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INTRODUCCION

La investigaci6n tiene como objetivo el presentar un andlisis de las condiciones
financieras del crédito bilateral en México partiendo para ello del afio 1986
hasta 1995, periodo que se caracteriza por una profunda transformacién de la
economia mexicana y del comercio exterior mexicano en contraste con la
estructura cerrada de la economia que prevalecié en las décadas anteriores. Por
consecuencia, se puede identificar que el sistema financiero mexicano y el

comercio exterior se ven afectados, entre otros, por factores como:

a)  Una fuerte presion inflacionaria.

b) Cambios en el Sistema Financiero Internacional.

¢)  Lacrisis de la deuda externa en los pafses en desarrollo.

d)  Elproceso de reestructuracién de la deuda externa de México.

e) Lanecesidad de modificar el Sistema Financiero Nacional.

f)  Elregreso de México a los mercados de capitales.
Para entender el comportamiento de las variables involucradas en el
financiamiento externo es indispensable comprender el contexto de
financiamiento internacional que prevalece y que por tanto afecta el desarrollo

del comercio exterior mexicano durante este periodo, principalmente en lo

relativo al financiamiento bilateral.
JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION

Los paises en desarrollo han buscado de diversas formas el aumento de las
exportaciones como una fuente importante de ingresos, sin embargo, a pesar
de la instrumentacién y planteamiento de varios programas financieros

dirigidos a estimular este sector, no se ha obtenido el éxito esperado.



México ha creado diversos programas de crédito destinados al financiamiento
de las ventas al exterior asf como fondos para el fomento de las exportaciones
de productos manufacturados, principalmente de aquellos que tienen la
capacidad de competir internacionalmente. Sin embargo, las experiencias que
en materia de financiamiento a las exportaciones se han dado, no han
presentado los resultados esperados. Por tanto es intencibn de esta
investigacion revisar el desenvolvimiento que han tenido los programas de
crédito externo desarrollados por otros paises, poniendo especial interés en las
caracteristicas financieras que han operado para el financiamiento
principalmente de las importaciones que se realizan por parte de las entidades

del sector puiblico a través del uso del crédito bilateral.

Por lo anterior, habrd que hacer una revisién detallada de todos los elementos
(tasas de interés, comisiones, plazos, etc.) que son utilizados por los paises
industrializados, por ser éstos los principales promotores de estos programas y
estar asi en posibilidades de identificar su influencia y/o participacién dentro
de los paises menos experimentados en esta materia, tal como es el caso de

Meéxico.

Asimismo es necesario revisar las principales caracterfsticas de los
desequilibrios macroeconémicos acumulados durante la década de los setenta,
conjugados con el deterioro en los términos de intercambio al inicio de los
ochenta, los cuales desembocaron en una profunda crisis cuyas primeras
manifestaciones se presentaron en los mercados financieros internos y externos
a mediados de 1982. Para el caso de México el diagndstico comiinmente
aceptado de la crisis de la deuda fue asociado con la falta de liquidez
ocasionada por un deterioro transitorio de los términos de intercambio, debido
a la dréstica caida de los precios del petréleo y las elevadas tasas de interés

internacionales.



La denominada crisis de la deuda en México fue una de las manifestaciones
més graves del deterioro econémico que comenz6 en el bienio 1981-1982 y se
prolong6 durante los siguientes seis aiios, acentuando de manera dramdtica los

problemas de desigualdad y pobreza, acumulados por décadas.

Tradicionalmente México ha recurrido a créditos del exterior para
complementar su ahorro interno, a partir de la década de los setenta el
endeudamiento empez6 a crecer de manera importante: mientras que de 1960 a
1972 se estima que aument6 a una tasa promedio anual de aproximadamente
10%, que como porcentaje del PIB represent6 alrededor de 13% en promedio,
durante 1973-1976 creci6 a un ritmo de 44%, al pasar de USD 9,137 millones a
USD 26,100 millones. Durante este periodo las inversiones del sector piblico
aumentaron en la misma proporcién que la deuda externa, grandes proyectos
sidenirgicos, petroquimicos y de energia eléctrica se financiaron en buena

parte a través de esa fuente de recursos.

En la segunda mitad de la década de los sesenta, la economia internacional
comenzé a desarrollar el mercado del eurodélar. La importancia de este hecho
radica en que aparecieron en escena, con gran fuerza, los acreedores privados
internacionales, en contraste con los afios cuarenta y cincuenta donde los
créditos externos disponibles provinieron en mayor parte de instituciones
oficiales (Banco Mundial, Fondo Monetario Internacional y agencias
gubernamentales) y, en menor medida, de colocaciones de bonos, en tanto que
los flujos de capital privado tomaron principalmente la forma de inversién

extranjera directa.

El mercado del eurodélar se conformé a partir de depdsitos en délares
realizados en bancos establecidos fuera de los Estados Unidos, en un intento de
los ahorradores por eludir las regulaciones bancarias de ese pais. Dicho

mercado comprendia también otras monedas fuertes diferentes del délar que,



al igual que éste, se depositaban en bancos establecidos fuera de Estados
Unidos donde el délar americano tenfa curso legal. Al crecer el euromercado,
la banca comercial comenz6 a ofrecer préstamos a varios paises en desarrollo
bajo términos més flexibles en cuanto al destino final que el deudor resolviera
dar a los créditos, pero mds duros en cuanto a plazos y tasas de interés. Por
esta razon, los créditos provenientes del euromercado se dedicaron en buena
proporcién a financiar los déficits de cuenta corriente de la balanza de pagos,
mientras que con anterioridad los créditos con ese prop6sito habian estado
muy restringidos debido a diversas regulaciones del gobierno estadounidense

y de los organismos internacionales.

A finales de 1988, en México los principales obsticulos para avanzar
rapidamente en el abatimiento de la inflacién, en la recuperacién econémica y
en la elevacién de los niveles de vida de la poblacién ya no se ubicaban en el
desequilibrio presupuestal o monetario, sino de manera importante radicaban
en la elevada transferencia neta de recursos al exterior derivada de una deuda
externa excesiva. A consecuencia de ello fue necesario que el gobierno

mexicano iniciara negociaciones con la comunidad financiera internacional.

El problema de la deuda excesiva no podia resolverse con mas endeudamiento,
sino con reducciones del principal y/o de los intereses, tesis que encontré eco
en el Plan Brady, el cual aceptaba la situacion de sobreendeudamiento y la

necesidad de reducciones y/o quitas del principal como tinica salida.

Hablar de reestructuracién significaba alcanzar acuerdos sin precedentes en las
reestructuraciones anteriores, no s6lo de México sino del resto de paises en
desarrollo, pues implicaba la recalendarizacion de los vencimientos del

principal y el otorgamiento de nuevos créditos por parte de organismos

oficiales.
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El hecho de considerar estos factores dentro de la presente investigacion, se
debe principalmente a la revisién que se hara de los beneficios derivados de la
reestructuracion de 1989-90, debido a que permitieron no sélo reducir el saldo
y el servicio de la deuda externa, sino que la firma de los acuerdos con los
acreedores externos del sector puiblico constituy6 una condicién necesaria en la
que se han apoyado otras reformas de gran trascendencia en materia financiera
y presupuestal. Principalmente en las operaciones de financiamiento bilateral
pues tal y como se podrd observar a los largo de la presente investigacién
constituyen un elemento fundamental para la colocacién y renovacién de
bienes y servicios requeridos por los diversos sectores productivos del pais

tanto puiblicos como privados.

Ademds, como consecuencia de todos estos acontecimientos se logré un
notable avance en la internacionalizacién de los mercados financieros del pais
que aunque no es objetivo de esta investigacion revisar su estructura y
comportamiento permitié a los sectores publico y privado regresar a los

mercados voluntarios de deuda y capital.

OBJETIVOS

Demostrar que México puede obtener mejores condiciones de crédito a través
de un adecuado manejo de los instrumentos y los programas de crédito
bilaterales, asf como de una mejor y mayor difusién y promocién de éstos en

los mercados nacionales e internacionales.
Este proceso de demostracién se realizard obteniendo los objetivos siguientes:

1) Detectar los principales acreedores que proporcionan crédito externo

para el comercio exterior de México.



2)

5)

Conocer los objetivos y el funcionamiento de los programas y las
operaciones financieras de los paises miembros de 1a OEDC que apoyan

el comercio exterior de sus paises.

Precisar el uso de crédito externo para las operaciones comerciales de
corto y largo plazo;

Analizar tefrica y conceptualmente las condiciones financieras y su

expresion contractual de las lineas de crédito bilateral.

Analizar cuantitativamente, a partir del comportamiento estadistico, el
uso del financiamiento externo, presentando sus caracteristicas

financieras por paises, programas de crédito y por sector.

Revisar la evolucién de los términos y condiciones de las negociaciones
de crédito externo.

Evaluar la correlacién que existe entre los aspectos cualitativos y

cuantitativos del crédito externo.

Y por ultimo, con los resultados de estos analisis:

8) Proponer mecanismos para que los programas de crédito constituyan un

estimulo que fomente realmente las operaciones del comercio exterior

mexicano.

MARCO TEORICO Y CONCEPTUAL

Durante las décadas de los setenta y los ochenta, como resultado de profundas

crisis, el mundo ha vivido una serie de transformaciones econémicas que

exigen cambios en los objetivos de politica econémica de cada pais.



Una de las caracteristicas principales durante los primeros afios de estos
periodos fue el papel intervencionista del Estado dentro del proceso econémico
de la mayoria de los paises en desarrollo y en algunos paises industrializados.
Sus principales funciones fueron: intervencién en los mercados de bienes y
servicios para movilizar los recursos hacia la industrializacion y la
modernizacién; financiamiento de proyectos y programas de largo plazo para
superar la falta de un mercado privado; redistribucién de ingresos mediante la
creacién y expansién de la infraestructura y los servicios en los sectores
sociales como salud y educacién; y, creacién de empresas ptiblicas con objeto

de generar mayores oportunidades de empleo en las actividades antes

mencionadas.

El éxito relativo de esta politica en los pafses industrializados contribuy6 a que
paises como México adoptaran estrategias econémicas y sociales similares para

superar sus atrasos y desequilibrios estructurales.

Sin embargo, a partir de 1980 en México se inicia una desaceleracién del auge a
pesar de que se obtenfan altos recursos del boom petrolero. Debido a que
México basé toda su economia en el petréleo, la sobreacumulacién de capital
desvi6 el auge hacia un sendero fuertemente especulativo al no poder ser
asumido por el aparato productivo. Este escenario fue sintoma de la pérdida
de funcionalidad de las politicas de base keynesiana, en las cuales se basan los

modelos econémicos de esa época.’

Ante la problemdtica existente, el keynesianismo proponia como solucién
primordial la expansién del crédito avalado por el naciente mercado de
eurodblares, pero al mismo tiempo surge una contradiccion entre sus

postulados, que consistfa en disminuir la tasa de ahorro que al principio se veia

! En el modelo de crecimiento de Solow, se plantea que el capital tiende a fluir de los pafses ricos en capital a
los pafses pobres en capital, sin embargo, el resto de los supuestos manejados en le modelo (tipos de cambio,
dinero y precios) , no estdn relacionados con el enfoque interpretado en la investigacion.



como una solucién viable, ya que los fondos del reciclaje petrolero se
utilizarfan para satisfacer las demandas; y por otro lado, se pretendia otorgar
mads créditos pensando que el petréleo serviria como aval para esos préstamos,
Esto no fue asi, ya que el precio del petréleo disfraz6 la contradiccién entre dar
mds créditos y disminuir el ahorro, porque al existir una abundancia temporal
de liquidez internacional asociada al reciclaje, lo tinico que se provocé fue la
baja de las tasas reales de interés que llegaron a ser negativas provocando un

sobreendeudamiento mundial.

Al darse este sobreendeudamiento, los lideres capitalistas como Estados
Unidos temian que algtin pais o empresa se declarara en incapacidad de pago o
en bancarrota, ya que ésto provocaria un pénico financiero internacional que
llevaria a una depresién mayor a la vivida durante los afios treinta, lo que
ocasionarfa una insolvencia a nivel mundial y la paralizacién de los circuitos
de comercio exterior. Por esta razén se decide disefiar una politica monetaria
restrictiva con la cual se incrementaron las tasas de interés como jamds se habia
visto en la historia, ademds de incrementar el proteccionismo en los principales

mercados mundiales.

A partir de 1982 se produce una gran crisis originada por la deuda que los
paises principalmente en desarrollado tenfan con sus acreedores, es decir, estos
paises no contaban con los recursos necesarios para liquidar los cuantiosos
créditos obtenidos aflos atrds. Ante este nuevo panorama tanto externo como
interno, los gobiernos de estos paises iniciaron varios programas de ajuste de
sus esquemas financieros y de sus politicas de desarrollo y crecimiento, asi
como de reestructuracion de sus deudas. De esta manera aparece en escena la
politica econémica con tendencia liberal que consiste en la apertura de
mercados, la cual ha sido propulsora del llamado "Nuevo Orden Econémico

Mundial".



Estas politicas fueron recomendadas por las instituciones mundiales como el
Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial (BM), las cuales se
lanzaron a la tarea de difundir politicas de tendencia liberal con las cuales se

pretendia resolver los problemas coyunturales presentados durante la década

de los ochenta.

HIPOTESIS

Uno de los principales problemas que presentan las economias de los paises en
desarrollo es el desequilibrio que existe en sus balanzas de pagos que generan
desequilibrios externos y que por tanto generan distorsiones que obstaculizan

su crecimiento, y el caso de México no es la excepcién.

En busca de que las exportaciones aumenten méds en relacibn a las
importaciones y de esta forma obtener un saldo positivo en la balanza
comercial, se han impulsado planes, programas y fondos encaminados a
impulsar el comercio exterior mexicano, sin embargo éstos han sido

insuficientes al no generar fondos para obtener un superdvit comercial.

El andlisis de la crisis de la deuda externa mexicana permitird revisar la
estructura y vinculos financieros con el exterior en un entorno internacional en
transformacién, y con ello conocer los alcances y limitaciones que pueden

presentar paises como México en los mercados internacionales de crédito.

Asi también, la creciente influencia de los riesgos en el comercio internacional
ha dado lugar a una mayor demanda de créditos entre los exportadores y sus
fuentes financieras, debido a la inestabilidad politica, los embargos comerciales
y las restricciones que los paises importadores con dificultades de balanza de
pagos imponen a la transferencia de divisas destinadas a proveedores
extranjeros. Por tanto, es necesario buscar y obtener créditos suficientes y

adecuados, al menor costo y con plazos mds flexibles, en virtud de que no
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todos los paises aplican los mismos plazos, tasas de interés, primas de seguro,

comisiones, gastos, etc.

Esta es una de las razones por las que cada vez més paises, tanto desarrollados
como en desarrollo, consideran que los programas de crédito a la exportacién o
lineas de crédito bilateral constituyen un medio muy eficaz para promover sus
ventas en el exterior, generar empleos y mejorar su balanza de pagos. Al
comprender esta situacion es primordial para los paises en desarrollo buscar la
forma de obtener cada vez mejores condiciones financieras y asi recibir y

otorgar créditos en términos més flexibles y favorables.

En México, una limitante que se encuentra en el uso de las lineas de crédito es
su total desconocimiento y falta de promocion por parte de los importadores y
sus fuentes financieras, lo que ha conducido a un escaso uso de las mismas. Es
necesario, por tanto, resaltar la importancia que tiene el uso de las lineas de
crédito bilateral a mediano y largo plazo para las operaciones de importacién
de tecnologia, pues en la medida que se puedan adaptar mejor a las
necesidades de los exportadores e importadores mexicanos, se podrd colocar
una mayor variedad de productos de calidad internacional en el exterior y

obtener al mismo tiempo mayor beneficio del desarrollo tecnolégico exterior.
MARCO METODOLOGICO

De acuerdo a lo anterior y para llevar a cabo el efecto demostracién
metodolégicamente hablando, el marco teérico conceptual de la presente
investigacién parte de una revision de las agencias internacionales encargadas
de promover el financiamiento bilateral; la definicién, estructura, objetivos y
operaci6n de las lineas de crédito bilateral, y los elementos que intervienen y se

interrelacionan con su funcionamiento.

En el siguiente capitulo se realizard un diagndstico del comportamiento de la

deuda externa de México, destacando el proceso de su renegociacién y en
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especial de la renegociacién de la deuda externa bilateral. Asimismo, con el
propésito de identificar los principales lineamientos definidos en materia de
politica de financiamiento al comercio exterior se estudiari el marco
institucional determinado tanto por el Plan Nacional de Desarrollo 1989-1994,

como en el Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo 1990-1994.

En el tercer capitulo se revisard la estructura financiera (términos y
condiciones) que presentan los paises con los que las entidades puiblicas
mexicanas tienen contratadas lineas de crédito globales y especificas, a fin de
conocer, entre otros, los costos del financiamiento, la amplitud de la oferta de

créditos y la difusién de oportunidades comerciales de éstas.

En el dltimo capitulo se presentard una esquematizacién estadistica que nos
permita entender el comportamiento del uso de estos programas de crédito en
su futuro mediato, seiialando las bases para la obtencion de mejores
condiciones financieras para la importacién de bienes y servicios y con ello
impulsar la innovacién de la planta productiva del pais que promuevan el

desarrollo econémico de México.

11



CAPITULOUNO

INSTRUMENTOS DE FINANCIAMIENTO AL COMERCIO EXTERIOR

Con objeto de conocer las agencias internacionales encargadas de promover el
financiamiento bilateral, en este capitulo comenzaremos por revisar los
origenes, definiciones, objetivos, instrumentos, mecanismos de operacién y
fuentes de recursos de los programas de crédito bilateral a mediano y largo
plazo, asi como de los elementos que intervienen y se interrelacionan con su

funcionamiento.

1.1 Organismos de apoyo al comercio exterior

En 1919 el gobierno inglés inicié el primer programa oficial de crédito a la
exportacién con el fin de fomentar las ventas a Europa del Este, region en
donde los riesgos de crédito representaban un verdadero obsticulo para el
desarrollo de las exportaciones britdnicas. A partir de entonces cada vez mds
paises desarrollados y en desarrollo, consideran a los programas de seguros de
crédito a la exportacién como uno de los medios més eficaces para promover

sus ventas en el exterior, generar empleos y mejorar su balanza de pagos.

En el decenio de los 30’s, el seguro de crédito se empieza a utilizar para mitigar
los efectos de la depresién, permitiendo mantener un volumen constante de
exportaciones en un momento en que existia un desajuste general de los
mercados, escasez de divisas y una inestabilidad politica que modificaba las
condiciones crediticias que hasta esos momentos se habian utilizado para
financiar el comercio internacional, originando que los exportadores y los

bancos continuaran asumiendo su tradicional responsabilidad ante los riesgos

de falta de pago.



1.1.1 Unidén de Berna

En el afio de 1934, en la ciudad de Berna, Suiza, se cre6 la “Unién Internacional

Y2

de Aseguradores de Crédito’” (Union d'Assureurs des Credits Internationaux),
mas conocida como la “Unién de Berna”. Esta organizacién surge a raiz de que
los aseguradores de crédito a la exportacién se percataron de la conveniencia
de unirse con el fin de desarrollar técnicas de seguros e intercambiar
informaci6n sobre sus experiencias de pago y otros asuntos de interés mutuo.
La Unién que actualmente cuenta con 40 miembros de 32 paises, agrupa en su
organizacién a las compaiiias privadas, estatales o paraestatales, que operan el

Seguro de Crédito a la Exportacion.

También mantiene relaciones con la Organizacion para la Cooperacién y el
Desarrollo Econémico (OCDE’), el Fondo Monetario Internacional (FMI), el
Banco Interamericano de Reconstruccién y Fomento (BIRF) y el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID), y vinculos con la Asociacién
Latinoamericana de Organismos de Seguro de Crédito a la Exportacién
(ALASECE).

Con el fin de conocer més la operacién de esta Uni6n, dada su participacién en
los programas de crédito bilateral, a continuacién se sefialan los objetivos de la

misma:

¢ Establecer normas internacionales para los seguros de crédito a la
exportacién, y la aceptacién de una disciplina en las condiciones

financieras de los créditos para el comercio internacional; y

¢  procurar la cooperacién internacional para crear un ambiente favorable
a la inversién y el establecimiento de principios firmes en materia de

seguros que protejan las inversiones en el extranjero.



Para lograr estos objetivos los miembros han acordado:

¢ Intercambiar informacién y proporcionar a la Unién los datos

necesarios para que realice sus labores;

¢ estar en contacto permanente, hacer estudios y participar en los

proyectos acordados;

¢  cooperar estrechamente y, cuando sea necesario, emprender acciones

coordinadas; y

¢ colaborar con otras instituciones internacionales vinculadas con estos

asuntos.

De las discusiones e intercambio de informacién que se dan en las reuniones
celebradas entre los miembros de la Unién, destacan cuatro temas en
particular; prictica del seguro en general, riesgos comerciales, riesgos politicos

y casos especificos.

Durante la Segunda Guerra Mundial, la Unién suspendié sus labores
reanuddndolas hasta 1946, cuando los seguros contra riesgos politicos y

comerciales adquirieron mayor importancia.

Enlos afios posteriores a la Segunda Guerra Mundial, a causa de la contraccién
de algunas fuentes de financiamiento tales como la ayuda econémica, los
créditos Dbilaterales y las reservas de divisas acumuladas, los paises
exportadores buscaron nuevas alternativas para financiar sus exportaciones y
sostener asf su expansion industrial y el comercio internacional de bienes de

capital y de consumo duradero.

Las facilidades que se otorgaron a los exportadores de algunos paises para

ganar mercados extranjeros e incrementar el ritmo de su desarrollo interno,

"' Los pafses impulsores de esta unién fueron: Francia, Italia, Espaia y Reino Unido.
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trajo como consecuencia que las exportaciones a crédito se diversificaran y
ampliaran. Es bajo estas condiciones que el crédito en los pafses desarrollados

se convirtié en un factor determinante para sus ventas al exterior.

A principios del decenio de los 50s, conforme gradualmente se acrecentaba el
mercado de compradores y mientras se modificaba la estructura del comercio
internacional como consecuencia del aumento de las exportaciones de bienes
de capital, el seguro de crédito a la exportacién se ampli6, primero para incluir

los créditos a mediano plazo y posteriormente los de largo plazo.

El mayor alcance del seguro de crédito a la exportacién fue acompaiiado de
una creciente tendencia a considerarlo no s6lo como un método para fomentar
las exportaciones de bienes de capital y servicios de los paises desarrollados,
sino también hasta cierto punto, como un instrumento de su politica de ayuda

a los paises en desarrollo.

Los gobiernos de los paises desarrollados proporcionan o apoyan los seguros
de crédito a la exportacién porque tienen interés en estimular sus
exportaciones nacionales, La participacién del Estado en estos seguros se
considera necesaria en virtud de que los riesgos, sobre todo los politicos, son
muy grandes e imprevisibles para ser cubiertos por las compaiifas de seguros
que requieren de ganancias para subsistir. En materia de crédito a la
exportacién, el sector privado s6lo estd interesado en aumentar su

participacion en la cobertura de riesgos comerciales.

1,1.2 Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico

En el mes de octubre de 1960 fue firmado en la ciudad de Paris el ““Tratado
para la Organizacién de Cooperacion y el Desarrollo Econémico" (OCDE) por

los gobiernos de: Alemania Federal, Austria, Bélgica, Canad4, Dinamarca,

? Més adelante en este mismo capftulo revisaremos la estructura y funciones de este organizacion,
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Espaia, Estados Unidos, Francia, Grecia, Holanda, Irlanda, Islandia, Italia,

Jap6n, Luxemburgo, Noruega, Portugal, Reino Unido, Suiza y Turquia.

Con la integracién de la OCDE como organismo sucesor de la Organizacién
para la Cooperacién Econémica Europea (OCEE) se pretendia coordinar la
recuperacion econémica de Europa después de la 2a. Guerra Mundial y

administrar la ayuda proporcionada por los Estados Unidos a través del Plan

Marshall.

De esta forma la OCDE comienza sus operaciones el 30 de septiembre de 1961

bajo los siguientes lineamientos™

1.- Los propésitos de la OCDE (a la que en adelante se haréd referencia como

“Organizacién”) serdn la promocion de medidas destinadas a: (Articulo 1)

¢ Alcanzar las miximas tasas posibles de desarrollo econémico y
ocupacion y un nivel de vida creciente en los paises miembros',
manteniendo al mismo tiempo la estabilidad financiera, con lo que

contribuirdn al desarrollo de la economia mundial;

¢ contribuir a una saludable expansién econémica de los pafses, sean 0 no

miembros, en proceso de desarrollo; y

¢ contribuir a la expansion del comercio mundial sobre bases
multilaterales y no discriminatorias de acuerdo con las obligaciones

internacionales.

2.- A fin de lograr los anteriores propésitos, los miembros se comprometen

conjunta y separadamente a: (Articulo 2)

¢ Promover el uso eficiente de sus recursos econémicos;

¥ “Convertion and Repont of Preparatory Committe”, OCDE, Parfs 1961.
* México ingreso a la OCDE como pafs miembro de la organizacién el pasado 18 de mayo de 1994, m4s

adelante serd revisado este proceso.
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¢ en el campo tecnolégico y cientifico, fomentar el desarrollo de sus

3 M * - U 13
recursos, alentar la investigacion y promover la enseflanza vocacional;

¢ aplicar medidas destinadas a lograr el crecimiento econémico y la
estabilidad financiera interna y externa, asi como evitar cambios que

puedan poner en peligro sus economias o las de otros paises;

¢ esforzarse en reducir o abolir todo obstdculo al intercambio de bienes
y/o servicios y la transferencia de los pagos corrientes, ademds de

mantener y extender la liberalizacién de los movimientos de capital; y

¢  prestar su ayuda a los paises, sean 0 no miembros, que se encuentren en
proceso de desarrollo econémico, por medios adecuados y en particular
por la afluencia de capital a dichos paises, dando la debida
consideracién a la importancia que para sus economias tiene el recibir
asistencia técnica y asegurar la expansiéon de mercados para sus

exportaciones.

3.- Con la idea de lograr los propésitos asentados en el Articulo 1, asi como de
cumplir los compromisos contenidos en el Articulo 2, los miembros

convinieron lo siguiente: (Articulo 3)

¢ Mantenerse informados entre si y brindar a la Organizacién la

informacién necesaria para el cumplimiento de sus obligaciones;

¢ consultarse de manera ininterrumpida, realizar estudios y participar en

los proyectos aceptados; y

¢  cooperar estrechamente y, cuando asf convenga, emprender una acciéon

coordinada.

4.- Con el objeto de lograr sus propésitos la Organizacién puede: (Articulo 5)
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¢  Adoptar decisiones que, salvo cuando se estipule lo contrario, obligardn

a todos los miembros;
¢ hacer recomendaciones a los miembros; y

¢ establecer convenios con miembros, con no miembros y con organismos

internacionales.
5.- Acuerdos entre los miembros de la Organizacion: (Articulo 6)

¢ Salvo que la Organizacién convenga lo contrario en forma undnime y en
casos especiales, se adoptardn las decisiones y se hardn las

recomendaciones por mutuo acuerdo de todos los miembros.

¢ Cada miembro contard con un voto, si algin miembro se abstuviese de
votar acerca de determinada decisién o recomendacién, éstas no quedardn
por ello invalidadas, sino que serdn aplicables a todos los miembros con

excepcion del que se haya abstenido.

¢ Ninguna decisién serd obligatoria para miembro alguno en tanto no se
hayan cumplido los requisitos de sus propios procedimientos
constitucionales, pero los demds miembros podrin acordar que tal

decision se aplique a ellos provisionalmente.

Los paises miembros de la OCDE pertenecen al Grupo de Créditos a la
Exportacién y Créditos Garantizados (E.C.G.) (Group on Export Credits and
Credit Guarantees), del Comité de Comercio (Trade Committee) de la OCDE
La funcién principal de 1a OCDE es el promover y apoyar el comercio
exterior mediante el uso y disefio de esquemas financieros que pretendan

apoyar el proceso de desarrollo econémico de las naciones.



Las categorias asignadas por la OCDE a los paises’, para los Convenios de

Apoyo Oficial para Créditos de Exportaci6n son las siguientes":

Paises ricos: Alemania, Andora, Arabia, Australia, Austria, Bahrain, Bélgica,
Bermuda, Brunei, Canadd, Checoslovaquia, Dinamarca, Eminatos Arabes
Unidos, Espaiia, Estados Unidos, Finlandia, Francia, Grecia, Holanda, Irlanda,
Islandia, Israel, Italia, Jap6n, Kuwait, Liechtentein, Luxemburgo, Libia,
Monaco, Noruega, Qatar, Reino Unido, San Marino, Saudi, Suecia, Suiza,

U.R.RSS., Ciudad del Vaticano.

Paises intermedios: Albania, Antigua, Antillas, Argelia, Argentina, Bahamas,
Barbddos, Belice, Botswana, Brasil, Bulgaria, Colombia, Corea del Norte, Corea
del Sur, Costa Rica, Cote d’Ivoire, Cuba, Chile, Chipre, Ecuador, Fiji, Gabon,
Gibraltar, Guatemala, Hong Kong, Hungria, Irén, Irak, Jamaica, Jordan,
Kiribati, Libano, Maacao, Malasia, Marocco, Malta, Mauritania, México’,
Montserrat, Namibia, Nauru, Nigeria, Nueva Guinea, Oman, Panami,
Paraguay, Pert, Polonia, Portugal, Reptiblica Dominicana, Rumania, St. Kitts
Nevis, St. Lucia, Seychelles, Singapure, Siria, Sur Africa, Suriname, Taiwan,

Trinidad y Tobago, Tiinez, Turquia, Uruguay, Venezuela, Yugoslavia.

Paises pobres: Angola, Bangladesh, Benin, Bolivia, Burkina, Burundi,
Cameroon, Chad, China, Congo, Egipto, El Salvador, Etiopia, Filipinas,
Gambia, Ghana, Guinea, Guinea-Bissau, Guyana, Haiti, Honduras, India,
Indonesia, Kenya, Lanka, Leone, Liberia, Losotho, Madagascar, Malawi, Malli,
Mauritania, Mazombique, Nepal, Nicaragua, Nigeria, Pakistdén, P.D.R,
Republica Central Africana, Reptiblica Popular, Rwanda, Senegal, Sierra,
Simbawe, Somalia, Sri Sudan, Tailandia, Tanzania, Togo, Uganda, Repuiblica

Yemen Arabe, Yemen, Zambia, Zire.

3 Ver A map pf Eximbank Programs”, Eximbank
5 En el capftulo 3 se revisar4n los esquemas aplicados a México por diversos pafses miembros de esta
organizacion.
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Las tasas mds altas y los vencimientos mds cortos se aplican a los compradores
cuyos paises son considerados ‘'relativamente ricos’, mientras que
paulatinamente los términos se van haciendo mas favorables para los paises

"intermedios" y los "relativamente pobres".

El gobierno de cada pais, respondiendo a su propia situacién econémica y
politica, formula esquemas de apoyo a la exportacién valiéndose de diferentes

sistemas de seguros y mecanismos bancarios.

En esencia todos dan al importador o exportador la opcién de buscar el apoyo
de organismos gubernamentales que proveen financiamiento a mediano y
largo plazo a costos subsidiados, asegurando varios tipos de riesgos politicos
(nacionalizacién, expropiacion y control de remesas), comercial (bancarrota del
comprador) y, algunas veces monetario (devaluacién de la moneda en la cual
la venta se ha denominado). No obstante, en tanto que los problemas que
enfrentan los exportadores son basicamente los mismos, los mecanismos para

solucionarlos no son similares en cada pais.

Cada sistema tiene una institucion especializada en el apoyo al comercio
exterior’, generalmente un cuerpo oficial que actia en nombre del Estado. El
alcance y grado de la cobertura del crédito es similar en todos los paises, con el
propésito bdsico de facilitar la obtencién de fondeo para el otorgamiento de
créditos. La existencia de agencias gubernamentales es indispensable puesto
que el riesgo politico de las transacciones no puede ser afrontado por entidades

privadas.

7 México ingreso a 1a O.C.D.E. en 1994 y se convirti6 en el miembro nimero 25 de la Organizaci6n.
¥ Ver Anexo [ “Catdlogo de Organismos Promotores de Exportaciones.”
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Las agencias de seguro de crédito a lo exportacibn" mantienen comunicacion
sobre aspectos legales desde 1934, cuando se formé la Unién de Berna, y desde

1973 bajo los auspicios de la OCDE, sus objetivos en términos generales, son:

1.- El mayor crecimiento econémico y del empleo posible, y una mejorfa en
el nivel de vida de los paises miembros, procurando mantener una

estabilidad financiera internacional.
2.- La expansion econémica mas adecuada de todos los paises.

3.- El comercio internacional sobre las bases establecidas en los acuerdos

internacionales.”

Los principales criterios utilizados por las autoridades de los paises miembros
de la OCDE, para realizar el anlisis riesgo-pais, con base en el método del

Banco de Inglaterra, son los siguientes:

Nivel relativo de endeudamiento puiblico.
Moratorias incurridas.

Retrasos en el pago de la deuda externa.
"Rating" en los mercados internacionales.
Acceso a los mercados financieros.

Comportamiento de los valores gubernamentales.

-

Datos macroeconémicos de riesgo.

® N U ew N

Situacién politico-econémica.
1.2 El financiamiento a las importaciones a través de lineas de crédito.

Las facilidades que se otorgaron a los exportadores de algunos paises para
ganarse los mercados extranjeros e incrementar el ritmo de su desarrollo

interno trajo como consecuencia .que las exportaciones a crédito se

% Ver Anexo Il “Catilogo de Organismos Oficiales Aseguradores.”
' El mercado de valores, num.7, abril 1 de 1989. Financiamiento a las importaciones a través de Lineas

Globales de Crédito. p-26
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diversificardn y ampliardn. Es bajo esas condiciones cuando los gobiernos de
los principales paises industrializados buscaron dar a su industria mayor
competitividad en el exterior e instrumentaron mecanismos especializados
para el fomento de sus exportaciones. Todos los gobiernos de los paises

industrializados utilizan diferentes sistemas para promover sus exportaciones

Las modalidades para tener acceso a las fuentes de financiamiento externo

pueden ser entre otras las siguientes:

1.- Inversion extranjera directa.- Que consiste en el establecimiento de

empresas dentro del pais pero que son controladas desde el exterior.

2.- Inversién indirecta o de cartera.- Que consiste en la adquisicién por
parte de residentes en el extranjero de bonos y obligaciones emitidos
por sociedades o entidades piblicas y privadas localizadas en el pais

emisor.

3.- Créditos obtenidos de fuentes financieras externas.- Que consiste en
la obtencién de recursos externos para la adquisicién de bienes y

servicios del exterior.

En estd ultima modalidad es bdsico identificar las variables méds importantes a
- considerar en las negociaciones para la contratacién de los créditos bilaterales a

fin de obtener condiciones financieras més favorables.

Los créditos obtenidos del exterior por parte de la banca comercial y de
desarrollo, asf como por las empresas publicas, tienen que someterse a
negociacién con diferentes tipos de acreedores, los cuales pueden ser

categorizados de la siguiente forma:

1.- Bancos comerciales privados que operan a nivel internacional;

o
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2.-

4.-

Organismos gubernamentales de fomento a las exportaciones de
diferentes paises, del tipo de Export-Import Bank (Eximbank) de los
Estados Unidos, Export Development Corporation (EDC) de Canadé o
el Export Credit Guarantee Department (ECGD) de Inglaterra, entre

otros;

Organismos multilaterales, como el Banco Mundial y el Banco

Interamericano de Desarrollo, y

Proveedores de bienes y servicios.

Algunas de las principales caracteristicas de los tipos de crédito y acreedores,

relacionados con el crédito bilateral son las siguientes':

1.-

Bancos comerciales privados internacionales.- En la categoria privada, el
mercado individual mds importante de financiamiento internacional es el
de los préstamos en eurodivisas, cominmente llamados créditos
financieros. Existe una gran variedad de préstamos que pueden ser de
corto, mediano y largo plazo que sirven para financiar todo tipo de
necesidades (tanto publicas como privadas) de un pais, ya sea para
inversion de capital o trabajo, importaciones y exportaciones, balanza de
pagos o constitucién de reservas oficiales de divisas. Tanto el prestatario
potencial como su pais deben gozar de una determinada solvencia

financiera internacional para poder tener acceso a este mercado.

Créditos a corto plazo.- Generalmente se otorgan lineas de crédito a corto
plazo para el financiamiento de necesidades de caja, normalmente por
perfodos menores a un afo. El prestatario puede desembolsar los fondos
(o parte de ellos) de acuerdo con su calendario de necesidades, ya sea con
uno, dos, tres, seis 0 hasta doce meses. El plazo méds cominmente

aplicado a este tipo de créditos es de seis meses, con opcién a renovacion
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por otros seis; los créditos a corto plazo con opci6n a renovacién se llaman

créditos "revolventes".

Créditos a mediano y largo plazo.- Dependiendo del monto y de la
capacidad de endeudamiento del prestatario, los préstamos a mediano y
largo plazo pueden ser otorgados por un s6lo banco o por un grupo de
bancos. En virtud de que los bancos casi siempre se fondean a corto plazo,
la mayor parte de los créditos se otorga a tasa de interés flotante, la cual es
revisada por lo general cada tres o seis meses. Existen bancos que otorgan
créditos a mediano y largo plazo a tasas fijas durante toda la vida del
crédito, pero estos créditos constituyen solamente una pequeiia fraccién

de los financiamientos.

El esquema de amortizacién del crédito puede variar segin las
necesidades del prestatario y las posibilidades del mercado: el crédito se
puede amortizar con un sélo pago al final del plazo (bullet); o bien puede
ser pagado mediante pagos desiguales entre sf, aplicAndose las de mayor

cuantia a los tltimos periodos del crédito (bolloon).

Créditos sindicados- Como consecuencia del crecimiento de las
necesidades financieras en general, en la década de los 70's empez6 a
observarse una tendencia hacia la formacién de grupos de bancos -unidos
bajo un mismo contrato de crédito con el prestatario- independientemente

del prestatario, del pafs al que pertenezca y de la liquidez del mercado.

Para concertar un financiamiento a corto o largo plazo, el prestatario
puede optar por un grupo ya sea reducido o amplio de bancos,
dependiendo del monto del crédito que requiera. Las operaciones
concertadas a través de grupos reducidos de bancos se conocen

generalmente como "Club Deals" o sindicaciones cerradas, e involucran

" Ver anexo I11 * Tipos de Crédito y Acreedores™, con algunas caracterfsticas de otros tipos de crédito.



montos menores que las sindicaciones a través de grupos de bancos més
amplios. El prestatario puede pactar condiciones con uno o mas bancos'
(bancos lideres) y otorgarles el mandato (autorizacion formal) para que

consigan el apoyo de otros bancos en el mercado.

Si las necesidades de financiamiento son muy grandes, el prestatario
puede optar por una sindicacién publica en el cual participe un gran
nimero de bancos. En una sindicacién publica, el prestatario.

ni2

normalmente otorga el mandato a uno o mds "bancos lideres", con los

cuales ha acordado previamente las condiciones financieras del crédito.

Existen créditos que se pueden cambiar de una moneda a otra o créditos
ya compuestos por una canasta de monedas. Cada moneda contiene
diferentes tasas de interés y tendencias revaluatorias o devaluatorias
contra otras; el prestatario necesita analizar detalladamente los riesgos de
su moneda de preferencia antes de tomar el crédito, puesto que
normalmente correrd un riesgo cambiario a mediano plazo en cualquier

moneda que escoja.

Crédito proveedor para bienes y servicios.- Este tipo de crédito es el
representado por empresas industriales que desean vender maquinaria y
equipo ademds de ofrecer financiamiento para ello. Estos créditos son
importantes para financiar la adquisicién de cierto tipo de equipos. Es un
crédito “atado” al ser pactado generalmente entre el comprador y el

vendedor.

Créditos de organismos bilaterales.- Los créditos bilaterales son aquellos

financiamientos que otorgan gobiernos de un pais a otro a través o con la

nlﬂs

"bancos lideres” generalmente se comprometen a suscribir la totalidad del monto en cuestion antes de

salir al mercado. Si las condiciones lo permiten, los bancos l{deres pueden invitar a otros bancos "gerentes™
(managers), quiénes normalmente tomarfan una suscripcién menor que la de los bancos lideres, antes de "salir

al mercado”,



garantia de sus agencias oficiales, por diferentes razones, sean éstas de
fomento de relaciones econémicas/financieras, fomento de desarrollo o
razones especiales como reconstruccién, ayuda internacional, etc. Los
plazos y condiciones varian segun las circunstancias, pero por lo general
son las que contienen un mayor grado de “concesionalidad”, aunque

también condicionalidad, ya sea politica 0 comercial.

Dentro de éste tipo de financiamiento se puede incluir la categorfa de
créditos de exportacion, otorgados para financiar la venta de bienes de

capital, insumos y refacciones.

Los créditos de exportacion otorgados o garantizados por organismos
gubernamentales cubren desde el 70% y hasta el 85% del valor de la
exportacion de bienes de capital. Normalmente se otorgan en la moneda
del pais prestamista -atn cuando existen excepciones- aunque en la

actualidad la mayoria de las operaciones se realizan en délares.

Los créditos pueden ser definidos para algin tipo de bien y/o servicio
especifico (crédito especifico), o, asumir la forma de lineas de crédito
abiertas a una gran variedad de bienes y servicios a exportar con

financiamiento (linea global).

Los diferentes paises exportadores de bienes de capital se han sometido en
los ltimos afios a un proceso de estandarizacién de las condiciones de
financiamiento. Normalmente, los créditos se conceden a tasas fijas y/o
variables, a plazos que tienden a ampliarse en funcién de la magnitud de
los bienes de exportacién, generalmente van de 2 a 8 afios para las lineas
globales y en caso de proyectos especificos han llegando a 15-17 aiios o

mas en el caso de grandes proyectos.



1.3 Particularidades del financiamiento de las lineas de crédito bilateral

Paulatinamente la evolucién de los sistemas de financiamiento de los paises
subdesarrollados, asi como la diversificacién en la estructura y procedencia de
las importaciones que requiere la planta industrial de los paises en desarrollo,
hicieron necesaria la celebracion de acuerdos crediticios del tipo "linea global"
con diferentes naciones, buscando con ello facilitar a los importadores la
eleccién del proveedor méds por las ventajas técnicas y de costo que por la

disponibilidad o carencia de financiamiento.

El concepto de linea global parte del mecanismo del crédito comprador (como
se vera mds adelante); es decir, un acuerdo de financiamiento que se establece
con el fin de financiar por separado diversos contratos bajo un mismo marco
juridico. El financiamiento bajo una linea global puede aplicarse a una amplia
gama de transacciones comerciales, por lo que las condiciones crediticias (tasas
de interés, plazo de financiamiento, punto de partida de las amortizaciones,

etc.) dependen de la naturaleza de cada operacion.

La linea de crédito global es otorgada por instituciones financieras del
exterior con el respaldo de las agencias de seguro de crédito a la exportacién”
del pais correspondiente, con el objeto de financiar los diversos bienes y/o

servicios de operaciones de comercio exterior bajo un mismo marco juridico.

Las lineas globales constituyen mecanismos de financiamiento promovidos por
entidades oficiales, generalmente la banca ya sea comercial o de desarrollo, y
sirven para financiar diversos proyectos que se imputan una vez que el

convenio de crédito ya esta firmado por los agentes financieros.

El financiamiento a las exportaciones puede tener la modalidad de crédito

proveedor o crédito comprador.

P Ver “Catdlogo de Organismo Oficiales Aseguradores” al final Anexo II
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El crédito proveedor es bdsicamente un arreglo por el cual un vendedor
permite el pago diferido del contrato comercial, documentando la obligacién
del comprador mediante la emisién de pagarés por la aceptacién de letras de
cambio. El vendedor por su parte, acudird a su banco para el descuento de esas
letras de cambio, repercutiendo el porcentaje de descuento en el valor total de

la operacién comercial.

El crédito comprador es el mecanismo mediante el cual un prestamista provee
los fondos para que el comprador de otro pais pueda adquirir los productos
objeto del contrato comercial, otorgando financiamiento directamente al
comprador o a través de un prestatario, generalmente una institucién bancaria,

en el pais del comprador.

Las principales caracteristicas financieras de las lineas de crédito bilateral son
las siguientes: tasas de interés, tipo de bienes, porcentaje financiable, monedas,
montos minimos, plazos, costos aplicables a la linea y gastos locales, entre

otros, a continuaci6n se revisardn algunas de sus caracteristicas.
Tasas de interés:

Las tasas de interés gubernamentales, por ser un mecanismo promovido por
entidades oficiales encargadas de fomentar las exportaciones de sus paises, son
generalmente menores que las tasas de mercado. Bdsicamente existen dos
opciones de tasas de interés permitidas bajo este esquema, conocido en el

mercado como consenso:

1.- Tasa fija.- La tasa aplicada es la CIRR (Comercial Interest Reference
Rate); se determina mensualmente en funcién del nivel de la tasa de
bonos del tesoro més un diferencial de por lo menos 100 puntos base,
ésta se fija en la fecha de la firma del contrato comercial de la operaci6n

correspondiente. Dicha tasa corresponde al programa de financiamiento



a las exportaciones que cada pais determina de acuerdo al

comportamiento de sus mercados.

2.- Tasa variable.- Generalmente se toma como base a la tasa Libor (London
Interbank Offered Rate”, tasa de referencia del mercado inglés) a seis meses

mds un diferencial que depende del pais y plazo del financiamiento.

Sin embargo también existen otras tasas de interés aplicadas para los diferentes

programas desarrollados por ciertos paises".

Tipos de bienes:

Las lineas globales de crédito generalmente financian las importaciones de
bienes intermedios o de bienes de capital a largo plazo, de tal manera que las
importaciones de insumos, materias primas o refacciones normalmente no son

elegibles para este tipo de financiamiento.

Sin embargo existen lineas disefiadas para financiar materias primas, insumos,
refacciones, productos agricolas y ganado, tal es el caso de las lineas
establecidas con la Commodity Credit Corporation (CCC) de Estados Unidos y
1a Export Development Corporation (EDC) de Canada.”

Es importante mencionar que cuando los bienes importados estdn asociados a
proyectos de gran envergadura (por ejemplo superiores a los US Délares 10
millones) y la compra de refacciones y servicios industriales conexos estdn
amparadas por un mismo- contrato comercial, es posible negociar el
financiamiento de todo el paquete fuera de la linea global, inclusive con
mejores condiciones que las de la propia linea, en virtud del monto de la

operacién. A este tipo de financiamientos se les conoce con el nombre de

crédito especifico.

" Ver Anexo IV "Tasas de interés para programas de fomento a las exportaciones™
'* Mds adelante serdn revisados estos programas.



Porcentaje financiable:

Normalmente, de acuerdo a las reglas establecidas por los paises miembros de
la OCDE, se permite el financiamiento de operaciones por hasta un méximo de
85% del monto total de la operacién comercial (para el caso de maquinaria,

equipo y/o bienes de capital).

Esto significa que el importador debe efectuar el pago del 15% restante de
contado, o bien, encontrar alguna fuente de financiamiento alterna, como
puede ser el mismo proveedor o un crédito comercial complementario (corto

plazo).
Monedas:

La moneda en la cual se documentard la transaccién estd especificada en cada
linea. Por lo general, se requiere que el monto de la transaccién comercial se
pacte en la moneda del pafs exportador y que el financiamiento quede
denominado en la misma moneda. Sin embargo, en la préctica existen muchos
importadores nacionales que ante el riego cambiario de otras divisas, prefieren
tener sus obligaciones en délares. En la actualidad encontramos que en la
mayoria de las lineas globales establecidas con diversos paises, atin cuando se

factura en las divisas de éstos, se permite el financiamiento en ddlares.

Por lo general, la moneda de la operacién comercial y la del financiamiento
deben ser la misma con el fin de evitar diferencias cambiarfas. Asimismo la
moneda en que se otorga el crédito activo deberd de coincidir con la del
financiamiento pasivo. En caso de requerir financiamiento en una moneda
difegente a la pactada con el banco refinanciador externo, deberd ser

considerada una cobertura cambiaria.
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Montos minimos:

Para los casos en donde los créditos de fomento a la exportacién de mediano y
largo plazo, se destinan a financiar las exportaciones de cierto tipo de bienes,
las agencias de crédito a la exportacién requieren que la operacién tenga un
monto minimo para que este sea elegible de financiamiento. Por ello, para cada
linea especifica se requiere de un monto minimo para proceder al desembolso
de la misma, por lo general el monto minimo requerido es de alrededor de US
Délares 100,000.00, aunque en algunos casos como es el de Estados Unidos
para la lineas de crédito tipo "bundling"* son de hasta US Délares 50,000.00

Plazo:

Como ya se ha seiialado con otras caracteristicas de las lineas globales, el plazo
del financiamiento lo determina la agencia de crédito a la exportacién del pais
en cuestion, en funcién basicamente del tipo de bienes y del monto de la
operacion. Por lo general, los plazos de los financiamientos son de 2 a 8 afios.
En lo que respecta a proyectos especificos con montos mayores a los US
Doélares 10 millones (en donde se considera la importacién de plantas

completas), es posible obtener plazos mayores de financiamiento.
Otros costos aplicables a las lineas de crédito bilateral.

Cada linea en especifico tiene un periodo de pago de intereses que por lo
general es en forma semestral, ademds de los intereses, existen otros costos a
incluir en el crédito cuyos niveles varian de linea en linea, pero que

conceptualmente son iguales.

Entre los costos méds comunes se encuentran los siguientes:

¢  Prima de seguro.

'La mec4nica de operaci6n del esquema "bundling” serd revisado ms adelante,
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¢ Comisién de compromiso.

¢ Comisién de arreglo, manejo, negociacién o administracion.

La prima de seguro es el costo que cobran las agencias de crédito a la
exportacién, por otorgar su garantia al acreedor. El nivel de esta prima de
seguro refleja el riesgo que asume dicha agencia La obligacién de cubrir la
prima de seguro es del proveedor, aunque este puede incluirla en el precio
total, solamente en casos muy particulares se determina que el importador
debe cubrir este costo; en estos casos deberd existir un acuerdo entre el

comprador y el vendedor al respecto.

En forma muy eventual, el seguro de crédito no cubre el 100% del
financiamiento, por lo que la agencia de crédito a la exportacién solicita al
proveedor un depésito que cubra el porcentaje no asegurado. Este deposito
quedar4 reflejado en el monto del contrato comercial; o bien, tiene que existir

un acuerdo entre importador y exportador para absorber dicho costo.

Independientemente de los costos inherentes a cada una de las lineas, cuando
hablamos de intermediacién por parte de la banca de desarrollo mexicana",
deberdn tomarse en cuenta primero el margen de intermediacién, (que en los
dltimos afios a sido de 0.5%) y segundo las comisiones por cartas de crédito
(generalmente de 2 al millar por trimestre o fraccién de trimestre por concepto

de apertura y/o disposicién).
Gastos locales:

Son definidos como la porcién del precio del contrato que corresponde a los
gastos a realizar en el pais del importador, bajo responsabilidad del exportador
como contraprestacion de los bienes y servicios suministrados por dicho

exportador, requeridos para la ejecucion del contrato. Cada linea especificard si



son o no elegibles de financiamiento. En general las reglas del concenso
permiten el financiamiento de los gastos locales de un contrato comercial hasta
por un monto equivalente al 15% del valor facturado originalmente en el pais

que hace la exportacién.
1.4 Modalidades de pago de las lineas de crédito bilateral.

Al momento en que se realiza el comercio entre paises involucra un flujo de
mercancias de los vendedores hacia los compradores y un flujo de pagos de los
compradores hacia los vendedores. La linea global de crédito es un convenio
crediticio que se utiliza para cubrir diversos requerimientos de bienes de
capital o para el suministro de materiales y equipo. Las lineas de
financiamiento para importaciones que se tienen contratados sirven para
financiar desde materias primas y refacciones hasta plantas industriales
completas. Los beneficiarios potenciales de estas lineas han sido hasta ahora las

dependencias; empresas y organismos del sector ptiblico.

Cartas de Crédito

Los movimientos de mercancias pueden demostrarse con los documentos
apropiados; sin embargo, los pagos estdn influenciados por la confianza que
puede existir entre las partes contratantes, su necesidad de financiamiento y

posibles controles gubernamentales.

En la mayoria de las transacciones internacionales el vendedor/exportador no
conoce al comprador/importador por lo tanto no sabe si el comprador tiene
recursos para pagarle. El exportador no puede esperar hasta que la mercancfa
llegue a su destino para recibir el dinero; el exportador no quiere tomar el

riesgo de que haya restricciones para sacar divisas de un pais tampoco quiere

' En el caso de México la banca de desarrollo (Banobras, Bancomext y Nafin) son quienes actian como agentes
del Gobiemo Federal aumiento principalmente el riesgo-pas,

3



verse afectado por disposiciones gubernamentales en un pais, en cuanto a la

importacion.

Por otra parte, el importador tampoco quiere hacer el pago antes de asegurarse
de que la mercancia que recibe es exactamente la que negocio. En cualquiera
de estos casos, comprador y vendedor, pueden ponerse de acuerdo en un
sistema seguro de pago. La carta de crédito es el instrumento cominmente

utilizado y forma parte de los créditos documentarios.

El crédito documentario comprende casi siempre una forma de pago y una
operacién de crédito, se realiza por intermedio de un banco o una entidad

similar entre el importador y el exportador bajo la siguiente mecénica:

1.- El exportador recibe el pago al entregar al banco intermediario los

"documentos” (normalmente de embarque de la mercancia).
2.- Elimportador paga la mercancia segtin el caso:

¢ Contra recibo y verificacién de ella;

¢ contra entrega de los documentos recibidos a través del banco o sus

corresponsales; o

¢ al término de un plazo preestablecido con el banco o institucién

financiera otorgante de la operacién.

En general existe un pago, el que percibe el exportador contra entrega de
documentos; y un crédito con el que se beneficia al importador durante el
tiempo que absorba el transporte de la mercancia objeto de la transaccion

internacional.

34



i

Esta figura juridica naci6 y se desarrollo por la necesidad de asegurar a los
exportadores el pago puntual y rdpido de las mercancias vendidas a sus

clientes domiciliados en paises extranjeros.

Todo el proceso citado anteriormente se puede resumir en lo siguiente: el
comercio internacional requiere asegurar por un procedimiento que ofrezca las
maximas garantias de rapidez y seguridad el pago del precio a los
vendedores/exportadores, para ello fue creada la figura del crédito
documentario en la cual, al deudor normal del vendedor, esto es, al
comprador, se agrega uno nuevo sin que el primero quede desobligado: un

banco.

El crédito documentario requiere de la intervencion de varias partes bien
diferenciadas: un vendedor/exportador; un comprador/importador
(ordenante de la operacién) y un banco, que recibe la operacién del cliente y la

aplica: el banco emisor.

Normalmente el banco emisor es un banco que est4 en el pafs del importador,
el comprador solicita una carta de crédito a un banco donde su crédito es
conocido. Cuando un banco emite una carta de crédito, estd cediendo su
prestigio, crédito y solvencia al importador. También hay un banco
notificador/pagador /negociador domiciliando en el pais del vendedor, que

notifica o confirma el crédito documentario al exportador.

Generalmente hay dos bancos involucrados en la operacién de un crédito
documentario, el banco emisor que es el banco del comprador y el banco
notificador por lo general del pais del vendedor. Este segundo banco puede ser
simplemente un banco notificador o puede desempefiar la funcién més
importante de banco confirmador. En cualquier caso, el banco se compromete a
transmitir el crédito. Si el segundo banco solamente estd notificando o

avisando el crédito, mencionara esta situacion al enviar el crédito al vendedor,
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dicho banco no estd obligado a pagarle al vendedor, aunque en el crédito
aparezca nominado como el banco autorizado para pagar, aceptar letras o

negociar.

Si el banco notificador estuviera confirmando el crédito, este dato también
estard mencionado en la notificacién del crédito enviada al vendedor, esto es,
la confirmacioén del crédito por parte de un banco significa que dicho banco
estd obligado a pagar, aceptar o negociar con el vendedor, que todos los
documentos estén en orden y que se hayan cumplido todos los requisitos

especificados en el crédito.

Cartas de Crédito Revocables: Son las que pueden ser canceladas o

modificadas sin previo consentimiento del beneficiario.

Cartas de Crédito Irrevocables: Son las que no se pueden cancelar o modificar
durante su vigencia a menos que todas las partes interesadas, principalmente

el beneficiario, den su aprobacién para ello.

Por lo que toca al compromiso de pago adquirido por el banco notificador ante
el beneficiario, las cartas de crédito pueden ser notificadas o avisadas y

confirmadas.

Cartas de Crédito Notificadas: Son aquellas en las que el banco del pais
exportador no adquiere ninglin compromiso frente al beneficiario, limitdndose
a transcribir el crédito en todos sus términos o bien entregar el original al
beneficiario, si éste estd dirigido a él, mediante una simple carta, sin que

implique compromiso ni responsabilidad para el banco notificador.

Cartas de Crédito Confirmadas: Son aquellas en que el banco notificador se
compromete solidariamente y por cuenta del banco emisor, a cubrir su importe

a los beneficiarios, siempre y cuando la documentaci6n se ajuste estrictamente
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a los términos y condiciones del crédito y la misma sea presentada en o antes

del término de validez fijado.

El banco notificador casi siempre le paga al beneficiario cuando la carta de
crédito es irrevocable no confirmada, si los documentos se ajustan a los
términos del crédito. Sin embargo, en ciertos casos e} banco notificador puede
tener bases para estimar que el banco emisor no le puede reembolsar de
inmediato. En tal eventualidad el banco notificador paga tinicamente si estd

obligado a hacerlo, esto es, si ha confirmado la carta de crédito.

Los bancos adquieren un compromiso con el beneficiario (exportador), sélo
cuando se han obligado en una carta de crédito. El comprador estd obligado a
pagar al vendedor, no obstante, en una carta de crédito el ordenante no tiene la
obligacion de pagar al beneficiario directamente, pero sf estd obligado a

reembolsar al banco emisor.

El banco notificador por regla general antes de notificar o confirmar el crédito
al beneficiario verifica las firmas que lo calzan y comprueba que la contraseiia
haya sido autenticada, verificando si el monto del crédito y sus condiciones
encajan dentro de la linea que le tenga asignada al banco emisor. Una vez

efectuado lo anterior, notifica o confirma el crédito al beneficiario.
1.5  Lineas de crédito bilateral especiales.

Con el prop6sito de incrementar los montos utilizados y reducir los costos de
financiamiento bilateral de las importaciones que se realizan en México, fueron
instrumentados diversos esquemas especiales de financiamiento bilateral. Tal y
como podremos observar a continuacién estos programas tienen como objetivo
el promover, disefiar e intensificar mecanismos y esquemas de financiamiento

bilateral.
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151 Programas agropecuarios operados por Estados Unidos y Canadé

1.5.1.1 Commodity Credit Corporation (CCC)

Los programas de garantias de exportacién (GSM-102 y GSM-103) de la CCC
han sido disefiados para promover las exportaciones de los productos del
sector agropecuario, ganadero y forestal de los Estados Unidos (EU), a través
de estimulos a los bancos de los EU para que éstos financien compras de otros
paises con créditos establecidos por un periodo de hasta tres afios, en el caso de
productos agropecuarios y forestales y hasta 7 afos para ganado. En cada
transaccion comercial, el banco del comprador extranjero o importador debe
emitir una carta de crédito irrevocable que cubra el valor del producto
exportado en el puerto de salida (FOB). En caso que el banco del importador no
cubra el compromiso de pago establecido en la carta de crédito, la garantia de
la CCC cubrird el 98% de la cantidad adeudada al banco de los EU.

El programa funciona en casos donde el crédito es un elemento indispensable
para aumentar las ventas de productos agropecuarios y forestales
seleccionados de los EU hacia otros paises. Un objetivo secundario es el
permitir que algunos paises, con capacidad financiera reconocida, puedan

realizar sus compras o importaciones bajo términos comerciales.

Generalmente el programa esté dirigido hacia paises donde las garantias son
necesarias para asegurar el financiamiento de las exportaciones, y donde el
pais importador tiene la capacidad financiera y expectativas favorables para
generar las divisas necesarias para realizar los pagos dentro de lo programado.
Aunque en el pasado el programa de exportacion de la CCC ha sido
principalmente orientado hacia productos agricolas comercializados a granel,
actualmente la CCC estudia y dictamina caso por caso cada una de las
solicitudes, antes de publicar una lista de productos elegibles para ser

incluidos en el programa.

38



Los productos que se han incluido bajo estos programas son:

Para el caso del programa GSM 102: Granos forrajeros y maiz, frijol, trigo,
arroz, semillas oleaginosas, aceites, pastas y harinas, sebo, pulpa de madera,
carne, huevo, leche en polvo, pieles crudas y curtidas, incluyendo semen,

embriones y semillas, etc.
Para el caso del programa GSM 103: Unicamente es ganado para pie de cria.
1.5.1.2 Export Development Corporation (EDC)

La EDC es una institucién del Gobierno de Canadé cuyo propésito general es
apoyar a los exportadores de productos agropecuarios canadienses,
proporcionando servicios de seguros a la comercializacién, garantfas de crédito

y financiamiento a empresas canadienses y compradores en el extranjero.

Los productos que pueden importarse a través de este programa son: carne
roja, aves de corral, alimentos proteinicos, semillas secas, sebo, pieles cuero,
granos, semillas de aceite, legumbres, forrajes, productos de hortalizas,
productos lacteos y ganado. Igualmente incluyen animales y otros productos
naturales o derivados agricolas, empacados en fresco, refrigerados, secos o
congelados en contenedores de gran volumen. Cabe sefialar que los productos
combinados de dos 0 mds ingredientes, productos empacados en paquetes

pequeiios, cualquier producto forestal o sus derivados no son incluidos en el

programa.
1.5.2 Esquema de Crédito Tipo "Bundling"

En la actualidad se estdn disefiando nuevos esquemas de financiamiento a las
importaciones provenientes principalmente de Estados Unidos y Canad4, la
mecdnica de operacién consiste en la agrupacion de créditos en un corto plazo

para que posteriormente a través de un mecanismo de consolidacion
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"bundling" se obtenga un plazo de amortizacién mayor, ya sea via crédito o
emision de bonos, o bien a mediano y largo plazo, a tasa fija (generalmente

"8

sobre una base de bonos del tesoro de EU més un "spread"”) o tasa variable

(libor mds un "spread").

Los principales beneficios de este programa son contar con una mayor
accesibilidad a las lineas de crédito, plazos de amortizacién mayores para
operaciones pequeiias, y un periodo de tramitacién 4gil ademds de una mayor

eficiencia en el procesamiento de fondos.

De acuerdo al nuevo esquema de agrupacién o "bundling", los desembolsos
para todas las asignaciones con cargo a una misma linea de crédito se agrupan
cada seis meses, aplicindo con ello un sélo plazo de amortizacién al monto

agrupado.

Al agrupar una serie de desembolsos, se reduce considerablemente el mimero
de operaciones individuales que deben ser administradas por separado tanto
por el acreedor como por el prestatario mexicano, resultando en una mayor

eficiencia de las lineas de crédito y agilizacion en el periodo de tramitacién.

Este nuevo programa "bundling" fue establecido como respuesta al mayor
volumen de operaciones comerciales anticipado entre Canadd, Estados Unidos
y México impulsado por el Tratado de Libre Comercio de América del Norte, y
en base a las informaciones recibidas de los prestatarios mexicanos y
exportadores canadienses y americanos quiénes desean aprovechar el
financiamiento en condiciones de mayor competitividad en el mercado de

productos financieros en México.

"Este 1érmino financiero es utilizado para indicar la sobre tasa que se agrega a una tasa base de interés
(treasuries, libor, aibor, etc.).
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1.5.3 Esquema de crédito extrapresupuestal

Debido a la politica de adelgasamiento del sector gubernamental y de politicas
presupuestales austeras seguidas por algunos paises en desarrollo, y en
especial México, se consideré aconsejable la realizacién de ciertos proyectos

puiblicos, sin afectar los presupuestos de las entidades ni incrementar la deuda

publica.

Con el financiamiento extrapresupuestal se reducen las presiones del gasto
publico a la vez que difiere y optimiza su aplicacién, ademds ofrece la
posibilidad de planificar un desarrollo regional equilibrado al buscar férmulas
que permitan llevar a cabo obras de infraestructura con la participacién de
empresas consumidoras y proveedoras de materias primas localizadas en el
4rea. Asimismo conjunta el interés piblico y privado con la rentabilidad social,

sin abandonar las metas establecidas para el desarrollo econémico.

Un proyecto es considerado como extrapresupuestal cuando no asignandole
recursos del presupuesto fiscal de una entidad gubernamental para su
realizaciéh, se decide llevarlo a cabo con financiamiento de fuentes ajenas a esa
entidad para no afectar su presupuesto de gastos de inversién ni su nivel de
endeudamiento (s6lo se afecta su gasto corriente cuando el proyecto entra en

operacion).

Los citados mecanismos de sustitucion de recursos presupuestales se
consideraron aplicables para determinados proyectos de infraestructura
prioritaria, por ejemplo; plantas termoeléctricas, para las que no existe recursos

presupuestales disponibles.

Hay dos caminos para realizar obras con recursos extrapresupuestales: la
concesion y el arrendamiento. Por ejemplo; en el caso de las empresas del

sector puiblico como Petréleos Mexicanos (PEMEX) y la Comisién Federal de
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Electricidad (CFE), la concesi6n no es aplicable, por lo tanto, el esquema que
satisface los objetivos sefialados es el de arrendamiento, con cesién del derecho
de propiedad a favor de la empresa piiblica al término de la amortizacién de la

inversion, estando a cargo de CFE la operacién de la planta de generacién.

Para llevar a cabo dichos proyectos, dentro de un proceso de total
transparencia, garantizando al Estado las mejores condiciones de contratacién

y promoviendo la sana competencia entre los diversos oferentes, fue necesario

emitir una normatividad.

Con base en la experiencia adquirida en los proyectos previos y de acuerdo a la

normatividad vigente se fij6 como esquema bésico el siguiente:

¢  Celebrar operaciones de arrendamiento, sélo con fiduciarios o empresas
autorizadas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico (SHCP),

para fungir como arrendadores.

¢ Celebrar concursos por invitacién directa (no abierta) con la
participacion de los principales fabricantes de equipos
electromecénicos, grupos financieros o contratistas.

¢ Los adjudicatarios asumirdn directamente la responsabilidad de la
ejecucion total del proyecto, desde la ingenieria hasta la entrega del
mismo en servicio, tomando como base las especificaciones técnicas y

los aspectos de localizacién, ecolégicos, etc., que la entidad piblica
establezca.

¢ El adjudicatario de la obra podrd, a su juicio, constituir un fideicomiso

para la administracién de los recursos o bien aportarlos a una empresa
arrendadora.

¢ La central serd objeto de un contrato de arrendamiento entre el

fiduciario o empresa arrendadora y la empresa publica.
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En el contrato de arrendamiento deber4 garantizarse el usufructo pleno
del inmueble y sus accesorios por parte de la empresa piiblica, asf como
establecerse el compromiso de que, una vez concluido el plazo de
vigencia del contrato de arrendamiento y habiendo realizado los pagos
acordados, el fiduciario o la empresa arrendadora, por decision
unilateral del fideicomitente y los fideicomisarios originales, enajenard
a titulo gratuito la central en favor de la empresa piiblica, sin reservarse

derecho alguno al respecto.

Las condiciones financieras de las ofertas de financiamiento, asi como el
régimen fiscal aplicables a los impuestos, deberan ser aprobados por la
SHCP.

No deberdn considerar aval del gobierno federal ni de la empresa
publica. El gobierno federal tampoco asumird responsabilidad en
cuanto a la garantia directa del pago de los créditos que contraten los

oferentes.

Tratdndose de un esquema de arrendamiento, la obligacién de la
empresa publica consistird en cubrir el importe de las rentas y
honorarios que se hubiesen estipulado en favor de los fiduciarios, e
incluir en sus presupuestos anuales de gasto corriente los importes

respectivos.

Previamente a la convocatoria y formalizacién, en su caso, a cada
proyecto, la empresa ptblica someterd a la consideracién de la
Comisién Intersecretarial Gasto-Financiamiento”, las caracteristicas

esenciales de los mismos.

¥ La Comisidn Intersecretarial Gasto Financiamiento, fue creada el 30 de agosto de 1979, para el despacho de
asuntos en materia de gasto publico y su financiamiento, asf como de los programas correspondientes de la
competencia de las Secretarfas de Hacicnda y Crédito Publico y de la Contraloria General de la Federacién. Esta
integrada por los Secretarfos de Hacienda y Crédito Publico, de la Contralorfa General de la Federacion, de
Comercio y Fomento Industrial y del Trabajo y Previsién Social
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En la mayor parte de los proyectos extrapresupuestales que hasta la fecha se
han presentado por parte de la CFE se ha planteado invariablemente la
necesidad de contar con garantias publicas, para lograr acceso y condiciones
Optimas en las lineas de crédito que apoyan estos proyectos. Lo anterior
provoca que estos proyectos pierdan su cardcter privado y exista siempre un
ultimo recurso en contra del sector piblico, ya que las garantias se han
otorgado al proyecto o al vehiculo que lo instrumentaré. Este compromiso, en
sentido estricto, constituye un pasivo contingente, que por tanto no permite el
desarrollo del esquema extrapresupuestal tal y como se planteo en forma

original.
Conclusiones del capitulo.

El seguro de crédito a la exportacién es un instrumento financiero que permite
a los paises desarrollados promover la venta en el exterior de bienes de capital
e infraestructura, que les ayude a mantener un nivel satisfactorio de

produccién, empleo y efectos positivos en su balanza de pagos.

Asimismo, dicho instrumento permite a los paises en desarrollo tener acceso a
tecnologias y equipo bajo un esquema de financiamiento concesionado donde
los costos, plazos y mecanismos de operacién juegan un papel primordial para

su eleccion.

Con la creacién de la Unién de Berna, que aglutina a las diversas agencias
oficiales aseguradoras de crédito a la exportacién y de la OCDE, se busca
promover el comercio exterior a través del uso y disefio de esquemas
financieros para apoyar el desarrollo econémico de las naciones, al promover
una norma homogénea para el otorgamiento y manejo de los créditos en
cuanto a los niveles de costos y plazos, asf como de los receptores del crédito,
lo cual favorece su utilizacion principalmente por los paises menos

desarrollados.



La diversidad de requerimientos de crédito por parte de los paises en vias de
desarrollo para la importacién de bienes, ha desarrollado un amplio abanico de
instrumentos financieros cuyo propésito ha sido asegurar el flujo de bienes y
servicios (asi como su operacién tanto econémica como comercial), entre los
que se encuentran las lineas de crédito global, los créditos proveedor y el

crédito comprador entre otros.

El financiamiento a la exportacién de bienes de capital, difiere del
financiamiento a la exportacién de bienes de consumo, principalmente en lo
tocante a la vida del crédito. Por esta razén, es sorprendente la frecuencia con
la que algunos bienes de capital son comprados en condiciones de contado o a
plazos muy cortos, siendo esto un indicio de falta de informacién sobre

alternativas financieras.

El campo de las actividades en las que intervienen los paises miembros de la
OCDE se sittia en los créditos otorgados a mediano plazo (2 a 5 afios) y largo
plazo (mds de 5 aiios), dentro de los cuales existe un grado de participacién
oficial, que por lo general brinda créditos para financiar las compra de bienes
de capital y sus servicios conexos para la importacién en algunos casos de
hasta plantas completas. Las tasas de interés y plazos amortizacién varfan de
acuerdo con la clasificacién del posible receptor del crédito. Las tasas mds altas
y los vencimientos mds cortos se aplican a los compradores cuyos paises son
considerados "relativamente ricos", mientras que paulatinamente los términos
se van hadendo mds favorables para los paises "intermedios" y los

"relativamente pobres".
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CAPITULO DOS

CRISIS Y RENEGOCIACION DE LA DEUDA EXTERNA BILATERAL

El propdsito del presente capitulo es mostrar una panordmica general respecto
al comportamiento histérico de la deuda externa mexicana durante las tres
tltimas décadas, asi como la participacion del crédito bilateral dentro de este
contexto, con el fin de conocer el estado que guarda actualmente la deuda
bilateral dentro del esquema global de la reestructuracién de la deuda externa

mexicana,
2.1 Antecedentes historicos hasta 1982

En las dltimas décadas, la situacién econémica de México y del mundo se ha
transformado de manera sustancial. A principios de la década de los setenta se
empezaron a desarrollar nuevas industrias tales como la informética, la
microelectrénica y la biogenética entre otras, pero los paises generadores de
éstas no contaban con la capacidad para absorber la sobreproduccién creada y

de esta forma lograr expandir sus economfas.

Se tiene asf que la crisis de 1973 se distingue por la sobreproduccién a nivel
mundial de ramas como la automotriz, petroquimica y sidertrgica,
provocando con ello una fuerte caida en las tasas de ganancia a nivel

internacional al ser mayor la oferta que la demanda.

Ante este escenario, en la segunda mitad de la década de los setenta el Banco
Mundial, el Fondo Monetario Internacional y las Agencias Gubernamentales
asistieron a la banca internacional incluyendo a la mexicana para la
contratacion de nuevos créditos. Al mismo tiempo México empez6 a

desarrollar una politica de explotacién petrolera con la que se pretendia elevar
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la produccion de petréleo crudo y con ello obtener mayores divisas, las cuales
serfan canalizadas a cubrir las necesidades de las actividades productivas del
pais, ademds de alcanzar los ingresos suficientes para el pago de la deuda
externa. Con este fin fue creado dentro del Plan Nacional de Desarrollo
Industrial, el Plan de Inversion para el periodo 1977-1982 destinando para ello
US délares 20,000 millones.

En forma paralela a estos acontecimientos comenzé a desarrollarse el mercado
del euroddlar, lo cudl es importante resaltar debido a que los créditos
a obtenidos por México provenfan principalmente de acreedores privados
internacionales, (quienes ofrecian préstamos en términos mds flexibles en
cuanto destino final que el deudor resolviera dar a los créditos, pero mds duros
; en cuanto a plazos, comisiones y tasas de interés) y los derivados de

organismos bilaterales s6lo representaron en promedio el 5% del total (vease

b cuadro 1).

BILATERA [.ES COMERC!ALES -j
1394 22286
,y“»1,209,j Siigsgsy
1406 2908
2337

2978
»~:3406>,. |

o 8098 62498 2686
8392 53492 -
e 47095

FUENTE. Du'e&cl()n Geneml de Crédlto Pubhco S.H. C. P..
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Asimismo la expansién del euromercado obedeci6 también al reciclaje de los
petrodélares, ocurrido después del aumenté de los precios internacionales del
petréleo en 1973, La oferta de fondos prestables para paises como México
aumento a niveles sin precedentes (vease cuadro 1), al contar en esos
momentos con una politica de apertura crediticia, un amplio mercado de

consumo y un potencial de crecimiento econémico ademds de estabilidad

politica.

Por tanto y debido a que tradicionalmente México ha recurrido a créditos del
exterior para completar su ahorro interno, con objeto de financiar la inversion
que requiere el aparato productivo, la politica econémica de endeudamiento
que se instrumenté entre 1977 y 1979 se bas6 en el objetivo de impulsar el

crecimiento y el empleo.

Ademds la contratacion de recursos financieros del exterior resultaba
redituable dadas las perspectivas favorables por los hallazgos de mantos
petroliferos, su precio relativamente alto en el mercado internacional y las
perspectivas de que dicho precio aumentaria de manera significativa en el
mediano plazo. Por otra parte, la inversién privada -que mostré un gran
dinamismo, dada la expansion de 1a economfa- ofrecia tasas de retorno altas y
muchos de sus proyectos se financiaron también con recursos externos. En esos
afios la gran liquidez del mercado financiero internacional permiti6 la

contratacién de recursos con un minimo de requisitos.

En estrecha relacién con la oferta abundante de créditos de 1973 a 1981, el
saldo de la deuda externa de México presenté una tasa de crecimiento
promedio anual de 30% (vease cuadro 2), este crecimiento estuvo asociado a
una politica econémica expansiva a partir de 1972, la cual no fue acompaiiada

por una reforma fiscal. Asf también se observa que de 1977 a 1982, el saldo de
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la deuda externa del sector ptiblico pas6 de US délares 22,912 a US délares

58,874, grandes proyectos sidertirgicos, petroquimicos y de energfa eléctrica se

financiaron en buena parte a través de esas fuentes de recursos.

S;EFUENTE Dlremén General'de Crédito Pabli

Bancana/ Banco de Mexnco. .

Yo' 'nue Noexiste

El servicio de la deuda aumentd en la misma medida que el débito. Con
respecto a los ingresos en cuenta corriente', en 1973 el pago de intereses al
exterior fue equivalente a 8.2%, mientras que para 1982 dicho indicador llego a
35.4%.

La situaciéon de bonanza que se preveia no fue lo suficientemente fuerte, ante
un ambiente econdémico internacional recesivo que provocé una aguda
reduccion en los términos de intercambio, un aumento en las tasas de interés

internacionales, un incremento sensible en el servicio de la deuda externa y

! Se refiere a los ingresos por la exportacidn de bicnes y servicios,
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una politica cambiaria que no fue lo suficientemente 4gil para absorber el

choque externo.
Gréfica 1
Tasas de interés internacionales
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| Las tasas de interés internacionales que se manejaron para la contratacién de
créditos fueron en base a libor y prime que como se puede observar en la
gréfica 1, durante ese periodo iniciaron una marcha ascendente de tal forma
que en 1980, la libor lleg6 a un nivel cercano a 20% anual. En 1980 el pago de

intereses sobre la deuda sufri6 un fuerte incremento: 60% en términos

nominales con respecto a 1979. Al incremento de las tasas de interés, se sumé

g

una reduccion persistente de los precios internacionales del petréleo.

2.2 El proceso de renegociacion de la deuda externa (1982-1990)

De acuerdo a lo observado hasta aqui, la crisis de la deuda externa en México

se remonta a principios de la década de los ochenta, durante la segunda crisis
petrolera internacional. En el aito de 1982, diversos factores -incluyendo la
dréstica caida de los precios del petr6leo- contribuyeron para agravar la ya
dificil situacion econémica del pais: los términos de intercambio comercial de

los paises en desarrollo en general se deterioraron marcadamente: las tasas de

interés en los mercados internacionales de capital registraron un ascenso

considerable y, por tltimo, tuvo lugar una importante fuga de capitales.
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El gobierno mexicano se Vio obligado a adoptar un severo programa de
estabilizacién econémica para restablecer el equilibrio financiero. Asi, mientras
que en 1982 la inversién publica ascendi6 al 10.6% del PIB, en 1987 represent6
tan sélo el 5.5%.

A pesar de la severa crisis econémica durante el periodo 1982-1990, el pais

continu transfiriendo al exterior anualmente en promedio el 6% de su PIB por

concepto del pago del servicio de la deuda (vease cuadro 3).

Las dimensiones del ajuste emprendido se magnifican si se considera el hecho
de que México registr6 una transferencia neta positiva de recursos durante el
periodo 1976-1982 (equivalehte al 5% de su PIB) y que el posterior ajuste de 10
puntos se absorbi6, en gran parte, a través de reducciones en el gasto puiblico.

Ante esta situacién, una de las prioridades del gobierno mexicano fue sentar
las bases para que el pais pudiera reanudar su crecimiento. Para lograrlo fue
imperativo, ademds de adoptar un programa de reajuste econémico interno,
delinear una estrategia de negociacién de la deuda externa que le permitiera al

pais contar con los recursos m{nimos necesarios para garantizar su desarrollo.
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Para el sexenio 1988-1994 fueron establecidos los siguientes lineamientos de

politica de deuda externa:

¢ Abatir la transferencia neta de recursos al exterior;

¢ ésegurar un arreglo de la deuda externa de cardcter multianual a fin de
evitar la incertidumbre de las negociaciones recurrentes;

¢ disminuir el valor histérico de la deuda externa; y

¢ reducir el saldo de la deuda como proporcién del PIB.

En diciembre de 1988, una vez que ya se habia recorrido un largo camino en
materia de negociacién y estudio de opciones para encontrar una solucién
duradera al problema de la deuda, se iniciaron consultas con diferentes
funcionarios financieros del gobierno de los Estados Unidos. Como muestra de
su confianza en el proceso de negociacién emprendido, el gobierno mexicano
no consideré oportuno utilizar un crédito por US délares 3,500 millones que
dicho gobierno habia ofrecido a México a finales de 1988.

En marzo de 1989, Nicholas Brady, Secretario del Tesoro Estadounidense,

propuso un nuevo plan para enfrentar el problema de la deuda externa de los

paises en desarrollo.
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Por primera vez, una propuesta del gobierno estadounidense reconoci6, en
coincidencia con los planteamientos del gobierno mexicano, la necesidad de
llevar a cabo una reduccién parcial del principal de la deuda, estableciendo asi

las condiciones necesarias para reanudar el crecimiento.

En ese momento las autoridades mexicanas iniciaron negociaciones con la
banca comercial acreedora continuando, a su vez, las consultas con el Fondo
Monetario Internacional (FMI), el Banco Mundial (BM) y los distintos
gobiernos acreedores. La propuesta mexicana se fundamento en las siguientes
opciones bésicas:

¢  Unasignificativa reducci6n del principal de la deuda;

¢ una disminucién importante de la tasa de interés, manteniendo el valor
nominal de la deuda, y

¢ unanegociacién de nuevos préstamos.

Desde el punto de vista del gobierno mexicano, esta propuesta permitirfa a
cada uno de los bancos acreedores adoptar la opci6n -0 la combinacién- mds
conveniente a sus intereses, y a México reducir la transferencia neta de
recursos al exterior del 6% al 2% del Producto Interno Bruto.

Posteriormente, mediante la suscripcibn de una Carta de Intencién entre
México y el FMI, la institucién reconoci6 tanto la necesidad de reducir el
monto de la deuda, como punto de partida para las renegociaciones, como la
necesidad de proporcionar los nuevos fondos que México requiri6é para lograr
su estabilizacin econémica y llevar a cabo sus programas de cambio
estructural.
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Este acuerdo contiene importantes elementos que lo distinguen de otros

|
programas de ajuste tal como se observa a continuacién:

¢ Apoya una estrategia de crecimiento sostenido con estabilidad de
precios;

3 NO es UN programa recesivo; y

¢ considera la reduccién de la transferencia de recursos al exterior como

una condici6én esencial para reanudar el crecimiento.

Una vez que fueron suscritos los acuerdos antes mencionados, y mientras
continuaban en forma paralela las negociaciones con la banca comercial
acreedora, los lideres de los paises industrializados expresaron, durante la
Cumbre del Grupo de los Siete en Paris, su apoyo al proceso de renegociacién
emprendido por México, e hicieron un llamado a la banca comercial acreedora

para que se llegara a una pronta solucién del problema.

En abril de 1989 se iniciaron formalmente las negociaciones con la banca
comercial, principal acreedor externo del sector piblico. En ese momento el
saldo de la deuda externa piblica con la banca comercial se estim6 en
aproximadamente US délares 52,600 millones, monto que constituy6 el

llamado saldo de "Deuda Elegible" para la reestructuracion.

Asimismo en el transcurso de 1989 se realizaron diversas operaciones que
redujeron dicho saldo a aproximadamente US délares 48,000 millones. Dichas

operaciones fueron las siguientes:

¢  Cancelaciones de deuda externa que algunas instituciones oficiales

recibieron como pago por la venta de empresas desincorporadas;

¢  conversiones de deuda por capital (swaps) que se habfan autorizado

antes de noviembre de 1987 pero se hicieron efectivas hasta 1989; y
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¢  amortizaciones netas del sector publico durante 1989,

Adicionalmente, por efecto de variaciones por el tipo de cambio del délar con

respecto a otras monedas, el equivalente en délares de la deuda piblica

contratada en estas iltimas se redujo.

A finales de julio de 1989, el gobierno mexicano lleg6 a un acuerdo con el
Comité Asesor de Bancos para renegociar la deuda externa que se tenfa con los
500 bancos comerciales. El acuerdo consisti6 en la reestructuracién de

aproximadamente US d6lares 53,000 millones bajo las siguientes opciones:

¢  Reducir el principal de la deuda en un 35%;
¢ reducir la tasa de interés al fijarla en un nivel de 6.25% ; y/o

¢ nuevos créditos por un equivalente al 25% de la deuda no reestructurada.

En la primera opcion, los bancos intercambiaban los créditos mexicanos en su
poder por nuevos bonos equivalentes al 65% del valor nominal de la deuda
vieja. Esto significa que México reduce su deuda con aquellos bancos en un
35%. La tasa de interés de estos nuevos bonos seguia siendo la tasa comercial

Libor, més 13/16 de un punto porcentual.

En la segunda opci6n, los bancos intercambiaban los bonos mexicanos en su
poder por un nuevo bono que mantiene su valor nominal. Sin embargo, la tasa
de interés queda fija en 6.25%. Esta opcion representaba una reduccién

aproximada del 40% en relacién con las tasas de mercado vigentes en ese

momento.

! Gurrfa, José Angel, “La polftica de la Deuda Externa™, FCE, México
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En la tercera opcién, los bancos proporcionaban recursos frescos por un
equivalente al 25% del valor nominal de la deuda contratada y que no habia
sido reestructurada bajo alguna de las dos opciones anteriores. Estos nuevos
recursos eran suministrados de la siguiente manera: 7% en 1989 y el 6% en los
tres aiios subsecuentes. La amortizacion de estos créditos es a 15 aiios con 7 de

gracia y las tasas comerciales de interés se mantienen.

A principios de diciembre de 1989, se anunci6 que el 90% de los bancos
acreedores ya habian respondido positivamente al acuerdo de las tres opciones.
De ellos, aproximadamente el 41% opt6 por la reduccién del principal, otro
49% por la baja de intereses y el resto por aportar recursos frescos. Con esto
México superaba el principal obstdculo para recuperar su crecimiento, la
transferencia neta de recursos al exterior, misma que durante los ultimos cinco
afos habfa promediado un 6.2% del Producto Interno Bruto (PIB).

También es importante sefialar que el hecho de tener un acuerdo de caracter
multianual contribuyo a brindar certidumbre a los diferentes agentes
econémicos, generando asf un circulo virtuoso que redundo en una mayor
inversion -interna y externa-, repatriacion de capitales y ahorro. Esto fue
posible gracias al proceso de ajuste interno realizado, mismo que logré reducir
la tasa interna de inflacién del 157% registrada en 1987.

Asimismo México continuo negociando con otros organismos financieros
internacionales con el fin de obtener apoyo crediticio (Banco Mundial, obierno

de Jap6n, BID) y reestructurar asi otros adeudos (Club de Paris).

56



23 Marco operativo de la renegociacién de la deuda externa bilateral.

El Club de Paris es un foro informal en el que un grupo de paises acreedores
miembros de la OCDE’ se retine con una nacién deudora a fin de reorganizar
programas de pagos de obligaciones, concedidas o garantizadas por 6rganos de
los gobiernos acreedores, y que el pais deudor no puede satisfacer
puntualmente. Las reuniones son periédicas y se cuenta con la asistencia de las
principales instituciones financieras internacionales. Los acreedores negocian

con los paises deudores, uno por uno.

Este foro carece de un acuerdo constitutivo o de un régimen interno
establecido. Se rige por un conjunto de procedimientos logrados mediante
consenso entre los miembros, consagrados por la préctica y observados en esas
negociaciones. Sin ser un verdadero organismo, el foro funciona sobre una base
ad-hoc, con sede en Paris, Francia. Lo preside el Director del Tesoro Francés y

su Secretariado cuenta con los servicios del mismo Tesoro.

En la Minuta de Club de Paris se establecen dos mecanismos de
reestructuracion: el primero consiste en el refinanciamiento y el segundo en el

reescalonamiento.

El mecanismo de refinanciamiento es una operacién financiera que permite
una mayor actividad y revolvencia en los mercados México se inclind por este
mecanismo porque los costos de fondeo eran menores y en consecuencia tenfan

un efecto positivo.

El grupo negociador mexicano se reunié con el Club de Parfs y los
representantes financieros de los 16 paises industrializados con los que México
sostenia relaciones financieras a través de las denominadas lineas de crédito

bilaterales (créditos para la exportacién e importacién de mercancias). México

¥ En el capftulo anterior sc revisaron a detalle las funciones de la organizacion,
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adeudaba al Club de Paris alrededor de US délares 9,000 millones, sobre los
que pagaba aproximadamente US délares 800 millones al afio por concepto de

intereses,

Con la reestructuracién se pretendia constituir un medio de alivio en las
presiones de balanza de pagos, sin significar un menor gasto interno para las

empresas paraestatales o el Gobierno Federal.

Los recursos captados por el Gobierno Federal derivados de esta
reestructuracion, se debian' destinar al financiamiento de los proyectos y
programas prioritarios considerados dentro del Plan Nacional de Desarrollo,
observando en su caso, la posible aplicacién de los recursos a proyectos que
por su naturaleza fueran generadores de divisas, lo anterior a efecto de
compensar el costo de estos recursos, asi como el riesgo cambiario de los

mismos.

Los tipos de crédito a reestructurar en el Club de Paris fueron:

¢  Créditos contratados con la banca extranjera con la garantfa del
Eximbank de los EUA o de cualquier institucién financiera o de seguro
(CESCE, COFACE, SACE, etc,) para el apoyo de las exportaciones de sus
respectivos paises;

¢  créditos contratados directamente con las instituciones nombradas en el

punto anterior;

¢  créditos contratados con la banca comercial extranjera, que contaran con

seguro de crédito de las agencias respectivas;

¢  créditos contratados por las sucursales o agencias de la banca mexicana

en el extranjero;
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¢  créditos contratados por empresas mexicanas a través de cartas de
crédito o con el aval o garantia de la banca mexicana o sus agencias en el
extranjero y que contaran con seguro de crédito o con el aval o garantia

de las agencias oficiales mencionadas; y/o

¢ créditos o garantias otorgados por otras agencias oficiales a México

(MITI, OECF, etc.), en cualquiera de las modalidades anteriores.

23.1 Clubde Paris I

En septiembre de 1986 el gobierno mexicano y 14 paises, Austria, Holanda,
Bélgica, Suecia, Canad4, Alemania Federal, Italia, Suiza, Francia, Espaiia,
Estados Unidos, Noruega, Inglaterra y Jap6n, miembros del llamado Club de
Paris, acordaron reestructurar adeudos a cargo de dependencias y entidades de
la Administracién Piblica Federal, que estuvieran garantizados, asegurados o
bien que hayan sido otorgados directamente por organismos oficiales
pertenecientes a estos paises, celebrados antes del 1° de enero de 1986 a un
plazo mayor de un afio y cuyos vencimientos quedaban comprendidos, para
pago de principal, entre el 22 de septiembre de 1986 y el 31 de marzo de 1988,
y para intereses entre el citado 22 de septiembre de 1986 y el 31 de diciembre

de 1987.

El monto final reestructurado fue de US doélares 1,895 millones,
correspondiendo US délares 1,616 millones al 100% del capital por pagar
durante el periodo de consolidacién y US délares 279 millones al 60% de los
intereses en cuestion. El restante 40% de los intereses fue pagado en sus fechas

de vencimiento originales.

El plazo de pago en la reestructuracién fue de 10 afos con 5 de gracia,
comenzando a pagarse la primera semestralidad el 1° de enero de 1992 y la

tiltima el 1 de julio de 1996. Por otra parte, los mecanismos utilizados con los
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distintos pafses han sido el refinanciamiento y la reprogramacién. De esta
manera, las entidades deudoras originales cubrieron integramente esos pasivos
y el Gobierno Federal ha quedado como deudor ante el exterior por el 100% del

principal y el 60% de los intereses reestructurados.

23.2 Club de Paris Il

El 29 y 30 de mayo de 1989 se celebré6 en Paris el Acuerdo Multilateral con 14
paises miembros del llamado Club de Paris (Austria, Canad4 , Bélgica, Francia,
Alemania, Espaiia, Italia, Suecia, Suiza, Jap6n, Holanda, Reino Unido, Noruega
y Estados Unidos), en el que se reestructuraron alrededor de US délares 2,600
millones, a un plazo de 10 afios con 6 de gracia, en 8 pagos semestrales iguales

y consecutivos.

Los adeudos-reestructurados fueron los vigentes al 31 de diciembre de 1985,
los cuales abarcaban el 100% de los importes de principal y el 100% de los
intereses con vencimientos desde el 1° de junio de 1989 al 31 de marzo de 1990,
inclusive, el primer pago serd el 30 de abril de 1996 (fin del periodo de gracia)
y el tiltimo el 31 de octubre de 1999 (fin del periodo de amortizacién); el 100%
de los importes de principal y el 90% de los importes de intereses con
vencimientos desde el 1° de abril de 1990 al 31 de marzo de 1991, inclusive,
cuyo primer pago serd el 30 de abril de 1997 (fin del periodo de gracia) y el
ultimo el 31 de octubre de 2000 (fin del periodo de amortizaci6n).

El 10% restante de los importes de los intereses se pagé en las fechas de su
vencimiento original. También se reestructuraron el 100% de los importes de
principal y el 80% de los importes de intereses con vencimiento desde el 1° de
abril de 1991 al 31 de mayo de 1992, inclusive, cuyo primer pago ser4 el 30 de
abril de 1998 (fin del periodo de gracia) y el ltimo el 31 de octubre de 2001 (fin
del periodo de amortizaci6n). El 20% restante de los importes de los intereses

se pago en las fechas de su vencimiento original.



El saldo total de la Deuda Publica Bilateral al 31 de diciembre de 1988 fue US
délares 8,703 millones. El servicio original (antes 'de la reestructura) de este
adeudo, que incluye capital e intereses, para el periodo 1989-1992 era de US
délares 8,381 millones. Con la reestructuracién, que abarco el periodo del 1° de
junio de 1989 al 31 de mayo de 1992, se dejaron de pagar alrededor de US
délares 2,554 millones.

Las cifras de ahorro final que se lograron en materia de reduccién de
transferencia con este acuerdo, son las siguientes: para jun/89-mar/90, US
délares 863 millones; para abr/90-mar/91, US délares 898 millones, y para
abr/91-may/92, US délares 793 millones.

El acuerdo también consider6 las importaciones que México necesitaba realizar
de los paises miembros del Club de Paris. Estos recursos sirvieron para apoyar
las importaciones de bienes de capital que demandaban los programas de
modernizacién y ampliacién de la planta industrial del pafs, tanto por parte de

empresas del sector piiblico como del privado.

Los gobiernos firmantes acordaron la opcién de reestructurar, en caso
necesario los vencimientos de capital e intereses a ocurrir después del 31 de
mayo de 1992.

Los tipos y condiciones de interés aplicables a la deuda objeto de
reestructuracién fueron fijados bilateralmente por las partes con base al tipo de

interés de mercado apropiado.
2.4 El comercio exterior mexicano

Con el propésito de puntualizar algunos aspectos de politica financiera y de
negociacion de operaciones en el dmbito del financiamiento bilateral al
comercio exterior, a continuacion serdn revisados algunos de los lineamientos

que en materia de politica de financiamiento externo se han dado en México.
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2.4.1 Plan Nacional de Desarrollo 1989-1994

El Plan Nacional de Desarrollo 1989-1994 maneja dentro de sus propuestas la

de avanzar hacia el logro de cuatro objetivos bésicos:

¢ Defender la soberanfa y preservar los intereses de México en el mundo.

¢ Ampliar nuestra vida democrética.
¢ Recuperar el crecimiento econdémico con estabilidad de precios.

¢ Elevar productivamente el nivel de vida de los mexicanos.

En el marco econ6mico internacional, se propugna que otros paises apliquen al
nuestro regulaciones de comercio similares a las que aqui se han puesto en
préctica, desprendiéndose asf la necesidad de que la economfa mexicana
cuente con los recursos necesarios para aumentar la inversion productiva; y
buscar de esta forma ampliar acuerdos bilaterales y multilaterales con los

nuevos polos de crecimiento mundial, Unién Europea y la Cuenca del Pacifico.

Respecto a la politica de industria y comercio exterior, el Plan propone entre

otras acciones las siguientes:

¢ Promover la modernizacién del aparato productivo;

¢ negociar la colocacion de nuestros productos en el exterior junto con los
exportadores;
¢ concertar con los exportadores medidas de promocién y aliento, a

través de reuniones frecuentes con ellos para analizar y proponer

acciones, evaluar resultados y denunciar desviaciones, buscando dar

solucion inmediata a los asuntos planteados;
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¢

promover la inversion extranjera que ayudard a alcanzar los objetivos
del pafs, mediante financiamientos para la actividad econémica, acceso

a mercados, tecnologia y empleos.

Para dar inicio al proceso de modernizacién que el pais ha requerido no sélo se

necesita un sistema bancario amplio y diversificado, sino también moderno,

que apoye y promueva la productividad y la competitividad de la economia.

Debido a la rdpida evolucién de las condiciones en los mercados financieros

internos y externos, producto de la mayor integracién econémica mundial y de

los cambios tecnolégicos en la intermediacién financiera, ha sido necesario

acelerar el proceso de modernizacién del sistema bancario.

La polftica de comercio exterior aplicada considera los siguientes objetivos:

¢
¢

Fomentar las exportaciones no petroleras;
alcanzar una mayor uniformidad en la proteccién efectiva a las

distintas industrias;

continuar con la eliminacién de las distorsiones provenientes de las

restricciones no arancelarias al comercio;

garantizar el acceso de nuestras exportaciones a los mercados

mundiales; y

buscar que la inversién extranjera, la transferencia de tecnologia y el
acceso a los recursos externos, contribuyan a los propdsitos de la

politica comercial de México.

Para hacer posible el cumplimiento de tales objetivos, se emprendieron

acciones de politica comercial que se llevaron a cabo de acuerdo con los

siguientes propdsitos:
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¢ Alentar la inversién privada, nacional y extranjera, mediante una
politica econémica certera y clara, y con un marco tributario

competitivo a nivel internacional;

¢  propiciar la modernizacién tecnoldgica de la industria nacional, a través
de la proteccién de la propiedad intelectual, la inversi6n extranjera y la
vinculacién eficaz de la oferta de tecnologfa nacional a las demandas de

los diversos sectores productivos;

¢ aprovechar las ventajas geogrdficas del pais para promover la
integracién eficiente de la industria exportadora, en especial la

maquiladora;

¢ Promover las exportaciones mediante la permanencia y claridad en las
politicas; aplicando mejor y de manera mds automdtica y general los

diversos instrumentos de promoci6n existentes.
24.2 Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo 1990-1994

Con el propé6sito de dar cumplimiento a los objetivos mencionados
anteriorrhente de acuerdo a las directrices marcadas en el Plan Nacional de
Desarrollo, y con fundamento en el Artfculo 16 de la Ley de Planeacién, fue
presentado el Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo
(PRONAFIDE) correspondiente al periodo 1990-19%4.

En el PRONAFIDE quedan seftalados los objetivos, estrategias y acciones a
desarrollar durante el periodo citado, con el propésito de aumentar en forma
continua la disponibilidad de recursos financieros a niveles que puedan apoyaf
la inversién requerida para cumplir con las metas marcadas en el Plan

Nacional de Desarrollo.



La politica de financiamiento del desarrollo, consiste en establecer una relacion
més adecuada entre la generacion y la canalizacion de recursos de la economia

para fomentar el desarrollo.

Entre los objetivos de la politica de financiamiento del desarrollo destacan los

siguientes:

¢  Fortalecer el ahorro puiblico para ofrecer un mayor apoyo financiero a la
inversién en infraestructura fisica y humana, asi como aumentar su

rendimiento social.

¢ Modernizar el sistema financiero para aumentar la captacién del ahorro

nacional y poder canalizarlo hacia la inversién productiva.

¢ Promover la captacién del ahorro externo, continuando con el
abatimiento de las transferencias netas de recursos al exterior, y de esta

forma estimular la inversién extranjera.

El logro de estos objetivos significa la obtencién de los recursos necesarios para

" apoyar a través del financiamiento la inversi6n (entre este el uso de lineas de

crédito bilateral), y con ello generar un equilibrio entre las distintas fuentes de

ahorro.

Al estimular el ahorro externo, se pretendfa promover la inversién productiva,
realizar acciones encaminadas a fortalecer las reservas internacionales y asi

apoyar el creciente volumen de operaciones de comercio exterior.

La estrategia econémica emprendida por el pais jug6 un papel destacado en el
mercado internacional. Por ello las empresas publicas que tradicionalmente
habian acudido a dicho mercado debian considerar las medidas que les
permitieran asegurar y ampliar su participacién. Las empresas publicas que no

habian participado en el comercio internacional y que presentaban
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posibilidades de hacerlo estaban obligadas a iniciar los cambios necesarios que

las llevaran a esa participacion, sin descuidar el mercado nacional.

Para mantener el crecimiento econémico aunado a una estabilidad de precios
se requiere de ahorro y se busca que con la eficiente canalizacién de estos

recursos se propicie un aumento en la inversion interna bruta privada.

La estrategia de modernizacion del sistema financiero mexicano ha buscado un
concepto de banca universal, congruente con la formaci6n de la banca muiltiple

y los grupos financieros.

Al separar la banca y los grupos financieros de la industria y el comercio, se
busc6 evitar la concentracién del riesgo y posibles operaciones de

complacencia.

Lo que se ha pretendido con estas medidas es que el sistema financiero se
prepare institucional y operativamente para competir en un contexto de mayor
apertura, ante un contexto internacional de globalizacién de los mercados,
debido a una mayor competencia entre los sistemas financieros de los distintos
pafses, buscando asf una consolidacién de un sistema mds eficiente y

actualizado que apoye la competitividad de las exportaciones mexicanas.
24.3 Ingreso de México a la OCDE

Las relaciones de México con la OCDE se iniciaron en 1978 cuando esta
organizacién invit6 al gobierno mexicano junto con el de Brasil, India y Corea
del Sur, a participar en los trabajos del Comité del Acero, sin embargo ninguno
de los cuatro paises asisti6. En 1980 México solicit6 participar como observador
en un simposio sobre el acero, en 1982 se establecié una relacién directa con el
Comité del Acero mediante un grupo de enlace que por varios afios fue el

tinico punto de contacto con la OCDE. La creciente presencia mexicana en esos
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trabajos permitié que en 1990 se le aceptara como miembro integrante del

Comité.

A finales de 1991, México empezd a participar como observador en ocho de los
principales comités relacionados con movimientos de capital, inversién
internacional, mercados financieros, comercio, politicas del consumidor y

legislacion sobre competencia, empleo y asuntos sociales y ambiente.

En 1992 la OCDE realiz6 un estudio sobre la economfa mexicana, examinado
posteriormente en el seno del organismo. Asimismo México solicité y logro
ampliar su presencia en otros comités y grupos de trabajo: en uno , como
miembro formal; en trece como observador y en otro mis como invitado.
Ademids intervino en muiltiples reuniones especiales, foros, didlogos y

proyectos.

En junio de 1993, durante la reunién Ministerial del Consejo, comenzé el
examen de los términos y las condiciones del posible ingreso de México a ese
organismo. Por ello 14 dependencias del Ejecutivo prepararon el anélisis de
compatibilidad de la legislacién mexicana con las 160 actas que la OCDE ha
acumulado durante 34 afios de sus existencia. En octubre y noviembre de 1993
viajaron a México dos misiones del Secretario de la OCDE para colaborar en el
esfuerzo de fijar la posicibn mexicana en torno a las obligaciones inherentes a

su ingreso.

Durante su reuni6n el 24 de marzo de 1994 el Consejo de la OCDE decidi6 por
unanimidad, con base en los informes presentados por los comités, que México
cubria los requisitos para cumplir con las obligaciones que exige ser miembro
del organismo. Por lo tanto, se determiné que la fecha para hacer la invitacién
a México para incorporarse a la Convencién serfa el 14 de abril, asi con esa
fecha en Parfs se firmé el acuerdo con el cual quedaba formalizada la

invitacion. Una vez aprobado el documento por el Senado de la Repiiblica, el
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18 de mayo de 1994 se entregé al gobierno de Francia para a su vez ser

depositado enla Convencién de la OCDE.
Conclusiones del capitulo

La crisis de sobreendeudamiento, con toda su secuela de efectos negativos a
nivel social y econémico, ha dejado lecciones duras que no se pueden olvidar,
particularmente cuando se trata de disefiar las nuevas estrategias econémicas

que definen el papel del ahorro externo en el financiamiento del desarrollo.

No debe perderse de vista que el endeudamiento externo es un instrumento
mds a disposicién de la politica econémica, que puede ayudar a incrementar la
inversién y por ende la tasa de crecimiento, sin embargo, si no es utilizado de
manera adecuada puede conducir al sobreendeudamiento, la recesién y la
inestabilidad. La contratacién de créditos no puede sustituir a una politica
econémica coherente y consistente, ni financiar déficit fiscales en un contexto

de inestabilidad econémica, pues no permite recuperar la estabilidad de
ningun pafs.
En sintesis, se pueden identificar dos aspectos que han influido sobre la

politica de financiamiento externo en los afios recientes y que, con toda

seguridad continuardn influyendo en el mediano plazo:

¢ en primer lugar, se encuentra el proceso de globalizacién de la economfa
mundial a rafz de la revolucién cientifica y tecnoldgica de alcances todavia
inimaginables, que ha estimulado la formacién de nuevos centros
financieros, productos y servicios, asi como el surgimiento de bloques
econdmicos. Todo ello impone a México la necesidad de administrar el

riesgo ante una competencia intensa para el financiamiento y los mercados.

¢ en segundo lugar, estdn los requerimientos financieros de México dado

que al encontrarse en pleno proceso de recuperacién econémica, necesita
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recursos financieros externos suficientes para financiar el déficit de cuenta

corriente asociado al aumento de la inversion

Respecto a los criterios y lineamientos instrumentados en materia de
endeudamiento publico y de financiamiento al comercio exterior han sido
hasta la fecha insuficientes, por lo que se requiere la instrumentacién de una
politica econémica, comercial y financiera adecuada a las actuales condiciones

de mercado que fomenten el desarrollo del comercio exterior.

Con el ingreso de México a la OCDE se podrdn ampliar y mejorar las relaciones
bilaterales con los paises miembros y con ello fortalecer la diversificacion de los
flujos comerciales, financieros y tecnol6gicos, apoyando con ello las relaciones

econémicas en desarrollo con el exterior.
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CAPITULO TRES

TERMINOS Y CONDICIONES FINANCIERAS DE LAS LINEAS DE
CREDITO BILATERAL.

En el presente capitulo se revisard la estructura financiera (términos y
condiciones) de los financiamientos que otorgan los paises con los que las
entidades publicas mexicanas mantienen contratadas lineas de crédito globales
y especificas, a fin de conocer, entre otros, los costos del financiamiento, la
amplitud de la oferta de créditos y la difusién de oportunidades comerciales de

las lineas.
3.1. El crédito bilateral en el contexto internacional

Como se vié en el capitulo uno, cada sistema o pais tiene una o mds
instituciones especializadas en el apoyo al comercio exterior!, generalmente un
cuerpo oficial que actiia en nombre del Estado. Cuando el sector bancario
otorga el fondeo necesario para el financiamiento de las exportaciones, la
existencia de agencias gubernamentales es indispensable puesto que tanto el
riesgo politico como el comercial, involucrados en una operacién de comercio

internacional, no pueden ser afrontados por entidades privadas.

Por consecuencia, todos los gobiernos de los paises industrializados utilizan
diferentes instituciones para promover sus exportaciones. Este tipo de
organismos, como el Export-Import Bank (Eximbank) de los Estados Unidos, el
Export Credit Guarantee Department (ECGD) de Inglaterra, la Compaiiia
Francesa de seguros para los Créditos de Exportacion (COFACE) de Francia, la
Compaiiia Espafiola de seguros de Crédito a la Exportacién (CESCE) de

I Ver Anexo I “Catilogo de Organismos Promotores de Exportaciones™.
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Espaiia, la Export Development Corporation (EDC) de Canadd, y el Eximbank
de Japon, entre otros, todos miembros de la Organizacién para la Cooperacizin
y el Desarrollo Econdmico (OCDE)?, apoyan las exportaciones de sus empresas
nacionales a través del otorgamiento de crédito directo con tasas preferenciales
a los importadores finales de sus productos en otros paises, o bien apoyan el
crédito a través de los canales de intermediacion establecidos para este fin

dentro de la banca comercial y de desarrollo.

En algunos casos como Japon, Italia y Suiza, estos créditos, para ser otorgados,
requieren el aval de alguna institucién gubernamental del pais donde se ubica
el importador. En México existe la banca de desarrollo (Banco Nacional de
Comercio Exterior, SNC, Nacional Financiera, SNC, y Banco Nacional de Obras
y Servicios Piblicos, SNC), que recibe y canaliza recursos de organismos

gubernamentales y, en su caso, otorga su aval.

Por su incidencia en la productividad en todas las ramas y en la integracién
intraindustrial e intersectorial, la bisqueda permanente e innovadora de
economias de escala en los esquemas de financiamiento bilateral para bienes de
capital (maquinaria, equipo y refacciones) constituye uno de los factores mds
importantes del cambio estructural a nivel microeconémico, buscando inducir
la integracion del aparato productivo hacia adentro y, a la vez, mejorar la

eficiencia y competitividad en el exterior.

La modernizacién financiera hacia la que se estd orientando el sistema
financiero mexicano, busca en primer lugar, un concepto de banca universal

congruente con la formacién de una banca miiltiple y de grupos financieros,

2 Adin cuando el Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT). es el regulador de barreras
arancelanias y de las normas en el comercio internacional, nunca ha participado realmente en lo concemiente al
tinanciamiento de lus exportaciones, en gran parte porque este tema se ha enmarcado como competencia de la
OCDE, y es a través de esa organizacion que se hun logrado acuerdos importantes en esta materia.
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ademds, la concentracion de diversos servicios por una misma institucion ha
]
sido posible por la naturaleza de los sectores y la operacion del mercado

financiero mexicano.

El costo financiero de los recursos provenientes del exterior no debe restar
competitividad a las exportaciones mexicanas y los programas de garantia
deben ser atractivos para las empresas importadoras, ya que deben permitir a
los bancos comerciales fondeadores cargar tinicamente sobre tasas y comisiones
preferenciales, en consonancia con el bajo riesgo atribuible a los organismos

gubernamentales otorgantes de la garantia.

El reconocimiento de factores de riesgo y dificultades, asi como las ventajas
implicitas en los créditos bilaterales subsidiados, ponen en evidencia la
necesidad de contar con programas bien estructurados para facilitar el manejo

de las transacciones de comercio exterior.
3.2 Costo financiero del crédito bilateral .’

De acuerdo a lo revisado en el capitulo uno y conforme a las normas y politicas
de la OCDE, las tasas de interés y plazos de amortizacién varian de acuerdo
con la clasificacion del posible receptor del crédito; es decir, las tasas mads altas
y los vencimientos mas cortos se aplican a los compradores cuyos paises son
considerados "relativamente ricos", mientras que paulatinamente los términos
se van haciendo mds favorables para los paises "intermedios" y los
"relativamente pobres™. En todos los casos, las tasas de interés minimas son
inferiores a las tasas comerciales prevalecientes en la mayoria de los mercados

de capitales.

3 Ver Anexo IV “"Catilogo de claves correspondientes a comisiones y tasas de interds™.
4 En el capitulo uno aparecen los pafses citados de acuerdo a la clasificacién otorgada por la OCDE



En relacion al costo financiero de las lineas de crédito bilateral que las
entidades puiblicas mexicanas tienen contratadas con el exterior, a continuacién
se presentan las estructuras financieras de los créditos que se contratan con los
paises miembros de la OCDE® (incluyendo los diferentes programas que
operan), asi como algunos aspectos operativos y de negociacion bilateral, que

han impedido que exista un incremento en el intercambio comercial.¢

ALEMANIA

Con Alemania se contratan créditos en Marcos Alemanes y US ddlares, los
costos-crédito dependen de las monedas al igual que las tasas de interés que

operan con este pais, y son los siguientes:

Para Marcos Alemanes:

1990 1995
Plazo: 1 a 5anos Hasta 5 afios
Tasa de interés: Consensus (9.51%) CIRR (6.37%)
Prima de seguro: 4.5% flat 3.38% flat
Comisiones: Comp: 0.25% anual Comp: 0.375% anual
Admon: 0.25%
Costo del financiamiento:  15.05% 10.13%

5 Para este andlisis se tomé como afio base 1990, debido a que no se cuenta con la suficiente informacién para

construir los esquemas correspondientes a los afios anteriores.
6 Se refiere a los principales problemas detectados en la operacién de las lineas establecidas por México con

algunos de sus principales socios comerciales.
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La integracion de los créditos de acuerdo al mercado de dinero del KFW es el

siguiente:

Plazo:

Tasa de interés:

Prima de seguro:
Comisiones:

Costo del financiamiento:

1990 1995
Hasta 5 afios. De1a7 anos.

T. variablee mercado de T. variable: mercado de
dinero del KFW (7.75%) dinero del KFW (6.17%)

mds 0.5% anual. mds 0.5% anual.
4.5% flat. 3.38% flat.

Comp: 0.375% anual Comp: 0.25% anual.
13.13% 10.3%

La integracion de los créditos de acuerdo al costo del KFW en el mercado de

capitales es el siguiente.

Plazo:

Tasa de interés:

Prima de seguro:
Comisiones:

Costo del financiamiento:

1990 1995
De 4 a 7 artos. De 1a 7 aiios.

T. fija: costo del KFW en T. fija: costo del KFW en el
el mercado de capitales mercado de  capitales

alemin (7.09%) mdas alemdn (5.71%) mds 0.5%

0.5%anual. anual.

4.5% flat. 3.38% flat.

Comp: 0.375% anual. Comp: 0.250% anual.
11.97 9.34%
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La integracion de los créditos en base a la tasa Fibor es el siguiente:

Plazo:

Tasa de interés:

Prima de seguro:

Comisiones:

Costo del financiamiento:

1990

Hasta 5 anos.

T. variable: Fibor (5.75%) T. variable: Fibor (3.40%)

mads 0.5% anual.
4.5% flat.

Comp: 0.25% anual.
11.00%

1995

5-7 aios.

mas 0.5% anual.
3.38% flat

Comp: 0.25% anual.
7.53%

La integracion de los créditos de acuerdo al programa del KFW/ERP es el siguiente:

Plazo:

Tasa de interés:

Prima de seguro:

Comisiones:

Costo del financiamiento:

Plazo:

Tasa de interés:

Prima de seguro:

Comisiones:

Costo del financiamiento:

1990

De 1 a7 aios

T. fija: Prog. KFW/ERP
(6.89%) anual

4.5% flat

Comp: 0.375% anual
11.77

1990
12 afios.
T. fija: Prog. KFW/ERP
(9.75%) anual
4.5% flat
Comp: 0.375% anual

Manejo: 0.676% flat.
15.30 ‘

1995

De 1a7 aitos

T. fija: Prog. KFW /ERP
(6.24%) anual.

3.38% flat

Comp: 0.250% anual
9.87

1995

De 2 a 10 aiios
T. fija: Prog. KFW/ERP

(6.24%) anual.

3.38% flat
Comp: 0.250% anual

9.87%
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La integracion de los créditos de acuerdo a la tasa variable de AKA es el siguiente:

Plazo:

Tasa de interés:

Prima de seguro:

Comisiones:

Costo del financiamiento:

1990

Hasta 5 ainos

1995

T. variable AKA (9.5%) T. variablee AKA (7.88%)

anual.

4.5% flat.

Comp: 0.25% anual.
Arreglo: 0.25% flat

14.5%

anual.
3.38% flat.

Comp: 0.25% anual.

11.51%

La integracion de los créditos de acuerdo a la tasa fija de AKA es el siguiente:

Plazo:
Tasa de interés:
Prima de seguro:

Comisiones:

Costo del financiamiento:

1990
De 3 a 5 anos.
T. fija: AKA (9.875%).
4.5% flat.
Comp: 0.25% anual.
Admon: 0.25% flat.

14.88%

1995
Hasta 5 aiios.
T. fija: AKA (6.75%).
3.38% flat.

Comp:: 0.25% anual.

10.38%
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Para US délares:

Con Alemania las lineas de crédito estian establecidas en Marcos Alemanes, sin

embargo, los créditos pueden desembolsarse en US délares como sigue:

1990 1995
Plazo: Hasta 5 aios. 2 -10 afos.
Tasa de interés: T. Libor: (8.2%).mds 1% T. Libor: (5.38%).mds 0.5%
Prima de seguro: 6.7% flat 3.71% flat
Comisiones: Comp: 0.375% anual. Comp: 0.25% anual.
Costo del financiamiento:  15.28% 9.34%

La integracion de los créditos de acuerdo al costo de fondeo del KFW en el mercado

de Estados Unidos es el siguiente.

1990 1995
Plazo: De 1a7 aiios. De1a7 aiios.
Tasa de interés: Costo de fondeo del KFW en Costo de fondeo del KFW
el mercado de capitales de en el mercado de capitales
EU (4.68%) mas 1.25% de EU (5.6%) mds 0.5%
Prima de seguro: 6.7% flat. 3.71% flat.
Comisiones: Comp: 0.375% anual. Comp: 0.25% anual.
Costodel financiamiento:  13.00% 10.06%

Aspectos operativos y de negociacion:

¢  Eltiempo de respuesta de los bancos alemanes ha sido cada vez mas lento,
debido a los recientes sucesos politicos y financieros por los que atravezé
nuestro pais. Los bancos alemanes atribuyen la tardanza al organismo

asegurador.
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¢ Las comisiones que cobran los bancos fondeadores atn resultan altas, en
comparacién con los demds paises de Europa, quienes ya no cobran

ninguna comision.

¢ Algunos bancos alemanes sélo otorgan créditos en marcos alemanes.

¢ No se conocen las clasificaciones Hermes, AKA y KFW del riesgo México
para los distintos plazos de crédito ni en relacién con otros paises.

AUSTRIA:

Con Austria se contratan créditos en cherlines austriacos y US délares. Las lineas de
crédito que ofrecen los bancos austriacos cuentan con un esquema operativo
complicado, ya que para un solo financiamiento aplican tres tasas de interés

diferentes.

Los costos - créditos por plazo que operan con este pais son los siguientes:

1990 1995

Plazo: Hasta 2 afios Hasta 2 afios

Tasa de interés: 10% Vibor (6.6%) mds 0.75% 10% Vibor (3.7%) mds 0.75%
50% variable OKB (8.5%)  45% variable OKB (7.9%)
40% fija OKB (8.125%) 45% fija OKB (6.9%)

Prima de seguro: 2.4% pagadera trim. 1.6875% pagadera trim.

Comisiones: Comp: 0.125% anual. Comp: 0.0625% anual.
Gestion: 0.5% flat

Costo del financiamiento: 11.26% 9.16%
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Plazo:

Tasa de interés:

Prima de seguro:

Comisiones:

Costo del financiamiento:

Plazo

Tasa de interés:

Primas de seguro:

Comisiones:

Costo del financiamiento:

1990
De 2 hasta 5 afios
20% Vibor (6.6%) mds 0.75%

40% variable OKB (8.5%)
40% fija OKB (8.25%)
2.4% pagadera trim.

Comp: 0.125% anual.
Gestioén: 0.5% flat.
11.20%

1990
De 5 hasta 8 afios
10% Vibor (6.6%) mds 0.75%
18% variable OKB (8.5%)
72% fija OKB (8.75%)
2.4% pagadera trim.

Comp: 0.125% anual,
Gesti6n: 0.5% flat.

11.59%
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1995
De 2 hasta 5 aios
10% Vibor (3.7%) mas 0.75%

45% variable OKB (7.45)
45% fija OKB (7.40%)
1.6825% pagadera trim,

Comp: 0.0625% anual.

9.18%

1995
De 5 hasta 8 afios
10% Vibor (3.7%) més 0.75%
18% variable OKB (7.45%)
72% fija OKB (7.40%)
1.6825% pagadera trim.

Comp: 0.0625% anual.

9.20%

19



1990
]
Plazo: Mas de 8 afios
Tasa de interés: 20% Vibor (6.6%) mds 0.75%

8% variable OKB (8.5%)
72% fija OKB (8.675%)
Prima de seguro: 2.4'% pagadera trim.

Comisiones: Comp: 0.125% anual.
Gestion: 0.5% flat.

Costo del financiamiento: 10.7%

Aspectos operativos y de negociacién:

1995
Més de 8 aros
10% Vibor (3.7%) més 0.75%
9% variable OKB (7.45%)
81% fija OKB (7.70%)
1.6825% pagadera trim.

Comp: 0.0625% anual.

9.40%

Los lineamientos de crédito que ofrecen los bancos austriacos cuentan con
un esquema operativo complicado, ya que para un solo financiamiento

aplican tres tasas de interés diferentes.

La aseguradora OKB garantiza operaciones sélo si el financiamiento es en
chelines austriacos. Sin embargo los importadores solicitan financiamiento
en US délares por considerar que los créditos en moneda de origen no

resultan atractivos por implicar un mayor riesgo cambiario.

Actualmente la banca de desarrollo esta negociaciando que en el manejo
de las operaciones de las lineas se deje la opcion del equivalente en US.

délares.

No se conoce la clasificacion OKB del Riesgo México en relacion con otros

paises.
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BELGICA

Con Bélgica se contratan créditos en francos bélgas y US délares los costos-créditos

que operan con este pais son los siguientes:

Para Francos Belgas:

1990 1995
Plazo: Hasta 5 afios. Hasta 5 arios.
Tasa de interés: fija 8.5% anual. CIRR (7.84%) anual.
Prima de seguro: 6.50% flat 3.20% flat
Comisiones: Comp: 0.2% anual. Comp: 0.2% anual.

Costo del financiamiento:

15.95% 11.59%
Para US délares:
1990 1995
Plazo: Hasta 5 aiios. Hasta 5 aiios.
Tasa de interés: fija 10.05% anual. CIRR (6.67%) anual.
Prima de seguro: 6.50% flat. 3.20% flat.
Comisiones: Comp: 0.5% anual. Comp: 0.5% anual.

Neg: 0.5% flat.

Agente: 0.25% flat.

Neg: 0.5% flat

Agente: 0.25% flat.

Costo del financiamiento: 17.80%

Aspectos operativos y de negociacién:

¢  Existe escaso interés de los bancos belgas por ofrecer sus servicios en

Neg: 0.5% anual.
Agente: 0.25% flat.

Neg: 0.5% flat.
Agente: 0.25% flat.
11.12%

forma rdpida, su respuesta en muchos casos es nula.

¢  Los contratos son muy complejos y con innumerables tramites que dificultan su

operatividad.
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CANADA

Con Canadé se contratan créditos por lo general en US ddlares, los costos-programa

que operan con este pais son los siguientes:

Programas agropecuarios.

1990 1995
Plazo: 3 aiios 3 afos
Tasa de interés: Libor (8.2%) mds 0.25% anual. Libor (5.38%) mads 0.25%
anual.
Prima de seguro: 1.45% flat. 0.26% flat.
Comisiones: De cartas de crédito: De cartas de crédito: 0.03%
Conf: 0.05% flat flat
Neg: 0.05% flat.
Costo del financiamiento: 9.75% 5.67%

Esquema “bundling”; comenzo a operar a partir de 1993.

Se manejan tasas de interés para el crédito puente, comisiones y prima de seguro

comunes para todos los plazos de acuerdo a las siguientes caracteristicas:

1993 1995
Plazo: Hasta 6 meses. Hasta 6 meses.
Tasa de interés: Libor (3.43%) mds 0.5% Libor (5.38%) més 0.5% anual.
anual.
Prima de seguro: No hay No hay
Comisiones: No hay No hay
Costo del financiamiento: 3.93% ' 5.88%
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Para el crédito consolidado se manejan los siguientes costos:

1993 1995
Plazo: 5 aios. 5 aios.
Tasa de interés: T. variable: Libor (3.43%) T. variable: Libor (5.38%) mds
mds 0.5% anual. 0.5% anual.

T. fija: Bonos del Tesoro a3 T. fija: Bonos del Tesoro a 3
aiios (5.30%) mds 1% anual. afios (5.536%) mds 1% anual.
Prima de seguro: 3.2% flat. 2.6% flat.
Comisiones: Comp: 0.5% anual. Comp: 0.5% anual.
Admon: US 1,000 mds Admon: 0.375% flat.
0.05% anual (aprox: 0.83%)

Costodel financiamiento: T. variable: 8.46% T. variable: 9.36%
T. fija: 10.83% T. fija: 10.01%
1993 1995
Plazo: 8 afos. 8 afios.
Tasa de interés: T. variable: Libor (3.43%) T. variable: Libor (5.38%)
mads 0.5% anual. mas 0.5% anual.

T. fija: Bonos del Tesoro a 5 T. fija: Bonos del Tesoro a 5
anos (6.47%) mas 1% anual.  aiios (5.694%) més 1% anual.
Prima de seguro: 3.2% flat. 3.4% flat.
Comisiones: Comp: 0.5% anual. Comp: 0.5% anual.
Admon: US 1,000 mds 0.05% Admon: 0.375% flat.
anual (aprox: 0.83%)
Costo del financiamiento: T. variable: 7.68% T. variable: 9.36%

T. fija: 10.05% T. fija: 10.97%
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Aspectos operativos y de negociacién:

¢

A partir de la privatizacion bancaria, sélo la banca de desarrollo y
entidade publicas tiene acceso directo a los recursos de la EDC, aunque en
un principio se considero la posibilidad de otorgarlas a los bancos
comerciales mas grandes de México (Banamex, Bancomer, y Serfin) esta
idea no procedio por lo que al igual que el resto de la banca tienen que

intermediar sus lineas de crédito.

Es necesario reducir la comisién de administracién existente debido al alto

costo que representa en relacion con otros paises.

En 1995 EDC incremento los niveles de la prima de seguro.

DINAMARCA.

Con Dinamarca se contratan créditos en US délares y los costos-crédito que operan

con este pais son los siguientes:

1990 1995
Plazo: Hasta 4.5 aiios. Hasta 7 afios.
Tasa de interés: fija 9.075% fija 8.75%
Prima de seguro: 1.89% 1.89%
Comisiones: Comp: 0.25% anual. Manejo: 0.625%

Gestién: 0.5% flat.

Costo del financiamiento: 11.72% 11.3%

Aspectos operativos y de negociacién:

Este pais no otorga lineas de crédito globales, sino que cada operacién
tiene que someterse para su aprobacion y suscribirse caso por caso. Esto es
muy problemdtico ya que no es posible hacer una cotizacion segura y

actualizada a los importadores, lo que dificulta la labor de promocion.
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¢ Los bancos daneses corresponsales y la aseguradora ERK cotizan los
créditos de una manera global, integrando la tasa de interés, el margen del
corresponsal, las comisiones y la prima de seguro, lo cual no permite

conocer la integracion del crédito.

¢ Los gastos legales y de preparacién resultan muy caros por lo que el

comercio con este pais es muy escaso.
¢ No hay problemas significativos dado el reducido flujo comercial.

¢ No se conoce la clasificacion EKR del Riesgo México en relacién con otros

paises.

ESPANA

Con Espafia se contratan créditos en Pesetas Espaitolas. y en US délares los

costos-crédito que operan con este pais son los siguientes:

Para Pesetas Espaifiolas:

‘ 1990 1995
Plazo: Hasta 5 afios. Hasta 5 afios.
Tasa de interés: fija 12.62% anual. CIRR 6.99% anual.
Prima de seguro: 2.9% flat 2.4% flat
Comisiones: No hay No hay
Costo del financiamiento:  15.52% 16.6%
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Para US ddlares:

Para las lineas globales se manejan los siguientes costos:

1990 1995
Plazo: 2 - 8 aos. 2 - 10 aros.
Tasa de interés: Consensus CIRR
hasta 5 afnos 10.05% hasta 5 afios 6.67%
mds de 5 aiios 10.55% hasta 8.5 afios 6.69%
mds de 8.5 afos 6.83%
Prima de seguro: 2.9% flat. 1.59% flat para 5 afios
2.45% flat para 8 aitos
3.09% flat para 10 afios
Comisiones No hay No hay
Costo del financiamiento: Hasta 5 afios 12.95% Hasta 5 anos 8.26%
mds de 5 anos 13.45% de 5 a 8.5 aios 9.14%
mds de 8.5 afos 9.92%

Para los créditos especificos se manejan los siguientes costos:

1990 1995
Plazo: Hasta 10 anios. 13 afios (3.5 gracia)
Tasa de interés: fija: 9.65% anual. fija: 8.73% anual.
Prima de seguro: 5% flat. 4.18% flat.
Comisiones: Comp: 0.375% anual. No hay

Formalizacion: 0.5% flat.

Costo del financiamiento:  15.53% : 12,91



ESTADOS UNIDOS

Con Estados Unidos quien es el principal socio comercial de México y con quién se
tiene un mayor nimero de lineas en operacion, se contratan créditos en US dolares,
los costos-programa que operan con este pais son los siguientes:

Para los programas agropecuarios se manejan los siguientes costos:

1990 1995
Plazo: 3 afios Hasta 3 afos
Tasa de interés: Libor: (8.2%) mds 0.25% Libor: (5.38%) mds 0.25%
anual. anual.
Prima de seguro: 0.633% flat. 0.633% flat.
Comisiones: De cartas de crédito: De cartas de crédito:
Conf: 0.225% flat Conf: 0.05% flat
Neg: 0.1% flat Neg: 0.05% flat.
Costo del financiamiento: 9.16% 6.11%
1990 1995
Plazo: 7 afos 7 aios
Tasa de interés: Libor: (8.2%) mds 0.375% Libor: (5.38%) mas 0.375%
anual. anual.
Prima de seguro: 3.0% flat. 3.0% flat.
Comisiones: De cartas de crédito: De cartas de crédito:
Conf: 0.225% flat Conf: 0.05% flat
Neg: 0.1% flat Neg: 0.1% flat
Costo del financiamiento: 9.16% 8.53%

El esquema "bundling" funciona en base a la siguiente estructura:

Se manejan tasas de interés para el crédito puente, comisiones y prima de seguro
comunes para todos los plazos de acuerdo a las siguientes caracteristicas:

1990 1995
Plazo: Hasta 180 dias 6 al reunir Hasta 180 dfas.
USD 5 millones.
Tasa de interés: Libor (8.2%) mds 0.25% anual. Libor (5.38%) mds 0.1875%
~ anual.
Prima de seguro: No hay. No hay.
Comisiones: Desemb. 6 pago 0.125% De cartas de crédito:
De cartas de crédito: Conf: 0.125% flat
Conf: 0.0625% trim. Pago 0.125% flat
Aviso: USD 75 Aviso: USD 75 flat
Pago: 0.125%

Costo del financiamiento: 4.06% 5.88%
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Para el crédito consolidado se manejan los siguientes costos:

Plazo:

Tasa de interés:

Prima de seguro:

Comisiones:

Costo del financiamiento:

1990

5 anos.

1995

De 3 a 5 anos.

T. variable: Libor (8.2%) mds T. variable: Libor (5.38%) mds

0.375% anual.

T. fija: T. Notes a 2.5 anos

(4.12%) més 0.75%

2.25% anual para 5 aiios

Clasif. emisor: 0.045% flat
Liquidez: 0.25% anual

Admoén, Emision y Pago:.

0.045% flat

Colocacion: 0.4% flat

Mant. Prog: 0.006% por aiio
Colateral: 0.004% por aiio

Comp. garant pago oport:

0.042% flat y 0.25% anual.
T. variable: 11.87%
T. fija: 8.16%

0.1875%.

T. fija 3 afos: T. Notes a 2
aios (5.48%) mds 0.38%

T. fija 4 anos: T. Notes a 3
aios (5.57%) més 0.38%

T. fija 5 afos: T. Notes a 3
anos (5.57%) mds 0.40%

2.53% anual para 3 afios
2.95% anual para 4 afios
3.38% anual para 5 afios
Clasif emisor: 0.045% flat
Liquidez: 0.15% flat

Emision y Admon: 0.009%
Fideicomiso: 0.04% flat 6
0.01% anual

Comp: 0.125% anual.

T. variable 3 aios: 8.47%
T. variable 4 afos: 8.89%
T. variable 5 aios: 9.32%
T. fija 3 anos: 8.38%
T. fija 4 afios: 8.90%
T. fija 5 aios: 9.35%
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. 1990 1995

Plazo: 7 afios. 7 afios.

Tasa de interés: T. variable: Libor (8.2%) mds T. variable: Libor (5.38%) mas
0.75% anual. 0.25%.
T. fija: T. Notes a 3.5 afos T. fija: T. Notes a 5 afios
(4.41%) mas 0.85% (5.72%) mas 0.38%

Prima de seguro: 2.81% anual 5.53% anual

Comisiones: Clasif. emisor: 0.045% flat  Clasif emisor: 0.045% flat
Liquidez: 0.25% anual Liquidez: 0.15% flat
Admon, Emisién y Pago:. Emisién y Admon: 0.009%
0.045% flat Fdicm: 0.04 flat 6 0.01% anual
Colocacion: 0.4% flat Comp: 0.125% anual.
Mant. Prog: 0.006% por afio

Colateral: 0.004% por afio
Comp. garant pago oport:
0.042% flat y 0.25% anual.

Costo del financiamiento: T. Variable: 12.80% T. variable: 11.53%
T. fija: 9.11% T. fija: 11.99%

Asimismo, -se aplica un crédito comercial para el 15% no asegurado, bajo las

siguientes condiciones:
1990 1995

Plazo: Hasta 360 dias. Hasta 180 dfas.
Tasa de interés: Libor (8.2%) mdas 05% Libor (5.38%) mds 1.1875%

anual para 180 dias anual

Libor (8.2%) mds 0.875%

anual para 360 dias.
Prima de seguro: No hay No hay
Comisiones: No hay No hay
Costo del financiamiento:  8.70% a 180 dias 6.57%

9.08% a 360 dias
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Para las lineas globales se manejan los siguientes costos:

Plazo:

Tasa de interés:

Prima de seguro:

Comisiones:

Costo del financiamiento:

Plazo:

Tasa de interés:

Prima de seguro:

Comisiones:

Costo del financiamiento:

1990
Hasta 3 anos.

Libor (8.2%) mas 0.25%
anual.

1.13% flat para 1 aito

1.41% flat para 2 aitos
1.69% flat para 3 aitos
Comp de garantia: 0.0625%
Cartas crédito exportador:
Neg: 0.125% flat

Conf: 0.125% flat

9.89% para 1 aito
10.17% para 2 aiios
10.45% para 3 aitos

1990
Hasta 5 afios.

Libor (8.2%) mds 0.375%
anual.

1.97% flat para 4 afos
2.25% flat para 5 aitos
Comp: 0.0625% anual.
Cartas crédito exportador:
Neg: 0.125% flat

Conf: 0.125% flat

10.86% para 4 aio
11.13% para 5 afios

1995
Hasta 3 afios.

Libor (5.38%) mds 0.125%
anual,

1.69% flat para 1 aito

2.11% flat para 2 aftos

2.53% flat para 3 aftos

Reem: 0.0625% flat

7.26% para 1 aito
7.68% para 2 aitos
8.10% para 3 afios

1995
Hasta 5 aitos.

Libor (5.38%) mds 0.25%
anual,

2.95% flat para 4 aio

3.38% flat para 5 aiios

Reem: 0.0625% flat

8.64% para 4 afos
9.07% para 5 aios
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Para los créditos especificos se manejan los siguientes costos:

]

1990 1995

Plazo: Hasta 12 artos. Hasta 8 aitos.
Tasa de interés: 9.34% anual fija. 8.08% anual fija.
Prima de seguro: 3.66% flat 6.36% flat
Comisiones: Para el Eximbank: Comp: 0.5 anual

Comp gar: 0.125% anual

Para el Banco Comercial:

Comp: 0.375% anual.
Costo del financiamiento: 13.50% 14.94%

Aspectos operativos y de negociacion

¢ En mayo de 1995 las primas de seguro del Eximbank se incrementaron en

un 65% aproximadamente.

¢ En operaciories especificas Eximbank impone firmar contratos de crédito
tripartitas entre Eximbank, el banco corresponsal y el banco mexicano, lo

que demora la operacién.

¢ En contratos especificos Eximbank requiere autorizar el modelo de cartas
de crédito que se emitira y llevar un control estricto sobre los bienes que se

financian.

¢ En la mayoria de los casos los procedimientos legales del Eximbank son

sumamente lentos y complicados.
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FINLANDIA

Con Finlandia se contratan créditos en marcos finlandeses o US ddlares el

costo-crédito que opera con este pais es el siguiente:

Plazo:

Tasa de interés:

Prima de seguro:

Comisiones:

Costo del financiamiento:

1990

2 - 7 anos.

i

1995

2 - 7 anos.

Libor (8.2%) mas 0.25% CIRR

anual.

1.19% flat para 2 aios
1.62% flat para 3 afios
2.06% flat para 4 aios
2.49% flat para 5 aios
2.92% flat para 6 aftos
3.35% flat para 7 aiios
Comp: 0.5% anual.
Arreglo: 0.375% flat.
10.51% para 2 aiios
10.94% para 3 aios
11.38% para 4 aiios
11.82% para 5 aiios
12.25% para 6 afios
12.68% para 7 aiios

Aspectos operativos y de negociacién

hasta 5 afios 6.67%
hasta 8.5 aiios 6.69%
1.07% flat para 2 aitos
1.46% flat para 3 aitos
1.88% flat para 4 afios
2.28% flat para 5 afios
2.57% flat para 6 aiios
2.81% flat para 7 aiios
Manejo: 0.375% flat

8.12% para 2 aitos
8.51% para 3 atos
8.92% para 4 aitos
9.32% para 5 afios
9.64% para 6 aitos
9.88% para 7 arios

¢ A pesar de que las condiciones financieras con Finlandia son muy

favorables, el flujo comercial es muy escaso.
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FRANCIA

Con Francia se contratan créditos en francos franceses y/o su equivalente en

US dolares, yenes japoneses, marcos alemanes o francos suizos, el costo-crédito

que opera con este pais es el siguiente:

Para Francos Franceses:

Plazo:

Tasa de interés:

Prima de seguro:

Comisiones:

Costo del financiamiento:

Para US délares u otras divisas:

Plazo:
Tasa de interés:

Prima de seguro:

Comisiones:

Costo del financiamiento:

1990 1995
De 2 a 5 afios De 1a7 aios
T. variable: Pibor (6.3%) mds CIRR para F.F. (7.48%)
1% anual. anual.
fija: Consensus (7.77%)
3.87% flat 2.85% flat
Comp: 0.5% anual. Comp: 0.00005% anual.
Gestion: 0.5% flat. Gestion 0.00005% flat
T. variable: 12.17% 10.33%
T. fija: 12.64%

1990 1995
De 2 a 5 aitos De 1 a7 aios
T. variable: Libor (8.2%) mds CIRR
1% anual. hasta 5 aiios 6.67%
fija: Consensus (10.05%) hasta 8.5 aftos 6.69%
3.87% flat 2.85% flat
Comp: 0.5% anual. Comp: 0.00005% anual.
Gestion: 0.5% flat. Gestion 0.00005% flat
T. variable: 12.17% 9.52% para 5 aiios
T. fija: 12.64% 9.54% para 7 afios
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Aspectos operativos y de negociacion

i

¢ Las primas de seguro son altas. Recientemente COFACE incrementd las

primas en general para todos los niveles de riesgo.

¢ Para la banca comercial mexicana COFACE y los bancos franceses exigen

la firma de pagarés en blanco tanto por concepto de capital como de

intereses.

¢  Existe lentitud en la autorizacién de las operaciones.

¢ No se conoce la clasificaci6n COFACE del Riesgo México en relacién con

otros paises

HOLANDA

Con Holanda se contratan créditos en Florines Holandeses y US délares. los costos-

créditos que operan con este pais son los siguientes:

Para Florines Holandeses

1990
Plazo: 2-5 aiios.
Tasa de interés: 4.8% anual fija.
Prima de seguro: 3.5%
Comisiones: Comp: 0.041666% anual.

Manejo: 0.5% flat.

Costo del financiamiento: 8.84%

1995
Hasta 5 aftos.
Aibor (440%) més 0.5%
anual.
3%
Arreglo: 0.25% flat.
Conf. de cartas de crédito:
0.125%
8.28%
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Para US délares:

Plazo:

Tasa de interés:

Prima de seguro:

Comisiones:

1990
Hasta 5 aiios.

7.6% anual fija.

3.5%

Comp: 1% anual,
Arreglo: 0.375% flat.
Util: 0.375% flat.

Costo del financiamiento: 12.85%

INGLATERRA

1995
Hasta 5 aiios.
Libor (5.38%) mds 0.5%
anual.
3%
Arreglo: 0.25% flat.
Conf. de cartas de crédito:
0.125%
8.76%

Con Inglaterra se contratan créditos en Libras Esterlinas y US délares los costos-

créditosque operan con este pais son los siguientes:

Para Libras Esterlinas:

Plazo:
Tasa de interés:
Prima de seguro:

Comisiones:

Costo del financiamiento:

1994
3-5anos.

Consensus (9.15%) anual.
10.67% flat.

Comp: 0.25% anual

Admon: 0.5% anual
Desem: 0.125% flat

20.69%

1995
Hasta 5 afios.

CIRR(8.24%) anual.
3.5% flat.

No hay

11.74%
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Para US délares:

1990 1995
Plazo: - 2 - 5 aos. Hasta 5 anos.
Tasa de interés: Tasa oficial de créditos al CIRR (5.38%) anual.

exterior de Inglaterra (10.5%)

anual.
Prima de seguro: 9.69% flat. 3.5% flat.
Comisiones: Arreglo: 0.15% flat. No hay

Utiliz: 0.375% flat.

Costo del financiamiento:  20.72% 8.88%

Aspectos operativos y de negociacién

La prima de seguro ECGD es una de las mds altas, a pesar de que el afio

pasado disminuyeron su nivel.

Existen problemas de lentitud en la autorizacién de las operaciones,
ademds de que se requiere la firma de pagarés en blanco, tanto para
capital como para intereses y en algunos casos exigen la garantia del
Gobierno Federal.

No se conoce la clasificacion ECGD del Riesgo México en relacién con

otros paises.
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ITALIA

Con Italia se contratan créditos en US délares, los costos-crédito que operan con este

pais son los siguientes:
1990 1995
Plazo: 10 afos mds 3 de gracia. 2 - 8.5 afos.
Tasa de interés: Consensus (10.55%) anual CIRR
hasta 5 afios 6.67%
hasta 8.5 aitos 6.69%
Prima de seguro: 7% flat 1.4175% flat para 2 afios
1.7325% flat para 3 afios
2.36% flat para 5 aiios
3.465% flat para 8.5 aiios
Comisiones: Neg: 0.375% flat No hay

Costo del financiamiento:  17.93% 8.09% para 2 aitos
8.40% para 3 afios

9.03% para 5 afios
10.16% para 8.5 afios

Aspectos operativos y de negociacién

¢ Es politica de SACE no otorgar garantias a la banca comercial sin garantia
gubernamental; no obstante, si estd asegurando a los bancos italianos que
estdn financiando en forma directa a importadores mexicanos triple "A"
del sector privado. Con ésto se desplaza del mercado a la banca mexicana

que, en algunos casos, solo es requerido para dar su aval.
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Es necesario que las autoridades italianas y SACE comuniquen los
lineamientos aplicai)les y sus requerimientos de informacion para otorgar
su garantia directa a la banca mexicana, sin la garantia del Gobierno
Federal.

Es importante seialar la necesidad de modificar las regulaciones italianas,
para que SACE pueda garantizar a la banca comercial y no sélo a los

importadores mexicanos.

Los trdmites en la negociacion, contratacion y operacion de las lineas de

crédito son bastante lentos.

SACE s6lo quiere operar lineas de crédito especificas por proyecto, no
acepta lineas globales con contratos marca y requiere la garantia del

Gobierno Federal para cada linea especifica.

Para operar lineas globales, SACE sdlo acepta "bundling" por un monto
minimo de US délares 3 millones, lo cual es muy alto dado el volumen y la
frecuencia del comercio con Italia, por lo que es recomendable proponer
una disminucién en el monto que se ubique entre US délares 250,000 y

500,000 para consolidar operaciones.

Sin la garantia del Gobierno Federal se tiene que pagar por anticipado el

30% de la prima de seguro.
SACE exige al importador un depdsito equivalente al 10% del 85% del
monto financiable, a efecto de contragarantizar la parte no cubierta por

este organismo, el cual sdlo cubre el 90%.

98



JAPON

Con Japdn generalmente se contratan créditos en Yenes Japoneses, (a finales de
1994 se logré obtener como excepcion un crédito en US ddlares para un
proyecto en especifico’), se manejan comisiones comunes para todos los plazos
y la prima de seguro esta implicita en el monto del crédito. Los costos-crédito

que operan con este pais son los siguientes:

1990 1995
Plazo: 3 afos 2 a 3 aios?
Tasa de interés: Long Term Prime Lending CIRR (2.6%) para yenes
Rate (3.0%) mds 0.3% anual. japoneses anual.
Prima de seguro: No hay. No hay?
Comisiones: No hay. Com: 0.5% anual
Costo del financiamiento: 3.3% 4.8%
1990 1995
Plazo: De 5 a 8 aios De 5a 10 afios!?

Tasa de interés:

Prima de seguro:
Comisiones:

Costo del financiamiento:

T. consensus (7.6%) para
yenes japoneses anual.
No hay

Comp: 0.5% anual

: 8.1%

CIRR (2.6%) para yenes
japoneses anual.
No hay

De compromiso: 0.5% anual

3.1%

7 Linea de crédito por US délares 200 millones, otorgada por el Eximbank de Japém al Gobierno Federal para el
desarrollo del “Programa para el Contro! de la Contaminacidn del Aire proveniente de Fuentes fijas en la Zona
Metropolitana del Valle de Mexico.” Direccion General de Crédito Pablico.

% Para refacciones y/o bienes intermedios.

9 Serd determinada por el MITI, pagadera por el exportador. pudiendo ser repercutida en el valor del contrato
comercial

10 paru bienes de capital y / 0 servicios.
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' 1990
Plazo: 12 afios incluyendo 2 de
gracia.
Tasa de interés: 7.3% anual fija
Prima de seguro: No hay
Comisiones: Comp: 0.5% anual

Costo del financiamiento: 7.8%

Aspectos operativos y de negociacidn

1995
13 afos incluyendo 3 de
gracia.
La méds baja aplicada para
programas de fomento:
T. Zaito (315 mids
0.5%anual
T. Long Term Prime
Lending Rate (2.8%) menbs
0.1% anual
No hay
Comp: 0.5% anual
3.65% para Zaito
3.20% para LTPLR

¢ La banca comercial mexicana no puede accesar recursos de una forma

directa, pese a todas las gestiones que se han hecho con los organismos y

bancos japoneses, ademds del intento en diversas ocasiones de varios

bancos privados mexicanos.

¢ Es necesario que las autoridades japonesas y Eximbank de Japén

comuniquen los lineamentos aplicables y sus requerimientos de

informacion para otorgar su garantia directa a la banca mexicana, sin la

garantia del Gobierno Federal.

¢  No se conoce la clasificacién Eximbank de Japén o MITI del riesgo México

para los diferentes plazos de crédito, ni en relacion con otros paises.

Generalmente este concepto queda implicito en el monto.
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SUECIA. '

Con Suecia se contratan créditos en US ddlares los costos-crédito que operan

con este pais son los siguientes:

1990 1995

Plazo: 2 10 anos 2 - 10aios

Tasa de interés; T. Consensus (10.05% hasta CIRR

5 afos y 10.55% para Hasta5 afios: 6.67%
plazos mayores) Hasta 8.5 afios: 6.69%
Més 8.5 afios: 6.83%

Prima de seguro: 3.5% 3.95%

Comisiones: Comp: 0.5% anual Comp: 0.5% anual
Admon: 0.5% flat Admon: 0.5% anual
Agencia: 0.25% anual Agencia: 0.25% anual

Costo del financiamiento: 14.80% hasta 5 arios 11.87% hasta 5 afios

15.30% plazos mayores 11.89% hasta 8.5 aiios
12.03 més 8.5 afios.

Aspectos operativos y de negociacién

¢

Las primas de seguro que cobra la aseguradora EKN son muy elevadas.

Es importante resaltar la necesidad de promover las facilidades de acceso a los
apoyos crediticios oficiales, reducir los costos financieros, simplificar y agilizar
los trdmites administrativos , para aumentar el volumen y la frecuencia de las
operaciones comerciales, asi como una mayor diversificacién en cuanto a bienes
y servicios elegibles que permitan incorporar a mds empresas medianas y

pequeiias en el uso de estos esquemas.
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¢ No se conoce la clasificacion EKN del Riesgo México en cuanto a diferentes

piazos ni en relacion con otros paises.

SUIZA

1990 1995
Plazo: 2 - 5 aios 2 -5 aios
Tasa de interés: Tasa de bonos suizos mas SEBR mds 0.5%

1.875% anual.
2 anos: 7.875%

2 anos: 3.63%
3 anos: 4.00%

3 anos: 7.750% 4 anos: 4.38%

4 afos: 7.765% 5 aios 4.50%

5 anos: 7.50% .
Prima de seguro: SERG SERG

2 aiios: 2.71% 2 anos: 2.37%

3 aios: 3.15% 3 aitos: 2.71%

4 aios: 3.46% 4 ainos: 3.05%

5 anos: 4.25% 5 anos: 3.38%
Comisiones: No hay No hay
Costo del financiamiento: 12.46% para 2 aitos. 6.50% para 2 afos

12.78% para 3 afos 6.71% para 3 aros

13.10% para 4 afios 7.93% para 4 afos

13.62% para 5 afos 8.38% para 5 afos

Aspectos operativos y de negociacion

¢ SERG garantiza sélo operaciones que cuenten con la garantia
gubernamental. Esta problemdtica ha provovado la no utilizacién de las
lineas que se tienen establecidas. Hecho que ya se habia presentado con
anterioridad; sin embargo, durante el proceso de privatizaciéon, SERG
siguié considerando a los bancos como entidades ptiblicas y lograron
seguir operando durante este periodo. Cuando se dio a conocer

publicamente que este proceso termind, resurgio el problema.

¢ Es necesario que las autoridades suizas y SERG comuniquen los

lineamientos aplicables y sus requerimientos de informacion para otorgar
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su garantia directa a la banca mexicana, sin la garantia del Gobierno

Federal. '

¢ SERG garantiza operaciones sélo si el financiamiento es en francos suizos,
sin embargo, los importadores solicitan financiamiento en US délares por
considerar que los créditos en la moneda de origen no resultan atractivos

por implicar un mayor riesgo cambiario.

¢ SERG exige al importador un depdsito equivalente a 10% del 85% del
monto financiable, a efecto de contragarantizar la parte no cubierta por

este organismo, el cual sélo cubre 90% del riesgo.

¢ No se conoce la clasificacion SERG del Riesgo México en relacién con otros

paises.

Para el resto de los paises con los cuales México tiene relaciones bilaterales, no

se cuenta con suficiente informacién debido al reducido flujo comercial.

En todos los casos mencionados anteriormente, asi como los correspondientes a
los demds paises, a partir de 1990 se sigui6 una dindmica de estandarizacion de
los diversos esquemas aplicados por los diferentes paises que brindan

financiamiento bilateral a las entidades piiblicas, lo cual nos permite observar

lo siguiente:

1.-  Se logré una estandarizacion de los diversos esquemas aplicados por las

entidades priblicas.

2.-  El costo del crédito en la mayoria de los casos disminuyd en comparacion

con el registrado en 1990.
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En gran parte de los paises se logré una disminucion en las comisiones

aplicadas a los diversos programas.
Se logré una importante reduccion en las primas de seguro.

Todas las entidades tienen la posibilidad de utilizar recursos de las lineas

de crédito con los diferentes paises a un igual o casi igual costo financiero.

Derivado de lo anterior, resaita la necesidad de continuar con la promocién de

las facilidades de acceso a los apoyos crediticios oficiales, asi como con la

politica de reduccion de costos financieros, ademds de buscar simplificar y

agilizar los trdmites administrativos, para aumentar el volumen y la frecuencia

de las operaciones comerciales, a fin de permitir una mayor diversificacién en

cuanto a bienes y servicios elegibles, y ampliar asi la posibilidad de incorporar

a mas empresas medianas y pequeiias en el uso de estos esquemas.

33

Reacciones de agencias gubernamentales en apoyo al comercio
exterior.

Las agencias de financiamiento bilateral también han modificado la
valuacién del riesgo mexicano a partir de 1990. De esta manera el
Eximbank de Estados Unidos reclasificé el riesgo mexicano dentro de las
categorias por pais relativas al nivel de riesgo, lo cual signific6 una
reducciéon de mds del 30% en el costo de las comisiones pagadas a esa

institucion por concepto de garantias.

Asimismo la EDC de Canadd reclasificd el Riesgo México, e impulsé la
instrumentacion y aplicacion del esquema “bundling”, lo que trae entre

otras ventajas una reduccion del 45% en el costo del crédito.
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El gobierno espafiol ofreci6 una linea de crédito mixto por US ddlares

1,500.00 millones para financiar importaciones mexicanas.

Suiza a través del Swiss Export Risk Guarantee incremento la cobertura de
los montos financiados en sus lineas de crédito. Esta cobertura aumenté de
80% a 85% de los montos de los créditos, a su vez redujo el margen de
intermediacion con los bancos comerciales al pasar de 0.875% a 0.5% anual

sobre la tasa base.

El Eximbank de Japon que es una institucién que ofrece a México
condiciones de financiamiento sumamente blandas, otorgé por primera
vez al gobiemo mexicano una linea de crédito en délares americanos por
US dolares 2000 millones, para el Programa del Control de la
Contaminacién de la Zona Metropolitana de la Ciudad de México, que

entre otras ventajas es un crédito no atado.

Conclusiones del capitulo.

Los factores que hacen que el financiamiento de importaciones y exportaciones

presente problemas particularmente complejos son muy conocidos. El hecho de

que dos 0 mds paises estén involucrados en una transaccién, automdticamente

aumenta su complejidad, pues surge de inmediato la posibilidad de tener un

conocimiento inadecuado acerca de las fuentes potenciales de financiamiento,

asi como el riesgo de ignorar gastos especiales que pueden aumentar

considerablemente el costo total de una transaccién.
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La politica de estandarizacién de condiciones financieras aplicada de 1990 a la
fecha a los programas de garantia, permitié una importante' reduccién en el
costo financiero de las lineas de crédito bilateral, pues a los bancos comerciales
fondeadores sélo se les permitié cargar sobretasas y comisiones preferenciales
al estar garantizados total o parcialmente por los organismos gubernamentales.
Lo cual representa un atractivo importante para las empresas mexicanas que

requiren entre otras cosas importar de tecnolégia de punta.
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CAPITULO CUATRO

UTILIZACION DE RECURSOS A TRAVES DEL CREDITO BILATERAL

En este capitulo se presenta un andlisis estadistico que nos permita entender el
comportamiento del uso de los programas de crédito bilateral en su futuro
mediato, a efecto de hacer un sefialamiento respecto a las bases necesarias para
la obtencion de mejores condiciones financieras en la importacion de
maquinaria, bienes y servicios que requiere la infraestructura industrial del

pais.

Para el embarque de alguna mercancia, el importador requiere solicitar crédito!
a los intermediaros financieros? o bien hacer uso de sus propias lineas de
crédito (en el caso de entidades del sector ptiblico). Asimismo necesita verificar
si en el costo total de la operacion de compra venta, esta incluida la prima de

seguro de crédito a la exportacién.

Por su parte, el intermediario financiero deberd analizar y dictaminar la
solicitud de financiamiento, con base a sus practicas y politicas, verificando que
los bienes y servicios a adquirir cumplan con el grado de integracién que sefiala

la linea global respectiva.

Una vez que se ha previsto lo anterior, el intermediario financiero presenta una
carta de términos y condiciones en la que se detallan las caracteristicas
generales, los costos financieros y las condiciones especiales que sean
determinadas para cada caso en particular. Después se procede a desembolsar

el crédito y con ello hacer uso de los programas de crédito bilateral.

I'Ver anexo V “Requisitos para fa solicitud de un financiamiento™.
2 En el caso de México los intermediarios financieros pueden ser cualquier banco yu seu comercial o de
desarrollo.
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A continuacion seran revisadas las estadisticas presentadas por las entidades
del sector publico, respecto a la utilizacion de los creditos bilaterales, con la
aclaracion de que la informacion presentada corresponde exclusivamente a la
registrada por las entidades del sector piblico, por ser en esencia la

informacion con la que se cuenta.
41 Comportamiento de la utilizacion de créditos bilaterales de 1986-1995

De 1986 a 1995 los volumenes de crédito bilateral utilizados® por México
ascienden a US doélares 28,290 millones (ver cuadro 4), de los cuales US délares
14,205 millones corresponden a Estados Unidos colocandolo como el principal
acreedor mexicano al representar el 50.2% del total desembolsado durante el
periodo. El seguidor mds cercano es Japén con US délares. 6,240 millones,

representando 22.0% del total utilizado.

Al revisar la participacion que tiene la utilizacién respecto a las importaciones
registradas en la balanza comercialt (ver cuadro 4), podemos observar que la
tasa participacion durante el periodo 1986-1994 es de 15.6% y que el principal
promotor de este tipo de programas es Japon al registrar una tasa de
participacion de 40.0%, siguiendole Canada con un 25.5%, Espaiia con un 20.7%

y finalmente Francia con un 19.9%.

Ahora bien si observanos la gréfica 2, podemos ver que la tasa promedio de
participacion porcentual del crédito bilateral, sin incluir a la industria
maquiladora, se ubica en 10.7%. El nivel mds alto se registr6 en 1987 con 16.8%

y el menor en 1994 con 2.9%.

3 Por el término utilizacién entenderemos los desembolsos efectuados de las lineas de crédito bilateral por los
usuarios de los créditos (entidudes piblicas).

4 En virtud de que los datos correspondientes a las importuciones registradas en la balanza comercial, sélo se
encuentran disponibles hasta el ler, semestre de 1995, el andlisis se centrard en li interpretacidn de las cifras
que cubre ¢l periodo 1986-1994.
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Asimismo si analisamos la tasa media de crecimiento anual registrada en la
utilizacion del crédito bilateral (ver cuadro 4) durante el periodo 1986-1995,
observaremos que ésta registr6 una disminucion de 7.6%. Sin embargo, al
revisar su comportamiento durante el periodo, observaremos que de 1986-1993

esta crecio en 16.6%.

El promedio de utilizacién para 1986-1989 es de US dolares 2,168 millones,
durante 1990-1993 es de US délares 4,278 millones’ para posteriormente caer a
US doélares 1,716 en 1994 y finalmente a US délares 793 millones en 1995. Esta
caida tan fuerte se debe, entre otros factores, al proceso de adelgasamiento del
sector publico y a la restriccion del gasto publico seguida por el Gobiemo
Federal en los tltimos aitos.

Por tipo de productos financiados (ver cuadro 5), la utilizacién total del periodo
1986-1995 se divide en: productos manufacturados US délares 15,151 millones
(563.6%), productos agropecuarios US délares 10,286 millones (36.4%) y recursos
obtenidos a través de la negociacién directa del gobierno federal con destino a
la reserva de divisas del pais (garantias de crédito e intereses capitalizados de

la reestructuracién con Club de Paris) US délares 2,853 millones (10.1%).

Durante el periodo de 1986-1995 el financiamiento de productos
manufacturados registré una disminucion en su tasa media de crecimiento de
2.44%, con un promedio de utilizacién de US délares 1,515 millones anual,

registrandose el nivel més alto en 1993

Las importaciones de productos agropecuarios con crédito bilateral registraron
durante el periodo 1986-1995 un promedio de utilizacion de US délares 1,028
millones, del cual como se puede observar en el cuadro 5, de 1986-1993 fue de

US dolares 3,222 millones. En este sector también se registrd una disminucién

$ A partir de 1991 el financiamiento de grandes proyectos de infraestructura con la utilizacion de las lineas de
crédito bilaterules. fue fo que alento la mayor participacion de este tipo de programuas,
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en la tasa media de crecimiento de 8.6% debido principalmente a la

§
desaparicion de la participacion de la banca comercial en estos programas.

Respecto a la utilizacién por usuario, la banca de desarrollo participé con US
dolares 10,051 millones (35.5% de los cuales el 7.8% corresponde a grandes
proyectos), la banca comercial con US délares 9,799 millones (34.6%), las
entidades del sector publico con US délares 5,587 millones (19.7%) y el

gobierno federal con US délares 2,853 millones que es el restante 10.1%.

La banca de desarrollo ha promovido la utilizacion de las lineas para la
importacion de productos manufacturados, mientras que la banca comercial ha
participado principalmente en el financiamiento a la importacién de productos
agropecuarios. Y dado que los créditos para financiar productos agropecuarios
practicamente no requieren promocion, puede concluirse que la banca de
desarrollo es la que ha promovido la utilizacién de las lineas de crédito

bilateral, sin embargo, ésta ha sido insuficiente.

Comparando la utilizacién de las lineas de crédito bilateral para importaciones
de manufacturas con las cifras de la importacién registradas en la balanza
comercial de bienes intermedios (ver cuadros 4 y 6) de la industria
manufacturera y extractiva, que son los productos que principalmente se
financian, se puede observar que el promedio de utilizacién durante el periodo
1986-1995 fue de 3.96%, registrandose los mayores niveles en 1986 y 1987 al
llegar a 5.6% y 6.4% respectivamente, siendo el menor el presentado en 1995

con 1.1%. Asimismo la tasa de crecimiento durante el periodo de 1986-1995,

registro una caida de 16.8%.

Del total de importaciones de bienes intermedios y de capital de la industria

manufacturera y extractiva que suman US ddlares 420,920 millones, solo se
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financiaron con créditos bilaterales US doélares 18,004 millones, lo que

representa el 4.3%.

Respecto a la relacion entre la utilizacion del financiamiento bilateral para
importaciones agropecuarias con las cifras de importacion registrada en
balanza comercial de bienes de consumo, que son los principales productos
financiados, se observa una tendencia decreciente al llegar a una disminucion
en su tasa de crecimiento de 15.2%, asi pues mientras que durante 1986-1990 el
promedio de financimiento respecto a las importaciones es de 79.3%, de 1990-
1993 se reduce a 21.5%. Cabe sefialar que a partir de 1994 se retir6 la garantia
del gobiern Federal a la banca comercial, para usar recursos al amparo de los
programas agropecuarios de la CCC y EDC, por lo que a partir de esa fecha ya
no se cuenta con informaciéon de la banca una vez que ésta contrata

directamente.

Durante el periodo de 1986-1995, de las importaciones de bienes consumo
ascendieron a un total de US ddlares 48,397 millones, de los cuales se
financiaron con crédito bilateral US délares 10,286 millones, lo que representa

el 21.3%.

A1 30 de noviembre de 1995 la deuda externa bruta del sector piiblico (que es la
suma de todos los pasivos financieros), ascendié a US délares 100,934 millones
(ver cuadro 7). Respecto al comportamiento de la deuda externa bruta durante
el periodo de 1986-1995, de acuerdo a las fuentes de financiamiento, podemos
observar que el 31.4% corresponde a la deuda reestructurada, el 18.6% a los
créditos provenientes del Banco Interamericano de Desarrollo y del Banco
Mundial (Organismo Financieros Internacionales, OFIS) y el 15.3% fue para los
créditos bilaterales, que durante el periodo de 1986-1990 presentaron un
promedio de endeudamiento de US ddélares 9,014 millones y de 1991-1995 US

ddlares 15,146 lo que respresenta un crecimiento de 59.5%.



4.2

Perspectivas del uso del crédito bilateral.

i

De acuerdo a lo que podemos observar en la grafica presentada a continuacién,

la utilizacion (desembolsos efectuados de las lineas de crédito contratadas con

financiamiento bilateral), cayd a niveles sin precedentes en 1995.

Comportamiento histrico de a utilizacion del crédito bilateral por entidades
de! Sector Publico.
(Millones de USD)

1908 1987 1908 1900 1990 1901 1992 198 1904 1996

Esto en principio se puede atribuir a varios factores:

1.-

El proceso de desincorporacion de la banca comercial. Con el cual los
bancos comerciales tienen que negociar y contratar sus lineas de crédito en

forma directa sin participacion del Gobierno Federal.

Conclusion del programa de garantias a la banca comercial aplicado por el
Gobierno Federal hasta mediados de 1993. El cual consistié en permitir el
acceso de la banca comercial mexicana a los financiamientos provenientes
de las agencias y bancos para el fomento de las importaciones procedentes

de distintos paises, mediante el pago de una comision.

Disminucién en el presupuesto autorizado a las entidades del sector

puiblico. Con la cual se frend la utilizacién de las lineas de crédito bilateral.

Recesion econdmica del pais. Con la cual se desestimulo la inversion

directa en nuestro pais, atiin cuando fue menor a la esperada.



Por tanto se puede pensar que la disminucién en el uso de estos programas,
promovidos principalmente por los paises miembros de la Organizacién pa'ra
la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE), se debe en primer instancia
al resultado de poca intervencién del Gobierno Federal en los mismos, sin
embargo, desde este punto de vista y buscando contribuir en la promocién de
este tipo de programas (que entre otras ventajas nos brinda recursos para
apoyar la infraestructura industrial del pais a mediano y largo plazo a un bajo
costo), es importante hacer un diagndstico integral a fin de poder evaluar las
ventajas y/o desventajas en cuanto a los costos de los programas, asi como sus

alcances y/o limitaciones en su aplicacion.

El hecho de que México se enfrente a la apertura y al Tratado de Libre
Comercio con Estados Unidos y Canad4 dentro de un marco en el cual serd més
facil estimular la competencia, introducir tecnologia de punta y ademds
ampliar la gama de servicios bancarios en beneficio del sistema y sus usuarios,
no evita que la participacion de intermediarios extranjeros en nuestro pais a
través de diversos mecanismos generen desajustes o distorsiones. El desafio
evidente es aprovechar el periodo de transicion , de tal modo que éste nos
permita alcanzar en poco tiempo la capacidad de enfrentar desde una posiciéon

mds sélida la competencia con el exterior.

Respecto a la politica relacionada con el manejo del crédito bilateral, serd
necesario continuar su promocién dentro de las pequefias, medianas y grandes
empresas de México e impulsar su utilizacién, de tal forma que los términos y
condiciones preferenciales logrados hasta la fecha con respecto a las tasas de
interés y plazos prevalencientes en el mercado continuen mejorando y con ello
prevalezcan los beneficios que, entre otros, podemos citar los siguientes:

primero; que los empresarios mexicanos pueden obtener mayor capacidad de

13



negociacién para seleccionar al proveedor que le propocione mayores
ventajas en términos de precio, calidad, tecnologias, garantias y plazo de
entrega y segundo, que el importador al diferir el pago del financiamiento,

contribuye al equilibrio del sector externo del pais.

También es necesario encontrar un equilibrio entre libertad y regulacién del
mercado, pues se ha pasado de un sistema altamente regulado a uno mds
auténomo y propiciar que las instituciones dispongan de buenos sistemas de
autocontrol y c6digos de conducta profesionales y estrictos; y por otro, impedir
que diferencias regulatorias entre México y sus competidores signifiquen

translados de operaciones a otros mercados.

A la luz de la situacién financiera internacional y ante la irreversible apertura
de nuestra economia, la liberalizacion de los servicios financieros parece
inminente. La banca enfrenta asi un doble reto: primero, restructurarse
financiera y tecnolégicamente para contribuir a la modernizacién integral del
pais (al mismo tiempo que a la tendencia integradora y globalizadora del
sistema financiero en escala mundial); y segundo, prepararse para competir con

la banca internacional tanto en el mercado interno como el externo.

Conclusiones del capitulo.

De lo observado hasta aqui podemos identificar que la politica de deuda
puiblica seguida después del proceso de restructuracién ha permitido abatir la
transferencia neta de recursos al exterior, asi como disminuir el monto de la
deuda histérica acumulada. Sin embargo, la utilizacion de los programas de
crédito bilateral ha disminuido pese a que tal y como lo observamos en el
capitulo tres, en la mayoria de los casos, las condiciones financieras

presentadas por los paises oferentes disminuyd.
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Por tanto, en el manejo de la deuda externa siempre es necesario tener presente
los principios basicos de la prudencia financiera, entre ellos, aseéurar, mediante
evaluaciones cuidadosas, que el financiamiento se dirija hacia proyectos
rentables que garanticen la generacion suficiente de divisas para cubrir el
servicio de la deuda, mds un beneficio adicional. Hoy por hoy, la revolucién
tecnoldgica y cientifica pernea los mercados financieros. Para México estos
acontecimientos se convierten en un reto para movilizar agilmente, hacia
nuestro pais, los flujos de capital extranjero. No obstante ante las nuevas
tendencias de la globalizacion financiera destaca la preferencia por el uso del
capital, que por definicion no esta comprometido con la suerte que corra el

proyecto, sea éste un éxito o un fracaso.

El crédito bilateral, promueve la generacion e inovacion de la planta productiva
de las pequeiias, medianas y grandes empresas en México, por tanto los
términos y condiciones preferenciales logrados se tienen que mejorar o en su
defecto mantener, para con ello contribuir al equilibiro del sector externo del
pais. Para ello es impresindible promover en forma mds vigoroza el uso de las
lineas de crédito bilateral, tanto de los programas globales como de los
especificos. |
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SUGERENCIAS Y PROPUESTAS

Atin cuando en los tltimos afios México ha sido el pafs que mayores esfuerzos
ha realizado para corregir los desequilibrios macroeconémicos y eliminar las
distorsiones que obstaculizan su crecimiento, los resultados no se han reflejado
de manera satisfactoria en la economfa, no obstante con el ingreso de México a
la OECD y la instrumentacion del TLC, resulta indispensable que las crecientes
importaciones que el pafs requerird se realicen en un marco de racionalizacién

del uso de las divisas, haciendo mds eficiente su asignacién.

Ante este nuevo panorama econdmico del pafs, se requiere cuidar el efecto del
tipo de cambio sobre las importaciones en general, ademds de conservar su
asignacién a nivel sectorial y regional, de tal forma que las importaciones

reflejen el costo que estos recursos tienen para la sociedad.

Al incorporar nuevas tecnologias se modificard la estructura de las
importaciones y los procesos de produccién en diversos sectores. S6lo tomando
en consideracién todos estos factores serd posible disefiar, ejecutar y evaluar

una politica de financiamiento bilateral de apoyo al comercio exterior que

‘refleje el costo de los recursos provenientes del exterior, que no reste

competitividad a las exportaciones mexicanas y contribuya a racionalizar el

uso de las divisas para fomentar el crecimiento econémico.

Los financiamientos y las garantias de crédito para apoyar el comercio exterior
se deberdn canalizar en forma selectiva a bienes y servicios indispensables,

incluyendo los productos bésicos para regular el abasto nacional.

Dado el nuevo entorno internacional al que se incorporard el pafs, y con base
en lo analizado a lo largo de la presente investigacioén, tal y como pudimos
observar, es necesario realizar negociaciones con instituciones financieras del

exterior para establecer nuevas lineas de crédito bilateral con modalidades
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distintas que permitan apoyar el cambio estructural y la modernizacién de la

planta productiva.

Ademés en el diseiio y promocién de las lineas de crédito bilateral se requiere
incorporar mecanismos de cobertura para importadores que deseen cubrir

riesgos cambiarios.

Por otro lado el fortalecimiento institucional de las relaciones financiero-
comerciales con el exterior permitird diversificar los mercados, mediante la
suscripcion de convenios financieros bilaterales de intercambio comercial y

crédito reciproco con paises compradores de productos nacionales.

Para los diversos proyectos en los sectores de infraestructura y estratégicos, asf
como en las ramas bésicas y con alto potencial econémico, se debe continuar
operando el drea de evaluacién financiera, ademds de desarrollar acciones de
promocién en colaboracién con las entidades normativas competentes y las
instituciones ejecutoras o encargadas de la supervisién técnica de los
proyectos. Este esquema permitird facilitar la coordinacién entre los
organismos e instituciones involucradas para apoyar las necesidades de
financiamiento bilateral al comercio exterior que demande la nueva estrategia

de industrializacion del pafs.

Por su incidencia en la productividad en todas las ramas y en la integracién
intraindustrial e intersectorial, la bisqueda permanente e innovadora de
economias de escala en los esquemas de financiamiento bilateral para bienes de
capital (maquinaria, equipo y refacciones) constituye uno de los factores més
importantes del cambio estructural a nivel microeconémico, que buscard
inducir la integracién del aparato productivo hacia adentro y, a la vez, mejorar

su eficiencia y competitividad en el exterior.
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Es ante este proceso de globalizacion creciente de la economfa internacional,
que se requiere de un nuevo y mejor aprovechamiento de las ventajas
comparativas de cada pais, a través de los procesos de produccién compartida,
asi como el aumento sustancial de las capacidades productivas de regiones y
paises obligando a desarrollar nuevas y maés dgiles estrategias de
financiamiento y comercializacién a nivel mundial, a fin de penetrar en el

mayor niimero posible de mercados.

En este contexto, una de las fuentes externas de financiamiento més viables y
posibles de negociar en las mejores condiciones para México, lo constituyen

las lineas de crédito bilateral para el comercio exterior.

Para llevar a cabo una mejor promocién y aplicacién de los programas, es
necesario aplicar ciertas acciones que permitan mejorar las negociaciones en lo

que se refiere al financiamiento bilateral tales como:

1- La instrumentacién de un diagndstico integral y de evaluacién
prospectiva de las condiciones financieras de los financiamientos
bilaterales, en lo que se refiere al tipo de instrumentos, montos, plazos,
tasa de interés, comisiones, gastos, documentacién, con un enfoque
sectorial-regional que este de acuerdo con las fuentes de recursos o de
garantias de crédito que apoyan las operaciones comerciales con los pafses
miembros de la OCDE.

2.- Instituir un mayor y mejor nivel de comunicacién con las instituciones
financieras internacionales y con las agencias aseguradoras bilaterales,

para poder realizar en forma permanente una evaluacién oportuna y

actualizada de las condiciones financieras vigentes para la contratacién de

créditos.

3.- Contar con una fuente de informacién sistematizada que permita el

manejo de un sistema tinico de informacién de financiamiento al comercio
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exterior (este sistema debe comprender entre otras cosas las condiciones y
] - . ' * : 2

caracteristicas financieras de los créditos bilaterales, asi como de las

fuentes de financiamiento, en lo que se refiere a la contratacion y

captacién de recursos.

Estar en constante actualizacién de las condiciones vigentes en los
mercados financieros internacionales, en lo que se refiere a los niveles de
tasas de interés (bédsicas, adicionales y moratorias), de primas de seguro
de crédito y de accesorios (comisiones, gastos e indemnizaciones), asf
como de la documentacién y requerimientos, a fin de evitar la aplicacién
de reservas o provisiones, impuestos y regulaciones o restricciones

improcedentes por parte de los pafses miembros de 1a OECD.

Trabajar en forma conjunta con los gobiernos de los pafses miembros de la
OECD, en lo que se refiere a las politicas de financiamiento bilateral, asf
como la instrumentacién de nuevos mecanismos y fuentes de recursos

para apoyar el comercio exterior.

Promover en forma més intensiva el uso de las lineas de crédito bilateral,
tanto globales y especificas establecidas, a fin de lograr que las empresas
mexicanas puedan financiar el componente externo de sus programas de

inversién y operacion con financiamiento bilateral.

Intercambiar informacién a nivel gubernamental con organismos y
agencias aseguradoras de financiamiento al comercio exterior, asf como
entre intermediarios de la banca comercial internacional y usuarios
finales, en los que se refiere las politicas aplicables en materia de criterios
de elegibilidad de operaciones y proyectos, asi como de evaluacién de
riesgos crediticios, a fin de intensificar y agilizar la utilizacion del crédito

bilateral. .
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8.-

10.-

11.-

12.-

Exhortar en la necesidad de contar con una claridad de requisitos y

tramites dgiles, por parte de la banca privada internacional asf como de

'las agencias oficiales que apoyan el financiamiento bilateral al comercio

exterior.

Estipular los criterios aplicables por los paises miembros de la OECD, en

lo que se refiere a los mérgenes financieros y de crecimiento.

Brindar al sector bancario y empresarial mexicanos asesorfa para la
adecuada presentacién de proyectos financieros, que cumplan con los
requisitos ‘establecidos en los paises de la OECD, asi como por los
organismos gubernamentales competentes de la banca privada
internacional y las agencias aseguradoras de financiamiento al comercio

exterior.

Promover proyectos especificos integrales a las autoridades e instituciones
financieras con los que México tenga firmados Convenios de Cooperacién

Econémica y Financiera, a fin de promover su utilizacién.

Es necesario que en los programas apoyados por los gobiernos y las
instituciones financieras internacionales se considere la inclusién del flete,
ademds de incentivar mejores condiciones financieras y amplfar la gama

de productos susceptibles de financiamiento.
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' Anexo [

CATALOGO DE ORGANISMOS PROMOTORES DE EXPORTACIONES

PAIS ORGANISMO

Alemania

Estados Unidos

Finlandia

Francia

Inglaterra

Italia

Japén
Noruega

Suecia

Deutsche Investions - und Entwicklungs - Gesellschaft
mbH (DEG)

Kreditanstal Fiir Wiederaufbau (KFW)
Ausfuhrkredit-Gessellschaft (AKA)

L'Association pour la Coordination du Financement &
Moyen Term des Exportations Belges (Creditexport)

Fondo de Financiamiento a la Exportacién (FINEX)

Banco Exterior de Espaiia
Instituto de Crédito Oficial (ICO)

Private Export Funding Corporation (PEFCO)
Agency for International Development (AID)

Finnish Export Credit (FEC)

Credit National
Banque Francaise du Commerce Exterieur (BFCE)

British Aid Budget (BB)

Istituto Centrale per il Credito a Medio Termine
(Mediocredito Centrale)

Overseas Economic Cooperation Fund (OECF)
A/S Eksportfinans

Swedish Export Credit Corporation (SEK)
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Anexoll ,

CATALOGO DE ORGANISMOS OFICIALES ASEGURADORES

PAIS

Alemania

Argentina

Austria
Austria
Bélgica
Brasil

Canadé

Colombia

Corea
Cuba
China

Dinamarca

Espaiia

Estados Unidos

Finlandia

ORGANISMO
Hermes Kreditversicherungs AG (Hermes)

Compaiifa Argentina de Seguros de Crédito a la
Exportacién, S.A. (CASCE)

Export Finance and Insurance Corporation
Oesterreischische Kontrollbank AG (OKB)
Office National Du Ducroire (OND)
Cartera de Comercio Exterior (Cacex)
Export Development Corporation (EDC)

Fondo de Promocion de Exportacibn de Colombia
(Proexpo)

Export Import Bank of Korea (Eximbank)
Banco Nacional de Cuba (Bancuba)

Export Import Bank of the Republic of China, Taiwan
(Eximbank)

Exportkreditradet (EKR)

Compaiifa Espafiola de Seguros de Crédito a la
Exportacion, S.A. (CESCE)

Export Import Bank (Eximbank)
Commodity Credit Corporation (CCC)

Vientita Kuulaitos (VTL, Export Guarantee Board)
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Francia
Hungria
India
Inglaterra

Italia

Japén
Noruega

Pacto Andino
Paises Bajos
Portugal

Suecia
Suiza
Venezuela

Yugoslavia

Compagnie Francaise D'Assurance pour le Commerce
Exterieur (COFACE)

National Bank of Hungary
Export - Import Bank (Eximbank)
Export Credit Guarantee Department (ECGD)

Sezione Speciale per L'Assicurazione del Credito
All'Esportazione (SACE)

Export Import Bank (Eximbank)
Garanti-Instituttet for Eksportkredit (GIEK)

Corporacién Andina de Fomento (CAF)
(Peri, Venezuela, Colombia, Ecuador y Bolivia)

Nederlandsche Credietverzekering Maatschappij, N.V.
(NCM)

Companhia de Seguro de Crédito E P (COSEC)

Swedish Export Credits Guarantee Board (EKN)
Office for the Export Risk Guarantee (ERG)
Banco Central de Venezuela

Udruzena Beograska Banka
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Anexo I
DIVERSOS TIPOS DE CREDITO Y ACREEDORES

Bonos Financieros.- Entran dentro de la modalidad financiera de inversién
indirecta o de cartera. El mercado de bonos puede proveer una fuente
alternativa de financiamiento a prestatarios de alto prestigio internacional. El
mercado de bonos difiere del mercado de préstamos en eurodivisas en que los
bancos distribuyen entre una mayor cantidad de inversionistas (ya sea
instituciones, personas fisicas, bancos y organismos oficiales), quiénes compran
esas obligaciones como una inversién. Los inversionistas tienen la opcién de
vender sus activos en el mercado secundario, manteniendo asi una opcién de

liquidez no caracteristica de los préstamos bancarios en eurodivisas.

La mayorfa de los bonos se ha emitido tradicionalmente a tasas fijas para toda
la vida del crédito, si bien recientemente se ha observado una tendencia a
emitir un mayor volumen de bonos a tasas flotantes, generalmente referidas a
la tasa interbancaria de Londres, conocida como LIBOR (London Interbank
Offer Rate). Los bonos con vidas inferiores a los cinco afios se conocen
generalmente como pagarés (Notes), aunque son escencialmente iguales que

los bonos a mayores plazos.

El mercado mds grande de bonos es el de eurobonos, es decir, aquellos bonos
que se ofrecen a través de bancos en dos o mds pafses fuera de los mercados
internos de alguin pafs. En una emisién ptiblica de eurobonos, el prestatario
acuerda en principio todos los términos con uno o varios bancos lideres,
quiénes posteriormente invitan a otros "bancos gerentes" o "suscriptores"
(underwriters), todos los cuales actian en calidad de suscriptores de la
emision, tomando cada uno de ellos generalmente un monto de suscripcién

muy inferior al equivalente en un préstamo en eurodivisas. Después de la
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suscripcion de la emision, los "bancos gerentes” invitan a un gran niimero de
bancos a vender los bonos a sus clientes en un gran niimero de paises; estos
bancos son los "miembros de grupo de venta" (selling group members), y
reciben una comisién por la venta de los bonos, si bien no participan en calidad

de suscriptores.

Como es de suponer, los "bancos gerentes” y los "suscriptores” también venden
bonos y, por ende, forman parte del "grupo de ventas", atin cuando ese término
se aplica generalmente s6lo a aquellos que actian exclusivamente en esa
calidad.

En lugar de una emisién piiblica de eurobonos, el prestatario puede optar con
una "coleccién privada” de bonos (private placement), en la cual participa un
menor nimero de bancos y hay una reducida distribucién de los bonos entre
inversionistas selectos, principalmente instituciones. Este tipo de emisi6n
tiende a ser menos costosa en términos de comisiones que una emisién puiblica,
pero su mercadeo subsecuente es limitado debido, en parte, a que esos bonos

no se cotizan generalmente en bolsa.

En lugar de efectuar emisiones piiblicas de eurobonos en dos o mds pafses, es
posible hacer emisiones (puiblicas o privadas) en un pais particular, en cuyo
caso se trata de una "emisién de bonos extranjeros" (foreign bonds issue). Los
aspectos técnicos de las emisiones en Estados Unidos son similares a los de los
eurobonos, pero éstas tienden a ser méds caras y complejas debido a la
necesidad prictica de que el prestatario obliga una "calificacién" (rating) de
agencias especializadas sin la cual el mercado de los bonos se restringe en
demasia. En general, la sofisticacién del mercado estadounidense permite la
emisién de bonos por montos y plazos mayores que en cualquier otro mercado

de bonos en délares.
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Es posible efectuar emisiones extranjeras en otras regiones del mundo, como en
Alemania (las emisiones en Marcos alemanes’ ocupan un segundo lugar
después de las emisiones en délares), Suiza, Jap6n, Kuwait y, ocasionalmente,

en otros paises como Francia y Reino Unido.

Certificados de Depésito.- Un certificado de depésito en délares es un
instrumento que ampara un depdsito en délares con una institucién financiera.
Casi todos los certificados de depdsito son a tasas fijas de interés con plazos de
depésito fijos, aunque existen también certificados a tasas variables. Puesto
que los instrumentos son negociables en el mercado, los depositantes tienen la
ventaja de contar con liquidez en caso de venta de los depositos. Los
certificados tienden a ser por plazos més cortos, generalmente hasta tres afios,
con comisiones reducidas y un minimo de documentacién. Los certificados
pueden ser ofrecidos en mercados de eurodivisas (Euro-CD'S), o pueden ser
ofrecidos en mercados nacionales, particularmente Estados Unidos y Londres.

Aceptaciones Bancarias.- El mercado de aceptaciones bancarias es
esencialmente una fuente de crédito a corto plazo para financiar el comercio
internacional (importaciones y exportaciones). En relacién con tales
transacciones comerciales, el prestatario puede emitir pagarés negociables por
plazos entre uno y 270 dias (aunque en la practica son generalmente entre 60 y
120 dias), que son avalados o “"aceptados’ por bancos comerciales (con
comision de aval por parte del banco), para posteriormente ser ofrecidos en el
mercado a una diversidad de inversionistas u otros bancos a la tasa de

descuento de cada institucion.

Papel Comercial.- El mercado de papel comercial en Estados Unidos es otra
fuente de financiamiento a corto plazo para hacer frente a necesidades
generales del prestatario a corto plazo. A través de la emisién de un niimero de

pagarés negociables, generalmente emitidos por agencias especializadas, los
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cuales son ofrecidos a una variedad de inversionistas institucionales como
compaiiias de seguros, bancos, empresas, casa de bolsa y fondos de pensién
con excedentes liquidos para inversién. Cada pagaré puede ser emitido por
montos variables, redondos o fraccionados, de acuerdo con los requerimientos
de cada inversionista, y el plazo puede llegar hasta 270 dias, aunque la mayor

parte del mercado se concentra entre los 36 y los 45 dfas.

Normalmente el prestatario debe de mantener una linea de crédito "de apoyo"
(Stand-by) equivalente al monto de papel comercial emitido, para seguridad de
los inversionistas, aunque en ocasiones los prestatarios de primer orden
pueden mantener exclusivamente lineas de crédito informales con otros

bancos.

Para emitir papel comercial es necesario que el prestatario (y si es extranjero,
implicitamente el pais de origen), obtenga una calificacién o "rating" por parte
de las compaiifas especializadas, para asegurar el éxito del programa de
emisiones. El "rating" lo revisan generalmente cada aiflo las compaiifas
especializadas de acuerdo con la informacién actualizada del prestatario y, en

su caso, del pafs de ese prestatario.

Créditos de Organismos Multilaterales.- Los créditos multilaterales son
aquellos financiamientos que otorgan organismos internacionales como puede
ser el Grupo Banco Mundial, integrado por el Banco Internacional de
Reconstruccién y Fomento (BIRF), la Asociacién Internacional de Fomento

(AIF) y la Corporaci6n Financiera Internacional (CFI).

Los créditos son otorgados para financiar proyectos especificos en los paises en
desarrollo y tienen plazos que varfan de 14 a 20 afios con 3 a 5 afios de gracia y
una tasa fija de interés durante toda la vida del crédito. Estas condiciones se

establecen dependiendo del pais y del proyecto en cuestion.



L

Por razones de fondeo (emisiones de bonos a largo plazo, en diferentes
monedas) estos créditos se conceden en base a una canasta de divisas que
representan el costo de captacién y el riesgo cambiario del BIRF, mds un

pequeiio diferencial para cubrir costos de operacion del Banco.

A través del AIF el Banco otorga créditos "suaves” (mayores plazos y tasas
minimas), a los pafses con bajo nivel de desarrollo, mientras que a través de la
CFI concede créditos en condiciones similares a las del BIRF y toma
participacién como accionista minoritario en proyectos del sector privado en

donde no se requiere la garantfa soberana del pafs en cuestién.

Existen otras instituciones regionales como el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID), el Banco Asidtico de Desarrollo (BASD) y varias mds de
menor importancia, que se especializan también en créditos Jpara proyectos
especificos de paises en desarrollo, en condiciones similares a las del Banco

Mundial y con la garantfa soberana del pafs receptor del crédito.

Finalmente, dentro de los organismos internacionales de cardcter multilateral
se encuentra el Fondo Monetario Intermacional (FMI) que otorga
financiamiento a sus paises miembros, generalmente a corto plazo con

propoésitos de ajuste monetario y para hacer frente a problemas de balanza de

pagos.
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Anexo IV

CATALOGO DE CLAVES CORRESPONDIENTES A

Admoh:

Agencia o Agente:

Arreglo:

Cartas de Crédito:

CIRR:

Comp: -

Consensus:

COMISIONES Y TASAS DE INTERES

Comisién de administracion, calculada en base al monto

del financiamiento y pagada en forma flat.

Comisién de agencia, calculada sobre el monto del

financiamiento y pagada en forma flat.

Comision de arreglo, calculada sobre el monto del

financiamiento y pagada en forma flat.

Las comisiones de cartas de crédito son las que cobra el
refinanciador (pueden ser de apertura, autorizacién,
cancelacién, formalizacién, modificacién, negociacién,

prorroga, revision, etc.)

“Commercial Interest Reference Rate”, que significa tasa de
interés comercial de referencia, que aplica para financiar
exportaciones destinadas a pafses comunitarios,

desarrollados e intermedios.

Comisién de compromiso aplicada sobre montos no

dispuestos, pagadera generalmente en forma semestral.

Tasa Consensus 6 “matriz bdsica”, aplicada para financiar

operaciones de exportacion para paises pobres.
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Flat:

KFW/ERP

Manejo:

Negoc.:

Significa que la forma de pago de una operacién es por una

sola vez previo a la utilizacion del crédito.

Tasa que aplica el programa especial para promocién de
exportaciones alemanas determinada por KFW' al
momento de la firma del contrato de crédito quedando fija
para toda la vida del crédito.

Comisién de ménejo, calculada sobre el monto del

financiamiento y pagada en forma flat.

Comisién de negociacién, calculada sobre el monto del

financiamiento y pagada en forma flat.

! Ver Anexo I “Catdlogo de Organismos Promotores de Exportaciones”.
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Anexo V
REQUISITOS PARA LA SOLICITUD DE FINANCIAMIENTO

Evidencia de no haber efectuado embarques con anterioridad a la
autorizacion del refinanciador externo.

Copia de la orden de compra, del contrato de compra-venta o de la
factura proforma, indicando claramente el nombre y direcciéon del
exportador e importador.

Constancia de la conformidad del proveedor de que la operacién sea
financiada con recursos procedentes de las Lineas Globales de Crédito.

Evidencia de los anticipos efectuados en los casos en que se financie el
85% del valor de la operacion. Es importante mencionar que los
anticipos no deben ser mayores al 15% del valor del contrato comercial,
ya que cualquier cantidad adicional no es sujeta de reembolso.

Descripcion general en idioma inglés de los bienes a adquirir, excepto
en los casos en que la operacién se efectie con un pais de habla
hispana.

Los bienes y servicios a adquirir deberdn cumplir con el grado de
integracion que indique cada una de las lineas. La instalacién y
operacién de la maquinaria y equipo deberd ubicarse en el territorio
nacional y es compromiso del importador conservar la propiedad de los
bienes adquiridos durante la vigencia del crédito.

Programa tentativo de embarques. En el caso de que Nafin asf lo

requiera, evaluacién del proyecto realizada por el intermediario
financiero.
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