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1.2, Condiriononter del Endeudomiento Externo.

1.2.1, Factoras Eudgenos,

Para entender  Jos caus
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34343, HMultilaterales.

En wate  ribro, asean cantmpladas jos principales
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qtiiizan pavy Tortolecer g% recervul Yy @0l resto ee transdipre a

la AV

Ea o RIBE ootiene  ia mayor porie  de <us pondos  medianto
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jae  amoriaciones  0p  las préctanos. €0 LErminos  generaiec,
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Geear 1rolio LaruIsn  realtitan aportae i oncs, g peqlisiag part

105 PEOLMTGns QrAaVIone g Lransbernng ta ae INGUasos NeYNs  por

parve ael  RIRF ., toe rédytoy de 10 AT ¢ concegen solamenhe o

NUDIRFNOS Y anwn Ger umgrblsanos on o sy JnCluyando an

perindo de grocan de 1. Mo devengan wntere

y peTo hay un carqgo

angal por conprontss do © wo0rs ol manLa po awe ool Lads Yy nnna

comision par D S L UTFRY sphre  1a parte

T

desempolsada,s  B1 bien in Liene ann estractiura parigica vy

{financiera giferente u ia Al Kanco, comparioe can SLTEe Bl smoe

persunal, ¥y los prayects 1 los que pre

L AH1L0N01Ia VIOAGN fue

cumElar lov mrsmon Criterioe que tee que apoya el Rjeb, (LS

L Corporacion Fimangyera Internacional foe estabiecian on

1958 como una afitiaaa ael BIRF, Lo fuync i prancipel s ayuoar o
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D1gURG, aebioos 4 gque por ut tado, fs potdtica del Foono po
nacerlo) y par el atray, ol carscter coyunbueanl o que L1enen esas

AP Ovos fanancieros IR 18] meEdinn et EFAR IR a recotver

mpuattibrios Leanorales on nalanza de pagos.

L relacydre o To¢ J1nalciamyentos  olsrgados por @i P,
cane insrstLr [N 0l dobia  aspecro redivvanteo gre 050s
finarclantento Lietenl en orime T JHGEOr,) St IROTLAneia Come

Tliavet o ToAniclOn arovia Qe s

garionta Licnen, 0 las

FEOEGOT iaC te s We 37 depiac aiternas tanne privadasies duoing

cuanda tad  acrandorss soan e naturalesa pravadag, naoraalgente la

bameca Lrorsieac el b Como pusiicas fpor ejemplo, ©h el seno del

Club de  Sardzis ¥ en stente

cqundo dugary 1 anterrelacidn exi

entre wal opave finarciere ¥ g forwiiacidn v oeumpilimiento de oun

nian  scmmomico G0 agusne geEaeral,  dirigrio a0 combabin las

OFCf LLIRNCI0S RELTUE

araine ge 3ua poittica econdwica do oo palses
oN ciEslian mysmae o pan proavocado  dgeseguilibrios en Bs
tadansa de panne ¥ Ta o ampesibiiiaan G £50% pasces para hacew

froenne al pago dr S0 deada orvernn,




S1 ua pais prustatarto no cumplie con el prograom e ageste
propurtto por o1 Fonooy, 1o primery consccuenciay @8 in caspension
a9 sus  facultades de  efecbuar nuesas drsposicranss  ael crédite
te in celetracién de

s dol

quiez sk la ho cnncedide por pavee det FHLD, ha

una  regaton entire antocridades  hacionales ¥y fandianarid
Fondty @0 1or  que se andliizari 8L prooiemws, ) resuitado pocwd
de esta  reunidn, @¢ 1o renuncia par parto del fonda  a adoptar
accion oiguna  como cohsecuencia  del incumpiimiento, ¢ DbDivty la

modificacion ael pragerasa o Fun 42 gque  @ife ne  auushe a4 Los

CamidIng  DRPETancs Al MOEEento e panerse  on préchaca, &in
emnargo, en olras  casus la conclusran ez da inviabt)idad  del
pragrams  aisediotoy 7 por  tendlno dua cprtuniaciéde del erédito
ropcedido  &rn Sujecidn ol cumplimientdg  ae lag condroiones  y

OUHRLIVOL DIeVISLOS en el pBiogremn de aoucte,

Ln condicionalivnd que mane,n el FMI o fin de obtargar
finantiquiento @ 10% poises o puersito #n entredicno la funciodn deld
Fondoy, ya que en el case de varios o ses Jatraoanericanaos, ba
formuylocion del pian de ayusic o dado lugoer a una gron poidmcva
tanto en el swmbito politico c«omo economico. ©n el politico, se
CONS0ary que iu inplantacion ael plan de qanete, o6 una (ropca
imposicion del pass deusor v 10s  LIO#aminntos marcados  por el
fHle. En el aspecio ecnndmiIco, <& Consioerg gue et plan de . aste
conguce  al esicanguiamiente gel crecimanca  econemicas par Ia
medida de qusrtarioad que  conlleve ¥y por s edectn recesiva sobre
1a econguia (Dasicamente porgue limita las tmpartacionas, algunas
de allars funcamentales pova  loorar @l crecam;ento econdwieons laa
politicas restriciivas en wmateria fissal y smonataria, roendiantes
Q ¢StaR111rar  Precins y eliminar mecanlsEmis  protecrionistos que

nOrmalNcaue (NNeran /B @615 @CONOALNS @n CP15)6).

§.3.3.3, faneo lnteramericano ae Hesarroilo.

(A8 Banco Inferamesicann dn fasarralle  (BI0) fue

estoblecido en 1V con B obgeuo b contribuir o finnncior el

BRE



dgecarroliio etondmicn ¥ social  de Mudrica Latine, 5 sede esid en

Washniognon, Do, Desde wu fundnecion o) BID Ha  de4enpefado un

papel impertante como ¢atalizador en la mavilizagcidn 48 recursos
RiLRrROS £ nternos  para el desartollo de la regidn, Be calcula
que durante sus primeros  veinticinco afavy 23 RIlly canulizd cawi
28,000 millones de dalares de Sus  praplos  recursos para 2}
financiariento  de proyvectosy 1o que  repredenta una  inversidn

total da aproximadumente 100,000 mitlones de dolares,

1 My fue constituide ioiciolimente por 70 paises  del

continente amariconn, entre ellos Maxico. Foswerrormente, en la
figcada ae  loy SEGE LARyY  ANQTRSAron oOLTOYN  $R1N w1 eub ros
regianales, En 1972, s@ wncorporo  danoang y entre §976 y 1977 Le
reaiinty ung  enmienaa al Convenin Cancitivivo pare e esta moners

permitle In integracran de 19 memnros extrarregronales. Fortugnl

ingressd oo 1980,  Cabe Wwlar, Que el ingrecso de 1os  paxses
axtrarrngionnies no madifica el carfcter  regional de  la
inetitueidn,  wino  gue  aumentd 1o capacidad  del  Ranco, para
aleanzar Los obyetivas de desarrollioy al tiespo qie ia mayoria de
ias  actiones ael Il continuan  pertenecienon a1t puises
tatinoimericanos.  fepe selnlarse gue vl 1ngreso de 10s paises
extrorreqionales ha sid0 CHONTLSLEN G onpn law crpcientey
relaciones comerciales y Yinancieras gue es0%  palaes Lienen can

Américe fatina.

Unn de  las  priacieales funciones del fanco e= Ia ‘de
sovilizodor de  capitales exlernos para el desarrollio de América
Latinn: 3010 mna minima  parte ae las préstamos de la fnstitucion
@ (inancia con las suncripciones pegoderan en  efectiva por los
nAaises miembros, (a sayvoria de los mismos, ¢s pogibilitada por
lov. empréctitos que el Ranco obtiene en los mercados muntioies de
capital, sodbre 1a base da las suscrinciones al capital exiginle

ef seluadas por  dow pasé

s miemtiros, que en  la praciica
garantizan el paqo da  las obligaciones del Ranco a  susg

AL rePdores .,

PR



Actualnente, los  bonoe del RBIN ce cemercialivan  en todos
los principales <centros  financinres oel mundor ¥y quaan  de
PULTIERS ¥ privados, En

extelente arepLociodn entre loe

PPLart

los eswiias Unidos, ios empréstitos del funco nan smerecida la mas

altn colificac«adn {NAMNY que  asionor 1as prancipales  {irmas

ennecintioadas, far le gereral,  1os bonos it iaos par el BUD

forman  parve de 1a carvern  do 1loc  principales  inversores

institucionmies. Las vwalores del  Janco goman de) misme prestigiro

at) 10y mercanns  de cupitales de v pod

mane roc

arirarragionalas,

E1 BINC b wtipizann divers tecnicas  para  wovilizar
FRCIrE03 privados oy pobliceos  parg a2l desarrollo de Mmdrica
LaTInn, {1 NS priecens Ao e artivicad yeodid parvicipocioney
@n [FEER O VTR mndividnaies " 0nneos privados y  atras

inttitugione

o fonteriprmenta, o partie de VTN, introdugo el

concepta  de  Financiamiento  complemenvaria, € can Ly

afrupar i (inatcinmienon RECEEATP G BaTo U DEOYEL (0 160 Uity

adenss oir 104 Otostonos dal fane o ol rar priyLomas

complonentarioe Graan oy poar el Har

Lotre 1o bate 0@ arreglios

previar cfestionine ruan banens privaaos i ohean spsllbucrones
finoncreras U1 Banos wenane poal Ll ol 1ewes G ol mo bl Lol de

los miemos A ins rnnt it rane: ptereplady paErag arn G prapin

garantya,.  en este fipe de arcening tun o conpiciones ne  lon

prégbanns san gencraimenct nay favarapies parn ol prestataria que
2 dELe BURIErI OULEeNIGo 109 TEoureos Gn o 0TI Inaepenc Len Ley Y

on liEL AL Y R0 DErMLLen B3 o s vitarios nhuener

financiamsento Uiz dE e maneTds N0 NS e rs L0000 driroanit i,
E1lln se debe o gue 01 Baoco adal 1l T Tos praya2chaay SUDE TV aa sS4

pan0l e Tos recuvius 0@ 10v g Lomas v conTy 1

wgecnctdn, de

V
anOTrLLEactones, COoma 108 Prosalamas complomeatarios son pros Lamos
el Honcp, L0 S han Presenuann S11t0a01ones s Pefinanciamnsento o

falea a8 paygo,

Ex RTU tamuién col.

aru o con 8l Cinanciailgnto 88 proyvaoton



con entidades internarienales  como  la Comunidad  Econdmico

Guropen, 2l

pectal  de la Organizacién de  Faises

iwertageres e Potrdies v e)  Foedo  Intepnacionad parpn el

{maarrntlo Agricala.

fos  recursos oel capital v del Feooe para perac iones

euspectales canstituyen laos principales recursas del BIb.

1 Fonde parn Opevaciones  Depeciale

creado por low

mivmeros fandadaores COmo N tneteumento para otorger préstamns

CORGEsINs e, LIAS decir, 2 1

1 dee interes Y perin de

MDY T ES

Titn @rceptlong lmante Fasorahlos, para Finnncing

pravectos aue pueatn Lepor o TenLe reno i

Lo Cinancivvra Cporv
aaemplo,y Rz ae tafracstenctyra 300inl1 pero ouae pueden  ser
tnoiapencanies para tneheporar al proceso ge desarrollo econdmico
y social a los  sectores amargrnalas  ae ta pobiacisn de Amsrica
tatina. Cake wedalar, que los  paxses memnpros  de o menores

Fecared, s 1o quae han reciblda ana mayor proporsion de Jos

FOCUTEDs COOCREIONO TS oLorgacns poc 21 Bonuo. Pasta Letmenton se

i meanifosuado wanbidn en los presvamoesn convencianalays .

tn relacidn o doe prectamor otorcguans per el Rily o cabe

mencronar gue  este Fae Ja primeea gnanitngion dorereacjonal gue

teare el financvariento roral 2ogran ercalsy para lievar a cabo

programas de risgo ¥ crédito agropecanrid,  comercialisacran, oy

LETYVITI0T 00 wnvertigecadn W

tensudng For oo gue se refiere 0

In inaustria, ol Banco na prestadao apoyo a cste sector medante

wlduales, anl
cowo craditos  canalivados o penuadcs y medinnos  prestatarios a

travds  de inttitucioenes  hancaviue ce de

arenllo ge la region.
Esto, nn permLido otorgar credilos o miles ae peguedds onp rasas
inpusiriaies ¥y agricuitores gue  no reanen iac  condiciones pard
ser prestatarios diroctos, Obro destine de los  recuraos del  Bil
har sano o proyvectnds e desartolio uebano vy la salud pobiica y

amni»ntal,

e



Finalmanio, cove wmencionar gue Ia accidn dal fiancoe nog se ha

Limitaonn o otorgar  préctaros,  S1po gue gecoe aue dinicid

AL DGR Fel Yo RN el oancoe  Ba otoegode cooperacion nins pard ia

proeparocidn, el (lnanclamiente ¥ la ejeruside Ge plonee Y
proyerinsg do desarrol o, aui o cono de fartalecimiento nduastoronal,
A Lrevdr ne eetes operaciones,  concedidas con cardcter da onn

raemyalsastes, dn op

Hpesieinn contangentes o raomboisales
ventan pitimn en Ja {orea e préstants o parbe oe prosiamas! el
Baneco ha ayudadn 0 sus earses miemseran oo aesarrallo a foralar

PPAOTIGLGEL G Anwvaro) N, politiosr v SOGRLIVRSE RBaPl Brogroarge

nacionalaes do desarrodla, v on antifag Gualunr y SHparvisar

1a pgecucidn de provestov,

hai pues, tns  ovperagiones e LY O han representbadn

.
bheneficins tonginios ¢ antangifles  para todos In0u  puasses
Miembros.e LOos prostamas, Las veoraciaones oo coope2racion thcnica y
low  {ipancianienton 9o pequoedioy proyesuody han originaon un

ingregso  cndn wae @33 wpartnanto  dns rani a  los  pas

prestatarios. §&7

167 Heunién dnual  de Gobernedores del Ranco  Interamericano de
Besarrollos Awv, ¥ercado de Valore, avio XLWil, Na. 14, abril é de
1987,



1.4, Principaleos tipow @ instrumentos de financramiento,

O gabar 1o principates  tipas  de  creéedita son! los

ofilciales o bilateralgyy ipn muitristerales y 1aos privados

A has crdditos afwciales.es aon aguaellos financiomiontos

que otorgan  jps goblernos 0@ un pass a plro a trovés g won la

Guranbain die s oabyEnnlas of tCialea, aniaten  diferentes eas

para oLprgur este tipo oe creditosy enitre algunas de elian

podemnas  Sedalare 1a3 Wemdientes o« Fomrntar jns  relaciones
CCONGIT LT INGE s s, G e b r eartoile o
aaqpocial 8s cama reconstbruccian, aymin internaciaonal, oto. fos
plaros v congrorane: ar conlratac it de esios erdédatos vwarian
aonin 1ot crecuanstoanciogy pero on gensral poaeds afirparss gque
Ll joe Creviytan (rie cintuenen n aryee grago ae
fconcesionntudad N Mo Lamh 1da un alto graifo da
condicionaliogad  ya coa politloy, economica o comerciat,

b)) Lo crdr o gl laterato .- EATHY agriallas
(inanciar entor QLD EGaa0s por oo OrGany S {inoncieres

internacionales  como ol Bruapo Banco Mandial Ointegrads por ol

Honc o Internacional de Reconstruccisn v fomento, 1a Avgciucidn

{nwnrnacional dn Pomenia ¥ Ia corparacan Fiaanciees
Imternogionelyy ol Fende Honedorin  Inteornocinegl. =l Ranene

Interamericong de Desarcollo ¥ otbras ansuitucionss  oftcialon o

desarregllo regionol como ol Hanca naerdticoe de Desarvolio v ovarios

atros de  mEnar impartancia e especialinan tanbidn en créditas

para froOYer Loy esnecs{1nos ae  pa £n deSarToling [0
condiciones similares a  las del panco bundinl v can la garanisa
spfarann del pads receptor. Entos crddilos yoa hon gi00 estudglaoons

anplinmente on el puanto vercero de dsbe mapivilo,

<Y Loe créditos Privodns, [ASTH] todos arnuelilos

Tinancianientos  otargados por  la  hanca privada  Lranspacional,

micmos que papden precentar  diferentes modalidades. o cuanto al



venciniento, pueden ser de corto, mediano v lurge plazo) mientroes

qgue egimy s tipo de  instramentocion puedan ser!  crédditos

sindicados, oréditos  cirdicados ahiertod, cerranes, de coartoray
emisiones  piblicas de bonog, enisiones frivadas  do banas o

‘enlocarinnes?, corbificados g depdcito, snepilaviones honocarias,

pangards aegociable y papsl cowmercial,

S0 enbargo,  cabe cefalar,  goe oo iere, Ul Ltmeg Lo el

maorraca N Lidn soficticandn, $anio origen a1 nievos
intirgmentos g fioanciamiente bhsnridos, iammdoe azd,  debido a
g coabInan caracherisircns de Ins ya oaristentas come es 2} casa

ge  lar emiciones de hotos a tae

o *Floating RBate

qie tinnen

AR 40 Tl FL R SRR A KRGS

nera oo tasa

PAryanie.

i continuasian se ewplica br nantn catba uno de ios

difprentes tipoe de ordo i bos privatos o comsroiaies

~ Las craditos de cartara o diractos, san Jos pae ators

dive

ctaments o bonce o Tu ocliente,  nan om@t trams et aue ia

ecxpedicion par parle de SustE, o un pagnes gue cantenga ias
caraciersoiicans e 1a operacidn.  Tromca b on o yursanie vown plase

qenszralmente o supera ko J2oaaaa. Bete, o3 @l Lapa e

financiamiente gque 0 GLiliTuy oor mayor antonsigad.

Sy ordituog ithdtoadas, 500 Fraancianmiontos  gin 50

oyt iener e un YRD6 A Ranore n e ety g

me o«

Cradito voa gy Gfesvatarioc s

wel frrfav Lo gl

e A

preswabarioy de  Sus pecesioanc: ¥ ode la soinnogtn del merannoy

AR GIe s ralMente e oo cafre  ies i v [ite4

(oeacionainente pusde liegar o 15 afow), E1 monto por 10 general,

a3 suneriar g Ine S0 midioner 4o ghlgpos

tn B odacaiy do Loz

SRERLATy wote LR LEAMenCG Tue 1e pespuesty oe 1os haprosy a4 (ns

creciontas oecesidades financicran de fas preostetarios,




= créditn sindicada  abrerto, ©s une  sindrcacidon
tablica, en 1o gue @) prectatarie normaimente otorgo el wandato a
inno Q AYE 0 Bancmis Jroeres, asspues de et acordaran las
COrGIUlnney financierae gl Cedolta, Lo bances i{oures

Aeneralnente, 30 camprometon o suscribirc i totalidad del montoa

¢

0 e 1 Jan condreionne 1o

-

IR0 ONLEes g SniLlr ol merCanio.

parmten, los  bancns lideres inviton

1 otros vancas ‘gorentes®,
les que  gehereimente bogefs whs o sureripeido menor gque ta de 1o

Daneos Tige

TR Vi) At

de taalironl meraadat, Eata expresion,
ignidine dnvitar farmoirenle (novrmagimente par Lejpi) auUN gTel

afwmero de dancns (Liamaaos pancos parbticipangeas?r  paray gue bomon

garte dol preciomna, 1Los boncers participante

simplomsnte aportan

o Ll erno montn al prostama Yy 0o Rocixn  suncoripoidng i
pavticipecidn o reduce Al mortn de eusgwipeidn (inpal del

acrédita. Lome  fodos 1o panad

astén sugebtos al mismo confrato

gt fyestotarioy 109 Lancns o4

igran o ponce tagentets quisne

conrdina Jas  relaciones poire 81 prestatavio v los proashanmigias

guroante la  wioe del o

@b bancw agenie o8 encarga de ia

feoagsnisian  de  Fondos de  los prestaniablas a) o prestataria oy

viteverasa, t1 orddine sindigadn apicertoy 50 enples generalaeg
cunndae  las necesydados de  Fraoouianiento san may  amplias

Teupariores a4 43D prt(ounes oe dilares), por o guae B nansrp de

Bansns 26 Ay grande (Hasta 300 on algunas ocasionos)

oy ai paurbey un crddito saingicado cerraday Cd woa

oparacions vn ja oZugal Bl prastatarie obtiene de uan grapn reducy!u
A heaepe 0 Yoo LN, NEHeROTLL60 ol B bty Un Criaitd o meayane

0 oknrgo gincoe wb o preasbalarig dduagrss fon 197 sanoon Lideros del

singicatay, 1ne términe: vy condiciones gel cerédoiio vy les ohtarga un
wanaato  para consaanie obens bancos  gelscton on el mavcado.
Gesoratmente, ot smonto de eetos erdditos ee mepor al de  los

crAaditns sindreadn: anitartos,

< FR omereacn oo bonety ec wna fuente alternativa de

financiamisgnto pira los  prestatarios  gue  goden  de  un gran

CAN



prestigio internacionai, Mifiere del mervcaio go présiamncsy en que
Ios Gonos representan  dedds qUe es drivida golre  un gran aomero
ae INVETS1ION1ISLhsy Qlaenps conmperan eens ()l}i.i(]ﬂtit\lll{*‘i camo una
Farma de tyorvir 2l gLnero gue v Lenen. L plazo de jos Donos
variag pntre Py ) oafion, aungue 1o mas usunl ee entee 70 v 10

AA03, La  taractorsstica Bhs sopresaliente e los bonos,

gue
tradicionaimente tienen ung tasg St durante toos 1o wrga ded

crddivg,

U s con pablcea de boodsy €0 abda Operad 1 dends e
hace la oferig pobiyga de Lo banoy wn el mercado o Leaves de un
grupo de boncos que venden el popel eptree e inversioniieas, es
prachicamente  sarmal, =i inacrnoir Loa hORos en  una 0 Yatiag

in tiguides

Hoisas ar Lalores parg o COCITATAGN  APBYArCE

MisLhn en oL

{pusinii1uag ae veadsr Y COaprar aglimenhed o lg

foare

mercate SELCUNURATIO €n BENETICIe g jos nen

POl a0

= Una colocacion privada da bono 2 un \Lipo de Ccrodito,

310

2RI CUI1 pATLICARAN R DONErO PeGuUeno ae  bantos i ved

unody y  Nny  mur PSRl dysurisusion o los o ponon o enire

INVEPS TGN 1S Lad S0 LELTLD%, GEANCUPIERMENLE  1OR LG tones COmo
COMPRTLAS A0 Legurns 0 FOAd0L 2 DORLGIONEHR . PNENgUe eite vipo do

emreron Liende g GOF mEenny COSLONG QU G CELGEGD pub L ita e
armings  do CDmE L i00es ba denventias @5 que sy meroaden

cabecenente @o Timd tatic debtaa o pairts 0 QUE ec0n Lanons i) son

regysteadas nl o cotrradan wen BOiAan. Ao L MAYOrsa 03 103 Cas0%,
una celpdontith privecda SO0 fucos vt cF ettaand, por Srebiataring
wn est

pieacidon an ol et i e 105 montan fodrden o gor manaren

QU BOU 21 SaF S EUb ey PRI LC DL

R R I S I RV o pénrar LN LT Lipoy de

ANaNC1am1en Lo qHreilarada por 0N LA 1 NRS T IRanCierny pava in

eaptacian

v fandes, bn cortifioade de de2ponrta on dalaresn, eo

eLCuCIaimente un INSLIMFNLO due da evioencia de un depodsito en

M anslityesan finnnciera. La mayorswy e 1oz cervifiloedos de

-4



depasitn sor o tason  de intergs ¥ pioans £ij0sy aunque 86 han

vunlio commes inz cartificodos a tasses vartanles, Suwesto aue los

FNE TR son pegeddanlire et el mercutnr los depogsitant

CLENDA In veataga ge In lrguider on onso de ncersie nercasaria in
verrta  de otcnies  depdsiton. Un ecte  sentigo, ins cordtificanoes
vivouen v ser por plaTas M35 cartns Glesae anas dias noasta 8
afine ¥, Lo cercificados poeteh 88T ofvecdgos  en el mercoda de

anroitvia Coura TUY 5, a wo los moereados racianales,

parviculamenste 1os de o< stados nioes ¢ Ingiad

PPy

= ias aceplaciones bancarias, an otea fuente inpactante
e financloliento, mismo gue pukde sbr duilirade por extrangerog,
Los ageplaciones  eoandarias son ansbrameatas 2 corto plaro, cuve

O R UYT Sn0emen [LEIE A B s TXST MO BRI SR Wt ¥ oI ST k% eepecyficas de

CONBTrC1I0, bz g [LEN EANDY

@e )Nty pacn tns  aceplacionns

BAnCe Il Sy LU ¢ e L R T A iags Lagan vortanies l"i?q‘l'l‘"l‘{“.'u <omo

ia Livar o la

ume e, tas aceplationss 4 un thubremanto

carcciericLice  del mergace  ce disere oy 10 LDRveoes Uhodos

nasta hace nacn wola se nperapan on dicha acrcado, G enoarga,

TOCIEOLOMLILE U ARTIO el PO aGiG e HOELLRLILhED B Rlbras
asrsritnasy i el afracs tnes fuente Wi rona) de

fInang Ianlenio .

yoLpULRel por parve oey Pans of

Fraalami son ang Ta=s prevalecientes on Norbeanericn.

sl pagard OpOen LA les Seh Ins bl umenten gun o
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CAFITULO 337, LA DEUDA EXTERNA DEL STETOR PRIVANG (1%42-1966),

J.1, Antecedentos,

En oeste punto st analie en prider lugar, ei origen s las
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llegaran a2l I0% en 1900,

fanalrmentey por 1o aue respecta  al factor cankinrie, es
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M

ico y los fstados Ihidos.

Un smpresario maicany, suponiendo e guode o

ager ontro
enaeudarse g0 pecos 0 hacerlo  en dotures, deberd de  tomar en
camnin @l diferencial de tasas de interés de las dos alternalivas
(generoclinente, 4 més favorable la opcitn en dédlares), v roetarlp
a dicho diferencinl la eupectativa o 1a propis  erpectuvivae del
eHpresarin on relocidn corn la posiole modificaci66 de la patidad
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Principal ¥y oastnoadnes o@ godda privads por sl sectar pidnlico.

vieanao e opoiwel meivear.o LAl FLL S ) fertcen W OT N 1ot
wercade:  ge capiuaiy weouiriadase  wwy  poar  auago ae s valor
nemninal ¥ 107 acrecitantens Ul EECLOr privGaD o 0y aton de ser
Ligurdados A A arevsiad  pasttle y o de recuporat alqo oo la

NTES L0000 O0CITIRTDN FRCHTTE S o 1un lonttast e un wgen e fRp i on

215 AR ta o5 2} Cane .} BP0 LANIAGOETL i cund Ix

‘petconaron®  UDY miilecer ae ddlares del suloo d2i pranmuipal
AG@UANA0,. ©N GLINTe 3 Ta Lesion a8 poaslvae onoernns de alguanas
erpresat  del  LeCtor praveso 1 puolico, Cucedid  cnongn tas
primeras  noecenitaran alta Fiqutaes  on penns  y 'vangleron ® &il
ARudia a9 Jas  BEQURLC G OGF & teRuan et pigniae:, fat e @l caso

de las  cesioncs o Haonduras par 123,72 willunes  de dbalares y u

Teime'r por £€°.7 myritones  de ddinres dyer culnro i1 ),
empreans  cestonarias conteataraon ana lynea de crédito con ol
Morgan Suaranty Trust  oOfF Nueva Tare, que acayon  pardg pagar las
asiniags absarbidas, queaando ana e anligaion a0 S Caraa, en

LETRINOT Y CONCICIONES ME, 0TES PATY 1@ Oruaea Bt Toue

L0s €ASUE BMaE Nesacados de oaplitoiioacion e panivos o

constituyen 10 emMEreta Tenedura e acclones ael Grupo A Ta,

wrnoniaada rapo fnaastraal ARFay  Suh, SHTAGAY, Mydsa ¥y FUD v

HUNS1IGLIATLIA

Fn parficalar,  1a oraminuactOn e pasivo:s  ge @alad Bmprenas
t1zma cue 19 geuta wotel del LTupe, vitente a meaianos de 1§u7,
par alregedor de 1,300 mrllones de  dAdlare. ,  pasara a 1,036

miitonee g8 adiueres o 1inaies oe PSE uio. 407

Grupo Inouetrial AT JOIALAY, Informe Anmaol, 1980,
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o LIARN, CuYay  negeag ton we

10ECINTONn de Yy o@n quz suspendld I emuresa sa

pagoe at puteriery woenbo e Caprtatl como de interepce

y CPiETALLT

stensLyrad ion 2] dia 1% de

i la Firma ool Convanio  ge pee

gigienpre  oe W7, Seatm el Convente,  ta o denog ge DWAEA

restructiurar, Lanta  aLrres v oono indirecta favaiagar gncondin a

770 miiiounen ae déiartiec,  integrada por SB0 wiilone

a8 ErInGipal

y 20 miljones de interosas, 49

Et psanemte e reecstracigrmeidn  gue aaopnd el Lrupo,  tuavo
nigunos  elemontas  gel  procedimentd  de atercamnlo de  aenida
prnlice por ahversidpn que el sector pubilco weticorn comenze a

ilevar o capo a partir del  oBao de 12340 5 aecir, a4 cako Lo 38 la

geucy Lownl ae BIAGA, 5nc aereepLeos rec:Licron a0 prarratal 3y
ACCLONE S Camunes e i Nueva 10N gie represento ot 45% del
capital rocin) del Grepor by odeusca Q3eeCta o cargo de tor Feuanng
lUnidos Mesicanas  con walar nominal  de 200 millone:s de délarea,

m) 1Lk e o daluay e on

tieruda  ep poder ae Foncpmer Vool

afectivo, par concepta de  Latereses acimiiiaos, Az, o gsada de

GIAGA disminnyd 350G miilones  oe dotarec, ¢ el remanenie Ccojritat

a2  interase e capitaliza, ascenalendo a aprasiimaaomente 544

millones de  gdiares, (Con ecno, ia Avemilea de Acciona g

T tuvo
yerecno v o wscribir o acc1ones da Ta fgasny Mario Skt nl pagar,

Qriewds Oe su wolor BHNMINGT LU, ONG peear pos o gatd Ghad ung parte

adiciaonnl miy consiloeranle de 33,000 pausos por caga 2ccidn, hecno

gue i gram weetaaag ol Grueno, va ogue =i Lad et capy bal

B@5LA3 CONdLe jone loa

o paguaron jos

ACTEOILANtEeEY prtraneros  recteleron D90 s liones ae adiares ge
duanda del  Uoorerno fericany,  enftregada par Bancomery v este
lvimo recibad g 1oy prinorey ol mamn monte Telative o 1o geutda

do GLash, que wsts cudiarta por Fio0RCH,

AL/ GIAGA, (nforme Anunl, 1988,




Amspocta a  Hy 1y roes icturd &0, abril de 1988,

apraamagerunte L 50 miliones oe  délares, a  qup uscentita  gu
PAEIVe everng,  ae 1oz cuales 350 correspondian Al principal ¥

a AN LR TEGE

VENLAIONE Y N pagados,. Su deuda quedd en 936

miilonaes de  dolarss, S1 convanio comprandid dos  plapes, Uno por

Y1 miliones  oe ddiates, qule a8 vl wncidye  bres tramosnt 137
miilanes de déalares a2 un placo de amartazacidn de 13 afios con &
of qaracing I97 mitiones o pogarce de acuerdn al fiu,n de efectivo
ae a compaiita ¥ can granaes ineentivas para capitalisar pasivas,
e la o mesian on qre =e cubdtoe radpatamente @1 Cinanciamienlto. o
aympio, por caan ablar a  pogar darante 3733, dos y medio délares
nte capiLniiion ¥y otto sanio iguaiy pasa a foomar parte del tercer
tramny 3 deciry, por  cada dalar e disminlyen @16, o Q1% inn
parte Ja  conforsan 7 millieones ow  dolares que se pagaradn hasta
1298, €1 aeygundo plan  se instreamento 4 Lravds de un "SdAar) o
a@ay Que  BE evectud intercasvie del pousivo de Hylsa  por papeld
(denda) de  los tlsvadosn  Hordoas viexacanossy  a través de #anca

Serdin, por un toial de 309 milttones ge golares,

JEtras  @mprssas asl aector alimentose  aol Grapo AYfa (ifad
Alimentoe  y  subsigiariag,  anhera  denomanadas Salumiy, Sen. de

CaVady reastracuuraron $ius pasivos por ‘2 millones de dolares, de

loe cualec I COrrespOntsan g principal,  La eperacidn Consistid

an gue la Corporacton  Financiera [nteraacional (LF1y, actud como
el compranor o g dedadg  a loc  acreedores on 26 miilones  de
dolares Cwnnegradas por 20 de 14 propia Corporacions 6 de Bancn

Corfin ¥ I de la propila emprecaly y despues capilarisd ese pacive

con 1as emprands  asl Tepe a camals Qel 4L ae aolianes ol

copital suscvito. Forf estan gicdones 1o V1 piovd a  la empresys

conteolndora (3alumi, © 30hy de DWWy 30 millones ae dalares, de

10 cuaies 19 y0 S0 CUDPIETAN Ot aln one ¥ 20 s pagardu aoun
plozo an  ngave agos,  JSinaimz2nte, 81 saldo de in deuda de este
BECLOT guead et 00 mililonee ae ddlarec, qracias  al mecanicmo de

capltaligacidn ae [isivos,
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rasonesy 20 sels ados se nold un combio en

Far tadas

la esiruciura del eneedocmiento  privado, En priver @eminog el

PHE ya estaba reestractaradn,  una mitag asatro del FICORCA, a 20
ARpY coen 7 de grociuy ¥y Ja ovra fuera del Pideticomsso, a un piazo

mintmo de & adas aon §ode gracia. E1 2954 restante, conservabia sus

VENGCANIRNLOY 010 1N0 itratacidn, £ ominere  deé empresas

VoY 28

deudoras  privadas bagd o un poca i din 1,000, que solumente

conseryaban . vigentes  alre D0 linens  de crdodto,
adeuaanda: a4 1o mitad  de oancos intornacionale: que  oeristian a

finos  oe 10u0 e Olevtamernte: gue  10s principaies  segdores  de

en tong nabian alterado su poxicion respectn 1l saldo tetnl, ya

o tetalnento s qoeddgoy st og0

guer 1 bien ninguno hawra Jigergo
habian roauc tido =1 distintas  progorclonesy TLOgA% etias

significotivac,

far egeaplay v o) estrato  de las dies ompresas privadas

que se enconuroban mdy enneudadas [ y prevalecen  cuanbro a
finafos gn 1993, S llas son, on arden docrscrenee de salda, Grupo

AlCa (B, %2, Hetteana oo Cobre (7.120, Grupo Viteo <4750 y GCrupo

Vian  (4,8%¥)  “res de Ins primaras {ALFa,  Vitro y  QOydsa)
disminuvernn su dedou 2 alregeder de g mitao,  danoue jas obrus
A0 1o nicieran &1, ia 0 amgnitel congunta e sus  obligaciones
30 del totar, O

enLernane e anece Meacana y Grapo Prooexa

negoctiaron reducir carca dol 3%.08% vy A3, 47 de suz adewdnz ¥y 1 @n

ISED ocupanan Ion Iugares ¥y I respegtivamenle como deudorag,
4 [

en 1233 renian 21 2o v el (Y en el mismo  oraen. £n ocuanne o fos

BanCon CUNLTONGETOY LTETLAIRT L%,y TUCRO LN aiquo “iml (ar por el

efonto do 105 propsages vy fzuitact gue  concogaerang Dan oN0argo,

también la  carlere creaiticia e podaey de los acepditantes mds

mmpartantes  drsmiodyey  deprdo o e en b o ultim parte  del

SELENIN SE O0DLICITDN 4 VENIeria €on atractivos ae:iuenios 1 0LTros
que  leo;  guadapa todavin foupot Yy gque  estaban  duspuestos a

negocinria CODLA0EANEN LD Bh el mercado internactnnal  de

tapttales, Tn efocno, para dicrembpre e 1A 1a deuwda exterpa

privanse  haeda combigoo  de mones Yy iua contentracion e hobia
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agugizacn, Treinta  ecreditontes que represeotaban alrededor dal
10% unl nomers total, apora taenen a sa favor el #7.37% del soldo.
Lo0lo gue yu ne son toc mismwor acreesdores. B Citibank encapere 1a

L1stay sRquLdo poar feanea Boerkan Iagending y sucHursiies on el

prterier), hoite of Ametica ¥ Morgan fuaranty Trye

prevden
fapaortnancia aarcademente o) Wells Sargo tanks Nenay SSoyal Bank of
Canaday, Sumytomo Hank » Fank of dontreals quienes actunlmente se
aneuontran Dz allf de los dies prumeros lagaress por la magnitoag
el morto atorgacd et préctame, Las agencias Y sucursoles en el
antoriagr g 1as Sgciedndes thicronales de Uréadita, contribayeron
Al adeuun privaco  oen o un Ssalee promedio 0 951 Ml f miilonen o

dhlares an jos Bllimos adas del secnio.

ta compozieidn del cocto  de La deudt cambitd, Nunentd la
PrONNts L an gque Lo dncanirana paceada o bana do inberds variables,
ae F0% o YS.A¥, Lo preeminicentia de Lo tura {inor sobre la Prime
cont tnnay  aupague ¢l wixime aivel  para amba:n no pasainn del 2%

anual ¥y, en cuanto o la parte adel caldo con taca fija doe interds

,
an wbicann noy  primordidiments en loas rangasn ge 4N o V2K, costo
nenor oue el oop 158G, Ly operfal de vencinitentos  tambaen varid,
pucito gue mientras en 1?82 se  gebin cuorir en o) corto pluce e}
Ha¥ oel pasaivo eisiente a fines  de afo, en 1560 columente era
praciso  pagar 21 14,77 w dicho plato. 4 la fecha, 20 1o
ettt rutinra por moneaas o8 Ja dewdoe privada continua dominandae el
dalar-earadélar,
.

Hrna  de las Cormas 08 cubeir el vie o pasivo exblorng Gud
wtilitd  can frecusncia  al sector  privado durante el ldpso  en
eatuiin, fue sustituirle por lua Emisidn de  Fogards o Tasa de
interss Flowinte (FRNY31, Lo prafirid nacer con este instrumonto,
debadge o dos vedlagas flcualet que podian pbtenerse de eumplires
ciwrtas condiciones, sioudo Ia mis ovidents Ja excencién  del
Impuersta  Sphre lua  Kente generado por el page de antereses al
extrangero,  For elloy  en 198 el 23.83% del saldo totnl del

debito, estaiba reprecgntado por eza cluse de pagarésy mientras

~ 114



que  en 582 colamente el 159N se conbretaba a  eqe bipo  de

instrumento] esto  hiza gue  las operaciones efectuadas mediante

greégitos  Oirecios Gagnran su mentoy que  aunoue Que LG
superior a los  primecamente mencionadas no tisne ya  In misam

impeoriancin, llebe uwgregarse, que wo deudor pueade  encorthrar mas

atractivo eminir FRNYS5, gue  contratar un credine divaectn siaple,

a medinno

o incly sIpoicaany €1 10 gque busca et ootener Condo

o largo pliuzo con  porspectivaes de bagas wasus @e Lntardn dorants

el transcuren de  Ia emisidnl por otra pareoy degenciendo del

D G de  amortizacion

plazg,  aiganpas emLsiones  Lienen

{MECanl nnn peciul parag pugarias) oy, por aitiwoa, eneten mis

posibiltdados Ja tiguidar bos FRNYS, on wvirtad Ade gue a1 en el

MOMEN LD 0P pago  ARLICIpAGD, 21 pototd Licne un precio arago de

par, =21 costo dol prapage  serh  asnory aftens instromentos
Crenat it ion  eh damid (b pursiten prepagos b lo onarie el preein

ests a la par.

fetoe apn lps rennd tados mds Arnpntes  de seis anes de
negocincian incesante de 1a deuda erbarnag privada,s Asimromo, a
mediedon G 1505 &% tan  renombrago frarto  de  Solidaridag
Focondnica,  prodojo efectos  wmpartantos,  Unas  oaenos, Otra nao

ianto, (K3 Al anatiniene o indiarten, obgelivo

Factoy 1on restliados Sofn Ajentndoros,; puesyLa que

primardinl del
e tasas  mensualer de anoremenco ded Iogice Nectonal de Precuos
al Consumidor  de b4.35 v 190570 on o mrcrumare de (237 y onero de
ISEE,y e Do Liegaun o porcentages  ge 1L S0 e@noomayo de onbe afog
rengencia parssnbs Na zegaian ol [ndice Macronal ve  frecios al
Proourior. Mo arctanto, Tosn gocrementas g precoos conbintian
@rosionnndo el poder de compra v ogquoe el poddad paasinagd o Jde 1oz

fiaitan en

G21arios  pOrMILOCe COOCLANLD, L REonns wala it e g

base al (ndice primeramants o830 Yy ol Salaria manumo v genss

GTuRuladsd hacia

on 1Van, el resultado ed dn detoritro reail s

finales ds mavn  de 1713, Aun Lomanda caomd punia e




compraracion el adn de 1867, o1 porcentage es del 42Z. 427 Eslo es
indwdaoie ha  (mplicadoe un alve coste social, pauperizando 2 la
fuersa  de Teeoago, ftas  fipanzas publicaos s han  fortolecida,
puesto gine on L3R la diferencia entre  iagresnos ¥y egresos  del
Gobiernd federal arrogd ar cupersvit prisario de $.8 billones de

e

pALOS, S0 ERDAPGO, e no Fue soiictienie parg cubrir 2507

hitlonuws oo pecos 6 sErviclo de  1a deudu, por In que exictiod un

deficit Financiera de 1%5.% billones de pesas.

Ev eadon gdel  anberegecye comercial do fdvries oo el

euzterror Fue Favorable o 1o large da L% et Alresdodor de 3,200

millones oe dolares, pero menar et 1,74 al supordvil de 1807,

DBoasinsAd  dentra da bao erpoartaciane, inz de  mmnufactulras guyve

morto representd un 40,9% oel towads Eo alentusor que noy en diay
1as  exportaciones ng  petroleras stynvfpquon fhs de dos bterceras
partes de  las ewportacione:s  totales v que las  de ganufacturag
equivalgan a mis de Jas tres cunrtas partes de las greimeras.s fera
hay  otras resltooues. D0 aervicln ge o deada cague pesando
saarnemente on In Balansn  de pugas  dol passy BOOHR1S 1808 o)
CRECIMIENtN efantmen Coe soeoagea ponuleg ce ha o tenion que gunTir
#n alto costo wocial  para llevar Ja inblacidn a niveles wenores;
el paiy =6 ha descapitalizaco (ta €1fra mas  CONCEIVGOOTY sobre
In3s activas financ)eras de waweycunos on al avierior estima que
o alredeaor de oo 220 mi1l mitionen de ddlares) Y Bl murgen ge
subvalmacion ael pesn  se agotn  rapidamente, 1l Facto  de
fiotidariaas Economica, oin dudu oriainal, ha dedo algunas (rutoa,
pars  as Aud@WlriomeEnte  Lransiborlo  y  an nueva mogelo de

dgesurtrollo econdmic o dgebherd ne ser creado pronto.

427 Colegio Nacionel  de  Ceonowiseos.  *Carta de  Coyuniura

ondMica s Fudlicacién Measual, Voly I, No, 1 agosto 198348, pig.
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CAPFITULD IV, SMALTSIS DEL EMOTUDAMITHTD CXTERND FRIVADD DURANITT
tL PERIOWO 1Y 15808,
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