcentual de un digito,
menos Brasil y Nicaragua. Argentina incre-
menté mucho su deuda intralatinoameri-
cana entre 1980 y 1986 (en un 353%).
México bajé su nivel de deuda. Venezuela

ricticamente no tiene deuda intralatinoa-.
“mericana. El monto total de la deuda regio-

nal se incrementd en un 47 .B3%.

.. Para hacer una relacién con la deuda
piiblica externa en general, podemos decir
lo siguiente, utilizando datos complemen-
tarios que no figuran en el cuadro. América
Latina segin la lista de paises detall



arriba, en 1980, tenia una deuda intra-

al de B,275.8 millones de délares

EU; una deuda piblica externa (deuda a
largo plazo con garantia, incluyendo el sal-
do no desembolsado), de 160,727.4 lo que
arrojaba un porcentaje de 5.15% de la in-
tralatinoamericana en la total. En 1986, los
mismos conceptos eran: la intrarregional
:132_'%34.1; la total 330,849.9; y el porcentaje

Dentro del mismo asunto del parrafo
anterior. En 1986, estaban por abajo de ese
porcentaje de 3.70: Argentina, Colombia,
Haiti, México, Surinam, Trinidad y Tobago,

Venezuela. Por arriba, se encontraban
0s otros paises latinoamericanos. Chile
pasé de tener un 8.36% de deuda intralati-
noamericana en la total en 1980, a tener un
1.62% en 1986. En cambio Ecuador pasé de
tener un 3.32% de la intrarregional en la to-
tal en 1980, a tener un 4.62% en 1986. Por
ello Chile pasé de tener un gran porcentaje
de la intralatinoamericana en la total, a un
pequeiio porcentaje; mientras que Ecuador
registr6 una situacién de transito inversa.
Los porcentajes més altos de la intralatino-
americana en la total, en 1986, los tenian
Bolivia (27.15%) { Nicaragua (25.28%). Los
porcentajes mas bajos los registraron Suri-
man y Venezuela con datos'nulos,

(*) Todos los datos estadisticos de este
articulo se basan en: Nuiiez,\J. y Beauvoir,
R., “La deuda intralatinoamericana”, apa-
recido en la revista Integracion Latinnoame-
ricana, No. 145, INTAL, ,/Buenos Aires,
marzo de 1989, pp. 15-19.

Deuda piiblica externa intrarregional de los paises latinoamericanos

\ 1980 y 1986 (Millones de délares EU y % del total regional)

Pais 1980 % 1986 %
entina 151.6 1.83 687.3 5.62
Bahamas 5.1 0.06 215 0.18
Barbados 37.9 0.46 74.6 0.61
Bolivia 632.4 7.64 1,208.2 9.88
Brasil 2,660.4 32.18 3,613.3 29.53
Colombia 145.2 L.75 222.9 1.82
Costa Rica 481.7 5.82 466.7 3.81
Chile 433.0 5.23 269.3 2.20
Ecuador 1442 1.74 427.1 3.49
El Salvador 234.1 2.83 286.9 2.35
Guatemala 3155 3.81 399.5 320
Guyana 91.7 1.11 170.5 1.39
Haiti- —eeeee eemenn 6.5 0.05
Honduras 356.1 4.30 468.6 3.83
Jamaica 230.7 2.79 457.8 3.74
México 222.8 2.69 161.1 1:32
Nicaragua 394.4 477 1,401.0 11.45
Panama 299.0 3.61 146.8 1.20
Paraguay 288.4 3.48 546.3 447
Peri 442.0 5.34 525.0 4.29
Repiblica Dominicana 270. 3.26 297.6 243
Prinidad y Tob “To oot T oot
rinida obago 4 ! ’ .01
Uruguay peeus 437.3 5.28 3739 3.06
Venezuela 2 0.01 0.4 e
Total intrarregional 8,257.8 100.00 12,234.1 100.00

EL ECONOMISTA

M_:EXICO. D. =




Ert/1989 habré sobregiro de 20% en el gasto

§de bonos del gobierno

Al concluir 1989 el gobierno federal habra
pagado 66 billones cien mil millones de
pesos en intereses a los duefios de Cetes,
Bondes, Tesobonos y otros instrumentos
de deuda publica. Esta cantidad es mayor
a los 55.1 %illones de pesos que se tenian
presupuestados, por lo que el sobregiro
en este renglén del gasto es de 20 por
ciento.

El Centro de Estudios Econémicos del
Sector Privado (CEESP) asegura que la
desviacion que se observa en el gasto por
concepto de intereses se debe a las altas
tasas que prevalecieron durante todo el
afio y que fueron sustancialmente mayo-
res a las previstas originalmente. El pago
de intereses en 1989 sera equivalente al
8.5 por ciento del producto interno bruto.

Los economistas informan que este
gasto fue parcialmente compensado con
la disminucién en el gasto de inversién,
pero aseguran que esta austeridad no es
la mas conveniente ya que la inversion pu-

equivale, en la actualidad, a la realiza
durante 1977 aun cuando las necesidades

blica se ha rezagado considerab!emmtx

18 DIC. 1

para pagar interese

Yazmin Venegaé Peralta

sustancialmente mayores. Esto afecta
directamente la creacién de infraestructu-
ray icios basicos, ademas de que es
un reflejo del gigantismo estatal que pro-
voca que el sector publico deje de cumplir
con su funcién fundamental.

El CEESP también sefiala que otro de
los factores que ha compensado el sobre-
giro en las finanzas publicas es el compor-
tamiento que han tenido los ingresos del
sector publico, en especial los del gobier-
no federal ya que la presion fiscal que ha
prevalecido durante la actual administra-
cion ha aumentado significativamente los
ingresos tributarios, en especial el renglén
del impuesto sobre la renta.

Con respecto al saneamiento financiero
del sector plblico, vale la pena destacar
que a pesar de que la deuda interna ha au-
mentado en términos reales, los indicado-
res relativos a la carga que ésta implica
muestran un ajuste importante. En el
débito intemo como porcentaje del PIB
representaba el 33.3 por ciento; en 1

jo a 28.6 y este afio a 27.3.

orloquerespecwladeuchm,\‘

los omistas del sector privado consi-
deran que la renegociacién todavia no ha
significado un ahorro o una entrada de re-
cursos frescos y aunque el saldo de los
compromisos del sector publico ha dismi-
nuido en términos nominales, el flujo neto
resultard negativo en este affio. La carga
de intereses por concepto del débito ex-
terno aumenté de 7.6 por ciento en 1986
a 8.2 por ciento en 1989.

Para el CEESP las finanzas publicas
presentan resultados satisfactorios en tér-
minos globales a lo largo de 1989; sin em-
bargo, hacen énfasis en que persisten
ciertos problemas en lo referente al ren-
glén de subsidios, gasto corriente e inte-
reses, y en este Gltimo se mantendran en
1990 pues no se espera que las tasas ba-
jen menos de 30 por ciento por dos razo-
nes fundamentales: la incertidumbre que
aln existe en la economia cana y la
necesidad de reducir la liquidez en el siste-
ma financiero para disminui a su vez las
presiones inflacionarias. j»
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‘Dememda Acelerar la
Ven atales

L b

o hay que sustentar
'a politica antiinfiaciona-
Tia solo en la caida del
pago de intereses de la
deuda piblica interna y
externa, sino que convie-
ne adoptar una mayor
decision en el recorte de
los gastos administrativos
¥ de personal lo mismo
que en una aceleracién
en el programa de venta
de paraestatales.
Lo anterior, dijo ayer
el presidente deh Consejo

s, el

" 1CCoH), Rolando Vega Iii-

Gasto Piiblico: CCE

Coordinader Empresarial

guez vy subrayo que los
recorteg en el gasto de in-
version han representado
en los altimos tiempos obs-

recuperacion

, taculos a la
JAIME CONT., el corto y mediano pla-

Z0S,
Al poner en marcha los
trabajos del seminario pri-
vado sobre Perspectivas
Econémicas, Politicas y Ju-
ridicas que organizara el
propio CCE, Vega Ihiguez
estipulé que para este afo
el presupuesto guberna-
mental incluye un incre-
mento importante de las in-
versiones piiblicas, pero en
cambio “el gasto corriente
v sobre todo el gasto de no-
mina no sufren alter:cion
importante”, -

Por 1o demas, calificé el
modelo macro que se ejer-
cerd en este periodo como
“congruente” y dijo que la
lucha contra los aumentos
de precios prosigue,” el
PECE continta vizonte v
los aumentos tanto en di-
ciembre como los que se
generaran en este mes no
son muestra de deb:lidad
de la pol‘tica de concerta
cion sino *de la necesaria
flexibilidad del' panto, va
31!9 éste no cons\g;\:i pue-

e serlo una congelacion de

las variables econdmicas”.

Oping ﬁme cerca de 200
ejecutivos de diversas em-
presas patrocinadorag del
CCE, Vega IAiguez dijo que
el' PECE ha tenido éxito
porque ha permitido: 1) sa-
near al gobierno sus finan-
zas; 2) la apertura del co-
mercio externo ha introdu-
cido “un elemento de dis-
ciplina” en los precios por
medio de la competencia de
los productos importados”.

3) La concertacion entre

los sectores ha hecho posi-
ble disminuir las expecta-
tivas y limitado los aumen-
tos de precios a lo previa-
mente convenido de acuer-
do con la estructura de
costos y la oferta, v la de-
manda del mercado y; 4)
“porque ni los precios ni
los salarios han sido con:
gelados, ino que ha teni-
do la flexibilidad para irse
aumentando de acuerdo con
las cireunstancias, de tal
Mmanera que no se presenten
de desabasto ni especu-
laciéon”, manifesté.

El presidente del CCE
ratificé su tesis en . sen-
tido de que el PECE no s6.
lo tiene vigencia sir  que
ademds “tiene fuertes pro-
babilidades de éxito” preci-
samente porque ne hay
congélamiento en las va-
riables econémicas toda vez
que hacerlo . asi hubiese
significado una presion so-
bre el circulan

el .cual de inversion v emp

D J7 922

B at s

A su juicio,\ el aumento
de precies que\ se dio ‘en
los ultimos tiempos :tendra
un efecto pasajero” sobre
el indice de la inflacién y
luego ésta se flexibilizara
a la baja “para aleanzar a
fines de 1990 una cifra in-
ferior a 19.7 que se logré
en 1089,

Vega Ihiguez también
destacaria en materia im-
positiva que el sector pri-
vado estda de acuerdo en
que se luche contra la eva-
sién y la elusién fiscales.
A eso no se han opuesto
los particulares “a ls que
si nos hemos negado v nos
negaremos es a gie con
prefexto de esta lucha le-
zitima se violen los' dere-
chos individuales en perjui-
cio de log causantes de bue-
na fe que han planeado sus
pagos de acuerdo a las le.
ves fiscales vigentes en su
momento”, 3

El punto fundamental, se-
fialaria por ultimo, es que
se resneten los principios
de seguridad juridica v de
no retroactividad de, las le-
ves. Por lo pronto. en el
animo empresarial Fay un
“moderade v razonahle”
timismo” con objeto de
se acrecienten los n
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ZRAS SALCEDO

'Si bien las politices ofi-
ciales previstas para este
afip son desde el punto
dp;,vim_ macroeconomico
viables, es impugnable
que al igual que en el
pasado ejercicio se genere
un incremento en el gasto
corriente asi como en el
de subsidios, dijo ayer el
director del Centro de
Estudios Econémicos del

EE o
“Perspe as Econdmicas,
fo!!ticag ‘Juridicas para

 que organizara el

Consejo Coordinador Emr
presarial a sus patrocinado-
res y afiliados, el especia
lista manifesté6 que el go-
bierno tiene previsto un
aumento de burdcratas de
2.5 por ciento en relacién a
1989.

Ademésg se incrementan
también los subsidios en
4.7 por ciento, puntualizo
el director del CEESP an-
te cerea de 200 ejecutivos
de empresas de ‘todo el
pafis.

Manifesté que en el es
cenario “mas realista” el
nivel del Indice Nacional de

- que se ob
- Y comento:

corte econdmico
varon en el pe-
cién  terming,

—En promedio, los sala:
riog diferentes al min mo
se Incrementaron 22 por
ciento, cifra superior a los
niveleg inflacionarins. Esto
demuestra oue hay una
tendeneia cierta de recnne.
vaecign del poder adcuisiti
vo, aungue claro “2fn hav
fuertes rezagos del pacs-
do™.

- Tanto 1988 ~oma 1989,
han s da anos de ura fuer

riodo que

te redueeion del déficit fi-

nancierg del gobierno v se
ha obtenido. nor ende, un
moerdvit primario erecien-
te. Incluso el eemeradn
ahora ‘“‘es el mas altn en
toda la historia moderna
de Méxien',

—La denda ijntarng en
mp nrongreion de]  PTP
famh'én ha haiadp gnetan
cialmenta al masar do 22
noy oienin en 1097 5 MA
en 1088 v a 273 en afn
nacadn,

—En cuanto a la deuda
externa, también se pudo
disminuir de manera im-
portante puests que se ha-
i6 en términos reales de
100,000 millones de daolares
en 1987 a 96,000 millones
de ddlares en este afio. afin
oin considerar el nrocesn
de Tenecacigeidn el mal

suonondria ura baig adirin. .

nal da hasta R.000 m Vones
de Adlares.

¥l “director  del CFweD
afirma e el ossta ninhli
cn sinfria un sphreeirn da

Precios al Consumidor enin.5 por ciento v anunts
este afio culminard en di-mue en el filtima trimostee
ciembre en 18.1 por ciento,dal afin sp nofa rciertn en.

n sea, 2.8 por ciento mashrratentamionts an

que lo que pronostica el
régimen. Eso si, el Produc-
to Interno’ Bruto culmina-
rd con un repunte de 3.5
nor clento en relacidn a
1029, indied.
. Apoyado por transparen.
#ias, Ramirez Castafion les
‘dicé .a sus interlocutores
12 habrd una disminucién
» las tasas de interés
‘uyo promedio en 1989
g de 40 por ciento— pa-
2 situarse en este periodo
7 el rango de los 33 pun-
2§ porcentuales. Por lo
drmés, 1a balanza comer-
~ial resentiri un saldo de-
finitario de - 3,100 millo-
nes de délares, cifra que
rontrasta eon los 1,100 mi-
lomes de délares como cul-
mind en diciemhre pasado,
“ WL esnenialicta pasg re-
vista a losuprineipales =i

alery.
nng el \.G,’,l-‘]..‘ neanAmina g

g'iro"que

cio a 3
spg de Jla deuda externa:
su' =iing  a  pavaestalales

(ca'tu'adog en 25 por cien-
v wds de lo, previsto) w
2 un eectn corriente  su-
natigp on TN mnnrnfne wos
centuales a lo estipulado.
—Empero, esta situacion
pudo ser cumpensada par-
ticularmente por un recor-
te en el gasto de inversion
de 15% asi como un aumen-
to de los ingresos fiscales

caleulados en 9%, superio-

Jes a 1o gue se habia presu-
puestado. Esto determind
que el deéficit financiero
culminara también menor
a lo previsto, dijo,

—El encaje legal es en es-
te momento practicamente
de 31.6% cifra que con-
trasta diametralmente con
otros ejereicios, apunté Ra-
mirez Castafion e hizo ver

ue esto se debe 8 que 68.4

e los recursos de la ban-
ca se destinaron principal-
mente al financiamiento
del sector privado.

—En términos de produc-
cion, informd, la industria
mexicana erecié 6%. glo-
hal, destacandose el nivel
de manufacturas en 7%.
Esta cifra contrasta con
la obtenida en materia
acropecuarie,. en donde si
hubo un retroceso de 1.3%.

—EIl sector.comercio y de
servicios se acrecenté 3.7%
a lo largo del afio pasado,
expresé Ramirez Castafion.

En resumen el afio pasa-
do fue buenp en términos
generales, manifests el di-
rector de este entro y di-

%
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racion de los salarios,
 —También hubo una re-
cuperacion econémica en
general, “aunque al final
hubo indiclos de desacelera-
cién”, anoto,

—Bajo el déficit fiscal,

—Hay un mayor clima
de conflanza, ;

Para este afio, se ve una
intencion clara de c?roseguh-
los esfuerzos oficiales por
el mismop sendero, apuntd
el economista y aseverd
que se ve ademas una gra-
dualidad en la politica de
estabilizacion. Incluso se
observa una conteneion me-
nos severa, por ejemplo
esta el hecho de una meta
menos agresiva en ma
de disminucién del déficit:
en 1989 fue de 6.3% y la

meta de 1980 sélo le baja
un punto; 5.3%.
o indicador es el he.

cho de que se mantendia
el ﬁtmo del gasto pu-
bg_co en 1990. De iﬁl: u
otra manera, e

rez Castafion, e{ eje dent
palitica econdémica del go-
‘bierno esta fundamentada
en la disminucién de la deu-
da externa a que baje 17%
en términos reales y quede
i;?Bs% en relacion” con el

Tos factores clave para
obtener el éxito de los pla-
11=: oficlales a ijuicio del
CEESP son una disminu.
cién del déficit ‘pablico, un
ineremento los i 508
ast Icomlo a n:l!%I mm!én
e log reses tan
tor de ll‘ﬂ!l?ﬂo:
como la externa,

concluyo.
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Ahiorrode]. 700 M}li;nes de
Dolates Bn Paao de Intereses

Equilibrara las Finanzas en 90

% Dispondra México de 4,800 Millones de Dls. en Recursos Frescos: Montemayor
* Alivio orfante; la Excesiva Carga Llimitaba Posibilidades de Crecimiento
* Con la Condonacién de Capital se Pagardn 12,800 Milloﬁt_g en vez de 19,700
* El Endeudamie Maximo del Gobierno en Este afio Serd de 3,500 Millorzas
* Ahora el Siguiente Paso es la Adquisicién de los Bonos Cupén Cero, Sefiala
* Permitirdé que en 30 Afios Desaparezca Autométicamente el Total del Déﬁho

N
. RENATO DAVALOS y LOURDES GALAZ

\\ Ay

o

El'endeudamiento méximo al que portante,~dada la excesiva carga que

podra aspirar el Gobierno Federa] en
el presente afo, sera de 3,500 millo-
nes de dolares, es decir, 50 por ciento

de] ahorro total derivado de la con-

sumacién del proceso renegociador de
la deuda publica externa nacional.
Mientras tanto, la reduccién en el pa-
go de intereses superarda los mil 700
millones de délares en 1990.

La comision de Programacién y
Presupuesto de la Camara de Dipu-
tados establecié que, con el acuerdo,
México dispondra en los proximos cua-
tro afios, dado el porcentaje de ban-
cos que optaron por la alternativa de
Jos recursos frescos, de unos 4,200 mi-
llones de ddélares. Su titular, Rogelio
Montemayor Seguy, legislador priista,
dijo que el proeeso concluido “permi-
tird equilibrar las finanzas ptblicas™.

Refirié que en el presente ahp se
tendra uno de los mas Dajos déficits
de la historia financiera de] pais. Con-
siderd que se trata de un “alivio~im-

representaba en el pasado” y que limis
taba las posibilidades de crecimiento
de la nacion.

Explicé que la renegociacion de la
deuda comprendi6é débitos por 48 mil
millones de dolares, Conforme a los
anuncios revelados en Washington,




dijo,\41 por ciento

optaron por la re-
duccién‘de capital de 35 por
ﬁeﬂtﬂ. “ eai 19;7m 0-
nes de dolares.

En consecuencla, en lu-
gar de tener que amortizar
19,700 millones de délares,
1a cifra se reduce g 123800
millones, lo que Se aproxi-
ma a unos siete mil millo-
nes de contraccion,

Adicionalmente, 49 por
viento de los bancos acree-
dores se decidio por la se-
gunda alternatlva, consis-
tente en la reduccin de la
tasa de interés cobrable a
6.25 por ciento lo que re-
presenta 23 mil 500 millo-
nes de délares.

Al precisar los zhorros
por el pago de intereses,
mencioné que, aproximada-
mente de 2 mi] millones a

gar de los 19 mil 700 mi-

ones correspondientes a
wguicnes captaron poiNa pri-

de loﬁ pagarén

A su vez, de los 23,500 mi-
llones correspondientes al
por ciento de la banca que
opté por la segunda alter-
nativa, corresponde intere-
ses por 2400 millones y con
la reducecién, la cifra dismi-
nuye mil 500 millones es
decir, un ahorrg de mil mi-
llones.

De esta suerte, afiadio, el
promedio de ahorro en el
}ngo de intereses superara
1os mil 700 millones de do-
ares.

La cifra de endeuda-

miento, puntualizé, se des- go

prende del llamado “man-
dado” que el Congreso de
la Unién fijé el Presupues.
to de Egresos de la Fede-
racién de 1990 y que esta-

blece una auto! 6n de

deuda por un monio equi-

valente a 50 por to del
EXCELSIOR

MEXICO, D. F.

de los Bonos Cupén Cero,
mediante los cuales se can-
earin los documentos de

deuda anterior con las
reducciones derivadas de la
renegociacién. La operacion
permitird que en un plazo
de 30 afios automaticamen-

Sin embargo, aclaré
no puede perderse de
que a partir de esta
goelacion se seguiran
tratando nuevos créditos,
que obviamente no queda-
ran incluidos en el paguete.
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&-’ ulminada la renegociacion de la deuda externa pa-
blick, mexicana, llegé el momento de una actualizacion
a fo de la planta productiva mexicana, de estimular

s al exterior con mayor énfasis y sobre todo,
de fortalecer las acciones —

para atender rezagos en Dijo que de gcuerdo con

materia social que exigen esta situacig 3
una atencion prioritaria. de espm,s;“; misoria es

Carlos Viveros Figuerod, 1990 haya mas p duccitn ;demz

.;presidenite:l de la Asoc‘l:iacién -
- Nacional de Importadores y _ = !
Exportadores de ia Repir w,".ii‘ mejore el tl:foger 3“"
blica Mexicana (ANIERM) IWisIEVR C€ 08 T8 ajado-,
declaro ayer lo anterior y £ el‘;‘;n 351?0 d%nctigilggr%'
precisé que el acuerdo per- " C, c(.f gue iy =i
mite concretar los progra- 3 1 rp
‘mas, porque ahora si tene- 1€ 10 puede Sosaya Se es

{08105 Teculos v sabanios & atencién de los proble-

durante

vada nacidgal como la ex-
tranjera, pa reforzar 1la
mayor inversién pablica,

empleo, ademas de” gue se acentia la r

“para qué y como aplicarlos.
' maximo dirigente - del
1 de nues
de muy
ion dei

El
. sector-empresa
%ﬂis, califi
tiva la conc

acuerdo sobre “deuda, y:
que permite al pais forta-
lecer los programas de ac
“cién en materia de moder-
nizacién en todos los fren
tes, cularmente en el
sector productivo, a fin de
mejorar la presencia de
productos mexicanos en el
extranjero.

Expuso que con ‘esta ne-
gociacién, se conjuntan los
elementos que nos ponen
en ‘una ‘situacién propicia
para incrementar las expor-
taciones no pefroleras en 10
por ciento como minimo,
a condicion quelse manten-

Ja el )
1 desburocratizacion y sim-
lificacio administrativa en
3] geetor publico. = S
Viveros Figueroa estimd
que una parte de los nue-
vos recursos deben canali-
zarse para incorporar tec
nologia de punta a muchas
de nuestras empresas que
tienen grandes posibilida-
es de exito con el exte
rior, lo que garantizaria un
mayor flujo de divisas por
‘ventas no petroleras.

mas sociales mas graves
gue confronta el pais, por
lo que se deberan atender
los rezagos en que enfren-
tan los grupos marginados
de la nacion.

Biésicamenfe se requiere
atender cuestiones de infra-
estructura como la camine-
ra v la saiud, que son de
uso intensivo de mmo de
obra, con lo que se lograra
ljevar mayor bienestar y al
‘mismo tiempo empleo,

Lo que si hay que hager,
¢s manejar, con mucho”eui-
dado todos los recursos adi-
cionales de que dispondra
nuestra economia, para que
no se sobrecaliente v la in-
flacion repunte, ya que con-
trolar ei crecimiento de los
precios constifuye el eje del
éxito del Pacto para la Es-

fuerzo y el proceso ~shilidad vy el Crecimiento

Econ6émico,

Consider6 que la atencién
a la produccion en el campo
sin duda es un acierto, ya
que es vital resolver prime-
ro los problemas de la ali-
mentacién para luego en-
frentardgcon éxéto ogcols as-
‘pectos de la yida cotidiana.
" Finalmente,\ expuso que

e que se confia en
] tria-
cion de capitales
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>El PIB crgfﬁég.:l.B por ciento en el primer trimestre de este afio

La deuda externa publica, en 76 mil
78 millones de dolares: Hacien

P Lainterna se redujo

producto interno bruto (PIB) crecié en

iones de maquiladoras— registré

Xpo!
un superavit de 838 millones de ddlares en -

los cinco primeros meses; la deuda inter-
na, hasta junio, se ubicé en 152.6 billones
de pesos, 1.5 por ciento menor que en el
mismo periodo de 1989, y la deuda exter-
na llegé a 76 mil 678.3 millones de dblares
en el primer semestre de 1990.

Las anteriores cifras fueron dadas a co-
nocer ayer por la Secretaria de Hacienda
y Crédito Pablico (SHCP), mismas que
estén contenidas en el Informe sobre la
evaluacién de la economia y la deuda pi-
blica en el segundo trimestre del afio, que
envié la noche del miércoles para su estu-
dio a la Cdmara de Diputados.

" La dependencia sefiala que entre los as-
pectos méis destacados en el comporta-

miento de nuestra economia esté la evplu-
cién de las finanzas publicas, que r:ﬁ@\

mas favorables que lo ?resupuesmdo; u

inflacionario mensual menor al ob-
servadg en el primer trimestre, asl como
una importante reduccion en las tasas de
inales y un crecimiento positi-
uccién de manufacturas.

Con base en la informacién preliminar
del Sistema de Cuentas Nacionales, se in-
dica que los sectores que mas incidieron
para el crecimiento del PIB fueron el de la
electricidad, con un crecimiento de 7.1
por ciento; transportes y comunicaciones
4.2 por ciento, y construccién 3.5 por
ciento. Para el periodo enero-mayo, el
sector industrial en su conjunto tuvo un
incremento de 3.5 por ciento.

Por otra parte, la ocupacién registré
también un comportamiento favorable,

- pues el nimero de asegurados en el IMSS

crecié 6.2 por ciento, y la tasa de desocu-
pacién abierta, estudiada en las 16 areas
urbanas, fue de 2.5 por ciento, 0.6 puntos
porcentuales inferior a la del pri tri-
mestre.

En el periodo enero-mayo las ex -
b AT/ emdy -

.5% con respecto a.enero-junio de 19

cignes no petroleras aumentaron 12 por.
o y las manufacturas 5.4 por clento,

que las agropecuarias mejoraron

ente, con un crecimiento de 51

por ciento. Las importaciones sostuvieron

una tasa anual de crecimiento de 15.8 por
ciento.

Por su parte, el saldo de la deuda inter-
na del gobierno federal ascendié a 152.6
billones de pesos hasta junio. Dicho sal-
do, indicé, representa una disminucién en |
términos reales de 1.5 por ciento respecto
del periodo 1989. La estructura del saldo
por intereses de financiamiento, en los ul-
timos seis meses, ha tenido una modifica-
cién importante en virtud de la politica de
utilizar preferentemente los valores guber-
namentales para financiar el gasto publi-
co.
De esta manera, mientras que en di-
ciembre de 1989 la participacién de los
valores gubernamentales en el
deuda interna era de 91 por ci , al final
de junio de este afio '
ubicé en 90 por ci
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~ Se benefician transnacionales del cambio de deuda por inversion
| Manuel ENRIQUEZ GSORIO 20 ABJ. o

a urgencia de América Latina de buscar nuevas fuentes de divi-
' sas, eMurismo constituye una opcién viable para redefinirlas, aseguré
. Andre hedler, tras estimar que la inversién extranjera directa (IED)
I

se estd myltiplicando por medio de la sustitucién de deuda publica
externa.

Al ser aniravistado, el investigador del Colegio de México, advirtié
que con esta sustitucién de deuda por inversion las divisas turisticas
las obtienen los hoteleros privados —incluso benficiados por la deva-
luacién del peso—, mientras que el gobierno federal absorbe las péf-
didas cambiarias.

En la reduccion de deuda mediante Swaps turisticos, cabe men-
cionar que tres paises concentran el 82.6 por ciento de los mismos: el
31.3 por ciento proviene de los Estados Unidos, el 26.2 por ciento de
Espafia y un 25.2 por ciento de Inglaterra, lo que indica una incipiente
diversificacién de la dependencia turistica de México.

En ese sentido, al mostrar un documento ya publicado por la
UNAM, Andreas Shedler indicé que de los cuartos de categoria “‘gran
turismo” el 100 por ciento los poseen las cadenas hoteleras transna-

cionales en nuestro pais.
Es notoria —agregé— la preponderancia de los es unidenses
en cuestiones de inversién en este sector, ya que el 38 ciento de




.con transnacionales, indicé que existe una descentralizacién relativa,

undo lugar, Francia opera dos cadenas con 10 hoteles cuya |
e hospedaje representa 3 mil 70 cuartos. El resto la com-
J ]

en tanto esta se distribuye en 25 de las 32 entidades de la Republica |

mexicana.

Replicé que en el DF se encuentran el 12.5 por clento de los hote-
les y el 17.8 por ciento de los cuartos; mientras que en Guerrero con
Ixtapa, el Distrito Federal, Jalisico con Guadalajara y Puerto Vallarta,
Quintana Roo con Cancun y Baja California Norte con Ensenada y Ti-
juana, albergan el 64.4 por ciento de ios estabiecimientos y el 74.1 de
las habitaciones.

Agregé que de acuerdo con las téndencias de turismo interna-
cional, las cadenas transnacionales e concentran principalmente en
los centros de playa y, en segundo lugar, en el DF.

Finalmente, el especialista gh cuestiones de inversién extranjera
consideré que la !ED se conviérte en un “instrumento definitorio” de
la politica gubernamental un régimen que aspira a la moderniza-

cién de la planta producti¥a en la crisis. Ademas concluyé diciendo

que a mediados de la

ada pasada, todavia, no constitufa la IED en
un factor preocu
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Equivalente a la de 1982
De 307.88 hillones de pesos fue el saIdo

edio de la deuda neta tota! del sector publlco en :

miembros de la Cdmara de Diputados, en San Lazaro.

Los subsecretarios de la SHCP, Guillermo Ortiz, del Despacho, Jo-
sé Angel Gurria, de Deuda Externa, y Francisco Gil Diaz, de Ingresos,
se reunieron anoche con los diputados de las comisiones de Progra-
macién y Presupuesto y Hacienda y Crédito Publico, en el marco del
analisis de la Cuenta Publica de 1989, en los capitulos de Ingresos y
Deuda.

‘La deuda neta total no sufrié incremento alguno, una vez transcu-
rrido el periodo 1982-1989. Mientras que la proporcién guardada entre
la deuda neta total y el Producto Interno Bruto (PIB) en el periodo men-
cionado tampoco ha sufrido incrementos”, afirmé Guillermo Ortiz
Martinez.

De los 307.88 billones de pesos, que representa el saldo total de
la deuda pubica 171.153 billones corresponden a la deuda externa y
136.733 billones a la deuda interna de acuerdo con datos del subse-
cretario de Asuntos Financieros Internacionales José Angel Gurrla.

Gurria agregd que la experiencia de los tltimos afios ‘‘nos ha en-
sefiado que crecer sin corregir los desequilibrios fundamentales de la
economia resulta costoso y efimero”, por lo que México inicia una nue-
va etapa de progreso y desarrollo que habra de ser duradera porque
parte de bases mas sdlidas.

En lo que toca a la recaudacién del gobierno federal, el subsecre-
tario del ramo, Francisco Gil Diaz, informé que en 1980 ascendié a 96.3
billones de pesos que como proporcién del Producto Interno Bruto (PIB)
alcanzé el 19.5 por ciento el nivel mas alto en la historia del pals. Y
en relacién al 88 resultd superior en un 11 por ciento, y en un 18 por
ciento a lo previsto en la Ley de Ingresos.

DEUDA PUBLICA

En relacién con la deuda interna, el gobierno federal continué con la
politica de no financiar el sector publico mediante la emisién prima-
ria, para evitar los efectos inflacionarios que ocasiona. El financiamien-
to del sector piblico descansd, principalmente, en la admisién de
valores gubernamentales y se buscé diversificarlos e incrementar su
plazo promedio de vencimiento.

Guillermo Ortiz, quien se noté por algnos momentos incémodo an-
te la falta de atencién de los legisladores, —el moderador de la reu-
nién, el diputado priista Rogue Villanueva, tuvo que llamar la atencién
de los presentes—, afirmé que la deuda publica interna del gobierno
federal y de las entidades controladas presupuestalmente ascendio,
en términos nominales, a 142 billones de pesos en 1989

0oLy

e

”
-4
\;2



Lo que significa 28 billones mas que en diciembre de 1988; corres-
pondiendo el 96 por ciento al gobierno federal y el 4 por ciento a las
entidades controladas presupuestalmente.

Por lo que toca a los indicadores de la deuda neta, en 1989 mostra-
ron una mejorfa respecto a los de 1988. “En efecto, en términos rea-
les, dicha deuda disminuyé casi dos por ciento, y su proporcién
respecto al PIB se redujo de 64 por ciento al 61 por ciento”.

Agreg6 Guillermo Ortiz que como resultado del saneamiento de las
finanzas publicas y de la renegociacién de la deuda externa, “‘se ob-
serva una disminucidon en términos reales de la deuda neta total”.

DEUDA EXTERNA

El subsecretario de Asuntos Financieros Internacionales, José Angel
Gurria, luego de hacer un recuento del proceso de renegociacién de
la deuda externa mexicana, informé que el alivio resultante del acuer-
do con la banca comercial para el periodo 1990-1992 asciende a 4 mil
millones de ddlares en promedio.

Agregé que a diciembre de 89 el saldo de la deuda externa nacio-
nal era de 76 mil 59 millones de délares, cifra inferior en 4 mil 944 mi-
llones a la de un afio antes.

Mientras que en el primer afio de gobierno salinista los intereses
pagados al exterior ascendieron a 6 mil 869 millones de ddlares.

INGRESO

En 1989 la politica de ingresos publicos se basé el manejo coordinado
de los instrumentos tributarios y de los precios y tarifas en congruen-
cia con la apertura de la economia, afirmé el subsecretario del ramo,
Francisco Gil Diaz.

Por una parte, se redujeron las tasas impositivas, se amplié la ba-
se tributaria y el nimero de contribuyentes, al tiempo que se empren-
di6 el combate a la elusién y evasién fiscales, mientras que por otra,
la politica de precios y tarifas del sector publico se orientd a apoyar
el saneamiento financiero de las entidades paraestatales.

Asi, se incrementaron Jos precios y tarifas “con rezagos significa-
tivos™ y se eliminaron o rédujeron subsidios de “escasa justificacion”
econdmica y social, buscando reducir al minimo posible los efectos
sobre la inflacion. .
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Marco A. Mares

Al cumplirse ayer un afio de que al:
gobierno  mexicano renegocié su

deuda externa con la banca comer-
cial internacional, las autoridades na-
cionales estiman que en el presente
afio transferirdn al exterior alrededor
de 18.2 billones de pesos, que si

can el 2.3 por ciento del produ

terno bruto considerado para

afio.
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A\Q la Secretaria de Hacien-
da y“Crédito Publico indico
que, porsegundo afo consecuti-
vo, las transferencias de recur-
sos al exterior serdn bastante
inferiores a las que se realiza-
ron en los afios de la crisis de
la deuda, cuando se llegé a pa-

. gar por el servicio del débito

externo hasta el 6 por ciento
del PIB.

La renegociacion de la deu-
da externa con la banca co-
mercial permitié al pais repo-
nerse del sobrendeudamiento
y el répido retorno a los merca-
dos voluntarios de capital. Con
esta negociacion se logré que
el saldo contractual de la deu-
da externa total, a diciembre
de 1990, representara alrede-
dor de 44 por ciento del PIB,
indicador que se compara posi-
tivamente con el 75 por ciento
que mostré en promedio, du-
rante el bienio 1986-1987.

Ademds, en virtud del sanea-
miento de las finanzas publicas
y de la renegociacion de la
deuda externa, el saldo prome-
dio de la deuda neta total del
sector publico, interna y exter-
na, se estima que alcanzé 53.7
por ciento del PIB al finalizar
1990, resultado que contrasta
notablemente con el 80 por
ciento del PIB registrado en

1986.
aliv

En términos de flujo, el

e resulta para 1990 es de 5
mil, 768 millones de délares, y
para el periodo de 1990-19%4
ascenderéd en promedio a 4 mil
104 millones de délares por
afio.

De esta forma, insistié la de-
pendencia, la renegociacién
permite reducir las transferen-
cias externas netas de un nivel
promedio de 6 por ciento del
PIB entre 1982 y 1988, a un ni-
vel de poco menos de 2 por
ciento en promedio anual entre
1990 y 1994.

Al concluir 1990, el pais
registré un desendeudamiento
neto por 2 mil milones de
délares. Esta cifra refleja la re-
duccién del monto principal
por 7 mil 204 millones de déla-

res, producto de la renegocia- |

cion; el endeudamiento para la
constitucién de garantias por 3
mil 339 millones de ddlares y
otros flujos netos por mil 865
millones de délares provenien-
tes de diversas fuentes de fi-
nanciamiento.

La SHCP recordé que el 4 de
febrero de 1990, con la firma
del Paquete Financiero entre
México y la banca comercial,
culmind el proceso de negocia-
cién de la deuda externa con
los distintos acreedores del
sector publico.

De las tres opciones afre-
cidas a los bancos acreedorgs,
la mayoria selecciond las do

imeras, que implicaban una
Ktccién del saldo de la deu-
da &n 35 por ciento o una dis-
minucién en la tasa de interés
a un nivel fijo de 6.25 por cien-
to.
La distribucién final de los 48

mil 86 millones de délares obje- |

to de la negociacién entre los
bancos fue la siguiente: 42.8
por ciento por reduccion del
monto principal; 47.4 por cien-
to por reduccién de tasa, y 9.8
por ciento en aportacion de di-
nero nuevo.
Para poder realizar el inter-
cambio de deuda fue necesario
constituir garantias para los
bonos, de reduccién por un
monto total de 7 mil 122 millo-
nes de doélares.

Estas garantias aseguran el
pago del principal a su venci-
miento en el afio 2019, asi co-
mo pago de intereses durante
18 meses. De esa cantidad,
México aportd recursos pro-
pios sélo por mil 373 millones
de dolares, es decir, menos del
20 por ciento del monto de di-
chas garantias.

La SHCP anoté que si bien
el gobierno federal tratd
empréstitos para la confohma-

ciom de las garantias mencio-
nadas, - éstas constituyen un
activo financiero de la nacién
que generan intereses a favor
de México por un monto simi-
lar a los que deben erogarse
por el servicio de dicha deuda.
Estos activos compensan el
pasivo contraido y sblo se in-
cluyen dentro del endeuda-
miento neto en virtud de la me-
todologia de registro de la
deuda pubiica.

Adicionalmente, subrayd la
dependencia, el nuevo saldo de
la deuda después de la renego-
ciacion incluye 22 mil 500 mi-
liones de ddlares, cuya

de
interés en los préximos 30 afios
se fijé en 6.25 por ciento anual,

30 '001XIN

punsguoun

nsiderablemente por debajo
las tasas comerciales. Ello

equivale, para fines econémi-
cos, a una reduccion adicional
de la deuda en mas de 7 mil
300 millones de délares.

Mencioné que un monto de
capital por alrededor de 35 mil
millones de délares de la deuda |
restructurada quedara saldado
a su vencimiento, en virtud de
la inversion realizada por el go-
biemo federal en bonos cupén
cero. "

a la economia
ponerse al
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Orientadas a la estabilidad las politicas monetaria,

Superior en 1,697.5
mdd la deuda

publica de 1990
respecto a 1989

B
Sm‘{’b sugergwt de 660 mdd

en la balanza cc\mermal




La Secretaria de Hacienda y Cré:
dito Piblico informé que durante
1990 el saldo de la deuda ptibl

del gobierno se situé en 77 Mikmente previsto.

756.5 millones de ddlares. Esta

cifra fue superior en mil 697.5 mi- |

liones de ddlares a la de diciem-
bre del afio anterior. En un infor-
me en el que se destacan los
principales aspectos de la econo-
mia nacional, la dependencia es-
pecificéd que en el referido afo las
politicas monetaria, financiera y
cambiaria se encaminaron a con-
solidar los logros en materia de
estabilidad econdmica.

Se resalta que en el Gltimo tri-
mestre de 1990 el pago por con-
cepto de servicio de la deuda as-
cendié a 3 mil 282.5 millones de
ddlares, de los cuales mil 888.6
millones correspondieron a la
amortizacién del principal, en
tanto que mil 393.9 millones al
pago de intereses.

Lo anterior significa que:la car-
ga del servicio del endeudamien-
to se redujo en el afio en 3 mil
338.1 millones de ddlares, res-
pecto a 1989 y, por lo tanto, el dé-
bito de la deuda externa publica
con proporcion al Producto Inter-
no Bruto descendié de 6.95 a
4.72 por ciento.

Este informe de la evolucién
econdmica del ultimo trimestre
de 1990 fue enviado por la de-
pendencia a la Camara de Dipu-
tados y en él se especifica qug en
ese afio el gobierno increm%
el valor nominal de los saldos d
la deuda interna en 30.9 billones

pesos, al pasar de 187.7 billo-

de pesos en diciembre de
1989, a 158.6 billones al cierre de
1990.

Se explica que este Lltimo in-
cremento fue en parte por las
operaciones de mercado abierto
que realizé el Banco de México
con el propdsito de controlar la li-
quidez aunque, sin embargo, en
términos reales representd una
caida del 4.4 por ciento como re-
sultado de la disciplina fiscal.

La Secretaria de Hacienda hizo
notar que los ingresos presupues

" cendid a 11,274.6 millones de dé-

en tanto que las tasas de inte-

tales del gobierno registraron un
R nominal de los Cetes mostra-

incremento del 9.4 por ciento res- ré:

ica pacto a lo que se tenia original- ron'yna reduccién de 15.3 puntos

por uales.

En relacién a la produccion, la
dependencia puntualizé que se-
gin el Sistema de Cuentas Na-
cionales, el Producto Interno Bru-
to (P1B) creci6 en el tercer trimes-
tre de 1990 un 5.5 por ciento.

Dentro de este crecimiento del
PIB destacan las manufacturas
con 8.7 por ciento; transportes y
comunicaciones con 7.7 por cien-
to, asi como la construccion, que
registrd 'un aumento de 9.1 por
ciento.

Se sefiala que el saldo de la
deuda publica bruta se fijé en 77
mil 756.5 millones de ddlares,
siendo esta cifra superior en mil
697.5 millones de ddlares al de
diciembre de 1989. Sin embargo,
como proporcién del PIB este sal-
do se redujo en 39.4 por ciento, a
34.5 por ciento.

Ademds, la Secretaria de Ha-
cienda indicé que durante el
cuarto trimestre de 1990 los pre-
cios al consumidor registraron un
incremento del 7.5 por ciento y el

Indice de Precios al Productor
aumenté 4.5 por ciento.

Al 31 de diciembre, los tipos de
cambio controlados de equilibrio
y de ventanilla ascendieron a dos
‘mil 946.6 y dos mil 950.00 pesos
por délar, lo que significa una ta-
sa de depreciacién acumulada’
en relacidn al 31 de diciembre de
1989 de 11.0 y 11.4 por ciegto

Sefiala que a noviemb%
1990 la balanza comercial re
trd,de manera preliminar un su-
perdyit de 660.0 millones de déla-
res, mcluyendo los ingresos por
concepto de maquiladoras. La

- balanza de capitales del sector
privado tuvo una evolucién muy
favorable, ya que en los primercs
nueve meses del afio ascendid a
nueve mil 456.2 millones de dé-

Es decir, los ingresos presu-
puestales del gobierno federal
sumaron 116 billones de pesos,
lo que significa un nivel real su-
perior en 1.5 por ciento con rela-
cién al mismo periodo de 1989.

Mientras, segtin el informe, el
gasto neto del gobierno en el pe-
riodo enero-diciembre de 1990
ascendid a 136.9 billones de pe-
s0s. La cifra fue inferior un 7.9
por ciento real, a la obtenida en el
afo precedente.

En ese orden, la SHCP indica
que el uso de recursos financie-
ros del sector publico ascendi6 a
23.2 billones de pesos, en ta
ﬂ;e el superavit econémico pri-

rio alcanzé 53.3 billones de
pesos, cifra que resulté superior
a la que se tenia originalmente
presupuestada, de 13.9 billones
de pesos.

Durante el cuarto trimestre de
1990, el sector piiblico obtuvo re-
cursos externos brutos por
2,014.0 millones de ddlares, de
los cuales 38.1 por ciento provi-
nieron de créditos bilaterales;
30.9 por ciento de créditos a cor-
to plazo; 14.1 por ciento de orga-
nismos financieros internaciona-
les; 144 por ciento de Ia
colocacién de bonos publicos y
privados y 2.5 por ciento de pro-
veedores y otros se explicé que el
monto de recursos brutos que lle-
garon al pais durante 1990 as-

lares, mismo que considera el
monto de 3,410.0 millones de dé-
lares para la constitucién de ga-
rantias.

tre se amortizaron 1,888.6 millo-
nes de ddlares. Asimismo, las
amortizaciones acumuladas du-
rante 1990 ascienden a 5,683.2

; lares.
millones de délares. Asimi :
Asimit : 5= info SIMiSmo, en el periodo enero-

econdémico sefala, en cuanto al no:ne::bra las exportaciones no
dinero en circulacién, incluidos (RNRRAL. SUeERORINN-J1.5
cheques (M4), qué este crecigé al PO" C1eNto y las manufactureras

finalizar diciembre de 1990 a g; 10.5 por ciqnto, er.' tanto que
tasa anual real de 11.5 por cie agropecuarias mejoraron no-




tablemente al aumentar en 22.3
por ciamo Por su parte, las im-
porlaciones mostraron una tasa
anual de crecimiento de 26.1 por
ciento.

Este informe se refirié también
a la evolucién de la economia in-

ternacional, y en él se precisa

que en relacién a la crisis del Gol-
fo Pérsico se observé un mayor
crecimiento en los precios, movi-
mientos a la baja en las tasas de
interés, asi como un menor dina-
mismo en la actividad productiva
y un aumento continuo en los
precios del crudo.

Apunta que las economias de
los paises mas desarrollados re-
gistraron aumentos significativos
‘en sus importaciones petroleras,
bqueprovogﬂque los preclosal

ualas al del tercer trimes-
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“Se reducira en 23.3% el coggqg ;g‘

det daJ plblica en 1991: B

(5] Ascenderé poco més de 50 billones su
siendo la inflacién el principal

Elicrecimiento de la inflacién sigue
siend@ el principal obstaculo para sanear
las finanzas publicas, segin demuestra
un estudio realizado por Banamex en el
que también sefala que el costo finan-
ciero de la deuda interna y externa para
este afio se ubicara en poco més de 50 bi-
llones de pesos, 23.3% inferior a 1990, en
que totalizé méas de 65 billones de pesos.

Si la inflacién y las tasas de interés pu-
dieran situarse a niveles internacionales,
precisa el estudio, el gasto publico podria
presentar un sufaeréwt de mas de 7% en
relacién con el PIB. Sin embargo, de
acuerdo con las previsiones de la eco-
nomia para este afio, se estima que el
gasto publico registrara un déficit de 1.9%
en relacion con elproducto interno bruto,
de cualquier modo favorable si se com-
para con el esperado en economias desa-
rrolladas, que ubican su déficit en 3% del
PIB como es el caso de Estados Unidos,
Canada, Austria y Espafia.

En relacién con el costo financiero de la

dalamex

or financiero, afirman @ ContinGa

téculo econémico @
deuda, los analistas de Banamex indican
en su trabajo, que el relativo con el débito

interno Sera inferior en 17.2% al de 1990,
al ubicarse en alrededor de 33 billones de
pesos frente a casi 40 billones el afio pa-
sado.

El costo correspondiente al endeuda-
miento externo, serd menor en 32.2% al
ubicarse en alrededor de 18 billones de
pesos contra 36 billones en 1990. La re-
duccién del costo financiero, indica el tra-
bajo de Banamex, permitira destinar re-
cursos a la inversién productiva, lo que no
habia ocurrido desde 1983.

La reduccién del servicio financiero de
la deuda en términos reales en el gasto to-
tal del gobierno, permitira abatir su parti-
cipacion en el gasto de 31% en 1990 a
26.2% en este ano, ello gracias a la nego-
ciacién que se pudo efectuar en el curso
del pasado afio con la banca acreedora en
lo que respecta al endeudamiento externo
yala cafda de las tasas internas de in-



El analisis de la institucién también se
ocupa de la evolucion del pmdilcto interno
bruto, e indica que durante 1990 el PIB
crecid en todos los sectores de la econo-
mia. En el tercer trimestre del afio pasado,
el crecimiento fue de 5.5%, el mayor ob-
tenido desde 1982; en el primero y se-

ndo trimestres, el avance fue de 1.9% y

.3% respectivamente. En los primeros
nueve meses, el promedio fue de 3.2%, y
para todo 1990, segln informé reciente-
mente el presidente Carlos Salinas de Gor-
?92. se registré un crecimiento del PIB de

terés ya las amortizaeiones en lo que se
refiere al crédito interno.

Practicamente todas las ramas de la ac-
tividad uctiva registraron crecimiento
en 1990, indica Banamex. Para el tercer
trimestre, destacan las ramas de la cons-
truccién con 9.1%; la industria manufac-
turera con 8.7%, sobre todo en los sec-
tores metalico y de maquinaria y equipo,
que en conjunto registraron un creci-
miento de 25.3%; la rama de imprenta y
editoriales subieron en el tercer trimestre
10.9%; la de metalicas basicas lo hicieron
en 10.6%; y la de alimentos, bebidas y ta-
baco subieron 7.5%. En la de maderas y
sus productos hubo un decrecimiento de
12.4%, pero el PIB del sector agropecua-
rio, silvicultura y pesca aumenté en 5.5%,
después de ser negativo en los dos afios
anteriores.

El sano comportamiento de la economia
durante el afio pasado se reflejé en el
comportamiento de la Bolsa de Valores,
que también se vio influida por la situa-
cién de la economia internacional, Senala
el documento de Banamex. Asi, durante el

imer trimestre de 1990, la-Bolsa de Va-
ores se mantuvo con un cr iento es-
table de 4.5% real al mes, pero a'partir de
mayo y como consecuencia del anunbioag:
la reprivatizacién bancaria, los certifica

de aportacién patrimonial (CAPS), avan-
zaron 17%, e que motiva que en t‘:liq-‘e‘l
indice de precias y cotizaciones de la BMV
se dispare a un, maximo de 36.2%. Esa
tendencia alcista se revirti6 a partir de
agosto por el inicio del conflicto en el
golfo Pérsico, y hacia septiembre los ren-
dimientos del mercado bursatil se sitdan
en los niveles del cierre del primer trimes-
tre, para recuperar su tendencia al creci-
miento a partir del mes de octubre.

Pese a la inflacion y al deslizamiento
cambiario, los rendimientos de la Bolsa
Mexicana de Valores son superiores a los
que ofrece la de Nueva York, pero tiende a
igualar los margenes de utilidad de las
bolsas extranjeras como consecuencia 'de
la apertura al exterior, precisa el docu-
mento de Banamex.

El sistema bancario, por su parte, ofre-
ci6 elevadas tasas de interés a los ahorra-
dores para fortalecer la confianza del pu-
blico en el programz de estabilizacién ini-
ciado a finales de 1987 r para compensar
el riesgo implicito que la economia mos-
traba en ese periodo, indica el estudio;
posteriormente, las tasas tendieron a ba-
jar gradualmente pero evitando efectos
negativos sobre la inversién. En este ano,
como en los venideros, indica Banamex,
se intenta igualar el crecimiento de los
precios con la inflacién externa, a fin de
que los rendimientos financieros se ajus-
ten mas puramente al riesgo de los instru-
mentos, en su libre juego en el mercado fi-
nanciero.

El estudio también sefiala que en los
primeros once meses del afo pasado, la
balanza comercial registré un déficii’ de
2,690 millones de délares pese al ifcre-
mento en los precios internacionalés del
«crudo en la segunda mitad de 1990. Sin
embargo, el saldo comercial en édse lapso
resulta positivo en 637 millofes de dé-
lares si se consideran las veritas al exte-
rior de la industria maquiladora.
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- Pesde la Primera Firma del Pacto: J. Castaingts ,
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"Tenedores de Deuda Piblica Inferna
han Ganado 30 mil Millones de DIs.”

Méxigo ha pagado un alto
costo para que los grandes
tenedores de la deuda pabli-
ca interna, gue suman no
més de cien familias, dejen
de especular, comentd el
doctor en economia Juan
Castaingts ~ Teillery, quien
aclaré que segin sus cilcu-
los, desde la primera firma

del Pacto a la fecha, han
pagado mas de 30 mil millo-
nes de doélares por efecto de
las altas tasas de interés que
les paga el goblerno mexi-
canao. -

Aclard gl investigador de
la Universidad Auténoma
Metropolitana, Unidad Izta.
palapa, -que los mis de 380
mil millones de délares han
gignificado un costo gigan.
tesco para el conjunto de la
economia; un traslado de
recursos de todos los mexi.
canos hacia ese grupo.

Durante una sesién del
Colegic Académico de la
UAM, el experto hablé gel
trabajo académico que ha
desarrollado en log Gltimos
10 afics. Dijo que su. labor
se ha encaminado a disefiar
una teorfa econémica gque
reésponda a la realidad social
mexicana, en la que el cen-
tro del gndlisis sea gl ser
humano.

Afirmé que todas las doe.
trinas de economia conoci.
das —desde la clasica hasta
l1a neoelasica, pasando por la
marxista, la keynesiana y la
latinoamericana o cepali-
na— estdn en crisis y pre-
cisé que ninguna es aplica.
ble directamente a nuestra
realidad. Todas, opind, tie-
nen el problema de gue han
construido modelos en Jos
que se elimina al ser huma-
no y han postulado supuesta

0 vy
0T VA~

validez universal de su ané-.




utor de mas de 80 articu.
los'gue han sido publicados
en diversas re - especia-

carécter . La
intenci6n, subrayé, acla-
rar cémo es que la gente
vive del dinero y ¢6mo ac-
tia éste en los circuitos
mexicanos. g
Fl trabajo, explic6, con-
giste en retomar todos los
circuitos monetarios mexica-
nos, simularlos a una serie
de modelos, incorporarlos al
ser humano que toma deci-
siones y, por medio de esa
simulacién, tratar de recons-
truir ]a manera en que estd
{rabajado el dinero. - |
Finalmente dijo que el
apoyo financiero y politico
brindado por la administra.
cién Bush al gobierno me.
xicano, las acciones emprell.
didas por este ultine para
detener 1a especulaci M.
tra el peso —tales |
var las tasas de interés que
| se paga a los tenedores de ]a
deuda piiblica interna— han
contribuido a establecer una
Telacién  arménica entre
nuestra moneda y el délaf
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A[ﬂ’Qodemos

-

Limitar aE%

la Inflacién de Este afio: Gurria

a:z %ug\esieq ;

Economia

\ RENATQ DAVALOS
)N_ASI?I&G’S&N, D. C, 29 de abril.
Meéxico, con ulia, deuda piblica exter-

na de 89 mil millones de délares
actualmente, no caera en sobreendeu-
damiento; todavia esta en“condicio-
nes de limitar la inflacién a

hﬁng;’un‘?ﬁes,_

Sobrecaliente |

; por
clento este afio, “y.con un
déficit pablico Pp tica-

mente Inexistente, no en-
fremta ningun riesgo de
sobrecalentar su economia.

Ademéas, en un mundo

marcado por la insuficlen.

cia de ahorro, en el que,
desaparecleron los supera-

vits de naciones como Ale-
mania y los paises érabes
y en Japon es casi de cero,
io que les impide aportar
capitales, tiene resuelio su
financiamiento para crecer
con repatriaciéon de recur-
sos, inversién externa di-
recta y acceso a los mer-
cados voluntarios de capi-
tales, manifesté José Angel
Gurria.

E] subsecretario de Asun-
tos Financieros Internacio-
nales de la Secretaria de

Haclenda y Crédito Publi-|

co, sefialé gue en materia
de deuda “no tenemos que

buscarle fres pies al gato”

porgue la renegoc
redujo el servicio drastica-
mente, y ahora la marcha
de la economia atrae recur-
sos fordneos para atender
su crecimientp e incluso
para acumular reservas in-
ternacionales.

1 O
'g rria Trevifio fue en-

trevistado agui durante la
Reunién de Primavera dc!
Fondo Monetario Interna-
cional, Sefiald que aunque

México no tiene problema

de flujo de capitales, si esta
preocupado por lo que ocu-
rre en paises latinoameri-
canos como Brasll y Ar-
gentina, a los que se les
tiene que atender por parte
de los organismog finan-
cierog internacionales y las
naciones mds ricas, para
que retomen el camino del
crecimiento,

El funcionario mexicano
puntualizd que se tlene
que revertir la tendencia
general hasta lograr llegar
a la abundancia de recur-
sos para destinarlos al fi.
nanciamiento de las econo-
mias en desarrollo.

Llamé la atencién sobre
el gran déficit estaduniden-
se, ¥ el hecho de que en
esta reunién del Fondo
Monetario Internacional se
ponga mas énfasis en aten-
der la problemética de los
paises de Europa del Este;
dijo que aunque no estad en
el centro de la atencién de
la junta, si existe interés
sobre su realidad econémi-
ca, sus problemas de ajuste
y su situacién general.

Pese a que actualmente

no ilene problema para fi-
nanciar su desarrollo, agre-
g6, el hecho de que la
oferta de 508 sea mas

guir financiamien
mercados internacion: Y
esta es una cuestion que
tiene que ser atendida por
todos con politicas econé-
micas congruentes de los
paises  altamente desarro-
llados para gque generen
mas ahorrp y canalicep re-
cursos a los paises que mas
lo necesitan, sobre todg los
que tienen problema de
deuda externa grave.

No cabe duda, continud,
que en €l renglén de priori-
dades, 1as nactiones con mds
recursos suponen que pri-
mero deben financiar el
gran déficit estadunidense,
y el de los paises de Euro-
pa del Este, cuando que los
que estdn en desarrollo de-
berdn terier prioridad, so-
bre todo aquellos sujetos a
programas-de ajuste econd-
mico.

Se piensa en Ja Unién So-
viética, en los paises arabes
afectados por la guerra, pe-
ro €s necesario dejar bien
sentado en log Organismos
financierns internacionales
en que es necesario apoyar
iag economias latinoameri-
canas, y México estar pen-
diente para que asi se ha-
ga, recaleé Gurria.

Es un hecho que hay me-
nos recursos disponibleg de
los demandados por las
economias v lo eg también
cue la setisfaccién de los
mismos se seluciona por la
via del precio; es decir, el
nivel ds 1a tasa de interés
v en este caso México, esta
en condiciones de acudir a
los mercados libres de capi-
tales v financiarsa a precios
bajos.

En rigor, menciond, Mé-
xico esta llegando al nivel
de las economias avanza-
das en materia de tasas de
interés, Explic6 que los in-
iereses gue paga México
son casl iguales que las na-
ciones que ofrecen el me-
nor rlesgo para el capital
v eso precisamente ha ocu-




itido, el riesg0 MexIicO,
practicamente ha desapare-
cido.

No tenemos problemas de
flujo de capital y esto sin
duda es resultado de exito-
so programa de ajuste que

se advierte en déficit pi-
blico practicamente inexls-

tente ¥ en el hecho de que
el pais esté en condiciones
de ybicar su inflacién este
2fio en 15 por ciento de
acuerdo a lo programado,
después de que el creci-
miento de los precios en la
primera quincena de abril

fue de 0.8 por clento.
“Esto e decir que sl

uno gituaciones

pradualmente decrecientes

n hacia adelante,
gueda cl que son ase-
quibles 1as getas en la, ma-
teria, y que mas se Ca-
mina hacia ciones de
un solo digito".™

Informé que el programa
de reducecién de deuda ex-
terna por medio de Swaps
ya fue agotado, y que el

débito pablico ha aumenta-— o~ — = 7
oot Tendra el DF 26 Millones de
sultado de la confianza qt]x;__f._‘ Habitan

do su cotizacion en el mer-!
cado secundario como Te-

existe en el futuro de
economia del pais.

“Quisiéramos nosotros
—establecio— gue la deuda
mexicana en el mercado
secundario bajara para po-
der comprarla y reducirla,
v al mismo tiempo alcan-
zay financiamiento en los
mercados internacionales a
las mas bajas tasag de in-
terés; sin embargo, no se
puede tener todo”.

Se refirio al fondo de
contingencia y dijo que los
reécursos gue lo componen
estan programados para
compensar la baja de in-
gresos por petroleo. Se es-
ian acumulando, paralela-
mente, mas reservas, y no
quisiera gastarlas porque
eso es lo ideal, porque son
una especia de paraguas
que se puede abrir en caso
de lluvia v esto se tradu-
ciria en su uso si fuera ne-
cesario.

Expreso que de los re-
cursos de la venta de los
bancos no se ha decidido
qué destino tendran; si se
aplicardn para compensar
una caida drastica de los
ingresos, o bien se van a
las reservas internacionales
para forialecerlas.

IESUS RIVERA, en

En todo caso, precisd, se
utilizaran para lo que mas
convenga a los intereses de

‘México. No se van a guar-
dar bajo el colchén, y se
podrian destinar a la com-
vra de deuda externa si las
condiciones fueran propi-
cias y esto se puede hacer
porque no estdn presupues-
tados,

Finalmente sefial 6 que
México pugna porque los
organismog financieros in-
ternacionales gumenten sus
fondos y puedan destinar
mas recursos a los paises
en desarrollo para estimu-
lar su crecimiento o ayu-
darlos a salir de sus pro-
blemas da crisis por la deu-
da. Para ello es necesario
incrementar las cuotas, lo
mismo en el FMI, que en
ja Corporacién Financiera
Internacional, filial del
Banco Mundial, ya que, por
‘ejemplo, nor cada délar
que mecibe de esa organi-
zaci6n, ©tros organismos o
agentes aportan seig 0 siete
dolares.

-

del siglo. La urbe me
entonces una poblacién ce
26 millones de, habitantes,
como parte delymundo en
desarrollo que incrementa-
rd en 600 millones el ntime.
ro de ‘personas que llega-
rin a las grandes ciudades.
El Banco Mundial pre-
Benté hoy aqul el documen-
to “Politica Urbana y Mun-
do en Desarrollo, una
egenda para los 907, en
donde se da a conocer un
panorama del crecimiento
demogréfico en los proéxi-
mos nueve afios, Se resalta
gue de las 21 grandeg ciu-
dades que existiran al final
de esta centuria, 17 corres-
ponderdn al mundo en de-
sarrollo, con la caracteris-
tica de los contrastes y la
Insuficiencia de servicios.
Recomienda promover
mayoreg recursos hacia las
urbes de las naciones en
desarrollo para crear la in-
fraestructura que reclaman:
pus habitantes, con indices
erecientes. il

En sus previsiones, el
Banco Mundial sefiala que
Ia poblacién haciy el afio
2000 en México serd do 82
‘millones de personas en los
eentros urbanos y 24.2 mi-
Llones en los rurales.
© A diferencia de las cifras
oficiales mexicanas, el BM

gefialyg para 1995 una po-

blacién urbana de 55.2 mi-
lones de habitantes y 24 en
#reas rurales, con un in-
greso per capita, en 1988,
de mil 760 délares anuales.

Los crecimientos parg el
paso de las zonas urbanas
promediardn 2.3 por ciento
v en el ambito rural, se

observari un decre_cg.mlento
de 0.07 por ciento,

Las mayores tasas ef es-

Ros indicadores las observa-
4 TN Kenyajcon un nivel de

crecimiento "en el qltimo

lustro dp este siglo de 6.7

por ciento; Costa de Mar-
#il, con 52: Senegal, con
42; India, con 3.9 y Arge-
lia, 3.8. En todos log casos,
los indicadores se refieren
— a log centros urbanos.

Por lo que hace a los

crecimientos en el tltimo

fin de Sigh: BM 1ustro en zonas rurales, los

_mayoreg incrementos se re-
| glstrardn también en Ken-
ya, con 2.7 por ciento; Cos-

WWASHINGTON, D. C., 29 de abril,ta de Marfil con 22 y Su-
La ‘ciudad de México figura a la ca-dan
beza de los 2- grandes conglomera-
dos del mundo qu : existirdn a finales

, con 2.1.

La tasa de crecimiento
observada en la ciudad de
México durante los altimos

a tendra sj afios, se constituye como
a alosuna de las més elevadas

del orbe, sélo comparable
a la de Sao Paulo y a la
de El Cairo.

El Banco Mundial desta-
ca que desde los setenta se
han hecho grandes esfuer-
zos en los principales cen-
tros urbangs en desarrollo
por revertir 1 tendencia a
la pobreza y a otorgar los

mismos serviciog de agua,|

sanidad y transporte a las

poblaciones crecientes,
Estos esfuerzos, agrega,
se complican por el incre-
mento de los indices demo-
graficos, con reducciones a
1a productividad, al nivel
de empleos, ingresos y ac-
ceso a los sewlciOsd

EXCELSIOR
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Indlpad or * Ahorroi , el nuevo reto

fiNaNCiero # Ve, Becke, Cark Chirinos

ENRIQUE ARANDA PEDROZA

1

L margen log indudables beneficios que al
pais dej6 la renegociacion de la deuda pu-
- blica externa, ‘g principios de 1990, lo cierto
colocé a México ante la
] rnos o, definitivamente,
fcr"anca;at; zlsu intento por garantim{a niveilas de Icre
i es que, a su vez, itan elevar el ni-

vel de vida de la poblacién. e

Tal situaci6n se evidenci6 y sopesé suficiente- -

mente previa la firma de los documentos por los
cuales los acreedores bancarios extranjeros del
pais aceptaron — ciertamente no con una sonrisa
en los labios— reducir en 35% el saldo del capital
o el nivel de los intereses que sobre la deuda ex-
terna se pagan trimestraimente y, en definitiva, se
decidi6 asumir el reto que ello representaba.

Ayer precisamente, al hablar ante los participan-

tes en el Seminario Internacional sobre f;.; Fum

zg{al’tqsnbmdades_delas%ajas dleAhormmAmé-

ina —que inauguré con la representacion

del doctor Pedro As&o Armella—, e?péirector ge-
@

neral del Banco de México, don Miguel Mancera
volvi6 a poner el “dedo en la llaga” y re-
que si bien tal renegociacién

Sod

externa no gravite més ni

;t Elrealil_md;MmcmAgmyd

bilidad macroeconémica del pais, propicié que “el
nuevo desarrolio’ —como él mismo lo calific6—
deba ser financiada fundamentalmente a través de
ahorro interno.

Y ello, por decirlo de alguna manera, no implica
sino una llamada de atencién sobre el riesgo que
sin duda se corre si, en un momento determinado,
los recursos que los mexicanos depositamos en el
sistema financiero no son suficientes para amor-
tizar el cuantiosisimo gasto que demandara el im-
pulso de tal proceso, habida cuenta de que por lo
menos durante un buen rato, la banca extranjera
se mantendra como simple espectadora del mismo.

Ya en una ocasién, suena légico el razonamiento,
comprometieron cuantiosisimos recursos en finan-
ciar el eventual crecimiento y desarrollo de México
y luego de varios afios, tuvieron que asumir una
pérdida por el 35% de los pasivos nacionales que
obraban en su poder. Volver a actuar en tal sentido
les llevara tiempo...aunque, como reza el refran po-
pular *‘el hombre es el (nico animal que se tropieza
dos veces con la misma piedra".

{0 usted qué piensa?.

Hoy se iniciara, en Multibanco Mercantil de Mé-
xico, la presentacion formal de la institucién a los
diferentes grupos de potenciales compradores.
Para ello, la institucién que comanda Jaime San-
chez Mont definié un area especial donde
aquellos tendrén acceso a toda la informacion gue
requieran y podran exponer sus dudas. En princi-




pio, se asegura, la atencién de los “tiradores” co-

rrerd a cargo de los subdirectores generales Fede-

rieocmnr. Eduardo Masilla-Safa y Gustavo Ver-

ga** Enlacnrreraporadqumrlebancode
“‘tres porcmrho,seoonhnua

en | encabezadosporlngol

W -Isaac Becker, aun-

quonosoduu alquelidereaolmexlqumseb
ﬂm***ﬂorm«anmnmc.
Clark), anunci6 ayer en la capital norteamerciana
quematmdlacoordnacuénoonlaSEDUEdePa-

Ambiente de étados Unidos, emprendera un pro-
orientado a eliminar las emisiones de cloro-
uorocarbonos solventes, que destruyen la capa de
ozono, en la industria electrénica nacional. Autori-
dades y empresa aspiran a que tal accién, como
muchas otras que se irdn dando a conocer en el
corto plazo, ibuyan a eliminar temores subsis-

autorice al presidente Bush a negociar, bajo la fér-
mula de ‘‘fast track” el Tratado de Libre rcio
con nuestro pais % * * Y ahora que nos referimos
a cuestiones de indole comercial, vale sefalar que
de acuerdo con versiones cada vez mas insistentes,
laﬁmtadalacuerdodehbrecanemomtrelosgo—
biernos de México y Chile se concretara, a més tar-
dar, en julio préximo. Ayer por ejemplo, en San-
vocero del ministerio chileno de Hacienda,
Velasco, afirmé que el documento respec-
encuentra redactado ya en practicamente
cada una de sus partes * * * Interesantes
uda a , las declaraciones que ayer hiciera
Guadalajara —en el marco de la XXIV Reunién
Consejo Econémico de la Cuenca del Pacifico—

el dmcbr general de Bancomer, H‘ctp(Harn&\du
Cervantes quien estableci6 que atin-cuando no se

fi

ha definido adn si la institucién a su cargo sera in
cluida en el tercero de los paq de bancos a de-
si r, “el caso esta si analizado ya por

ncorporal
el Comité de Desincorpora Bancaria” * & %
evento, Oscar Espinosa
cia titulada: “El papel
la Promocién de Nuevas
* k&
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A Partir de 1982 se Lanzan a la Polifi;:a
Principios Democraticos, Ausenes
de las Asociaciones Empresariales

ABRAHAM GARCIA IBARRA

N TV MAn 1981

Si teéricamente la democracia formal se
funda en la delegacién del poder politico
por la via del voto electoral y la sustancial
Se expresa en la equitativa distribucién
del ingreso ;hay democracia econémica en
México? ;Funciona la democracia en la
composicién y la toma de decisiones en los
organos de representacion de la comunidad

ciedad mexicana condensan
en 37 la suma de escogidos,
seglin su inscripeién en el
exclusivo Consejo Mexicano
de Hombres de Negocios.
Cualquiera que sea e
dato por el que se opte en-
tre 10os cuatro consignados,
el grupo de usufructuarios
del poder econémico en Mé-
xico no pasa de mil perso-
nas fisicas o morales— su
contrapartida es la de 40
millones de pobres y enfre
ellos 17 millones de misera-
bles—, y segln sus regls-

empresarial, presuntamente
integrada por unos dos mi-
llones de miembros?
Nominalmente —toman-
do como referencia el pa-
draon de acreedores de la
billonaria deuda pablica
interna— son unas mil
firmas las que dominan el
universe econémico en Mé-
xico, Por testimonio volun-
tario de uno de sus porta-
voces, se sabe que son 300
los agentes econémicos la
fuente de las decisiones
fundamentales de Ja nacion.
Cuando se decretd la expro-
piacién de la banca se hizo
eiusion a ‘“cien familias”
como titulares de la rigue-
za nacional y quienes in-
tentan retratar lJa forma-
cion ollgarquica de la so-

res, en 10s consejos .banca-
rios, en las revistas Fortune
o Expansion, \su posicién
privilegiada 1
posesion directa |
de blenes superio
450 billones de pes

De acuerdo cOn

tros en el mercado de valo- |

“gaciones de centros especla-

lizados —el mismo fisco no
esta en condiciones técnicas
de precisar la informacién,
por obvias razones—, ese
micromundo oOpera por lo
menos el doble del monto
de los presupuestos nacio-
nales y concentra, segin el
dato mas conservador, 22
por ciento del Producto
Interno Bruto, La magnitud
de este alcance puede ilus-
irarse tomando en cuenta
que ¢] sector estatal y pa-
raestatal de la economia,
que incluye al poderoso
complejo de Petréleos Me-
xicanos, en su época de ma-
yor apogeo tuvo una parti-
cipacién de 20 a por
ciento del PIB.

Por su extraccidn los

" hombres de fortuna en Mé-

xico se identifican de
acuerdo con el siguiente es-
quema: las familias del
viejo régimen cuyo patri-
monio no fue afectado por

1 la Revolucién y transfor-

mron Ssus seforios en im-
batibles enclaves urbano-
industriales; servidores pu-
blicos gque se favorecieron
con la corrupcién guberna-
mental ¥ la convirtieron en
inicativa privada; inmigra-
ciones en el periodo posre-
volucionario; la funcion de
prestanombres del capital
extranjero y, en las tliimas
| dos décadas, el narcotrafico
y el lavado de dinero.

De la acumulacion priva-

cion de la banca paralela y
los trasiegos en la especula-
cion bursatil. Buena parte
de sus rendimientos se des-
tfina a satisfacer placeres
familiares y extravagancias
personales que han distor-
slonado el aparato produc-
tivo dando pie & un merca-
do interno elitista.

DE CRESOS
¥ NARCISOS

En la minoria acaudalada
hay quienes —siguiendo el
prototipo del hombre eco-
némico puro— entregan su
tiempo al trabajo y la pro-
la fatiga y la enajenacion;
duccion hasta el limite de
otros actian por e} mero
lucro —los autenticos Cre-
s0s— del cual derivan
colecciones residenciales,
automotrices, equinas, ae-
ronauticas, femeniles, vini-
colas o caninas. Los hay
que prefieren coleccionar
pipas: uno ha llegado a reu-
nir méas de 700 en las que
invirtié mas de 400 millo-
nes de 0s, aunque Otros
tienen devocién por obras
(de arte. Esta aque] que se
'dedic6 a coleccionar Cer-
vantes, entre ellos unas 250
ediciones de El Quijote, En
abono de él hay que agre-
gar el dato de que, antes de
morir, las destiné a una
donacién publica,

La revista Fortune ha
recogido algunos apellidos

da confesable, no togo su paradigmaticos a los que,
origen es la inversién pro- como gentiliclo comparati.

ductiva, Un alto porcentaje VO,

se constituyd con la opera

les llama los Rockefe-
ller mexicanos. Ramplone-



ria aparte, la caracteris-
tica nueva de estos podero-
50s es que sus heredades ge
cuantifican ahora en miles
de millones de délares y no
en pesos, como ocurria to-
davia en la década de los
sesenta, El difunto Manuel
de Jests Clouthier solia de-
cir que dos de sus fres de-
fectos: su apellido ¥ su obe-
sidad podia repararlos; el
tercero: sus caudales, nl
repartiéndolos entre cada
uno de los sinaloenses se le
agotarian,

Hasta 1982, en tanto los
e6digos cripticos guardaban
celosamente lag dimensio-
nes de sus fortunas, los se-
lectos miembros del sector
privado v sus corporaciones
privilegiaron entre sus va-
lores la libertad; los prin.
ciplog democraticos los to-
maban como abstencién. In-
cluso, por mandato expre.
s0, en las bases constitu.-
tivas de sus arganos de re-
presentacion todavia preva.
lece el supuesto de su apo-
liticidad como base para,
hipotéticamente, ejercer
sus funciones de consulto~
ria gubernamental —esta-
blecida por la ley— a salvo
de militancias partidistas o
ideologicas para concen-
trarlas en el consejo pura-
mente técnico.

A partir de 1982 —en que
coinciden la expropiacién
bancaria en México y el as-
censo al poder de Margaret
Thatcher v Ronald Reagan
poniendo a caballo la jdea
de restauracién del libera-
lismo v convocando al em-
presario a asumir la belige-
rancia politica—, en lg co-
munidad empresarial mexi-
cana empiezg a apelarse
al dizcurso de la democra-
cla v se implanta como
imperativo del hombre de
negocios el gjercicio del li-
derazgo no s6lo de la em-
presa; también de la aceidn
soclal y politica.

LA DIVISION
DEL TRABAJO

En la nueva tesitura
—que tuvo como santo y
sefia. México en la libertad
(1982.1983)— s¢ impona
ma esnecle de pacto para
la division del trabajo: a)
las  asoclaciones de facto
ontinuaran actuande baijo
su proverbial discrecion v
s6lo apareceran en la esce.
na plblica cuando la gra-
cedad de los confilctos. ora
on ¢] gobiernn. ora con el

movImlents, social, asi 1o
requiera. E[\poder tras el
trono, ¥ b) las asoclaciones

reconocidas por-la ley asu-

un papel mas com-
bativo v lo hardn no sélo
en cuanto respecta de los
problemas o programas eco-
nomicos; también lp haran
en log que tocan al conjun-
to social v entre éstos los
asuntos politico-electorales,
siempre que se ventilen en
el huerto ajeno.

Agrupamientos volunta-
rios los primeros ¥y obliga-
torios los segundos —sobre
todo a partir de que duran-
te el gobierno de Léazaro
Cardenas la visiéon corpora-
tiva implants las leyes de
rAmaras comerciales e in.
dustriales— la accion de
unos v otros tienen diferen-
cias de forma; no de fondo.

Como modelos represen-
tativos de esas categorias
organizacionales de los
miembros de] sector priva-
do aparecen en el primer
rango —de facto— el Con-
sejo Mexicano de Hombres
de Negocios- (37). Si bien es
cierto que se trata de una
sociedad v oluntariamente
constituida, sus miembros
“de nimero” se reservan el
derecho de admisién. Su de-
finicién es plutocratica por
antonomasia. El Consejo
(CCE) es otro caso: su ac-
ceso es limitado aunque
aaquj se trata de Institucio-
nes o corporaciones v no de
individuos, como ocurre en
el CMHN.

Organizaclones de dere-
cho son, entre otras, la
Confederacion Patronal de
la. Repiblica Mexicana (Co-
parmex), tunico gindicato
patronal reconocido por la
ley, la Con federacion de
Camaras Nacionales de Co-
mercio (Concanaco), Confe-
deracibn de Camaras In-
dustriales (Concamin) ¥
Camara Nacional de la In.
dustria de Transformacién,
En el caso de 1la Coparmex
la afiliacién es voluntaria;
en las ofras instituciones la
inscrinclon es obligatoria,
comnulsiva. segin lo defer-
mina la ley correspondien-
te.

No es e] régimen de per-
tenencia a esos organismns
—postulantes ahora de la
democracia— asunto de po-
¢a monta, Mienfras que un
disidente de la Coparmex
——quie por lo demdis afllia a
un porcentaje de empresa-

70§ Ue oscila entre 10 y minantes concertados, casi
12 por ciento dal total na- invariablemente, con la au. |
cional— puede separarse toridad gubernamental a la
cuando as{ convenza a sus que estdn adscritos de acuer-

intereses, un inconforme con do con log mec
los aparatos de direccién de porativos.

la Concanaco o la Canacin-

tra no puede hacer 1o mismo tiene intervencién, porque a
'sin ponerse al margen de 12 veces no conoce su existen-
lev asi intente acreditar su cia, en la designacién de Jos
registro en una nueva aso- lideres del Consejo Mexica-
ciacién paralela. La natura- ne de Hombres de Negocios,
leza juridica de la Copar- 1a fuerza més decisoria en

mex y de otras centrales
empresariales se distingue
tambilén en que la primera
esta expuesta a una even-
tual cancelacién de su regis-
tro —como ocurrié durante
el sexenin pasado—, rieseo
que no alecanza a las ofras
corporaciones,

DEMOCRACIA
CONSENSUAL

Los principios democrati.
cos se violentan en lag cor-
poracioneg empresarialex
desde el momento en que
las cupulas se adjudican una
representatividad que no es-
ta sujeta a eleccion en los
casos, por ejemplo, de los
consejos —de hombres de
negocios o coordinador em.
presarial—. Esta supuesta
representatividad ha gido
hnpugx;ada sistematicamente
a partir de 1987 en que em-
piezan a suscribirse los pac-
tos, primero de Solidaridad
Econémica y luego para la
Estabilidad y el Crecimiento
Econémico, dicho de paso
Iniciativas patronales ecuya
paternidad se atribuye al ex
presidente de la Concamin,
Vicente H. Bortoni,

Se desnaturalizan Jog prin
cipios democraticos en las
asociacioneg de derecho des-
de el momento en que a los
empresarios —sobre todo a
log pequefios ¥ medianos—
se les priva de la libertad
de optar por la forma de
agrupacién que mejor res-
ponda a sus intereses. La
afiliacién obligatoria a las
camaras de comercio o de ]a
industpa leg limita esa pre.
rrogativa. No s6lo eso: lea
jmpone la earga de la con-
tribucién para el sosteni-
miento financiero de esos
organismos sin que, de otro
lado, les permita injerencia
directa en la eleccion de gus
lideres confederados. Gene-
ralmente, para la imposicién
de éstos, se aplica el princi-
pio del consenso entre los
agentes de los intereses do-

cor-

La base empresarial no

e —

las relaciones de la comuni-
dad patronal con el gobier.
no, Las etapas gucesorias en
este organismo pasaron por
las mancs del patriarca en
turno cuande no de derechos
dinasticos otarzados o reco-
noeidos por la aristoeracia
emoresarial. '

Tan remota como asa es-

fera de poder real es la del
Consejo Coordinador Em. |
presarial, no obstante estar |
integrado éste por formacio- |
nes institucionales a las que,
individualmente, pertenecen
comerciantes e industriales
de diversos ramos y tama- |
fios. La experiencia mas an.
tidemocratica —aun en el |
petit comité— la vive ac- }

e e e e i i

tualmente e] CCE con un
liderazgo producto del con- |
flicto ahi donde no son mas
de siete los votos reconoei- l
dog para designar directiva
nacional. En esta crisig in- {
terna desempeiié papel pre- |
ponderante la Coparmex,
que defini6 la lucha como
resistencia de duros contra
negociadores. En la Copar-
mex misma se desestiman
los procesos electorales y ge-
neralmente sus mandos son
decididog por no mas de me-
dio centenar de votos de re-
presentaciones que hablan
mas por las familias patro-
nales que por la generalidad
de la comunidad. b

Frente al CCE v las ;:-ﬁ
maras se nan planteado en
los ultimos cuatro afios mo-
vimientos asociativos gque
han denunciado la cansti-
tucion oligopélica de las ei-
pulag que defienden exclu-
sivamente los intereses de
un reducido grupo de em-
presas. Los holding entre
los que aparecen aquellos
que, bajo yna sola adminis-
tracién, ilegan a controlan
nasta 117 negocios que se
articulan an diversas redes
productivas,

Todavia en meses recien-
tes Ia Concamin encarp su
propia crisis interna con
motivo de una reforma es-
tatutaria que discrecional-
mente sustifuye en los es-
tados o las regiones las

R —




representaciones naturales
de I industriales por coor-
giina, ones %;ym Eﬁm
egidas— os derechos,
anadidura, se reducen

las corporaciones empresa-
riales lesionan los intereses
de la comunidad, hay otros
factores irritantes entre las
diversas categorias tro-
nales: las correspondientes
a las relaciones con 10s par-
tidos politicos, también asu-
~midas de manera arbitraria
aunque aqui se invoaue el
“iitulo personal” para no
contrariar los supuestos de
1a apoliticidad de las orga-
nizaciones.

«p  titule personal” los
mas conspicuos lideres em-
presariales Si arrogan la
representaclon lo mismo
para financiar campafias

del Par

Accién Naciopal; 2 titulo
personal tamb se apro-
pian de candidaturas 2

puestos de eleccién popular

o de las prebendas que los
sucesivos titulares del po-
der politico ofrecen al sec-
tor privado a expensas de
una representativldad que
no cuenta con el consenso
de la comunidad v a costa
de los intereses generales
del sistema economico.

Es en el trasiego de-re-
presentaciones apocrifas 0
en el trafico de influencias
“en nombre de...’ donde
se Incuba la monstruosa

solo a otros sectores s a-
les sino al eslabon m dé-
bil de la propia em

: Revolucionario
Institucionalio del Partido -
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iInforme ae SHUF y oFF ad4a Camara de Diputados

Disminuyo en mas de 2,160 mdd la
deuda publica neta en enero-marzo

E’LdefICIt financiero se transformé en superavit: supeta 16 MATU 1991
los $4 billones, sumando ingresos por la venta de Telmex

Duraqte el primer trimestre de 1991 la deuda econémica neta de México amacidn y Presupuesto, a la Cdmara de Diputados. En el documento se
disminbyd dos mil 160.8 millones de délares con respecto al cierre de  destaca que en el periodo mencionado, el pago por concepto de servicio
1990, con o que el saldo ascendid a 61 mil 482.5 millones de délares. Asi-  de la deuda ascendié a dos mil 385.1 millones de délares. De esta canti-
mismo, al mes de marzo el monto.del débito publico bruto se situd en 76 dad, mil 426 millones de ddlares correspondieron a la amortizacién del
mil 669.2 millones de délares, lo cual representa una disminucién de mil  principal'y 959.1 millones de délares al pago de intereses.

101.1 millones de ddlares a diciembre del afio pasado. Subraya que al comparar estas erogaciones con las realizadas en el pri-

Lo anterior fue revelado por el Informe sobre la Evolucidn de la Econo- mer trimestre de 1990 (que fueron tres mil 961 millones de délares; mil 304
mia y la Deuda Publica en el primer trimestre de 1991 presentado par el de capital y dos mil 657 de intereses), se percibe la importante reduccion
%zcutivo a través de las secretarias de Hacienda y Crédito Publico y Fro-  en los pagos resultados de la renegociacion de la deuda externa emprendi-

3 da en 1989.
En lo que respecta al débito externo del Gobierno Federal, el informe in-
\ DEFICIT FINANCIERO EN EL PRIMER *._dica que el valor nominal de los saldos de su deuda se incrementé en
TRIMESTRE 114.2 mil millones de pesos, al pasar de un saldo de 158.6 billones de pe-
- Millones de Pesos de 1978 - sos en diciembre de 1990 a 158.7 billones de pesos al cierre de marzo de
1991.

Este incremento, explica, casi nulo se debe al sano comportamiento de
las finanzas publicas y a las medidas adoptadas en lo concerniente a la
estructura de las distintas fuentes de financiamientos. En términos reales,

resalta, esto representa una caida de 13.3 por ciento respecto al saldo a

La deuda privada con las instituciones financieras del exterior, apunta,
20,0004 ascendié aproximadamente a seis mil 258.8 millones de ddlares en el pri-

mer trimestre de este afio. Esta cantidad es superior en 123.7 millones de
10,000 4" délares a la registrada en diciembre de 1990.

M4s adelante, sefiala que al mes de marzo de 1991 se amortizaron mil
426 millones de délares, de lo que se desprende que durante el primer tri-
mestre de 1991, el endeudamiento externo neto ascendié a 577.6 millones
de ddlares, cifra que resulta de los desembolsos externos por dos mil
003.6 millones de ddlares y la amortizacidn de mil 426 millones de ddlares.

Por otra parte, se informa de un resultado muy importante: lo que hasta

; ‘ T ahora habia venido siendo un déficit financiero (gastos totales mayores a
Ene-Mar 1980 Ene-Mar 1981 los ingresos totales del sector publico) se convirtié en un superévit de
A cuatro billones 272 mil millones de pesos en el mismo periodo de enero

a marzo de 1991.

r

40,000
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-10,0004"

-20,000

Incluye Ingresos por venta de TELMEX.
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El superavit financiero refleja los ingresos derivados de la venta de Telé-
fonos de México; sin embargo, aun sin considerar tales ingresos, el resul-
tado seria de todas formas satisfactorio, pues el déficit seria practicamente
nulo.

Observando las cifras de este primer trimestre con respecto al mismo
periodo del afio anterior, se nota que los ingresos presupuestales aumen-
taron en términos reales en 9.7 por ciento; que el gasto total disininuyd en
21.5 por ciento (a-lo cual contribuyd la disminucién del servicio de la deuda
como consecuencia de la renegociacion y por la disminucién de las tasas
internas de interés derivada de las menores tasas inflacionarias y de las
perspectivas econémicas); el gasto programable (el destinado a consumo
e inversién) se redujé en 4.2 por ciento y el superdvit primario aumentd en
11.1 por ciento. "

Cabe resaltar que la reduccién del gasto programable fue selectiva, for-
taleciendo el gasto orientado a elevar el bienestar de la poblacién y a man-
tener e incrementar la infraestructura econdémica y social. Por ejemplo, el
gasto de inversién aumentd durante el primer trimestre comparado con el
mismo periodo del afio anterior:en 59.2 por ciento.

El fortalecimiento de los ingresos presupuestales, que crecieron real-
mente en 9.7 por ciento respecto del mismo trimestre del afio pasado, se
apoyd en la consolidacién de reformas fiscales de 1989 y 1990, en el
datoria y, de manera especial en la parte

MEXICO, D. F.
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Superavit enfinanzas publicas,
enos deu

nel lnfor}!n? e la Ewguc:!n de la Economia y la

Deuda ica en el primer trimestre de este aro pre-
sentada anteayer por las secretarias de Hacienda y Crédi-
to Piiblico y Programacién y Presupuesto a la Cdmara de
Diputados, hay dos hechos sobresalientes que merecen
ser destacados. En primer lugar, la deuda piiblica econd-
mica neta (aquella que toma en cuenta el valor presente
del ahorro implicito en los bonos a la par asi como otros
activos financieros del gobierno federal en el exterior)
disminuyé en mds de 2 mil 160 millones de délares. Este
resulrado seria el mds indicativo sobre el comportamiento
del débito, mostrdndose los signos positivos en que, trans-
currida la cuarta parte del ario, el endeudamiento neto cu-
bre sélo el 21.4 por ciento establecido para todo el ejerci-
cio fiscal de 1991.

Indudablemente, el resultado en materia de deuda ha
respondido a la renegociacion llevaca a cabo, a la actitud
de las autoridades y a las necesidades de la economia.
Ast, la renegociacién redundé en una menor transferencia
de recursos al exterior, ast como también en una disminu-
cion de la deuda acumulada, lo cual ha traide como con-
secuencia la generacién de expectativas positivas de parte
de los diferentes agentes, quienes han fortalecido el aho-
rro interno y la inversién productiva. Ademds, cabe hacer
mencion de que las autoridades no han rebasado los li-
neamientos aprobados por el Congreso de la Unién, por
lo que el fantasma del sobrendeudamiento contintia ente-
rrado. Pero todo ha sido posible, porque la evolucién de
la economta ha sido anpliamente favorable: se ha podido
combinar la tendencia a la recuperacion econémica con
una tendencia hacia el descenso del crecimiento de los

R



precios.

El segundo resultado destacable es el observado en el
terreno de las finanzas piiblicas, mismas que son supera-
vitarias hasta ahora. Si se comparan los gastos totales
con los ingresos totales del sector piiblico, durante el pri-
mmer trimestre, estos tltimos superaron a los gastos, por
lo cual se habla de una transformacién del déficit en supe-
révit y constituye un notable logro de la politica de estabi-
lizacién. Incluso si no se toman en cuenta los ingresos
provenientes de la venta de Teléfonos de México, puede
decirse que el déficit ha desaparecido, pues se igualan en-
tradas y salidas. En pocas palabras, hay estabilidad en
las finanzas gubernamentales, algo que se habia vuelto
obsesion desde hace muchos arios y que ahora por fin se
alcanza.

;Qué quiere decir que haya estabilidad en las finanzas
piiblicas? Quiere decir, por ejemplo, que un elemento de
la demanda agregada no estd teniendo cfectos sobre la in--
flacién; significa que el sector piiblico no sustrae una can-
tidad importante de recursos financieros para poder cubrir
su déficit y, en consecuencia, no desalienta la inversién
privada. Pero sobre todo, los resultados de este primer tri-
mestre implican que el Estado se dedica ya plenamente a
lo que es su tarea fundamental, la atencién a la sociedad
y la dotacién de infraestructura. Un renglén en lo que to
se puede observar es en el gusto de inversion que a
en el periodo enero-marzo de 1991 en comparaci
mismo lapso de 1990 en 59.2 por ciento en térm
(descontando los efectos de la inflacién)®
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El descenso en tasas de interés ha permitido amortizar el débito interno

La deuda publica total sera inferior a
50% del PIB en 1991: Guillermo Ortiz

La captacién de capitales responde
al menor riesgo que ofrece el pais

MARIA LUISA ALOS, ENVIADA

\QONTERFIEY. 22 de mayo.—Las ex-
tativas para este afo en cuanto a
Fae%:oporcién de la deuda externa e
interna mexicana, es que la suma de
ambas no supere el 50 por ciento con
respecto al Producto Interno Bruto
(PIB). Ello como consecuencia de la
reduccion de las tasas de interés que
ha permitido la amortizacion real de
la deuda interna. En 1987 esa propor-
cion fue del 90 por ciento del PIB. Lo
anterior fue pronosticado por el sub-
secretario de Hacienda y Crédito Pu-
blico (SHCP), Guillermo Ortiz Marti-
nez, quien reconocié que aunque se
alcance la meta de reducir 1a inflacion
a la mitad de la registrada el afio pa-
sado, continuaremos con un indice
“demasiado alto” en comparacién
| con la de nuestros principales socios
| comerciales.

Indicd que se ha decidido separar
la actividad financiera patrimonial-
mente de la industria del comercio.
Con este hecho, negd que el papel
promotor de los bancos en los nego-
cios no se dé. De hecho, se permite
la inversién de capital de riesgo de
los bancos en empresas comerciales
& industriales. Lo que no se permitira
es que se vuelvan a constituir los

—
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grandes grupo$ comerciales, 'finan-
cieros e industriales que se tenian an-
teriormente.

Durante su participaciéon en el Il
Foro Nacional Sobre Estrategia
Econdmica y Financiera de México
para la Década de los 90, organizado
por el Instituto Mexicano de Ejecuti-
vos de Finanzas (IMEF), el subsecre-
tario afirmé que un aspecto importan-
te en materia de desincorporacion lo
constituye la venta de Teléfonos de
México, por la cual el Gobierno Fede-
ral recibié cuatro veces su valor de lo
que hubiera recibido hace dos afios.

Por otra parte, el subsecretario hi-
zo mencién del reciente descenso de
las tasas de interés, tanto de las no-
minales como de las reales, las cua-
les han propiciado la expansion eco-
ndmica. Destacté que la ultima emi-
sién de Ajustabonos (que son pape-
les del Gobierno que estan ajustados
a la inflacién), se realizé hace poco
menos de dos afos. La tasa real de
este instrumento en su primera:-emi-
sion fue superior al 19 por ciento,
mientras que en la actualidad las ta-
sas de estos papeles de tres afios se
encuentran a un nivel del seis. por
ciento. \

(%)

.DEUDA PUBLICA TOTAL
(Porcentaje del PIB)
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Elaboracion propia con datos de GEA
* Incluye deuda publica interna del gobierno federal y sector paraesitatal \

i
53

Deuda interna*
B3 1991 estimado total

Esto indica un cambio de expectati-
vas dentro de la transformacion del
clima de confianza que se ha produci-
do en el pais. De la misma manera,
afadié que este comportamiento se
ha reflejado también en el alarga-
miento de los plazos de colocacion
de la deuda publica.

Otro ejemplo de que la economia se
encuentra preparada para incursionar
en los mercados a largo plazo, lo re-

\—.

prasenta el vencimiento promedio de
la deuda publica, la cual gra en 1987
y 1988 entre 17 0 18 dias, mientras
que ahora es de cerca de 300 dias.
Subrayo que las entradas de capi-
tal (provenientes de la Inversién Ex-

tranjera Directa o a través del merca- |

do financiero) han mostrado un ca-
racter de estabilidad y permanencia,
“al responder —dijo— esencialmen-
te a una percepcién de mayor pro-
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ductividad y menor riesgo por pane,
de los inversionistas”.

Guillermo Qrtiz expreso que al ha- |
berse 'desmantelado el mecanismo
de encaje y eliminado los cajones se-
lectivos de inversion, se han liberado
muchos recursos para la inversion
productiva por parte del sector priva-
do, por lo que la competencia es mu-
cho mas pronunciada ahora que an-
tes. En el pasado teniamos una situa-
cién en que los rendimientos de los
bancos en sus activos y pasivos esta- |
ban controlados por la intermedia-
cién, “‘el dia de hoy, los sefiores ban-
queros tendran que trabajar, lo cual
significa un cambio muy importante.

Al ser entrevistado al término de su |
participacién en este foro, Ortiz Marti-
nez sefialé que para la venta de los
18 bancos se seguird el mismo proce-
dimiento que para la desincorpora-
cion de Telmex. Asimismo, explicd
que para la venta de Bancomer se es-
ta organizando un movimiento por |
parte de los consejeros nacionales y
los miembros del Consejo Consultivo
de esta institucion, que suman apro-
ximadamente tres mil personas, para

adquirir un paq significativo del
bancoe® |




Estabilidad y creéifiieto®
con una'iieuda publica baja _

L aﬁrm 1 del subsecretario de Hacienda, Guiller-
. ayer en Monterrey en el sentido de que la
deuda pubhca total (incluyendo la externa, la interna y la
del sector paraestatal) llegard a ser menos del 50 por
ciento del PIB (Producto Interno Bruto) en 1991, es alen-
tadora por varias razones. En primer lugar porque se pro-
duce a escasos dias de que se haya dado a conocer un
avance sustancial en materia de saneamiento de las finan-
zas puiblicas, con la obtencién de un superdvit nunca visto
en la historia reciente del pats, con lo que el sector piibli-
co no resta recursos financieros al privado en el mercado.
En segundo lugar, la declaracion acontece en un dia en
el que se redujeron en el mercado de dinero las tasas de
interés de los Certificados de Tesorerta (Cetes) en todos
su plazos, alcanzando su nivel mds bajo. Cuando estos
rendimientos disminuyen en forma ostensible como ahora,
no se puede dejar de considerar el contexto favorable de
los flujos de capital del exterior. En efecto, el nivel de las
tasas es muestra de que sigue arribando capital y de que
las expectativas inflacionarias son de una inequivoca se-
nal a la baja.
(Qué tan significativo puede ser que la deuda no rebase

el 50 por ciento del PIB? Para responder a esta pregunta -

s6lo habria que pensar que hace apenas cuatro arios ese
t,ptal representaba un 90 por ciento de un PIB menor. Los
de estos datos son simples: al mismo tiempo que
equilibrios bdsicos en la economia, facili-
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‘mndo un mejor funcionamiento de los mercados, se sigue
\recuperando el crecimiento en forma gradual y estable,

esto es, sin que haya disparos inflacionarios.

Para lograr que la deuda se haya reducido précticamen-

a la mnitad hemos debido pasar por varias experiencias.

En primer lugar, ha sido el efecto de haber renegociado
con éxito la deuda externa, cuyo acuerdo se finné el 4 de
Jebrero de 1990, ademas de la instrumentacion de esque-
mas swaps (conversion de deuda en inversion), y de depre-
ciacion del dolar en los mercados internacionales. En se-
gundo ténnino, se ha lograde por la reduccién sustancial
que se ha producido en las tasas de interés que han penni-
ticdo la amortizacién de porciones considerables de deuda
interna (no deberta olvidarse el nivel nominal y real que al-
canzaron las tasas, sobre todo en momentos en que se lle-
vaba a cabo la rencgociacion de la deuda externa, pues el
mercaco tenfa que premiar considerablemente a aquellos
que soportando incertidiwnbre arriesgaban su dinero en el
interior). Y en tercer lugar, desde luego, cuenta que haya
recuperacion del crecimiento, pues ast la deuda representa
una proporcién menor del producto total. i

Iimporta recalcar que este logro ha exigido esfuerzos e
imaginacién. Nada se ha logrado mediante el expediente
Jicil del decreto. Observadas detenidamente las cosas, esto
tuve un origen virtuose —la renegociacién de la deuda ex-
terna—, origen que pudo registrarse merced al ajuste eco-
nomico practicado y a la concertacion desplegada por los
agenfes, mismos que supieron supeditar intereses particy
lares al interés general de reducir la inflacién y negoglar
en buenos ténminos la deuda. Continuar con este 250
serd posible si la estabilizacién de la cconomia pénnenece
y si se mantiene la unidad para hacer crecer la economia®
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Sugiere Japon a México pagar s
interbancaria en el mercado sec¢un

‘@ México y no en salirse.
propuesta seria como una
continuacion del “acuerdo de

OKIO, 11 de junio.— La ban-

.mexicana deberia liquidar la
deuda interbancaria que se ne-
gocia en el mercado secunda-
rio y después llegar a un acuer-
do  individual con cada
acreedor para liberar el resto
de sus lineas, afirmé hoy una
fuente financiera, citada por
Notimex.

Sefial6é que una opcién
que México recomprara el

gito que circula en el mercado
sécundario, que es el mas vola-
1il, para que luego se negociara
de manera individual entre
deudores y acreedores.
Conocedor de la situacién
del débito interbancario mexi-
cano el ejecutivo sostuvo que
desaprobaria cualquier intento
de restructuracion de los dep6-

sitos interbancarios porﬁ:nel al

largo plazo o a un descl
e su valor nominal.
Al que México cuenta

con las reservas de divisas sufi-

cientes como para poder

perar el interbancario que 'r-‘.

cula en el mercado, que se
u en torno a los mil millo-
nes délares.

Precisé que cada banco me-
xicano negociarla con cada

' acreedor como liberar el resto

del débito de manera gradual,
al establecer un periodo de
tiempo en que el monto del de-
pésito interbancario se man-
tendria constante.

Subrayé el banquero que en
principio podrian aparecer pro-
blemas legales con esta estra-
tegia, como el del “pari pas-
su”, que requiere que no se
favorezca a un acreedor sobre
los demas.

Expresd que una liberacién
de las lineas no generaria una
salida masiva del depdsito in-
terbancario japonés del pais,
pues la banca japonesa esta'in-

10, teresada en seguir trabajando

caballeros” establecido en
1982 entre México y la banca
extranjera, segun el cual el ni-
vel agregado de depositos in-
terbancarios en el pais se man-
tendria igual hasta diciembre
de 1992.

Destacéd el ejecutivo que el
nuevo acuerdo que se estable-
ceria entre cada deudor y acre-
edor y no entre el gobierno me-
xicano y el conjunto de los
acreedores. La esencia de la
propuesta es que México no
debe tomar una decisién que
mine la confianza de la banca
extranjera, "‘asustada’’ por el
Plan Brady.

Apunté que a pesar de lacri-
sis de la deuda externa Méjho

2 JUN. W91 |

mantenido un buen récord
de pagos de los créditos a cor-
to plazo, como el interbanca-
rio, y que seria perjudicial mer-
mar la buena imagen del pais
para esa clase de crédito, que
es el Unico que le queda.

El banquero consideré fun-
damental que de alguna mane-
ra u otra se liberen los cuatro
mil 800 millones de délares de
deuda interbancaria mexicana
para mantener la confianza en
el sistema financiero de esa na-
cion.

El subsecretario de Hacienda
mexicano, José Angel Gurria,
viajard en estos dias a Japon
para analizar con los bancos ja-

u deuda
ario
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CASTAINGTS TEILLERY "

igue situdndose en niveles peligrosos no solamente
itos monetarios, sino también pam la economia

Se debe reconocer que durante el afio pasado, Ia deuda mtemn permanecio
casi estable, cuando la medimos en délares; sin embargo, su crecimlento ha sido
muy elevado, sobre todo a partir del Pacto.

Son dos los hechos que permitieron que la deuda lntelrna se es;abnllmra du-
rante el afio pasado: los ingresos por ventas de empresas piblicas y la reduccién en
gastos del sector piblico.

Sin embargo, cuando evaluamos la deuda interna en délares y vemos su evo-
lucién desde 1984 (vedse la gréfica anexa al articulo), podemos observar que desde
1984 hasta 1988 la deuda interna es estable o incluso ligeramente descendente; sin
embargo desde inicios del Pacto entre 1988 y en 1989, la deuda interna crecié rdpida-
mente y luego en 1990, tendio a la estabilidad. Sin embargo y a de la relativa |
estabilidad de 1990, el crecimiento de la deuda interna es enorme, ya sSu aumento
alcanzo los 28,681 millones de délares. .




COmMO una amenaza inme-
diata a la estabilidad mo-
netaria; sin embargo, su
monto es muy elevado y le
otorga una fuerza excesiva

cuitos Ymonetarios, la deu-
da intefpa no se presenta

a los tenedores de esta

deuda. El hecho de que pa-
ra finales del afo pasado
alcanzara la cifra de 52,411
millones de ddélares nos
muestra que a pesar dq
que actualmente las reser-
vas del Banco de México
son altas, resultan insufi-
cientes para hacer frente a
cualquier movimiento es-
peculativo que puedan ini-
ciar los tenedores de deuda
publica interna si en algin
momento y por cualesquier
causas, buscaran cambiar
sus documentos por dbla-
res. Son unos cuantos los
que poseen el grueso de es-

mas en ddlares cuando se
hacian inversiones finan-
cieras en éxico, que
cuando se mantenia el di-
nero en EU; este hecho
condujo a que en un pri-
mer tiempo se dejase de
sacar dinero y, en un se-
gundo lugar, incl
jese una parte del
“que se habia sacada. |
El resultado fue q
logré- una ¢
netaria, q

zacion de pchlos, sin em-
bargo, el costo de esta es-
tabilizacion ha sido muy
elevado; una parte. subs-
tancial de este costo se no-
ta en el incremento de la
deuda interna. Durante el
Pacto, este aumento as-
ciende'a 28,681 millones de
dblares; la cantidad es gi-

ta deuda; ellos han acumu- ~&antesca y de hecho es ma-

lado un poder excesivo so-
bre las finanzas nacionales.
Es cierto que en la actuali-
dad no hay ningin movi-
miento especulativo, pero
la historia reciente nos
muestra la presencia de
muchas tormentas especu-
lativas que han sacudido
con fuerza al pafs.

El Pacto ha sido una de
las causas méas importan-
tes del crecimiento de la
deuda interna. Para evitar
la especulacién el Pacto
otorg6 dos enormes venta-
jas a los grandes tenedores
de capital financiero en
México. La primera consis-
tié en ofrecerles la relativa
estabilidad del peso; de es-
ta manera pudieron hacer

inversiones financieras en

México, manteniendo su
contabilidad en délares,
que siempre han llevado.
En segundo lugar, se ofre-
cieron altas tasas de inte-
rés monetarias, las cuales
frente a una estabilidad to-
tal del peso frente al délar
en 1988 y un deslizamiento
suave en 1989 y 1990, impli-
caron la existencia de altas
tasas de interés cuando és-
tas se midieron e lares.
Estas tasas de interés con-
dujeron a que se se

yor que el valor de toda la
banca que hoy se privatiza
e incluso, mayor que el
conjunto de empresas pi-
blica puestas en venta. Es-
te es el premio que s¢ les
ha otorgado a los ten..o-
res de deuda piblica para
que no especulen contra el
peso; se trata de una de
las mayores transferencias
de riqueza desde toda la
economfia hacia unas cuan-
tas manos, que se haya
realizado en toda nuestra
historia econémica.

Los grandes tenedores
de dinero han sido especu-

ladores por extelencia, hoy
para que no ulen e in-
cluso traigan si dinero de

regreso, la politica mone-
taria les ha dado un pre-
mio en e. La estabili-
dad monetaria se logra,
pero la concentracién de
recursos monetarios y los
correspondientes a la ri-
queza nacional, llega a ni-
veles increibles del de has-
ta hace unos cuantos afios.
Pocas veces en nuestra
historia la economia nacio-
nal ha estado en manos de
unas cuantas familias: co-

mo ahora.

ha sido el ele-
mento clave en la estabili-

‘Por ejemplo, si vemos el
total del dinero captado
por la banca comercial, en-
contramos que maés de 50%
del total de lo captado se
encuentra en cuentas que a
finales de junio de 1989, te-
nian un saldo mayor a 1,000
millones de pesos; estas
cuentas abarcan desde
cuentas de cheques y todos
los instrumentos con que
cuenta la banca para cap- ©
tar dinero, las que repre-
sentaban un total de 9 mil
540 contratos. En el lado
opuesto, 26.27 millones de
contratos temian un saldo
inferior al millén de pesos
y representa 2.02% de
la captacion.

Es detir que menos de

10,000 contratos que repre-
sentan . del total, son
los que definen el funciona-

miento global del sistema
bancario mexicano. Consi-
dérese que hablamos de
contratos y no de personas,
que existen algunas de
ellas que tienen varios con-
tratos (sobre todo a este
alto nivel) y que muchos
de estos contratos pertene-
cen a empresas (de las que
son duefias unas cuantas
personas) y que, ademds,
muchos de estos contratos
pertenecen a empresas e
dinstituciones gubernamen-
tales; todas estas razones
nos indican que son mucho
menos las personas que
manejan y tienen el poder
sobre tales contratos.
Vivimos una sociedad
segmentada, hay dos Méxi-
Cos que se tienden a sepa-
rar cada vez mds. Témese
en cuenta que entre la
enorme riqueza de unos
cuantos y la pobreza gen-
ralizada, lasclases medias
abarcan un ‘espacio muy
pequefio. Definitivamente,
la sociedad po es en

EXCELSIOR
MEXICO, D. F,

cierta'medida un reflejo de
la sociedad econémica y
una pirdmide amplia en su
- base, pequefia en su sector
intermedio e infima en su
cuspide. Es una sociedad
__problemaética y muy 0
propicia para d;”‘ic
cracia.: Pero m fm tal es
la sociedad mexicana en el
momento de la discusién
_clave sobre el TLC. Des-
" graciadamente todo indica
‘que éste tenderd a ahondar
la segmentaci6n de nuestra
sociedad.
ATENTO AVISO. Recor-
damos que a partir de la

semana pmw’l VA-
MOS... come a apare-
cer los sdbados.



Seredujo en $11.2 billones la

deuda ptblica en enero-junio

® Precisa la dependencia que en el mismo
periodo, los ingresos gubernamentales
aumentaron en 32.2 billones @

Por GEORGINA HOWARD
Reportera de EL UNIVERSAL

La Secretaria de Progra &ngs&u;&ln

emestre del afio el sec-
tor ptblico en su conjunto observé un desendeu-

dicé que durante el prime

damiento externo de 11.2 billones de pesos.
Precisé asimismo que los ingresos totales del go-

bierno de enero a junio sumaron 88.1 billones de
pesos, es decir, en términos nominales fueron 32.2

billones de @os mas que los registrados en igual
periodo de 1990.

De éstos, explicé, la mayor cuantia -66.3 billones-
se obtuvo del sector no petrolero y en segundo tér-
mino los recursos tributarios que alcanzaron 44 bi-
llones de &

En ambos casos, sefal6 la SPP, se detectaron
aumentos -en términos nominales- del orden de los
25.9 billones y 10.6 billones de pesos, respectiva-
mente, con relacién al afo anterior.

Por lo que se refiere a la cuestién fiscal, la Secre-
tarfa de Programacién y Presupuesto detall6 que

r concepto del Impuesto Sobre la Renta el go-
erno federal capt6 21.1 billones de pesos, o sea,
5.1 billones méas que el afio anterior.

Los. recursos obtenidos por el Impuesto al Valor
A?rega se ubicaron ligeramente arriba de los 14
billones,
los pri

ue significaron 3.34 billones més que en

seis meses de 1990; el impuesto a la
importacién arrojé 4.3 billones de _|pesos. y el de
productos y servicios 2.59 billones. También en los
dos casos, agregé la SPP, se observaron ligeros au-
mentos en la captacién con respecto al afio pasado.

La dependencia hizo hincapié asimismo en que
las operaciones del sector publico arrojaron un su-
perévit total de recursos financieros por 6.3 billo-
nes de pesos y el monto de intereses pagados fue

tivo en 825,4000 millones de

E:plicé que el desendeudam externo se de-
rivé de una entrada de crédito externo neto a la
banca de desarrollo por 3.29 billones de pesos { de
un endeudamiento externo neto negativo por 14.5
billones de pesos del gobierno federal y el sector
parestatal. ' ;

Este dltimo monto, dijo, resulté de una amorti-
zaci6n neta de deuda directa por 16,5000 millones
de pesos, un desendeudamiento de 12,5 billones
por concepto de la privatizacién de Telmex y una
acumulacién de disponibilidades en el exterior por
632,100 millones de pesos, entre otras.

Por otra parte, la Secretaria de Programacién y
Presupuesto estimé que los recursos utilizados por
el sistema financiero de fomento para financiar a
los sectores social y privado registré un uso de
7.47 billones de pesos, con lo cual se raflstro un

pablico por

superavit econémico de caja del sector
17,2 billones de pesos.

Este monto estuvo compuesto por un financia-
miento externo negativo por 14.5 billones de pesos
y un financiamiento interno negativo por 2.7 billo-
nes de pesos.

Mas adelante, la dependencia resalté que el fi-
nanciamiento interno al sector pablico no finan-
ciero se obtuvo de los valores gubernamentales por
un monto de 6.4 billones de pesos -colocados entre
empresas privadas y particulares- y un financia-
mientoneto del sis n bancario por 2.9 billones de

Y el financiamierito neto del Bahco de México al
\o financiero, concluyé la Secretaria

y Presupuesto, fue negativo en
P b Soocpt
por 4. S, por

de Teléfonos de México y otros ban-
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reservas en divisas,

Irma Silvia ARZATE RODRIGUEZ, enviad

. ACAPULCO, Gro., 10. de octubre.— El secretario de
‘Hacienda y Crédito Publico, Pedro Aspe Armella y
eldirector general del Banco de México, Miguel Man-
cera Aguayo, informaron que se logré amortizar 20
billones de pesos de deuda interna e incrementar a
16 mil 270 millones de ddlares el nivel de las Reser-
vas Internacionales del pais, lo que representé a és-
tas un crecimiento del 93.3 por ciento en relacién a
1990 en gue se ubicaron en los 8 mil 415 millones
de délares.

Durante la inauguracién de la séptima Reunién
Nacional de la Banca, que congregé a representan-
tes de bancos de todo el mundo, el titular de la
SHyCP y del banco central, coincidieron en sefialar
que la banca de desarrollo se ha transformado para
dirigir sus recursos a la sociedad civil y ya no de for-
ma indiscriminada a las grandes empresas publicas
y privadas.

Hoy la banca de desarrollo es ya un instrumento
de equidad y de impulso a los sectores productivos
prioritarios, que contribuye a la gestacién de una
nueva cultura empresarial, menos dependiente de los
subsidios y mas comprometida con su productividad
y eficiencia.

El sistema financiero, aseguré Aspe, esté ahora
capacitado para actuar en la solucién de rezagos en
diversos sectores. Asl, remarco, la banca de desa-

rrollo como instrumento financiero del Estado.se ha.,
vuelto mas eficiente, selectiva'y especializada para .

financiar, junto conda banca comercial, el desarro-
llo de las pequefias y medianas industrlas y comer-
cios, en las que se genera la mayor cantidad de
empleos del pals y las que deberan desempefiar un
papel fundamental en la elevacién de la competitivi-
dad del aparato productivo mexicano ante la apertu-
ra comercial.

Mancera Aguayo fue mas all4: “‘Los bancos de de-
sarrollo estan adoptando mejores programas que en
el pasado. Ya no se trata de otorgar subsidios indis-
criminados mediante la aplicacién de tasas de inte-
rés artificialmente bajas, sino de descubrir e
implantar nuevas tecnologias de crédito”.

drtiz6 el gobierno deuda pablica y aument6 sus

_f°'& ?I

Fg{:do de Contingencia

plicé, con varios propésitos: abaratar los
financiamientos no por mera decisién administrati-
va, sino.por mayor eficiencia; alcanzar sectores de
laecono a los que dificilmente ha llegado el cré-
dito institucional, y promover el avance tecnolégico
en las empresas de los acreditados finales, sean
campesinos, industriales, prestadores de servlclos,
constructores de vivienda popular o exportadores.

El secretario de Hacienda por su parte aseverd
que por instrucciones del presidente Salinas de Gor-
tari, el pasado 27 de septiembre y con cargo a los
recursos acumulados en el Fondo de Contingencia,
se amortizaron 20 billones de pesos de deuda inter-
na publica, cancelando pasivos que el gobierno fe-
deral mantenia en el Banco de México. Al mismo
tiempo, externd, permitié incorporar a las reservas
internacionales los délares que se encontraban en
ese fondo.

Referente a la amortizacién de la deuda interna,
Aspe estimé que la cancelacién fue del orden del 12
por ciento del total y que en los préximos afios ge-
nerara ahorros de casi 3.2 billones de pesos por afios
por el no pago de los intereses por el servicio de la
deuda cancelada.

FONDO DE CONTINGENCIA

Al viernes 27 de septiembre los recursos en mone-
da nacional que se encontraban en el Fondo de Con-
tingencia eran de 11 billones 400 mil millones de
pesos, de los cuales cuatro, billones 700 mil millo-
nes (ynos tres mil 241 millones de délares) provie-
nen de la venta de Telmex; seis millones 200 mil
millones de otras desincorporaciones y de los inte-
reses generados.

Cabe destacar, dijo, que se ha pagado en su to-
talidad Multibanco Mercantil de México, Banpais,
Banco del Oriente, Banca Confia y Bancreser, mien-
tras que por Banamex Gnicamente se ha recibido el
46 por ciento del total, 16 por ciento mas que-lo es-
tablecido en la convocatoria publicada su venta.

Pedro Aspe afirmé que la evolucién.de la econo-
mia ha sido satisfactoria y en siete
los resultados obtenidos en los ult
cuales los calificé de satisfact
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Aspe: la reduccién de la deuda interna bruta permitié un ahorro de casi 3.€c illones anuales

/ ; i ey
- Se reduce el endeudamiento publico en 12% con recursos del Eondo de

_ Contingenciaﬁ
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o5 del comercio, para que estos sectores puedan desempenar

B o L ROIEX., SVIA 005 © asi el papel fundamental en la eleccién de la competitividad

A ULCO, Gro., 1 de octubre.—El secretario de Hacienda del aparato productivo mexicano ante la apertura comercial.

y Cr «to Publico, Pedro Aspe, informé que en respuesta a|  Aspe Armella enfatizé que se ha abandonado el modelo pa-

instrucciones presidenciales y con cargo a los recursos del ternalista, proteccionista y populista. En la actualidad, el desa-
Fondo de Contingencia, el pasado 27 de septiembre se amor- rrollo de México se finca en la responsabilidad. No obstante los
tizaron 20 billones de pesos de deuda publica. La operacién logros alcanzados en los tres primeros afios de la actual admi-
permitié a la vez cancelar pasivos del Gobierno Federal con  nistracién, el funcionario advirtié que “‘aun queda trabajar mds
Banxico e incorporar a las reservas internacionales del pais | duro, acélerar el paso, mantener la guardia en alto y redoblar
los recursos en ddlares que se enzontraban en ese Fondo. esfuerzos' para qug con mayor justicia, bienestar e igualdad
El funcionario puntualizé que al liquidar pasivos por ese de oportunidades, México sea mas fuerte y soberano.

monto, el saldo de la deuda interna bruta se reduce en aproxi- Aclard que para crear con estabilidad y permanencia es im--

madamente 12 por ciento. Es decir, dijo, equivale a un ahorro tivo elevar a 25 por ciento del PIB nuestro nivel de ahorro
en los intereses brutos del orden de casi 3.2 billones de pesos intefgo, considerando que éste constituye la principal fuente
anuales. de formacién bruta de capital. Hasta ahora, México sélo desti-
Al participar en la VII Reunién Nacional de la Banca, el fun- na al aharro interno un poco més del 20 por ciento de su Pro-
cionario precisé que tales medidas, que hoy permiten cance- ducto Interno Bruto.
lar montos importantes de deuda, en el futuro inmediato abri- Al referirse a la desincorporacién de la banca multiple, Aspe
rdn espacios presupuestales para aumentar, de manera gra- Armella subray6 que asi se cumple el primer princpio de con-
dual pero sostenida, el gasto social y la inversién publica en formar un sistema financiero mas eficiente y competitivo. Asi-
infraestructura basica. mismo, puntualizé que la desregulacién de los mercados, en
Sobre lo anterior hizo hincapié en que al 27 de septiembre cuanto a tasas de interés, encaje legal, canalizacién selectiva
los recursos en ddlares existentes en el Fondo de Contingen- del crédito, y recientemente la eliminacién del coeficiente de li-
cia ascendian a tres mil 241 millones de ddlares, y en su tota- quidez, provoca ahora una competencia mas abierta entre la
lidad estaban conformados por ingresos derivados de las pri- banca comercial. Esta, dijo, estard mejor posicionada en la
meras etapas de la venta de Telmex. medida en que sus nuevos duefios la fortalezcan y conviertan
Sobre los recursos en moneda nacional, apuntd que el Fon- en instituciones de vanguardia nacional e internacional.
do cuenta con 11 hillones 400 mil millones de pesos. De ellos,| Recordd que en la reprivatizacién de la banca es propdsito
4.7 billones provienen de la venta de Telmex, 6.2 billones de fundamental garantizar una participacién diversificada y plu-
la enajenacién de la banca y 500 mil millones de pesosde ral en su capital. Se pretende, dijo, el cumplimiento de dos
otras desincorporaciones y de los intereses generados. condiciones: la existencia de un grupo de control plenamente
sefalar que crecimiento econémico y disminucién de identificado y responsable ante la sociedad, publico ahorra-
pobre2a son objetivos explicitos de modernizacién nacional, dor y autoridades, y la presencia de un grupo de inversionis-
el secretario de Hacienda enfatizé que el gobierno centra sus 'as que se equilibre adecuadamente con el grupo de control,
acciones simultdneamente en dos frentes. Por un lado, la buscando con ello la descentralizacién y el arraigo regional
adecuada politica econdmica promueve el crecimiento con de las instituciones.

| estabilidad econdmica, y por otro, con la puesta en practica Aseguré que la economia mexicana est4 entrando al cireu-
' de un agresivo ataque a la pobreza extrema, ejerce el gasto !0 Virtuoso del crecimiento econdmico con estabilidad de pre-

plblico de manera transparente y efectiva. Este, dijo, es fi- ¢ios. Es por ello, enfatizé, que perseverando en el
nanciado en su totalidad con ingresos fiscales, més no con !a adopcién de medidas que impulsen el cambi
endeudamiento interno o externo que pueda tener conse- tal circulo virtuoso debe llegar a ser per
cuencias inflacionarias. .

Pedro Aspe expuso ante los banqueros del pais y de otros
paises del mundo reunidos aqui, que el sistema financiero
mexicano estd capacitado para actuar en la solucién de reza-
gos. Ejemplificé que la Banca de Desarrollo es ahora eficien-
te, selectiva y especializada para finanéiar, junto con labanca
comercial el desarrollo, tanto de la pequefa industria como
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o0 e parte de la deuda piblica

. Aprueban' los nuevos banqueros la decisién del gobierno de destinar dichos

recursos para tal fin ® No es conveniente fijar

Madariaga Lomeli @

r ahora la paridad cambiaria:

\ Por PATRICIA PAREDES, GEORGINA HOWARD y JAVIER VELAZQUEZ

" ACA}QLCO, Gro., 10 de

octubre.— Los nuevos ban-
queros calificaron de acer-
fada la decisién del go-
bierno de destinar los re-
«cursos acumulados en el
Fondo de Contingencia a la
amortizacion de parte de la
deuda publica. Expusieron
que es preferible llevar a

‘éabo este tipo de o io-
‘nes antes que mantaper

Enviados

recursos

José Madariaga Lomell
presidente del grupo finan-
ciero Probursa, externé
que de esta manera el go-
bierno federal tendra un
ahorro en los interés que
fagan del orden de 3.2 bi-

lones de pesos anuales,

que podra ser ejercido en
obras de beneficla,social,
sin implicaciones i io-

Sivos.

-20CT. 1391

M& consolidacion de
las finanzas publicas y su
saneamiento es que esta

medida pudo hacerse rea-
lidad, ademas de que no




internacionales, el
LR . 4 presidente de la
implica Miggan riesgo en n Mexicana de:
caso de qua el precio del Casas de Bolsa, destacd
na fluc- que es resultado de la

tuacién, ya que las finan- buena marcha del pais. Al
zas publicas se encuentran parecer estamos avan-
en buena situacion. zando por el camino co~
Consider6 que este tipo  rrecto y a grandes pasos. -~
de medidas ayudaré a in- En su oportunidad, Al-
cremenntar la captacién fredo Harp Held, miembro,
del ahorro interno. del consejo de administra-
Por otra parte, el tam- ~'cién del Grupo Baname-
bién presidente de la Bolsa x-Accival, sefialé que el
Mexicana de Valores, co- ahorro de recursos por
menté que en el momento pago de interéses de la
actual no resulta conve- deuda plblica podra des-
niente la fijacién de la pa- tinarse a obras de bene-
ridad, ya que adn cuando ficio social, y no hay riesgo,
podria beneficiar en parte de que se presenten bajas
al disminuir el nivel infla- en el precio del petréleo
cionario, no es un factor que hicieran necesaria la;
determinante. utilizacién de los recursos.
De igual manera, Mada- que se han destinado a la’
riaga Lomeli sefialé que la amortizacién de parte de la
canalizacién de los recur- deuda publica; ya que las
sos del Fondo de Contin- finanzas han sido sane=
gencia a la amortizacion de adas. o
parte de la deuda publica También
permite proyectar progra- medida II
mas a largo plazo, ademas el gobierng ha sido conve-i
de que da mayor claridad a niente y/@sta pudo reali-
los mismos. zarse gracias a la consoli-
Por otra part®, al hacer dacién de las finanzas pu:
referencia al montg de las blicas. W

EL UMIVERSAL

MEXICO, D. B.
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ENRIQUE ARANDA PEDROZA

A ision presidencial de utilizar la casi to-
d de los recursos del Fondo de Contin-
gencla —20 billones de pesos— para can-
celar poco més o menos 12% de la deuda
puablica interna constituye, ademas de una accién
en apoyo al proceso de saneamiento de las finan-
zas publicas, un esfuerzo evidente para, desde hoy,
sentar las bases que permitan aterrizar el pro-
grama econdémico de estabilizacién, en definitiva,
en 1992,
En buena medida, vale decir, la accién empren-
dida con miras a reducir el saldo del endeuda-
miento intemo del sector pablico evidencia no sélo
que el gobierno cuenta hoy con recursos exceden-
tes sino también, y de manera fun mental, que
mantiene su indeclinable decisién de avanzar por la
sendadelaortodoxiaeoonémicayello. j esre .
conocerlo, es mas que positivo. P
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tapa en vigor concluiré en noviembre veni carios, Francisco Gurria Lacroix; Crédito, Hector
Je cuyo contenido futuro —compromisos y acuer:’ o4k dez Cervantes; Especial de Desincorpora-
jos que en su seno se adopten— dependera en cién. | ‘Alcalé de Leon; Fiduciarios, Jaime Sén-
Juena n}edida el comportamiento de la inflacién, o o7 ontemayor; Informacién Econdmica, Fran-
durante 1992. _ U cisco Patifio; Informatica, Alfonso Gafcia Nacies
Para el aho en curso, tal como lo sefalamos Suriica, Pranciago Vizcaya Cansles; ot
yer, creemos que seréa préacticamente imposi Carlos Magafia; Operaciones Bancari
onseguir la meta prevista del 15%, adn cuando en” 15 "p oteta; Operaciones Internagionales, José
ouena medida se habra logrado fifaria por debajo jyan de Olloqui; Planeacion Estratégica, Héctor Re-
jel 20% anual, ademés de consolidar su tendencia: yes Retana y, finalmente, Recu Hurnanos, Ser-
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Ayer, en el paradisiaco Acapulco y en el marcg'
de la VIl Reunion Nacional de la Banca, los inte:
ntes de la Asociacién Mexicana de Bancos con:
irmaron las versiones difundidas a partir del fin
semana pasado en el sentido de que seria el direc-
tor mal de Nacional Financiera, Oscar Espinos
Villarreal, y no el titular de Confia, Héctor Reyes Re-
tana como se habia dicho con anterioridad, quien®
sncabezaria los trabajos de la AMB en el periodd
1991-1992. Ayer, tras la sesién anual del orga:
1ismo, se estableci6 lo anterior ‘y'se ign6 comd'
/ic identes a Francisco Suarez Dévila (Banco
Somex), Octavio Gémez y Gémez (Cremiy
Mﬂmedﬂaldonﬁﬂanrural)* * % La esperada’
reestructuracion del grupo financiero Inverlat =
jue ahora comanda, ya sin oposicién al frente'
stin Legorreta Chauvet— comenzé a concré'
tarse ayer mismo cuando los consejos de adminis--
tracién del grupo y de la casa de bolsa designaron
-omo directores a José Efrain Camargo, Luis Carral,
Aifonso Cervantes y Eduardo Cortina, asi como &
Suillermo Sottil Ach como director general de’
a intermediaria bursatil. Los consejeros del Mgrupo'
ficieron publica también la designaciéon de Manuel
sarral Riba, Miguel Cortina, Gabriel Kuri, Rafael:
Mnrw. Javier Molinar, Carlos Muriel, Jorge Ma=
o Salim y Allen nés, como directores adjuns«<
'0s en esa misma institucion * % * ;Recuerda us-r
‘ed T:\e hace o:'genas dos dias le afirmamos que
jon Antonio Mena no concurriria a la VIl Reu-
1ién Nacional de la Banca, como se habia asegu=!
'ado?.dlillo rosulI:d cierto, Al.yer.dci:uando tocaba d..'sl 1-"':)
iurno de tomar la palabra al ex director general : _ _El I
Banamex, su sitio en la tribuna fue ocupado por. Eil.' UN 'VEDRBS&R‘L 2. 7,
rancisco Sudrez Dévila, titular en Somex. La inclu MAESOH P,
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México, ejemplo a seguir para
otros paises endeudados: OCDE

}ABIS, 6 de octubre.— El ca-
so de México serd un ejemplo
a seguir para otros paises en-
deudados y “dar la pauta sobre
las ventajas de adoptar buenas
politicas econémicas”, sefiala
un estudio sobre las inovacio-
nes financieras dado a conocer
hoy aqui por la Organizacién
para la Cooperacién y el Desa-
rrollo Econémico (OCDE).
El documento,
por Hossein Askari, profesor

de la Universidad George Was-
hington. destaca que & plan
para la reduccién de deudas
conocido como Brady, ha sido
retomado como ejemplo de un
acercamiento realista para las
naciones muy endeudadas.
“’La renegociacion de la deuda
influye en la recuperacién de la
confianza nacional y de los pai-
ses prestamistas”, dice Askari
al asegurar que el Plan Brady
“puede ayudar a resolver de

m}‘:a significativa el proble-
ma de la deuda mexicana”.

El ‘estudio indica también
que “lag politicas macroecond-
micas adoptadas por México y
Chile representan grandes ven-
tajas para el problema de las
deudas externas de esos dos
paises’’, atrayendo el regreso
de capitales e inversiones ex-
tranjeras, informé Notimex.

Durante 1990 México recau-
dé més de cuatro mil milfones
de ddlares en los mercados de
capital, capto fuertes inversio-
nes para la industria y atrajo el
retorno de capitales fugados
durante la década pasada. Con
la privatizacién del sector pu-
blico y con el regreso paulatino
de capitales fugados, “México
no tendré necesidad de una re-
duccién en el pago del servicio
de su deuda para registrar un
crecimiento de 6.2 por ciento
para 1992, el docu-
mento.
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D>Segiin un anilisis del semanario Internacional Financing Review

A 2 mil 854.33 millones de dls. llegé el adeudo

omercial de México en lo

NU YORK, 7 de octubre.— El endeudamiento comercial de
México en los primeros nueve meses del afio ascendié a dos mil
854.33 millones de ddlares por concepto de créditos y Eurobo-
nos, indicé hoy aqui una estadistica financiera, segin Notimex.

En 1991 México se ha colocado como el primer emisor ibero-
americano de Eurobonos, con un total de mil 391.33 millones, y
ocupa el segundo lugar nacional, con mil 463 millones como re-
ceptor de créditos directo indicd un andlisis del semanario /nter-
national Financing Review (IFR).

En la emision de Eurobonos, México esta entre los 16 paises
més activos del mundo en lo que va de 1991, tanto por el numero
de emisiones —que llega ya a nueve— como por el monto global,
refirié.

En Iberoamérica, después de México, son Brasil, Argentina y
Venezuela los més destacados paises emisores, acotd, con mon-
tos, totales respectivos de 861.58, 298.50 y 223.27 millones de
g‘;ares. y cinco, una y tres emisiones de Eurobonos, en igual or-

Sin embargo, agrego, en el rubro de créditos directos ha sido
Colombia el principal pais iberoamericano receptor, al obtener en
dos operaciones un total de mil 775 millones de délares, mientras
México consiguid sélo mil 463 millones de ocho préstamos distin-
10s.

También en el mismo periodo, sefialé, Venezuela recibié un
crédito por 230 millones de dblares, en tanto que Chile, en tres
préstamos, obtuvo 59.90 millones de ddlares.

rimeros 9 meses de 91

No.obstante los tres mil 527.90 millones de délares en créditos
comergijales otorgados a Iberoamérica entre enero y septiembre
de 1991, sélo representan el 1.74 por ciento del total de los prés-
tamos internacionales del periodo, que llegaron a 202 mil millo-
nes. : y

En esta cifra, Estados Unidos y Canada abarcaron 90 mil 789.92
millones de délares, esto es, el 45 por ciento, y Europa {o‘cciden-
tal, 62 mil 532.5 millones de délares, o sea, el 31 ciento.

En cuanto a las emisiones de Eurobonos, apuntd, & |beroaméri-
ca correspondieron dos mil 796.68 millones de res de los 177
mil 579.38 millones que se emitieron en los pripyéros nueve meses
de 1991, es decir, apenas el 1.57 por cientd del total.

292l )







$150.4 billones, saldo e la deuda

pliblica interna :

¢ v-uj

ma, a septlembre

@ Se redujo, en térmmos nominales en 16:5.billones, respecto del nivel ado al término de 1990,
revelan @ Incluyen las cifras de Banco de y de la Bolsa Mexicana alores la amortizacién
realizada con recursos del F Qe Contingencia, afirman @
\ . Por PATRICIA PAREDES
A Reportera de EL UNIVERSAL
Con respécto al saldo de diciem- pondieron a descolocacién neta de
bre de 1990, Ia*teduccion nominal de pa ubernamental y 20 billones a fusnt o't:;ra‘sﬁrte. d&’gm%:::
la deuda puablica.interna es de 16.5 amortizacién anticipada de deuda ciero, le liberalizacién de recursos
billones de pesos, gue en términos paghca 1 poder de Banxico. bancarios en el corto plazo, a
e es

reales representa un decremento de
19,51% a septiembre de 1991,

Cabe recordar que en diciembre de
1990 el saldo total de la deuda pu-
bln::a interna era de 167.02 billones

e pesos, y que en agosto de 1991
habia Ilegado a 176.73 billones de
pesos para disminuir a 150.49 billo-
nes al cierre de septiembre del afio
en curso.

Datos de Banco de México y de la
Bolsa Mexicana de Valores apuntan
que en poder del pdablico la reduc-
cién nominal al tercer trimestre es
de 4.2 billones de pesos, menos
13.9% en términos reales y en poder
del Banco Central la disminucién real
es de 33.7%, una reduccién nominal
de 12.3 billones de pesos en el curso
del afto.

Como se recordara en’ iembre
el gobierno federal redujo e .2 bi-
llones de pesos el saldo de su

interna; 6 billones de pesos corr

deuda publica interna a valor de
mercado se ubicé en 150.49 billones
de pesos al finalizar el mes anterior.

Por lo que respecta al plazo pon-
derado de la deuda publica interna,
datos de Banxico sefialan que ésta
mentiene su tendencia creciente,
ubicadndose en 322 dias al cierre de
septiembre. Vale mencionar que el
promedio ponderado en diciembre
pasado fue de 267 dias y de 306 dias
al mes de junio.

Asimismo conviene mencionar la
volatilidad que refiej6 el saldo de la
posicién de valores gubernamentales
en poder del sector externo. En el
primer trimestre del afio el edio
fue de alrededor de 9.9 billones de
pesos, incrementandose a un nivel
promedio de 14 billones de pesos en
el segundo trimestre, y en el tn[ger
trimestre el promedlo se reduj

. 11.8 billones de pesos.

por un posible incremento del ¥lugo
de recursos externos al mercado do-
méstico debido a la reduccién de ta-
sas internacionales, podrian incidir
en una reduccién temporal de las ta-
sas de Cetes a 28 dias.

Asi también, el posible incremento
estacional del indice inflacionario en
el altimo trimestre del afio, implica
que las mspectlvas de las tasas re-
ales en préximos meses sea me-
nor a la registrada en los primeros
meses del afio

De esta manera, comentaron que
el rendimiento promedlo de los Cetes
a 28 dlas podria ubicarse en alre-
dedor de 16.80% en el mes de octu-
bre, nivel aln atractivo'en tasas no-
minales, ya que al rle un in-
cremento estimado de 1.
cién en este mes ria
real anualizada de 3.61%.

En cuanto a las emisiones d&.91 y
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182 dias es probable que éstas se
mantengan en niveles de alrededor
del 19.0%. A este nivel, la tasa real
.anualizada que otorgarian los Cetes
de 91 dias seria de 1.90%, esto bajo
el supuesto de que el nivel inflacio-

EL UNYERSAR

nario en el dltimo trimestre del afo
sea de 4.26%. Los Cetes a 182 dias,
por su parte, podrian generar una
tasa anualizada de 0.69%, bajo un
nivel inflacionario de 9.12% en los
imos seis meses.
Bajo este escenario, sefialaron los

MBXiCU, D. B,

analistas, la tasa nominal anualizada
que otorgarian los Ajustabonos a
una tasa real de 4.80% seria de -
23.42% en el semestre, por lo que es
probable que la demanda por Ajus-
tabonos se incremente significati-
vamente en los préximos meses,
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Sin paralelo en-Occidente, los avances econdmicos de
Mexlco Vilatela Riba

En 4 afios se redulo la

deuda p

S e Pt IR

_en mas de 50 pts.
porcentuales del PIB

A septiembre, los recursos por, 23 0C
venta de bancos suman $33 billones

ISRAEL RODRIGUEZ

En\s ultimos cuatro afios, el total de la reduccién de la deu-
da interna y externa ha sido superior a los 50 puntos porcen-
tuales en'relacién con el Producto Interno Bruto (PIB) del pa-
is. Asimismo, los recursos obtenidos por la venta de algunos
bancos y empresas paraestatales han reportado al Gobierno
Federal ingresos —hasta el mes de septiembre— superiores
a los 33 billones de pesos, segun revelé Enrique Vilatela Ri-
ba, director general de Captacién de Crédito Externo de la
SHCP.

Al acudir en representacién de Pedro Aspe Armella, titular
de la dependencia, al Congreso Nacional intitulado La con-
solidacidn de las reformas econdmicas en México, auspi-

guré que los avances en materia econdmica de México,
acompaiiados del ajuste en las finanzas publicas, han tenido
un comportamiento positivo sin paralelo comparable con
cualquier economia occidental.

Vilatela Riba informé que tras la renegociacion de |la deuda
externa, la reduccion en el pago de intereses ha sido signifi-
cativa, ya que ésta pasé del 43.6 por ciento como proporcién
de los ingresos en cuenta corriente en 1982, a sélo 14.4 por
ciento en este afio. Por otro lado, afiadié que la deuda interna
se redujo como porcentaje del PIB, pues en el afio de 1989
reprasentaba el 20 por ciento, en 1990 el 16.9 y hasta el mes
de septiembre de este afo sdlo equivale al 16.5 por ciento.
Explicd que la deuda externa es comparable con el 30 por
ciento del PIB, por lo que sumados los dos conceptos de deu-
da significan el 45 por ciento, porcentaje equivalente a unos
126 mil millones de ddlares.

Ante especialistas financieros, académicos, empresakﬁ e

ciado por la Fundacién Konrad Adenauer, el funcionario ase- \%’q
u
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striales, reunidos en el Centro Libanés, Enrique Vilatela
I6 que lo anterior ha permitido que el gobierno destine
mayores recursos a la asistencia social y a obras de infraes-
tructura basica a través del Programa de Solidaridad (Prona-
sol). Detallé que en 1981 se destinaba sdlo el 24 por ciento
del gasto total en obras sociales. Mientras que una década
después, este porcentaje se ha incrementado a 41 por ciento
del total del gasto social.

Sobre los ingresos obtenidos por la desincorporacion de
empresas paraestatales, el funcionario de la Secretaria de
Hacienda especificé que en el periodo de 1982 a 1988 se cap-
taron recursos por un monto de 1.5 billones de pesos, mien-
tras que de diciembre de 1988 a septiembre de 1991 se obtu-
vieron 13.2 billones por la venta de los bancos, y ce las otras
empresas 19.1 billones, es decir mas de 33 billones degez:

res-

Elaboracion propia con datos de GEA

Al cuestionarsele, durante la sesién de preguntas
puestas, sobre la posibaiudad de que se reduzca o fije la p



dali del peso, Vilatela Riba menciond que el tipo de cambio
es Upa herramienta monetaria, pero la modificacién pl.necn‘L
' ara contrarrestar alguna medida econdmica en el cor-
io plaza, pero que a largo plazo no se puede mantener un tipo
de cambio artificial. "En general, la politica que se ha segui-
do resp al tipo de cambio ha sido la adeucada y por lo
tanto no es necesario hacer un cambio o ajuste. No se puede
dar una respuesta tajante, pero lo que puedo decir es que hay
que esperar y la posicidn del pais es una posicién
pragmatica, y en la medida en que la economia mexicana re-
quiera cambios se daran’', enfatizé.

Respecto a las reformas en materia fiscal, el representante
e la SHCP manifesté que en la medida en que seamos un
mas competitivo, nuestras leyes fiscales deben homolo-
garse a las de los paises del Primer Mundo, con el fin de que
la inversidn extranjera siga fluyendo hacia nuestro pals.
Aseverd que en este sentido se han reducido las tasas impo-
sitivas y ha aumentado el universo o base de contribuyentes.
Indicé que latasa de crecimiento de los ingresos tributarios
ha tenido un incremento en el bienio 1988-90 de 26 por cien-
to, en términos reales, contra una tasa de crecimiento del
PIB, también en términos reales, del 4.8 por ciento.

Al continuar en su exposicién sobre el comportamiento de
las finanzas publicas, Enrique Vilatela dijo que hemos logra-
do cambios estructurales muy importantes, ya que en 1982
tenfamos un superdvit primario con un déficit financiero de
7.3 por ciento en proporcién del PIB, y ahora se ha logrado
.un superdvit del 6.9 por ciento, con lo que se logré una recu-
peracién de casi 14 tos porcentuales, hecho que no tiene:
precedente @

L NACIBNAL
wrxICO, D. I
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Se permitird el apoyo /g//p’f/g}gramas populares en

 forma continua

CSG: la deuda

publica se ha
reducido a menos

pagos seguird observando déficit

* Incremento del 5.0% en la recaudacién
tributaria no petrolera

* La expectativa de inflacién para los
los proximos afos es que sea menor al'10%

MA. LUISA ALOS G.

A
E cuenta corriente de la balanza
de' pagos continuard observando
un déficit, ya que de lo contrario
México estaria exportando capita-
les al resto del mundo, y lo que el
pais necesita es exactamente lo
contrario; es decir, obtener recur-
sos del exterior que le permitan
complementar el ahorro interno,
aseguro el presidente Carlos Sali-
nas de Gortari durante su Tercer
Informe de Gobierno a la Nacidn.

El déficit en cuenta corriente se
ha combinado con un aumento de
las reservas, sin contrataciéon de
deuda publica y sin presiones del
sector estatal sobre las importacio-
nes, por lo que el presidente Sali-
nas afirmé que el déficit trae consi-
go su misma forma de financia-
miento.

Al hacer un recuento del creci-

. miento que ha observado la econo-

mia en los ultimos tres afos, consi-
derd que la transformacidén econd-
mica se estd realizando en paz, he-
cho que no hubiera sido posible
**sin instituciones capaces de con-
certar pactos y compromisos con
los factores de la produccién'.

En su informe, dirigido al Con-
greso de la Unidn, apunté que la
clave del desarrollo ha sido la per-
manencia de la politica econdmica,
el estricto control del gasto publico,
un sistema fiscal competitivo, la re-
duccién de la deuda, la apertura
comercial y la desregulacién, asi
como la promocion de la inversion
y de las exportaciones.

No obstante, reconocid que adn .

falta mucho para recuperar lo que
se perdid por la crisis. Por ello, se
trabajard para que los beneficios

_de esta recuperacién lleguen a mas
‘ciudadanos, ya que los rezagos

e la mitad

En\;uenta corriente, la balanza de
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econdmicos implicaron grande cos-
tos sociales. “Muchas demandas
siguen superando a nuestros recur-
s0s; de una crisis tan profunda
—puntualizé— no se sale en pocos
afos"’.

En materia de deuda, la contrata-
da por el sector publico con el ex-
tranjero, enfatizé Salinas de Gorta-
ri, dej6 de representar el 54 por
ciento del PIB en 1987, para situar-
se en 23 por ciento en este afo. En
tanto, el débito interno ha disminui-
do en 15 puntos porcentuales, lo
que permite sefalar que la deuda
publica total se ha reducido a me-
nos de la mitad en los Ultimos
cuatro anos.

Este desendeudamiento, enfat\k
6 el Presidente, ha sido posible
acias a la prudencia con que se
han manejado los recursos adicio-
nales y enfrentado las situaciones
externas inciertas; lo anterior es re-




flejo de que la economia esta mejor
preparada ahora ante las fluctua-
ciones en los mercados Internacio- .
nales.

Respecto al gasto presupuestal,
precisé que éste disminuyd 16 por
ciento durante el primer semestre
de 1991, en relacién al mismo pe-
riodo de 1990. En tanto, el gasto
social pasd del 32 por ciento del
gasto programable al 44 por ciento
del presupuestado para 1991, gra-
cias a la estricta disciplina fiscal,
aseverd.

Dentro del marco fiscal, los in-
gresos del sector publico en los pri-
meros seis meses de 1991 aumen-
taron 14 por ciento en términos rea-
les, respecto al mismo lapso del.
ano anterior, sostuvo en su Tercer
Informe de Gobierno, cuya exten-
sién abarcd 63 cuartillas.

“En sintesis —abrevid el Presi-
dente— hemos avanzado en la re-
cuperacion, pasando del estanca-
miento al crecimiento sano y soste-
nido. Nuestras finanzas publicas
son estables "‘gracias al gran es-
fuerzo que hemos realizado".

Més adelante, en el anexo a este
informe, se abundd en la situacion
econémica interna del pals. El cre-
cimiento observado en el PIB de
3.9 y 4.8 por ciento en 1990 y du-
rante el primer semestre de este
afio, respectivamente, permite pre-
ver que dicho crecimiento serd su-
perior al de la poblacidn en los pré-
ximos anos.

Tras subrayar que las finanzas
publicas presentaron resultados
sin precedente en la historia econé-
mica del pais, se indica que el défi-
cit financiero, sin considerar los in-
gresos por la desincorporacion de
entidades publicas, serfa en los pri-
meros seis meses de 5.4 billones
de pesos, es decir, 56.3 por ciento
menor en términos reales, respecto
al mismo periodo de 1990; en tanto
que el superdvit econémico prima-
rio se situaria a un nivel de 29 billo-
nes de pesos.

En materia fiscal el documento
presidencial destaca que el mayor
dinamismo de la actividad eco
mica se vio reflejado por la evoiu
cidn de la recaudacién tributaria no
petrolera del Gobierno Federal,

ma que registré un incremento
- 5.0 por ciento.
—\unado a lo anterior, la recauda-

ciénidel Impuesto Sobre la Renta y-

el activo de las empresas aumenté
5.2 por.ciento en términos reales, a
pesar de la disminucién de la tasa
maxima aplicada a las empresas
de 36 a 35 por ciento; al subsidio
fiscal a los asalariados, y la reduc-
cién a la tasa de retencién de inte-
reses.

Estos datos se encuentran conte-
nidos en el apartado de Hacienda y
Crédito Publico desarrollados, du-
rante los Ultimos tres afios en torno
a tres lineas de accién bésicas: el
fortalecimiento del ahorro publico,
la modernizacion del sistema finan-
ciero y la captacién de recursos ex-
ternos como complemento del aho-
rro interno.

En el anexo se asienta que la po-
litica monetaria ha contribuido a
disminuir la inflacién (se prevé que
para los proximos afios sea menor
al 10 por ciento), y a propiciar un
sistema financiero mas estable y
eficiente que fomente &l ahorre in-
terno, la repatriacién de capitales y
una mayor inversién productiva.

En ese sentido, se afirma que de
diciembre de 1990 a junio de 1991,
el saldo del medio circulante, inclu-
yendo la captacién a través de
cuentas maestras, crecié 7.6 por
ciento en términos reales, como
consecuencia de una mayor de-
manda de activos liquidos por parte
del publico, derivados de la evolu-
cién de la economia.

Para la estabilizacién de los pre-
cios y el fomento a la competitivi-
dad de las actividades productivas
del pais, la politica de tipo de cam-
bio contribuyé en buena medida al
brindar mayor estabilidad al merca-
do de divisas, propiciando de esta
forma, que el margen entre los ti-
pos de cambio libre y controlado
desapareciera a través del desliza-
miento diario de la moneda. Este
desliz cambiario acumulado repre-
sentard una depreciacion de 5.0
por ciento del peso frente al ddlar
para finales de 1991.

En el apartado de Programacién
y Presupuesto, cuyas actividades
se orientaron a definir las acciones
de la planeacién del desarrollo en
los dmbitos global, sectorial y re-
gional, se sostiene que se orientd a
promover mayores niveles de bie-
nestar para la poblacién y el desa-
rrcilo de la infraestructura econémi-
ca que requiere la recuperacion del

crecimiento, mediante la asigna-
Q@n selectiva del gasto.

Eq este marco se ejecutaron pro-
gramas-y obras especificas entre
los tres 4mbitos gubernamentales y
los distintos sectores de la socie-
dad, dentro del Pacto para la Esta-
bilidad y el Crecimiento Econdmi-
o, los 31 convenios tnicos de de-
sarrollo y el Programa Nacional de
Solidaridad.

La dependencia encargada de
estas tareas presupuestales, la
SPP, realizé modificaciones impor-
tantes al Proceso de Planeacién
1992 para lograr una mayor vincu-
lacién entre el Programa Operativo
Anual y el Presupuesto de Egresos
de la Federacién, a fin de obtener
la compatibilidad entre los requeri-
mientos de recursos y la disponibi-
lidad de financiamiento.

En tanto, el Instituto Nacional de
Estadistica, Geografia & Informati-

\ca (INEGI) ha centrado sus esfuer-
20s en la obtencién oportuna de los
resultados definitivos del XI Censo
General de Poblacién y Vivienda
1990 a nivel municipal, local y por
grupos de manzana, junto con la
cartografia computarizada para 16
entidades que permita identificar
problemas de cardcter econdmico
y social.

Por ultimo, en cuanto a la gestién
de la Contraloria General de la Fe-
deracién, cuyo cometido es obser-
var permanentemente el marco le-
gal de la funcién publica, ésta am-
plié el Sistema de Atencién Telefd-
nica a la Ciudadania con el fin de
recibir los planteamientos sobre la
actuacién y trdmites que realizan
los servidores pulblicos. Asimismo,
incrementd los mddulos de orienta-

cién y quejas del Programa Paisa-
no, a través de | ales atendid

28 mil 829 quejas y denuncias®
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DAs;:ie_l;de :1“8-0 5 billo;es, segun la‘ casa de bolsa Prim'(;
Creci6é 13.47 blllones el saldo de
l\a deuda piiblica internd en octubre

total de la deuda publica interna finalizé

de octubre en 180.5 billones de pesos, lo
queslgiﬂﬂcb un crecimiento de 13.47 billones en
relacién con el cierre de diciembre pasado. En
términos reales, el débito interno mostrd un de-

cremento de 4.52 por ciento, sefial6 la casa d’,

bolsa Prime en su informe mensual.

Con datos del Banco de Méxigo, en el estudio
se sefiala que el incremento nominal de la deuda
interna se explica por un crecimiento de 15 billo-
nes de pesos en el saldo de valores guberna-
mentales en poder del publico, al pasar de 119
billones en diciembre a 134 billones al cierre de
octubre. En el mismo periodo, la posicion del
Instituto Central refleja un decremento marginal
de 1.5 billones, pasando de 47.7 en diciembre a
46.2 billones de pesos al finalizar octubre.

Asimismo, durante el décimo mes del presen-
taaﬁouprumwunadmlowcidnde81bl-
liones de pesos en Cetes que se encontraban en
poder del piblico, reduccién que fue
daconunhcrmentodeﬂ?blionm

e\aondes Especiales a plazo de tres y 10 afos.
La'emision de Bondes a mayor plazo, permitio
incrementar sustancialmente el plazo pondera-
do de la deuda publica interna a 852 dias. En
agosto el plazo ponderado del débito interno se
ubicaba en 324 dias.

Por lo que respecta a la distribucién de papel
gubernamental en poder del sector externo, se
detecta una tendencia a la baja durante el mes
de octubre. El saldo al cierre de septiembre se
ubicé en 10.5 billones de pesos, y al 25 de octu-
bre pasado ese mismo saldo se sitio en 8.9 billo-
nes, que significa un decremento de 1.6 billones

de pesos.

Las expectativas, segun el estudio, indican
que los criterios generales de politica econdmica
para la iniciativa de la ley de ingresos y egresos
de la Federacién para 1992, askcomo la revision
del Pacto, son factores que incidirdn decisiva-
mente en el to de las tasas de in-
terés domésticas para el corto y mediano plazo.
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P Ej serv. de la deuda, tres veces menor
al de %p:sédc 17 a 5.5% del
prod iterno: D> Casi 80% del pre-
sup El mas de bienestar so-
cial>En 82, ol factor capital aportard 72%
del , del trabajol> Mejora la equi-
dad ma tributario

16 Nov. 1991

\ Marco A. Mares

L}aponomia mexicana transita con firmeza hacia la estabilidad y

el crecimiento duradero, pero aiin'es necesario reducir el ritmo in-
flacionario, afirmé el secretario de Hacienda y Crédito Publico,
Pedro Aspe Armella, al sostener que como proporcién del PIB el
servicio de la deuda es tres veces menor que hace tres afios, al
pasar del 17 al 5.5 por ciento. Esto significa —subrayé el funcio-
nario— gue actualmente se destina casi 80 por ciento del presu-
puesto a programas de bienestar social, contra el 56 por ciento
que se aplicaba en 1988.

Informé que la deuda interna pasd de 194 billones de pesos en
diciembre de 1988 a 142 billones de pesos el mes de septiembre
pasado, lo que representa una reduccién de 26.6 por ciento en
términos reales.

Al presentar ante la Camara de Diputados la iniciativa de Ley
de Ingresos de la Federacién, el encargado de las finanzas nacio-
nales aseguré que el principal logro de la politica econémica ha
sido reducir el impuesto més regresivo de todos; el impuesto in-
flacionario, y aseverd que la equidad del sistema tributario ‘ha me-
jorado notablemente. Dijo que en 1988 del total de la recaudati

ISR el 65 por ciento provenia del factor capital y el 35 por cien-
factor trabajo.
De las iniciativas que hoy se presentan, destaco, en
1992 &l 72 por ciento de la recaudacion de ese impuesto proven-
dra del capital y el 28 por ciento del trabajo.

Ademés, informé que tales iniciativas proponen reducir a la mi-
tad la carga fiscal de los contribuyentes con ingresos inferiores a
cinco salarios minimos: hacer deducible la participacién de los
trabajadores en las utilidades de las empresas para fines del ISR,
y elevar el monto del perjuicio fiscal necesario para la presenta-
cién de querellas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
de cinco a 30 millones de pesos, entre otras medidas.

Aspe Armella explic6, por otra parte, que el incremento al pre-
cio de las gasolinas afecta al 20 por ciento de los mexicanos de
mayores ingresos, aunque también merma el poder adquisitivo
del resto de la poblacién, y sefialé que para contrarrestar el efecto
inflacionario de tal medida se redujo la tasa del impuesto al valor
agregado (IVA). Afirmé que no habria nada més antidemocratico
que imponer cargas iguales a componentes sociales profunda-
mente desiguales y recalcé que la justicia tributaria esta en la mis-
ma base de la democracia real.

Subrayé que la situacién macroeconémica ha evolucionado sa-
tisfactoriamente durante esta administracién y existen signos cla-
ros de que se han alcanzado o incluso superado las metas guber-
namentales. :

Apuntd que la inflacion muestra una clara tendencia
descendente, y su nivel esperado para 1991 es el méas bajo en los
Ultimos 16 afios. Este logro, agregd, nos permite avanzar en el ca-
mino de la justicia y la equidad social, pues como se ha compro-
bado en las Gltimas dos décadas, la inflacion afecta mas a quien
menos tiene, y su abatimiento beneficia principalmente a los seg-
mentos més desprotegidos. Es necesario, reiterd, reducir el ritmo
inflacionario.

El secretario de Hacienda recalcd que la calidad de la recupera-
cién econdmica permite que, aun cuando se ejerce un gasto pu-
blico globalmente menor que hace tres afios, un mayor nimero
de mexicanos resulten beneficiados.

En 1991, dijo, el gasto presupuestal del sector publico sera en
términos reales 21.7 por ciento menor que el de 1988, lo cual se
debera en buena medida a que la participacién de los intereses
dentro de los egresos totales habran de reducirse del 44 al 22 por

Iciento en el periodo de comparacion.

Més adelante, anoté que la negociacién de la deuda externa re-
virtié un proceso de transferencias neta de recursos al exterior de
6.2 por ciento del PIB durante el periodo de 1983 a 1988, por un

ingreso neto de divisas del 2 por ciento. Por novenc afio con -
tivo;, en 1991 el endeudamiento externo serd menor el autoriza
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Reduccion de 20.7 por cnento respecto a diciembre de 1989

Ascendio a 59,842 millones de dis.
la deuda publica en tercer trimestre

Eh\el mismo lapso se obtuvieron recu\§s 18 MOV, 1991 ~
~ externos por 3,284.9 millones de ddlare \ g
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por el Poder Legislativo.
También se refiri6 al proceso de desincorporacion de entidades
tatales. En 1988, el sector publico contaba con 412, de las
cuales. 75 estaban en proceso de desincorporacion; actualmente
posee 252. Los recursos generados por los procesos de venta as-
cienden a 41 billones 704 mil millones de pesos, de los cuales 19
billones 104 mil millones corresponden a la venta de entidades no
prioritarias ni estratégicas, y 22 billones 600 mil millones de pesos
provienen de la desincorporacién de los nueve bancos vendidos
a la fecha.

En materia fiscal, reiterd, el principal logro de la politica econé-
mica ha sido reducir el impuesto mds regresivo de todos: el im-
puesto inflacionario. Adicionalmente, la reforma fiscal ha permiti-
do bajar las tasas impositivas y estimular la inversién; ampliar la
base gravable; incrementar el nimero de contribuyentes; comba-
tir la elusién y la evasién, y apoyar una profunda restructuracion
administrativa para disminuir y simplificar trémites.

Aseguré que la composicién de la recaudacion ha cambiado,
ya que los ingresos publicos dependen cada vez més de fuentes
estables y seguras. En 1983, los ingresos tributarios representa-

=~ ron el 46 por ciento de la recaudacién total, al concluir 1991, sig-
nificaran el 62 por ciento.

12 Luego se refiri6 a las iniciativas de Ley de Ingresos, que propo-
nen, entre otras, las siguientes medidas:

" Reducir a la mitad la carga fiscal de los contribuyentes con in-
=y gresos inferiores a cinco salarios minimos, tomando en cuenta los

3 ingresos no acumulables que obtienen en la empresa. Esta medi-

@-'da beneficiara particularmente a los trabajadores de empresas

v medianas y pequefias.

Hacer deducible la participacién de los trabajadores en las utili-
' dades de las empresas, para fines del impuesto sobre la renta, si
=+ aquélla excede el monto de los gastos no deducibles; reducir la
* tasa de recargos del 18 al 12 por ciento y permitir su deduccnén
~ para fines impositivos; ampliar la fecha de pago y entero de im-
puestos al dia 17 de cada mes; establecer pagos trimestrales, en
vez de mensuales, para quienes prestan servicios personales in-
dependientes.

Asimismo, elevar el monto del perjuicio fiscal necesario para la
presentacion de querellas por la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico, de 5 a 30 millones de pesos; eliminar la deduccién de los
vehiculos que no formen parte de flotillas destinadas directamen-
te al acarreo de bienes o a la prestacion de servicios; limitar la de-
ducibilidad de los gastos de alimentaci6n y viaticos en el extranje-
ro a 900 mil pesos diarios; limitar a un salario minimo por
trabajador la deduccién por gastos de comedores que hagen las
empresas, siempre que éstos estén a disposicion de todos
bajadores, y ampliar el plazo de caducidad de los créditos
cuando la autoridad inicie una auditoria.

Por otra parte, Pedro Aspo Armella dio una amplia explicacién

re el aumento al precio de las gasolinas. Dijo que esta medida

busca disminuir el desproporcionado incremento en la demanda
interna de gasolinas, el cual de no corregirse obligaria a incre-
mentar sustancialmente los gastos de inversién de Pemex, sin
que hubiera el correspondiente aumento de ingresos; busca, asi-
mismo, reducir la tasa de crecimiento de las importaciones de ga-
solinas y tiene el propdsito de incentivar que la gasolina que se
consuma sea preferentementa aquella que no contiene plorno
con objeto de apoyar las acciones de conservacion y mejoramien-
to del ambiente.

Para contrarrestar el impacto inflacionario del aumento en el
precio de las gasolinas, se redujo la tasa general del IVA del 15
al 10 por ciento y se eliminé la del 20 por ciento. La nueva unifor-
midad en la tasa del IVA simplifica sustancialmente los tramites
y. a la vez que desincentiva la evasion, estimula y facilita el cum-
plimiento de las obligaciones fiscales.

La combinacién de ambas medidas, afiadié, es francamente
progresiva, ya que cambia la estructura de la recaudacion en fa-
vor de los grupos con menores ingresos, en cuya canasta de con-
sumo pesa relativamente poco el consumo de gasolina, en tanto
que la disminucién del IVA les beneficia significativamente. Tam-
bién facilitara la administracién tributaria, mejorara la fiscaliza-
cién, combatira la evasion y fomentaré la incorporacién de agen-
tes econdmicos a la economia formal.

Aspe Armella expuso ademés que el gobierno federal propone
en la Ley la proteccion al ahorro popular y la regulacion de las ca-
jas de ahorro con el establecimiento de un mecanismo &gil, gra-
dual, transparente y confiable que reconozca la personalidad juri-
dica de los intermediarios que no han sido regulados hasta ahora.

Asimismo, propuso que las autoridades financieras contintien
procediendo con todo el rigor de la ley contra quienes defrauden
la confianza popular y utilicen supuestos mecanismos financieros
para despojar de sus ahorros a quienes menos tienen.

También plante6, para eliminar las operaciones irregulares por
medio de las casas de cambio, modemizar la normatividad a que
estan sujetas para concentraria en la regulacién y vigilancia de las
casas de cambio de mayoreo, en las cuales se realiza el volumen
més importante de las operaciones del mercado.

Convendra, indicd, restringir las actividades de esos estableci-
mientos a la compra-venta en ventanilla de moneda extranjera en
efectivo o instrumentos a la vista que no representen riesgos
cambiarios o de crédito. En forma paralela, considerd indispensa-
ble reforzar las funciones de inspeccién, vigilancia y sancién de
la Comisién Nacional Bancaria.

El secretario de Hacienda dijo que la permanencia de la politica
econdmica, Iupmfundizaclonmdnnmﬂemodalum
publicas, el mejoramiento del perfil y monto de las




Gurria, en Paris, muestra los avances Iogrados

La deuda pubhca total representa hoy un

1S, 28 de noviembre (Netrrrféx) —Mémco
ré su problema de deuda externa
tantos no  habra nuevzs—renegumenas
afirmé &l Subsecretario mexicano de Asuntos
Financieros Internacionales de la Secretaria
de Hacienda (SHCP), José Angel Gurria.

Gurria, quien negocié en el pasado los pa-
gos de la deuda mexicana con el Club de Pa-
ris, asegurd que el débito externo de su pais
ha dejado de ser un lastre para la Nacion.

Afadié que mientras en 1986 México dedi-
c6 el 76 por ciento de su Producto Interno
Bruto (PIB) para el pago de su deuda exter-
na, en 1990 este porcentaje se redujo a sélo
32 unidades porcentuales.

En la visita a esta ciudad donde presentd
los avances de la economia mexicana ante
unos 200 bangqueros europeos, Gurria indicd
que bajo los parametros internacionales, los
niveles de pago de la deuda de México se
consideran como ‘‘sanos”.

Aseverd que ‘'el mejor indicador del regre-
so de la confianza en la economia mexicana
podria ser la repatriacién de capital por mas
de nueve mil millones de délares desde julio
de 1989, cuando se renegocit la deuda’.

En ese afio, el débito publico-pasé del 57
al 25 por ciento del PIB y el pago de intere-
ses representaba entre el siete y ocho por
ciento del Producto Interno Bruto. Ahora es
del dos por ciento, dijo.

El' funcionario indicé que como porcentaje
de ingresos en cuenta corriente, la deuda su-
perd cuatro a las exportaciones y en 1991
fue de 1.6 veces los ingresos de la cuenta
corriente.

Gurria destacd que aunque el total de las
deudas externa e interna llegd a significar el
100 por ciento del PIB, en la actualidad re-
presenta sélo un tercio de ese rengldn.

Con anterioridad se destinaban 43 'ce&i
vos de cada peso fiscal del gasto publico pa

tercio del PIB; antes Ilezq

0 a ser el 100%

a el '6ago del servué‘i? Jel débito, mientras
e para 1992 se espera que sea el 16 por
cianto, apunté Gurria.

sta es la primera vez en la historia de
México que se presenta un presupuesto fis-
cal no, deficitario’’ para 1992, dijo el funcio-
nario de Hacienda.

Destacd que el presupuesto fue elaborado
sin tomar en cuenta los ingresos de las priva-
tizaciones de empresas no estratégicas.

Subrayd que para 1992, México registrara
un crecimiento del cuatro por ciento al tiem-
po que reducird su inflacién de mas del 16
por ciento, a un solo digito.

“La economia mexicana es mas sana ac-
tualmente que la de muchos paises europe-
os o de miembros de la Organizacién para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémico”, in-
dicé Gurria.

El funcionario destacé también que la
cuenta corriente de la balanza de pagos de
su pais ha dejado de financiarse mediante
deuda (préstamo), para ser reemplazada por
inversiones extranjeras.

Destacd que entre enero de 1989 y junio
de 1991, México recibid 15.4 mil millones de
ddlares de inversiones extranjeras.

“El optimismo actual es el resultado de
nueve anos de esfuerzos. La reestructura-
cién econdmica aun no ha terminado ya que
todavia se prevén importantes cambios’,
anadio.

*La inflacién ha podido reducirse gracias
a la consolidacién de finanzas publicas y al
pacto de concertacién social'’, indicd al ase-
gurar gue todas las acciones estuvieron mar-
cadas por una redefinicién dej-ml del Estado
en la economia del pals. i

En su estancia en Pafis, Gurria también
participd en reuniongs’privadas de la organi-
zacién para la OGDE y dialogd de manera
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D Estudia la Cam}ra modlficaclones al Presupuesto de os

Autorizaran al gobierno un endendamiento
de 6 billones 232 mil 200 millones en 1992

Jorge Octavic\Ochoa

Cémara de Diputados autorizara al gobierno
federal un endeudamiento neto para 1992, por
seis billones 232 mil 200 millones de pesos y, por
otra parte, estudia la posibilidad de realizar algu-
nas modificaciones en el Presupuesto de Egre-
sos a fin de canalizar atin mas recursos al campo
y orientar una partida para la elaboracién de cre-
denciales electorales con fotografia.

La Comisién de Hacienda de dicha Camara se
reunié ayer para emitir un anteproyecto de dic-
tamen sobre la Ley de Ingresos de la Federa-
cién, en el cual aprueban las metas programa-
das por el Ejecutivo de la Unién para obtener
ingresos el préximo afio de 267 billones 359 mil
141 millones de pesos mediante diversas accio-
nes de fortalecimiento a los sistemas tributarios.

De acuerdo con el documento, la comision
considera “indispensable” que se hagan reali-
dad medidas como la disminucién hasta de un
50 por ciento al impuesto sobre la renta a las
personas fisicas con ingresos inferiores a Io%cin-
co salarios minimos, ya que —sefalan— “sgn

3 DIC. 1991

esto?.'contribuyentes los que més apoyo requie-
ren para alcanzar mejores niveles de vida".

Sin cambios de fondo a la iniciativa original
presentada por el secretario Pedro Aspe Arme-
lla, la comisién respectiva considera también
oportuno continuar con los esfuerzos para el
combate a la inflacién promoviendo el ahorro
que genere inversiones productivas.

Dicha estrategia —se afiade en el documen-
to— debe basarse en una reduccién cada vez
mayor de la transferencia de recursos al exterior
con el objetivo de que aquéllos se inviertan en
el pais tanto en renglones sociales como en los
productivos.

En cuanto a las medidas fiscales, la comision
considera que “no menos relevante en dicho
proceso de crecimiento econémico y de estabili-
zacion resulta el crecimiento de los ingresos pu-
blicos, los cuales se apoyan fundamentalmente
en la recaudacién que deriva def estricto cumpli-
miento de las obligaciones tarias a cargo de
los contribuyentes’’. '
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AI merre delafig podrla represpﬂfar menos del 40 % del PIB

Hasta el tercer trimestre
la deuda

publica ha‘disminuido
20.7: Mexival




duccion en el pago del servicio se
reflejara en una baja del dos
por ciento real en el gasto totah

I%AEL RODRIGUEZ

Hég el tercer trimestre del pre-
sentéhafio, la deuda neta —la cual
resta aivgor de los activos del sec-
tor publico-a la deuda bruta total—,
tuvo una reduccién del 20.7 por
ciento en comparacion al saldo de
diciembre de 1990, al ubicarse en

59 mil 842.8 millones de ddlares,
reveld el Grupo Financiero Mexival.

En su analisis econdmico y bur-
sétil, correspondiente al mes de di-
ciembre, destacd que dada la evo-
lucién de la deuda neta (que tam-
bién registré una baja de 375.1 mi-
llones de délares respecto al saldo
existente al final del primer semes-
tre del afio), asf como por la reduc-
cién del pago de intereses que ge-
nera, se estima que al cierre de es-
te afio representard poco menos
del 40 por ciento del Producto Inter-
no Bruto (PIB), porcentaje significa-
tivamente menor al de 1988.

La Direccién de Andlisis, enca-
bezada por Diego Candano, preci-
sa en su documento que el menor
pago en el servicio de la deuda, se
reflejard en una disminucién de dos
por ciento real en el gasto total,
proyectada para 1992, y en un in-
cremento de 17.8 por ciento en el
gasto en desarrollo social, mismo
que representara mas de la mitad
del gasto programable total. Esta
situacién contrasta con la prevale-
ciente en 1988, ya que en ese aiio
no representaba ni la tercera parte.

En otros indicadores econdmi-
cos, el Grupo Financiero Mexival
estima que la inflagi de[ mes de
septiembre se h {ablecido'en
2.5 por ciento. Por su parte, los in-
dicadores sobre la produccién in-
dustrial muestran una desacelera-
ciéri'en su tasa de crecimiento, por
lo que a pesar del aumento del PIB
de casi cinco por ciento en el pri-
mer semestre del afio se estima
que el crecimiento para 1991 serd
del orden del cuatro por ciento, y es
factible que en 1992 se supere la
meta oficial de cuatro por ciento,
sobre todo por una baja pronuncia-
da en las tasas de interés, lo que

L8
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repexcutiria en una mayor inver-
sién, principalmente privada.

Mas'\adelante el documento ex-
plica que si bien el incremento del
12 por ciento al salario minimo que
se concertd en la Gltima firma del
PECE, repondra la pérdida que ya
se observaba. En 1992 la pérdida
del poder adquisitivo se acelerard
para llegar a niveles negativos con
mds anticipacién que en este afo,
lo que se puede traducir en presio-
nes al alza en esta variable.

Respecto al sector externo, se in-
dicd que hasta el tercer trimestre el
déficit comercial acumulado se ubi-
caba en més de siete mil 300 millo-
nes de ddlares. Si se incluyen los
ingresos por concepto de maquila,
el saldo negativo se reduce a
cuatro mil 302 millones.

Especificamente en este rubro,
la proyeccién gubernamental ubica
al déficit comercial de este afic en
11 mil 274 millones de délares, y en
13 mil 614 millones para 1992; sin
embargo, la estimacién para el afio
préximo esté basada en un precio
de 14 ddlares, cifra considerada
muy conservadora, pues Multivalo-
res prevé que la cotizacién del hi-
drocarburo sea mayor.

En cuanto al Mercado de Dinero,
se espera que el préximo afio pre-
domine la liquidez, ya que empeza-
rd a madurar todo el proceso de
desregulacién que ha experimenta-
do el sector financiero. Se volverd a
presentar un flujo positivo de recur-
sos del exterior que representard

8 n saldo 1axg5¥e!e en labalanza de

agos.

Dentro del marco internacional,
Mexival advierte la posibilidad de
una nueva recesién en la economia
norteamericana, misma que podria
repercutir en el desarrollo de las
transacciones comerciales de Mé-
xico por efecto en la ya de por si de
ficitaria cuenta comercial.

NACIONAL
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» dra un decremento adicional de 1.6% del PIB: SPP

El proximo aﬁo el gobiemo federal desti-
nard 41 billones 160 mil 700 millones de
pesos al pago de intereses de la deuda pa-
blica. Esto significa que por cada peso de
gasto gubernamental se destinardn 16
centavos al pago de intereses, y los 84
centavos restantes se canalizardn a inver-
siones para el desarrollo, informé la Se-
cretaria de Programacién y Presupuesto,
al destacar que el pago de intereses de la
deuda publica total tendré un decremento
adicional, al pasar del 5.8 por ciento del
PIB en 1991, a 4.2 por ciento en 1992,

Esta disminucion en el pago de los inte-
reses del débito como porcentaje del PIB
es mas significativa si se considera que en
1988 alcanzaba 17.9 por ciento del pro-
ducto interno bruto. No obstante, el mon-
to de los recursos que se canalizan al pa-
go de intereses de la deuda son todavia
muy significativos, pues los 41.1 billones
de pesos que se pagaran en 1992 equiva-
len, por ejemplo, a poco méas de seis ve-
ces el presupuesto que se destinara el afio
que entra al Programa Nacional de Solida-
ridad (Pronasol), que sera de 6.8 billones
de pesos.

El pago de intereses de la deuda publica
total sera también superior en casi 11 bi-
llones de pesos al presupuesto que se de-

ara a las participaciones y estimulos a

estados y municipios, que sumara 30.9
llones de pesos.

" El monto total que se destinara al'pag
de intereses de la deuda re;:we:mnmg\‘3
mas de 11 veces el presupuesto que

Marco A. Mares

tinara a ciencia y tecnologlia, que en
serd de 3.7 billones de pesos, con un
ento real de 14.2 por ciento, res-
pecto'de 1991.

Los intereses de la deuda equivaldran a
poco menos de cinco veces el presupues-
to que habrd de destinarse al desarrollo
rural el afio entrante, y que ascendera a
9.2 billones de pesos.

Los 41.1 billones de pesos que se
pagaran en 1992 por dicho concepto son
casi la mitad de los recursos que se canali-
zaran al desarrollo social, que tendra un
presupuesto de 88 billones de pesos.

El gobierno federal se propone destinar
88 billones de pesos para fortalecer la co-
bertura de servicios sociales basicos: edu-
cativos y de salud; incrementar la eficien-
cia en la aplicacién de la justicia laboral;
satisfacer las necesidades de desarrollo
urbano y agua potable, diversificando op-
ciones para aumentar los recursos que el
pals destina a estos propdsitos, y comba-
tir la contaminacién ambiental comple-
mentando las acciones de gobierno con el
fomento a una amplia participacién de los
sectores productivos y de la sociedad en
general.

Una parte de estos recursos se destina-
ra a proporcionar y abaétecer con calidad
y suficiencia de productos basicos, como
la leche, el pan y la tortilla, a los grupos
sociales de menores ingresos, delas &
urbanas y rurales.

El monto de los recursos que se
inaran al pago de los intereses de la
publica sera superior en alrededor

36.1 billones de pesos, y superaré en poco
mas de cuatro billones a los recursos que
se dedicaran al sector salud, que ascende-
ran a 37.1 billones de pesos.

También serdn mayores los recursos
destinados al pago de dichos intereses, en
casi tres billones de pesos, respecto del
presupuesto total de inversién para 1992,
el cual contara con 38.7 billones de pesos.

Sin embargo, no deja de ser importante
la reduccién del pago de intereses de la
deuda publica. Entre 1986 y 1991 la deuda
neta consolidada del sector publico como
proporcién del PIB se redujo a menos de
la mitad, y se estima que en los tres pri-
meros afios de la presente administracion
la relacién entre deuda publica y PIB ha-
bra pasado del 62.4 por ciento en 1988, al
38.4 por ciento en 1991.

De acuerdo con la informacion oficial,
como resultado de la reduccién del saldo

de la deuda y la disminucion de las tasas.

de interés, ha menguado el costo de la
deuda publica, y su proporcion respecto
del tamafio de la economia se redujo a
una tercera parte con relacién a 13£

De este modo, en el curso de los tres
primeros afios de la actual adatinistracién,
el costo de la deuda publica presupuestal
se redujo de 17.6 a por ciento comio
proporcién del P
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El pr&cupﬁhqo federal de 1992 incorpora ya el enorme
decremento de los pagos de intereses dg,'?.ﬁﬂm
interna y externa que se ha logrado en los ultimos afios. Es-
tos representaban 17.9 por ciento del producto interno bru-
to de 1988, y el afio proximo seran de 4.2 por ciento. La di-
ferencia, de casi 14 puntos porcentuales del producto,
explica la disminucién del gasto total, que de 1988 a 1992
se habra reducido, de acuerdo con los planes, de 39 a 25
por ciento del producto. Esa proporcién constituia una
enorme e inmanejable masa de recursos para el presupues-
to y la economia del pais, que fue afrontada via mayor en-
deudamiento y transmitida a la ciuadania por medio de im-
puestos, deterioro de los servicios publicos, precios y
tarifas acrecentados, remuneraciones aminoradas y recor-
tes a la inversion publica, el crecimiento y el empleo.

El reducido costo de la deuda, que alin seguira represen-
tando la respetable cantidad de unos 13 mil 300 millones de
daélares en 1992, ha permitido, junto con la privatizacion de
empresas estatales, incrementar el gasto social. El gasto
programable ha equivalido a 17.3 por ciento del PIB en
1989, 1990 y 1991, proporcién que conservara en 1992. Sin
embargo, dentro de esta partida el gasto social consumira
la mitad en 1992, contra 33 por ciento en 1988. La diferen-
cia es posible debido al espacio abierto en el presupuesto”
por la baja de las empresas estatales. Y si bien la combina-
cién restringe las posibilidades de recuperacién de las in-
versiones publicas, la propia politica privatizadora ha hecho
del dinamismo de estos gastos clave responsabilidad del
sector privado. 4

Los estragos financieros del sobregiro del Estad,
cano han sido acotados. Falta ahora revertir los
gativos que ocasiond en la infraestructura, los
da y las bases mismas de la produ
primer paso era deshacer esta madeja
nificaba inflacién, rentismo y estan
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1991"el servicio de la deuda priblica ex-
terna ascendio a 10 mil 355.6 millones de
dolares, segin los Informes Trimestrales
sobre la Evolucion de la Economia y la
Deuda Priblica presentados por la Secre-
taria de Hacienda a la Camara de Dipu-
tados. Esta cifra representa un incremen-
to de 26.2 por ciento respecto a los 8 mil
207.6 millones de dolares reportados pa-
ra el mismo periodo del afio anterior.

Este aumento ha sido resultado prin-
cipalmente del incremento en las eroga-
ciones por amortizaciones, las cuales pa-
saron de 3 mil 794.9 millones en los
primeros nueve meses de 1990 a 5 mil
855.7 millones de dolares en este afio.
Por lo que se refiere al pago de intereses,
éste ascendio a 4 mil 499.9 millones de
dolares en los primeros tres trimestres de
1991, cifra similar a la pagada en el mis-
mo periodo de 1990.

De acuerdo con el Presupuesto de Egre-
sos para 1992, el costo fianciero total de
la deuda piblica externa, es decir, el pago
de intereses en 1991 ascenderd a aproxima-
damente 6 mil 127.3 millones de dolares
(18.5 billones de pesos). Tomando en cuen-
ta lo anterior, y suponiendo que las amor-
tizaciones en el wltimo trimestre del afo
asciendan en el mejor de los casos a mil 300
millones de dolares, la cifra trimestral mas
baja cuando menos desde 1987, el servicio
total de la deuda externa del sector piblico

en 1991 ascenderia a 13.3 mil mi de
dolares este afio, monto lS.ﬁ.pu'e'q.lo
superior al erogado en 1990. N

Rubén Migueles Tenorio

De 13.3 mil mdd el Servicio de la
Deuda Externa Publica en 1991

SALDOS _D‘Fi. LA DEUDA

~ r | W3 lw'ji

S Ia informacién oficial, hasta
septi de este afio el saldo bruto de
la deuda externa del pais ascendia a 93 mil
621.4 millones de dolares, de los cuales
8.7 por ciento corresponde a la deuda del
sistemna bancario, 8.3 por ciento a los pa-
sivos del sector privado con instituciones
financieras con el exterior y el 83.0 por
ciento restante al sector publico.

En efecto, hasta el noveno mes de 1991
el saldo bruto de la deuda extemna del sector
publico ascendia a 77 mil 802.9 millones de
dolares, cifra 1.8 por ciento superior a la
registrada en junio. Sin embargo, si se des-
cuentan los activos fimancieros que tiene el
gobiemo federal en el exterior, cuyo monto
hasta esa fecha era de 10 mil 760.1 millones
de dolares, asi como el ahorro por disminu-
cion en tasas de interés por 7 mil 200 millo-
nes de dolares, el saldo de la deuda econo-
mica neta -como la han denominado las
mismas autoridades- fue de 59 mil 842.8
millones de dolares, lo que representa una
disminucion de casi 6.0 por ciento respecto
de los 63 mil 643.3 millones existentes en
diciembre de 1990.

De enero a septiembre, las disposicio-

N\ 3
miillones de dolares, los cuales se vieron

con amortizaciones por 5 |
mil 855.7 millones de dolares, lo que trajo
como consecuencia que el endeudamien-
to neto del sector publico en los primeros
nueve meses del afio fuera de 2 mil 262
millones de dolares, después de que el afio
pasado la diferencia entre la disposicion
de crédito y las amortizaciones fuera ne-
gativa por mil 804 millones de dolares.

AMORTIZACIONES E INTERESES

Todo parece indicar
que el pago por concepto
de amortizacion de la deu-
da externa del sector pi-
blico sigue todavia eleva-
do. Conio ya hemos sefia-
lado, de enero a septiem-
bre de ‘este afio dichas ero-
gaciones registraron un
incremento de 54.3 por
ciento, respecto de lo
amortizado en el mismo
periodo del afio anterior.

De acuerdo con una es-
timacion optimista, al tér-
mino de este afo el pago

nes de crédito ascendieron a 8 mil 117.7_ por amortizacion de la\




E : |
externa puiblica es probable gee | Servicio de la Deuda Publica Externa
en el mejor de los casos, a 7 mil T {Miles de millones de dolares)

155.7 millones de dolares, cifra 26.0 por
ciento superior a los 5 mil 683.5 millones
de pesos erogados en 1990.

Por lo que se refiere al pago de intere- |
ses, el gobierno ha estimado un gasto por
este concepto de 18.5 billones de pesos,
es decir, 6 mil 127.3 millones de dolares,
cifra 5.5 por ciento mayor a los 5 mil
806.6 millones pagados a lo largo del afio |

Tomando en cuenta lo anterior, el ser-
vicio total de la deuda externa piblica
llegaria a 13.3 mil millones de dolares,
cifra 15.6 por ciento mayor a lo pngado
en 1990 y 8.0 por ciento menor a los 14
mil 438.6 millones de dolares erogados
en 1989,

S

ul gifra estimada
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De 402.1 bdp, ¢i Sa?c?qo
del DébitoPublico; ha

Caido 19% en el Sexenio

Al mes de junio, el saldo de la deuda
piblica total ascendié a 402.1 billones de
pesos, lo que significo una reduccién real
de 19.1 por ciento, en relacion conel nivel
observado en diciembre de 1988, segtn

xico 3 it

datos de la Secretaria de Hacienda y Cré- |
. ! disminuird de 11.7 por ciento del PIB en

dito Pablico y del Banco de México.

Al respecto, funcionarios hacendarios
explicaron que la amortizacion real de la
deuda publica es necesaria para lograr la
estabilidad financiera. Por tanto, la mayor
parte de los casi 22 billones de pesos de
ingresos esperados para 1992, por concep-
to de reprivatizacion, se destinarén a la

disminuci6n del débito interno que actual-

mente asciende a 157 billones de pesos.
Sin embargo, los expertos del Grupo de

Economistas y Asociados (GEA) advier- |

ten que los resultados de la amortizacion |

en materia de estabilidad dependen del
ritmo de endeudamiento de otros agentes
en la economia. "Es decir, un ritmo de
amortizacion de la deuda piblica muy ra-
pido puede tener consecuencias desfavo-
rables, como el desequilibrio observado
en el mercado de dinero en agosto y sep-'
tiembre pasados”, sefialan.

Menor Afluencia de Capitales, de
Bajar los Réditos a Largo Plazo: GEA

También, afaden, puede reducir las ta-
sas de interés reales debajo de su nivel "de
largo plazo" (o del deseable para incenti-

Df"?(/;;ﬂ

Ivar el ahorro), lo cual implicarfa menor
afluencia de capitales y ritmos de endeu-
danmuento acelerados, principalmente por
parte del sector privado.

A su vez, eso podria traducirse en fi-
nanciamiento a proyectos poco rentables”
y dificultades financieras para los acree-
dores, como 1o muestra el incremento ac-
tual de las carteras vencidas de los bancos.

De acuerdo con las cifras oficiales, el
desempeiio favorable de la deuda pablica
total obedecié al esfuerzo financiero del
sector publico; ya que el déficit financiero

1988 a 1.3 en 1991, asi como a la negocia-
cion de la deuda externa que permitié una |
reduccion real de su saldo de 5.6 por cien-
to en el mismo periodo. ;
Respecto de la deuda piblica interna,
su saldo a junio fue de 171.9 billones, lo
que represent6 42.8 por ciento de los pa-
sivos pablicos totales. De ese saldo, 4.6

| por ciento correspondi6 al sector paraes-

tatal y el resto al gobierno federal. De esta
tltima 6.9 por ciento estd contratada con
el banco central, 2 por ciento con el siste-
ma bancario y 91.1 con el piblico, via
valores gubernamentales. Actualmente, el
saldo de la deuda piblica interna bordea
los 157 billones de pesos.

El saldo de la deuda pablica interna
disminuy6 12.1 por ciento en promedio en
términos reales entre 1988 y 1991, lo que
contrasta con el aumento real de 54.4 por
ciento que observo entre 1985 y 1988, La
amortizacion real del saldo del débito do-
méstico es resultado de un aumento del
balance econdmico primario y de la reduc-
cion real del costo financiero de la deuda,
de 33.9 por ciento en 1989 a 2.4 en 4991,
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D Aprobé la Cquro }a Cuenta Pubhca

Sobrendeudamiento mayor

a seis billones en 1990

» Representaron Z1. 9% maés de lo presu-
puestado originalmente> Dicho monto fue
destinado a un fondo especial de organis-
mos internacionales para garantizar el pago
de intereses de la deuda external> Impugna-
ciones del PRD, PAN y PPS

Jorge Ocqlio Ochoa
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nes de pesos, que representa-
ron 21.9 por ciento més de lo
presupuestado originalmente.
Dicho monto fue destinado a
un fondo especial de organis-
mos internacionales, a fin de
garantizar el pago de intereses
de la deuda externa de México.

Asimismo, en dicho periodo
el gasto programable tuvo un
sobregiro del 5.5 por ciento y el
gasto de 8.2. Sin embargo, di-
chos sobregiros fueron com-
pensados con un superavit su-
perior a 17 por ciento, segln el
informe de la Cuenta Publica
Federal, que fue analizado, dis-
cutido y aprobado en la Cama-
ra de Diputados por 261 votos
a favor y 80 en contra.

El informe, dictaminado por
la Comisién de Programacién y
Presupuesto de la Camara, fue
objeto de duras impugnacio-
nes por parte del PRD, PAN y
PPS por considerar que mu-
chos de los resultados obteni-
dos en ese entonces no coinci-
den con los criterios gene-
rales de la politica econémica
de 1992, amén de que se privi-
legié el impulso a la inversion
privada en demérito al sector
social.

Sin embargo, la priista Laura
Alicia Garza Galindo manifesté
que durante 1990 fue necesario
ajustar el rezago de precios de
productos petroliferos, al igual
que las tarifas en la energia
eléctrica, asi como los precios
de algunos bienes bésicos, con
el fin de evitar el desabasto, su
-desvalorizacion y el aumentol
indiscriminado de subsidios.

Aun asi, el pepesista
Cuauhtémoc Amezcua Dro-
mundo expreso que es ‘‘injusto
y peligroso’” que el aumento de
la inversion fija bruta se edifi-
que sobre la base del creciente
sacrificio de los intereses de Ias
mayorias. Si bien se dice, |
¢6, que hubo un su t f*
nanciero y disminucién de la
inflacién, estos logros nunca
repercutieron en favor de los
sectores de menores recursos.

CUENTA PUBLICA
DE. DF 19%

N
Este d:ctamen de la Comision

la nda Publica del Depar-

fue objeto de un largo e ines-
perado debate en el pleno le-
gislativo, pese a que se trataba
de asuntos que fueron discuti-
dos durante el afio anterior.
Auln asi, el dictamen de la
Cuenta Publica del DDF tam-
bién recibié la impugnacion
por parte de las fracciones del
PAN, PRD y PPS, por conside-
rar que el presupuesto ejercido
en dicho afo fue insuficiente;
prevalecié un grave rezago en
cobertura de servicios, mien-
tras que se mantuvo una politi-

caimpositivaqualesionéal%”"

poblacién.

De esta forma, cuestionaron °

al gobiemo capitalino el haber
aumentado los cobros sobre
‘impuesto predial y agua por

arriba de la tasa inflacionaria
de 1990 y, por tanto, deman-
daron que el gobiemo de la
ciudad linforme sobre los resul-
tados sectoriales de su presu-
puesto ejercido.

Al igual que el anterior dicta-
men, el informe de esta cuenta
fue aprobado por 286 votos a
favor y 48 en contra.

Sin embargo, fue aceptada
una propuesta del perredista
Jorge Calderén Salzar para
que se formen comisiones de
legisladores que realicen “visi-
tas y estudios de ca 8
obras ptblicas y pro de
desarrollo regional 'y sectorial
que, a su vez, in presen-
tar un infi la Camara de
Diputados. -
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261 votos del PRI y PFCRN a favor; ausente el PARM

Paso el dictamen a la revision de
la cuenta-publica federal de 1990

JGNACIO SACHMAN TORRES

E\OQ la ausencia del PARM y tras un debate ines-
perado de seis horas, aprobo la Camara de Diputa-
dos el dictamen sobre la revision de la Cuenta de
la Hacienda Publica Federal de 1990. PAN, PRD y
PPS sumaron en contra 80 votos, mientras que el
PRI, seguido por el PFCRN, emitié 261 sufragios a
favor de la resolucion.

Hicieron uso de la tribuna 23 oradores sobre un
asunto al que no se le contemplaba motivo de de-
bate, partiendo del hecho que fue un dictamen a
una revision, no a una iniciativa de ley o decreto.
Destaca en el documento que en el ejercicio de
1990 el sector publico obtuvo un endeudamiento
neto de 29 billones 943.8 mil millones de pesos,
monto superior en 21.9 por ciento al presupuesta-
do originalmente.

Los trabajos de la Cdmara de Diputados se rea-
nudaron a la una de la tarde de ayer, luego del re-
ceso que se decretd a la una de la maﬂanadiﬁs@

mente, tras la aprobacion de la Misceldnea Fiscal

*E\Iendeudamrento alcanzo
los $129.9 billones, 21.9%
més de lo presupuestado

* La del DDF fue aprobada
tras dos horas de debate

para 1992. En consecuencia, la sesion de diciem-
bre 11 concluyd a las 22:00 de ayer jueves. De in-
mediato comenzo la del dia 12.

Una vez que se aprobd el dictamen a la revision
de la Cuenta Publica Federal, fue discutida la del
Distrito Federal del mismo afio (1990 que a su vez
fue aprobada por 286 votos a favor y 48 en contra.
Las discusiones en este caso duraron dos horas.

Dentro del interminable alegato al ya ahora leja-
no ejercicio administrativo, destaca la aprobacién
de la propuesta del perredista Jorge Calderdn Sa-
lazar en los siguientes términos: =« &

“‘Se recomienda la formacién de comisiones de
legisladores que realicen visitas y estudios de cam-
po a obras publicas y proyectos de desarrolio re-
gional y sectorial, mismas que dehélan presentar
un informe a esta soberania’’. Firmaron: Jorge Cal-
derén, Raymundo Céardenas y Enrique Rico.

Eldiputado priista Salvador Robles Quintero fua-
damento el dictamen elaborado por la Comisién de
Programacién y Presupuesto. Dijo que paraia ela-
boracion del documento, fue premisa el didl

»
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franco y abierto de las fracciones partidistas repre-
sentadas en la comisién, asi como el intercambio
de- i con diferentes servidores publicos del
Ejecutivo Federal.

Atencién a las demandas mas sentidas.

Afadié que se siguieron tres lineas basicas de
analisis, las que contemplan la revisién del grado
de cumplimiento de los ordenamientos legales del
ejercicio presupuestal; el estudio de la gestion fi-
nanciera, la comparacion entre las metas y el ejer-
cicio de gasto por programa.

Por la fraccion priista intervino Laura Alicia Gar-
za Galindo, sefialando que el gasto programable
total ejercido en 1990 por la Federacidn, que as-
cendi¢ a 117.1 billones de pesos, se orientd priori-
tariamente a la atencién de las demandas mas
sentidas de la poblacion.

A nombre del PPS intervino su coordinador,
Cuauhtémoc Amezcua, quien anunci¢ el rechazo
al dictamen por infinidad de argumentos que expu-
so en la tribuna. De él y de diputados del PAN y
PRD hubo criticas al Pronasol, al PECE y en gene-
ral a la politica econémica del régimen. En cambio
el PF@RN se'sumd al aval priista.

Por otra parte, el dictamen advierte que la Con-
taduria Mayor de Hacienda de la Camara de Dipu-
tados debera practicar auditorias'y conocer mas en
detalle las posibilidades de la incorrecta aplicacién
de los recursos publicos; procediendo en conse-
cuencia a actuar conforme las leyes Ilo
establecen®
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|o en 6.2 bdp la deuda
piiblica interna en diciembre

El saldo nominal de la deuda publica interna se in-
crementd en 6.2 billones de pesos en diciembre de
1991, para ubicarse en 173.2 billones de pesos, in-
formé el Grupo Financiero Privado Mexicano (Prime).

En su reporte mensual de la economia, sostiene
que el financiamiento interno del gobierno federal
mantuvo un mayor dinamismo a través de operacio-
nes de mercado abierto, lo cual se refleja en un in-
cremento de 13.8 billones de pesos en el saldo de
valores gubernamentales en poder del publico.

Este indicador aumentd en 5.9 por ciento de 1990
a 1991, al pasar de 119.4 billones de pesos en el pri-
mer afio a 133.2 billones en el cierre del siguiente.

Asimismo, destaca que el financiamiento otorga-
do por el Banco de México a los sectores producti-
vos registré un decremento nominal de 7.6 billones
de pesos, al pasar de 47.6 billones de pesos en di-
ciembre de 1990 a 40 billones en diciembre de 1991.

En cuanto a las expectativas para 1992 en el mer-
cado de dinero, la Casa de Bolsa Prime sefala que
el rendimiento de los Cetes a 28 dias —la tasa lider
del mercado— podréa situarse en 12.5 por ciento,
siempre y cuando la inflacién mensual se ubique en
0.5 por ciento.

Durante el presente mes, explica, es probable que
los Cetes a 28 dias ubiquen su tasa de rendimiento
en 15.35 por ciento, debido a que en el mercado se-
cundario persisten niveles de fondeo por encima del
promedio del mercado.

La evolucién que durante.el afo pasado.tuvo el -
mercado accionario, podra ser superada debido a la
posibilidad de concretar el tratado de libre comer-
cio, el.cual influirla de manera daterminante en el
comportamiento del mercado burbatil.

Por ultimo, destaca que la mela de inflacion de
un digito se lograra hasta 1993, y& que al no haber
variaciones en la paridad peso-dp r, la inflacidn lle-
gara a. 11 por ciento este afio.

0747

-

vl



EL DIA
MEXICCy D, By




En 91 el saldo nominal de la deuda piublica

L e

se incrementé 6.2 billones de pesos: Prime
» El ﬁnal;ciamiemg/dﬁ;rgado por el BdeM se contrajo 7.6 bﬂlo\g:s

Isabel MayorahkJiménez 4 9°¢ch

El saldg nominal de la deuda publica interna se ubicé en 173.2 bi-
llones esos al cierre de diciembre de 1991. Esto representd
un incremento nominal de 6.2 billones en todo el afio pasado,
mientras que en términos reales mostré una contraccién del 12.6
por ciento con relacién al cierre de 1990, informé la casa de bolsa
Prime con datos de Banco de México.

Explicé que el financiamiento interno del gobierno federal man-
tuvo un mayor dinamismo por medio de operaciones de mercado
abierto, lo que se refleja en el incremento nominal de 13.8 billones
de pesos en el saldo de valores gubernamentales en poder del pu-
blico, al pasar de 119.4 billones al cierre de 1990 a 133.2 al finali-
zar 1991, lo cual se traduce en un decremento real del 5.9 por
ciento.

En cuanto al financiamiento otorgado por el Banco de México,
tuvo una contraccién nominal de 7.6 billones de pesos, pasando
de un saldo de 47.6 billones en diciembre de 1990 a 40 billones
al mismo mes del afio que acaba de concluir. El Banco de México
redujo su posicion en 29.2 por ciento, en términos reales, en este
periodo. .

Destacd la casa de bolsa la reduccién nominal de 18.8 billones
de pesos en el saldo del Banco Central durante los meses de oc-
tubre y noviembre, al pasar de 47.2 billones al finalizar septiembre
a 28.4 billones al cierre de noviembre. Sin embargo, en el tltimo
mes del afio, el Banco de México incrementd su posicion eﬁ*-\@lo-
res de deuda publica en 12 billones de pesos, aproximadamemi

ayor preferencia por instrumentos de mayor plazo, como
nos; Cetes a un afio y a partir de septiembre; Bondes a
10 aflos (guando se eliminé el coeficiente de liquidez), permitié al
gobierno federal incrementar significativamente el plazo pondera-
do de su financiamiento interno, situandolo en mil 22 dias al
cierre del afio, lo cual implica un aplazamiento de 765 dias con
respecto al plazo ponderado de 257 dias que presentaba en di-
ciembre de 1990.

De acuerdo con sus expectativas, esperan que durante el pre-
sente afio las tasas nominales continien manifestando una ten-
dencia a la baja. Los Certificados de Tesoreria de la Federacion
(Cetes) a plazo de 28 dias podrian situarse en 12.5 por ciento,
siempre y cuando la inflacién mensual se acerque a niveles de 0.5
por ciento, lo cual se podria lograr a mediados del afio.

En términos reales, la tasa efectiva de este instrumento se po-
dria incrementar a niveles de 3.5 por ciento en 1992, si se consi-
dera la problematica de captacion de recursos en el mercado in-
ternacional. Particularmente, para enero, los Cetes a 28 dias
podrian presentar un ligero incremento que los ubique en 15.60
por ciento, ya que en el mercado secundario persisten niveles ele-
vados y aln se detectan correcciones de precios por parte del
sector privado, con lo-que el promedio mensual de los instrumen-
tos de cor:o‘;ﬁgp-ge sitte en 15.35 por ciento, aproximadamen-
1e.
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Prgbursa
cendié a 177 bdp la deuda piblica
interna en la primera quincena de enero

Irma Silvia ARZATE RODRIGUEZ 29 Fyr 992

La deuda publica interna al 16 de enero de 1992 ascendid a 177 billo-
nes de pesos, informd la Casa de Bolsa Probursa.

A'su vez, la Casa de Bolsa Prime estimé que ante la reduccién de
las tasas nominales del mercado primario, el gobierno federal podria
obtener un ahorro anual de aproximadamente 1.4 billones de pesos.

Lo anterior derivado del pago de intereses en Cetes, Bondes, y Te-
sobonos, cuyo plazo ponderado en conjunto es de mil 45 dias, equiva-
lente a 2.9 afos, dijo.

Por cada punto porcentual que se contraiga el Indice Nacional de
Precios al Consumidor (o sea la inflacién), el gobierno federal tendra
una reduccién de 330 mil millones por el servicio de su deuda en Ajus-
tabonos, resalta.

Asl que de cumplirse la meta inflacionaria del 9.7 por ciento, en
los Criterios de Politica Econdmica para 1992, el ahorro por este con-
cepto seria de aproximadamente 2.9 billones de pesos en el presente
afio.

Lo anterior —explica— se prevé debido a que se ha observado un
alto costo financiero de valores indizados a la inflacién, lo que se ori-
gina por las altas tasas reales a las que se colocaron los Ajustabonos
en sus primeras @misiones.

1‘
Finalmente la Casa de Bolsa Prime, da a conocer que el plazo pon-
derado del Ajustabono se situa en 2.6 afios y su tasa real ponderada
se ubicaen 8.63 por ciento, lo que deriva en una tasa real anual de 3.23
por ciento. -
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El buen uso del financiamiento se convierte en palanca del desarrollp

La deuda ya no muerde; México
le qmto Ios dientes: Gurria

LAURA JUAREZ

““México ya le quitd los dientes a la

uda y ésta ya no muerde”,
afirnd José Angel Gurria, subse-
cretacio de Asuntos Financieros In-
ternacionales de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico, quien
agregd que durante el presente
ano el endeudamiento del palis,
tanto interno como externo, dismi-
nuird a 4.2 por ciento respecto al
PIB y 16 por ciento en relacion al
gasto gubernamental.

Durante su participacion en el
Seminario sobre Comercio Exterior
que organizo el Banco Nacional de
Comercio Exterior (Bancomext),
Gurria Trevifio acotd, del mismo
modo, que de ser un pais sobreen-
deudado, México es ahora una na-
cién donde la deuda ya no es un
obstédculo para el crecimiento.

Al ser entrevistado después de
su participacion en el mencionado
foro, el subsecretario sefalé que
obtener créditos del exterior no es
malo ni causa problemas si se le da
un uso conveniente. Explicé que el
buen empleo del financiamiento se
convierte en una palanca util para
el desarrollo.

Detalld que del total del gasto pu-
blico en 1986, el 42 por ciento se
destinaba al pago de los intereses,
tanto de la deuda interna como ex-
terna. Este afo, apuntd, ese por-
centaje va a bajar a 16 por ciento.

También entre 1985y 1986 y con
relacién al PIB, el pago de intere-
ses del débito interno y exterqo lle-
gd a ser de casi 18 por ciento,
mientras que para 1992 se estima

JOSE ANGEL Gurria. (Foto de Bru-
no Cortés)

que este gasto sea un poquito.ma-
yor al cuatro por ciento (4.2 por
ciento para ser exactos).

32
el CINL, 1994

El resultado de todo esto, indicd
Gurria, es que al hacer estos pagos
en lugar de haber un déficit en las
finanzas publicas se esta teniendo
un superavit que permite, a su vez,
aumentar el gasto social. Tras
apuntar que éste ha registrado un
incremento de 20 o 30 por ciento
en términos reales, aclaré que el
aumento en el gasto social no estd
ocasionando presién sobre las fi-
nanzas publicas, ya que se esti ha-
ciendo en el marco de unas finan-
zas superavitarias.

Lo anterior, aseverd, es realmen-
te un cambio de estructura en el
gasto publico porque ‘‘le hemos sa-
cado los dientes a la deuda y ya no
muerte”, y porque México ahora es
un pais que tiene deuda, pero yano
es una nacién sobreendeudada.

Finalmente, comenté que nues-
tro pais puede recurrir al endeuda-
miento sin que éste sea un proble-
ma, siempre y cuando se utilicen
adecuadamente los crégitos. ®
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Representa el 32% del PIB en relacion a 87

Prevé México tenef una deuda de dls.
mil milones af conchi

MARGELA OJEDA CASTILLA R 1992

mexicana pasard, del 100 por ciento del PIB en 1987, al 40 por

rd el directar general de Crédito Externo de la Secretaria de Hacienda, Enrique
Villatela al precisar que la suma de los débitos interno y externo asciende ac-
tuaimente a 76 mil millones de ddlares, en tanto que la deuda interna represen-
ta cerca del 15 por ciento del Producto Interno Bruto, nueve puntos menos con
relacién a 1989.

Al participar en el Seminario Interamericano de Contabilidad, organizado en
forma conjunta por la Secretaria de la Contraloria General de la Federacion y
por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos, el funcionario de la SHyCP
estimé que al cierre de 1992 ““‘vamos a tener una deuda publica de 79 mil millo-
nes de ddlares, y un débito total de cien mil millones™, lo cual, dijo, en términos
nominales representa una disminucién. En 1987 el saldo total del débito repre-
sentaba el 74 por ciento del PIB; en 1992 se estima que el total de la deuda
(100 mil millones de ddlares), sea el equivalente al 32 por ciento del Producto
Interno Bruto.

Asi, afiadio, entre 1987 y 1992 la deuda externa baja de un 74 por ciento del
PIB a un 32 por ciento del mismo indicador, pero nominalmente. Si analizamos
lo que pasa ahora con la deuda externa, si le restamos los financieros que nos
aseguran el pago futuro de la deuda y nos generan intereses activos, el valor
de la deuda externa entonces seria de 88 mil millones de délares, equivalente
al 28 por ciento del Producto Interno Bruto.

Mas aun, considerando las operaciones financieras efectuadas a través de
SWARPS o de otros mecanismos que han permitido reducir mas el débito, “el
valor total de la deuda es de aproximadamente 76 mil millones de ddlares”.

Entonces el valor nominal de la deuda no se ha reducido casi nada, pero si
acotamos y lo comparamos tanto con el valor de ia economia, como si le resta-
mos los activos financieros que tenemos ligados a la deuda y que no hemos
dado de baja entonces el valor se ha abatido muchisimo. De un 75 por ciento
del PIB, hoy en dia representa un 28 por ciento del PIB”, precisd Enrique Villa-
tela.

Asimismo, al referir a la deuda interna, el representante del subsecretario de
Asuntos Financieros Internacionales, José Angel Gurria, calculé que para el
cierre de 1992 representard alrededor del 10 por ciento del PIB, por lo que, rei-
terd, tenemos un pais en el que el valor del débito total es de aproximadamente
de un 40 por ciento del PIB, lo cual es sumamente sano si lo comparamos con-
tra 1887, cuando era del 100 por ciento del Producto Interno Bruto.

Por su parte, la secretaria técnica de la Comision Nacional de Derechos Hu-

“manos, Rosario Green, precisé que lo importante ahora es que l0s costos so-
ciales de la renegociacion de la deuda efectuada en 1989-1990 no vulneren
mas la situacion de importantes grupos poblacionales de nuestro pais.

Habremos de asegurarnos —enfatizo—, de que la de
contribuya en verdad al desarrollo econdmico del pais, fi
ciones que demanda el crecimiento, pero cuidando de
externa, con relacién a la captacion total por ex
cios, tenga cada vez menores porcentajes®

el saldo de la deuda
iones de bienes y servi-
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Se redu_;tfg 5% en términos reales. el saldo de

en enero: Mexival y Prime

la deuda puibli

El'saldo total de la deuda publica interna,
a valar de mercado, tuvo un retroceso de
2.4 biltones de pesos al finalizar enero y
pasar de 178 billones al cierre de diciem-
bre a 175.6 billones de pesos al ultimo dia
de operaciones del primer mes de 1992.
Esta cifra muestra una reduccién de 9.5
por ciento en términos reales, coincidie-
ron analistas de la casa de bolsa Prime y
'del grupo financiero Mexival.

Este ultimo precisa que no obstante la
disminucién presentada en el mes que
acaba de concluir, se observa un creci-
miento de 11.11 billones de pesos en rela-
cién con un afio antes. Puntualiz:'n\w
un aspecto importante a destacar es el

cho'de que el plazo ponderado de la deu-
da interna se ubica ahora en mil 92 dias,
a diferencia de-los 257 dias en que se si-
tuaba a finales de 1990.

Agregan que ante la expectativa de me-
nores tasas de interés, las finanzas pabli-
cas continuardn con su saneamiento, y
por lo tanto se observardn menores emi-
siones de deuda interna. Asimismo, es
previsible que el plazo promedio de la
deuda interna continlie amplidndose.

Mientras, los analistas de Prime explu—
can que de un monto de 134.7 billon
pesos que se tenia en diciembre, la i-
ciébn de valores gubernamentales en

del publico pasé a 130.6 billones de
pesgs al cierre de enero de 1992, lo cual
repreésenta una reduccion de 4.1 billones
de pesos.

Destaca, en ese sector, la descoloca-
cién de 5.4 billones de pesos en Certifica-
dos de la Tesoreria de la Federacién y 0.3
billones en Bondes. El saldo en Ajustabo-
nos, por el contrario, tuvo un incremento
de 1.2 billones de pesos, 0.4 billones por
nuevas emisiones y 0.8 billones de atribu-
yen a revaluacién inflacionaria. Mientras,
la posicion de Banco de México presento
un incremento de 1.7 billones, al pasar de
43.3 billones a 45 billones de pesos al
cierre de enero. ;
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Era de 1391)1llones de pesos, o deuda

interna-al finalizar 1991 : SHCP

PLa es 16.7% inferior al saldo registrado en 1990>Se espera que en este aiio se ubs

que en 708.6' billones de pesosD Se establece un saneamiento en las finanzas publicas, a

escasos dias de entregar el informe a la Camara
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ulos de la Secretaria de
Hagjenda y Crédito Publico se-
que la deuda piiblica in-
terna se ubicd en 139 billones
de pesos al finalizar 1991. Esta
cifra es 16.7 por ciento inferior
al saldo registrado en 1990 y se
espera que al concluir 1992 el
débito se ubigue en 108.6 billo-
nes de pesos, 21.9 por ciento
menos que lo obtenido al cierre
del afio pasado.

A escasos dias de entregar a
la Camara de Diputados la evo-
lucién de las finanzas publicas,
se establece que el saneamien-
to de las mismas, proceso rea-
lizado desde el principio de la
actual administracion a fin de
reducir las necesidades de fi-
nanciamiento y liberar recursos
para la inversion productiva,
ha influido de manera directa
en la contraccién de la deuda
interna del gobierno, donde los
intereses pagados también
mostraron una importante re-
duccién de 37.6 por ciento al
calcular un monto al cierre de
1991 en 31 billones de pesos, lo
que representa el 3.7 por cien-
to del PIB, contra el 7.8 por
ciento de 1990.

De 1985 a 1990 se observd
una necesidad creciente de fi-
nanciamiento por parte del go-
biero federal, alcanzando en
ese ultimo afio el nivel mas alto
de endeudamiento interno,

con 166.9 billones de pesos,

18.1 por ciento respecto al pro-
ducto interno bruto. Si bien en
los ultimos cinco afios se pbtu-
vo el monto mas bajo en-
deudamiento, pues en 1

en 64.1 billones de pe-
es precisamente en 1991
se muestra un descen-
so importante respecto al PIB,
proporcién de 18.1 por ciento
contra el 23.1 de 1987.

Para el presente afio, y con
una deuda de 108.6 billones de
pesos, se espera que el pago
de intereses se ubique en 23.6
billones de pesos, cifra que re-
presentaria 2.4 por ciento del
PIB. Funcionarios de Hacienda
y Crédito Publico aseguraron
que para este afio el gobierno
federal amortizard poco mas
de 20 billones de pesos que
provendréan del Fondo de Con-
tingencias, mas las amortiza-
ciones normales del periodo,
con lo que esperan llegar a ha-
jar la deuda interna hasta ni&

Isabel Mayoral Jiménez

de 108 billones.

reduccion de la deuda in-
t se basé en la reconfigu-
racion de las fuentes internas
de financiamiento al reafirmar
a los valores gubernamentales
como el medio mas importante
para financiar al gobierno fede-
ral.

La satisfactoria evolucion de
las finanzas puablicas permitié
amortizar parte de la deuda in-
terna registrada en valores gu-
bernamentales. A finales de ju-
nio de 1991 el gobierno adqui-
ri6, por conducto del Fondo de
Indemnizacién Bancaria, los
bonos emitidos en 1982 para el
pago de indemnizacion a los
banqueros.

De esta manera, adquitié 33
mil millones de pesos de Bogos

Indemnizacién Bancaria,

quédando practicamente sal-
dada\dicha deuda. Asimismo,

e la utilizacién del Fon-
do de Contingencia el gobierno

amortizé deuda con el Banco
de México por 20 billones de
pesos, mecanismo que sera
utilizado también en este afio
para continuar disminuyendo
el débito interno.

En tanto, analistas financie-
ros comentaron que la estrate-
gia econdémica actual se ha
orientado a elevar el bienestar
de la poblacién por medio del
crecimiento econémico con
estabilidad de precios. tro
de este contexto, alaron
que la estrategia delfanejo de

la deuda publi reforzado
la efectividad @€ la politica eco-
némica.




17 FEB. 1992
>Ascendié a 15.5 billones el superavit financiero del sector publico

En 91, baja real de 7.3% en la

deuda externa; 21.8% la interna

p SHCP: el endeudamiento total decayé de 62.4 a 38.1% del PIB en 3 afios

Marco A. Mares
El éldo de la deuda externa econdmica neta de México es de 60 mil 600 millones de dblares —alrededor de 181.8 billones de pesos—,
informé ayer la Secretaria de Hacienda, al destacar que el promedio de la deuda neta total —interna y externa del sector publico — se redujo
de 62.4 a 38.1 por ciento como proporcion del producto interno bruto (PIB), de 1988 a'finales de 1991.
Asimismo, la dependencia indicé que la deuda interna bruta disminuyé en 11 billones 245 mil millones de pesos, al pasar de 158.6 billones

de pesos a 147.3 billones, de 1990 a 1991, y recalcd que el pago de intereses internos y externos del sector pablico disminuyeron también |

de 16 a 5.8 por ciento del PIB.

Al dar a conocer los informes de la situacién de las finanzas publicas y de deuda publica, la Secretaria de Hacienda destacéd que en 1991,
por primera vez en la historia econémica del pais, las ope-
raciones financieras del sector publico arrojaron a lo largo
del afio resultados superavitarios.

De esta manera, el sector publico obtuvo el afio pasado
un superavit financiero de 15.5 billones de pesos, equiva-
lente a 1.8 por ciento del PIB.

Si se excluyen los ingresos extraordinarios por la venta
de Teléfonos de México y de los bancos comerciales que
fueron desincorporados, el déficit financiero es 60.7 por ,
ciento inferior en términos reales al de 19980. .

El superavit econémico primario del sector pubIB\as
cendié a 76.6 billones de pesos.

Hacienda aseverd que éstos son los resultados mas fa-
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vorables de las finanzas publi-
cas desde que se cuenta con
cifras comparables. [

En materia de deuda pabli-
ca, los logros mas sobresalien-
tes que destaco la dependen-
cia son: el saldo de la deuda
externa econdmica neta del
sector publico es menor en
2 mil 836.7 millones de dolares
al de diciembre de 1990, y re-
presenta una reduccién nomi-
nal de 4.5 por ciento y una real
de 7.3 por ciento.

El saldo nominal de la deuda
interna bruta del gobierno fe-
deral disminuyé en 11 billones
245 mil millones de pesos, lo
que representa un decremento
nominal de 7.1 y de 21.8 por
ciento en términos reales.

También se presentd una
reduccién de las transferencias
netas de recursos al exterior,
un renovado acceso a fuentes
de financiamiento en los mer-
cados internacionales de capi-
tales y mejoria del perfil del sal-
do de la deuda, asi como de las
condiciones de contratacion
de la deuda interna, todo lo
cual contribuyé a la disminu-
cién de los requerimientos fi-
nancieros del sector publico.

En un comunicado, en el que
por primera vez la Secretaria
de Hacienda da a conocer el in-
forme de las finanzas publicas
y el de deuda publica, ante la
virtual desaparicion de la Se-
cretaria de Programacion y
Presupuesto, sefiala que de
acuerdo con cifras preliminares
el producto interno bruto cre-
ci6 4.1 por ciento en los prime-
ros nueve meses, esperandose
para el afio en su conjunto un
incremento de 4 por ciento.

En el periodo enero-septiem-
bre la inversion fija bruta crecid
10.8 por ciento, en términos
reales, en tanto que el valor en
délares de las exportaciones
no petroleras aumentd 12.9
por ciento en los primeros 11
.meses de 1991. .

La menor inflacién y la recu-
peracién de los niveles de acti-
vidad han permitido un incre-
mento gradual de los salarios
reales, al tiempo que los nive-
les de empleo muestran una

|evolucién favorable.

De enero a noviembre de
1991, las remuneraciones rea-
les por persona ocupada en la
industria manufacturera tuvie-
ron un incremento anual pro-
medio de 4.6 por ciento, mien-
tras que el salario medio de
cotizacién del Seguro Social
presenté un aumento anual del
3 por ciento, en términos rea-
les, en los primeros 10 meses
del afio. Por su parte, el nime-
ro de asegurados permanentes
afiliados al IMSS, sin incluir es-
tudiantes, registré un creci-
miento anual promedio de 6.4
por ciento.

Por lo que se refiere a las fi-
nanzas publicas, manifesté
que el ejercicio fiscal de 1991
se caracterizo por su disciplina,
dentro de un marco congruen-
te con la reduccion de la infla-
cién y la modernizacion econé-
mica.

Con base en informacion
preliminar, en el trimestre
| octubre-diciembre, las depen-
dencias del gobierno federal y
las entidades paraestatales en
su conjunto obtuvieron un su-
peravit econémico primario de
10 billones 139.5 millones de

| ustatales y de algunas

pesos, con lo que el awmula-'
do en el afio se ubicd en 76 bi-
llones 624 mil millones de pe-
S0S.

Este resultado incluye los in-
gresos cobrados en el periodo
por la venta de empresas para-
tu-
| ciones bancarias. Si se exclu-
\yeran el superavit resultante

seria de 46 billones 710 mil mi- |
llones de pesos. A este resulta-
do, el sector publico presu-
puestal contribuyé con 98.3
por ciento, al presentar un su-
perévit primario de 45 billones
933 mil millones de pesos.

De esta forma, el sector pu-
blico obtuvo un superdvit fi-
nanciero por un monto de 15
billones 492 mil miliones de
s0s. Sin los ingresos extraofdi-
narios por la reprivatizacién, el
déficit financiero de gaja se
ubicaria en 12 billoneg 981 mil
millones de pesos,

unomasano

MEXICO,D.F.
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Financiard mds al Gobierno Federal

I0n Realde 5.1%enlaDe

mercado abierdo de BdeM
do, el “circulovirtuoso”

Luis Aoeved&Pesuuei’a

Durante el primer bimestre del aiio el go-
bierno federal amortiz6 7.6 billories de pesos
de su deuda interna, monto que! representa
una reduccion real de 5.1 por ciento y con lo
cual el saldo del débito doméstico del sector
piblico asciende a 141.8 billones de pesos.

Este resultado, que muestra el reforza-
miento del proceso de ajuste de las finanzas
piblicas, permiti6 acelerar la reduccién de

| las tasas de interés internas, ampliar el mar-

gen de maniobra cambiaria del pafs y ofre-

| cer certidumbre sobre el objetivo de alcan-

zar una tasa inflacionaria cercana a un di-
gito al finalizar el presente afio.

Asf lo indica un informe oficial de la
Secretaria de Hacienda, donde se sefiala
que a-partir de 1992 el Banco de México ya
no serd una fuente de financiamiento del

| gobierno federal y que en lo sucesivo sola-

mente se utilizarin sus emisiones suscepti-

. bles de ser adquiridas en el mercado abierto
- como fuente crediticia.

El documehto estadistico sefiala que, al
31 de diciembre de 1991, la Cuenta General
dela Tesoreria Federal en el Banco de México
registr6 un saldo positivo del orden de los 9.5
billones de pesos, lo que muestra que el banco
central dej6 de ser acreedor del gobierno para
afrontar una nueva posicion mediante la cual

la federacion se convierte en el principal
acreedor del Banco de México.

De acuerdo con los datos oficiales, en
1991 se consolidé el saneamiento de las fi-
nanzas piiblicas, que derivaron en un superé-
vit financiero del orden de los 15.5 billones
de pesos, equivalente a 1.8 por ciento del PIB
estimado para el cierre del afio pasado, aun-
que este resultado se logr6 en buena medida
a la decision de amortizar deuda interna me-

diante la utilizacién de los recurs@s extraor-
dinarios provenientes dela venta degmpresas
piblicas, ademés del control y selegtividad

del gasto gubernamental.

Con b n esta politica, el aio pasado
la deuda interna del gobierno federal se
logré rcd:i:}tﬁleu.l billones de pesos, al
pasar de un saldo tétal de 163.6 billones en
diciembre de 1990 a'149.5 billones en di-
ciembre pasado; esto represent6 una dismi-
nucién nominal de 8.7 por ciento, aunque
si se le descuenta la inflaci6n la caida de
este débito resulta ser de 23.1 por ciento.

El documento, reitera que estos resulta-
dos indican la magnitud de la contraccién
de los requerimientos financieros piblicos
durante 1991 y sefiala que tan sélo en el
primer bimestre del presente afio existen
datos que confirman esta tendencia.

uda Piib

Senala que entre enero y febrero el saldo
total de la deuda interna del gobierno se re-
dujo en 7.5 billones de pesos, cifra que repre-
senta un descenso de 5.1 por ciento real, que
resulta del mantenimiento del proceso de
amortizacion iniciado el afio anterior con ba-
se en los ingresos extraordinarios derivados
de la venta de las empresas paraestatales.

“Importantes” Beneficios
Sociales

Este proceso, agregan los economistas

hacendarios, se ha traducido en importan-'

tes beneficios permanentes para la sociedad
mexicana que se aprecian en témninos de
res tasas de interés, un escenario real
tir y controlar a la inflacién; ademas
de ofréger una mayor capacidad para finan-
ciar al sector privado y el marco garantizado
para generat empleos permanentes.
Superado, el Problema
del Débito

Asimismo, se ha confirmado un nuevo

estadio de confianza para los inversionistas -

y la cancelaci6n de la incertidumbre cam-
biaria, elementos que sumados al ajuste de
las finanzas piblicas han permitido cerrar
el circulo virtuoso de las finanzas piblicas,
dentro de un entorno donde el servicio de
la deuda interna deja de ser un obstéculo
para el crecimiento.

De esta manera, la composicion de la deu-
da interna piiblica, cuyo saldo hasta febrero
se redujo a 141.8 billones de pesos, dej6 de
depender del Banco de México ;&ﬁonﬁgu—

licaInterna,
el Nuevo Saldo: SHCP
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rarse con base en valores gubernamentales
que se negocian en el mercado abierto.

~Asf, ahora los Cetes representan 44.2
poriciento del total del débito piblico,
los Bendes significan 36.6; los Ajusta-
bonos 18.6 por ciento, mientras que los
Tesobonos, junto con otros titulos gu-
bernamentales, constituyen el restante
0.6 por ciento.

También, dentro de la nueva estructura
de la deuda doméstica del sector piblico,
los plazos de amortizaci6n de la parte més
significativa de estos titulos se ubicari en
los 430 dias, plazo adicional a los benefi-
cios que representaron para las finanzas
publicas la decisi6én de eliminar el coefi-
ciente de liquidez que autométicamente
produjo que una gran parte de los valores
gubernamentales se reemplazaran por Bon-
des a 30 aiios.

Con ello, alrededor de 30 por ciento del
débito doméstico se reestructur6 a este nue-
vo plazo. El informe hacendario prey€ que
la tendencia de amortizacién de
interna del sector pablico se m
menos hasta que concluya tofalmente la
venta de las empresas piblicas.




Las reformas econdmicas, ‘‘una realidad objetiva’’, dijo a Reuter

Descarta Jose Angel Gurria nueva crisis por

17 MAR. 1992
nuestra deuda

JANET DUNCAN, DE LA AGENCIA REUTER

El'subsecretario de Hacienda, José Angel Gurria, descarté
ayerila posibilidad de que México enfrente una nueva crisis
de la deuda y dijo que las reformas econémicas son ‘‘una rea-
lidad objetiva".

“Nuestro éxito es una realidad objetiva. Est4 en los nime-
ros", indicé telefénicamente a Reuter el subsecretario para
Asuntos Internacionales.

Gurria respondia a una critica de Christopher Whalen publi-
cada el jueves en el diario The Wall Street Journal. Whalen
es el editor del boletin Mexico Report que se edita en Was-
hington.

El articulo de Whalen criticd las reformas del presidente
mexicano Carlos Salinas de Gortari, calificandolas como un
plan defectuoso que fomenta una creciente dependencia del
capital externo.

Gurria manifesté que el comentario, proveniente de “una
voz aislada'’, se basa en una “‘informacién evidentemente fal-
sa".

Afirmé que el empleo generado por el sector privado repre-
senta 82 por ciento de la fuerza laboral y no la cifra inferior
a 25 por ciento citada en el articulo del periddico.

Whalen argumenta que a pesar de la privatizacién de las
firmas estatales, el control gubernamental sigue siendo la re-
gla, no la excepcion.

Gurria sefialé que el sector publico actualmente representa
17 por ciento del Producto Interno Bruto (PIB), cifra significa-
tivamente menor frente a la de mediados de la década de
1980. o

Descarté la advertencia de Whalen de que México esta

N

%chntando su deuda y se encamina a un colapso similar
al de la crisis de 1982.

“Ese. es sblo uno de los puntos equivocados’, indicé.

Observé que México ha reducido su carga total de la deuda
a una tercera parte del PIB respecto del 76 por ciento del PIB
registrado en 1986.

“Es mucho menor a la de muchos paises en desarrollo en
el mundo", dijo y agregd que las tasas de interés han caido
a niveles minimos histdricos, debido a la confianza de los in-
versionistas en la economia.

La actual carga de la deuda, situada por debajo de los 100
mil millones de ddlares es inferior a los 107 mil millones de
ddlares registrados en 1987, afirmd.

Y sélo el 16 por ciento del presupuesto se destina al servi-
cio de la deuda, frente al 42 por ciento de hace seis afios.

““La economia en conjunto es considerablemente menos
vulnerable ahora que en el pasado —debido a la renegocia-
cién de la deuda y a la caida en las tasas de interés”, sefiald.

Gurria también negé la acusacién de Whalen en el sentido
de que México aun es dependiente de los ingresos petrole-
ros. El petréleo representa 30 por ciento de los ingresos por
exportacion respecto al 75 por ciento previo.

Las ventas al exterior de petréleo se han incrementado en
lugar de reducirse, indicé Gurria, y estimé un incremento de
10 por ciento desde la guerra del golfo.

Desafiando la opinién de Whalen de que la economia mexi- '

cana se encuentra en riesgo debido a su déficit comercial y
en cuenta corriente, Gurria agregé: ‘'la manera en que esta-
mos financiando la cuenta corriente hoy en dia es una de | _
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diferencias mds significativas respecto a 1982"". :

En 1982, México pidid prestado del extranjero para cubrir |
su déficit. Actualmente esté financiando el déficit en cuenta
corriente con capitales repatriados, inversidn extranjera di-
recta y colocaciones accionarias en el exterior, dijo.

Lo anterior también es cierto para la economia, afirmé Gu-
rria.

"'Estamos financidndolo con flujos no deudores. Eso signi-
fica que tenemos mas y mas socios, y cada vez menos acree-
dores"'.

Citd el superavit fiscal del pais registrado en 1991 como la
sefal mas potente de la firmeza de la recuperacion.

“‘La presién para las importaciones viene del sector priva-
do, no del piblico’, observé.

Afirmé que las cifras econdmicas no confirmaban la opi-
nién de Whalen de que los délares reunidos por medio de in-
versién directa, préstamos y colocaciones de bonos y accio-
nes cubren compras de bienes de consumo mas que dirigirse
a empresas productivas de largo plazo.

Las importaciones de bienes de consumo aumentaron 9
por ciento el afio pasado, mientras que las compras de bienes
de capital y equipo crecieron 20 por ciento o mds, asegurd
Gurria. An

Gurria también descartd la idea de que México esté utili-
zando los préstamos del Banco Mundial como fuente de fi-
nanciamiento de la balanza de pagos.

"*‘Manejamos los fondos para electricidad, para irrigacién,
para proyectos de agua potable'’, subrayd. ‘'La critica mues-
tra muy poco conocimiento sobre el funcionamiento de las
instituciones (multinacionales)’' @
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Podria reducirse hasta el 20% de la
deuda publica al acabar el sexenio
* Al cierre de 1991 era del 38 446" E@t_p ano la deuda interna podria

Vfo Ty A5 I oty ¥ Por ANDREA ORNELAS
contraerse 10% mads: Jose Angel Gurria O

DEUDA PUBLICA neta, interna y externaT\
ria reducirse hasta el 20% del PIB al térmi-
no

la presente administracion, casi la mi-
tad de la proporeion actual -al cierre de 1991
era del 38.1%-. senald José Angel Gurria Tre-
vifio y dijo que la deuda interna. por su parte.
podria contraerse 10% mds en 1992 si se man-
tiene la aplicacion de recursos del Fondo de
Contingencia.

En la conferencia La Deuda Externa a tres
aiios del Plan Brady, el Subsecretario de Asun-
tos Financieros Internacionales de la Secreta-
ria de Hacienda y Crédito Publico afirmo que
la renegociacion de deuda externa dejo de
constituirse como problema para México.
“Terminamos. Se hizo lo necesario, el resto es
permitir que la dinamica actual reduzca este
débito paulatinamente™.

Al evaluar el trabajo que se realizo en-los |

80 para adelgazar la deuda externa. el fun-
cionario establecid que en el “juego de expec-
tativas” que se entabla en una negociacion
internacional. "ne siempre se busca ganar. a
veces un buen empate es suficiente™.

México, precisé. consiguio con la renego-
ciacion de 1989 -en la opcion de redugir el

monto de los pasivos-, que existieran “gui--

as” del 35% de deuda. No era conveniente
pédir mas, si hubiéramos buscado un 40% de
reduceion, las negociaciones seguramente se |
hubieran prologando seis meses mds con un

riesgo de quebranto, apunto. ~wi

Mas-min. si México se hubiera empenado
en mantener su posicion inicial, “quitas™ su-
periores. al 50%, todavia estariamos esperan-
do la respuesta de nuestros acreedores in-
ternacionales. bromeo.

En el Instituto Tecnoldgico Auténomo de
México. Gurria Trevino recordd que la rees-
tructuracion de deuda permitic al pais una re-
duccion real de 14,000 millones de dolares.
»7.000 millones por reduccion de capital
(opcion que eligieron el 45% de los acreedo-
res) v los otros 7.000 millones por reduccién
de tasa. que del 10% quedd en 6.25% (opcion
elegida por otro 45% de los acreedores).

El 10% restante, dijo Gurria. fue la minoria
que decidio apostar por México y sus pers-
pectivas. v son los que finalmente se vieron
beneficiados en mayor medida.

] - De la Revolucién al Brad;
_Todo marcho en orden durante los\g:{ms

posteriores a la Revolucion Mexicana parque




¢ gastaba mas de lo que se tenia”. Los sala-

mejoraban en términos reales de forma

constante y la paridad peso-dolar se encon-
traba fijay ancladaaloro.

El endeudamiento externo comenzd en los
?0 pero de forma muy modesta, recordé Gu-

mmm se tenia gran acceso a recursos
del‘ exterior “ni éstos se necesitaban™.

No obstante, cobréd vida la estructura de
un Estado protagonico que comenzo a apalan-
carse de forma creciente al encontrar en el
petrdleo la llave mdgica para financiar cual-
quier proyecto. “Se traian créditos porque el
petrdleo lo respaldaba todo™.

Por supuesto, apuntd, México no contaba
con el desplome que tendria el petraleo en los
80's y con el fortalecimiento de las tasas posi-
tivas: hechos que le llevaron a convertirse en
el segundo deudor méds grande del mundo.

Aun con lo anterior, no declaré moratoria.

“México no avento la toalla y esto le valio
puntos en su favor cuando el plan Brady co-
menzé a tomar forma y cuando los acreedores
tenfan que decidir si apoyanan 0 no al pais
para reestructurar sus pasivos’™, d:]o Gurria.

Se mvieﬁm las primeras experiencias im-
portan © de “renegociacion en 1982, 1984,
1985. Afortunadamente, menciond. comenzé a
yma‘tsa v extenderse 1a idea “crecer para

g bm acreedgyea intemgcionales compren-
“dieron que necesitamos crecer como pais pa-

1 ra pagar es me;nr. v que ellos elnan
ayudarnos con el primer empujon. “De 1-
i po aparecio la idea de comenzar con los de

la ética fiscal del Gobierno era prudente “no |
-5

tos de deuda'o quitas :
Iy ntos como el del Plan Morgan. que
-consu;u & una’ colocacion‘de honos en subasta

voluntaria, por 3.000- millones de dolares —de
los 60.000 que constituian entonces Ja deuda-
sentaban el mdeute para naguc‘iacionee
posteriores. ST

El siguiente paso era pbdk'awl al Banco
Mundial. ofreciendo como respaldo el petrd-
leo mexicano, para que el riesgo final se re-
transfiriera a México en vez de que }u
asumiera el organismo internacional.

Al inicio de la administracion de C Iqs Sa-
liﬂdﬁ de Gortari se generalizo la confianza v,
paralelamente. se construyé el plan maestro
que nos permitio reestructurar a 20 anos la
deuda. en 1989, y que daba tres opciones a los
acreedores: perdonarnos deuda, reducir la ta-
sa de intereses que nos cobraban o prestar-
nos mas a la tasa original.

Deuda futura

José Angel Gurria establecio que a tres anos
del Brady se reflejan los resultados de la ne-
gociacion, "que se mantendran dada la dina-
mica que se establecio”.  Actualmente,
sostuvo, la deuda externa mexicana es de
90,000 millones de dolares.

Sin el arreglo al que se llegé. comento el
funcionario de la SHCP, el resto de los esfuer-
zos por sanedy las finanzas piiblicas hubieran
sido mucho mas complejos; pero al mismo
tiempo, sin und buena politica econdmica, el
arreglo de la dduda externa hubiera sido im-
posible. Ambas condiciones interactuaron,
puntualizo.

E. CEDILLOG.




/I’f.“\/-
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%)q%na y deuda pablica

@® Destacan legisladores la coherencia en las

politicas monet

entrada de capitalgs qu

\

La Gamara de Diputados
apro yer el Informe so-
bre la Evelucién de la Eco-
nomfa y la Deuda Publica
del cuarto trimestre de 1991
porque demuestra que “la
coherencia observada en
las politicas monetaria y
crediticia, permite que la
poblacién perciba que la
economia nacional avanza
en un ambiente de mayor
estabilidad de tasas de in-
terés, menos inflacién r
una recuperacién gradual,
sobre bases méas sanas de
financiamiento'".

De acuerdo con la opi-
nién de la Camara de Dipu-
tados, en 1991 las politicas
monetaria, financiera y cre-
diticia se encauzaron a la
consolidacién econémica, y
por ello, hubo importantes
entradas de capital y au-
mentos en la tenencia de
activos fianancieros del pu-
blico, contribuyendo asi a
una evolucién positiva de
las variables financieras.

En el informe se sefiala
que en el transcurso de
1991, las tasas de interés
nominales observaron una
tendencia a la baja en el
mercado interno. Asi, la
tasa primaria de Cetes a
28 dias pasd, de 26.1%
anual en diciembre de
1990, a 17% en diciembre
de 1991.

Uno de los componentes
financieros que aumentoé
mas en 199} fue el de las
cuentas de
moneda nacion
tan sélo en el Gltimo tri-

sk &
L

iay cr%ia, y la importante
se registré en el Gltimo
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meéstre del afio present6
de 37.1 billones de

ahorro por parte del sis-

En I9‘9I. la captacion de
tema bancariiaumenté en



.  ‘econbania y la existencia de

87 billdnes de pesos, del tasas &a interés atracti
cual la bagca mdltiple par- para el ahorrador. "
ticip6 con 95.9 del total, lo De acuerdo lo ante-
que se explica por la incor- rior, el in ISz

lo
poracién de los saldos en la captaci ncaria acre-
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14 puntos a la de 1986: Gurria

io de la deuda

interna y externa sera
de 4.2% del PIB en 1992

\Ekmargen permitira aumentar

recursos para programas sociales

SHINGTON, 30 de abril (Not:—
mex).—E| servicio de la deuda pu-
blica interna y externa de México
como proporcién del Producto In-
terno Bruto (PIB) sera de 4.2 por
ciento este ano, dentro de la conti-
nuidad en la disciplina fiscal, dijo
hoy un alto funcionario mexicano.

En la conferencia anual sobre
desarrollo econémico del Banco
Mundial (BM), el subsecretario de
Asuntos Internacionales de la Se-
cretaria de Hacienda y Crédito Pu-
blico, José Angel Gurria Trevifio,
sefald que el servicio de la deuda
respecto del PIB sera menor en 14
puntos al de 1986.

Agregd que ese diferencial per-
mitird a su pais aumentar recursos
para programas sociales y que el
crecimiento de la economia mexi-
cana —de cuatro por ciento en ca-
da uno de los dos ultimos afnos—
est4 llegando a los sectores mas
necesitados de la poblacién.

‘‘La continuidad mantenida por
el sector publico mexicano en los
ultimos diez afios ha sido funda-
mental para alcanzar la recupera-
cién econdmica, sefald Gurria Tre-
vifio al presidente del BM, ‘Lewis
Preston, quien inauguré el s#:f
sium.

»

»Ams mas de 200 especialistas in-
ternacuonales Gurrfa Trevifio dijo
que “México logré incrementar sus
ingreses y a través de una reforma
fiscal se aumenté la base impositi-
va al tiempo que disminuyeron los
porcentajes de impuestos y se re-
dujo el gasto publico.

“El aumento en los ingresos y la
reduccién en los egresos ha permi-
tido un superdvit del sector publico
de mds de uno por ciento”, anadié
Gurria Trevifio.

El funcionario sefalé que la re-
negociacién de la deuda externa
mexicana en 1989 permitid despe-
jar el camino que su pals enfrenta-
ba para su desarrollo por la transfe-
rencia de recursos para su servicio.

“No ibamos a ser capaces de
crecer por la transferencia de re-
cursos’’, precisé Gurria Trevifo, al
recordar que las transferencias de
recursos por concepto de deuda al-
canzaron un promedio anual de

- seis por ciento del PIB entre 1983 y

1988.

La crisis de la deuda llegd a su
maximo con el colapso en los mer-
cados internacionales del petréleo,

en un momento en que las exporta-
ciones mexicanas del combustigle
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JOSE ANGEL Gurria

representaban la principal fuente
de iRgresos a ese pais.

Gurria Trevifio agregd que tras el
anuncio oficial de que México ha-
bia llegado a un acuerdo en princi-
pio con los bancos comerciales en
julio de 1989, las tasas de interés
“‘cayeron’’ alrededor de 20 puntos
porcentuales, los capitales fugados
regresaron y la inversidn extranjera
empezo a fluir.

Indicéd que la reduccidn el servi-
cio de la deuda como proporcién s
del presupuesto del sector publice;
del 42 por ciento en 1986, sed de
16 por ciento este ano, “lo
nifica que hay flexibilid
lancear y manejar presupuestos’’'®
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* Stustancial reduccién del

endeudamiento pablico en el
primer frimestre

@ Disminuy6 en 35.7%, en términos reales, el pago de int por tal concepto entre enero y marzo,
afirma Hacienda @ Registraron un superévit por'3.45 billones de pesos las finanzas pGblicas en el mismo
per&)iro, tablece @

1 6 HAYD 1332 Kb O

En el primer trimestre del afio las finanzas publicas en 35.7% real, informé la SHCP.
observaron una notable mejoria y presentaron un supe- El balarice financiero arrojé como resultados un supe-
révit de caja de 3.45 billones de pesos, 439.1% superior révit global'de 13.9 billones de pesos, 235% superior a
al resultado obtenido en igual periodo de 1991, lo que igual lapso delafio precedente, y sin considerar los ingre-
significa ademas un avance del 24.1% de la meta anual. sos 88{) paraestatales y bancos, el superévit fue de
La deuda interna se redujo en 28.2%, la externa en 783.7 801,000 millones de pesos, monto favorable respecto al
millones de délares en relacién a diciembre del afio pa- déficit del primer trimestre de 1991.
sado, y el pago de intereses del sector publico disminuyé  La dependencia consideré por tanto que los aspectos

e econémicos de mayor preocupacién seréan el desarrollo
econémico del pais, el incremento de la productividad y,
en general, la insercién de la economia en un contexto
de crecimiento mundial interdependiente y global.

La deuda externa econémica neta del sector piblico se
ubicé al primer trimestre, en 60,022 millones de délares,
saldo menor en 1,459 millones de délares respecto de
marzo de 1991. El saldo de la deuda interna por su parte
pas6 de 147.3 billones de pesos en diciembre de 1991, a
133.0 billones de pesos a marzo de este afio. En este pe-
riodo el saldo real se redujo en 13.2%.

La Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, en su in-
forme trimestral sobre los avances y el comportamiento
de la economia, dio a conocer también que el déficit de la
balanza comercial, a febrero de 1992 se ubicé en 1,893.5
millones de délares, considerando los ingresos por la ex-
portacién de las maquiladoras.

El superéavit de 3.45 billones no contempla los ingresos
recibidos por la venta de bancos y em s paraestata-
les. Considerando estos, los ingresos i
dieron al primer trimestre a billones
tidad 7. mayor a la obtenida entre enero




las etap les
““En el primer trimestre de este

economia fue favorable, la politica ica se enca-
miné a abatir la inflacién y a impulsar un cambio estruc-
tural que consolidara el crecimiento ido del pro-
ducto. Los resultados obtenidos son acordes con los ob-

W la inflacién presenta una clara desa- menor
: las finanzas publicas muestran resultados sa-

: el monto de la deuda puablica refleja un des-
censo importante, tanto en términos nominales como

poremtan del I:IB; el empleo y la produccién siguen in-

Afiadié después que considerando los recursos por la
desinco ci6n de Telmex y Bancos, durante enero-
-marzo de este afo los ingresos presupuestales del go-
‘bierno se ubicaron en 74.5 billones de pesos, 4.9% real

superiores a los de igual periodo de un afio antes. al ex-
cluir dichos recursos, se tiene un nivel de 61.4 billones

:ﬁ cuando al ejercicio del gasto publico, este se en-
caminé principalmente a 4reas sociales, y en el primario
fue de 43.9 billones de pesos, monto que con referencia
a igual £eriodo de un afio antes representd un incre-
mento de 2.1%.

Precis6 la dependencia que hubo una disminucién del
3.7% el los pagos del gobierno federal, que incluye el
ble y el no programable, ubicando el monto en

.9 billones de pesos.

La inversién fisica ascendié a 744,500 millones de pe-
sos, monto que represent6 el 7.7% del gasto directo y
fue similar al de igual periodo de 1991, el aumento real
anualizado de la inversién fue de 13.7%.

Hacienda indicé que a través de Solidaridad el go-

oglcanzé el '7; r trimestre, un widvﬁ? i
NEROS rcpma ’mlﬂ
98] fue de 17.9% en términos reales.

y 1,630 son créditos revolventes a

i corto 3
otro lado 2,402 millones de délares, l.ﬁw

largo y 764.7 millones a la deuda de corto plazo.
La Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico informé
también que en el primer bimestre del afio el salario me-

dio de cotizacién al IMSS registré un crecimiento real
anual de 3.3%. t
Mencioné que al finalizar marzo de 1992 el ahorro fi-
nanciero-medido como el agregado monetario mas am-
plio (M4) menos billetes y monedas en del pablico,
crecié a una tasa promedio real anual de 7.8%, lo que re-
ﬂe#a el clima positivo de los inversionistas.
| que hasta marzo el saldo promedio del finan-
ciamiento del sistema bancario al sector privado au-
ment6 en términos reales en 33.2% con respecto del
mismo periodo del afio anterior. g
Por altimo, precisé que al cierre de 1991, informacién
preliminar del Banco de México indica que la balanza en
cuenta corriente mostré un déficit de 13,282 millones de
délares. Asimismo, la balanza de capitales fue superavi-
taria en 20,179 mi de ddlares. El papel de la inver-

bierno erogé 422,300 millones de pesos, monta su si6n externa fw€ muy importante en este resultado, al re-
en 21.8% real al de igual petiodo del afio anterio presenta fiuiouge recursos por 12,301 millones de
El pago de intereses externos y externos de la‘deuda délares:
, - '- \/
EL UN‘VER'AE o pix?e [ v
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Se ahorrd México US1,381 millones por
la revaluacion glel

EN EL PRIMER trimestre del afio el 60%

de los 3,900 millones de délares que obtu-
vo México como financiamiento del exte:
rior provino de créditos directos y
bilaterales, senala el Informe Integro sobre
Deuda Piiblica correspondiente al primer
trimestre del ano y establece que del to-
tal, 81% autofinancio al Gobierno y el 19%
restante a la banca de fomento y otros or-
ganismos.

Establece también que México consi-
guié 184.5 millones de ddélares de capital
proveniente del exterior, debido a una de
las opciones de intercambio mds intere-
santes de las que dispone que esta conte-
nida en el Programa de Sustitucion de
Deuda Piblica por Capital 1990-1994.

El documento, elaborado por la Secre-
taria de Hacienda y Crédito Publico, refie-
re que el monto del servicio de deuda que
México estaba comprometido a pagar se
vio favorecido por las variaciones cam-
biarias del exterior. “El délar se revaluo
frente a otras monedas, por lo que el sal-
do de la deuda externa contraida en mar-
cos alemanes, libras esterlinas, francos
franceses y yenes se aligerd, reduciendo
automaticamente 1,381 millones de do-
lares en los débitos del trimestre”, apun-
to.

En relacion con lo anterior, indico que —

por servicio de deuda el Gobierno Federal
cubrié 3,844 millones de dolares -2,402
millones para amortizar principal y 1,442
millones a pago de intereses. “El prome-
dio trimestral de servicio de la deuda del
ano anterior fue de 4,029 mlllonee de do-
lares”.

Del mismo modo, preciso_que en tér-
minos generales se amortizaron 2,402 mi-
llones de doélares de los pasivos con el
exterior, de los cuales 1,637.6 millones
son de largo plazo y 764.7 millones de
corto plazo -estas amortizaciones superan
en 776.3 millones de dolares a las del los
primeros tres meses de 1991.

-~ Respecto a colocaciones de bonos en el
mercado internacional de capitales, la de-
pendencia las califica de atractivas, “pues
se logré reducir la tasa de interés prome-
dio de 10.25% (marzo de 1991) a 8.32%
(marzo de 1992). Las ofertas mas destaca-

das fueron las de Bancomext, Petréleos

Mexicanos y Nacional Financiera.

dolar
”R%agm A ORNEL\‘- :

Rerortera ne: Bl ECONOMISTA

‘Recordé que los saldos mas importan-
tes de pasivos contratados con el sector
externo son el de la deuda externa econo-
mica neta -ahorro de los bonos a la par a
valor presente y activos financieros en el
extranjero- que fue de 60,022 millones de
délares y el de la deuda externa neta -que
solo incluye los activos {inancieros en el
exterior- que fue del orden de los 677,222
millones de délares.

Los principales acreedores son Estados
Unidos, 25.5%; organismos financieros in-
ternacionales, 18.4%; Japon, 16.4%; Ingla-
terra, 11%; Francia, 6.5%; Canada, 5.2%:
Alemania, 3.9%; Suiza, 2.9%; Italia, 1.5%;
Espana, 1.5% y el 7.2% restante a un gru-

| po numeroso de naciones, pero en mon-

tos muy pequenios.

En el rubro de los vencimientos, al mes
de marzo de 1992 el 97% de los mismos
correspondi6 a créditos de largo plazo y
solo el 3% se centro en lineas revolventes
con vencimiento a menos de 365 dias.

El endeudamiento externo buscé re-
forzar las reservas internacionales del
pais, para apoyar el creciente volumen
del comercio exterior, y paralelamente,

afrontar con mayor solidez las contingen-
cias que pudiesen surgir en el ambito in-
terno y externo, concluye.

Deuda Interna
En materia de deuda interna apunté que és-
ta basicamente satisfizo necesidades credi-

ticias transitorias del Gobierno Federal,
pero prescindio de la utilizacion de reeur-
sos que pudieran ser inflacionarios. -
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R u&)on Real de
la Deuda Pib

lica D

des de abatir los

Norma A. Herrera Carbajal

los tres primeros meses del afio el : g b
o i il o i mnﬁpog;ﬂigk mﬂ‘:'
e s Gt e ol e sttt s oen
| tado a través de los dif Py o amortizar el servicio de la deuda
tos de captacion, revela el informe sobre <
laewhlcitildelaecmm;yladwda DEUDA AL PRIMER TRIMESTRE

. pﬁblicadelaSet:m!ariachacimday
Crédito Priblico.

Al respecto, el pago de intereses de la
deuda durante los primeros 90 dias del
anio, en comparacién con el mismo perio-
do de 1990, mostré una reduccion de 2.1
billones de pesos, toda vez que paso de

-efecto de la inflacion.

Cabedecirquelomgadoporclgo—
hiqnopawemeptoremsana:il.ss
‘por ciento de la cartera que tienen las
auloﬁdadesmgmmdapamclpagodel
servicio de su débito doméstico al cierre
del ejercicio 1992,

Por lo cual el area de anilisis econé-*
mieodeELFlNANClEROesti:mquem
afio, para poder ajustarse al presupuesto,
el gobierno tendra que pagar 14.3 billo-
‘nes de pesos; es decir, un promedio men-
sual de 1.6 billones de pesos,

Bito indica que el nuevo perfil de la
- deuda doméstica no aleja las posibilida-

8.826.7 billones, representando una baja
de 35.7 por ciento, al descontarsele o] |

f

El manejo de las tasas de interés inter-
nas y la decision de utilizar los recursos

 del fondo de contingencia ha logrado su
| objetivo principal, que es rediicir paulati-

namente la deuda interna del sector publi-
€0, ya que ésta paso de 147.9 billones de
pesos al cierre del afo pasado a 133.1
billones al finalizar marzo. |
Asimismo, lo anterior implica una
contraccion nominal de 9.7 por ciento Y,
en términos reales, una reduccion de 13.2

' puntos porcentuales. ‘,

Del total de los titulos gubernamenta-
les de la deuda en circulacion hasta esa
fecha, la mayor proporcion se identifico
en los Cetes, titulos que representaron -
34.6 por ciento del total, le siguieron en
importancia los Bondes, con plazo a 10
afos que reunieron 27.32 puntos porcen-
tuales del saldo total, y en tercer sitio se
ubicaron los Ajustabonos que repre-
sentaron 22.4 por ciento.

La nueva reestructuracion y los cam-

bios registrados son re-
sultado principalmente

te el Pri
ALY

2661 0AVH 1 2

35.7% en el Pago de Intereses de
mer Trimestre

de la ‘amorfizacion de
los Cetes y de las colo-
caciones de Bondesa 10
afos que se registraron
en los bancos araiz de la
eliminacion del coefi-
ciente de liquidez sobre
su captacion.

Al respecto, durante
este trimestre los certifi-

.cados de la tesoreria de

la federacion (Cetes)

colocaron en total 19.6

billones de pesos;

or a 41.8 billones, arrojando de tal ¥
una descolocacion neta de 22.2 bi-
llones Y
~ En el clisg de los bonos de desarrollo
del gobierno (Bondes) se hizouna
disposicién por 3.8 billones de pesos. Ca-
be mencionar que el plazo de vencimiento
de los titulos colocados en este periodo
gimnalrededordc«%lDdias,mayo::en 126
dias al mismo periodo de 1990, si consi-
deramos la tenencia de los Bmdeza;clo
afios, por parte de las instituciones a-
das.ellx:lnmdemadmciéndelademia
asciende a mil 119 dias.

De hecho, esto amplia el margen de
maniobra de las autoridades al contratar
deuda a un largo plazo y si involucramos
las menores tasas de interés se aprecia en
forma mas clara el abatimiento de los



zacion de los recursos por las ventas
. las paraestatales ¥ de las institucio-

costos financieros del débito interno, nes erediticias que estuvieron en voga

cezh u;as de interés de referencia (a de p _g:;ge el segundo semestre del aio pa-
es 5

i Cna g Por lo que hay que tener cuidado de

' Mo caer en el mismo circulo vicioso de
colocar deuda para poder amortizar o
incluso de provocar repuntes en las ta-

 Sas de interés que podrian ser inflacio- |
narias y ademas implicarian un alto cos-

| to financiero.
: Deuda Interna Piblica ,
|
: (Miles de Millones de Pesos)
. Saido ol Intorvess
- :
| Total 133,084.3 6,650.8
- Banxico (3.073.6) 0.0
R Valores 136,157.9 6,659.8
et *Cetes 47,079.9 30175
Ii : *Pagafes 0.0 58
b *Bondes 20,5388 1,381.0
F *Bondes 10 afios 37 192.2 1.4325
; *Tesobonos 880.2 21.9
: ' *Ajustabonos 30,4886 801.0
5 m a h : l 'B.I.B.l 0.2 0.0

" DS DE | BLICA INTERNA meonemmnesoeuosumpuaum
- sm.oosnsuneumpum NT Nides g 1 A, DEUEY

Miles de Millones de

j 168737 184.097
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Nuestra economia esta
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El ahorro p¢ p,ag}yﬂe intereses de deuda, al g%ﬁ{"é@

g

RCELA OJEDA CASTILLA, ENVIADA

MONTERREY, N.L. 27 de mayo.—Por concep-
tode or pago del servicio de la deuda publi-
ca,_e_x_teh_%ggﬁ;ﬁi%uéxim ha podido entrar
al circulo virtuoso que engloba un menor pago
por intereses —finanzas publicas equilibra-
das— mayor gasto social.

Los recursos reales canalizados al gasto so-
cial se han incrementado 70 por ciento desde

| principio de sexenio, afirmd aqui el subsecreta-

rio de Asuntos Financieros Internacionales, Jo-
sé Angel Gurria, quien enfatizé que dicho por-
centaje del PIB ya no se dirige, como antes, al
pago de los intereses,

En el pasado estos montos eran transferen-
cias de los deudores al exterior 0 bien del go-
bierno a los ahorradores mas pudientes de la
sociedad, afirmo el funcionario al destacar que

| @s necesario que la sociedad imprima

veloci-
dad para eliminar las desigualdades exislg&

o

/e*,gibndo muc\ho mas rapido que el débito
Vo

e los distintos estratos e ingresos de la po-

Al suigrayar que durante este afio sélamente
el 16 por'siento de todo el gasto publico estara
dedicado al-pago de intereses, el funcionario
enfatizo que México ha dejado de pertenecer a
la canasta de paises en desarrollo, y agregé
que las transferencias netas, esto es, los recur-
$0S que nuestro pais dedicd durante seis o siete
afios al exterior, se han revertido positivamen-
te, y han ingresado capitaies anualmente en un
promedio de dos por ciento. LR

México, Gurria Trevifid' sefalo que mientras’
afnos atrds "“‘tratdbamos de arafar u
vos para hacer algo de hospitales y ot
cios, y se hacia una transferencia mayu
los ahorradores a través de tasas de 30 0 40

Trevino
to para que la gente se fuera al ahorro fi-
jero mas que a inversiones reales, subrayd
, con 40 mil millones de délares al afo,
ia finanzas publicas equilibradas, se
elimina el déficit y se empieza a gastar mas en
el sector social. |

En términos reales, agregd, nuestra econo- |
mia esta creciendo mucho mas rapido que la
deuda, y esto quiere decir que el débito seguird
siendo pequedito respecto al PIB cada mes y
cada afio, en tanto que ya contamos con capa-

ent . . cidad auténoma que nos permite pagar deuda
Al intervenir en el IV Foro Nacional dél IMEF,
con el tema Nuevo clima para la inversiéon en

con exportaciones de bienes y servicios, por-
que en un momento dado la deuda es una obli-
gacién en délares y nuestra forma de pagar es,
precisamente, con dichas exportaciongs;, ;.

Dijo que lo mas importante es que gxist un
cambio fundamental en io que es el pri L%

to de egresos del sector publico, que antano'es-

gg?al: Gurﬁé

]
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Internacionales  sostuvo que
buac,fg*gsdnf’ tevyanofoma
parte de una can T
Estamos en un nicho muy Dﬂl‘tlcukar muy
pio, que nos hemos ganado escarbando
mucho trabajo durante los Ultimos 10
Impresicna ver, sostuvo el mwm
ho?*la maamm wmnmna t@
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Ascender:

deuda p

»>
ext

ignifica 37.29 por

en

Alfinalizar el presente,afio la

res, lo que significa el 37.29
por ciento del producto interno
bruto, sefialé la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico.

La dependencia destacé que
para 1992 el saldo co tual
de la deuda externa ascemderd
a 74 mil 134.8 millones de

res, mjentras que la intema se
estima 43 mil 315 millones
de délares, los montos anterio-
res representan el 23.54 vy
13.75 por ciento del PIB.

De acuerdo con las cifras de
la Secretaria de Hacienda, am-
bas deudas han disminuido

considerablemente resp al
PIB, pues el débito ext;&

Veronica \

ciento, de los ingresos totales
lo cual\significa que actual-
mente € encuentra a menos
“de la mitad de dicho afio.

Por su parte, la deuda inter-
na paso de 20.58 por ciento del
producto interno bruto en 1987
a 13.75 por ciento en este éﬁ::
esto es, alrededor de siete pu

mas d:? ll 7 mil millones la
termindr 1992: SHCP

0 del producto interno bruto > E| saldo contractual de la deuda
ser4 de 74 mil 134.8 millones de délares, senalo Hacienda® El débito interno se &
_mil 315 millones de dIs.> La disminucion respecto al PIB as consierable, dij

rcentuales menos sobre
de referencia.
Las\cifras de la misma insti-

mclén ubernamental indican |

que, en lo referente a la inver-
sion extranjera total, ésta ha
mostrado un crecimiento supe-
rior al ciento por ciento en los
ultimos tres afios. En 1982 el
monto fue de 10 mil 786.4 mi-
liones de délares, un afio des-
pués la cifra ascendio a 24 mil
87 millones para finalizar 1991

“se ubicé en 44 mil 281 millones

de dolares.

Los flujos antes menciona-
dos significan una tasa media
de crecimiento entre 1982 vy
1988 de 14.3 por ciento, mien-
tras que de 1988 a 1991 fue de
22.5 por ciento. Asimismo, las
exportaciones manufactureras
en los Ultimos afos observan
aumentos importantes, pues
en 1982 las ventas al exterior
fueron de tres mil 17 millones
de délares, y al concluir el pre-
sente afo se estima que alcan-
zaran los 17-mil 639 millones de
doblares.

A pesar de las cifras anterio-
res, cabe sefialar que la tasa
media de crecimiento ha sido
desigual, de acuerdo con los
afios base. Asi, entre 1982 y
1991 esta tasa fue de 20.4 por |
ciento, pero entre 1987 y 1991
se situé en 12.8 por ciento.

Finalmente, respecto a la es-
tructura de las importaciones,
los bienes de consumo repre-
sentaron el 14.8 por ciento de
las compras al exterior, los in-

termedios el r ciento y el |
porcentaje dé capital se ub|0¢
en 22._2 ciento.

=)
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No Ha

mas Recomy

pra de Deuda Publica Externa;

Presiones/Alcistas en el Mercado Internacional

= Ascendio a 22% el descuento promedio en las operaciones
T del programa original, como conse- ® Liberados, 1.7 bdp de recursos para el bienestar social

El_pagototaldélosim eses de la deuda
ica externa se reducird 10 por ciento

cuencia de la cancelaci6n de 7 mil 171 millo-
nes de dolares de su saldo, informo6 la Secre- |
tarfa de Hacienda y Crédito Piiblico (SHCP).

Con base en este proceso, el gobierno
federal podré disponer de poco més de 1.7 |
billones de pesos en obras sociales y de
infraestructura. Para el “corto plazo” no se
prevé continuar con la recompra directa del
papel mexicano, ya que las condiciones
actuales del mercado internacional “no son
las més favorables”.

Fuentes de la Secretaria de Hacienda indi-
caron también que las recompras del papel de
la deuda piiblica externa se lograron con un
descuento promedio del orden de 23 por cien-
to. Precisaron que el efecto real de la cance-
lacion de los 7 mil 171 millones de délares
resulta similar a la quita de 35 por ciento dl
saldo total del débito piblico, que constituy6
una de las tres partes en las que se estructuré
el programa de reestructuracién suscrito en
febrero de 1990.

Las fuentes consultadas reconocieron
que la recompra de los titulos de la deuda
del sector pablico mexicano en su parte
final, la correspondiente a 1992, result6 ser
ligeramente més cara que las operaciones
efectuadas el ano pasado.

Precisaron que las recompras realizadas
en el transcurso de 1992 se hicieron con un |
descuento promedio de 22 por ciento,
mientras que las del ano pasado fueron del
orden de 25 por ciento. Los precios de

"3 JIN. 199

b Luis Acevedo
adquisicion oscilaron entre un minimo de

75 centavos hasta un méximo de 82 centa-
vos de dolar a lo largo de los dos afios

ma de reestructuracion de la deuda.

Swaps, Ademds
de la Cancelacién

Indicaron que la cancelacion anunciada
en la vispera forma parte de un programa
més amplio que integra operaciones de in-
tercambio de deuda (swaps) a cambio de
obras de infraestructura; swaps sociales y la
recompra directa de los titulos de la deuda.

Explicaron que por concepto de swaps
de infraestructura, el gobierno mexicano
logré cancelar un total de 2 mil 600 millo-
nes de délares, equivalentes a 36.3 por
ciento del monto total cancelado; a través

-de los swaps sociales, la reduccion signifi-

c6 350 millones de délares equivalentes a
4.8 por ciento, mientras que las recompras
significaron 4 mil 221 millones de ddlares,
representativos de 58.8 por ciento de los 7
mil 171 millones de ddlares cancelados.
Las fuentes hacendarias precisaron tam-
bién que, con excepcitn de alrededor de mil
millones de dolares provenientes de la colo-
cacion de las acciones serie “L.” de Teléfonos
de México, el resto de las operaciones de
recompra se realizaron mediante financia-

LQesﬁs Sanchez e
mientos, cuyos costos siempre resultaron me- |

nores al valor promedio dela deuda mexicana

. que se cotiza en el extranjero.
correspondientes a la vigencia del progra-

" Destacaron que el efecto de la cancelacion
de una parte del débito piiblico quiz4 no seré

significativo en las estadisticas de las finan-

zas piblicas y que su influencia ser4 marginal
en relacion con la deuda interna.

Sin embargo, precisaron que el resulta-
do ya se aprecia en el llamado “Riesgo
México”, que ha mostrado una sengible
baja, ya que los agenies externos %
nuestro pais con mavor solvencia. viab
dmmlica real, fortalecimiento de sus
fin plblicas, garantia para que sus
tasas de inflacion sean més bajas y menos
presiones en la balanza de pagos, lo que en
sintesis representa menor riesgo.

Las fuentes hacendarias informaron
que, a lo largo del periodo de abatimiento
de la carga del débito piblico, se han obser-
vado diferentes condiciones para negociar
el proceso de recompra.

Por un lado, indicaron, los precios o
descuentos obtenidos por el papel mexica-
no evidentemente fueron més saludables en
las operaciones a través de swaps, ya que el
descuento en el caso de bonos a la paz fue
del orden de 52 por ciento, lo que significa
que cada uno de estos titulos fue adquirido
en 48 centavos de délar; en el caso de los

St g




bonos de descuento, el precio alcanz: 0
fue de 43.85 centavos y de esta manera se
logr6 consolidar una reducci6n del saldo

total por 2 mil 600 millones de délares.
Por cuanto a los swaps sociales, que se

canalizan a obras de educacién, salud o

ecologfa, en muchas ocasiones el gobierno
tomo la deuda a su valor nominal especial-
mente en el caso de los bonos de descuento;

- sin embargo, en el caso de los bonos a la par

se logr6 un descuento méximo de 35 por
ciento, acorde con el programa de reestruc-
turacién de la deuda.

En el caso de los swaps sociales, los técni-
cos hacendarios reconocieron que los benefi-
cios no fueron muy significativos por su mon-

to, ya que apenas se lograron captar 300 millo-
nes de ddlares, lo que se explica por el hecho

de que estos swaps solamente son aceptados
cuando los papeles de la deuda mexicana estdn

En cambio, la parte més significativa se
pudo observar a través de las tecompras
directas, donde se cancelaron alrededor de
4 mil 200 millones de d6lares.

Este proceso, aclararon, fue quizés el
més dificil, ya que se deben realizar nego-
ciaciones en montos muy reducidos, y den-
tro de las més estricta discrecién, porque
cualquier alteraci6n dentro del mercado se-
cundario de capitales, donde se negocia la

. deuda externa, es susceptible a cualquier

movimiento extraordinario.

Ejemplo de ello, destacaron, es el hecho
de que el mercado secundario de la deuda
externa mostr variaciones este martes de
poco més de 25 por ciento en el caso de los
papeles mexicanos, como consecuencia del
anuncio de la cancelacién de los 7 mil 171
millones de dolares y es porello que en el
corto plazo no se prevén nuevas operacio-

imismo, los bombos y platillos que se
preﬁis;?arian retumbar el salén de decisio-
n&sdelaCAmaradqu)mgdos_mm(f) reco-
nocimiento al esfuerzo del gobierno ederal
a reducir el monto de 1a deuda eﬂm
solo encontraron eco en el res?ggol (i
mayorfa priista, porque la oposici n‘:glgn
Jativa, en cambio, pld__l._ﬁ una reone:nijfm -
de la politica econémica y la 1
ésta en los dltimos 10 aﬁos
Y para aclarar €l ongen y monto
destinados a la recompra de los

Un debate dificil en el que s6lo prosper6

i la declaracién politica presentada por €l
 priista Rodolfo Becerril Straffon, apoyada
i porsusmrrcligiozntiosyl(sdlpmdtgsw
'PFCRN: el PARM se mantuvo silencioso.
Becerril Straffon, expteﬂ'.dcmte del Co-

~ legio Nacional de Economistas, comple-
ment6 el respaldo a la politica econémica

' con la aclaracién que las operaciones de

recompra de deuda “no-afectan el nivel de

l las medidas de politica ecol ca, conti-
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Alnplian en 50 mdd
do para compra.

do internacional dedicado a
invertir en papel de deuda mexi-
cana. sera ampliado en unos 50
de ddlares mas, debido
al éxito obtenido por su historial
de altos rendimientos, informa-
ron hoy aqui fuentes de Wall
Street.

_El First Mexico Income Fund
N.V. (FMIF), que fue el primero
dedicado a adquirir deuda de Mé-
xico, utilizara el capital de esta
ampliacién para comprar mas pa-
pel mexicano, cuyo atractivo y
confiabilidad en los mercados in-
ternacionales ha aumentado, pe-
se a que sus rendimientos son
cada vez menores.

‘Fuentes financieras de Nueva

deuda mexicana acciowdmmm

-que invierta en débito

méxleko, 8 JUN, 1992

Este instrumento es la versién

m Tondo IntSMEETSHAT i

iejo dedicado a invertir en papel
, y esta diri-
la firma lmpulsorl del

UEVA YORK, 7 de junio.— Un ?l-onda Kdxico.

Como casi todos los fondos
mexicanos (de acciones o de
deuda) opera con descuento, es-

‘to es, el valor de mercado del fon-

do es de unos 80 millones de dé6-
lares, si bien sus activos totales
ascienden a cerca de 100 millo-
nes de ddlares.

Ese instrumento emitird dos
millones de acciones mas, que a su
precio actual representaran cer-
ca de 50 millones de ddlares. Las
presentaciones previas comenza-
ran esta semana en Europa y la
colocacién formal tendra lugar
cerca del préximo 15 de junio.

Se espera que p
manejadores de la

York destacaron que aparte del racién el Bancd de
flujo resultante de capital a Méx- Santander (Espana),

co, el crecimiento del FMIF serd NyMB Bank (H

en especial significativo por tra-
tarse del fondo lider —el méas an-

‘Banque
tiguo, mas conocido y mas exito- (Francia).
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'Se evitd enviar malas se/fu_e’s a los actores del mercado: IMEF y CNE =

Tras aligerar el débito externo
- Mexico enfrenta la deuda soclal

Al reducirse el c iesgo-pais habra mas b omml
apetlto de los bancos por prestarnos,
que en condiciones ventajosas para nosotr

MARCELA OJEDA CASTILLA




inédita medida efectuada por el Gobierno Federal en

lacién de deuda, México ha pasado de pagar débito
financiera a hacer frente a la deuda social. Se garantiza ade-
mas el flujo. de inversidn extranjera, mejorando el llamado
riesgo-pals, manifestaron los presidentes del Colegio Nacio-
nal de Economistas y del Instituto Mexicano de Ejecutivos de
Finanzas, Luis Angeles y Luis Contreras Aguirre, respectiva-
mente, al hacer hincapié en que el hecho de que nuestro pais

| esté con un indice bajo de endeudamiento resulta muy tran-
quilizante.

Ambos especialistas, entrevistados en sus oficinas por El
Nacional, destacaron la importancia de que el ahorro que se
obtiene al dar de baja los siete mil 171 millones de ddlares
sea dirigido al gasto social.

Luis Angeles, dirigente del CNE, subrayé que al no reva-
luarse los bonos de deuda mexicana como hubiera ocurrido
ante una compra de subito, o simplemente de bajar las reser-
vas para comprar deuda, se evitd el envio de malas sefales

| a los actores del mercado, ‘‘porque mientras por un lado ha
habido un esfuerzo importante para aumentar las reservas,
por el otro se habrian usado para abatir el débito, con lo que
dificilmente se hubiera podido mantener la discrecién y, por
el contrario, el mercado de bonos mexicanos se hubiera alte-
rado"".

Por su parte, el representante de los ejecutivos de finanzas
del pals, Luis Contreras, considerd que la forma como se
efectud la cancelacién de la deuda “‘era otro as que tenfan los
funcionarios de Hacienda™, y agregd que no se trata deug

operacién que se haya consumado en forma improvisada,
que se aprovechd una pportunidad para comprar papel ba

, tomando un descuento muy importante y amortizando
corgse precio bajo la par que representa un ahorro, mismo

De aqui en adelante, dijo, México podrd confirmar la mejo-
ria en torno al concepto riesgo-pals, y ante los ojos de bancos
y futuras instituciones acreedoras habrd mayor ‘‘apetito’” de
prestarnos en condiciones méas ventajosas para nuestro pals.

En tanto, Luis Angeles sefiald que en virtud de que en este
momento los bonos mexicanos en el exterior seguramente
han elevado su precio, comprarlos no serfa lo mds ortodoxo,
Contreras Aguirre enfatizé que operativamente podria volver
a hacerse la operacién, “‘pero todo depende del mercado;
después de esta amortizacion de deuda; probablemente en el
mercado la oferta de compra-venta de papel mexicano tome
otro nivel de cotizaci6n y a lo mejor ya no es tan interesante”.

Dijo que desde luego seria recomendable hacerlo en un
ambiente semejante al que hubo con la cancelacién lograda,
y en este contexto el dirigente del Colegio de Economistas
apuntd que si en este momento prosiguiera la misma estrate-
gia, tendria que haber una situacién *“‘normal’ por parte de
los bonos mexicanos en el exterior. Podriamos quiza seguir
comprando de manera muy prudente hasta donde no afecte-
mos el propio precio de nuestros bonos, porque finalmente
de lo que se trata es de seguir disminuyendo la deuda, no por
un prurito de estar menos endeudados sino por el hecho de
que esto apoya las expectativas de flujo de ahorro fordneo y
las de inversién interna.

Ambos representantes del sector financiero- oconémlcovgel

|pals coincidieron en sefalar que el objetivo es asegurar la es-

ffrategia de estabilizacién y de continuar abatiendo la infla-
cién, que es donde incidird la notable mejoria del “riesgo-
pais'’.

Explicé Luis Angeles que al hacerse mas positivo este con-
cepto, el efecto es precisamente el de garantizar el flujo de
inversién extranjera, y asi resulta que mediante la cancela-
cién nos damos cuenta de que en México no se habia recurri-
do a una estrategia de compra discreta de deuda que tuviera
todos estos efectos para la continuidad en el saneamiento de
I nzas publicas, para tener menos impacto en la infla-

siguiendo con el endeudamiento para asegurar

una estrategia d anciamiento de largo plazo, tener

una politica financi mds sélida y continuar apoyando el
ahorro externo®.

*
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»La demanda de crédito del gobierno mant:ene ibm tendencia
178 billones al cierre de 91 pasé a 153 al terminar junio pasado

Isabel Mayoral Jiménez

Comq reflejo en el saneamien-
to de las finanzas publicas, la
demanda de crédito por parte
del gobiemo federal mantiene
una tendencia decreciente. Es-
to se refleja en una reduccién
de 25 billones de pesos en el
saldo de la deuda publica inter-
na en el primer semestre del
afio, al pasar de 178 billones de
pesos al cierre de diciembre a
153 billones al finalizar junio
pasado. En tanto, en igual pe-
riodo, la participacion de inver-
siones extranjeras en valores

, aumentd 10.9
billones de pesos, al finalizar
1991 en 9.5 y concluir junio pa-
sado en 20.4 billones de pesos,
de acuerdo con cifras de la ca-
sa de bolsa Prime.

Expone que el retroceso en
el débito interno se ha reflejado

directamente en las opera-
ciongs de mercado abierto, es-
to es, en las colocaciones de
valores por medio del publico
inversionista, renglén en el que
muestra un retroceso de 28 bi-
llones de pesos, cuyo saldo pa-
s6 de 135 billones al cierre de
1991 a 107 billones a junio de
1992. Destaca la descoloca-
cibn que efectué Banco de
México el pasado mes, en el
que se dio una reduccién de 13
billones de pesos en la tenen-
g de valores gubernamenta-

La posicibn de Banco de
México, por su parte, refleja un
incremento marginal de tres bi-
llones de pesos en el primer sg-
mestre del presente afio, pues

de'yn monto de 43 billones de

esoQ“ en diciembre, pas6 a 45
bil de pesos al cierre de
junio.

En tanto, el plazc ponderado
de la deuda publica interna se
ha reducido significativamen-
te. Al clerre de marzo, este indi-
cador se wbicaba en un nivel
méximo de mil 126 dias y a ju-
nio se ubicd en 845 dias. Esta
disminucién se explica por la
amortizaciéon anticipada de Bo-
nos de Desarrollo del Gobierno
Federal (Bondes) que inicié en
abril del presente afio, asi co-
mo por la desaceleracién de la
emision de Cetes a plazos de
182 y 364 dias.

Por lo que respecta al com-
portamiento de los valores gu-
bernamentales en poder de in-

Bajé en 25 billones de pesos la deuda publica
interna, en el primer serpestre de 92 Prime

te, deDq
Uho 1eove
uersionlstss extranjeros, Prime
precisa que el mayor flujo de
capital externo incidié en una
disminucién acelerada de las

tasas nominales, lo que llevé a
los Cetes de 28 dias a un nivel

minimo de 11 por ciento en la
segunda semana de marzo Y,
al mismo tiempo, propicié la

dolar.

Asl, el comportamiento def
tipo de cambio en el segundo
trimestre de este afio mostrd
una fuerte tendencia al alza, lo
que a su vez revirtio la aprecia-
cién registrada por el peso y
propicié una mayor estabilidad
en las tasas esperadas en dola-
res para el inversionista extran-
jero. Ello se ha traducido en
una mayor confianza y, por en-
de, en el crecimiento de la par-
ticipacion del sector externo en
el mercado de dinero, ubican-
dose al 26 de junio ultimo en
20.4 billones de pesos.

Expone la intermediaria bur-
sétil que entre las principales
variables que actualmente inci-
den positivamente en el com-
portamiento de las msa&
domeésticas se encuentra el
desaceleramiento del indice in-
flacionario en los proximos me-

‘programas de expansién y mo-

_actuales, pudiendo presentar
apreciacion del peso frente al
. descendentes en alrededor de

ses y la reduccién de las tasas
de interés en el mercado inter-
nacional, asi como la menor
demanda de recursos por parte
del sector publico.

No obstante, agrega, los
agentes privados muestran
una mayor demanda de recur-
sos prestables, debido a los

demizacién de la planta pro-
ductiva, lo que se refleja en la
mayor emisién de papel priva-
do de largo plazo.

Bajo este contexto, prevén
la posibilidad de que la tenden-
cia de las tasas nominales tien-
da a estabilizarse en los niveles

movimientos ascendentes y

un punto porcentual del nivel
actual de los Cetes a 28 dias.
De esta manera, esperan que
el nivel promedio para el pre-
sente mes se ubique en aproxi-
madamente 16.10 por ciento a
28 dias.

En tanto, el mercado secun-

|dario podria presentar también
‘una mayor estabilidad en los

préximos meses debido a que |
el proceso de desincorporacion |
bancaria practicamente ha
concluido, lo cual dismlnuh
los mvirmemos
y voltiles que habia mostrado
el mercado, debldua las cons- |
tantes erogaciones del sector
privado para bacer frente a sus
con el gobiemo |

]
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Disminuy6 28.4 bdplaDeuda Py
calnterna, de EneroalJulio

= De 149.6 bdp, el nuevo saldo: 16% inferior al cierre de 1991
ayor control del débito por extranjeros; poseen ya 15% del total

_© 9 AGN. 1992 Luis Acevedo Pesquera e i
_a elevada flexibilidad otorgada al ma- 134.7 billones de pesos al cierre de diciembre
nejo'de las tasas de interés, combinada con aun monto de 108.8 billones hasta julio.
el reforzamiento de las medidas de sanea-  Asu vez, el saldo total de la deuda piiblica
miento de las finanzas gubernamentales y | interna en poder del Banco de tam-
las acciones emprendidas para amortizar bién se contrajo aunque solamente S bi-
por anticipado el débito interno, permitie- Jiopes de pesos. De tal nleae que, de signi-
e impﬁbhcowdumm}%-** ficar 433 billones al 31 de diciembre, ac-
ones de pesos sus compromisos finan- pyaimente representa 40.7 bi
cieros domésticos durante los siete prime- | 5 informacién, ng :ﬁnbﬂﬁ :fm
ros meses del afio. ' de s $
justes por partes de las autoridades, revela
_De tal manera, ¢l saldo total del endeuda- e 3 partir de la segunda semana de junio el
miento intero piblico contratado con em- ercado mexicano de dinero ha sufrido im-

presas y particulares asciende a 149.6 billo-
nes de pesos hasta el dltimo dia de julio, cifra
que contrasta sensiblemente con los 178 bi-
llones de pesos acumulados al finalizar 1991.
Sin embargo, dentro de este proceso, los ex-
tranjeros han mis que duplicado su tenencia
de valores gubernamentales, ya que si al ini-
cio del afio apenas poseian 9.54 billones de
pesos -5.3 por ciento del total de la deuda
piiblica intema-, actualmente poseen 22.05
billones representativos de 15 por ciento del
saldo total en circulacién.

Ademis, alrededor de 52 por ciento de
las emisiones de timlos respaldados por el
gobierno federal muestran una importante
concentracién en Cetes, cuyas amortizacio-
nes mayoritariamente se localizan entre los
28 y los 91 dias.

Informacién del Banco de México sefia-
1a lo anterior y destaca que las variaciones
observadas en el saldo total-del débito gu-
bernamental en el ranscurso del afio repre-
senta una contraccién del orden de 19.0 por
ciento por ciento a lo largo de los siete
primeros meses de 1992 qu;':d desc!eénog
perspectiva, constituye una reduccy
casi una quinta parte respecto del saldo
existente al inicio del afio.

cambios que desembocaron en la
insostenible crisis de los Ajustabonos, donde
la tenencia de este tipo de titulos.

Ademas, las presiones derivadas por el
menor rendimiento bursatil hicieron que po-
co mis de 21 por ciento del saldo total de la
deuda intena signifique para las finanzas
publicas un alto nivel de liquidez que, en el
caso poco probable de que fuera exigido por
sus acreedores del sector privado, repre-
sentaria apenas 31 billones de pesos, cuando
" hace menos de un afio hubiera representado
mas de la mitad de los recursos prestados.

La informacién muestra que tan s6lo en
los siete meses transcurridos del afio, la

presencia de extranjeros en el sistema fi- -

nanciero mexicano ha crecido 131.13 por

cfc_nto y sus preferencias para asumir una
posicion acreedora del gobierno federal son
los Cetes y los Ajustabonos que, por el

atractivo de sus rendimientos, en conjunto
representan 87.5 por ciento de sus inversio-

nes dentro del mercado de dinero.
De acuerdo con los datos con car
preliminar del Banco de México, la confor-

macién de los adeudos gubernamentales

| muestra que €éstos mayoritariamente han

Los datos oficiales, con cardcter prelimi- _ sido contratados a través del mercado
nar, muestran que la posicion del piiblico €0 ahierto, con lo que pricticamente el banco
los diversos valores emitidos por el 20biemO  central ya dej6 de ser la principal fuente de
se reduio 25.1 billones de pesos, al pasar 8¢ financiamiento directo del sector piiblicoy,




si se descarta la reciente crisis bursitil, se
puede afirmar que en general los plazos de

vencimiento han sido trasladados a perio-  Informes de la Bolsa Mexicana de Valores

dos superiores a 364 dias.
No obstante los beneficios qu
“presentar las cifras de esta estrategia, el
sector privado -incluidas tanto las empresas
como los particulares y también los extran-
jeros- ya se consolidé como el principal
acreedor del gobierno ya que, sin i
rar que ya disponen i de la
totalidad de los activos de la banca milti-
ple, detentan 35 por ciento del total de los
valores emitidos hasta la fecha.

De incorporarse el monto que posee la
banca maltiple, la posicién acreedora del
sector privado respecto del sector piblico
en su conjunto sube hasta 63 por ciento
aproximadamente. 5

Distorsiones Monetarias, por el Control
Privado del Endeudamienio

A decir de algunos analistas bursétiles
ializados en el mercado de dinero, el

espect .
amplio dominio de los particulares sobre
el débito piiblico interno es un arma de

doble filo, debido a que por un lado cons-
tituye una fuente importante de presiones
respecto del nivel de los réditos, ademis de
que introduce diversas distorsiones en el
sistema monetario.

Aungue si se observa la tenencia de los
particulares en Pagafes y Tesobonos se puede
apreciar relativa confianza en el tipo de cam-
bio, ya que solamente 1.44 por ciento del
débito intemno esta comprometido en este tipo
de instrumentos de cobertura; 2, claro,

_sin considerar la volatilidad experi

sustentan la tesis del banco central en cuanto a
hmm&l-zlb&hmma
sefialar que dentro de una tendencia que se ha
mmabmmmmmfm
 han sido ajustadas en funcién de las tendencias
 del mercado mexicano de dinero para ofrecer
rendimientos reales positivos y con la inten-
cién clara de mantener el tipo de cambio de
acuerdo con las metas planteadas en el Pacto.
_ Paralelamente, las autoridades moneta-
rias han reforzado a lo largo del afio su
decisién de efectuar menores emisiones de
Cetes, especialmente con vencimientos a
28 y 91 dias y, con ello, se ha consolidado
al Banco de México como regulador mone-
tario en el mercado secundario.
~ Con este tipo de acciones, segiin sefiala la
“informacién del Banco de México, se han
cancelado diversas presiones que buscaban
rendimientos mas altos con asignaciones

ppciimhabmelradu:idompob' infla-
cionarioso en la posibilidad de utilizar as
de divisas que al final del periodo se
traducir en graves distorsiones en in-
flacionaria y por el lado cambiario.

Saldo de Valores Gubernamentales en Poder de Extranjeros
(Billones de pesos)
Instrumento Dic. 91 Jul. 92 ‘Variacién
nominal %

TOTAL 954 2205 1251 131.13
Cetes 5.19 975 456 87.86
‘Bondes 173 1.79 0.08 348
Ajustabonos 254 9.60 7.06 277.97
Tesobonos 0.08 0.91 0.83 1 037.50
Fuente: Banco de México (preliminar).

¥ **niiLo Q.




0 monto xeprumh casl 14 por dler ; L

posdq 27




EXCELSIOFR
M ARRONER:




Asc%ndlo a $36.3 billones el superavit
econdémico primario del sector publico

)Dhmmuyéan& 1% el pago de intereses por la deuda
abierto se ubicé en 2.9%, uﬁahqlmfomo e

“_':? R~

desempleo
ca, a la Cdmara de Dpumdo:

Durante el primer semestre del
afio en curso, el gobierno fede-
ral pagd intereses intemos y
externos, por su d:u#nﬁhlka
total un monto 4 billones
de pesos, cifra-que registra una
disminucién respecto al primer
semestre de 1991, de 32.1 por
ciento en términos reales, in-
formé el presidente Carlos Sa-
linas de Gortari, al entregar a la
Cémara de Diputados el infor-
me trimestral sobre la situacion
econdémica del pais.

Ademés, destacé que en los
primeros seis meses de 1992, el
superévit econémico primario
del sector publico ascendié a
36.3 billones de pesos, exclu-
yendo ingresos extraordinarios
derivados del proceso de priva-

tizacion de empresas y ganan-

cias de swaps. Al incluir los
ingresos extraordinarios pre-
venientes de la venta de los
bancos y otras entidades del
sector paraestatal y, las ganan-
cias por la liquidacion de deuda
externa (que
25.1 billones de pesos, eq
lentes al 2.5 por ciento

Ta)

Marco A. Mares

PIBI ‘el balance financiero de
caja del sector publico registré
un superévit de 33 billones de
pesos (3.3 por ciento del PIB).

El jefe del Ejecutivo destaca
que la evolucion de la actividad
econémica durante los prime-
ros cinco meses del afio, regis-
tré una desaceleracion en el rit-
mo del crecimiento del sector
industrial y el desempleo abier-
to en las 32 principales areas
metropolitanas se ubico en 2.9
por ciento.

En el mismo lapso de seis
meses, los precios al consumi-
dor aumentaron 6.4 por ciento,
lo que se compara favorable-
mente con el incremento ob-
servado de 9.1 por ciento, du-
rante el mismo periodo de
1991: ol aumento de los pre-
cios de la canasta basica fue
més moderado que en el pri-
mer semestre del afio anterior,
al presentar un crecimienta de
3.9 por ciento contra uno *
7.7 por ciento.

De esta manera, sostiene el "

residente de la Republica, el
iento econémico, acom-
do del abatimiento pro-
gresivo de la inflacion, ha de-
terminado las condiciones para
mejorar la capacidad de com-
pra de los trabajadores en va-
rios sectores de la economia.
En el periodo enero-abril del
presente afio, la remuneracion
real promedio por persona
ocupada de la hd.lstﬂa manu-
facturera se incrementé 8.1
por ciento respecto al mismo
lapso de 1991. De manera simi-
lar, en el primer semestre, el
salario medio de cotizacion al
IMSS, registré un crecimiento
real anual de 5.2 por ciento.
Sefialé que dichos indicadores
han presentado crecimientos
continuos en los (ltimos tres
afios, 18.1 por ciento acumula-
do de 1989 al primer semestre
de 1992,
Respecto ae la balanza
pagos, el informe trimestral

dica que de acuerdo con infor-"

macioén preliminar para el pe-

en el primer semestre > EJ
G sobre Ia situacion econémi-

enero-marzo de 1992, la

nza comercial, incluyendo

a la industria maquiladora, re-

gistré un déficit de 3 mil 28.5
millones de délares.

, En los primeros tres meses
del afio, la balanza de transfe-
rencia neta de recursos al exte-
rior, balanza de bienes y servi-
cios no sectoriales, presentd
un saldo en favor de nuestro

pais por 9 mil 365.3 millones de
délares.
Al cierre del trimestre

de 1992, informacién prelimi-
nar de Banco de México indica
que la balanza en cuenta co-
rriente mostré un déficit de 4
mil 618.7 millones de dblares.
Este resultado refleja el incre-
mento en los flujos de ahorro
exteno que recibe el pais,
atraidos por las favorables

de la economia.
Ello ha permitido complemen-
tar el ahomro intemo en el fi-
nanciamiento de las crecientes
necesidades de invefsion aso-
ciadas al proceso‘de moderni-

econdmica.
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S¢redif 6%% la deuda piiblica global
entre abril y junio de este ano

//{ Se cancelaron pasivos internos equivalentes a 10.2 billones de pesos,
segtin el Informe Trimestral sobre Deuda Piblica *

Por ANDREA ORNELAS

ReporTera ot EL ECONOMISTA

ENTRE ABRIL Y junio de 1992 la deuda )

iblica global se redujo 6.6% como re-
sultado de una cancelacion de pasivos
internos equivalente a 10.2 billones de

pesos y una mas de pasivos externos de
4,664.7 millones de ddlares. Ambas re-
ducciones permitieron cerrar el semes-
tre con un nivel de deuda interna de
122.9 billones de pesos y de 76.087 mi-
llones de ddlares en deuda externa.

Lo anterior lo establece el segundo
Informe Trimestral sobre Deuda Piblica
1992, que envio el Ejecutivo Federal a la
Camara de Diputados, que precisa tam-
bién que esta reduccién, equivalente™m 25

billones de pesos incluyendo deuda ig-
rna y externa, se traducira en un ahg\
rrozanual de 1.5 billones de pesos en el
pagode intereses.

Desde la perspectiva de la Secretaria
de Hacienda y Crédito Pablico, depen-
dencia que elabora el documento, la evo-
lucién de los pasivos nacionales se
explica por “la combinacién de una es-
tricta disciplina fiscal -instrumentada a
partir de un superavit primario- y el uso
prudente de los recursos obtenidos por
la venta de bancos y paraestatales™.

Asi, el promedio de la detda publica
-entendida como todo aquekswito que

L




contrate algin organismo del sector pa-

blico en México o en el extranjero- pasd
_ de representar el 62.4% del PIB en 1988 a
n 35.6% del Producto en diciembre de
1.

cierre de junio la SHCP estimé que
el total de los débitos del sector piiblico
representan un 28.4% del PIB y este
porcentaje debera contraerse todavia
mas en los proximos meses, aunque los
Criterios Generales de Politica Economica
1992 no precisan en cuanto al finalizar el
ano.
Al desglosar el comportamiento de la
Deuda Externa, el Informe sostiene que
de los 7,171 millones de ddlares que se
descontaron -mediante pequenas opera-
ciones de recompra de pasivos que se
-formalizaron el 1 de junio pasado- "con-
tablemente se cancelaron ya 5,807 millo-
nes de dolares y estin en proceso de
cancelacion 1,364 millones de ddlares™.

Asimismo, precisa que el saldo a ju-
nio de la deuda externa, 76,087 millones
de ddlares, resulta de restar a los 80,751
millones de doélares del saldo a marzo,
los 5,807.4 millones de dolares ya cance-
lados. Diferencia a la que posteriorigente
se suma endeudamiento neto y ajultes,
‘equivalentes a 1,142 millones de dolaras.
La SHCP afirma que en el segundo tr

_de dolares, de los cuales 2.2
s fueron crédltes revolvemes de

5.2% fueron créditos directes,
20% b:laterales. 15.4% papel emitido por
Pemex, 13.7% de organismos internacio-
nales y 4.5% de emisi6n de honos ptibli-
cos.

Las amortizaciones sumaron 8,931
millones de délares -7,123.3 millones de
pasivos de largo plazo y 1,808.4 millones
de corto plazo.

Asimismo, se erogaron 10,271.8 mi-
llones de dolares por concepto de intere-
ses, de los cuales 80% amortizo principal
y 20% solo pago el servicio.

La Deuda Interna, por su parte, se re-
dujo y se refinancié continuamente, por
lo que su saldo pasé de 157 billones de
pesos el 31 de diciembre de 1991 a 133
billones en marzo, y ahora a 122.9 billo-
nes de pesos al concluir junio. Este lti-
mo, decremento nominal de 7.7%.

Entre abril y junio el sector piiblico
pago intereses del orden de los 5.4 billo-
nes de pesos por los pasivos internos.
sin embargo, este monto es inferior en
casi 2 billones al registrado en el mi
periodo del aio anterior, red
35.7% en términos reale

ECDNDMISTA

Mr_)(lc*

estre el Gobierno dispuso de 3.5 millo-






deuda total del sector piiblico mexi-
o interna como externa, ascendié
alls millones de délares -358.9
billones de - en el primer semestre del
afio, cantidad que representd la tercera par-
te del PIB acumulado hasta esa fecha.

Por tal motivo, durante los seis primeros
meses el gobierno federal destiné 55.7 bi-
liones de pesos, equivalentes a unos 17 mil
987 millones de délares o 22.37 por ciento
del gasto puiblico autorizado, para dar cabal
cumplimiento con el servicio del endeuda-
miento piblico total.

De este monto, 78.45 por ciento fue
transferido al extranjero para pagar intere-
ses y amortizaciones de los acreedores in-
ternacionales, mientras que 21.45 por cien-
torestante si bien permanecié en el pais fue
para servir a los acreedores domésticos.

Lo anterior se desprende del Informe de
Deuda Piblica al segundo trimestre de
1992, de donde resulta que entre enero y
junio el costo de la deuda del sector piiblico
fue 1.2 veces superior a los 45.3 billones de
pesos presupuestados para solventar estos
compromisos pero en el transcurso de todo
el afio, incluidas las ADEFAS.

Con base en la documentacién enviada
ala Camara de Diputados, es posible saber
que los organismos y las empresas contro-
lados presupuestalmente contrataron deu-
da extema por 561.7 millones de délares,
mientras que la banca de desarrollo incre-
mentd sus pasivos en mil 310 millones de
délares que resulta un avance de 23.4 por
ciento respecto del nivel existente al inicio
del afio.

- Asimismo, el gobiemo federal redujo su
0 por ciento durante el

cano,

= La cifra, equivale a un tercio del PIB acwmtkldo en la mitad del ario

= No obstante, entre abril y juni

sminuyé en 6:6%, afirmé SHCP

Luis Acevedo Pesquera

interno, representa 202.47 por ciento res-
pecto delos ingresos resultantes de los
ingresos tributarios obtenidos durante el
primer semestre.

En el informe elaborado por la Secretaria
de Hacienda y Crédito Piblico, que presenta

dos versiones donde en una ofrece la evolu- .

cién de la deuda econémica cuyo saldo as-
ciende a 59 mil 739 millones de d6lares y que
se compara favorablemente respecto de la
deuda neta que representa 66 mil 939 millo-
nes de dblares y mis aiin frente a los 76 mil
87 millones de délares de la deuda bruta.
excluye el dato de la denda econémica, pero
en ambas las autoridades destacan el abati-
miento del saldo total de la deuda piblica,
aunque sin entrar al detalle.

De esta manera, el documento enfatiza
que entre abril y junio el saldo de la deuda
piiblica total disminuyé en 25 billones de
pesos, equivalentes a una reduccién de 6.6

“Este abatimiento se explica, en lo inter-
no, por la combinaci6n de la disciplina fiscal
y el uso prudente de los recursos provenientes
de las desincorporaciones”. Por cuanto a los
recursos contratados con el exterior, se indica
que la bajaresulta de los efectos derivados de
larenegociacién culminadaen 1992 y por las
recompras de la deuda piiblica.

Por cuanto al costo del endeudamiento
piiblico total, la informacién sefiala que du-

rante el primer semestre del afio se destinaron |

Esta cantidad, que al tipo de cambio de 3
mil 100 pesos por délar representa 43.7 billo-
nes de pesos, viene a mostrar que a pesar de
los esfuerzos por abatir el elevado costo de la
deuda, afin se siguen privilegiando a los
acreedores en perjuicio del progreso nacio-
nal.

Asi, tan s6lo el servicio acumulado de la
deuda piiblica externa resulté 112.9 por
ciento superior al presupuesto de i

Desarrollo Regional.




- Asimismo, el gobierno federal redujo su
deuda externa en 10 por ciento durante el
semestre para deber solamente 46 mil 20
millones de délares, al tiempo que los or-
ganismos y empresas fuera de control tam-
bién disminuyeron sus adeudos en 96 por
ciento para mantener COmMpromisos por 28
millones de délares.

No obstante, la informacién precisaque el
saldo del débito total del gobierno federal,
entidades, empresas y Organismos no priva-
dos, contratado tanto con agentes nacionales
como extranjeros, asciende a 115 mil 700
millones de d6lares o 358.8 billones de pesos
hasta el primer semestre del afio.

En su parte doméstica, estos compromisos
se integran con 122.9 billones de pesos -39
mil 667 millones de d6lares-, que se suman a
los 76 mil 87 millones de délares de la deuda
externa bruta, equivalentes a unos 235.8 bi-
llones de pesos.

Por cuanto a la deuda interria, 1a informa-
cién indica que su saldo semestral representa
82.70 por ciento del total de los ingresos
presupuestales, incluidos los recursos deriva-
dos de la venta de bancos y Telmex; aunque

Ppubico wial, la miornacion seidld jue uu-
rante el primer semestre del afio se destinaron
55.7 billones de pesos, casi dos terceras par-
tes del presupuesto para inversion fisica con-
templada en el gasto piiblico y practicamente
el doble del dispendio autorizado para la
Secretaria de Educacién Piblica en este afio.

Dentro de este panorama, para servir el
débito interno, el sector piblico canalizé 12
billones de pesos en favor de empresas y
particulares, no sélo mexicanos sino también
exiranjeros.

Sobresale el hecho de que el pago de
intereses domésticos ha ido disminuyendo
progresivamente en el transcurso del afio, ya
que en el primer trimestre se pagaron 6.6
billones de pesos en intereses, mientras que
en el segundo las erogaciones sumaron 5.4
billones de pesos.

Por cuanto a la deuda externa, la situacion
es muy diferente ya que en el primer tercio se
pagaron 3 mil 844 millones de délares entre
intereses y amortizaciones, mientras que en
el periodo comprendido entre abril y junio el
servicio del débito ascendié a 10 mil 271
millones de d6lares, de los cuales 8 mil 931.7

si se le excluyen esos montos de cardcter conespondleron a amortizaciones y mil
extraordinario, el saldo del débito interno mlimmze&h?mmmmadas
llega a representar 99.51 porcn nto de S erogaciones realiz
ges 3 o durante los dos trimestres una
Mﬁaﬁn,elmmmdel%ﬁbhm salida de 14 mil 116 millones de en
el transcurso del afio. s
Saldo y Costo de la Deuda del Sector Publico
Primer Semestre 1992
SALDO COSTO
pesos délares - % pesos délares
(M (2) )] (2)
TOTAL - 3588 115,700 100.0 85.7 17,987
intema : 1229 39645 215 120 3871 .
'ﬁz e b . 2358 _ 7808? 785 437 14118
- en billones 4
Cantidad en miles
P Mfum-awaumm,m,wmmm : it
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| Deuda publica reducida,
| financiamiento sano

AGU. 1892

er el Ejecutivo Federal envié al Congreso de la
nién el informe trimestral sobre los movimientos
ptiblica correspondientes al segundo trimestre
. En dicho informe destaca cémo el saldo de la
deuda publica total (interna y externa) se redujo en 25 bi-
llones de pesos, lo que equivale a una disminucién del 6.6
por ciento. De esta manera, la deuda piblica total, como
porcentaje del producic, viene a representar, para junio

‘de 1992, el 28.4 por ciento del PIB, reiacién sumamente

baja si la comparamos con la existente en 1988 que repre-
sentaba 62.4 por ciento.

La reestructuracién del sector publico ha permitido que
se financie mediante mecanismos sanos, no inflaciona-

~ rios. A diferencia del pasado, ahora el gasto publico se
' dirige a los compromisos sociales y ayuda a la reactiva-
~ cidn de los sectores productivos, pero sin caer en paterna-

lismos ni subsidios injustificados. As{ ha sido posible
mantener la disciplina presupuestal sin provocar ninguna
presién sobre los precios.

Los mecanismos de financiamiento del sector piiblico son

| actualmente por vias sanas, tal como lo demuestran las re-

Jformas tributarias que permiten una mejor y mayor capta-
cién, el contar con precios y tarifas piiblicos mds realistas
Y, sobre todo, el haber cambiado la visién para financiar
el desarrollo sostenido, con el que se intenta elevar el nivel

de ahorro doméstico y complementarlo con el externo. En'
esta nugva dptica, el endeudamiento del sector piblico se
hace ordenadamente y con responsabilidad.

El que se siga reduciendo la deuda piblica se debe, in-
ternamente, a la combinacién de una estricta disciplina
fiscaly al uso prudente de los recursos provenientes de las
desincorporaciones, en las que los ingresos se utilizaron
en gastos pennanentes. Lo mismo se hizo con los ingresos
provenientes de las ventas bancarias al destinarlos a la
reduccién de la deuda doméstica. ji

En el caso de la reduccién de la deuda externa, ésta fue
a través de los movimientos que el gobierno mexicano rea-
lizé en los mercados internacionales, donde los mismos
créditos a bajo costo se aprovecharon para reducir deuda
en los mercados secundarios, también a bajo costo.

La deuda publica dejé de ser un ancla que frenaba el
crecimiento. El pago por el servicio del débito fordneo
impedia la utilizacién de recursos para reactivar la activi-
dad productiva, mientras que el pago del servicio de la

deuda interna frenaba la estrategia antiinflacionaria, pues

presionaba al alza las tasas de interés. La politica de deu-
da ha permitido no sélo reestructurar el débito piblico, si-
no que por medio de las amortizaciones, eliminarlo. No se
lmhwaiodermcabnariospagwporelurw’cio. sino
de que éstos sean menores al eliminar parte del débito.

Ast, con la disminucién de la deuda piblica total, ahora

se destinan mayores recursos al gasto social y éstos se
vinculan cada vez menos al pago de intereses. Ademds, es
muestra del esfuerzo que el sector publico estd realizando
para financiarse 1 mecanismos que no distorsio-

- nen la estabilidade® .







REPRESENTA 28.4% DEL PlB, CONTRA 62.4% EN 1988

Disminuyd $25 billones la

DEUDA PUBLICA TOTAL*
PORCENTAJE DEL PIB

62.4%

29.6% 33.4%

28.4%

1988 1991 MAR 92 JUN 92

‘Fuente: SHCP * Deuda neta, externa e interna

EN EL segundo trimestre de 1992 I3 deuda publica total, intera y exXema,
representd el 28.4% del PIB, registrando un significativo descenso de
el inicio de la presente administracion, cuando era del 62.4% del P

deuda publica en 3 meses

'\4‘-,.664 mdd de débito externo
_menos respecto a marzo: SHCP

5
MARCELA OJEDA CASTILLA

La deuda publica total (interna y externa) disminuyd en 25 billones de pe-
sos en el segundo trimestre de 1992, indicd la Secretaria de Hacienda y
Crédito Plblico. Estimé que al sexto mes de este afio el promedio de la
deuda publica neta total constituye el 28.4 por ciento del Producto Interno
Bruto (PIB), en contraste con el promedio de 1988, que representaba el
62.4 por ciento.

Al dar a conocer el informe enviado por el Ejecutivo al Congreso de la
Unién, la dependencia hacendaria sefialé que la deuda externa bruta de-
crecié en mas de 4 mil 600 millones de délares en relacién con marzo de
este afio, al registrar un saldo de 76 mil 087 millones de ddlares, mientras
que actualmente un paquete por mil 364 millones de délares se encuentra
en proceso de cancelacién.

El informe subraya que, como consecuencia de la reduccién de la deu-
da, el pago de intereses disminuye en aproximadamente un billén de pe-
sos anuales. El documento también destaca que el saldo nominal de la:
deuda interna neta pasé de 133.1 billones de pesos en marzo a 122,9 billo-
nes en junio pasadoe®
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El débito externo bruto es de dls. 76 mil 087 millones

Disminuy6 $25 billones 1

la deuda publlca total _
en abril-junio: SHCP

El pago de intereses desciende en
casi un billéon de pesos anuales

@ARCELA OJE CAST ILLA

SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA
1992

MMD

10 «]

1er Trimestre 2° Trimestre

B8 Amortizacién [ Intereses

Elaboracion propla con dalos de SHCP
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DEM el periodo de abril a junio,
el 'saldo de la deuda publica total
a y externa) disminuyd en 25
billones de pesos, monto que equi-
vale a una baja del 6.6 por ciento,
reduccién que sélo es comparable
con la que se dio a raiz de la rene-
gociacién de la deuda externa for-
malizada en 1990, informé la Se-
cretaria de Hacienda y Crédito
Publico al estimar que al sexto mes
de 1992 el promedio de la deuda
publica neta total representa el
28.4 por ciento del PIB. Por su par-
te, la deuda externa bruta decrecid
en més de cuatro mil millones de
délares en relacién a marzo de este
afo, al registrar un saldo total de
76 mil 087.1 millones de ddlares,
en tanto que actualmente se en-
cuentran en proceso de cancela-

cién mil 364 millones de délares.

Al dar a conocer el informe envia-
do por el Ejecutivo al Congreso de
la Unidn sobre los movimientos de
la deuda publica correspondientes
al segundo trimestre de este afio, l1a
dependencia hacendaria apuntd
que como consecuencia de la re-
duccidn de la deuda, el pago de in-
tereses disminuye en aproximada-
mente un billén de pesos anuales,
considerando Unicamente los inte-
reses reales para el caso de la deu-
da interna y los nominales para el
de la externa.

Asimismo, se informé que el pa-
go por concepto de servicio de la
deuda externa ascendié a 10 mil
271.8 millones de ddlares y que de
esta cantidad, ocho mil 931.7 millo-
nes de ddlares correspondieron a
la amortizacién del principal y mil
340.1 millones de ddlares al pago
de intereses, destacando en el con-
cepto de las amortizaciones la
cancelacién de deuda por cinco mil
807.4 millones de délares, derivada

| de los mecanismos que permitie-

ron a nuestro pals recomprar, el 1
de junio pasado, pasivos por siete
mil 171 millones de ddlares.

' Muy favorable, la evolucién

de la deuda publica

De esta forma, la SHCP subraya
que durante la presente adminis-
tracién la deuda publica ha evolu-
cionado en forma muy favorable, y
precisa que para junio pasado las
estimaciones la colocaron en una
proporcién cercana al 28.4 por
ciento del Producto Interno Bruto,
mientras en 1988 el promedio de la
deuda publica neta total del sector
publico consolidada con el Banco

éxico representaba el 62.4 por
ciento.del PIB, cifra que para fina-
les de 1991 se redujo al 35.6 por
ciento.

Respeacto a a la deuda interna, de-
tallé que la disminucién en el saldo
de la deuda publica *'se explica por
la combinacién de una estricta dis-
ciplina fiscal, a través del manteni-
miento del superdvit primario y el
uso prudente de los recursos pro-
venientes de la desincorporacién
de las empresas publicas™, mien-
tras que la reduccion en la deyda
externa, apuntd, estd asociada

eﬁ\ amortizaciones pdr beho mil
931.7 millones de délares.

**Si al saldo de la deuda extema
publica bruta vigente en marzo, por
80 mil 751.8 millones de ddlares le
restamos la cancelacidn de deuda
por cinco mil 807.4 millones de dé-
lares y le sumamos el endeuda-
miento neto por 397.6 millones de
délares por el resto de las operacio-
nes del sector pablico, y 745.1 mi-
llones de ddlares por ajustes —en-
tre los que destaca el efecto de la
devaluacion del délar frente'a otras
monedas—, obtenemos un&{io

de“délares entre abril y junio pasa-
dos, y precisé que de esta cifra,
dos mil 275.3 millones fueron crédi-
tos revolventes a corto plazo, y mil
246.6 millones de ddlares a largo
plazo.

Del monto total, resalté que el
45.2 por clento —mil 591.4 millo-
nes de délares—, provino de crédi-

‘tos directos y proveedores; el 20

por ciento —707.3 millones de dé-
lares—, de créditos bilaterales; el
15.4 por-¢iento' —547 millones, de
ddlares—, de papel comercial emi-
tido por la paraestatal Pemex; el

\.

N DEUDA PUBLICA IN}‘ERNA*
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Billones de pesos

1988

1989

Fuente: SHCP * Saldo real

1990

1991

1992

objetivo de ampliar los beneficios ™

obtenidos en el paquete financiero
1989—92 y aprovechar los des-
cuentos vigentes en el mercado se-
cundario de deuda publica externa
en México.

En relacién al endeudamiento
externo neto, explicd que si sélo se
toma en cuenta la cancelacién ya
contabilizada por cinco mil 807.4
millones de délares, del cierre de
marzo al 30 de junio de 1992, se
obtuvo un desendeudamiento ex-
terno por cinco mil 409.8 millones
de ddlares, cifra que resulté de de-
sembolsos de recursos externos

» 521.9 millones de déla-—

fotal de 76 mil 087.1 millones de
délares de deuda bruta".

La deuda externa bruta bajé

5.8 por ciento de marzo a junio

Asl, al 30 de junio pasado, este
saldo —que es la suma de todos
los pasivos financieros del sector
publico—, significé una disminu-
cién de cuatro mil 664.7 millones
de ddblares, es decir, el 5.8 por cien-
to, respecto al de marzo de este
mismo afo.

Por otra parte, al hacer referen-
cia de los desembolsos, el citado
informe indica que el sector pablico
dispuso de recursos financieros ex-
ternos por tres mil 521.9 millones

N
18.7 por ciento —484.3 millones de

délares—, de organismos financie-
ros internacionales, y el 5.4 por
ciento —191.9 millones de ddla-
res—, de la emisién de bonos pu-
blicos

Tras subrayar que el saldo del
débito externo neto —al que se le
restan los activos financieros exter-
nos, propiedad de nuestro pals y
atados a la deuda externa—, se ubi-
¢é en 66 mil 939.8 millones de ddla-
res al cierre de junio, el informe des-
taca que ello se traduce en una re-
duccién’ de mil 066.8 millones de
dblares con relacién a fines de
1991, y en una baja de 283.1 millo-

el mes de marzo pasado.

“La diferencia en la reduccién de
la deuda bruta contra la deuda ne-
ta, se debe a que un:monto impor-
tante de los bonos cancelados se
encontraba registrado como acti-
vos financieros, y al cancelarlos se
registré una disminucién en el sal-
do de la deuda bruta y en los acti-
vos financieros de magnitud simi-
lar, por lo que el saldo de la deuda
externa neta disminuye en menor
proporeién™, reconoce el texto en-
viado a la Cdmara de Diputados.

Al hacer hincapié en que la evo-
lucién de la deuda interna del Go-
bierno Federal durante 1992 coad-
yuvd al mejoramiento de los resul-
tados fiscales, toda vez que el me-
nor costo y mejor perfil de venci-
mientos complementaron el conti-
nuo saneamiento de las finanzas
publicas, el Informe sobre los Movi-
mientos de la Deuda Publica co-
rrespondiente al segundo trimestre
de 1992, destacd que el saldo no-
minal de la deuda interna neta del
Gobierno Federal paso de 133.1 bi-
llones de pesos en marzo, a 122.9
billones a junio pasado.

Esta disminucién de 10.2 billo-
nes de pesos —7.7 por ciento en
términos nominales—, se explicd,
estuvo influenciada, entre otros
factores, por el saldo positivo de la
Cuenta General de la Tesorerfa de
la Federacién, que incluye el Fon-
do de Contingencia; por la impor-
tante amortizacién de Cetes y de
Bondes, asl como por el reciente-
mente instrumentado Sistema de
Ahorro para el Retiro (SAR).

Aunado a lo anterior, se informé
que en términos reales el saldo de
la deuda interna —del 30 de junio
de 1991 al mismo dia de 1992—, re-
gistré una contraccion del 35.5 por
ciento, mientras que en términos
nominales, este saldo ascendia a
164.1 billones de pesos al 30 de ju-
nio de 1991, cifra que, comparada
con la registrada en la misma fecha
del presente afio, refleja un decre-
mento del 25.1 por ciento, equiva-
lente a 41.2 billones de pesos.

En cuanto al pago de intereses,
el informe puntualiza que el Go-
bierno Federal logré una reduccién
del 35.7 por ciento en términos rea-
les, es decir, 1.8 billones de pesos
—comparado con lo que destiné en
el periodo de abril—junio de
1991—, al dedicar 5.4 billones de
pesos a este cancepto durante el
segundo i{rimestre de este affio®

nw délares tomando como refe-
re \
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‘M Entre abril y Jynlo, el endeudamiento disminuyo en 25 bl“O%ES de pesos

As\@gende la deuda total del sector

publi

0 a 368.9 billones: SHCP

B Se utilizaron 14mil 116 mdd para el pago de intereses del débito exterior, en el pril;ner semestre

an Antonio Zuniga O] FN:U totul
L delgpdeudamiento interno y externo del
' publico al finalizar el prinier se-
mestre d¢ este ano fue de 368.9 billones
de pesos. aproximadamente 119 mil ri-
lones de délares. una cantidad 6.6 por
' Giento inferior a la registrada al término
de 1991 y qull\;l[t‘ﬂh.‘ al 28.4 por ciento
del valor total de la produccion nacional
de 1992, informd ayer la Secretarfa de
| Hacienda y Crédito Publico.

Al dar a conocer algunos de los puntos
mas sobresalientes del informe enviado al
Congreso de la Unién, la dependencia gu-
bernamental destaco que entre abril y junio
| de este ano el saldo del endeudamiento
| ptblico total disminuyé en 25¥illones de
. pesos. de los cuales 66 por cienlp corres-
pondid a la cancelacion de deuda'gxterna,
y 10.2 billonesal decremento trimeswal de

. externa pagado durante ese period

la deuda interna del gobierno federal.

La Secretaria de Hacienda puntualizo gue
ara el pago servicio de la deuda externa
;I sector publico se destinaron 14 mil
.1 millones de dolares entre enero v
junig de 1992, por lo que el envio de recur-
sos abexterior generado por el servicio del
endeudamiento extema en el transcurso de
esta gestion gubernamental ha sido de por
lo menos 56 mil millones de ddolares. un
monto equivalente al 60 por ciento de la
deuda externa total, estimada oficialmente
en 93 mil millones de délares,

Del pago del servicio exclusivamente del
endeudamiento piiblico externo durante el
primer semestre de este ano. el 80.3 por
ciento. representado por 11 mil 334 millo-
nes de dolares. se empled en el pago de
amortizaciones. entre los que figuran 5 mil
807.4 millones de délares de “recompra de
pasivos™ en el mercado secundario.

Para cubrir los intereses se destinaron 2 mil
782.1 millones de ddlares en los primeros
seis meses de este ano; es decir. el 19.7 por
ciento del servicio total de la deyda piiblica

La denominada ““deuda externy bruta™

—constituida por "1 suma de todosyos pa-

sivos financieros del sector public
ubicé en 76 mil 087.1 millones de dél

se

L Tos que, a un tipo de cambio de 5 mil 100

pesos por ddlar, fueron equivalentes a

%235.9 billones de pesos.

14 Secretaria de Hacienda y Crédito Publi-
cd destaca que “mientras que en 1988 el
pramedio de la deuda piblica neta total
(interna y externa) del sector piblico con-
solidada con el Banco de México. repre-
sentaba el 62.4 por ciento del PIB: a finales
de 1991 esta proporeion se habia reducido
al 35.6 por.ciento y para junio de 1992 se
estima en alrededor del 28.4 por ciento™.
Por lo que se refiere a la Hamada “deuda
externa neta” del sector publico. integrada
por ¢l monto del endeudamiento bruto me-
nos los activos financieros extemos pro-
piedad del pais directamente relacionados
con la deuda. ésta se ubico en 66 mu 939.8
millones de délares. una cantidad 1.6 por
ciento inferior a la registrada el finalizar
1991.
Deuda interna del gobierno federal
En cuanto al monto del endeudamiento
interno del gobierno federal. el informe
hacendario destaca que sthsaldo paso de
133.1 billones de pesos en marzo de 1992

\{En lérminos comparativos. el informe de

de 7.7 por ciento. equivalente a |
nes de nesos en el periodo contemplado.
lespectoral saldo del endeudamiento in-




terno al término de 1991, hasta el primer
semestre de este ano se habia registrado
a dmmnucnén dg 24.5 billones de pesos

sa del aasto gubemamenldl expen-
0 una reduccmn de 4| 2 billones de

de 25.1 por ciento y de 35 5 por ciento en
| 1érminos reales,
. Aesterespecto, la Secretaria de Hacienda
- sefiald: “En el segundo trimestre de 1992,
- laestrategia en el manejo de la deuda inter-
na estuvo enfocada a la reduccion de su
saldo y a su refinanciamiento en las mejo-
res condiciones posibles. En este periodo
los hechos nuis sobresalientes fueron: el
sialdo positivo de la Cuenta General de la
- Tesoreriu de la Federacion gue incluye el
+ Fondo de Contingencia —integrado con
| los recursos de la venta de.bancos y otras
| ex paraestatales—, laimportante amortiza-
' cion de Cetes y Bondes y el nuevo progra-
ma del Sistema de Ahorro para el Retiro
(SAR).

Como parte del servicio de su endeuda-
miento interno, el gobierno federal pagéd
poco mds de 12 billones de pesos —equi-
' valentes a 3 mil 870 millones de délares—

a sus acreedores internos durante el primer

semestre del ano. De ellos 5.4 billones de

pesos se cubrieron durante el segundo tri-
mestre., una cantidad inferior en 1.8 billo-
nes respecto a la empleada para el mismo
‘r fin en el segundo trimestre'de 1991, lo que
|
|

implicé una reduccion de 35.7 por ciento

en términos reales. \
El informe de Hacienda Gestaca: “‘La
l evolucion de la deuda interna del gobierno

federal durante 1992 coadyuy6 al mejora-

| miento de los resultados fiscales, ya que el
- menor costoy mejor perfil dg’'vencimientos
- complementaron el continuo saneamlento
-~ de las finanzas pliblicas™.
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WEl pagc
| -taBlo inteima‘pomo exiema- del sector pi-
blico signific una erdpacion por-204
- billones de pesosdurante el primer semes-
tre del ado, cantidad que represenitd 32 por
- giento del gasio social presupuestado para
. 1992, informé ayer la Secretariade Hacien-
da y:Crédito Piblico (SHCP), .+ -
. Ammci6 que ya se trabaja para que cn
1993 el pago de los mtereses de la deuda
tolal no te méas de 3 por
 ciento del PIB, ni sea mayor de 12 por ciento
: di:immomtaldelgnsto
Buomgmﬁcaribajarlospagospamw—
Teses en un punto porcentual respecto de la
tasa de crecimiento del producto esperado
para 1992 y cinco puntos por abajo del
gasto piblico que se ejercerd durante el
presente afo. La SHCP expuso que se per-
sistird en el saneamiento del débito aun

cuando “esta tarea no tiene , Espe-
‘ ﬂilmeporlongmves ios de
delmmuomelpais‘ :

‘Iosmte:weadclxﬂeudu wal ' Bu

‘ciento del

sca que no exceda 12% del Presupuesto ded
. Ascrende a 96mil mdd el saldo del Jéb?z‘o

Luis Acevedo Pesqu&(a

apte una reunién de andlisis del In-
formegobre Deuda Piiblica al segundo tni-
mes!re, dependencia gubernamental dio
que el saldo de la denda externa
lntaldelphis—querdme la de los sectores
pliblico y privado— asciende a 96 mil 80
millones de délares al 31 de junio, cantidad
que representa 31 porcienm del PIB.

Este monto se integra por 76 mil 80
millones de délares de compromisos del
sector piblico y 20 mil millones del sector
privado, incluidos los bancos.

A decir de las autoridades hacendarias, el
sakbdelendmdmnmopﬂbl:m.tmtomtw—

‘0o como externo, se ha reducido si

mente y tan s6lo en el segundo trimestre l
afiobajé en 25 billones de pesos, que significé
un abatimiento de 6.6 por ciento respecto del
nivel existente hasta marzo.

Eﬂasc:frasacmalmtemﬂtanfavo-'

rables, ya que mientras en 1986, 42 por
de gasto se destina-
ba al pago de intereses de la deuda piblica
total, representativa de 17 por ciento del
PIB; en 1992 las erogaciones por el mismo
concepto seran por 16 por ciento del presu-
puesto y de 4.2 por ciento del PIB.
Asimismo, al hablar de los saldos de la
deuda, las autoridades hacendarias destaca-

ron que el débito piiblico externo ha pasado

de 76 mil millones de délares en 1986, equi-
valentes a 60 por ciento de de entonces.
Al primer semestre de 1 el remanente
suma 76 mil 87 millones dg délares que

equivale a 23.7 por ciento de

segrests feaerale i[

o ool tevela
haceap 1986, cuando el saldo de'la
deuda piblic#sexterna ascendié a 108 mil
millones de La deuda intema, a su

vez, de representar 30 por ciento dél PIB en
1986, al primer semestre del presente afio
apenasrepresenta 12.2 por ciento del produc-
to. Practicamente se ha reducido a la mitad.
Lo mis importante dentro del proceso
de abatimiento del débito piiblico es que
los recursos que antes se destinaban para
servir a los acreedores ahora se canalizan
al gasto social, que ha crecido en 70 por
ciento real durante los tltimos cuatro afios
para representar 51 por ciento del gasto
totaldelampﬁbhco
Las autoridades responsables del crédito
piiblico recordaron que hace una década es-
tall6 la crisis de la deuda mexicana y en una
evaluacién suscinta de lo sucedido entre €] 19
de agosto de 1982 a la fecha, resulta que “las
sucesivas recalendarizaciones de pagos, jun-
to con los paquetes de capital fresco, dieron
al pais el tiempo, los espacios y la confianza
necesarios para poder aplicar las medidas de
cambio estructizal de carédcter inaplazable,
que han permitido recuperar el crecimiento y
akmuelmoldelamﬂmén" Auupe
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En los préximos dias 95 AGo, 1992

Destinara el gobierno federal 14.3

billones a la deuda

Irma Silvia ARZATE y Enrique RAMIREZ CISNEROS, enviados

ACAPULCR, 24 de agosto.— El gobierno federal destinara a la amorti-
zacion de ladeuda publica en los préoximos dias 14.3 billones de pe-
sos, cantidad'que incluye 7.3 billones de pesos que se obtuvieron por
la liquidacién del Fideicomiso para la Cobertura de Riesgo Cambiario
(Ficorca) y que hoy aparece publicado en el Diario Oficial de la Federa-
cién, informé el secretario de Hacienda, Pedro Aspe Armella.

Al intervenir en el primer dia de trabajos de la Octava Reunién
Nacional de la Banca, el funcionario precisé que los 14.3 billones de
pesos que se canalizaran a la reduccién de la deuda publica se agre-
gan alos.cuatro billones de pesos que se destinaron para tal fin la se-
mana pasada. ‘

La desaceleracién de la actividad econdmica y la ampliacién del
déficit en la cuenta corriente son dos manifestaciones “‘coyunturales”
que responden a la situacidon econémica mundial, asi como al acelera-
do y profundo proceso interno de cambio estructural, dijo Aspe a los
mil 500 banqueros y representantes del sistema financiero mexicano.

Les garantizé que el gobierno federal perseverara el manejo con-
gruente de las finanzas publicas y la politica monetaria, con lo que se
profundizara el cambio estructural. ‘

Hemos constatado, agregé, que la inflacién provoca las distorsio-
nes mas inequitativas y dolorosas para la sociedad. Por ello, no se es-
timulara artificialmente el crecimiento econdmico. la historia nos
ensefa que el auge seria efimero y pondriamos en peligro los consi-
derables logros alcanzados.

Estas premisas, subrayd el titular de la SHyCP, sustentan el Pro-

publica: Aspe

yecto de Presupuesto de Egresos que el Ejecutivo Federal formula pa-
ra enviarlo al Congreso de la Unién el préximo mes de noviembre.

Y no obstante que el cambio estrutural ha propiciado el fortaleci-
miento de la economia, de la cual ha ubicado en condiciones mas fa-
vorables para enfrentar otros desafios, expuso que en esta interminable
batalla por impulsar el desarrollo integral no podemos bajar la guardia
ni mucho menos distraernos en regocijos publicos por los avances lo-
grados gracias a un esfuerzo colectivo.

Reconocié que el elevado nivel de inversién que ha registrado el
pals en estos Gltimos afos ain no se traduce totalmente en uan am-
pliacion de la capacidad de produccién suficiente para atender la de-
manda agregada.

Asi, mencioné que en la etapa inicial de la actual recuperacién, es
relativamente bajo aprovechamiento de la capacidad instalada de la
planta productiva permitié elevar con rapidez el nivel de produccién,
acorde con el crecimiento de la demanda interna.

Ahora, expreso, que ha alcanzado practicamente una utilizacién ple-
nade la capacidad instalada, mientras que existe un rezago natural en-
tre la ejecucidén de proyectos de inversién y la ampliacién de la oferta

productiva. Al respecto puntualizé que la inversién privada contintal-._ :

creciendo rapidamente 10 por ciento anual.

Tras exponer en esta primera reunién de la banca privada, luego .~

de 10 afios en permanecer estatizada, que México se encuentraen el
umbral de un circulo virtuoso de crecimiento econémico con estabili-
dad de precios, objetivo que ha requerido del esfuerzo de la sociedad
durante una década, Aspe Armella hizo referencia a las principales ca- |




racteristicas de la economia mexicanay los desafios que se enfrentan.
contexto, subray6 que la desaceleracion del crecimiento del
terno bruto (PIB) y el déficit en cuenta corriente resgonde

acién de factores como lo es la persistencia de la debili-
dad econdémica mundial y, en particular, no se ha mate-
rializado aun la pronosticada recuperacién econémica de Estados
Unidos, nuestro principal socio comercial.

México no puede sustraerse en un mundo cada vez mas integrado
a las variaciones ciclicas de la economia mundial. Sin embargo, atn
asli, el crecimiento de la economia mexicana ha sido —y continta
siendo— superior a la del promedio del resto del mundo. Esto es to-
davia mas significativo considerando que la inflacion al cierra de 1992
serd de aproximadamente 40 por ciento menor a la registrada el afio
anterior, puntualizd.

La respuesta del gobierno ante los retos es que mantendra las con-
diciones macroecondmicas que establecen el clima de confianza que
impulsa el animo emprendedor de los mexicanos, y para ello conta-
mos con un sdélido programa apuntd.

Aceptd que falta mucho por hacer para llegar a niveles internacio-
nales de eficiencia y equidad macroeconémica. El sector educativo ne-
cesita elevar su calidad, reorganizar su estructura y vincularse mejor
al aparato productivo.

Debe también realizarse un esfuerzo de capitalizacién en el sector
agropecuario para recuperar la productividad y elevarlos ingresos de
los trabajadores del campo. Es inaplazable promover la justicia, la pro-
ductividad y la produccién con nuevas inversiones, asistencia técnica
eficaz y vias abiertas para la comercializacién.

En la industria manufacturera es necesario ampliar capacidad, me—
jorar tecnologia y elevar la productividad, indicd.

El secretario de Hacienda expuso que es necesario, asimismo, in-
vertir fuertes cantidades de recursos en el mejoramiento de una infraes-
tructura que nos permita alcanzar plena competitividad internacional.

Aspe Armella considerd que es necesario intensificar las acciones
que realiza la banca de fomento para captar ahorro y destinarlo a acti-
vidades productivas, estratégicas y prioritarias.

Informé que el crédito de los siete bancos de desarrollo ha crecido
para la sociedad civil y disminuido para el gobierno y sus empresas.
Prueba de ello es que en 1988 el 36.5 por ciento del crédito otorgado
por el sistema se canalizaba al gobierno y empresas paraestatales,
mientras que en 1991 esta proporcién se rédujo a 11 por ciento.

Al hablar sobre el tratado de libre ercio que suscribiran Méxi-
co, Estados Unidos y Canadé, Aspe que se acordd dosificar la par-
ticipaiéon de intermediarios extrafijeros en nuestro pais mediante
diversos mecanismos los cualg€ evitan que dicha participacién gene-
re desajustes o distorsiones? '
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ktasnadonaluvumjatosmn un menor “riesgo-
México”. Si bien su asercién de que México no es ya una
nacién sobrendeudada es muy discutible para muchos, sl
puede decirse que la renegociacion de la deuda externa de-
sencadend lo que las autoridades llaman un circulo virtuo-
so. Es decir, que disipé las presiones devaluatorias, redujo
las tasas de interés, abatié drésticamente los requerimien-
tos financieros del gobiemo, ayudé a estabilizar los pre-
cios, reactivé las inversiones y propicié la reiniciacion del
crecimiento.

El desendeudamiento (no sélo externo), ha sido una ver-
tiente central de la ardua y dolorosa estrategia de desacti-
vacién de la crisis fiscal del Estado mexicano. Se le ha com-
plementado con una politica de ingresos tributarios, el
programa de privatizaciones y las concertaciones del Pac-
to. Sin embargo, es indubitable que la renegociacion de los
adeudos fordneos ha fungido como el mecanismo de la ig-
nicion de los demés procesos Objetivamente ha liberado re-
cursos para invertir e importar, aunque no todos los dese-
ables. Subjetivamente ha dado mayor confianza a los
capitalistas. De una y otra manera se ha rehabilitado el am-
biente para invertir. También ha descongestionado un tan-
to el espacio de maniobra de la politica econémica, permi-
tiendo que las autoridades se consagren a afianzar la
estabilizacién de precios, impulsar el comercio exterior,
fortalecer el sistema financiero y promover la incipiente re-
forma microeconémica, mejorando ulteriormente asi las
posibilidades de invertir.

Hay en las aseveraciones de Gurria asuntos polémicos.
Uno es el del monto de la deuda publica externa, ya que
las autoridades han reformado el método de célculo de tal
modo que al saldo le restan activos (como las reservas de
divisas) a los débitos. Es una modalidad que no ha termina-
do de ser aceptada en la discusién politica, y que no inclu-
ye un ajuste por los términos del intercambio. De igual ma-
nera, no puede ignorarse que nuestro pals continGa

erogando cantidades concepto de intereses,
- que de ser menores perm aumentar los niveles de vi-
da sin debilitar a la . Tampoco puede perderse de
vista que nuestro palis sigue dependiendo del ahorro exter-
no masivo para sélo que ahora no sélo vienen prés-
tamos sino , ¥ el que contrata los crédi-

Doq 4272




UNOmas uno
MEXICO, D.F.




Fomentard una Cultura de Rendimiento de Cuentas

Sélo México Tiene laConfianza del Banco Mundial

en Reestructurar su Débito Publico: Vazquez Nava

2 & SET. 1652

Entre los miembros del Banco Mundial,
Meéxico es el tinico pais al que se ha mostrado
confianza y delegado en su totalidad la reali-
zacién de las anditorias en la reestructuracion
de la deuda piiblica, los créditos otorgados en
proyectos de promocién de desarrollo y de
caricter regional, afirmé la secretaria de la
Contraloria General de la Federacién (Seco-
gef), Maria Elena Vazquez Nava.

En su informe de actividades, se compro-
metié a fortalecer el cumplimiento de la Ley
Federal de Responsabilidades de los Servido-
res Piiblicos, combatir la ilegalidad y la impu-
nidad, dar transparencia al manejo de fondos y
1esponder a las demandas de desburocratiza-
cién para optimizar los recursos y modemizar
las dependencias gubernamentales, en particu-
lar las que tienen contacto con el piblico.

Dijo que la intencion es propiciar una “cul-
tura de rendimiento de cuentas” que transmita
a tod la sociedad el respeto por las obligacio-
nes contraidas y por la honradez.

Subray6 que hasta el momento se han apli-
cado 42 mil 533 sanciones administrativas, 8.6
por ciento més que en todo el régimen anterior.
Estas sanciones recayeron en 41 mil 708 ser-
vidores piiblicos, sobre todo en niveles supe-
riores y medios, con 771 sanciones econdmi-
cas por 389 mil 596 millones de pesos.

Jaime Hernandez

Adicionalmente hubo cinco mil 435
denuncias penales en contra de servido-
res piiblicos, por un monto de 194 mil
372 millones de pesos, las cuales tuvie-
ron su origen en presuntos delitos como
robo, peculado, fraude o dafios a la na-
cién.

Afirmé que de las 41 mil 708 sanciones a
servidores piiblicos, 49 por ciento se impusie-
ron a miveles superiores y mandos medios,
mientras el restante 51 por ciento a personal
operativo.

*De ellas, mas del 38 por ciento comrespon-
de a servidores responsables de seguridad y
vigilancia. Estos infractores, a su vez, 23.2 por
ciento son miembros de la Policia Judicial
Federal, 21 por ciento de la Policia Judicial del
DF, 10.5 por ciento de la Policia Preventiva,
7.5 por ciento de la Policia Fiscal, 6.2 por
ciento de la Policia Federal de Caminos, seis
por ciento de servicios migratorios y 25.5 por
ciento son inspectores de diversas depend-
encias”.

Durante su exposicién destact que se su-
pervisaron siete mil 707 procesos de adquisi-
cién de importaciones del sector piiblico por
un monto de mil 33.8 millones de délares; al
TeSpeCto eXpuso que Iuemn contratados audi-
tores ex(emos en precios y cali-

dades de productos que son importados por
el sector piblico.

De la misma forma se contrataron auditores
externos para dictaminar las cifras relativas a
la renegociacion de la deuda extemna a fin de
garantizar la commeccion, tanto de 1a cifra origi-
nal como de la finalmente negociada. -

Manifest6 que durante el proceso de desin-
corporacion se efectnaron 329 anditorias ex-
ternas a organismos y empresas que fueron
vendidas, liquidadas, extinguidas, fusionadas
o transferidas “a efecto de dotar a los procesos
de la debida transparencia”.

Entre dichas empresas destacé la venta de

los bancos, a los que se audit6 en la revisiones
especiales de cartera empleadas para su califi-
cacion y creacién de reservas.

Asimismo, a 40 entidades paraestatales se
les aplic6 auditoria integral, esto es, revision
total, a fin de evaluarel grado de cumplimiento
social en cuanto al uso adecuado de recursos,
cumplimiento de objetivos, metasy programas
y la observancia de las nonmas para que se
tomen las medidas cormectivas necesarias y los
cambios estructurales.

Se verificaron también 93 mil 791 obraspor
10.8 billones de pesos de los recursos que la
federacién transfiere a los estados, toda vez
que uma de las tareas de la dependencia es la




 del control y fiscalizacion del ejercicio de re-
Qursos. "

Se atendi6 90 por ciento de las tres mil
GDOOBraszpmmﬁdaspore!ptesideme
'delaReptiblica en sus giras porel pais, toda
vez que los recursos estdn previstos en el

de Egresos de la Federacién. -
Se trata de que las obras comprometidas se

inicien conforme a programa, se evaltie su
avance, se la con la normatividad y se
proporcionen, las asignaciones oportuna-
mente,
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cado dadinero y el mayor cos-
to pon del financiamien-
to intemo del gobiemo federal

debido al repunte en las tasas
de interés, ha hecho que la
deuda publica interna se ubi-
que al cierre de octubre en 135
billones de pesos. Este saldo a
valor de mercado refleja un de-
cremento nominal de 43 billo-
nes de pesos con relacion a di-
ciembre de 1991, y en términos
reales representa una contrata-
cién del 31 por ciento, sefiala la
casa de bolsa Prime.

En su informe semanal sobre
el comportamiento del merca-
do de dinero, menciona una

mente
3.6 billones de pesos en Certifi-
cados de la Tesoreria de la Fe-
deracién e incrementos de 1.4
billones de pesos en el

los Bondes. Mientras, la

cia del Banco de Méxicom
tra una disminucion de

&

flica interna, en gciubre
43 billones r 2% :

eqqcto a diciembre

Isabel Mayoral Jiménez

billlones de pesos y la del publi-
co una reduccién de 32 billo-
nes de pesos.

De acuerdo con sus expec-
tativas, exponen que los agen-
tes econdmicos continlian ma-
nifestando necesidades de
recursos, lo que se ha compen-
sado con la emisién de deuda
en los mercados internaciona-
les; sin embargo, el acceso a
éstos es limitado a las grandes
empresas, por lo que la micro y
mediana empresa continuaran
financidndose por medio del
mercado bursétil y de la banca
mdltiple y de desarrollo, lo que
se hace patente en la emisién
de papel bancario y bursatil.

Bajo esta premisa es factible
que el mercado mantenga altas
tasas de fondeo y se registre,
en contrapartida, una tenden-
cia decreciente en las tasas de
papel gubernamental, ante la
desaceleracion de recursos
que aparentemente refleja el
sector publico.

Mientras, la casa de bolsa
Probursa sefiala en su andlisis
semanal que el mercado
berturas cambiarias de
plazo permite al inversion

Jf\.-"’
91 '

ido contra fluctua-

tipo de cambio. La

de cobertura con los

niv actuales del tipo de
cambio, la tasa de interés do-
méstica, asli como el precio de
la misma, otorgan actualmente
un muy atractivo rendimiento
en términos de ddlares. Es de-
cir, puntualiza que el partici-
pante en este tipo.
nes obtiene los beneficios

&
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todo y que en el documento de
Criterios generales de politica economi-
ca se distingue una inflacion de sicte por
ciento para 1993, lo cual supone mante-
ner la disciplina en las politicas fiscal y
monelaria, a través del incremento de los

ingresos presupuestales y de elevadas ta-

sas de inlerés, las autoridades han estima-
do disminuir en 5.6 billones de pesos el
costo financiero de la deuda piblica in-
terna y externa.

De esta manera, segiin ¢l proyecto de

. presupuesto de egresos de la Federacion,

se pretende reducir la transferencia de
recursos al exterior por conceplo de inte-
reses de 39 billones 948 mil millones de
pesos en 1992 a 34 mil 368 millones de
nuevos pesos para 1993 (34.4 billones de
Ppesos).

Asimismo, al considerar ¢l escena-
rio de inflacién: 11.2 por ciento para
1992 y la ya indicada tasa de siete por
ciento para ¢l proximo aiio, la contrac-
cion en el pago de intereses por concep-
to de la deuda publica representara una
diminucién real anual de 10.6 por cien-

© o

De los conceptos considerados en el

! costo financiero de la deuda publica, el
! 84.6 por ciento le comresponde a la canti-
" dad que se estima cubrira el gobiemo

federal (29 mil 84 millones de nuevos

| pesos), mientras que el restante 15.4 por

ciento se prevé que serdn para pagos de
inlereses de los organismos y empicsas
dentro del presupuesto (5 mil 284 mille-
nes de nuevos pesos).

En este sentido, las erogaciones por el
servicio de la deuda del gobiemo federal

Se Proyecta Dism.
el Costo de la De

12 KOV, 892

~ representardn una disminucién real de

12.9 por ciento, en tanto que las de los
Organismos y empresas presupuestales se
incrementarin 4.8 por ciento en términos
reales.

Cabe seialar que la disminucién del
costo financiero de la deuda piblica
también implicara una contraccién de
3.2 puntos porcentuales de la magnitud
que guardarian los intereses con respec-
1o a los recursos totales que se pretenden
erogar en 1993, segiin el presupuesto de
egresos.

De tal forma que entre las diversas
modalidades del gasto presupuestal, el
sector piiblico proyecto ejercer 254 billo-
nes 848 mil millones de pesos en 1992,
mientras que para 1993 se cree que éste

Victor Felipe Piz

" ascenderd a 275 mil 532 millones (275.5

billones de pesos).

Asimismo, el documento prevé que la
reduccién y cancelacion tanto del saldo de
la deuda como de los intereses, permitan
una disminucién adicional de la propor-
cién que guarda el costo del débito pibli-
co en relacién al Producto Interno Bruto
(PIB) para pasar de cuatro a 3.1 por ciento
entre 1992 y 1993.

En este sentido, una evaluacién del |

drea de andlisis dc EL FINANCIERO
concluyé que si el PIB nominal estima-
do para el presente afo es de mil billo-
nes de pesos y el de 1993 es de mil 119
billones, el costo de la deuda piblica
tendria que ascender a 40.1 y 34.6 billo-
nes.

Costo Financiero de la Deuda Piiblica Presupuestal, 1992-1993

Cierre Previsto Proyecto % PEF (c) % PIB
1992 (a) 1993 (b) 1992 1993 1992 1993
Total 3994786 34 368.2 15 1256 40 31
Gob. Fed. 34 708.8 29084.3 136 106 35 26
Org. y Emp. 52388 52839 21 19 05 05
(a) Miles de Millones de Pesos.
(b) Millones de Nuevos Pesos.

(¢) Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federacion.

Fuente: Elaboracién propia con base en datos de los Criterios generales de politica economicay ',
del provecto de presupuesio de egresos de la Federacion para 1993. %

wir en 5.6 Billones de Pesos
1da Publica Entre 1992 y 1993

™




MENOR DEUDA EXTERNA Y
\EDUCCION DE LA INTERNA
parte, en la iniciativa de Ley
deln de la Federacion para 1993 se
prevé la autorizacién de 3 mil 500 millo-

' nes de délares por concepto de contrata-

cién de nueva deuda publica externa.
Esta postura es congruente con los
acuerdos de la renegociacién suscrita con
los acreedores financieros internaciona-
__les en febrero de 1990, los cuales se en-
caminaron a reducir el endeudamiento
acumulado; disminuir la transferencia
neta de recursos al exterior; obtener
financiamiento multianual y aminorar

la proporcién del saldo de la deuda con

respecto al PIB.

En cuanto a la deuda interna, cabe
sefialar que las autoridades insistirdn en
lareduccién de su saldo, paraque a su vey
se continien desahogando las necesida-
des crediticias del sector piblico, evitan-
do asi trastocar a los mercados de crédito
internos y recurrir a posibles financia-
mientos inflacionarios.

De esta manera, se piensa lograr una
disminucién del saldo £‘iageuda interna
por un monto que resulte igual al
superdvil presupuestal o equivalente al
endeudamiento externo neto. ™

;G
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Los mexicanos hemos logr

La deuda publi

mas baja que Ja de paises d

RCELA OJEDA CASTILLA
Los mexicanos hemos logrado ‘‘domar’’ el prin-
cipal impuesto que se le puede cobrar a la so-
ciedad, que es la inflacién y ahora ya no tene-
mos el problema del endeudamiento excesivo,
y la deuda publica total es actualmente mas ba-
jaque la de los paises que integran la Organiza-
cion para la Cooperacion y Desarrollo Econdmi-
cos (OCDE), manifestd el subsecretario de
Asuntos Financieros Internacionales de la
SHCP, José Angel Gurria.

Al clausurar los trabajos del Seminario de Pri-
vatizacion de Empresas Publicas México-
Europa del Este, donde funcionarios de nuestro
pais transmitieron a los representantes de
aquellas naciones las experiencias adquiridas
durante el proceso de privatizaciéon bancaria,
Gurria Trevifio precisé que México goza de li-
bertad y de democracia, y que en los ultimos 10
afios hemos vivido un ajuste de cambio estruc-
tural que ya empieza a mostrar claramente sus
resultados.

En este contexto, el funcionario de la Secre-
taria de Hacienda y Crédito Publico reiteré que
nuestro pais ha pasado de tener un déficit fiscal
de entre 15 y 16 por ciento del Producto Interno
Bruto, a tres afos consecutivos, incluyendo
1993, con superavit fiscal.

Vamos bien, insistio José Angel Gurria, al

precisar ante el auditorio, en su mayoria repre-,

sentantes de los paises de la ex Unidn Sovieti-
ca, que en México hay un equilibrio adecuado

entre el mercado y la defensa de los mas nece-

sitados y, de ahi, la importancia del concepto
de liberalismo social.

Por otra parte, dijo que de un nivel inflaciona-

para el afio entrante sera de uno solo, el'cual

rio de tres digitos pasamos a uno de dos,y que
sera comparable con la inflacién que reg&in

0 domar la inflacion: J. A. Gurria

ca total es actualmente

e la OCDE

- |

JOSE ANGEL Gurria
. nuestros principales socios comerciales.

Al referirse al proceso de privatizacion,

Gurria Trevifio destaco que las buenas medi-
das;.si no tienen el momento oportuno, no son
efectivas, y hablé de los beneficios que esto ha
traido para nuestra economia. Hoy, sefalo, el
sector privado mexicano se encarga de las acti-

“I'vidades que el Estado no requiere para si. -

w1 Asimismo, sostuvo, el gasto social se ha in-
crementado y el presupuesto anual no'es tan

importante al pago de la deuda, pues'en su ma-
yoria se dedica a las necesid mas urgidas
de los estratos menos favoreeidose

) "

(,.
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—Detiene el sector publico

T

su tendencia al desendeudamlentQ

* En nueve meses la banca de desarrollo agotd v rebasé en 20% el presunuesto

aue tenia autorizado para todo el aiio: Hacienda !

16 Hov. 19q

NO%&D REDUCCION de la deuda piiblica en el tercer

trimestre ya que el débito interno descendié 1.5 billones
de pesos, pero el externo crecié 852 millones de délares o
2.6 billones de pesos.

El Informe Trimestral sobre Finanzas Piiblicas y Deuda
concluye también que en nueve meses la banca de desa-
rrollo agotd y rebasé en 20% el presupuesto que tenia au-
torizado para todo el ano.

El contrapeso, no obstante, se encuentra en el supera-
vit financiero que supero6 las proyecciones anuales con y
sin ingresos extraordinarios.

“Al incluir recursos por venta de bancos y paraestata-
les el superdvit asciende a 38.8 billones de pesos, 25%
mas de lo esperado para este ejercicio y sin integrarlos to-
taliza 9 billones de pesos, 12.5% arriba de lo estimado™.

Se debe recordar que en la presentacion de Criterios
Generales de Politica Econémica 1993, Pedro Aspe Arme-
lla afirmé que el superavit financiero sin ingresos extraor-
dinarios no rebasard el 0.4% en el ano, por lo que tendra
que ajustarse entre septiembre y diciembre.

Al referir el comportamiento de la deuda piiblica, el in-
forme precisa que en el tercer trimestre de este ano, re-
punto el débito externo en 852 millones de ddlares.

La balanza comercial, por su parte, agudizé el creci-
miento de las importaciones frente a las exportaciones en
el periodo.

"Las ventas externas crecieron 7%, una cuarta parte
respecto a las compras foraneas que evolucionaron 28%".

Se ejercié en 70% del gasto

El Informe Trimestral sobre Finanzas Piiblicas del periodo
julio-septiembre establece que el sector publico obtuviN;Q

nueve meses el 86% de los ingresos que estimo para 1992.%.

Los ingresos presupuestales sumaron 223 billones de
pesos, 2.9% mds que en septiembre de 1991,

Por ANDREA ORNELAS

ReporTera of EL EECONOMISTA

“Sin contemplar ingresos extraordinarios por desin-
corporacion de bancos y paraestales las entradas del sec-
tor publico totalizan 194.7 billones de pesos, 3.9% mas que
en septiembre de 1991".

El documento que fue enviado por el Presidente a la
Camara de Diputados establece, en contrapartida, que el
gasto neto total del sector piiblico asciende a 176.5 billo-
nes de pesos.

“El gasto ejercido entre enero y septiembre de 1992 es
el 70% del que el gobierno tiene autorizado para este ejer-
cicio y esta 2.6% por debajo del registrado hace un ano™.

Precisa que el gobierno federal, que no incluye banca
de desarrollo y otros organismos, ingresé 162.5 billones
de pesos, de los cuales 90.7 billones son ingresos tributa-
rios y 71.8 billones no tributarios.

La dependencia aclara que el balance econémico pri-
mario mostré un superavit de 83.4 billones de pesos,
anuncia la SHCP, superior en 7.8% al de hace un ano.

La balanza comercial agudiz6 en el tercer trimestre su
desequilibrio entre importaciones y exportaciones.

“Las compras al exterior crecieron 28% y las ventas de
productos mexicanos en mercados foraneos evoluciona-
ron 7% entre enero y septiembre”.

Un crecimiento cuatro veces superior en importacio-
nes respecto a exportaciones se explica en la moderniza-
cion de la planta productiva y la creciente integracién de
la economia mexicana a los mercados internacionales, ex-
plica la SHCP.

La dependencia maneja un déficit comercial de 11,095

millones de délares en nueve meses, pero integra ingresos
por maquiladoras, sin los cuales suma 14,500 m;llanes de
ddlares.

Reconoce también que la banca de desarrollo sto al
sector privado y social 12.5 billones de pesos en nueve
meses, aun cuando el Congreso les autorizé sdlo 10 billo-
nes de pesos. :
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los 80, el servicio de la deuda publica se volvié un peso
: para la economia y un obstaculo para el logro de
los nacionales. La crisis del sobrendeudamiento

una exportacién masiva de ahorro al exterior, cu-
yos fueron el desplome de la inversién y el conse-

cuente estancamiento de la economia, Cayeron los ingre-
sos per capita y con él los salarios reales y los niveles de
vida. Simultdneamente, los recursos del presupuesto se
vieron devorados por el servicio de la deuda, lo que tuvo
repercusiones sumamente adversas sobre la estabilidad
econdmica interna y la distribucién del ingreso. En su afén
de captar recursos adicionales de la sociedad, el sector go-
biemo contribuyé a recrudecer la inflacién, la cual a su vez
transfirié recursos de los estratos de ingresos bajos y me-
dios a los de altos.

México se hallaba en un circulo vicioso, complicado con
otros factores. Esta espiral de deterioro no sélo ha sido ro-
ta, sino también revertida. Como se ve en la informacién
de referencia, el proceso de estabilizacién, ajuste estructu-
ral y renegociacion de la deuda externa ha tenido éxito en
desactivar la crisis fiscal del Estado mexicano. La reduccién
de los pagos de intereses de la deuda gubernamental ha si-
do tan pronunciada (13.7 puntos porcentuales del PIB de
1988 a 1991) que ha permitido no sblo aumentar el gasto
social (en 2.55 puntos porcentuales en el mismo periodo)
sino también abatir el gasto total (en 14.2 puntos).

Las palancas de este proceso han sido la renegociacion
de la deuda externa (que aminoré transferencias y disipé
presiones devaluatorias, haciendo posible reducir las tasas
internas de interés), la baja de la inflacién (que volvié a dis-
minuir los réditos) y el ajuste estructural (que combiné una
politica de ingresos y desendeudamiento con una restruc-
turacion permanente del nivel y la composicion del gasto,
via la privatizacion del sector paraestatal).

El ambiente macroeconémico ha sido saneado conside-
rablemente. Ha mejorado de modo diametral el clima para
la inversién y el incremento de la productividad. Hay condi-
ciones propicias (aunque es preciso seguir trabajando en
ello) para una nueva generacion de imiento. Si el circu-
lo vicioso ha sido eliminado, falta §in embargo revertir los

- estragos sociales que ocasioné,El gasto social seréd clave
; recuperarse, en térmi-
nos per capita y en el con de una expansién muy fuer-
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- “Suficiente Margen de Maniobra

DgyhPubhcaM% Menor que en 88,
al Final de Este Ejercicio: BdeM

ra fﬁm ejerc:clo, la deu--

ucap\mensimarseeercadezs

por ito del PIB, es decir, 34 puntos

s menos que hace cuatro

 afios. A septiembre ya habfa bajado 24.1

por ciento lo cual ha dado un margen

de maniobra suficiente bierno
para acomodar el aumento d
de interés —arriba de 21
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y los pagos Pendl
la prlvatlmclm de

de
generar otra baja en esos
pasivos.
La Secretarfa de Hacien-
da, a su vez, sefiala
mo que no obstante la

“Bjtud de 3 mil 500 millones
-aix Cco-
pel en el

sectmdario en 1993, ‘habrd
un desendeudamiento su-

mado en materia de

tos internos o externos

rior a lo que se pide al
central que se han

estado aligerando las pre-
siones sobre las tasas de in-
terés al descolocarse los

valores gubernamentales
en las subastas semanales.
El saldo de los mismos en
circulacién, al tercer tri-
mestre, disminuy6 en més
de 18 billones de pesos.

Cabe sefialar que preci-
samente al noveno mes del
actual ejercicio, los parti-
culares —nacionales y ex-
tranjeros— posefan 135.2
billones de pesos, de los
cuales casi 120 billones es-
taban en manos de conna-
cionales mientras que el
resto Jo tenfan inversionis-
tas fordneos, segnn el pro-
pio Banxico.

La SHCP detallé
mo se tiene previsto,
1993 el gobierno fede!
tendrd un superdvit

co-

por lo mi

“tiene que haber
iente desen-

que el afio pasado, por
ejemplo, la Federaci6n tu-
vo un endeudamiento por 2
mil millones de dblares, los
cuales se usaron para “ha-
cer recompras’, y por lo
mismo al final de 1991 “no
solamente no se incremen-
taron nuestras deudas,
més bien descendieron en
términos reales”. Es por
eso que para 1993 se pide al
Congreso, de la Unién la
autorizaci6bn correspon-
diente a fin de volver a ins-
trumentar esta politica que
tan buenos resultados ha
generado, precisé la auto-

ridad hacendaria. )

Al demandarle r
precisién sobre el posible
desendeudamiento an

F

ismo ante cual- entrante, la fuente de-
endeudamiento en ¢ hacerlo aduciendo
que

estos momentos “‘el
precio de la deuda en los
mercados secundarios estd
més alto”. Por lo mismo,
“no sabemos qué oportuni-
dades tendremos para con-
tinuar con esta estrategia
en 1993, se reéconocio.

Lo que se solicita a los
diputados de la LV Legisla-
tura es su autorizacién pa-
ra que, si las condiciones
de los mercados interna-
cionales son favorables y
conviene contratar deuda
en déblares,
ceda hasta 3 mil 500 millo-
nes de dblares y se tendra
como correspondencia una
reduccién de la deuda in-
terna por ese monto, o de
la propia externa, si es que
se pueden realizar las ope-
raciones de recompra du-
rante el mismo afio

dario”. ) Y
R pestepign fp e
Maxieo, D. F.
SAMBROMN A.

“se nos con- .

tende la SHCP es con-
tratar lineas con el Exim-
, asi como con el Ban-

co Interamericano de De-

tanto en naciones europeas
como en el oriente, concre-
tamente Japdn. Tan s6lo el
Banco Nacional de Comer-
cio Exterior ocupara cerca
de mil tos millones
de délares de los 3,500 soli-
citados al Congreso de la
Unidn.

Para finalizar, y esto ya
de acuerdo con el
central, conviene sefialar
que continta el desendeu-
damiento del sector pi-
blico, ya que en septiem-
bre la tenencia de valores
gubernamentales en poder
del piblico ascendi6 a poco
més de 135 billones de pe-
S0S que, como
liz6 lineas arriba, rep
ta 24.1 por ciento men a
la de diciembre pasado.
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EN LOS ultimos afios el pago de intereses de la deuds publica
ha dejado de ser un obstéculo para el crecimiente. En el fren-

te externo gracias a la renegociacion con
dos en 1989 se logrd disminuir tanto
intereses; mientras que en el 8mbit

bancos priva-
rincipal, como los
méstico se utilizaron

los recursos de las desincorporagiones para reducir el monto

de la deuda interna.
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Crecié 212% la inversién exiranjera

en la deuda publica interna, en 92

Isabel Mayorgl Jiménez

La participacion de la inversién extranjera en la
deuda publica interna tiene un crecimiento del
212 por ciento en lo que va del presente afio, al
pasar de 9.54 billones de pesos al cierre de di-
ciembre de 1991 a 29.75 billones al concluir la
semana anterior, revelan cifras del grupo finan-
ciero Privado Mexicano (Prime).

Con base en datos del Banco de México, se-
fiala que el capital foréneo detenta el 21.74 por
ciento del total de valores gubemamentales
—Cetes, Ajustabonos, Tesobonos y Bondes—,
mismos que alcanzan un total en circulacién de
136 billones 881 mil millones de pesos a valor de
mercado. Es en los Certificados de la Tesorerla
de la Federacion donde el sector externo partici-
pa con mayor fuerza, al totalizar un monto por
17 billones 235 mil millones de pesos.

La participacion de 25.75 billones de pesos es
la segunda méas importante del presente afio, al-
canzando en la ultima semana de noviembre pa-
sado un nivel histérico de 30.16 billones de pe-
s0s. Con la relacién al 11 de diciembre pasado,
el saldo de papel gubernamental en posicién de
inversionistas extranjeros mostré un crecimien-
to de 3.4 billones de pesos. Este comportamien-
to activo en mercado de dinero motivé, a su
vez, la estabilidad del tipo de cambio, que de un
nivel de tres mil 127.20 pesos bajé a tres mil
120.50 pesos por doélar, tras de reportarse una
oferta de la divisa estadunidense.

Por otra parte, el grupo financiero Prime pun-
tualiza en su informe semanal que al cierre del
tercer trimestre del presente afio la deuda publi-
ca interna tuvo un decremento acumulado real
del 25.3 por ciento, para situarse el saldo nomi-
nal en 121.5 billones de pesos. En el tercer
do del afio se colocaron valores gu
les en e mercado por un total de 59 billones dn

22 DIC. 1892

p’ﬁos y se amortizaron 77.1 billones de pesos.
grega que la estructura relativa del saldo de
valores gubernamentales disminuyé al noveno
mes del afio a consecuencia de las amortizacio-
nes de Cetes, Bondes y al cambio en la contabi-
lidad de los ajustabonos de valor nominal a valor
ajustado. Mientras, el plazo promedio de los °
vencimientos de los valores gubernamentales se
ubicé en 374 dias en la ultima semana de sep-
tiembre de 1992. Considerando la tenencia de
los Bondes especiales a 10 afios por parte de los
bancos, el plazo promedio de vencimiento as-
cendié a 733 dias.

Asimismo, el grupo Prime afiade que durante
el tercer trimestre de 1892, el gobierno federal
pagé intereses correspondientes a la deuda in-
terna.por 7.1 billones de pesos, monto inferior
en 400 mil millones al pagado en el mismo periodo
de 1991, lo que representa una disminucion en
términos reales del 18.4 por ciento.

En cuanto a la deuda publica total, el estudio
expone que a septiembre el desendeudamiento
neto, externo e interno, del sector publico repre-
sentd el 26.7 por ciento del producto interno
bruto, cifra inferior en 35.6 por ciento a la de di-
ciembre de 1991. Por su parte, la deuda publica
externa bruta del gobierno federal (que contem-
pla el saldo de los activos financieros externos,
donde se incluyen las garantias que respaldan a
los bonos emitidos a raiz de la Gltima restructura
y la deuda recomprada qﬁse encuentra en po-
der del gobierno federal ain no ha sido cancela-
da) tuvo una disminu€ion de tres mil 47.9 millo-

nes de doblares,
deuda, las dis
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LA DENDA PUBLICA externa mexicana
ascenderaa 74,718 millones de doélares en
1993, estima la OCDE.

- La Organizacion para la Cooperacion y
Desarrollo Econémico agrega que dicho
monto representara el 21.6% del PIB del
proximo ano.

Estima que la deuda total sera de
30.7% como porcentaje del PIB, de los
cuales 9.1% corresponderan a la deuda in-
terna. '

*La deuda total disminuird paulatina-
mente en los siguientes anos, ya que en
1994 serd de 25.8% y en 1995 de 21.6%",
indica.

En los dos anos siguientes (1996-97),
su participacion sera del 18.3% y del
15.3%, respectivamente.

La deuda interna pasara de 5.7% en
1994 a 2.8% en el siguiente ano, por lo que
continuard con su tendencia descendente
en 1996, asi como en 1997, asegura.

“En 1997 se espera alcanzar umsupe-
ravit del 1% como porcentaje del N

to Interno Bruto”, agrega.

. . OCDE senala que la deuda publica
exte disminuird su participacion en
1994, allegar a 21.1% y a 18.1% en 1995.

Dice que alcanzara su nivel mas bajo
en 1997, cuando sélo participe con el
16.3% de lo que se generé ese aino.

Pero, senala que para 1992 se prevé
una contraccion de la politica fiscal que
conllevard un incremento en los balances
financiero, operacional y primario.

“El gobierno mexicano tratara de
mantener un pequeno superavit financie-
ro a mediano plazo, el cual incluird una
baja enr el superavit operacional y una
carga cada vez menor de la deuda”, expli-
ca la OCDE.

El deslizamiento gradual del tipo de
cambio se mantendrd y conducird a una
depreciacion promedio de la moneda de
un poco mas del 2% al ano.

El balance principal del sector piiblico
tendrd una participacion del 4.8% como
porcentaje del PIB en 1993, mientras que
el balance operacional lo hara con 2.4%
en ese mismo periodo y el global con
0.7%, agrega.

Deuda Publica Mexicana como porcentaje del PIB
(Proyecciones de OCDE)
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> Se ubicé en 138.7 billones Jé\pe_sos-

4% el s

Disminuyoé
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deuda pib lica interna, en 1992

Alc
ca inti

e de 1992 el saldo total de la deuda puibli-
a se ubicé en 138.7 billones de pesos,

lo que Significé una disminucién del 30.4 por
ciento en inos reales con relacién a 1991.

En ese afio la contraccién real del débito interno
fue del 10.3 par ciento, y en 1990 apenas alcan-
z6 el 0.4 por ciento.

De acuerdo con analistas del mercado de di-
nero, la participacién del sector externo en valo-
res gubernamentales alcanzé los 28.57 billones
de pesos, lo que significa que a diciembre de

1992 el 20.6 por ciento de la deuda publica inter-
\na se encontraba en manos de capitalistas fora-
neos. Esta cifra mostré una variacién negativa
del 1.19 por ciento al cierre del viernes pasado,
al finalizar en 27.38 billones de pesos la partici-
pacién de inversionistas extranjeros en valores
del gobiemo federal.

De los 138.7 billones de pesos, el 73.5 por
ciento se distribuy6 en financiamiento por me-
dio de operaciones de mercado abierto y el 26.5
por ciento fue financiado por Banco de México.
Estos porcentajes son similares-a

al cierre de 1991, ya que el 75.7'por cierito se-en=’

to en poder del Banco de M

Puntualizaron que el plazo ponderado d
deuda publica interna se ubicé en 706 dias al
- ¥ .

contraba en podar del publico y el 24.3 por cien-
xico——=

n a;; A1992, mientras que en 1991 se situd en
as. El nivel maximo se alcanzé en marzo
pasado con un plazo ponderado de mil 126 dias.

banca, efectuada entre abril y julio
monto fue de 19 mil 700 millones
de nuevos pesos, pasando de un monto de 37
mil 192 millones a 17 mil 492 mil millones de nue-
VOS pesos.

En cuanto al costo ponderado, medido a
través de la emisién de Cetes, expusieron que
mostré una disminucién marginal el afio pasa-
do, pasando de una tasa ponderada de 17.60
por.ciento al cierre de 1991 a 16.93 por ciento al
finalizar 1992, mientras que en 1390 el costo
ponderado en este instrumento se situd en
27.12 por ciento.

La expectativa para este afic en materia de ta-
sas de interés es que tiendan a la baja mesurada,
observandose un nivel minimo de 13.50 por
ciento a mediados del afio, inducido por la des-
aceleracion de la demianda de crédito del sector

tiblico, ’comé‘féﬂn"ﬁaﬁﬂw fle
c%b( captacion de recursos fdranéos
——de la banca miltiple y, spbre
~ fianza da los agentas fond
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Disminuy6 42.78% la Deu

ol mjmuento de la

Ly colocacién de deuda piiblica in-
terna valores gubernamentales) entre
el piblico inversionista, disminuy6
42.78 ciento durante 1992 como
resultado de la continuidad en el sanea-
miento de las finanzas piblicas, la me-
nor necesidad de financiamiento inter-
no y el incremento en la colocacién de
valores con vencimiento de mediano
plazo.

De acuerdo con estimaciones re-
alizadas por el area de anailisis eco-
némico de EL FINANCIERO, con
base en las 53 subastas semanales de
valores gubernamentales de 1992, el

gobierno federal se financié en 128

mil 448.6 millones de nuevos pesos
(128.4 billones de pesos viejos) en-
tre el piblico inversionista, median-
te la colocacion de Certificados de la
Tesoreria de la Federacién (Cetes),
Bonos de Desarrollo del Gobierno
Federal (Bondes), Bonos Ajustables
del Gobierno Federal (Ajustabonos),
Bonos de la Tesoreria de la Federa-
cion (Tesobonos) y Pagarés de la Te-
soreria de la Federacion (Pagafes).

Cabe anotar que, en comunicado
oficial, Banxico informé que el afio
pasado emitié 129 mil 509 millones
de nuevos pesos entre los instrumen-
tos anotados. La diferenciagadicaen
que la banca central esti inc ndo
la tenencia propia del Banco de
xico y no exclusivamente lo que co-
loca entre el gran piblico inversio-
nista.

Ricardo Vazquez / Ele Ornelas
La tendencia a colocar menores re-

cursos lleva dos o tres afios, sobre todo
cuando se empezaron a colocar instru-
mentos con vencimiento de mas de un
afio, una vez que la estabilidad de la
economia generé mayores grados de
confianza entre el inversionista nacio-
nal, y atrajo al extranjero. Asi, durante
1991 se observé una contraccion nomi-
nal superior al 50 por ciento respecto a
1990.

La colocacién de deuda interna en-
tre el piblico inversionista pudo haber
sido aun menor; sin embargo, los
Ajustabonos, instrumento con mayor
plazo de vencimiento (ires y cinco
afios), redujeron completamente su
participacién como resultado del re-
punte de las tasas de interés nominales
y las fuertes pérdidas que tuvieron
muchos intermediarios que tenian ele-
vadas concentraciones en dicho ins-
trumento.

Ademais de las menores necesidades
de financiamiento, al colocar instru-
mentos de mediano y largo plazo la ro-
tacién de valores es cada vez menor, a
diferencia de hace varios afios cuando
la emision de 28 dias era la de mayor
plazo y por lo mismo la rotacién de la
deuda interna promediaba un plazo in-
ferior al mes; en tanto ahora existe un
margen de maniobra sumamente eleva-
do.

Sin embargo, aun cuando cada vég los
valores con vencimientos de median:

largo plazos tienen mayor aceptacion, los™

iblica en 1992, por €l
zas Publicas

trumentos con vencimiento de 28
encabezaron la colocacién de deu-

uerdo con las cifras estimadas,
el 34.68 por ciento del total de valores
colocados se concentr6 en el plazo de
28 dias, principalmente entre Cetes y
Tesobonos, aunque cabe sefalar que
respecto a 1991 mostré una disminu-
cién ligeramente superior al cuatro por
ciento.

Durante el afio pasado, los instrumen-
tos con vencimiento de un afio tuvieron
una destacada actuacion, debido a que del
cuarto lugar que ocuparon en 1991, al
cierre del afio pasado se colocaron en la
segunda posicion al participar con 22.45
por ciento, En el medio bursatil se comen-
ta que una vez que la emision de 28 dias
ha dejado de ser representativa del mer-
cado, quiza el plazo de un afio deberia ser
el nuevo lider.

Los titulos con vencimiento de 91 y
182 dias se ubicaron en la tercera y cuarta
posicion, respectivamente, al colaborar
con 18.85 y 18.31 por ciento cada uno.
Cabe anotar que el plazo de tres meses
contrajo su penetracion en mas de cuatro
puntos porcentuales.

Por lo que respecta al plazo de dos
afios, su participacion aumenté de 1.48
a 5.18 por ciento, a diferencia de las
emisiones de tres y cinco afios que re-
dujeron su colaboracién a 0.8¢ y 1.67
por ciento, luego de haber sido &p am-
bos casos superior al cuatro por ciento
en 1991.
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ESTRUCTURA POR
INSTRUMENTO

mento mas socerrido por el gobiemno fe-

aportado el 77.24 por
ciento del total de financiamiento, en tan-
to los Bondes recuperaron el segundo lu-
gar con 11.03 por ciento.

El afo pasado se presentaron dos
fenémenos que propiciaron un cambio
importante en la participacién de los
instrumentos.

Uno de ellos fue la desaparicién del
control generalizado de cambios, lo que
propicio que los Pagafes que estaban re-
gidos por el tipo de cambio controlado,
desaparecieran y por lo mismo todos los

recursos de dicho instrumento fueron ca-

nalizados a los Tesobonos. Asi, los Teso-
bonos concentraron el equivalente a 9.20
por ciento de la colocacién total contraun
2.62 por ciento que concentraron entre
Pagafes y Tesobonos en 1991.

La otra situacién fue que el repunte
de las tasas de interés nominales, que
ocasiono fuertes quebrantos a los tene-
dores de Ajustabonos, se reflejo en una
fuerte reduccién de su participacion,
misma que apenas fue de 2.53 por cien-
to en contraste con el 8.58 por ciento de
un afio anterior.

Esta misma situacién colaboré para

_que los Bondes tuvieran un fuerte re-

punte y se colocaran como el segundo
instrumento de financiamiento inter-

tancia si se consideraque fue hasta la
semana 38 del afio nuevamen-
te se empezo a subastar dicho instru-
mento.




Crecio en ﬁ 200 millones de nuevos pesos
de deuda piblica, en enero

el BdeM al gobierno bajé seis mil 800 millones de nuevos pesos,
de bolsa Prime > La participacion de inversion extranjera en
ubernamentales crecio 7%, el mismo mes :

Isabel Mayoral Jiménez

el saldo t

»E/ fam
seguin cifras de Ia

Dubante enero, el saldo total
de la¥euda publica interna cre-
millones de nuevos
izar el mes en 139
mil 970 millones de nuevos pe-
sos. En tanto, el financiamien-
to del Banco de México al go-
biemo federal mostré una
disminucién de seis mil 800 mi-
llones de nuevos pesos al si-
tuar su saldo en 29 mil 930 mi-
llones de nuevos pesos, segun
cifras de la casa de bolsa
Prime.

En cuanto a la participacion
de la inversidn extranjera en
valores gubernamentales, al
cierre de enero mostré un sal-
do de 30 mil 561 millones de
nuevos pesos, que comparado
con diciembre pasado repre-

senta un crecimiento de casi 7
por ciento, pero con rath&\al

saldo del 22 de enero Gltimo re-
porta_una contraccién de mil
891 millones de nuevos pesos,
es decir, en una semana se
percibe una disminucién de
5.82 por ciento de la participa-
cion de capital extranjero en
valores del gobierno.

La distribucién de valores
gubernamentales en poder del
sector externo muestra que el
62.28 por ciento del total al
cierre de enero Ultimo se en-
cuentra en Certificados de la
Tesoreria de la Federacién (Ce-
tes) con 19 mil 34 millones de
nuevos pesos; el 25.64 por
ciento en Ajustabonos, lo que
significa un monto de siete mil
838 millones de nuevos pegos;
mientras que el 10.87 por cigp-
to restante se concentra

ondes, esto es, tres mil 236
illones de nuevos pesos, lo
qué.da un saldo al 27 de enero
de 1 de 30 mil 561 millones
de nuevos pesos.

La casa de bolsa Prime
puntualizé que aun cuando
existe la perspectiva de que las
necesidades de recursos pres-
tables por parte del gobierno
federal tiendan a reducirse en
el mediano plazo y que induci-
ria a la baja su costo financie-
ro, hay indicios de mantener
una politica monetaria restricti-
va que coadyuvaria al logro de
la ﬂ‘r)net,a inflacionaria para este
afio.

Por otra parte, sefiala que la
competitividad de las tasa -
mésticas seguird jugando Wn

lores

apel preponderante en la cap-
ion de recursos foréneos.

las \tasas gubernamentales

a la baja en el me-
diano plazo y ello se traducird
en tasas reales mas altas en
comparacién con las del afio
pasado debido a la tendencia
decreciente del nivel inflacio-
nario.

Para febrero, espera que el

promedio de Cetes a plazo de |

28 dias se ubique en 16.95 por
ciento, con tasas maximas de
17.35 y minimas de 16.50 por
ciento. Para las emisiones de
mayor plazo prevé una tenden-
cia sea a la baja, con niveles
promedio de 18.25 en Cetes a
91 dias; para los de 182 dias del
18, y para los de 364 dias del
18.75 por ciento.

dran una tendandaf
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Por su parte, el grupo finan-
ciero Probursa sefiala que la
demanda de financiamiento
del sector privado se ha com-
portado de manera opuesta, ya

" que su tendencia ha sido cre-

ciente ante las nuevas oportu-
nidades del mercado y la nece-
sidad de inversion para la
mejora en la competitividad de

_ las empresas. Asi, el crédito

otorgado a las empresas y par
ticulares pasé de 155 mil m‘lb-

nes de nuevos pesos a princi- |

pios de 1992 a 242 mil millones

al 18 de diciembre del mismo

afio, lo que implica un creci-
miento del 39.6 por ciento.

Asimismo, destaca que los |

. oferentes més importantes han
. sido los inversionistas extranje-

ros, por lo que cada vez su par-
ticipacién e influencia es mas

importante en el desenvolvi-

miento de la economia mexica-

na. Menciona que la posicién

de valores gubernamentales
representa actualmente el 29.9

 por ciento del monto total en

poder del publico.

Ademés, puntualiza, deben
considerarse las colo
de papeles mexleano; :

riesgo asociado al han per-
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Alca’ﬁ 6 la deuda publica interna
135 mil 712 mdnp: José Mantecon

Silvia WARZATE RODRIGUEZ

ublica interna total al 29 de enero
nzé los 135 mil 712 millones. de
al haber disminuido 40 mil 643
millones de ntievos pesos en relacion a hace
12 meses, dijo José Mantecén Gutiérrez, ex vi-
cepresldente de la Bolsa Mexicana de Valores.

La deuda publica total sin contabilizar el de-
bito contraido por el Banco de México llegd a
los 110 mil millones de nuevos pesos, debido
a la reduccién de 22 mil 467 mill
vVOS pesos.

Especificé que el Banco de Méxic

enero obserwd una deuda de 25 mil 710 millo-.
nes de nuevo s0s, es deciren relacion a ha-
ce un afio tuvo'yn decremento de 18 mil 176
millones de nuevas pesos.

El sector plblico (paraestatales) tuvo un en-
deudamiento por 5 mil 63 millones de nuevos
pesos y en relacién a hace un afio aumento en
2 mil 783 millones de nuevos pesos, apuntd
Mantecén Gutiérrez.

La Banca Multiple al 29 de enero de 1993
experimentd un débito por 21 mil 502 millones
de nuevos pesos (21.5 billones de pesos ante-
riores) y en relacién a hace 12 meses decrecio
31 mil 502 millones de nuevos pesos.

La banca de desarrollo que también forma

partéide la deuda interna del pais, contrajo un
endeugamiento de 272 millones de nuevos pe-
sos (272 mil millones de pesos anteriores), es-
to es, se redyj6 133 millones de nuevos pesos
respecto a hace un afio.

El sector externo por su parte registré un
débito de 33 mil 139 millones de nuevos pesos
al 29 de enero de este afio y su incremento en
un afo fue de 24 mil 705 millones de nuevos
pesos.

El sector privado, experimentd un endeuda-

miento de 50 mil 25 millones de nuevos pesos

en 18 mil 320 millones de nuevobs pesos, dijo

esto es se redujo en relacién a ?ce 12 meses
el ex vicepresidente de la BMY.
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Disminuy6 4.2 mmdd,

cuda Publica Externa en

1992; de 23.6% su Proporcién Respecto al PIB

1 7 FEB. 1993

La\§isciplina en la politica fiscal -re-
ento de los ingresos federa-
1 del gasto piiblico-, auna-
ay peso de la deuda,
permitieron continuar en 1992 con la
disminucién del saldo histérico del dé-
bito piiblico extemo y de su costo fi-
nanciero, mejorar las condiciones de
contratacién de deuda interna, y, en ge-
neral, reducir y reestructurar los pasi-
vos mexicanos con los organismos de
crédito internacionales.

De esta manera, al 31 de dlcn’.mbte de
1992 la deuda piiblica externa ascendi6 a
75 mil 755.2 millones de délares, monto
que significé una disminucién de 4 mil
232.6 millones o'de 5.3 por ciento en
relacién con el saldo registrado al térmi-
no de 1991.

La contraccién del saldo del débito
piiblico, incluyé la cancelacién de 7 mil
181.4 millones de délares, anunciada en

- junio, cuando el gobierno mexicano

aprovecho el descuento del prec
deuda en los mercados internaci
asi como un ahorro de 748.9 millones

Victor Felipe Piz

ajigtes cambiarios y de conciliacién, y un
endeudamiento neto de 3 mil
687.7 millones por operaciones del sector
piblico.

Cabe sefialar que los acuerdos alcanza-
dos en la renegociacion de la deuda, han
contribuido a reducir considerablemente,
en lo que va del sexenio, la proporcién del
debito piiblico con respecto al tamaiio de
la economia, pues mientras en 1988 éste
representé el 45.8 por ciento del PIB, al
cierre del afio anterior dxsmmuyé a23.6
por ciento.

Lo anterior se desprende de una inves-
tigacion realizada por el drea de analisis
de EL FINANCIERO con datos del Infor-
me sobre la Situacién Econémica, las Fi-
nanzas Piblicas y la Deuda al cuarto tri-
mestre de 1992,

De los pasivos totales del sector piibli-
co, confratados en moneda exiranjera
con entidades internacionales, el 77.5 por

ciento correspondi6 a la denda del gobier-

no federal (58 mil 701.1 millones de.déla-

sup mente (9 mil 381.6 millones), y |
el 10. cientoalospasivosdelabanca
dllo (7 mil 672.5 millones).

ar que la perseverancia en
el saneamiento de las finanzas guberna-
mentales, derivada del aumento de los
ingresos presupuestales via penetracién
tributaria y entradas adicionales por la
venta de bancos y empresas, asi como del
control con selectividad del gasto federal,
consolidé en 1992 el proceso de desen-
deudamiento piblico externo.

En opinién de las autoridades, la te-
duccién del saldo de la deuda no repre-
senta un objetivo en si mismo, sino que el
hecho de disminuir la carga financiera
asociada al débito piiblico, le permite al
gobierno federal liberar recursos presu-
puestales y destinarlos a proyectos de de-
sarrollo social, como educacién, salud,
infraestructura basica y ambiente.

De esta forma, a fin de reafirmar los
acuerdos alcanzados en la renegociacién
de la deuda con los organismos de erédito

res), el 124 por ciento al débito %mwmaciona]es. basados en la

empresas controladas y no controladas

del endeudamiento acumulado, enla




mhsferencialnem de recursos al ex-
en la obtencién de financiamiento
multfgpual, y en la contraccién de la deu-

para 1993 es el siguiente:

~ Contratar hasta 3 mil 500 millones de
délares de deuda neta piiblica externa, y
encauzar en un sano desarrollo la cance-
lacién de la deuda interna por una canti-
dad igual al superdvit presupuestal, le
permitira al gobierno federal incidir en el
desahogo de sus necesidades crediticias,
y le evitard afectar a los mercados de
crédito.

Finalmente, hay que apuntar que la
disciplina fiscal de este afio, y por tanto
el superdvit del sector piiblico serdn de-
terminantes para seguirreduciendo el sal-

do histérico de la deudaexterna, utilizan-
do recursos excedentes para su cancela-

cién y renovacién.
Deuda Publica Externa
Fecha Saldo (%) PIB
31-XI1-87 814068 57.1
| 31-Xi-88 . 810032 458
31-X11-89 76 059.0 37.8
31-XI1-90 77 770.3 322
31-X11-91 . 799878 282
31-X11-92 757552 = 2886

Fuente: Elaboracién propia,
Jormes de la SHCP sobre la sil

Nﬂ. la:ﬁnfmm.fpublwmy la deuda.
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Ascendi6 a UST15,100 mlllones

deuda total del goblemo en’

- blico mostré un resultado positivo de 35.1 billones de

® Se mantuvo una tendencia negatﬁ:a de la balanza comercial de

14,023 millones de es hasta noviembre del afio pasado @ Crecié

6.8% el ahorro finan en términos reales, informé la Secretaria
de Haciénda y Crédito Pablico @

Por GEORGINA HOWARD 17 FEB. 1997

La Secretaria de Hacienda y- Crédlto Puablico informé que durante I992 el
saldo total deuda publica ascendié a 359.68 billones de pesos, es decir,
115,100 millones.de délares, y los intereses del principal en el mismo lapso
suntlatiggz 40.8 bllionqs de pesos contra 48.2 billones que se registraron du-
rante

Reconocié que si bnen se logré un nivel inflacionario de 11.9%, el mas bajo
desde 1975 —aunque no el pronosticado por el gobierno—, y un crecimiento
del ahorro financiero de 6.8% en términos reales, la balanza comercial hasta
noviembre mantuvo una tendencia negativa de 14,023 millones de délares.
Ademés, agreg6, el volumen de produccion registré un dinamismo de 2.8%
anual y la tasa de desempleo se mantuvo sin cambio.

Comenté la dependencia, al entregar su informe sobre las finanzas ptbli-
cas al dltimo trimestre del afio, que el ahorro financiero, menos billetes y
monedas en poder del publico, avanzé 6.8%, y el agregado monetario —M1
— observé un alza de 3.7% en términos reales.

En el mercado de dinero, adujo, el rendimiento promedio de los Cetes a 2§
dias se ubicé en 15.62%, que resulté menor al obtenido un afio antes, y la
canalizacién del crédito bancario al sector privado repunté en 34.5% con un
monto superior a los 106 billones de pesos.

Enfatizé asimismo que el superavit de las finanzas con todo y los mgresod
provenientes de la desincorporacién bancaria y la venta del segundo paquete,
accionario de Telmex llegd a 3.4%; asi, el balance financiero del sector pt'l

Por otra parte, destacé que la banca de desarrolio y los ndos de
utilizaron recursos para financiar a los sectores privado ial

* llones de pesos, cifra superior en 19.9% al nivel observa anterior; el




los mgress ﬁresupues-
tales del sector pablico lle-
garon a1297 .8 billones ct|g
0s, lo que represen
fcracirdignto real de 1%.

El gasto neto del sector pu-
blico bajo control presu-
puestal fue de 248.8 billo-
Q}g;ie pesos, inferior en
al de 1991, debido

reﬁl re%l;?cidn en té|;m|nos
es del 26% en el pago

de intereses %a

disciplina en las tasas de
lnter& y en el ejercicio de
las erogaciones.
Enédulsho tc|:’>eru:)clt:u,
agrego, el gas rim irio
ascendi6 r lones de

0s, cifra superior en
4% a la de 1991, y el
to programable se situd
en 171.4 billones, rubro
que si obtuvo un incre-
mento de 3%.

La inversién fisica del

bierno federal aumenté

.1% en términos reales,
pero se redujo en 9.5% en
el sector paraestatal con-
trolado “‘como resultado de
los procesos de cambio es-
tructurales'.

Por lo que toca a los in-

resos, sélo del gobierno

ederal, éstos llegaron a
210.3 billones de pesos,
una ganancia real de 2.7%,
incluyendo los recursos de-
riva de la venta de los
bancos. La recaudacion tri-
butaria fue de 123.9 billo-
nes, que se tradujo en_un
crecimiento real de 3.
siendo el ISR, con 56 bil
nes, el de mayor cuantia

Los ingresos no triburari
se establecieron en 86.4
llones de pesos y el ga
‘del gobierno fue de
billones de pesos, 8.

r en términog’reales




Dispone el gobierno de N$£300 millones

pafdEancelar deuda piblica

GOBIERNO DISPONE de 4,900 millones
dehuevos pesos para cancelar deuda puabli-
ca, na la Secretaria de Hacienda.

Los recursos derivados del superavit fi-
nanciero, que fueron iguales al 0.5% del PIB
en 1992, podrian traducirse en una reduc-
cion de pasivos internos o externos.

Reiteraron que los saldos de deuda pi-
blica cerraron 1992 en 75,755 millones de
ddlares para pasivos foraneos y en 123,100
millones de pesos para los internos.

La deuda piblica, como conjunto, equi-
vale actualmente al 35.9% del PIB.

De traducirse a una sola denominacion,
pesos o délares; este porcentaje del Produc-
to equivaldria a 359,000 millones de nuevos
pesos o 115,000 millones de délares.

“El cumplimiento de las metas de finan-
zas ptiblicas fue excepcional durante 1992 y
esto facilité la cancelacion de deuda priblica,
que alcanzd los 39,700 millones de nuevos
pesos ese ano”, refiere Hacienda.

 Ademas, dos terceras partes de la deuda
estan consolidadas con el Banco Central y
esto evidencia una estructura de la deuda
mas sana que en economias como la de Es-
tados Unidos, Canada e Italia.

El pago de intereses de la deuda total,
por su parte, se redujo como proporcion del

POR ANDREA ORNELAS
Rerorrera pe EL ECONOMISTA

- e
| PIB del 16.3% en que se ubicaba en 1988 al
4.1% en 1992,
Este hecho permitié un incremento del
gasto social del 57.3% en términos reales du-
rante los ltimos cuatro anos.

Deuda a la baja

En materia de deuda externa, el saldo al tlti-
mo dia de diciembre de 1992 ascendio a
74,755 millones de ddlares, recordé Hacien-
da.

El documento integro del IV Informe Tri-
mestral, correspondiente al periodo sep-
tiembre-diciembre de 1992, establece
ademds que el gobierno dispuso de 5412.2
millones de dolares.

Del total, 3,104 millones fueron créditos
de corto plazo y 2,307.6 de largo plazo.

Asimismo, el 50.7% de los 5.4 millones
de ddlares mencionados, se derivé de crédi-
tos directos, el 36.3% de créditos bilaterales
y el 12% de recursos que allegaron organis-
mos financieros internacionales.

Respecto a las tasas de interés que paga
la deuda externa, los funcionarios de Ha-

cienda detallaron que 18,619 millones de do- -

lares estan contratados a tasa variable (en

‘tre diciembre de 1991 y el m

funcién de Libor). .

Otra parte, 29,700 millones de déblares,
estin comprometidos a tasas especiales que

son acordadas con organismos como el Ban-

co Mundial.

Los 28,300 millones de ddlares restantes
estan contratados a una tasa fija, que se pac-
ta con el acreedor.

Los usuarios del endeudamiento son:
77.5% el gobierno federal, 12.3% empresas
controladas presupuestalmente, 10.1% la
banca de fomento y 0.1% las entidades no
controladas presupuestalmente.

En el periodo septiembre-diciembre, las
variaciones cambiarias actuaron favorable-
mente sobre el saldo neto de la deuda fo-
ranea, :

- “El fortalecimiento del ddlar frente a
otras monedas permitié una reduccion el el
saldo de la deuda de 2,217.7 millones de do-
lares™

Por su parte, la deuda interna se contrajo
26,500 millones de nuevos pesos, al pasar de
149.6 a 123.1 millones de nuevos pesos en-
0 mes de
1992

Es decir, casi un 30% en términ ales.
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Espiral de eudami
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No subestimarse la importancia del logro que
significa haber reducido la deuda piblica total duran-
te 1992."Los débitos externos aminoraron 5.2 por
ciento y los internos lo hicieron en 17.7 por ciento. Si
a esas proporciones agregamos, respectivamente, la
inflacion internacional y la doméstica, la reduccién es
mucho mayor. Losaﬁoc?Oy&)fuamhldahm
tratacibn acelerada de préstamos fordneos a ca
del sector gobierno. La década en curso es la del x
sendeudamiento piblico en espiral.

El decremento de los adeudos
elimina un peso-muerto para el aparato productivo y
la sociedad. Al reducir los pagos de interés, libera re-
cursos para el crecimiento, lainménylasnecesi—
dades sociales. En el desendaudamiemo convergen
todas las politicas de redefinicién del esquema de de-
sarrollo puestas en marcha por el actual régimen, asi
como el trabajo perseverante y sacrificado de los me-
xicanos. Merced a esto, las autoridades no sblo no
tienen que recurrir ya al préstamo para financiar su
gasto, sino que incluso estdn rembolsando los adeu-
dos viejos con los excedentes del presupuesto y con
los recursos producidos por la venta de las paraesta-
tales y los bancos. En este esquema no han estado
ausentes ni la diplomacia, que permiti6 renegociar en
1989 los adeudos externos, ni las técnicas de ingenie-
ria financiera, como las que hicieron posible adquirir
recientemente deuda fordnea a una fraccion de su valor.

El decremento de los débitos es un cerrojo més de
la estabilidad duradera. En un ambiente internacional
de capitales escasos y dura competencia por ellos, es
un requisito de competitividad y de confiabilidad para
aquellos agentes fordneos (y locales) que deseen in-
vertir aqui. La raz6n es sencilla: esos capitales les
preferirAn asentarse en los paises de buena salud fi-
nanciera y econdmica, uno de cuyos principales indi-
cadores es precisamente el endeudamiento guberna-
mental. Y si bien la politica de amortizaciébn de
débitos est4 ejerciendo en el corto plazo el efecto de
frenar la economia mexicana, las ventajas a largo pla-
zo son evidentes.

La politica financiera ha dado un giro de 180 gra-
dos a la crisis fiscal del Estado mexicano. De la esta-
bilizacién de las condiciones criticas se ha pasado a
revertirlas. La liquidacién de. deudas es un eslabén
clave de esta cadena. En el futuro sera vista como la
instancia que pemiti6 liquidar los lastres del pasado
ga;'m c?menuv a invertir acrecidamente en el futuro

pals







>Durante 1992; : SHCP.
Bajo lade
publwa 14473
millones de dls.

Marco A. Mares

El saldo de la deuda externa e interna
bruta del gobierno se redujo en 14 mil
illones de dolares, durante
sar de 129 mil 641.1 millo-

nes de
millones de délares al cierre del afio
pasado. La deuda externa se redujo
de 79 mil 987 millones de dblares a 75
mil 755 millones, en tanto que la deu-
da interna, expresada en délares, pa-
s6 de 49 mil 658 millones a 39 mil 417
millones (de 149.6 billones a 123.1 bi-
llones de pesos anteriores), informé
ayer la Secretaria de Hacienda y Cré-
dito Publico.

La dependencia, a cargo de Pedro
Aspe Armella, en los informes sobre
la situacién econémica, las finanzas
publicas y la deuda publica que envié
a la Camara de Diputados, sostiene
que durante 1992 el empleo continud
al alza, aunque a menor ritmo,. y el
desempleo a la baja, de tal forma'qu
los indicadores de empleo y sub

res en 1991 a 115 mil 172 |
~ inversion extranjera, la balanza de pagos del pais tuvo su supera-

p muastran an conjunto un abatimiento de este fendmeno;
a sesaﬂalaqueseobservéuninmmmdudmlas
remuneraciones reales, y el nimero de plazas permanentes en el
Instituta Mexicano del Seguro Social presenté un crecimiento
anual promedio de 1.1. por ciento.

Esto en un contexto de abatimiento de la inflacién, en el que
el Indice Nacional de Precios al Consumidor fue de 11.9 por cien-
to al final del afio pasado, y paralelamente se observé pleno abas-
to. El mejoramiento de la capacidad de compra de los trabajado-
res —se enfatiza en el informe— ha sido resultado de avances
importantes en materia de productividad y en el abatimiento de
los indices inflacionarios. FEB 193
SUPERAVIT EN LA CUENTA DE CAPITAL, DEFICIT

EN LA CUENTA CORRIENTE

En otra parte del documento se sefiala que desde 1989, México
se ha convertido en un receptor neto de ahorro del exterior y se
destaca que impulsada precisamente por los elevados flujos de

vit en la cuenta de capital de 17 mil 624 millones de délares, pero
en contrapartida, la cuenta corriente observé un déficit de 20 mil
175 millones de délares, en tanto gue la balanza comercial, inclu-
yendo maquiladoras, reporté un saldo negativo de 14 mil 23 millo-
nes de délares.

La SHCP aclara que las cifras alin son preliminares y no todas
corresponden al cierre del afio.

Asi por ejemplo, se anota que el superavit de la cuenta de capi-
tal incluye el renglén de errores y omisiones, y sélo reporta el pe-
riodo de enero-septiembre de 1992.

En el periodo enero-septiembre, las exportaciones no petrole-
ras ascendieron a 17 mil 579.8 millones de délares, monto supe-:
rior en 1.3 por ciento en relacion con el observado en el mismo
lapso del afio anterior. Este resultado estuvo influido negativa-
mente por una reduccién anual de 11.5 por ciento en las exporta-
ciones agropecuarias.

Los ingresos petroleros ascendieron a siete mil 654.4 millones
de ddlares, cifra similar a la del mismo lapso del afio anterior.

Al cierre de noviembre, las importaciones totales reportaron
una tasa de crecimiento de 26.1 por ciento en relacién con el mis-
mo periodo de 1991. Las compras al exterior de bienes interme-
dios y de capital presentaron un incremento anual de 20.3 y 36.6
por ciento.

De enero a noviembre de 1992, los ingresos de la industria ma-
quiladora ascendieron a cuatro mil 356.8 millones de ddlares, por
lo que han logrado superar al sector turistico como fuente gene-
radora de divisas teniendo una variacion positiva de 17.3 por cien-
to anual. Asl, el déficit de la balanza comercial, incluyendo los in-
gresos de la industria maquiladora, ascendi6 a 14 mil 23 millones
de ddlares.

También al mes de noviembre de 1992, se indica por otra parte,
el superévit de la cuenta de capital incluyendo los errores y omi-
siones ascendié a 17 mil 624.2 millones de délares. Los pasivos
de la cuenta de capital ascendieron a 11 mil 203.7 millones de d6-
lares, corespondiendo al sector privado un monto de 15 mil
964.7 millones de délares, lo que reflejé la importancia creciente
de los agentes privados en las transacciones financieras con el
exterior, ante la necesidad de financiar la demanda de importa-
ciones, asi como el balance superavitario del sector publico que
permitié amortizar deuda extemna.

Al cierre de septiembre de 1992, la inversién extranjera total fue
de 13 mil 114.4 millones de délares, superior en tres mil 557.8 mi-
liones a la de igual periodo de 1991. La inversién extranjera direc-
ta ascendié a cuatro mil 512.7 millghes de dblares, superior en mil
344.3 millones de dblares a la observada en el mismo periodo de
1991, mientras que la de cartera sumé ocho mil 601.7
millones de tblares
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D> Se dijo en la Cimara de Diputados
Baj6é 27.7% el saldo real de
denda vihE g1ﬂAR. 19%‘3 92

La Com de Programacién, Presupuesto y Cuenta Publica de
la Camara de Diputados informé que durante 1992, la deuda pu-
blica se redujo en 39.7 billones de pesos, equivalente a una reduc-
cién del 27.7 por ciento.

Explicé también que la deuda externa vigente al 31 de diciem-

bre de 1991 por 79 mil 987 millones de délares, descendié al cierre

de 1992 a 75 mil 755 millones de délares, como consecuencia de
la cancelacién de siete mil 181 millones de délares anunciado en
junio pasado, aprovechdndose el descuento en los mercados in-
ternacionales sobre endeudamiento.

En el comunicado de la Cdmara de Diputados, sé sefiala que
la disminucién obedeci6 al endeudamiento neto tres mil 687
millones de dblares y al reajuste de 748.9 millones de délares de-
bido a las variaciones de los tipos de cambio:.

DO0GYH 23



npno ma

MEXIC

s uno

0.0




e e

Comisiopt de Programacién y Presupuesto de la Cimara de Diputados
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Descendio 27.7% la deuda publica hrutal totalen 1992

La deuda'\publica bruta total de

México se redujo en 39.7 billones
de pesos, loicual significé una re-
duccién de 27.7 por ciento real de

su saldo, informé la Comision de
Programacién, Presupuesto y
Cuenta Publica de la Camara de
Diputados.

Tras un analisis de resultados de
la politica econémica del afio pa-
sado, sefiala que el saldo de la
deuda publica neta total fue equi-
valente al 33.5 por ciento del Pro-

ducto Interno Bruto (PIB) y el de

la deuda publica neta consolidada
con el Banco de México al 24.9 por
ciento.

La comisidn, informé que el sal-
do de la deuda publica externa pa-
s6 de 79 mil 987 millones de
ddlares —vigente al 31 de diciem-
bre de 1991—, a 75 mil 755 millo-
nes de délares al cierre del afio
pasado, “lo cual fue producto de
la cancelacién de 7 mil 181 millo-
nes de ddlares anunciada en junio
pasado, en la que se aprovecho el

scuento en el precio de la deu-

la externa mexicana en los mer-
cados internacionales.

La disminucién, sefiala la comi-
sion presidida por M
geles Moreno, obedec

al endeudamiento neto pér 3 mil.

' 687 millones de ddlares y a ladis-

minucion de 748.9 millones de d6-
lares, debido a los ajustes en las
variaciones de' los tipos de
cambio. \

En un comunicado, la Camara
de Diputados plantea que el saldo
de la deuda interna se redujo 26.5
billones de pesos, lo cual repre-
senta una disminucién del 28.8
por ciento en términos reales, pro-
ducto del incremento en el saldo
a favor con el Banco de México
por 0.9 billones de pesos; una re-
duccién de valores gubernamenta-
les por 25.9 billones; la utilizacion
de los fondos de ahorro del Siste-
ma de Ahorro para el Retiro (SAR)
por 2.4 billones de pesdps, y la
amortizacién de deuda agumida

por el gobie
llones.

La Comisién de Programacion,
Presupuesto y Cuenta Publica es-
tima ademas que durante 1992 los
ingresos totales de los 13 organis-
mos y empresas sujetos a control
presupuestal directo ascendieron
a 95.7 billones de pesos, monto
que significé un decrecimiento
real anual de 2.8 por ciento y que
representd el 9.6 por ciento del
PIB estimado para el afio pasado.

“Los ingresos propios de Petré-
leos Mexicanos (Pemex) llegaron

federal por 2.1 bi-

a 25.7 billones de pesas, sumain-
ferior en 11.3 por cientp real a la
de 1991".

Las entidades no petroleras ob-

tuvieron ingresos por: 4 billones
so0s, lo que sign 1co un cre-
to real de 1.3 p. ciento con
respecto a los de 199:. Las cinco
entidades no petroleras que cap-
taron mayores ingresos reales con
respecto a ese afio son el Institu-
to Mexicano del Seguro Social
(IMSS), la Comisién Federal de
Electricidad (CFE), Azucar SA y
Aeropuertos y Servicios Auxiliares
(ASA). y

Por otra parte, empresas como
Conasupo, Ferronales, Fertimex y
el ISSSTE obtuvieron ingresos me-
nores a los que lograron en 1991.

El gasto neto total de esas em-
presas fue de 96 billones de
pesos.
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i, Al 31 de marzo pasado, la deu-

En pod,e,'r de extranjeros, 18 mil 463.564

millones de dls. de valores gubernamentales

PLa taﬁ&ag:cia mostré un aumento del 29% en el primer trimestre [|La deuda piiblica inter-
na se redujo 0.2% al 31 de .. arzo pasado, sefialé el Banco de México > El elevado flujo de

recursos foraneos responde a la confianza de los

X

Probursa

| "\da publica interna registré un

taonto de 135 mil 145.22 millo-
nes de nuevos pesos, 0.2 por

ciento abajo de la cifra alcanza- |

da en diciembre de 1992. De
este total, el 42.35 por ciento

se encuentra en poder de in- |

versionistas extranjeros, lo que
representa un saldo de 57 mil
235.05 millones de nuevos pe-
sos, de acuerdo con las Gltimas
cifras del Banco de México.

En délares, la participacién
de extranjeros en valores gu-
bernamentales asciende a 18
mil 463.564 millones, 90.636
millones de délares menos que
las reservas internacionales del
pals al 31 de dicilembre de
1992, las cuales registraron un
total de 18 mil 554.2 millones
de dolares.

Durante el primer trimestre
de 1993, la tenencia de valores
del gobierno en poder de ex-
tranjeros muestra un creci-
miento del 29 por ciento, esto
es, 12 mil millones de nue-
vos pesos con respecto al 30
de diciembre de 1992. Y en los

#,

Gltimos 12 meses, medidos de
marzo de 1992 a marzo de
1993, el incremento es de 34
mil 887.27 millones de nuevos
pesos, mas del 157 por ciento
de alza en un afio.

De acuerdo con la casa de
bolsa Probursa, el elevado flujo
de recursos provenientes del
exterior responde a la confian-
za derivada de los cambios es-
tructurales llevados a cabo en
México, como la apertura co-
mercial y el superavit en las fi-
nanzas publicas, adema¥. del
importante rendimiento queg,
términos de dolares representa’

X 2 -
el inyertir a las tasas actuales |
de los'ipstrumentos del merca-
do de dinero mexicano. |

Probursa considera que el
saldo de valores en tenencia de
inversionistas residentes en el
extranjero continuard siendo
elevado y que seguird incre-
mentandose en la medida en
que la inversién en términos de
délares continte siendo atrac-
tiva para ellos, esto garantizard
estabilidad tanto en la tasa de

Isabel Mayorai\giménez

interés doméstica como en el
comportamiento del tipo de
cambio. -‘: x

Por lo que respecta al saldo

total, del 31 de diciembre de |

1991 al 31 de marzo de 1993;la |
Dbl ponde a tenencias de residen-

deuda intema cayd 21.6

cientd.y en igual periodo la te-
nencia de esos valores en po-
der de Banco de México des-
cendié 45.2 por ciento. De
acuerdo con la casa de bolsa
Afin, este comportamiento re-
fleja la labor de esterilizacion
parcial que ha realizado el insti-
tuto central..

Destaca que la reduccion de
la deuda publica interna y la es-
terilizacién que ha realizado
Banco de México sélo han sido
posibles gracias a la salud de
las finanzas piublicas, sin la
cual el manejo del flujo de fon-
dos en la economia se habria
dificultado, afectando la infla-
cién, el tipo de cambio, las ta-
sas de interés y la balanza de

_Ppagos. Esto es, explica, la can-

aambios estructurales en Méxioo, am

f « dicién sine qua non para que el ‘
nejo prudente de la politica |

etaria haya rendido frutos
positivos en las variables ante-
riores es la correccion efectua-
da en la politica fiscal.
Dentro de valores gubema-
mentales al 31 de marzo de
1993, el 42.4 por ciento corres-

tes en el exterior, e 24.3 por
ciento a residentes en el pais,
el 15.3 al sector bancario y el
restante 18 por ciento al Banco |
de México. De igual modo, se |

calcula que en el primer trimes- |

tre del afio el saldo de la tenen-
cia de los residentes en el exte-
rior subié 29 por ciento, la de
inversionistas nacionales 2.7 y
la del instituto central des-
cendi6 36 por ciento, a 24 mil
392.7 millones de nuevos pe-
sos; mientras que la del sector
bancario bajé 1.5 por ciento, a
%20 mil 633.17 millones de nue-
vQSs pesos. o

“La intermediaria bursatil Afin
puntualiza que la participacion
de la inversién extranjera ha
aumentado del 10.1 por ciento

Q
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reduccién de la deuda interna
del 20.4 por ciento.
Por tltimo, indica que por ti-

po de valor, del total de Cetes

~en circulacién los extranj

poseen el 58.8 por ciento
nacionales el 15.6 por c .
En Bondes, los foréneos parti-

cipanoond!ﬂ.sybm .
‘les con el 29.8; en Ajust '

nos, los extranjeros poseen el

45 por ciento y los nacionales
¢l 37.6 por ciento, y del total de

Tesobonos, los extranjeros

participan con el 37.6 por cien-

to eonxd 11.4 por ciento de
los istas hﬂcb'ﬁ-!.h-
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inversionistas extran]eros

49.4% de la deuda piblica interna

@® Aumenté 29% su participacién en la compra de valores

uda interna gubernamental,
a 135,145.22 millones de
al cierre de marzo pa-
abajo del nivel del 31 de
diciembre de 1992. Los inversionis-
tas extranj son acreedores en un
42.4%, participacion que experi-
menté un crecimiento de 29.0% en el
‘primer trimestre, segin datos del
Banco de Mexico.

Luego de que desde el 24 de fe-
brero pasado se suspendié la publi-
cacioén de tales datos, por haber de-
tectado errores en el desglose por
sector; Banxico precisé que del cie-
rre de 1991 al 31 de marzo pasado,
la deuda interna del sector publico
cay6 21.6%. El descenso mas signi-
ficativo fue de 45.2% de la tenencia
del Banco de México.

Del saldo total de deuda interna,
emitida a través de instrumentos gu-
bernamentales, 42.4% estd en ma-
nos de extranjeros, esto es,
57,237.05 millones
rarticlpacién que ha

tres primeros meses

En manos de mexican

sado, 0.

entales en el primer

estre del afio: Banxico @

equivale a
nuevos pesos y crecié 2.7% en los
tres primeros meses del afio.

Banxico mantiene una tenencia de
papel de deuda por 18% del total,
decrecié 36% en el primer tnmestre
saldo en

En tanto, el sector bancar
15% de la deuda en circulaci




es, 20,693.17 millones

tranjeros tienen en sus manos

sos y experiment6 un descenso de afio creci6 6 millones de nuevos
i % y + O pesos
l'su?.&mm,pam TR son el otro instru-  en Bondes y 228.48 millones de nue-
G P ex- mento en el que hay mayor partici- vos pesos en Tesobonos, esto es
tranjeros se centra en Cetes y a ul- pacién de extranjeros, con un saldo 18.1% y 32.4%, amente: - -
timas semanas ha propiciado una de 13,416.9 millones de nuevos pe- | os departamentos de sis de
gdencura B read: o7 gﬁ"s"é’h'.'te a 48.79% del total |as casas de bolsa, Probursa, Ban-
El total de Cetes en el mercado de (27,497.50 millones de nuevos pe- comer, Obsa y Afin coincidieron en

dinero es de 47,303 millones de nue-

Yornb tiorie 37.198.7 il v Bt
erno tiene 37, .7 millonas, esto os mercados de Bon
representa 78.63% del total da| ins- R icion

nuevos pesos y 704.55 mil

sos) y observaron un crecimiento de
18.15% en los tres primeros meses

es de

sobonos, los montos en cirgulacién
ascienden a 35.246.88,.mi|' de
‘nuevos pesos respectivamentellLos

subrayar la importancia del acele-
rado crecimiento de la participacién
de los inversionistas extranjeros en
el mercado de deuda interna, al pa-
sar de 10.1% del saldo total en enero
de 1991, a 42.4% a finales de marzo
de este afio.

Esta participacién ha propiciado
una baja en las tasas de interés, es-
tabilidad del mercado cambiario y
mayor capacidad de financiamiento
del sistema financiero nacional.

Respecto a este altimo punto, se
hace destacar que sélo en los afios
de 1991 a 1992, el pais recibié
33,551 millones de dblares de ex-
tranjeros; 66.8% por medio del mer-
cado de valores y 32.2% en inversion
directa.

Asimismo, en ese peri
dito total de la banca, en
cional, aumenté casi 90%.
correspondiente al sector pabli

crecié 35%, mientras que la sec
tor frivado se incrementd en
138.1%.

Las expectativas apuntan a un
sostenimiento de la tendentia cre-
ciente de los extranjeros en/el mer:
cado de dinero, lo que ol ra un

mayor dinamismo con la
vigor del TLC el afio préxi
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LA DEUDA PUBLICA mexicana en el

mercado secundario de Nueva York ha
Wado un incremento de 9.75 pun-

tos el caso de los bonos a la Par y
de 4.2 puntos porcentuales durante
1991 como resultado de la disminu-
cion del riesgo México y el incremento
en la confianza de los inversionistas
sobre la viabilidad del programa eco-
noémico.

Asi. los bonos Par registran una co-
tizacion de 55.5 a la compra y de 55.75
a la venta; en tanto, los bonos Des-
cuento registran cotizaciones de 70.62
y 70.75 respectivamente.

De acuerdo con fuentes de la banca
internacional, la deuda piblica mexi-
cana es la de mayor incremento duran-
te este ano no solamente de los paises
latinoamericanos sino de todo el mun-
do.

En este contexto, cabe destacar
que la deuda piiblica mexicana se coti-
zaba por abajo que la de Chile y Vene-
zuela todavia a medidados del ano
pasado. En la actualidad. los titulos de
débito mexicano dentro del mercado
secundario de Nueva York solamente
son superados por los de la deuda ex-
terna Chilena que presenta cotiza-
ciones de 88.5 compra y 90.25 vent..

A juicio de los expertos consulta-
dos los estrechos diferenciales entre
las posturas de compra y venta de la
deuda mediana obedecen a que ulti-
mamente la demanda de estos valores |
se encuentra sumamente equilibrada. |
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Aumento 4.9% el superavit financiero

R

Reduccion del’ 36.29% en
el pago de intereses
de la deuda publica;
crece el gasto social
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Continta el desendeudamiento, bajo
56.6% el servicio del débito interno

MARCELA OJEDA CASTILLA

Durante el primer trimestre del afio
el pago de intereses de la deuda
publica registré una reduccién del
36.2 por ciento respecto al mismo
periodo de 1992, lo que permitié
elevar la participacién del gasto
programable, particularmente en
desarrollo social, en 54.1 por cien-
to, con una inversidn fisica de 870
millones de nuevos pesos, informd
la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico, al precisar que a través del
Programa Nacional de Solidaridad
el Gobierno Federal ejercié una in-
versién de 558 millones de nuevos
pesos, que representan el 64.2 por
ciento de la inversién total.

La SHCP indicé que con el me-
nor pago de intereses se ha favore-
cido el significativo crecimiento del
gasto social que incide en beneficio
de la poblacién, y precisd que el
96.1 por ciento del gasto se destind
a obra publica y 3.9 por ciento a
bienes muebles e inmuebles. Res-
pecto al pago de intereses de la
deuda interna, apuntd que éste re-
gistré una disminucién del 56.6 por
ciento, en tanto que el superavit
global de las finanzas publicas du-
rante los primeros tres meses del
ano, alcanzd los seis mil 253 millo-
nes de nuevos pesos, lo que signifi-
ca un crecimiento real de 4.9 por
ciento.

Al dar a conocer los Informes So-
bre la Situacion Econdmica, las Fi-
nanzas Publicas y la Deuda Publi-
ca referente al primer trimestre de
1993, la dependencia hacendaria
subrayé que el gasto neto pagado
del sector publico bajo control di-
recto presupuestal, ascendié a 60
mil 010 millones de nuevos pesos,
monto inferior en 1.6 por ciento real
al del mismo lapso de 1992, y ana-
dié que la disminucién de 38.4 por
ciento real en el pago de intereses
—que obedece fundamentalmente
a la reduccion del saldo de la deu-
da y a un cambio en la estructura

por instrumentos—, propicid este

descenso y permitié fortalecer
otros rubros de gasto, en especial
el de\desarrollo social.

De esta manera, la SHCP indicé
que la conduccion de las finanzas
publicas en los primeros tres me-
ses de este afio mantuvo un estric-
to apego a los objetivos que se
apuntan en el Plan Nacional de De-
sarrollo, en los Criterios Generales
de Politica Econémica para 1993 y
en la Ley de Ingresos y el Presu-
puesto de Egresos de la Federa-
cién, cuyas principios centrales
son alcanzar niveles inflacionarios
de un solo digito, un crecimiento
del PIB superior al demogréfico y
una mejora en el bienestar social.

‘Asimismo y al apuntar que la
deuda interna neta del Gobierno
Federal se redujo en mil 200 millo-
nes de nuevos pesos y el débito ex-
terno del sector publico presupues-
tal en 315.8 millones de délares,
excluyendo ajustes, la dependen-
cia hacendaria explicd que el saldo
de la deuda neta total consolidada
con el Banco de México representa
cerca del 24.3 por ciento del Pro-
ducto Interno Bruto (PIB), mientras
que en 1988 este nivel era el equi-
valente al 62.4 por ciento del Pro-
ducto.

Por otra parte, el texto enviado
este sdbado al Congreso de la
Unidn subraya que el aumento en
la disponibilidad de crédito externo
en mejores términos para nuestro
pais continta, y enfatiza que du-
rante el periodo enero-marzo la
banca de desarrollo contrajo deuda
externa por mil 564.2 millones de
délares para financiar al sector ex-
portador y a la pequefna y mediana
empresa.

En su informe, la SHCP destacd
que desde 1991 el Gobierno Fede-
ral mantiene un saldo neto acree-
dor en la cuenta de la Tesorerfa del
Banco de México de 6.9 mil millo-

Millones de Nuevos Pesos

REDUCCION DE INTERESES DE
LA DEUDA INTERNA*
1992-1993
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FUENTE: SHCP. *Primer trimestre
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A traves de Solidaridad se ejercieron N$558
millones de inversion, 64.2% del total

nes de nuevos pesos, cifra superior
a la programada, aunque similar,
en términos reales, a la del mismo
periodo de 1992.

Por'lo que se refiere a la deuda
publica y especificamente al débito
de la Banca de Desarrollo, explicé
que al sumar el desendeudamiento
externo del Sector Publico Presu-
puestal, al endeudamiento externo
de la banca de desarrolio, se obtie-
ne un endeudamiento externo neto
total del sector publico en el trimes-
tre por mil 248.4 millones de ddla-
res, cifra congruente con el endeu-
damiento neto autorizado por el
Congreso de la Unién para 1993,

que es de tres mil 500 millones de

ddlares.

Asimismo, la Secretaria de Ha-
cienda y Crédito Publico sefald
que el saldo de la deuda externa
bruta —que es igual a la suma de
todos los pasivos financieros del
sector publico, contratados en mo-
neda extranjera con entidades del
exterior—, se situd en 77 mil 327.9
millones de ddlares (24.4 por ciento
en relacién al PIB), lo que repre-
senta un aumento de mil 572.7 mi-
llones de ddlares —2.1 por cien-
to— respecto al saldo de diciembre
de 1992.

Este aumento se explica por el
endeudamiento neto por mil 248.4
millones de délares, y ajustes entre
los que destacan aquéllos por
variacién en los tipos de cambio de
otras monedas en relacién al délar
por 324.3 millones de ddlares, afa-
dié la Secretaria de Estado.

Al explicar la situacién de la deu-
da externa neta al primer trimestre
de este afo, sefialé que este saldo
—que considera los activos finan-
cieros externos propiedad del Go-
bierno Federal—, se situé en 69 mil
246.8 millones de ddlares (21.9 por
ciento en relacién al PIB) al término
de marzo, lo que implica un aumen-
to de mil 186.5 millones de dblares
respecto al saldo de diciembre de
1992,

Precisd, por otra parte, que el pa-_
go por concepto del servicio de la
deuda externa ascendi6 a cinco mil
332.3 millones de ddlares. De esta
cantidad, agregd, tres mil 954.3 mi-
llones correspondieron a la amorti-
zacién del principal y mil 378 millo-
nes de pago de intereses, cifra que
se compara favorablemente con el
pago de intereses correspondiente
al primer trimestre de 1992, que as-
cendid a mil 442 millones de ddla-
res.

Respecto a los ingresos registra-
dos en el lapso de referencia, la de-
pendencia hacendaria informd que
se alcanzaron 46 mil 061 millones
de nuevos pesos por este concep-
to, lo que representa una contrac-
cién anual de 1.8 por ciento real, si-
tuacién que se explica principal-
mente por la evolucidn de los ingre-

\os no tributarios que registraron
una caida de 10.9 por ciento real.

A esta caida —explicé Ila
SHCP—, contribuyé de manera
preponderante el hecho de que en
1992 se incluyeron en este rubro
los ingresos por intereses del Fon-
do de Contingencia, los cuales, en
1993, resultaron muy modestos de-
bido a que en 1992 se usaron los
recursos del fondo para la amorti-
zacion de la deuda.

La SHCP sedald, asimismo, que
por su parte, los ingresos tributa-
rios aumentaron a una tasa anual
de 1.8 por ciento real, no obstante
que estas cifras se vieron afecta-
das por un nuevo calendario para
el pago del Impuesto Sobre la Ren-
ta (ISR) por parte de las empresas
pequeras y medianas, y aclaré que
los ingresos correspondientes al
primer trimestre se registrardn en
las cuentas del mes de abril.

En su apartado correspondiente
a organismos y empresas, indicd
que las operaciones financieras del
sector de entidades bajo control di-
recto presupuestal generaron un
superdvit financiero de mil 010 mi-
llones de nuevos pesos, y apuntd

que este resultado representa un
inckemento real de 103 por ciento
respecto a 1992, en tanto que el ba-
lance primario fue positivo y se ubi-
c6 en mil 018 millones de nuevos
pesos, lo cual significa un incre-
mento real de 20.1 por ciento.

Los ingresos propios generados
por los organismos y empresas ba-
jo control directo presupuestal,
agregé la dependencia hacendaria,
se ubicaron en 22 mil 124 millones
de nuevos pesos, y explicéd que el
gasto programable ascendid a 23
mil 115 millones de nuevos pesos.

En cuanto a la deuda interna del
Gobierno Federal, informé que su
saldo nominal al término del trimes-
tre ascendid a 121.9 mil millones
de nuevos pesos, que representan
el 12 por ciento del PIB, e implica
una disminucién de 1.2 miles de
millones en el periodo.

Los recursos del Sistema de
Ahorro para el Retiro (SAR), ascen-
dieron a tres mil 598.4 millones de
nuevos pesos, en tanto que el sal-
do neto acreedor en la Cuenta Ge-
neral de la Tesoreria de la Federa-
cién fue de 6.9 mil millones de nue-
VOS pesose®

“PARTICIPACION DEL
GASTO PROGRAMABLE*
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Alcanzaria /‘grado de inversion’’ la

soberana de M. exwo.st'oldman S.

W Serd mej

da por las principales agencias durante los p

a 18 meses, asegurd la casa de bolsal>Es un “signo de desbalan

La cacion de la deuda de

mejorada por las

agencias y alcanza-
ra "gtado @ inversion’’ duran-
te los préximos seis a 18 me-
ses, estimd hoy aqui la casa de
la bolsa estadunidense Gold-
man Sachs.

“Los indicadores de deuda
soberana de México contintan
su fijja mejoria con superavit
fiscales impresionantes y un ni-
vel reducido de deuda publi-
ca”, subrayé el banco bursatil
en su més reciente informe de
investigacion de la economia
de México.

El grado de inversion signifi-
ca que un pals o empresa ha
dejado de tener nivel de riesgo
dentro de la comunidad finan-
ciera internacional, reportdé
Notimex.

Goldman Sachs sefialé que
en el lapso intermedio, los in-
versionistas podrian enfocar su
atencion en las perspectivas de
aprobacién del tratado de libre
comercio (TLC) para América
del Norte, por parte del Con-
greso de Estados Unidos.

Consideré6 también que el

+ déficit de cuenta cormiente,
proyectado por el gobierno
mexicano en una proporcion
de 6 por ciento del produ

terno bruto (PIB) para 1&*
un “signo de desbalance fun-

WASHINGTON, 6 de ]umo —\Qmmlal dentro del sector pri-

Pem no creemos que sefia-
le un riesgo de corto plazo de
una gran devaluacién del peso.
Proyectamos una modesta de-
preciacion de 5 por ciento del
peso durante 1993, bien dentro
de la banda actual”, establecié
Goldman Sachs. La moneda
mexicana mantiene un nivel de
depreciacion actual de .0004

co bursétil indicd que
si bien ciertas partes del sector

~ privado han sido lentes para
restructurarse y mejorar su
competitivida

d, ‘“no implica
que la mejor o Uinica opcién pa-
ra el gobiemo sea reﬂejar la
presion de ajuste so
empresas a tlavés na de-
volucién”.
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. més sobresaliente del afio fue la reduccion del saldo n

Ascendio a 352 mil 600 millones de nuevos

. it

pesos la deuda publiea al cierre de 1992

P Se ubicd en el nivel més bajo de los iltimos 12 afios en proporcién al Producto Interno

un superdvit de 16 mil 900 millones de nuevos pesos

Bruto, informé ayer la Secretaria de Haciendal> El sector publico presupuestario hb'\tuvo

Marco A.

Al clerre de 1992, la deuda publica total ascendié a 352 mil 600

de nuevos pesos, Y como proporcién del producto inter-
no bruta se ubicé en el nivel més bajo de los Gltimos 12 afios, al
pasar de 45.6 por ciento en 1991 a 34.6 por ciento en 1992, infor-
mo ayer Ia Secretarla de Hacienda y Crédito Publico al entregar
a la Comisién Permanente del Congreso de la Unién la Cuenta de
la Hacienda Publica Federal, en la que también destaca que el
sector publico presupuestario obtuvo un superdvit de 16 mil 900
millones de nuevos pesos, monto equivalente a 1.7 por ciento del
PIB, sin considerar los recursos provenientes de la venta de los
bancos y Telmex.

Incluyendo tales ingresos, el superdvit alcanza una participa-
cién de 4.6 por ciento respecto a igual variable, mencioné la de-
pendencia al subrayar que en materia de deuda publica el aspecto
inal in-

terno y externo. De esta forma —recalc6—, el manejo

y eficiente de la politica de deuda contribuy6 al superavit

%lanta‘:IﬂseaIu y a la apertura de mayores margenes para el
soclal.

ares O JUN. 1993

c6 que el gasto neto devengado del sector piblico acentud
sut ia descendiente. El monto ejercido fue de 254 mil 500
millones de nuevos pesos, por lo que en relacién al tamafio de la
economia alcanzé su menor nivel en los dltimos 19 afios, al ubi-
carse en 25 por ciento. En este resultado se conjugoé la importante
contraccion del gasto no programable, particularmente el pago
de intereses, y la disciplina con que se asignd y ejercio el gasto
programable.

Anota que el costo financiero de la deuda fue de 43 mil 100 mi-
llopnes de nuevos pesos, lo que representd una reduccién anual
de 22.1 por ciento real y de 1.4 puntos porcentuales del producto,
como consecuencia del menor acervo de la deuda y la baja de las
tasas de interés.

Impactado por el comportamiento de este rubro el gasto no
programable, que se ubicé en 76 mil 300 millones de nuevos pe-
sos, redujo su participacion en el producto en 1.2 puntos porcen-
tuales, al pasar de 8.7 por ciento en 1991 a 7.5 en 1982; no obs-
tante, respecto a su meta fue mayor en 0.1 puntos porcentuales,
lo que se explica fundamentalmente por el incremento de las par-

f ticipaciones a estados y municipios.

En el documento se destaca que, por primera vez en la historia
econémica del pals, el sector publico presupuestario —el gobier-
no federal més los organismos y empresas sujetas a control pre-
supuestal directo— obtuvo un balance superavitario de 16.9 mil
millones de nuevos pesos.

Bajo estas condiciones, el sector publico pas6 de ser un de-
mandante de recursos a un generador neto de ahorro, permitien-
do al mercado disponer de mayores fondos para su canalizacién
a las actividades productivas. Por su parte, el superavit primario
representé 8.8 por ciento del producto, que se compara con 8.4
previsto en los Criterios Generales de Politica Economica del afio.
Esto permitié consolidar a las finanzas publicas como elemento
fundamental de la estabilizacion econémica.

El informe de la Secretaria de Hacienda establece que en estos
resultados se conjugé la estrecha coordinacién de las politicas de
ingreso y gasto, el abatimiento en el pago por concepto de intere-




BALANCE PRESUPUESTARIO
(Proporcion del PIB)
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ses de la deuda y la prudencia y oportunidad con la qué se ap_!ica-|
ron los ingresos no recurrentes provenientes de la venta de ban-
cos y entidades paraestatales.

~ Deacuerdo con los datos emitidos, los ingresos del sector pu-
 blico presupuestario, incluyendg los derivados de la venta de
bancos y Telmex, ascendieron a 301 mil millones de nuevos pe-
so0s. En relacién al PIB, dicho monto representd 29.6 por ciento,
mayor en 0.3 puntos porcentuales al de un afio antes y en 0.9
puntos a la meta original /A nivel institucional el gobiemo federal

| | aporté 71.4 por cienuy( los organismos y empresas el restante

28.6 por ciento.

[ DEUDA BRUTA DEL SECTOR PUBLICO
PRESUPUESTARIO

- (Como proporcién del PIB)
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sién extranjera en papel de deuda in-
terna gubernamental ascendi6 a
58,728 millones de nuevos y expe-
rimenté un ligero descenso de 1.22%
respecto a la semana anterior y de
1.97% al mes anterior, revelan esta-
disticas del grupo financiero Pro-
bursa. El consorcio afirma que la de-
saceleracién econémica y la referida
participacion del sector en el mer-
cado de dinero, gener6 una reduc-
cién en el diferencial de las tasas de
:nterés bancarias y gubernamenta-
es.

Los cuadros estadisticos de Pro-
bursa, con base en los ultimos datos
oficiales disponibles, sefialan que la
participacion de los exttanjeros en el
mercado de papel guberhamental re-
presenta 41.29% del tot
lacién (142,219 millones d
pesos).

Comparado con u
terior a la fecha de r
saldo de la inversion extranjera dis-
minuyé 722 millones de n S pe-
sos, esto es 1.22%, mientray que
respecto al mes anterior la baj

rencia, el

de 1,161 millones, 1.97% menos. |
 Sin embargo, re o del cierre

de diciembre de 1992, el saldo de in-
version extranjera en el marcado de
dinero se:mantiene ascendente en
0.03% y comparado 12 mes
observa un crecimiento de 239.

comportamientp de las tasas de in-
terés, elaboradcpor la casa de bolsa
Probursa —s_uj:su jaria del grupo—,
' s semanas se
dinero

meses anteriores, en el que lgs tasas

de interés bancarias tienden § acer-

carse mas a las gubernamental
Entre los factores que explican el




hecho de que la __ EN cuantqal papel bancano. se

menciona qué el bajo nivel de la ac-
u J
Bleeits e MO nte . i prouoca que a de
de recutgos del exterior y al manda del privado por
\mlumen que ofrézca el Bancorde cia % ' 3a y que los ban-
México. cos en general disminuyan su emi-
Con ello se encuentra la explica- Sion de papeles.
cién de los rendimientos de las al- . Aunado al punto anterior, la incer-
= m*de 0s ; ya que tlduﬂ'lbrt ‘Obre el TLC proplcta q“

r parte de l0s participantes en el megcado de
Ios inversionistas extranje¥gs su tasa  dinero dlsn'nnuyan sus os de

ha subido ligeramente.




Baj6 7.1 Puntos Porcentuales 1
Financiero de la Deuda Pu

15 my 1999
el periodo enero-marzo de 1993, el
COSto ciero de la deudapiiblicainterna
y ex 7 mil 861.7 millones de

nuevos pesos, reduccién de 36.2 por ciento
real respecto de igual periodo del afio ante-

Victor Felipe Piz
Enel primer trimestre, el proceso de alivio
de las cuentas piiblicas permitié'en lo extemo
inuar diversificando las fuentes de recur-
fordneos, mejorar las condiciones finan-
c:e:asdebscxéduosamtmmdosy asegurar

rior, y el 13.1 por ciento del gastoneto total  la disminuci6n en las transferencias netas de
del sector piiblico. recursos al exterior.

" Los efectos de la renegociacién de la  Enlointerno, se logré seguir reduciendo
deuda externa, las amortizaciones de los el saldo de la deuda y satisfacer las necesi-
débitos externo e interno con recursos ge- dades transitorias de recursos del sector
nerados en la privatizacién de entidades, piblico, sin afectar a los mercados de cré-
las finanzas piblicas sanas y la baja en dnomternosysmmmuaﬁnancmm:en—
tasas de interés nacionales e interaciona- tos inflacionarios.
les, permitieron conjuntamente la contrac- Los intereses pagados por la deuda del
cién en el pago de intereses. gobiemo federal totalizaron 6 mil 854.3

Lo anterior se desprende de una investi- millones de nuevos pesos, y los cubiertos
gacién del drea de anilisis econémico de  por los organismos y empresas de control
EL FINANCIERO, con base endatosde la  directo presupuestal mil 7.4 millones, rep-
Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, resentando en cada caso ajustes descend-
la cual encontré también que el menor cos-  entes de 38.4 y 14.8 por ciento real anual.
to financiero del débito piblico hizo posi: Asi, el menor pago de intereses contri-
ble que el gasto neto presupuestal registrara  buy6 para que la proporcién del costo fi-
‘en el periodo una baja anual de 16 por nanciero de la deuda piblica en el gasto
| ciento, nnavadescomadoelefectochh neto total bajo control presupuestal tuviera
qmnmsn hasta marzo de 1993 una contraccién anual

yporcion del Costo |
en el Gasto Total

de 7.1unidades porcentuales, permitiendo |
un iento en las erogaciones destina-
das a aspectos de alto contenido social.

Al respecto, el gasto primario -compo-
nente central del gasto neto total- llegé a 52
mil 148.3 millones de nuevos pesos, supe-
rior en 7.1 por ciento, respecto del alcanza-
do en el periodo enero-marzo de 1992; esta
alza fue motivada principalmente por el
incremento que registraron los renglones
de gasto corriente y transferencias a entida-
des bajo control indirecto presupuestal.

Por ofra parte, cabe sefialar que los inte-
reses pagados en los primeros tres meses
representaron el 22.9 por ciento de lo que
el sector piiblico prevé erogar por concepto
del costo financiero de su deuda interna y
externa durante 1993, de 34 mil 368.2 mi-
llones de nuevos pesos.

En este sentido, lo enterado por el go-
biemno federal y los organismos y empresas
bajo control presupuestal, significé el 23.6 |

y el 19.1 por ciento de las expectativasi




inte de sus deudas de 29 mu d4.5 y »
mil 283.9 millones de nuevos pesos, res-
pectiv

registrada por los componentes del costo
financiero de la deuda piiblica en el primer
trimestre, se apega a los lineamientos del
Plan Nacional de Desarrollo, en particular
a los acuerdos de la renegociacién con los

" febrero de 1990, y al perfil de desahogo
| interno de los requerimientos crediticios
| del sector piiblico.

Los principales acuerdos suscritos con
los organismos de crédito externos, tuvie-
ron como finalidad reducir el endeuda-
miento acumulado, disminuir la transferen-
cia neta de recursos al exterior, obtener

. financiamiento multianual y aminorar la

proporcién del saldo de la deuda con res-
pecto del producto interno bruto.
Respecto del débito interno, cabe apun-
tar que las autoridades gubernamentales
'han perseverado en la reduccién de su sal-
do, para continuar le salida a sus
necesidades de 0s; sin alterar los
mercados nacionales de ito, evitando
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