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INTRODUCCION

Nos ubicamos en el marco de la crisis internacional de los afios 80, y cuyo momento mas algido para el
caso de’ México fue en ap de 1982 do nuestro pais declaré que no podia pagar su deuda externa
¥ esto provocd un "shock™ que afectd seri las rel. que a través del tiempo se habian
mantenido en forma tradicionalmente aceptables con algunas instituciones y organizaciones
inter ionales de pai en desarrollo, esto nos permite ubicar en ¢l tiempo, nuestro tema de estudio.
Estamos convencidos de que esta crisis obligé a que la banca internacional y las agencias multilaterales
de crédito reevaluaran y se replantearan la pricticas comunes internacionales de otorgar préstamos a los
paises en desarrollo que hasta entonces se habian llevado a cabo.

A pesar de la exisiencia de algunos augurios que predecian un colapso del sistema financiero toal

mismos que no se cumplieron ni se hicieron realidad para fortuna de nuestro paijs, y gracias o debido a
que los principales actores de esta problematica macroeconémica llamémosles acreedores y deudores,
decidieron reunirse para negociar y llegar a mejores acuerdos, pudimos ambos, aunque teniendo que
pagar un precio como consecuencia de la crisis, llegar a acuerdos multilaterales importantes en materia
de reestructuracionde deuda. El precio fue, ha sido y hoy es, mucho mayor para los paises endeudados.

Tal 3 como lo podemos constatar en ¢! caso de México.

Para los paises pobres y muy endecudados, ¢l pago de su deuda sngmt'ca un enorme sacrificio y Jastre
con 5 negativas y perjudiciales para ¢l conjunto de la sociedad. De entre

muchas otras podemos citar algunas que consideramos mas importantes:

« E! que la deuda internacional, generalmente se denomina en moneda fuene. esto es, cn divisas tales

como, (délares EUA, marco aleman, yen japonds cic.) este pago de 1 (net los pa de
intereses deben hacerse en moneda fuenie y esto hace que los paises queden d:sprolegndos de las ya de

por si escasas reservas de divisas en sus respectivasarcas.

- servas ivi; Que puede llevar a una inestabilidad monetaria o conducir a un alto
jndice de inflacion o una devaluacién de la moneda local, lo cual impacta de una manera brutal ¥
desproporcionadaa los sectores mas pobres tanto urbanos como rurales.

e Los requerimientos que conlleva ¢] servicio de ]a deuda. Los cuales obligan a los gobiernos a
posponer, retrasar € incluso olvidar la inversién nacional en sectores sociales ¥ productivos del pais,

reducen la demanda del gobiermo, esto es ¢l gasto publico de inversién y de consumo, tales como el
gasto de inversién en infraestructura, (hospitales, escuelas, carreteras, presas, compra de maquinaria ¥
equipo, etc.), y el gasto fi o (i » amorti; i de deuda publica).

En este sentido no es dificil pensar que en la 2onas mas pobres, carentes de la infraestructura basica y
necesaria, s¢ requicra de mayor ayuda para sobrevivir y desarrollarse, esto es, que se necesiten
inversiones en proyectos sociales, como pueden ser, 1as, hospitales, carreteras ete., inversiones que
al estado se¢ le dlﬁcullaria realizar en si i criticas fi ieras, pero que el no realizarlas nos lleva
a en sus i i negativasa corto y a largo plazo para un pais.
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e Ortro aspecto negativo, son los problemas internos de tipo politico y social que se viven en los pajses
pobres o en desarrollo, debido a que se crea un ambiente pesimista que provoca la perdida de
credibilidad de sus pobladores y ante las agencias internacionales de crédito. Por lo que se provoca el
que se desincentive no sdlo la inversidn intermacional sino también la nacional (privada), cayendo en un

circulo vicioso.

El pago de ]a deuda obliga a los gobiemnos a llevar un politica econémica muy severa y austera que se
traduce en grandes recortes al gasto social, gran presién fiscal, y congelacion salarial, que al venir
determinaday a veces i 1 da por los bancos ¥ agenc:as multilaterales, condenan a las capas mds
pobres a seguir siendo mas pobres. Esto podna originar a su vez revueltas populares que lleven a los
paises a situaciones viol de confrc idén social y de alto indice de criminalidad. Aunque puede
pensarse que a largo plazo estas medidas econémi deter das o imp son ias para
Nevar al pais a un crecimiento y desarrollo mas sostenible y a una mayor autosuficiencia, hay que
destacar sin embargo que en la realidad inmediata y cotidiana han resultado en un serio decline del

standard de vida de millones de personas.

La década de los ochenta se ha venido denominando como "la década perdida”™ para los paises en
desarrollo, en la que los niveles de nutricién, expectativa de vida, ¥ otros indicadores socijales
importantes, no solo no mejoraron con respecto a afios anteriores, sino que experimentaron un grave
retroceso y declive, incrementandose los indices de pobreza, la cual, podria ser causa de la lncapamdad
de los gobiernos para planear y corregir Jos graves problemas estructurales.

En este contexto es donde se encuadra el estudio de nuestro trabajo, el cual, se centra en las operaciones
de conversién de deuda Swaps. En nuestro estudio utilizaremos y denominaremos como Swaps u
operaciones Swaps, reconociendo claro que el termino Swap es mucho mas amplio que el que aqui
damos, a aquellas operaciones de intercambio de deuda publica que permitan Ja compra de bonos tipo
brady en especial los de descuento y par. Para que a ravés de las autorizaciones previamente otorgadas a
las ONGs por parte de la Secretariade Hacienda y Crédito Publico (SHCP), se lleven a cabo las compras
de csxos bonosen el mercado secundario (emendxéndoseque son los bancos comerciales, de inversién o
b ques™ esp das en ¢l comercio de deuda quienes la poseen ) y posteriormente el Gobiemo
mexicano a través de la SHCP procede a recomprar esta deuda, otorgando un diferencial mayor entre el
precio de compra ¥ ¢l de recompra de los bonos a las ONGs, las cuales basan sus opcraciones en
actividades no Jucrativas, comprometiéndose a utilizar y derramar todos los recursos con que cucntan,
mids el beneficio obtenido, en sus obras ¥ proyectos con programas especialmente sociales o de ayuda, a
todas aquellas comunidades o grupos que mids lo i Estas op. i Swaps, las cuales tienen
como principal finalidad, brindar apoyo fi iero adici ! a instit privadas sin afan de lucro y
con ¢l sano interés de intentar lograr despertar en los inversionistas privados. u organizaciones
filantrépicas, mayor inversién en proyectos de tipo social, educativos, de salud, agropecuarios y
ecoldgicos mismos que al parecer la gran ma\'ona plensa. en fornma equivocada, que son larea o de
responsablhdad exclusiva del estado. Nosotros 4 convencidos que estos sectores
mas dos de sociedad, dada su immportancia y relevancia social en nuestro pais; deben
poder ser ayudados por toda Ia sociedad en general, ¥ que esta ayuda debe hacerse o realizarse a través
de esta u otras instancias posibles que aporten ideas nuevas, para obtener mejores resultados en
beneficios de nuestra patria. Por otra parte, también intentaremos destacar la importancia de estas
2




operaciones de conversidén de deuda, pero como i de red: ién de deuda, mi que se han
venido ensayando ¢ implementado desde ﬁnales de los 80 para beneficiara los que mas lo necesiten en
los dife de la iedad, y que gr ias al trab compr ido, solidario y participativo
de entidades i les e inter i les priv: adas sociales, que se conocen con el nombre de ONGs, se
ha alcanzado.

Dicho lo amenor, mcorporamos a este estudio, al protagonista privado activo de 1a operaciéon Swap, es
decir a las or no guber les (ONGs) que con su gran esfuerzo, imaginacién y apoyo

en al casos y llenan en su mayoria la accién gubernamental en zonas empobrecidas
yen donde aquella a\’uda no existe en ninguna forma.

Esperando hacer un justo reconocimiento a tantas Organizaciones que con su apoyo financiero cubren

*

delasr idades de tantos desprotegidos. pobres, d )= dosy dos. A través de la

ayuda i dicional, desi day de un profundo aliruismo social sin la cudl miles de personas hoy,
no podrian subsistir,

El otro p gonista ¥ no importante de lo Swaps, ¢s el gobiemno, en nuestro caso el gobierno
mexicano, que a través de las diversas Secretariasy en pamcularde la Secretariade Hacnenda vy Crédito
Publico (SHCP), a apoyado decididamente los esfuerzos de las instituci ¥y organi a las que
hemos hecho referencia di el blecimiento de este i y de ayuda que presenta algunas

reglas para que se de un buen funcic de este prog: de inter de deuda Swaps de tipo
social. Mas adelante expondremos los criterios que se utilizan para justificar cuales son los posibles
beneficios que el mecanismo de operacién de Swap otorga » \' sus vemajas. asi como el tipo de apoyos
que se derivan de éste para poder dererminar si (son simp idios, como al parecen
indicar o es algo mucho mas complejo?. Consideramos de gran impontancia el poder mostrar que el
programa de los Swap también nos puede servir como un instr ode dicién de la conciencia del
gobierno frente a la pobreza, cspec:zlmeme cuando lo comparamos c¢on ouwros paises del hemisferio en
donde se llevan a cabo estos mi m de op ion Swaps.




MARCO DE REFERENCIA

Pretendemos analizar particularmente dentro 1a politica de deuda publica, en forma muy concreta, las
de inter bio de deuda Swaps. por ser donde surge, y s¢ presenta como una interesante ¢
magolable alternativa, la idea de llevar a cabo este trabajo de investigacion, a través de observar, ¢] papel
que juegan estos de inter bio de deuda, dentro del Programa de Intercambio de Deuda
Publica para apoyar proyecros sociales en nuestro pais. De ahi que, consideramos que los Swaps
sociales podrian ser una soluciéon viable para coadywuvar al abari) del probil de la pobreza
exirema y una buerna medida para contribuir a reducir el saldo de la deuda externa, a un costo mds
barato. También estos Swaps sociales podrian considerarse como una buena alternativa de apoyo
Jinanciero para el Estado, por ser un instrumento que permite que se unan intereses nacionales e
internacionales, publicos, privados y sociales. Ademds de tener como fin compartido entre estos
sectores el otorgar un beneficio de tipo econémico, cultural, social y educativo enire otros. En el caso
del estado; a rravés del apoyo financiero; en el caso del secror privado, a través de una buena rarea
altruistay en el caso del sector social, como receptor o beneficiario de esta union. Todo estro logrado, a
través de los proyecros particulares de alto contenido social, por los cuales se derrama esta ayuda, a
los sectores que mds lo necesitan, con la intencion de buscar mejorar el nivel de vida de los mds
desprotegidos, de crearles una cultura de alto nivel' acorde con el objetivo nacional, de intentar ser un
pais de primer mundo, fomentando cada vez mas la promocién a la inversidén privada en sectores
prioritarios y necesitados, mediante el apoyo a proyecios centrales o regionales que prelendan lograr un
alto impacto social ¥ que contengan un gran propdsito hu i como finalidad y asi lograr ayudar a
las arecas depauperadas, a través de asistencia social, salud, educacién y mejoras ecclog:cas Y
agropecuarias. Y porqué no, de poder coadyuvartambién a Jograr a una mejor distribucién del ingreso.

Nuestro objeto de estudio tiene sus origenes o lo concebimos dentro del proceso evolutivo del
capitalismo en México por lo que consideramos prudente hacer un breve analisis de éste. Se parte de que
en el contexto intermacional el proceso de crecimiento y desarrollo del sistema capitalista mundial ha
provocado un desarrollo desigual entre los paises que lo integran;? esto es, entre los paises altamente
xndusxnalwadosy los paises subdesarrolladoso en vias de desarrollo o periféricos; de donde resulta una
T lizacién propia e indi di en las economias de estos ultimos paues. en los que ¢l sector
urbano y rural cumplen funcnones especificas. Para der esto, es io considerar la realidad. el
mundo, no como un conjunto de cosas acabadas, sino como un conjunto de procesos sujetos a perenne
movimiento y a cambios constantes. Como un todo articulado y Unico, en el que los objetos ¥ los
fenémenos se hayan orgdnicamente vinculados, dependiendo unos de otros y condiciondndoseentre si.

Tomando en cuenta diferentes etapas, esto es, diferentes modos de produccién consideramos que es
necesario destacar la importancia del factor trabajo, puesto que éste acuia histéricamente, en modo
diverso y determina distintos modos de produccién. Carlos Marx definia el trabajo “come la actividad
conscicnie del hombre, dirigida a utilizar y modificar los objetos de irabajo o biencs ofrecidos por la

! Entiéndase por culiurs de alio nivel un pensamicnio mas bumanitario y al mismo tiempo mas racional hassdos €n uns mejor redisuibucion del
ingreso.

2 Osvaldo Sunkel, Pedro Pag. 5. E1 1 » I 1coria det Siglo XX, Editores. p.p. 29-34
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naruraleza o sometridos a una primera elaboracion, sea de mancra direcia o con el auxilio de los medios
de trabajo, los les estan widos por todos los bzene.\‘ cconom:cos quz ayudan al hombre a
actuar sobre el objeto de trabajo para sarisfe ide los obj de trabajo y los
medios de rrabajo_forman los dias de prodi 7,"* como de este proceso se podrian destacar
primeramente los efectos producidos por la Primera Re\'oluc:én Industrial, los cuales se manifestaronen
desplazamientos de la producc:én tradicional por las nuevas manufacturas, en los paises sin acceso a
esta nueva logia. Estos despl ientos se dan en el en que se bl las diferencias
en la producuvldad a la vez que el comercio internacional cumple con la funcién de entrelazar las
economias de los distintos paises.

Dentro de este modelo o proceso de tipo capitalista y especialmente del capitalismo en México, desde
tiempos de 1a administracién del Lic. Miguel Alemian, comenzaron a darse probl de i
Yy mas concr de fin iami > a proyectos con caracteristicas sociales en general, como
pudieran ser, los educativos, de vivienda, sociales, ecolégicos, culturales, de transporte, eic.

Con e] nacimiento de esta necesidad de dinero a wravés de financiamientos externos para solvemar o
apoyar nuestro desarrollo como pais, se dieron formas de financiamiento que podriamos considerar o
tachar de tradicionales, hasia antes de 1984, que es cuando surgen junto con ¢l nacimiento de las nuevas
fi inter i Jes, estos nuevos mecanismos de operaciones Swap, como una alternativa o

1 de fi iacion para proyectos de inversion, capitalizacion y aspectos sociales en general.
Los S\n aps de tipo social Qque podrian verse como otra forma de poder financiar por parte del estado
todas aquellas actividades preponderantemente con gran sentido social, seran nuestra tarea a analizar
desde su pacimiento, evolucidn, experiencia, ¥ aplicacién un poco a nivel internacional , pero
principalmente en el caso especifico de México. intentando no descuidar e} impacto que han tenido en
nuestro pais. Como consideramos de suma importancia ¢l que se pueda tomar a consideracién, el que
este mecanismo de intercambio de deuda, pueda ser una aliernativa viable de financiamiento del
desarrollo social en nuestro pais por sus caracicristicas particulares. Procederemos a intentar describir
como Jo intentaremos.

Nos planteamos la interrogante de ;cuales serian las caracteristicas mas importantes de los Swaps ¥
cuales serian los efectos mas evidentes de su aplicacién en nuestro pais?, con Jo que intentamos
establecer la columna vertebral de nuestro trabajo partiendo de la siguiente hipdtesis: (Podriamos
considerar a los Swap: sociales una viable o posible solucion que coadiuve al abarimicnto de la
pobreza en nuestro pais, si los como un me . alternarivo de financiamiento, que
concentre recursos con un objetivo definido de abarir los problemas sociales en México, mediante
proyectosy programas de alio contenido social?, ranto por que pudieran contribuir a la reduccién de la
deuda externa como para financiar tareas .mr.vah:s ncce:aria: y urgcme: de atencidn, posiblemente
gem.-radaspor nuestro répido 3 desorganizadocreci de la pobl, 3

Ame esta pregunia, nuestro objetivo serd el poder ofrecer elementos suficientes, que permitan el poder
entender ¥ conocer mejor el como funcionan y operan los Swaps, por lo que hablaremos de cual es su

3 C. Marx. Critica a !a Economia Politica. Traduccion de Ia ier Mcrino. México, De. Editorial, (version ligcrameme maodificads).
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y dcsvema_)as a través del andlisis de estos programas de Swaps,

estructura, técni J v ji
los cuales ya han sido impl. dosinter o1 ) en particular en nuestro pais.
di en acién a nuestra historia, donde parecia
que hoy se requiere que ¢l trabajode los

Debido a que estamos viviendo

verse una triste ruptura entre el doy la jedad,

gobiernos Jas empresas y ¢l pueblo en general, se unan en un esfuerzo compartido, debido a que los
intereses de estos tres sectores se er inti rel dos entre si y por supuesto con
nuestro estudio. Este objetivo, pretendemos alcanzarlo al igual que la verificacién de nuestra hipétesis
mediante cuatro ctapas basicas que podremos identificar en el transcurso y contenido de nuestro trabajo

el cual describimosde 1a sigujente forma:
ias basi para

Consideramos relevante y necesario el comenzar viendo algunos
adentrarnos mas al lenguaje que estaremos manejando ¥ que nos servirdn como referenciaimportanteen
el andlisis que pretendemos demostrar. De entre otros, le dedicaremos mas tiempo a los siguientes:
subsidios, pobreza, ingreso, deuda, y ONGs, lo cual seri nuestra primera etapa o capitulo. En este
capitulo primero se pretende encuadrar nuestro problema de estudio en el &mbito mundial ¥ nacional a
través de las Jeyes, conceptos y categorias necesanas esto es, a través de dar algunas definiciones

el papel del sector financiero y Ja

conceptuales como las anteriormente

politica econdémica implementada a partir de 1988 por ¢l estado mexicano, para apoyar al sector social.
Se di la probl itica del periodo 1988-1992, a través de un breve andlisis de la situacién
macroecondmica. Se plantean algunos resultados de Jas dreas que consideramos tienen que ver con el
trabajo, como son; la economia, ¢l control de Ja inflacién, Ja deuda externa, Jas finanzas pablicas. y algo
sobre la apertura comercial. Analizando lo que para nosotros fueron las repercusiones sociales que dejé
la crisis econémica, desde el punto de vista de la ién del ing: , salarios, empleo, pobreza,
nutricién, vivienda y educacidn, sectores qQue tienen que ver con nuestro estudio, o debido a que lo
consideramos relevantes, por ser conceptos que estin relacionadosentre si y con nuestro estudio.

En el capitulo segundo. hablamos de los programas de intercambio y ofrecemos informacidn acerca de
Ja ONGs. primeros protagonistas, en el proceso de las operacionesde intercambio de deuda Swap, tema
de nuestro trabajo. Para destacar su imponancia en 1a trilogia basica y necesaria que se requiere en una
operacién de intercambio de deuda Swap, analizando brev las oportunidades y riesgos de esta
experiencia en otros paises, para intentar mostrar otras experiencias internacionales.

EIl problema de estudio se describe en el capitulo tercero, en éste, hacemos un breve estudio global de
de las operaci Swap de deuda por desarrollo. También
ismoy fi >, asf como algunos

las operaciones Swap ¥ concr
hacermnos una breve sintesis histéricay un andlisis de su

cjemplos de operaciones Swaps.
irimo, que corresponde a nuesuras conclusiones, las cuales no son més que la

En el capitulo cuarto y
suma de las evidencias presentadas en Jos capitulos anteriores en los cuales hemos intentando resolver
i] den ser sus ventajas o desventajas

nuestra pregunta original y tema de este trabajo. do cuales p

de usar estos instrumentos nacidos de las nuevas finanzas intemacionales, subrayando que estas

conclusiones se basan en las diferentes alternativas acerca de la formacién de Jos Swaps de deuda

publica y como es que surge ¢l programa de Swaps sociales, asi como cuales son sus caracteristicas y
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posibilidadesen la actualidad, para que a través de las ONGs se conlnbu\a al mejoramientode los més
desprotegidos y marginados. El ido de esta investi es bilidad mfa,
los errores, omisiones, limitaciones y malas interpretaciones deben ser xmpuwdos solamente a mi

persona.



CAPITULO1

LOS SUBSIDIOS.

¢Por qué hablar de los subsidios? El tipo de Swap al que se refiere nuestro estudio y del que
parucularmenle hablaremos funciona en forma de subsidio y lo aporta el Gobiemo Federal Mexicano a

u_ or; i i sin fines de lucro, para apoyar los proyectos sociales que esias
or izaci den llevar a cabo en favorde los pobres. Aunque es cuestionado que sea realmente
un subsidio \a que el Gobierno obtiene varias v la deuda a d no a su valor
nominal; la cancela en pesos no en délares u otras divisas; retira el cobro de la deuda recuperado en

dolares.
DEFINICION: Un subsidio es la diferencia enire el precio que los compradores pagan y el precio que
los productores reciben; prestacion efectuada por un org para 1pl los ingresos de un
individuo o familia.’

LOS SUBSIDIOS Y SUS DIFERENTE ASPECTOS
Hablar de subsidios implica que hay una poblacién especifica que necesita de éstos. Para que esta
poblacién Jos reciba, es i0 crear los ismos para transferir recursos de donde los haya a el
sector en donde hacen falta. Para esto es importante determinar el grado de acierto que va a tener al
implementarse dicha politica, para saber con que probabilidad se asi a Ja poblacién objetivo los
beneficios.

Por beneficio se entiende la magnitud de recursos que efectivamente va a llegar a quicn se intenta, ¥ es
lo que nos va a permitir decidir si ¢l subsidio vale la pena o no. Para esto ¢s necesario encontrar una

relacién entre el costo y el beneficio para llegar a algtin equilibrio aceptable.

ASPECTOSINMPORTANTESPARA SUBSIDIAR

Como ¢l problema de la pobreza, no es algo que se pueda solucionar en el corto plazo, consideramos que
estd ligado a las politicas de subsidio en cierta manera, como una fonma directa que intenta parar esta
problemadtica social. Teéricamente el subsidio ofrece a las capas pobres que lo reciben, una posibilidad
para poder lograr un ciento desarrollo econdémico y social a mas corto plazo. Ademais el subsidio se
puede entender como una forma de distribuir mejor la riqueza del pais.

En mercados que no funcionan en forma competitiva sino monopdlica en ¢l sector que se pretende
subsidiar, la forma en que se aplique el subsidio serd determi para distribuir los beneficios
cotmrectamente. En el caso de imponer subsidios al precio o distribuir cupones de los articulos del sector
monopolizado, se estaran transfiriendo recursos del sector publico al monopohsta. ya que el gobierno
cubriria la diferencia entre el precio de venta subsidiado para los idores y el precio al que el
monopolistalo vende.

* Rev ista irimesure ico No. 214, oet. dici 1995, P. 231
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Al estar subsidiando a un solo sector de la poblacién. muchas veces se puede generar beneficios
indirectos mayores a otros sectores. Un gjemplo de esto, es e} subsidio al transporte ptblico de la Ciudad
de México: El DDF cubre la diferencia entre el precio que paga el usuario y el costo real del transporte;
esto aparentemente s un beneficio para las personas de bajos recursos que Jo utilizan, sin embargo, si ¢l
subsidio no existiera, el salario de quienes utilizan ¢l servicio para sus diversas actividades no seria
suficiente; por lo tanto, Jo mas probable es que contratan a la fuerza de trabajo y que no tienen que
aumentar el salario ““para que alcance™.

Este cjemnplo se puede aplicar a muchos otros casos en los que la forma de otorgar un subsidio pueden
determinar si los beneficios de implementar una politica determinada va a beneficiar a los que se
pretende o a otros grupos. Aqui se puede subrayar que en ¢l caso de las operaciones de intercambio de
deuda Swaps, el beneficio que se Jogra no se lo queda la institucién que lo recibe, *“sino que ésta lo
derrama™ a su poblacién objetivo, de h formas: ali wvestido, edu ién, capacitacié
vacunas, medicinas en general y muchas otras formas.

En el de una politica de subsidios, habia que tomar en consideracién las
caracteristicas hxsténcas ¥ culturales de los estratos de 1a poblacidn a quienes se quiere beneficiar. Esto,
con el objeto de que el subsidio que se olorgue potencie y preserve la singularidad de las necesidades,
costumbres y tradiciones que presente la poblacidn objetivo, ¥y ademas le facilite un acoplamiento a las
caracteristicas de crecimiento que presenta la sociedad moderna actual.

Existen hoy en dia varias y diversas formas de otorgar subsidios a la poblacién en general, a través de
programas y organismos oficiales en Jos sectores de educacién, vivienda salud, alimentos, bebidas, y
servicios como por nombrar algunos casos; INFONAVIT: que con aportaciones directas de los
trabajadores, los patrones y el gobierno, se contratan a constructoras particulares para construir viviendas
populares. CONASUPO: ofrece alimentos granos ¥ leche a Ja poblacién con escasos recursos para que
puedan comprar estos bienes a un precio menor que en el mercado, otorga subsidios a los produ es
por medio de establecer precios de garantia. Otros cjemplos por nombrar algunos pueden ser; La
Secretaria de Salud; Las pensiones a los jubilados; el transporte publico; la gasolina (PEMEX); la
electricidad (C.F.E.); ¥ recientemente PRONASOL, que a través de La Secretaria de Desarrollo Social,

otorga subsidios en efectivo a los agricultores para que estos s:embren maiz o frijol con el fin de
aumentar su productividad e ingresos. Aunque es10s prog: e instit poyan a los sectores mas
necesitados, lo hacen en forma separada o de acuerdo a su especializacion. Sin embargo el mecanismo
de Swaps, que nace a finales de la administraciéndel Lic. De 1a Madrid y que toma gran auge durante el
periodo del Lic. Salinas, el cual veremos mas adelante con mas detenimiento en el capitulo tercero, tubo
como finalidad, que ¢l subsidio fuera partido, con la intencién de generar inversiones extranjeras,
tan imporiantes ¥ necesarias para el despegue de nuestra infraestructura industrial, en un inicio ¥
terminando en un programa de ayuda que funciona a través de fomentar la recepcién de donaciones
Internacionales.




EL FENOMENODE LA POBREZA EN MEXICO .

LCémo podriamos definir la pobreza? Enridndase por pobreza, la falta de los satisfactores minimos
necesarios o esenciales para poder vivir. Se enriende bién como la necesidad, estrechez y carencia
de lo mds necesario para la vida* La carencia de los isfa es basit que dependcen de dici

i Fe les y culturales; salud

ion que cumpla con requer nutr
lia que aseguren su proteccion y

personal y piblica: vivienda con espacios i para la

Pprivacia, que cuente con agua potable, drenaje y luz eléctrica asi como con el mobiliario adecuado
para la familia; educacidn bdsica, privada y piublica, de orientacion !y de capacitacion para el
rrabajo; vestido y calzado adecuado; rransporre publico; c icaciones bdsi informacion y
cultura. *

La ecconomia de México se ha caracierizado por una notable desigualdad en Ia distribucién del
ingreso, lo que ha prov ocado quc gran pane la poblacién (mas del 40%) no pueda satisfacer de una

sus mads bdsi 7 Estos requerimientos minimos dan lugar a la
especifi iénde una basica de satisfactores. Asi las personas que generalmente no obtienen los
ingresos suficientes para adquirir estos bienes ¥ servicios se pueden considerar como personas en
condxcnones de pobr:za y aquellas que no obticnen los ingresos suficientes para adquirir los
nutricionales especificados por la canasta se consideran personas en

requeri >

condiciones de pobreza extrema.
Para satisfacer a las personas que se encuentran en niveles de pobreza o en niveles de pobreza extrema,
se utiliza el método de lincas de pobreza para tener una ld:a de los diversos panoramas de pobreza en
Meéxico. Se utiliza como linea de pobreza, la bmi; la normativa de satisfactores
esenciales de COPLAMAR. Cabe mencionar que en la seleccion de estas lineas de pobreza se cae en
criterios arbitrarios. Todo esto se hace con ¢l propésito de identificar, de la mejor manera posible, a los
grupos de individuos que deberian recibir los beneficios de un programa como ¢l de Swaps.

En este apartado se pretende dar una visidon general de la poblacién pobre en el pafs, analizando la

xnformaclén estadistica segan sus caracteristicas regionales y de ocupacién,’® para darnos una idea de Ia
una gran cantidad de personas de nuestra poblacxén de mis bajos recursos

iénen que se
del pais, la cual es importante destacar en este estudio, v der a s adelante
u. VUL ALY ¥ como ést I3 o coadvuva e} djcione;
de vi. d 1 ue se encyuent entro de ella

* Diccionario de ls Lengus Espanola. Real Academia de 1a Lengua. Madrid Espana 1970.
* FNUD., Desarvollo sin Pobreza. !l Conferencia Regional sobre s pobrezs €n Américs Latina y el | Caribe, Quito Ecuador. 1990,

7 Como necesidades basicas se entiende los minimos indi que como son

de salud, de e s vienda y de sericios de comuITaCIon., eocnciaies pars 1a ¥ids humana.

* Como base e dawos pars poder Sesarotias erve ejereicio se voman ires Totmies bisicas. Sebido relativa s

este sema. La Encuesia Nacional de Ingreso Gasto é¢ 103 Hopares ~ENIGH- de 1977 8 1904 claboreda por ¢l INEGL. En e caso de lor dmos para 1954

3¢ obuvieron del segundo rimenire de In encuesia s exie Ao ¥ pars 1677 se tomd s encuesia d 1977 ajustada. 18 cusl inclyye el primer trimesure de
afio. De! 1rabajo ~Cambios ¢n la pobrezs 3 1 desigualdad en México duranie ef proceso de sjusic ¥ €stabliizacion™ de Zehely Pardo Migucl Dr.

Colesio de Ménioo Numl 1994, 1¢ tomaron dnos para los afios de 1909,
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Cuadro 1.4.2.

POBLACION EN CONDICIONES DE POBREZA

MILLONES DE PERSONAS
m—— —— —

ANO/ 1970 1977 1984 1989 1992
POBLACION

POBREZA 204 18.8 11.0 14.9 13.6
EXTREMA -

POBREZA 7.1 15.5 19.4 22.9 23.6
TOTAL 27.5 34.3 30.4 37.8 37.2

eeric: Elaborade con GRI0S 0€1 C ONAEIO C ONSUIIY O 0cl Pronasoly Con Gatos dt 18 ON G-CEPAL € TNEG

En este cuadro N°1.4.2., se puede observar el importanie niimero de personas que existen en el pais en
condiciones de pobreza. Este fenémeno de la pobreza que hoy en dia es un problema que se ha
agudizado con el paso del tiempo, se ha incrementado de una manera imporante en la altima década en

nuestro pais.

También destaca el hecho de una imporntante reduccién en cuanto al niimero de individuos en pobreza
extremay un incremento constante en individuos en condicionesde pobreza:

En 1977, segun nueswa informacidn, se puede destacar que la mayoria de los hogares pobres de la
republica se encuentran en la region Centro con 21.7%, la Centro Occidente con 18.6%, siguiéndolesen
importancia, las regiones Sur, Suroeste ¥ Norte con més del 10%. En 1984 se dan cambios y se obsenva
que laregién centro concentra al 32% de los hogares pobres del pais y el 15.9% en la regién Norte.

GRAFICA 1.3.2.

FUENTE: Elsborsdscon daios de 1a ENIGH 1977 ¥ 1984. INEGI.




Una explicacién de esta redistribucién podria ser, que se dieron movimientos de desconcenxrac:én de la
a i como el

poblacnén en favor dc las reglones Centro y Norte debido princi
d ias maquiladoras y 3 E eras. Cabe d que en la
regién S ., repr un bajo por je de blacién pobre, pam ]984 aumentd su
ién. R iendo que, la pobl. i6n pobre se en las

panticipaciénen esupoh‘
zonas Norte, Centro y Noreste del pais como se muestra en la siguiente grafica. Debldo esto tal vez a
que se produce un gran desplazamientode las capas pobres de muchas zonas en busca de una mejoria de

sus condicionesde vida.

GRAFICA1.4.3.

or
SUROCESTE B

NORTE

Fucnie: Etaboradocon datosde Is ENIGH 1977y 1984, INEG]

En el Noreste, se presenté una pequefia caida en ¢l porcentaje de hogares pobres dentro de los totajes,
pero en ¢! Noreste la proporcién se mantuvo constante, mientras que e¢n ¢l D.F. ¢l porcentaje se

incremenio.
Después de este andlisis regional, se presenta otro andlisis por sector y ocupacidn, en el que se considera
como rural al jefe de familia que tiene una ocupacién agropecuaria. En la grdifica 1.4.4 tenemos los

resultados de la distribuciénde la poblacién pobre por ocupacidn.

Hasta 1977, casi el 50% de los hogares rurales eran pobres, ¥ le seguia los hogares cuyo jefe o cabeza de
familia era obrero no agricola. Para 1984, aunque Jos hogares pobres se siguieron concentrando dentro
de las ocupaciones agricolas, el porcentaje bajo hasta 41.5%, mientras que en Jos hogares cuyo jefe era
un obrero no agricola awrnentd, al igual que los hogares cuyo jefe tenfa una ocupacion profesional. Esto
hace evidente la concentracion de la pobreza en el sector agricola sin embargo, en ¢l periodo analizando
apunta a que la importancia de los hogares rurales dentro de los hogares pobres disminuya.
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GRAFICA 1.4.4.
HOGARES POBRES

" PROFESION

OBREROS

RURALES

Fuente: Elaboradacon informaciénde Ia ENIGH 1977 1984, INEGL.
Es impornante hacer notar que las ocupaciones agricolas concentra un amplio margen de diferencia sobre
las otras ocupaciones del pais. Destaca el hecho de que los hogares pobres rurales disminuyen su
participacion en 1984 en relacién al aido de 1977 y los hogares pobres de obreros y profesionistas
aumentan su participaciénpara 1983.

El anilisis regional y por ocupacién de la pobreza global se obtienen las siguientes conclusiones:

a). Las regiones Cenwro, Centro Occidente y Norte absorben a dos terceras partes de los hogares pobres

del pais. En estas regmncs, la ma\'ona de ]os hogares no cuentan con los ingresos suficientes como para
para cada uno de sus miembros, lo que Jos hace,

una
poblaclén objetivode Sohdandad pam la Produccién.
b). Los niveles de pobreza mas agudos se presentan en las regiones Sur, Sureste, Suroeste, Centro y
Norte,
¢). Las ocupaciones agricolas son las que concentrana gran parte de la poblacién pobre del pais. Es

decir, de los hogares pobres, ]a mayoria son rurales.
). Los hogares rurales son los que se destacan mas, por que alcanzan el mas alto nivel de pobreza

Este andlisis nos ha p. ide en forma muy general, un panorama global de la
pobreza en México en lo: aflos de 197 7 »d 934. 2a. Parte de UNICEF. Lo cual nos permitié ver que

aban una prop idn importante de los hogares pobres del pais.

las ocupaciones agricolas
13
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Ddndonos elementos para lograr establecer el marco tedricoy la opor idad de arnos mds
en la tarea del programa de Swaps, motivo principal del presente estudio.

EL CONCEPTODE TARGETING O ACIERTO

Por lo general emslc gran discrep ia de opiniones en a determinar cual es la po]mca mas

ad da para lap debidoa las dlferemes posturas que exi Una solucié

a térmi Smi ¥ de bi seria } a la poblacién mas pobre para benefc:arlos,

ecom’)mlca. social, y cultural sin afe sus tradici o cost . Segun al, expertos, el
1 a estos 1ta dificil y por lo que se recomiendan esquemas universalistas, es decir,

buscar beneficiar a todos por igual independientementedel nivel de ingreso de cada uno, lo que implica
altos costos y algin grado de “desperdicio” ya que se le transfieren recursos a quien no los necesita,
(como es ¢l caso de la tortilla).

Este factor es ¢l que ha ocasionado, sobre todo en pajses en vias de desarrollo, que los gobiernos se
inclinen por ¢l ‘largeung o acneno en la forma de otorgar recursos a Ja poblacién necesitada. El grado
de aciento puede mejorar sub 1 la disposicién de recursos para la poblacion mencionada sin
tener que aumentar ¢l monto de recursos monetarios para el programa.

Para soluci los probl de pobreza y la forma en que un gobierno puede atacarla, presentamos
dos tipos de soluciones: '

a). Solucién ldeal: Aqui se contemnpla la posibilidad de que el ingreso de las personas pudiera ser
medido con exactitud ¥ sin costos, el objeto de la politica de subsidios seria la de climinar la pobreza, es
decir, que las personas cuyo ingreso fuera menos a Z (linea de pobreza) pudiera ascender hasta llegar a
rebasar la linea.

La solucién ideal se presenta en la griafica 1.3.1, en la cual se presenta el ingreso antes y después de la
transferencia. Es importante recalcar que esta solucién supone que la situacién de Jos mercados es
también ideal, es decir que no hay distorsionesni imperfeccionesde alguna especie.

Grifica 1.3.1.
INGRESO FINAL

Z INGRESOY ORIGINAL /




A lo largo de la linca de 45 grados no hay mnguna diferencia entre el mgreso xmcxal y el ingreso final.
Un punto por encima de la linea indica un sub, o encia, as que un punto por debajo

implicaria un impuesto. La solucién ideal estaria dada por la lineca gruesa, ya que para todo aquél cuyo
ingreso es menor a Z, sec realiza una e ia de itud Z-Y (ing; ) de que el i
sea igual a Z. Con este ¢jercicio, se eliminaria pl la pobreza. El costo 1otal estaria dado por

la suma de las transferenciasindividuales.

Si se pr de que el prog ideal por si solo se financie, los individuos no pobres tendrian que
enfrentar un impuesto, el cual se muestra en la grifica 1.3.1. con la linea gruesa que estd por debajo de la
linea de 45 grados.

Si el gobiemo, quien es el que va a instrumentar el programa, tiene perfecta informacién y si no hay
ninguna distorsién o imperfeccidn de mercados, la solucién ideal que se planiea serfa también la
solucion menos costosa para dar un alivio a ]a poblacién pobre. Sin embargo, aunque la anterior seria
una solucién ideal, no necesariamente es una solucién factible, ya que pretende que a cada individuo
pobre, se le transfiera la cantidad exacta para que deje de estar por debajo de Z, y ademds los incentivos
que enfrenta la persona en lo que se refiere a tratar de obtener un ingreso queden intactos.

b). Solucién Universal: a diferencia de la solucién pl. da anterior se pretenderiaotorgar a toda
la poblacnén una transferencia de Ja magnitud Z sin importar el ingreso de cada individuo. La siguiente
grifica 1.3.2 ilustra este cjercicio:

Grifica1.3.2
INGRESOFINAL
ZINGRESOY ORIGINAL
Este dimi bién eliminaria en un 100% a la pobreza, pero con un costo mucho mayor al de
1t iadel gobi El

¢l sistema ideal. Todas las personas, incluidas las no pobres recibirfan la
COSlo presup ] de esta medida seria Z multiplicado por el namero de individuosde la poblacidm. Las
dos i limi la pobreza \1’- este upo de subsidios son soluciones exwremas que sirven

como puntos de refercncia para dias que son mas reales.




INDICADORES DE ACIERTO

Algunos indicadores lmponames pueden ser de ayuda a la hora de xmplemenmr un programa de
subsidios; propone cl uso de éreas grafi como instr para mejorar el
acierto de los prog or de bajos ingresos serian la primera prioridad

para canalizar beneficios via subsidios a un bajo costo.

LOS INGRESOS DEL ESTADO EN EL CONTEXTODE LOS SWAPS

SPor qué hablar de Jos ingresos del Estado? ;Cual es su relacién con el tema de estudio? El estado a
través de sus diferentes regimencs (gobiernos o administraciones) ha sido €l que autoriza y regula las
bio de deuda Swaps, manejindolos como si de un subsidio se tratase, por que

iones de inter
suficientes. y de ser asi podriatener

P
éste sélo puede ser otorgado, si el dotiene o con ing:
la opcidn de apoyarse con una politica econémica orientada a este fin.

Aunque aqui veremos los ingresos mas desde €] punto de vista legal y administrativo que desde el punto
de vista econdmico, por cuestion necesaria de informacién, consideramos necesario el hacerlo aunque
fuera asi que el no hacerlo, por los clementos que nos ofrece y aporta. Conforme al régimen
constitucional de todos los Estados, es necesario que se cree un medio, o mejor dicho, diversos medios a
través de los cuales se allegue de elementos econdmicos o signos monetarios que le permitan satisfacer
los s:r\’lcnos pubhcos que tiene encomendados por ley; de esta mancra a través del gasto publico
pr va a satisf: todas esas idades, en la dida en que obtenga ingresos, y asi podra
cjercer un gasto o egreso'® en la medida que obtenga ingresos, podri ejercer un gasto o egreso, este
ultimo, que tiene la finalidad o funcién basica de propiciar por diversos medios el crecimiento
econdmico y ¢l desarrollo del pafs, permmendo a todos los sectores de ]a poblacidn que cada vez tengan
un mejor nivel de vida, tanto como ed 1, cultural, econémico, social, etc. Pero esto,
sélo es posible segiin hemos dicho a través del ejercicio de Ja facultad soberana del Estado de crear
fuentes de ingresos de derecho pﬁblico'o privado que le permitan cumplir dentro del Estado de Derecho
y si funcionan dentro de un propicio marco legal, todas las funciones que debe realxzar a través de sus
dencias de la Administracién Pablica centralizaday d lizadao par

P

CONCEPTO DE INGRESO

Es dificil definir lo que constituye el “ingreso del Estado™, pues para ello, es necesario entender que
existen diversas fuentes de ingresos del Estado. Esto signif:a que por cada tipo de ingreso tendriamos
que dar un concepto diferente, y'a que cada uno tiene sus propias caracteristicastedricas y legales.

Por tanto, de esas clasificaciones y caracteristicas de los ingresos del Estado nos ocuparemos mds
del afinde bl con pr i6n cual es su origen. Incluso los autores consultados como Carlos

M.G. Fonrouge, Sergio Francisco de la Garza, Gabino Fraga, Alfonso Cortina Gutidrrez, Emesto Flores

'Zulcﬂn-l E. “Adjusimeni Programs and Socis! Wifore™, World Bank. Discursion Papers. The Worid Bank, Washingion. D.C. P.C., 1939
sefalar que 18 de deuda Swap, c3id intlimamente relscionsda a esie hecho. Mis adelanie se

de!
M obsenar la dlfﬂﬂ\:ll. ! abordar ¢) anslisis de 103 apo) 03 O10rgadas en el régimen Salinista y en el actual.
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Zavala y Emilio Margmn Manatou, entre otros, no dan una deﬁmc;on de lo que debe entenderse por
ingresos del Estado, sino que, con i una ion de los ingresos y en forma
individual ¥y pormenorizada, van conceptuahundo cada tipo de ingresos de acuerdo a la clasificacion
que desarrollan.

Segun Miguel Acosta Romero'!, 1os ingresos por Derecho Piiblico son las percepciones que en dinero o
en especie obtiene el Estado, de Jos particulares, de las disposicioneslegales y cuyo pago es obligatorio.
A lo que yo agregaria solamente, mas la venta de todos los bienes y servicios producidos por éste. Tal
vez se considere esta informacién muy vieja, pero lo consideramos esquemitico para resaltar més las
diferencias con la forma actual de hacerse de ingresos.

CLASIFICACIONDE LOS INGRESOS DEL ESTADO

Nos refenmos a las diversas clasificaciones de los ingresos del Estado, realizadas por diversos autores

dos, para ello, p emos por precisar que de acuerdo a lo seflalado por Emilio Margain
rdana(ou. afirma que la mayoria de las clasificacionesmodemas coinciden, en su esencia, a pesarde la
falta de uniformidad de las mi ludiendo en primer lugar a la clasificacién realizada por los
cameralistas, quienes consideraban que las fuentes de los recursos del Estado son tres: el dominio
puiblico, los derechos de regaliasy los impuestos.

1dentificando que los bienes del dominio publico, son aquellos que representan la principal fuente de

ingresos por ¢l soberano, hastaelm de su i6n; los ingresos provenientesde los derechos
que otorgaba el rey a los paruculares para que explotaran sus bienes, ocupaban el segundo lugar de
importancia; final, los imp los cuales eran mirados como la ultima fuente de ingresos a Ja

cual apelar. En relacion con lo anterior, Adam Smith, expresé mas tarde que no podria ser objelo de
gravamen la riqueza del pueblo, hasta en 1anto no se formara la riqueza nacional.

Resultaimpontante referirse a la clasificacién de los ingresos realizada por nuestra legislacién federal.

El Cédigo Fiscal de la federacidon en vigor, alude en su articulo 30. A las ccnmbucnon:s‘ !ns que
clasifica como: xmpueslos. aportaciones de seguridad social, derechos y contrit de 3] .
refiriéndosea los ingresos no tributarios, que son los aprovechamientosy los productos.

La ley de Ingresos de la Federacidn en vigor, clasifica las fi de i >s como imp
aponaciones para el fondo nacjonal d= la vivienda para Jos trabajadores, cuotas al Seguro Soc:al a ::argo
de f y d ores, contribuciones de mejoras, der h prodi apro h

T P i de cap g derivados de fi i y otros ing En materia de
impuestos os como fund 1 los Imp > sobrc la Renla y el Imp al Valor Agregad
No menos importantes son, las contrib das por PEMEX por concepto de

impuestos a la producciény enajenaciénde pelrélco ¥ sus dcn\ ados.

" Au\lll Romero Miguel. “Teoria General de Derecho Adminisiratiso™. Sa. ed. Editorial Porria S.A. Méaico, DF. 1983, P. 163.
Gulllermo. “Traisdo de finanzss Pudblicas™, Ciiado por Emilio Margdin Manmou, Introduccion al Estudio det Drrecho Tributario
Mnl:&n 85 de. VLU'SLP, Meéxico 1985, p 69.
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Un rubro importante que maneja la Ley de Ingresos, o constituye la del ién de facultades que el
Poder Legnslahvo realiza en favor del Ejecutivo, con base en el articulo 73, fraccién VIII,
C 1, que bl para los efectos de empréstitos (deuda publica), y que scfiala que:

“Comperte al Congreso de la Union dar bases sobre las cuales el Ejecutivo pueda celebrar empréstitos
sobre el crédito de la ‘\acmn . Pero es el caso, que el Ejecuu\'o cheral ejerce y au(onza los montos

les de fi i do a juicio del propio Ej ivo, se p cir
econémicas extraordinarias que asi lo exijan, con la sola obli ién de dar ta oport al
congreso de la Unién de las operaciones que realizéd. Este punto especificamente es el que represenm
gran importancia para el p bajo, de que, pod: consid que los P! o

deuda publica, contratada por el Gobierno Federal en el interior o exterior del pais, constituyen ingresos
extraordinariosdel Estado.

Hemos sefialado que representa de suma importancia para nuestro estudio el ingreso obtenido a través de
empréstitos, toda vez que cn Jos siguientes puntos aludiremos a la deuda pliblica mexicana y a su
renegociaciénen la década de los ochenta.

Por otra parte, Grizioni, '* dice que los recursos del Estado se clasifican segin ya sea que provengan de
pasadas, presentes o futuras generaciones. Argumenta que de las pasadas generaciones se¢ obtienen
ingresos de fuentes que ellas crearon, como son: rentas patrimoniales, utilidades de empresas publicas,
de las generaciones presentes las fuentes de ingresos son las contribuciones de guerra, mulas e ingresos
penales de ingresos son las contribuciones de guerra, multas e ingresos penales y contribuciones
ordinarias y extraordinarias, que comprenden impuestos directos, indirectos, tasas y contribuciones
especiales: por ultimo, las fuentes de ingreso que derivan de las generaciones futuras, son: deuda
flotante, empréstitos forzosos, voluniarioso patridticos y emision de papel moneda.

A su vez, Luigi Einaudi, ' nos dice que los ingresos del estado se agrupan en dos categorias a saber: en
primer lugar, los ingresos derivados del impuesto e ingreso no derivado del impuesto; en Ja segunda
categoria tenemos a los precios privados, los precios cuasiprivados, los precios publicos, los precios
politicos, las contribucionesy los empréstitos.

MARCO CONSTITUCIONALDE LOS INGRESOS EXTRAORDINARIOSDEL ESTADO
(DELDAPUBLICA)

Consideramos poco relevante ¢l referirnosal fundamento constitucional de todos los ingresos del estado,
ya que es innecesario. Sélo 1o haremos en relacién con los empréstitos o deuda publica; para ello, es
necesario realizar Jos siguientescomentarios.

Los créditos que obtienc el estado, se pueden originar de dos formas a saber: como consecuenciade un
acto de soberania, o bien como resultado de un acto en que el estado interviene con cardcter de ente o
sujeto de caradcter civil, es decir, comparece para realizar actos juridicos de derecho privado.

¥ ~Principios de Ciencle d¢ 1as Finanzas™, Citado por Margdin Manstou: ~Ob, cit™.p.20.
¥ Elnsuidi Luigl. ~principios de Finanzas Pablicas™, Ciiado por Marghin Mansiou. = Ob. Cit™. p. 70,
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En el primer caso podemos invocar como ej o los imp que se bl b alos
paruculareso gobernados; en el segundode los casos, P ar Ja principal fuente de derechos
y i para el do, en el orden patrimonial, ¥ que la constituyen los contratos que celebra,
pnnc:palmemecuando se ve obligado de alguna maneraa complememat con el crédito de ]a nacién sus

recursos propios, con la finalidad de no diferir en perjuicio del desarrollo econdmico y social la
produccion de bienes y servicios indispensables para el bi de la poblacién y el fortalecimientode
las bases del progreso general de la Republica; estas r son das en la exposicién de
motivos de la ley General de deuda publica, que fue publicada en el Dxano Oficial de la Federaciéndel

31 de diciembrede 1976 '*
LA DEUDA EN MEXICO

Como ya dijimos la deuda piiblica constituye un ingreso extraordinario del estado, que es utilizado
bidsicamente para la realizacion de obras que se traduzcan en un incremento en los ingresos publicos del
estado, con excepcidnde Jos que se efectiien con finalidades de regulacion monetaria, para conversion, o
que se contraten para alguna emergencia declarada por el Presidente de la Republica conforme al
articulo 2° constitucional. México ha incurrido en el endeudamiento externo desde las tltimas dos
décadas del Siglo XIX y los afios previos a lJa Revolucién Mexicana, cuando realizaba emisiones de
bonos con ciena regularidad con el objeto de financiar basicamente el desarrollo de Jos ferrocarriles; sin
embargo, no fue sino hasta la firma de los Convenios Resolutorios de 1942 y 1946 cuando se
establecieron bases para el futuro crecimiento de la economia se fincara en nuevos esquemas de

financiamiento que incluyeran los créditos externos. En noviembre de 1942 se firmaron los acuerdos
icidndose de esta el

Sudrez-Lamont. que consohdaron la deuda directa en Dls. 49.6 millones. i
servicio y el bl >del crédito inter i 1. En 1946 se consolidé la deuda ferrocarrileraen
Dls. 50.5 millones

Para entender mejor el concepto de deuda piblica, nos referimos al Diccionario Juridico Mexicano

al decir que es el conjunro de obligaciones financieras generadoras de interés, de un gobierno ceniral
con respecto a otro gobierno, a empresas o a individuos de orros paises, e instituciones internacionales
(publicas o privadas). La deuda publica es diferenremente considerada 3 calculada por los distintos
gobiernos, ésios pueden extenderla o no a rodas sus obligaciones, a las que tienen diferenstes ventajas e
ide nte rodas en cornjunio constingenla deuda piblica.

inconvenientes pero ev

Alsuna de las razones pnnc:pales que se podrian destacar son:
e S las p por insufici ia de ingresos del gobiemo respecto a sus
gastos estimados.

Dar solucién a las emergencxas financieras que resulten de la guerra ¥ sus consecuencias postbélicas
(pago de ei iones, reconstruccion).

Financiamientode nacionalizacionesy estatizaciones, y de otras formas de intervencionismo.

e Para financiar el pago de deuda exterior.

'* Fraga Gabino. ~Derecho Administmiivo™, 26a. Edhorial Porria, S.A. Mésico, D.F., 1987, pp.391
* “Diccionario Juridico Mexicano™. Instituto de Investigaciones Juridicas. 2a ed. Editorial Porria, S.A. UNAM, México, D.F~ 1987. pp.1128-1129.
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. Obras pubhcas que tienen Ja fnahdad de reactivar la economia en fases de recesién y crisis y para el
inuidad del (cfe P ivos del leo, la produccién y el

y
consumo).
liti guber 1 1as (

e Porel Itado de las p.
Banco Cenual para regular la canudad de circulante); fiscales (financiamiento deficitario del Estado
dades) equilibrio de balanzas comerciales y de pago.

praventa de papeles publicos por el

iasy activi

¥ sus princif g
ue los de la deuda publica pueden surgir de actos bilaterales o de

Es preciso indi q Jo
disposicioneslegislativas; del otorgamiento de un crédito o de formas de empréstito.

.

formas instrumentales, como son: comerciables o no en el mercado; de p]a.zos de vencimienio variable
di ): lidadas o f

(cortos, medianos y largos depdsitos retirables a la vista o imn
centificados de Hacienda Publica, bonos de Ja tesoreria, bonos gubernamentales, etc.

En la actualidad el empréstito publico es modalidad predominante de deuda pubhca., ba_,o diferentes

El senncno de la deuda pubhca como pago de los m(erescs corrcspondlemes yla amoruzaclén como
liarse con imp ycon

d o liquidacién completa de capital recibido ¥ ad dop
otros msresos del gobiemo, y a través de diferentes mélodos. Un gobiermo no puede separar

penédlcamenle una parte de sus ingresos y acumularla para el pago final de una deuda, generalmente
baJo dmi ion de un fidei: isfz la por anualidades fijas; también puede usar sélo
ingresos excedentes, con fijacion de una apropiacién permanente para el pago del principal por encima
de las tasas anuales de interés, de modo tal que la amontizacién de la deuda publica cesa cuando el

déficit; el pago regular y oportuno de Ja deuda publica, o, bien el serviciode la deuda,

bi sufre un
gencralmen!e crea y refuerza el crédito del gobierno, ya que se le conceptiia internacionalmente como

isario; o sat

sujeto de buen crédito.
E] financiamientoexterno de los paises desarrollé, en el caso de México se obtiene de diferentes fuentes,
de agencias de crédno a la

como son; los programas de ay uda directa de gobierno a gobiemo y
exportacién; de i jones fi interr i les (B Mundial, b de £
Fondo M io Inter ional, agencias de las Nacjones Unidas, otros fondos muln]alerales) de la

inversién privada (empresas transnacionales), bancos comerciales, etc.
Benjamin Retchkiman,'” considera que desde el punto de \xs!a_:undu:o, el pr
un contrato en ¢l cual una de Jas partes, ¢l estado, se obligaa pagar intereses y a devolver el capitalen cl
tiempo, en la moncda y a la tasa que se hubjere estipulado, sin que, a pesar de su soberania, pueda
modificar las cldusulas de dicho contrato. bajo pena de ser declarado en quiebra.

De que el do al adquirir un empréstito, de igual manera adquicre la obligacién de devolvera
d. de ) i . titulos, valores, o cualquier otro instrumento, legales, dinero que puede ser
e} suyo propio o ¢l de otra nacién, el cual se encuenlra dividido en principal e intereses, en un momento

o ptiblico

particulardel tiempo.

T Reschkiman Benjamia, “Teoria de las Finanzas Publicas” !s ed. Universidad Naciona! Auténoma de México, D.F. 1987, pp. 236-237,
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También este autor, ide en que existen tres razones para la creacién de la deuda piiblica, que son: la
conduccion de una guerra, la realizacidon de obras publicas ¥, por ultimo, hacer frente a un déficit
presupuesml, esta ultima, lleva implicita la aparicién de una emergencia de proporcnones y de

guber les que por tanto permiten a} titular del Ej ivo empréstitos de
emergencia confome al articulo 29 de la Constitucién Politica de nuestro pais.

Benjamin Retchkiman, comenta que para el autor Musgrave,'® existen tres capitulos en los que se puede
agrupar a los gastos que realiza el Estado cuando obtiene recursos por medio de la deuda publica, que
son: 1).- El empréstito gubernamental; 2).- La deuda publica permanente, que toma como base de su
politica el que se emplea en Jugar de 1os impuestos, para evilar bruscos cambios en las tasas de éstos
cuando por alguna razén el Estado decide o se ve obligado a incr sus g por ende, la deuda
publica cumple con ¢l propésito de mantener cierta estabilidad monetaria; y 3).- La deuda publica
compensatoria, que determina su uso como instr para les de politica econdmica;
esto significa, que en la medida en que la actividad econém:ca fluctiia deben producirse déficit y
d: a wravés del crédito, o sea, de la emisién de \'alores o de su
d tomar deci en lo
ia asi como

it que pued ser tr
cance)ac:én. A través de este ultimo mecanismo, las autoridades p
iero, con la finalidad de que puedan normar su politica iay pr
seleccionar la deuda que se va a utilizar, es decir, la amonizacién, pla.zo, tasas de mlerés, tipo de valores
¥ todo lo concerniente en este renglon; también se define la creacién de dinero que implica una forma de
sustituir la deuda; sin embargo, consideramos que este medio financiero no es muy aconsejable debido a
que a la larga produce graves estragos en la economia interna, 1oda vez que se genera inflacién, o bien lo

contrario produce deflacién.

LA DEUDA EXTERNA EN MEXICO

México incurrié en endeudamiento externo desde las ultimas dos décadas del Siglo XIX y los aflos
previos a la Revolucién Mexicana, cuando realizaba emisiones de bonos con cierta regularidad con el
objeto de financiar basicamente el desarrollo de ferrocarriles; sin embargo, no fue sino hasta la finma de
los Convenios Resolutorios de 1942 y 1946 cuando se establecicron bases para el futuro crecimiento de
la economia se fincara en nuevos esquemas de financiamiento que incluyeran los créditos externos. En
noviembre de 1942 se firmaron los acuerdos Sudrez-Lamont, que consolidaron la deuda directa en Dls.
49.6 millones. inicidndose de esta manera el servicio y ¢l restablecimiento del crédito internacional. En
1946 se consolidé la deuda ferrocarrileraen Délares. 50.5 millones. El empleo del crédito externo por el
gobierno mexicano durante los afios de postguerra tuvo una evolucién relativamente lenta debido a la
acumulacion de importantes superdvit de divisas en Jos afios de la 2a. Guerra Mundial. En ese entonces
el financiamienio extermno provenia fund 1 de or i inter i les como e! Banco
Mundial y organismos oficiales como el Eximbank. El saldo de 1a deuda publica externa evolucioné de
Dls. 9.3 en 1942 a Dls. 50.5 en 1946, 119 en 1951 ¥ Dls. 186 millones en 1953, actualmente asciende a
marzo de 1997 la Deuda Externa Publica 1otal a $108,138.8 millones de délares.’®

Como ya lo hemos mencionado, el prob) del endeudami para México fue muy grave y continiia
agravindose con el paso del tiempo, debido a que las pretendidas soluciones que se buscaron, al parecer

** Musgrove. RA. “The Theory of Public Finance™, Mc. Graw Hill, Book, Co Nuevs York 1949; citado pot Reichkiman, Benjamin ~Ob cit” p. 249
” sobre la si dmica, Jas F Publicas v la Deuda Pablica SHCP.
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resultaron insuficientes para resolver el problema a fondo. Tampoco fueron efi los programas
1 de endeudarni

pretendidos por el Fondo Monetario Intermacional (FMI), para resolver los pr
1a crisis ecc ica que nos aqueja, pues a pesar de todo cada vez es mayor el

Yy
importe de nuestra deuda con ¢l exterior.

Seria importante sefialar algunas de las causas que originaron el endeudamiento externo de nuestro pais.
Sobre el panicular Juan José de Olloqui, *seflalé que “el problema externo de pagos que padecia
México pudo definirse como la incapacidad patente del pais para g un flyjo sufici de divisas
que le permitia cubrir un minimo de gastos por concepto de importaciones ¥ sus compromisos
financieros derivados de su endeudamiento externo y que e! origen de la deuda externa en nuestro pafs
debiamos buscarlo en el desajuste existente, casi perenne, entre el ahorro intemo y Ja inversion planeada;
la insuficienciadel primero provocé que se recurriera al financiamientodel exterior™.

La 1esis de la falta de ahorro m(erno, ha marcado un papel d doen la i6n del pr de
ajuste, en ese llevado a cabo por el gobierno mexicano a partir de 1982, idea

y
que fue tomada en el Plan Nacional de Desarrollo 1982-1988 con el Lic. Miguel de la Madrid Hurtado,
manejando ¢l pto de tasas de i » de cambio, ejes importantes de la politica neoliberal, Ja cual
se sustientabaen la idea de que e} establecimientode tasas de interds era positivo y la fijacién de tasas de
cambio flexibles y realistas, eran la clave para elevar el ahorro intemo.

El endeudamiento para Arturo Guillén.®' no obedece a la falia de ahorro inteno, sino ha un mecanismo
que permitié impul la reprod i6n de capital y sortear los obstaculos y barreras que ha impuesto la
dependencia estructural, a los pafses subdesarrollados, ya que lo que realmente sucede es que se da la
transferencia crénica de excedente de la periferia del sistema hacia los paises desarrollados, como

expresion ¢clara de la desigualdad blecidaen las relaciones econdmicas internacionales.

Existe una variedad de razones por las cuales los pafses se endeudan en el exierior pero se reconoce que
€l endeudamiento surge como consecuencia del llamado problema de las **dos brechas™: una provocada
por la insuficiencia de divisas debido a la deficiente estructura y idad de exportacién, frente a
necesidades crecientes de impontaciones esenciales; la otra, la insuficiencia de ahorro intemo. generada
por ¢l bajo nivel de ingreso, frenie a importanies necesidades de inversién provocadas en parte por un
rezago en la acumulacidn de capital y en la satisfaccién de carencias sociales. La mala distribucién del
ingreso incide sobre cl crecimiento, al generar una menor tasa de expansién del mercado intemo y
desviar el ingreso hacia el suntuario. En el caso de nuestro pais, las principales causas han sido
el cumplir con las funcién de cubrir un déficit crénico en la cuenta corriente de la balanza de pagos,
tipica de un pais en desarrollo, y comp el insufici ahorro interno para financiar los
programas de gasto e inversién piblicos tendientes a promover el crecimiento de los sectores prioritarios

de la economia.

» Olloqul Juan José de. “un enfoque Bancario sobre la crisis h‘csl:lnl de pagos en 19827, cilsdo Guillen Romo Anuro, “La Rencgociacion de 1»
ds Exierns (19'7-l9l7). del 'ol. 68. UNAM.. México D.F.. 1984, pp. 18-19.
" Gmllm Romo Anuro.- ~La Renegociacion de 1a dcuda Externa Ll!liclﬂl Probiemas del Desarrolio Vol. 68. primera ed. UNAM., México, D.F..

Pp. 19-20.
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En México podriamos hablar de muchas razones, sin embargo, nos gustaria por el momento hablar solo

de dos razones por las cuales se genero el endeudamxemoo el déficit fiscal del Estado, que es resultado,
1,comode la crecxeme insercién de éste

no tanto de una insuficiente gestién del ap

en el proceso de reprod ién de capi y dela i ia de regi de movilizar la
plusvalia, asf como por el papel subsidiadora las empresas paraestalales en relac:én al capital privado y
sobre todo en relaciéna los grupos m 1i privados les y extranjeros. Otra razén consistié
enla dencia estr ] al deseq ilibrio externo ligado a la exi ia de relaci de inter bi

desfavorables en el comercio exterior, la desarticulacién y extroversion del sistema productivo y la
sustraccion de excedentes por parte del capital extranjero.

on el crecimi econémico de

La deuda externa fue uno de los principal >s que esti
Meéxico e hicieron posible la reproduccién ampliada del capital en el largo plazo. Después, ya que el
sistema de regulacién resultd insuficiente para contrarrestar eficazmente las contradiccionesdel sistema,
la deuda externa dejé de ser un estimulo al crecimiento de las fuerzas productivas, para pasar a ser uno
de los principales obsticulos de la reprodu:cxén del sistema y de gmndes repercus:ones en la toma de
decisiones de politica econémica. Dado que esta inti yec

internas y externas de orden esuuctural, iendo gran vinculacién con la crisis de largo plazo que afecta

al capitalismo desde finales de los aflos sesenta.

De igual manera, estd ligado al avance substancial del proceso de internacionalizacién que se ha dado
desde la segunda guerra mundial y para los paises del tercer mundo, ha constituido un reforzamiento de

la dependencia estructural Que nos ata a los paises desarrollados, pues a través del crédito se han
i 1, las oligarquias intemas y los Estados

incrementado los intereses del 1 {3 iero tr

Nacionales, mismos que ven am da su propia sob M ala vez su capacidad, para realizar planes
¥ estrategiasde desarrollo mas autdnomas y propias. .

Guillén Romo, nos que el endeudami moderno externo de México, ha pasado por tres

ciapas, la primera de 1950 a finales de Jos afios sesenta; la segunda, de finales de los sesentaa 1982; v
por altimo, de 1982 a la fecha.
Estas ctapas marcaron los principales cambijos de rurnbo del proceso histérico del endeudamientoy su

relacién con el proceso de reproduccion de capital. S6lo nos referimos a la thiima de las etapas, ya que
en ella es en la que se han dado las renegociaciones de la deuda externa mexicana y, por tanto, la

consideramos la mas importante para efectos de este trabajo.

Cabe que en la da etapa, la deuda externa se cuadruplicd, ya que ascendié de 5 mil
millones d délares en 1970, a "0 mil millones en 1975, consecuentemente, ¢l servicio de la deuda crecié
de 985 rmllones de ddlares a 5"5 mxllones de ddlares, respectivamente. Para 1976-1977, aparece la

daconun d io jal incontrolable. provocando la devaluacién de! peso,

por lo que se firma el primer acuerdo con el Fondo Monetario Internacionalen 1977.

Para la etapa de 1978-1981, se¢ presenta el auge petrolero, y el gobi 3 decide dir la
produccién y exponacnén de pe!.roleo bajo la idea de que los preclos intermacionales se manl:ndnan ala
alza, aband las e p en el acuerdo de 1977, para eft del d
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externo. En este periodo ¢l endeudami externo dié a 43,600 millones de délares, representando
el 59.8% de la deuda total acumulada, y gran parte de los créditos fueron conuratados a corto plazo.
Aunque se lograron numerosas inversiones las comraposi ionesde orden estructural como la inflacién,
el déficit fiscal del Estado, ¢l desequilibrio externo, las limitaci del si fi iero interno, se
fueron agudizando, con\‘u‘uéndose la acumulacién de la deuda en una pesada carga para continuar ¢l
crecimi en condi bles.

La tercera ctapa de endeudamiento externo se caracterizd por la creacidon y establecimiento de un
programa de ajuste, de corte, liberal que impidio el crecimi econémico. Asi esta ctapa coincide
con la consolidacién de un proceso de reestructuracion del sistema productivo de México orientadoa la
exponacxén de manufacturas, 1a mayor apertura al capital extranjero y la hberacxén de la economia
nmernay externa.

LA RENEGOCIACIONDE LA DEUDA PUBLICA MEXICANA

Se puede hablar de cuatro etapas de renegociaciénde 1a deuda publica mexicana:

® En 1977, cuando se firma la Primera Carta de Intencién con el Fondo Monetario Internacional.

e En 1982, con el programa de rescate y acuerdo con el Fondo Monetario Internacional, posteriora Ja
crisis de agosto.

e En 1984, con el acuerdo de recalendarizaciénde la deuda a mds largo plazo del servicio de la deuda
con la banca transnacional.

e En 1986, con el nuevo acuerdo entre el Fondo Monetario Internacional y el nuevo programa de
rescate.

En la primera etapa (1977), se firmo ¢l acuerdo de contingencia con el Fondo Monetario Internacional,
sin ser presentado a la opinién piblica, siendo poco lo que se conoce hasta fecha sobre el mismo, pero
que bisicamente se debid a 1a politica exterior aplicada por el Lic. Echeverria, “tercermundista®, por la
emergenciade movimientos armados que enfocaban sus principales acciones hacia la oligarquia intema
y las reformas que aplicé como Ja expropiacién de latifundios de Sonora; al presentarse estos
ilibrios estr les se presentd la fuga de capitales, la que adquirié niveles de imponancia,

decretandose asi una devaluacién del peso de mas del 100% en relacion al dolar.

A través de éste, se le impone al gobierno del Lic. Lépez Portillo, un limite de endeudamiento externo
de 3,000 millones de délares anuales; pero no fue un acuerdo en estricto sentido de renegociacion de
deuda, sino que sélo fue un programa de estabilizacidn “clasico™, originado por la agudijzacién de los
desequilibrios fiscal y externo, que llevaron a una crisis cambiaria, la devaluaciony la pérdida de poder
adquisitivo de los ingresos reales de los asalariados, incorpordndose México al mundo de las tasas de
cambio flotantes.

En la segunda ewpa de renegociacidn, fueron vanas las medidas de corte contraccionista y del
. de la politica salarial, ya que ¢l gobierno insistié para el afio de 1982, en mantener un
ritmo de crecimiento allo.




La fuga de capitalesibaen i Isada por el endeudami neto y la exi ia de un mercado
de cambios libre y un tipo de camblo sobrevaluado. De 1980-82, se presentaron un sin numero de
errores y omisiones en la balanza de pagos, que refleja de manera aproximada la fuga de capitales, que
registrd una salida de 17,321 millones de délares. Por su parle. el mercado interno de capitales mostraba
incapacidad para retener el exced dolarizand

Para 1982, sucedié lo que ya se veia venir, al agotarse las resenvas monetarias e incontenible 1a fuga de
capitales a pesar de la devaluacién de febrero, México se declard incapaz de cubrir el servicio de la
deuda externa, desatando lo que pudo haberse considerado como una crisis financiera internacional.

El proceso de renegociacidn con el Fondo Monetario Inter i 1 durd aproxi d un afio; ¢l
acuerdo se firmé el 23 de agosto de 1982 y el 31 de diciembre de 1984. Quedaron comprendidos 20,000
millones de délares en la r ion, aproximad, un cuarto de la deuda acumulada hasta que
estalls la crisis. Se generé un crédno_yumbo de 5,000 millones de la banca transnacional, uno del Fondo
Monectario Internacional de 3 afios por 3,800 millones ¥ nuevos créditos por la banca multilateral (Banco
Mundialy B 1 icano de Desarrollo por 2,000 millones y poco mas o menos 3,000 millones

con la Banca Comercial.

Para México las condici de gociacion fueron gravosas debido a los plazos, tasas de interés y
comisiones; pero para la banca transnacional no Jo fue asi, ya que obtuvo utilidades para | las 9 bancas
mas grandes de Estados Unidos de entre 70 ¥ 130 millones de délares.

De igual manera se rencgocid la deuda externa privada de México, 1a cual fue asumida por el gobiemo, a
12,000 millones de délares.

La nueva politica econémica mexicana se basé en la reduccion del gasto puiblico del Estado y la
introduccion de ajustes a los precios y tarifas del sector publico, aumentos de impuestos al consumo, el
reforzamiento de los controles salariales, liberacion de precios internos, fijacién de tasas de interés
internas y positivas y fijacién de una 1asa de cambio flexible orientada a impulsar las exporntaciones y
frenar Jas impornaciones. La finalidad de todo esto era abatir 1a inflacidn, reducir el desequilibrio externo
¥y fiscalyr P la capacidad de crecimi del pais.

Tal politica se le marcé como una estrategia de cambio estructural de largo plazo, que se¢ materializéen
el avance de un proceso de reestructuraciéon del sistema productivo orientado a la exportacidén de

1z as, liberali ién de la ia y la apertura del mercado al capital extranjero, del tipo
sugerido por el Banco Mundial y avalado en 1a cumbre econdmica de Tokio de 1986.

LA REPROGRAMACIONDE 1984

Toda vez que se tenia que cubrir en ¢l convenio amerior (1982), a partir de 1985, 9,758 millones de
délares de principal y 10,000 millones de ddlares de interds, lo que como seflalamiento especial ya se
veia sumamente dificil de poder pagarse o cumplirse, aiin en condiciones favorables, y asi sucedio; para
el afio de 1984, 1a economia mexicana inicié un proceso de recuperacién que permitié un incremento del
PIB del 3.7% lo Que tuvo lugar, ya que se reinicié la inversion privada y un ligero repunte en la
inversién publica.
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Las i que cel los paises lati i fe dos por 1a deuda externa, tu\-leron lugar

en Quito de 9 al 13 de encro de 1984, y la siguiente, que fue la primera ién del
de Canag que se celebro del 21 al 22 de julio del propio afio; éstas constituyeronun avance
para las fo 1 para goci l- deuda en condiciones diferentes a las que
blecié inicial el Fondo M jo Inter i 1, que influyeron de manera positiva en este

q

Gltimo y del gobiemo norteamericano que permitieron

para r
econdémico de América Latina.

el cr

Por lo tanto, en 1984, México inicié nuevas negociaciones con ¢l Fondo Monectario Internacional y la

C ial di S & reprog! la deuda a mas largo plazo. El acuerdo de 1984, formalizado
en 1985, implicd una d ién de Ia deuda publica a un plazo mayor, una reduccién en los
margenes y la eli ién de las isi en ¢l caso del capital renegociado; hubo algunos otros
cambios menos u'nponanlescomo la susumcnén de la tasa Prime - Rate (N.Y.), por 1a Libor (Londres) y

1a posibilidad de convertiral dos en dolares a otras divisas. El acuerdo cubrié 48,500
millones de dolares, que rep t ia lidad de la deuda publica contratada con la banca

ial e incluia una reprog; iénde los T gociados en 1983, y del préstamo sindicado
de 5,000 millones conseguido en ese aflo; no abarcéd la deuda da, con los organismos

multilaterales. Y se consiguid un nuevo préstamo de 3,800 millones de ddlares con la banca
internacional.
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PERFIL DE PAGOS DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA (MILLONES DE DOLARES) ANTES Y
DESPUES DE LA REESTRUCTURACION 1984-1988.3

ANOS ANTES DESPUES ANOS ANTES DESPUES
1985 9,758 1,911 1986 9,231 2,071
1987 14,137 1,937 1988 13,544 2,342
1989 12,165 3,772 1990 10,484 1,409
1991 1,000 5,290 1992 705 5,496
1993 468 5,790 1994 441 5,911
1995 359 5,896 1996 359 6,150
1997 359 6,410 1998 359 6,436

EL ACUERDO DE RENEGOCIACION DE 1986

En 1984, se reinici6é un proceso de recuperacién de la economia, se reinici. bién el cr i

tasas modestas, pues ¢l PIB crecié 3.7%5, se atenud un poco ¢l proceso inflacionario, disminuyé el déﬁcu
financiero del Estado y se continud con ¢l superdvit comercial, Para 1985, se creyd que se continuaria
con la perspectiva de que la cconomia seguiria en recuperacidn, de que la estrategia y la politica
econdmica seguidas eran correctas y de que la crisis de la deuda esiaba en vias de solucién.

Aunque ¢l gobiermo de Miguel de la Madrid atribuye a la baja de los precios del petréleo, al terremoto
de sepuembre y a factores externos la responsabilidad de los problemas ¢n su administracién;

iendo soélo al >s probl o fallas de insutumentacién en ¢l programa de ajuste, pero se
considera correcto €n sus aspectos esenciales, €110 no es asi, en atencidn a que a pesar de que se logré un

crecimiento del PIB del 2.7% varios hechos resalian el deterioro de la situacidon econémica desde el
segundo trimestre de 1988, cllo antes del sismo.

Para este afio, se pr como si de la afe idn de la eco ia un reavi i de la wasa
inflacionaria, el reinicio del proceso de ascenso de las 1asas de interés a pantir de) primer trimestre del
cjercicio, los bajos niveles de captacién de la banca, un deterioro del superdvit comercial, una mayor
fuga de capitales al exterior y un deslizamiento mayor del peso respecto del délar, puesto que en marzo

se pone en practicaun sistema de flotacién regulada que de hecho elimina la devaluacién anual a 116%,
muy por encima de la tasa de inflacién.

3 Fuenwe. Secreiaris de Hacienda y Crédito Publico,




La crisis se agravé y 1a politica de ajuste comenzd a mostrar su incapacidad para enfrentar con éxito los
problemas que pretendia resolver antes de los sismos y de la caida de los precios del peurdleo; estos
problemas complicaron las cosas y profundizaron la crisis pero no la crearon.

Ya como Secretario de Hacienda Gustavo Petriccioli. presenté un nuevo plan, denominado Programa de
Ahemo Yy Crecimiento (PAC), poco prea:lso en su c¢ ido e instn >s. pero orientado a restablecer
elcr de la ia. Las negociaciones con el Fondo Monetario Intermacional se situaron en
torno al nivel del déficit financiero del gobierno, aceptando finalmente ¢l FMI esta propuesta, que
deflaciona el servicio de 1a deuda en el presupuesto estatal, incluyéndose una cldusula de contingencia
relativa a condicionar la entrega de mas recursos financieros en caso de que el precio del petréleo cayera
por abajo de los 9 délares por barril, ¥ de contraerlos si el precio rebasada los 14 délares; estas
propuestas se calificaron como un triunfo para México en el campo internacional.

Para el 30 de septiembre de 1986, se concluyé el acuerdo con la banca comercial, que incluye la
reprogramacion de $2,200 millones de ddlares de deuda publica contratada anteriormente con la banca,
1a concesién de nuevos créditos por 6,000 millones de ddlares a ser entregados entre 1986 v 1987, v
2,000 millones en caso de que empeoraron las condiciones del mercado petrolero; por lo que hace a los
43,700 millones contratado antes de 1983, ¢l plazo serd de 12 afos con S de gracia. Respecto a los
madrgenes se¢ establece en 1odos los casos 13/16 sobre Ja tasa libor, inferior a lo pactado en 1983, y no se
cobraron comisiones, lo que significa un ahorro anual de 200 millones de délares.

La deuda privada registrada en FICORCA, también se reestructurd en el acuerdo realizado con el FMI,
se obtienen créditos, uno contingente de este organismo por 1,600 millones de délares y créditos por
6,000 millones de organismos multilateralesy de los gobiernos de Estados Unidos y Japén &.

CUARTA RENEGOCIACIONDE LA DEUDA EXTERNA

Podemos referimos a una cuarta ectapa de renegociacidén de la deuda publica externa de nuestro pals,
pues como indicamos en el capitulo anterior la pn'mera de las etapas que tuvo lugar en el afio de 1982,
no puede considerarse como renegociacién sino como un r:a_;uste de la politica econdémica
gubernamental; de esta manera, cr S que es conv i i como objetivo primordial
reducir el saldo de la deuda externa ¥ el servicio del endeudamiento externo del sector publico con la
banca comercial, por tal razén aludiremos a las principales caracteristicas de éstos, en el siguiente
aparntado.

Antes vale la pena hacer una aclaracién del porque mencionar este proceso. Considero que en términos
de informacién general es imponanie el saber por que se ha 1enido que acepiar el modelo que nuestras
autoridades consideran el mejor, pero mds bien seria que no hubo ni ha habido mas que una real
intensién de vernos o mostramos hacia fuera como un pais cumplidor a costa de empobrecer mas a la
poblacién. Notamos una relacion intrinseca en 1odos los elementos que se han visto y desatacado, como
es ¢l tema de la pobreza, ¢l ingreso, el estado y la deuda. Mismos que nos han proporcionado
informacién, referente al combate franco ¥y abierto a la escasez. También notamos la enorme carencia de

2 Todos los daios que se asicnian en este capitulo fucron obienidos de €l anicula ~La Renegociacién d¢ 12 Deuda Extems Mexicans™. Guillen Romo
Anuro., Revisa ¢ de Dy UNAM. 1987, 1988. pp. 17-8




un programa social claro en sus dreas de accién ¥ en sus uempos de aplicacién por parte del estado.
biosy esp 1 en las { nacionales debido

Todo esto nos ha permitido i ir mostrando los
biosen las fi inter ionales.

alos
PAGO PRINCIPAL

Es de suma importancia destacar que Jos bonos cero serdn pagados a los tenedores de ello en una sola
exhibicion, la que tendrd Jugar veinte aflos después del dia de su emisién, pero se realizard al siguiente o

bien e} dia que con posterioridad se pactara.

Estos bonos prevén una adquisicion opcional por México, similar a ]as condiciones anteriores, ya parcial

o Iolal al final de su vencimiento; el pago del principal hasta el vencimiento sélo serd asegurado
itidas por ]a Oficinadel Tesoro de los Estados Unidos de América,

1 aleser
izados al Morgan Guaranty Trust Co. N.Y., como agente colateral de

I <o, 5
p cero, g
conformidad con el acuerdo “colateral de garantia™, y llevado en una cuenta especial en la Reserva

Federal del Banco de Nueva York.
PAGO DE INTERESES DE LOS BONOS

1 idos en la fuente de donde

Para tratar este punto, nos referiremos exclusivs alos
se tomé la informacidn, pero sin olvidar que es sélo la propuesta inicial, lo que, no significa que

estrictamente hayan sido los términos de la negociacién final.

Los intereses de Jos bonos se generardn a partir del dia de su emision a una tasa de ] 5/8% por afio arriba

de Ja Libor en Euro-délares, sujeto a una tasa minima de 5% anual; aplicando a esta ¢l factor

mencionadode! 1 5/8% mds.

Estossep dnend bolsos tini en Jos dias fijados para el pago de la siguiente forma:

e Sihay una sola serie, e] pago se realizard 6 meses después de la emisién.

Si existen dos series, entonces el pago se hard para Ja primera de ellas 5 meses despuds de la emision

¥ para la segunda 6 meses después de la emisién.

o Existicndo tres scries de bonos, el pago se efectuard a Jos 4 meses la primera; a los 5 meses, la
segunda; y a los 6 meses la tercera, partiendo del dia de la emisién. Aclarando que existen otras

eventualidades para ¢l pago de intereses. Ahora bien, sino fuera asi, entonces el pago se efectuara

cuando los bonos sean pagados en su totalidad.

Por otro lado, dependiendo del tamafo de la oferta, México emitirad Jos bonos en una sola serie, endos o
05 que en la neg ién especifique en otra

tres scries, con fechas de pago de mlereses inciertos, a
forma, cuando se reficra a “bonos™ sc¢ entenderd que son todos los bonos y no sélo una serie en
particular,

EL NIVEL DE LOS BoNos

Los bonos 71 bligaci directas les e incondicionales de México y Ja completa
confianza y crédno de México es garantizada por el pago debido y puntual del principal y de los
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intereses sobre los bonos y para el cumplimiento debido y puntual de 1odas las obligaciones de pago
completas por la cantidad que se consigna y éste serd prioritario sobre cualquier deuda externa del

deudor.

CASOS DE INCUMPLIMIENTOQUE ACELERANEL PAGO

Los tenedores del 25% o mads de la cantidad principal de Jos bonos pued di d da escrita
exigir ante la oficina del agente fiscal que declare que los bonos y tal falta continda por un periodo de
90 dias o si México hubicre fallado en ¢l pago del principal de cualquiera de los bonos y 1al
incumplimiento continuara por un periodo de 15 dias o si la garantia colateral bajo el acuerdo de
garantia dejare de ser una valida y prioritaria seguridad con el Colateral (Depto. Del Tesoro de E.U.AL),
o si México no cumple con cualquiera de los convenios celebrados en relacion con los bonos y tal falla
persiste por un periodo de 90 dias después de la noticia escrita que le den a México en la oficina del
agente fiscal o cuando los tenedores del 25% o mads de la canndad pnncxpal de cualquier emisién de

deuda pubhcn exlema de México o 11ad

Iquiera de sus guber les como r de
i ode pago del pnnclpal o de intereses en dichas deudas externas, se aclaren tales
deuda externas o se declare que las mismas se hacen emglbles. © se requiera un prepago precedente al

vencimiento de ellas o México o Iquier agencia guber I no pague cualquier periodo de gracia,
o México o Iquicra de sus ias guber les declare una moratoria con respecto al pago del
principal o de Jos intereses sobre su deuda exterma o cualquiera de sus guber les

representadas por instrumentos de deuda publxca emitida (incumplimiento cruzado), entonces si tales
eventos o condiciones contintan, podran hacerse i di 1ite exigibles los bonos.

Bajo 1al declaracidn el agente fiscal notificard a México » a los demas tenedores de Jos bonos por correo
o por pubhcac:én después dc ello, si México paga todas las cantidades hasta entonces adeudadas y salva
todos los i p de los bonos, tal declaracién puede ser acumulada y rescindida por
los tenedores de m:is del 50% de la cantidad del principal (o cualquier otro porcentaje requerido en una
asamblea de tenedores de bonos), mediante notificacién escrita a México y a Ja oficina del agente fiscal.

LIMITACIONES PARA TRANSFERIRLOS CUPONES CERO

Para efectos de este punto, ¢s necesario indicar que los bonos no han sido ni serén registrados en el acta
de seguridad de 1933 de Estados Unidos de América. Jos bonos ofrecidos y vendidos en Estados Unidos
o a estadounidenses serdn ofrecidos o vendidos en una transaccidn que no involucre ninguna oferta
publica ¥ los bonos vendidos y ofrecidos o vendidos bajo circunstancias en las que se prevenga la
distribucién o redistribuciénde los bonos en los Estados Unidos o a sus nacionales ™.

LOS BENEFICIOSQUE PERSIGUEN

Podemos precisar que para efectos de este punto, se debe hablar de dos tipos de beneficios que se
pueden clasificaren: a) Financieros; y b) no financieros.

> The United Mexican Sistes.."Collsicralized Floating Rate Bonds Due 2008 (Collaicratized as 10 principal st Staies Maturity Only)™. January, 18,

Mérico, D.F, 1988,
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En primer Jugar, nos referimos a Jos beneficios financieros que son:

e Reducir el saldo de la deuda y ¢l servicio del endeudamiento exierno del sector publico con la banca
comercial, ain cuando no representa una solucion plena del problema, 1oda vez que como se¢ ha
indicado con anterioridad sélo se difiere el vencimiento y la obligacién de pago de principal; y, por
ultimo, asegurar desde hoy el pago del principal de la nueva emisién de bonos.

e Entre Jos beneficios no financieros perseguidos, pueden considerarse a la operaciéon por ser de
participacion estrictamente libre, lo que significa un regreso a los mercados de capital voluntario
exenta de todo tipo de condicién politica econémica; un aspecto importante, lo constituye el hecho de
que por primera vez en la historia, existe un reconocimiento institucional, tanto de la banca comercial
como del Tesoro de los Estados Unidos de Norte América de que el valor de 1a deuda en el mercado
secundario es inferior en un 50%, aproximadamente, a su valor real; también puede considerarse
como una alternativa el Plan Baker; un renovado nivel de cooperacidn intermnacional a nivel de los
gobiemos para solucionar la problematica de México; por ultimo, constituye un precedente para la
imitacién y sustento para la captura soberana del descuento existente en el mercado secundario, -
precisamente debido a Que se reconoce un menor valor de la deuda.

Como podemos percatarnos de lo anterior, los beneficios obtenidos a través de esta renegociacién no
fueron cuantitatlivos, ¥a que se pretendia renegociar la cantidad de 16,750 millones de ddélares, sin
embargo, s6lo se logré hacerlo por ]a cantidad de 3,665 millones; pero a pesar de ello, se puede afirmar
certeramente que los beneficios fueron cualitativos en atencién a que quedé demostrado que hubo un
reconocimiento por la banca comercial y del Tesoro Norteamericano en cuanto a que la deuda tiene un
valor menor en el mercado secundario.

SINTES!S DE LA SITUACION EN MENICODEL PERIODODE 1988-1994
Con el arribo de una *nueva administracién”, en diciembre de 1988, las lineas de cstabilizacidn
d das por Ja ad istracion anterior se fortalecieron y el proceso de modernizacién econémica se
profundlzé. La ruptura con ¢l modelo dominante de los afios setenta » como ya sc vio, se hizo mds
evidente.

E] gobierno redefinié su papel como rector de la economia. La nueva doctrina econémica se definié
como “liberalismo social™. Al centro de la propuesta estaba la modermnizacién del pais para lograr un
crecimiento econdémico sostenido con estabilidad de precios. Ello implicé la necesidad de que el
gobierno se retirara de amplios sectores de la actividad econdmica, se abrieran nuevos ambitos de la
inversién privada, se eliminaran regulaciones excesivas que impedian un funcionamiento adecuado de
las fuerzas del mercado, se pusieran fin al proteccionismo industrial ¥ se desarrollase una agresiva
politica que atrajese Ja inversion extranjera. .

El modelo se Propuso como la nueva alternativa que buscaria que el pais superase su crisis ¥ se retornara
el ino del cr Lo anterior, asi se afirmd, va a permitir Qque el pais se enfile a un desamollo
mas jusio y equilibrado que beneficie al j de la poblacién. Sin embargo, cabe aclarar que se
olvido el proyecto social.




LOS RESULTADOS DE LA NUEVA POLITICA

A ocho afios de haber sido i 1 do el prog; émico actual, son evidentes algunos logros

p
en ¢l dmbilo de los grandes indicadores macroeconémicos. Sin embnrgo, mientras las pohucas de
estabilizacién macroecondmica contribuyeron a la ion de jas al

econdmico sostenido a largo plazo, implicaron sacrificios sociales que requeririan todavia mas ajustes,
que resultaban sumamente dolorosos a la gran mayoria de la poblacién, a través de mdas impuestos,
elevacion en precios y tarifas que se tradujeron en un alto costo de vida finalmente.

En esos afios de crisis, ¢l gobierno dejé de atender algunos problemas sociales graves en favor de la
consolidacién fiscal. Aunque desde 1988 ¢l gobierno recuperd gradualmente su capac:dad de reorientar

algunos recursos al gasto socxal sin comprometet la estabilidad econémica,
A% cortes en ¢] gast ial, dest 1

i i 1 Y u \Or at: jiénal as socjales

Los resultados mas notables en materia de politica econdmica en este periodo, que considerd necesario
revisar, son los siguientes:

Lo Je de la ‘a. De 1989 a 1992 el PIB crecié a un promedio anual de 305%. Con un
prondstico para 1993 de que el crecimiento se d leraria, no ob éste seguiria siendo mayor al
crecimientode la poblacién.

La recuperacién econémica no se reahzé con igual vigor en 1odos los sectores. M:cnlras que en los
sectores 1 eros y de jones y transpories crecieron a un ritmo similar o superior al
PIB, ¢l sector agrop ioper i6 practi es do desde 1988.

Conviene notar Que economistas independientes consideraban que ¢l crecimiento aunque modeste podia
hacer frentea la d da anual de p de trabajo y atacar el rezago de la década pasada para lo cual
seria necesario crecer a tasas superiores al $%. Esto se esperaba que ocurriera con la liberalizaciénde las
barreras no arancelarias a las exportaciones mexicanas hacia Estados Unidos y a otros paises
desarrollados y con la maduracién de los proyectos de inversién que habijan iniciado en el sector
privado, domo fue el caso de la industria turistica.

Control de la inflacidn. El Banco de México ¢n su informe de 1994, aseguré que la inflacién acumulada
en cl ranscurso de 1992 fue de 11.9%, el menor incremento anual desde hace 17 afos. El gobierno
esperaba que la inflacién en 1993 fuera del orden del 7%.

La politica antinflacionariase habia basado en ¢l i >de las fi publicas ¥ en Ja actualidad,
se han femov ido los controles de precios en la mayoria de los productos, con excepcién de algunos
ani que 8! la bésica de consumo.

Deuda Externa. E1 monto de la deuda externa mexicana piblica ¥ privada no habia crecido pero
p se habia reducido[ se © alrededor de los 106 millones de délares. Lo que si se modificd
fue el peso de la misma en proporcién de PIB. En 1988 la deuda representaba el §9.1% del PIB, y la
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mayor parte de las obligaciones eran de coro plazo para 1992 »a sdélo repr ba el 32.4%, siendo la
mayor parte de largo plazo.

Sin embargo, es necesario aclarar que ¢l pais siguié enviando un monto considerable de recursos al
exterior para servir su deuda. De acuerdo a la Secretaria de Hac:enda ¥ Crédito Pablico (SHCP),
durante Jos ultimos ocho afios, y pese a las diversas i dasa lared ion de la deuda, la
economia mexicana envié en 1988 6,353.0; 1989 6,929.0; 1990 5,515.4; 1991 5,794.4; 1992 5,337.5;
1993 4,803.9; 1994 5,361.0; y en 1995 6,574.3 millones de délares por concepto de pago de la deuda
externa del sector publico por servicio de la deuda contratada’ Asi como 9.258.7; 7,607.2; 5,518.2;
10,323.8; 20,383.2; 19,958.3; 27,456.1; y 25,325.3 millones de ddlares para los mismos aflos, como
pago a capital (incluyendo pagos de corto y largo plazo).

LY i de las fi Gblie La perseveranciaen la aplicacién de una estricta disciplinaen el
-jo de las fi publ:cas permitié eliminar el déficit publice y disminuir la deuda como
porcemaje del PIB. El balance financiero del sector publico fue bueno, como porcentaje del PIB. Pero se
estanco al pais.
Apertura -Comercial. De acuerdo con fuentes gubernarnentales, la apertura comercial con ¢l Tratado de
Libre Comercio (TLC) entre Estados Unidos, Canada y México al jgual que con el Acuerdo de
Complementacidn con Chile, permitiria en el mediano plazo, un crecimiento adicional que oscilaria
entre €l 196 y 3%. No ha sucedido todavia,

Se aseguraba que con la apenura comercial se crearian nuevos puestos de uaba_po ¥ el pais lograria
inarse haciala esp i6n de su produccién, de acuerdo a sus venlajas comparativas. Lo cual

no ha ocurrido.

La apertura y Ja ratificacién del TLC, se argumentaba, seria un factor importante de atraccién de
capitales. En los cuatro primero afios del gobierno Salinista, se habfan obtenido inversi extranjeras
por 39.360 millones de ddlares. El TLC se firmdé a finales de 1994 y muchos de cstos capitales se
hecharon para atris.

LAS REPERCUSIONESSOCIALES DE LA CRISIS ECONOMICA

Desde la realidad que viven los sectores mis itados de la sociedad mexicana, el crecimiento del
PIB, ¢l control de la inflacién, ¢l abatimiento del monto de la deuda externa y el superidvit en las
finanzas publicas del gobierno, se han reflejado en mejorias modestas en Jas percepciones salarialesy en
un aumento insuficiente en el nimero de puestos de trabajo que continuan significando la imposibilidad
para mucha gente de rebasar la linea de pobreza.

Conviene analizar algunos de Jos indicadores que dan cuenta de los resuliados de la politica de ajuste
que se inicia en 1982, pero que se profundiza, como ya dijimos, a parntir de 1988:

PFucme: Informe sobre 1a situacion econdmica. Ins finanzas publicas » Ia deuds publica. Secreiaria de Hacienda y Credico Publico.
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Ce acién del ingreso. 1.a medida de desigualdad en la distribucion de ingresos utilizada con mas
fr iaes el fici de Gini** Segun calculos de la OCDE basados en 1a Encuesta Nacional de
Ingreso Gasio de los Hogares del INEG], ¢l coeficiente de Gini en México subié de 0.4292 a 0.4694
entre 1984y 1989.

La itendencia que mis se destaca en este periodo es 1a mayor concentracion de los ingresos en el decil
mas alto de la poblacién cuya porcidn del ingreso total subidé de 33% a 38%. El hecho de que el
coeficiente de Gini, sin considerar este sector de la poblacién, es casi constante entre 1984 y 1989,
sug|=re que sélo el 10% mas alo de 1as familias quedd excento de los costos de 1a crisis y el ajuste. Cabe

que los deciles mas afe dos por estos afios fueron 1os medios ¥ medios altos (del V1 al 1X),
que probablemente fueron los mas golpeados por la caida de los salarios reales y una carga impositiva
relativamente alta. Sin embargo. 1a ligera caida de 1a participacién de 1os sectores mas desprotegidosy

los ingresos totales resulta preocupante cuando se considera que tienen un menor margen para reducir su
consumo.

Ademas, la participacién de la remuneracién a Jos asalariados dentro del PIB disminuyd de 37.5% en

1981 a 25% en 1990, ¥ a partir de entonces se ha recuperado por dos afios Jtivos para al
27.5% en 1992,

Salarios. E} estancamiento econdémico » la elevada inflacién que caracterizé a los afios de la crisis,
ocasioné una importante disminuciénen ! los salarios reales durante la década de los ochenta. Entre 1982
1992 el valor real del salarios minimo cayo 56%. En 1992 el salario mfnimo real equivalente a un poco
menos de la tercera parie del que estuvo en vigor en 1975. Mientras menos familias percibieron hasta un
salario minimo en 1989 que cn 1984, tomando en cuenia que el umbral de pobreza considerado por
programas de ayuda alimenticia cambid de un salario minimo a dos veces su valor, la proporcion de
familias que contaron con ingresos por debajo de este umbral subid de 19% a Z8% en este periodo.

Algunos indicadores salariales reflejaron avances en la estabilizacién de precios y 1a recuperacion del
crecimiento econdmico. Por ejemplo, en la indusiria manufacturera, las remuneraciones reales por
persona ocupada se incrementaron en casi 29%, aunque fueron inferiores a los prevalecientes a
pr pios de la década de los och El salario promedio de cotizacién al Seguro Social mosiré una
recuperac:én de mas de 15% en términos reales. Si a este cfecto se e agrega un crecimiento de casi 30%

en ¢l niynero de trabajadores asegurados, se obtiene que la masa salarial real fue aumentado en casi
50%.

Estos avances, sin embargo, fueron lentos ¥ pequefios ante el rezago acumulado en los aflos de 1a crisis y
el ajuste.

Empleo. La tasa de desempleo abierto, medida de acuerdo con la metodologiarecomendada por la OIT,
disminuyéde 3.9% en 1987 a 2.9% ¢n 1992,

> E1 coeficienic de Gini es un indice no desagregable (por fuenics de ingreso © por regiones). utilizado pars Ia medicion de 1a desiguaidad del ingreso
«n una poblacion dererminada. Pars cf célculo, 3¢ toman en suenia 10das las posibles combinaciones de ingresos emre 108 indis idwos que integran 8 1a
Ppoblacion.
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Dado que en México no existe un sistema de seguros para los desempleados y que, por lo tanto, no
queda otra opcidn para sostenerse sino a través del trabajo, esta cifra, que considera como empleadosa
todas las personas que, a la hora de ser entrevistadas, trabajaron una hora por semana, tiende a esconder
l fenémeno del subempleo en la economia mexicana. Asimismo, no son tomados en cuenta Jos
dos que t pleo durante las ocho semanas previas a la aplicacion de la
Ademés. los sondeos oficiales no toman en cuenta a las zonas rurales (donde habita el 29 % de la PEA;
caracterizada por una gran cantidad de trabajadores desmovilizados y eventuales) ¥ no se considera al

“sector informal” dentro de los calculos de desempleo.

‘También, las ganancias en productividad en el sector manufacturero, Que por una parte han permitido
una recuperacién de los salariales, significaron ¢l desplazamiento de mano de obra. Se estima que en
1991 a 1992, el empleo en el sector manufacturerodisminuyé en casi 8%.

De acuerdo a otra metodologia de medicién, se obtiene que con una PEA d 28 millones de personas,
solo el 25% (7 millones) se consideraria empleada, 2.7% (756 mil) como desempleados abiertos y
72.3% (20,244 millones) oscilan entre el subempleo ¥ ¢l desempleo por carecer de un trabajo regular. El
Congreso del Trabajo (CT), organismo ligado al partido oficial, ha estimado entre desempleados
abiertos e “informales” a 19 millones 100 mil trabajadores para el mismo periodo.

Pobreza. Consecuenciade una herenciacolonial, la escasez de empleos, la crisis econdémica ¥ la politica
de ajuste, la pobreza en ¢l pais ha tendido no solo a permanecer, sino a incrementarse.

En México, segun informes del Consejo Consuliivo del Programa de Solidaridad (Pronasol).en 1987 un
poco mds de Ia mitad (51%%) de los 81 millones de mexicanos vivian en condiciones de pobreza, y de
ellos, 17 millones en extrema pobreza.

Los resultados de estudios sobre ¢! porcentaje de 1a poblacién en estado de pobreza en 1984 varian entre

24.7% y 81.2%, y para pobreza extrema. entre 8.7% y 29.9%.

L a mayoria de los estudios, sin embargo, coinciden en relacién a las caracteristicas de la pobreza. En el
documento de Pronasol, se destaca la baja calidad de vida en las zonas rurales de México. para la
poblacién indigena. los trabajadores migrantes, los minifundistas de las 2onas temporales y los
habitantes de las zonas desérticas. quienes son aquellos “*que sobrevivenen las peores condiciones. Y las

mujeres y nifios dentro de ese grupo, son los mds afectados.
De acuerdo con ¢l Fondo de las Naciones Unidas para Ja infancia (UNICEF), en México 14 millones de

niflos son pobres, es decir cerca del 45% del toral de menores de 18 ados. Se calcula que de los 6.5
millones de personas en edad avanzada, sélo dos millones estdn pensionados. de los cuales la mitad de

ellos sobreviven con partidas de 120 délares al mes.
Campesinos e Indigenas. La administracién Salinista inicié un proceso de “modernizaciénen el campo

con el objeto, se dice, de hacer frente a una profunda y prolongada crisis. Este proceso conllevo Ja
ion de leves, bleciendo derechos de propiedad plena de tierras comunales o ¢jidales, ¥

también implicando que el gobierno redefiniera su politica de apoyo hacia el sector.
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Existen cinco millones de trabajadores en ¢l sector agropecuario, que con sus farnilias, integran parte de
la poblacién rural de 23.4 millones. En 1990, l1a PEA del sector agropecuario representd el 23% de Ja

nacjonal, aungue sélo generé el 824 de PI1B. En 1992 generé solo el 7%.

Aunque el gobierno ha promovido medidas para medir el impacto de Ia liberalizaciéndel campo y en el
campesino, como la promocion del acceso del cjidaiario a créditos comerciales y a Ja proteccion del
productor de mafz contra una caida brusca en ¢! precio del producto, analistas independientes estiman
que ¢! cambio estructural en este sector podria provocar una emigracién, del campo a las ciudades y a
estados unidos de Norte América, de entre 800 000 y 1.9 millones. La emigracién, sobre todo en el caso
de las comunidades indigenas, podria suponer la pérdida de un patrimonio cultural conservado por

cientos de afjos.

Nutricion. La Encuesta Nacional de Alimentacién en el Medio Rural, que cuenta con una cobertura
nacional, asi como una metodologia gque permite ver los cambios en la dieta del sector rural entre 1979 y
1989, demuestra que varias zonas registraron un aumento cn el porcentaje de hogares que no contaron
con una dieta **adecuada’™ en este periodo. Esto se atribuye principalmente a la disminucién del consumo

de proteinas de origen animal y en el consumo de maiz y frijol.
De acuerdo con datos de la Secretaria de Salud ¥ ¢l INEGI, entre 1982 y 1988, la proporcién de las
ias nutricionales subié de 1% a 5% aunque

por defici

muerntes de nifios menores de un afio

entre 1988 v 1990 se registra afortunadamente. una caida de un punto porcentual.

E! Consecjo Consultivo de Solidaridad estima que, en 1990, 39 millones de personas, de las cuales 27.5
millones vivian en el sector rural. se encontraron por debajo de los niveles minimos nutricionales.

Pronasol a través de sus tiendas y cocinas buscé atender algunas de cstas necesidades nutricionales
populares. particularmente en el sector rural ¥ con la distribucién de leche » despensas a estudiantes
necesitados de primaria. Estos esfuerzos. sin embargo, no tuvicron el alcance necesario para abatir el
problema nutricional en México que tiene su raiz en los bajos ingresos familiares que cayeron aun mas

en el periodo de la crisis.

Sal/ud. De acuerdo con cifras de Jos institutos de seguridad social, la coberrura del sistema alcanza el
ada puede acceder a servicios gratuitos proporcionados por

358% de 1a poblacién. La poblacién no
la Secretaria de Salud, pero éstos registraron baja disponibilidad, particularrmente en zonas rurales. A
través de Pronasol se lograron levar servicios de salud a 6 millones de personas no cubienas

anteriormente, sin embargo, se estima que hubo 8 millones mds por atender.

Enfermedades previsibles, ¥ altamente relacionadas con la disponibilidad de servicios bisicos, siguen

causando la muene en Meéxico. Aunque se registraron algunas mejoras en las cifras en la tiltima década,
enfer d iosas i les siguieron causando 5% de las mueties totales en 1990. En el
mismo aflo, se podria atribuir 1 5% de las muertes a enfermedades infecciosas intestinales.

inado de acuerdo con datos de

Vivienda. Se estima que en 1988 existia un déficit hab jonal, deter
viviendas consideradas precarias o por su nivel de hacinamiento, de entre 6 y 7 millones. En 1990, 26

de las viviendas se consideraron precarias por falta de servicios de agua potable o Juz eléctrica. De los 16
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millones de viviendas que registra el Censo de 1990, el 13% se consideraron hacinadas (mas de tres
personas por cuarto). Mds de un millén de viviendas (cerca de 8%) no cuentan con drenaje, electricidad

¥ agua entubada dentro o fuera de la vivienda.
Mientras Pronasol habia Jogrado avances en la cobertura de servicios bdsicos en las comunidades con
mayores carencias, todavia falta mucho por hacer. Aunque, se logréd llevar el servicio de agua a 11
millones de personas desde 1988, sin embargo, se estima que para 1992 més de 20 millones carecian de
€l

Educacidn. Aunque la cobertura de las escuelas primarias ha venido en aumento ¥ ¢l analfabetismo ha
logrado disminuir de manera dramdtica en las ultimas d d. todavia i grandes r Y
desigualdadregional en la extensién v calidad de ]la educacidn basica.

La eficienciaterminal de Ja educacién primaria para el ciclo de 1986~ 1991 fue del 56% (a mediados de
la década de 1970 ésta era sdlo del 43%), ¥ existen disparidades regionales significativas (29% en Jos
estados mds pobres conira 80% en los mds ricos). Muchos factores explican el progreso lento o
interrumpido de la educacién primaria. como la existencia de escuelas incompletas o unitarias, maestros
mal pagados ¥y poco preparados, insuficiente equipo escolar ¥ los bajos recursos familiares.

En Meéxico, 15% de las escuelas primarias oficiales no ofrecen los seis grados (incompletas) y 22% son
atendidas en todos sus grados por un sélo maestro (unitarias). Mientras que en el Distrito Federal no
hubo primarias incompletas, entre 40 ¥ S0% de las escuelas primarias en algunas zonas rurales ofrecen
los seis grados.

En relacién a la educacién secundaria, la absorcidon de egresados de primaria descendié de 87% a 83%
entre 1981/82 y 1987/88 debido a la severidad de 1a crisis econémica, que obligé a muchos educandos a
interrumpir sus estudios, asi como a Jas limitaciones del sector cducativo para ofrecer el servicio en
imi aproxi 1ente un millén de alumnos, 25% del 10t2l, no termina este

4

localidades rurales. A
nivel.
S millones de personas con 15 afios o mads no habfan concluido Ja

En lo que respecta a los adultos, 2
primariay 5 millones mais la secundariaen el periodo sedalado.

Como se puede observar en este capitulo 11, 1a ayuda socan ha sido por tradicién y herencia derramada
en forma diversificaday a wravés de distintas depend guber Jes. En este ejercicio se puede
observar que hubo un primer intento de un 6rgano concentrador de asistencia social como Jo es el
Pronasol quien abarco todos los sectores que repasamos como el de la pobreza, nutricién, salud,
vivienday educacién. Dando Jos primeros resultados bles. Por esto consideramos que mediante un
oSrgano concentrador, que aplique un programa de seguimiento como el del Swap, con caracteristicas
como Ja de ofrecer ayuda social ¥ junto a los proyectos de la ONGs se podria distribuir, controlar y

derramar mejor los recursos, asi como administrarlos.




LAS ONGS EN LA GENERACION Y PRODUCCION DE PROYECTOS SOCIALES
d civil ha bt doe

Frente a la situacidon de pobreza que vivimos actualmente en nuestro pais, la so
impulsado alternativas, para los grupos que actualmente no cuentan con empleos, que posibiliten la
obtencién de ingresos que satisfagan los minimos de bienestar, gencrando nuevas formas de
organizacién social y panticipacidén para revertir el proceso de deterioro de sus condicionesde vida.

El microempresario, la familia como empresa, el individuo que busca autoemplearsey los grupos que se
integran para realizar en comiin un proyecto productivo o prestar servicios, en especial las personas de
€Scasos recursos que apenas estin tratando de salir de la pobreza, no pueden en muchos casos acceder a
integrarse al marco juridico que debicra regularlos y prolegerlos. Esto se debe a la complejidad de las

d as de la rapidez y fr con que se generan Jos cambios en los marcos legales y fiscales

leyes,
en tormo a la realizacién de actividades productivas de ese sector de la poblacién.

EL PROBLEMA: LA PERDIDA DE RESPONSABILIDAD

Desde siempre, los grupos y comunidades humanas se han responsabilizadode su propia subsistencia,
organizdndose de diversas maneras para la satisfaccién de sus idades individuales, familiares ¥
comunitarias mediante la produccién de los bienes y la prestacién de los servicios necesarjos para su
sostenimiento y reproduccién. De esta modo, todos buscan elevar ¥ mejorar, aunque sea de modo

gradual, su nivel ¥ calidad de vida.

Principalmente durante este siglo, la incapacidad de Jas comunidades sociales para adaptarse, adecuarse
y apropiarse de los procesos modernos de globalizaciénen dreas como la produccidn, comercializacidn,
dministracién ¥ cc ién las ha hecho perder gran parte de su capacidad de
ion

planifi cacxén

¥ at

Ante ello, la responsabilidadpor la propia subsistencia se ha delegado en:

1. LaIndustriacomo generadorade riqueza y empleo, ¥
El estado como proveedor y prestador de los servicios bdsicos comunitarios.

Sin embargo, ¢l modelo social, econémico y politico imperante no ha tenido ni tiene capacidad
suficiente para incorporar a toda la poblacidn de manera eficiente y productiva. Por ello, grandes grupos
sociales, tanto en el campo como en la ciudad, se ubican en una situacién de marginalidad. Esta
marginacién es evidente en Ja prestaciéon de servicios, el desempleo ¥ subempleo en cuanto a la
generacién de ingresos ¥ provoca la aparicién de los diversos sintomas que tipifican la pobreza extrema
en dreas 1ales como: salud, educacion, vivienda, cultura, seguridad publica, e1c.

La sociedad civil ha buscado ¢ impulsado alternativas para aquellos grupos marginados, gencrando
nuevas formas de organizacién social y participaciénresponsable para revertir el proceso de deterioro de
sus condiciones de vida.

La accién de la sociedad civil se ha canalizado y ha cristalizado en dos agentes principales que

colaboran estrechamenie:
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ias independi que vol se
1 bié idas como Or izaci No Guber
, propias de las

L4 Orsamzncxones Populares Autogestiv:
la responsabilidad de trabajar organizadamente para superar sus limitaciones.

isién de promover la organizacion de grupos,

n a promover el bienestar y el desarrollo
les(ONGs),y
idades, que b

* Ap

nuev

la

Las agencias promotoras se han at
orgamzacnones y redes populares para qu: sean capacesde:
a)Analizar e¢rn su las principales areas problemdticas,
oportunidadesde actuacién y formularahemau\ as viables.

b)Valorar y optimizar la utilizacién de los recursos humanos y naturales de la comunidad, mediante
modclos sosteniblesdesde el punto de vista social, econdmico, cultural y ecolégico.

c)Realizar actividades econdmicas autogestivas eficientes ¥ productivas que aporten los recursos
necesarios para mejorar el nivel y calidad de vida de la comunidad.

d)Desarrollar la capacidad de proponer, apoyar y defender las decisiones que afecian al desarrollo
arménico de su comunidad en relacion con las demds comunidades y sectores sociales.

encontrar

ESTRATEGIASY FUNCIONES

Aunque se usan diferentes metodologias, cuyas funciones se explican a continuacién, generalmenteen la
funcién va implicita una estrategia para cumplir Ja misién. Las estr: ias que se pr han sido
probadas con resultados practicos en ¢l corto plazo a nivel grupal y mediano plazo a nivel de
comunidades populares. Cada ONG o Programa cuenta al menos con una de esias estrategias o

funciones.

Hay cinco estrategias o funciones de gran importancia que inciden positivamente en el desarrollo social
popular que se¢ susienta en el trabajo independiente como actividad productiva y autogestiva para
combatir la pobreza. Esias son: ¢l ahorro, ¢l crédito, la capacitacidn y/o asesoria, la masificacién y las

organizacionespopulares.
EL AHORRO

La orientacién adecuada del ahorro. entre Jos mads pobres, ha resultado ser uno de los disparadores mas
ain cuando la pobreza siermnpre ha

ficiente. Paraddj
idad de ahorrar. el ahorro en pequeilas y continuas

importantes del desarrollo popu'ar

th lado dir con la incap

sido v
cantidades, ha resultado un extraordinario antidoto para la pobreza.

Al ahorrar con una metodologia adecuada y en forma grupal, se crea Ja capacidad de proteger el valor

real del ahorro, se permne un acceso puntual a Jos ahorros de los miembros del grupo, ¥ éste genera su
a m\'el mdn'xdua]o por asociacién de miembros. Los participantesdel grupo

P

se 1 Jib de la depend de ¥ se promueve la independencia de la persona o de la
comunidad en relacién con la umdad promotora u ONG. Se crean y/o refuerzan vinculos comunitarios
que pudiecran no haber existido en €l pasado y se permite ampliar horizontes porque otorgan la seguridad

de poder enfrentar emergencias para Jos miembros del grupo
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Aportar ahorro, entre los pobres, es la muestra mas definitiva de su decisién de actuar en contra de la
pobreza que los envuelve. Son ellos quienes dan el primer paso y eso los hace mas exigentes con los
programas, les permite sentirse con derechos logrados con su ahorro.

Estudios previos han determinado tanto la cantidad como Ja frecuencia del ahorro. Sin embargo, una
médica cantidad de unos cuantos nuevos pesos a la sermana en un grupo de 50 mujeres, se convierten al
término de 36 meses en la puerta de salida de la pobreza extrema, dentro de Jos programas de referencia.
Ademais incorpora a las amas de casa a las actividades productivas de manera flexible, promoviendo otra
serie de circulos virtuosos en Ja comunidad.

EL CREDITO

Cuando un crédito va dirigido a un proyecto viable y productivo, los beneficiados se multiplican
proporcionalmente de acuerdo con las partes que se invierten en el programa. Por una pane. se
promueve la lidacién de p) que de no recibir el crédito y la cap ién es a)

bable que desap Por otra parte, otro resultado positivo es la creacién de nuevos puestos de

traba_;o en zonas marginadas.

Estos incr s en el bi econémico de los usuarios del programa, vienen acompafiados de
ingresos para el programa, que provienen de los intereses y pagos de principal de las mismas micro
empresas usuarias. Esto permite la aulosuficiencia del programa y derrama mayores cantidades de
dinero en la comunidad al reciclarse el dinero en nuevos créditos a otras micro empresas.

El crédito es el principal ingredi para sustentar la autosuficiencia del programa, a través de la
recirculacién y la distribucion equitativa de los recursos a lo largo del tiempo. Aunque el crédito sucle
ser muy necesario y es un gancho para la incorporacién de usuarios al programa, aGn cuando finalmenite
pudieran no requerirlo, no es en si el principal detonador del desarrollo de Ja actividad productiva.

Es necesario que asi como se promueve el ahorro, se entienda que el crédito no debe ser promovido, sino
otorgado a personas, micro empresas o grupos cuya dindmica garantice su recuperacién. De lo contrario,
se estard fomentando el crédito para el Mo o la dependencia

Si bien e] crédito resulta ser benéfico, mds aun seria, el subsidio a través del Swap para lograr mayor
éxito en el empefio de apoyar proyectos viables y productivos para que Jos beneficios se multipliquen.

CAPACITACIONY ASESORIA

Mas que la capacitacioén para el desarrollo de destrezas en un oficio, funcién que casi no se ha
incor do a estos progr por la diversidad que supone, ]Ja capacitacién y la asesoria se enfocan
hacia el desarrollo de procesos panicipativos, actividades comunitarias, el mejor conocimiento

émico y, los resultad reales y esperados de la actividad productiva que desarrollala persona y su
familia. Asi como el de higi béasica letrinas, el nego con agua limpia en sus
horalizas para evitar graves enfermedades, el Javado de manos después de ir al bafio, ete.
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dimientos cc bles y los

Los imi ] les en el manejo de las de los r
conocxmxenlos minimos admxmsuauvcs,a fin de que se¢ den cuenta como se refleja una sensible mejoria
del cc i del £ > al que se dedican cada uno de los usuarios del programa, en cuanto
entienden mejor férmulas basi: de or izacion administrativa.

La auto explotacién y la falta de previsién para aprovechar oportunidades de mercado, son dos de los
factores que se auto detectan después de haberse capacitado, lo cual hace _Que las personas, micro

empresas y grupos corrijan errores que se venjan iendo en forma incc

Ademds, la capacitacién al ser colectiva y parnticipativa, fomenta las relaciones comunitarias en la zona
en la que se trabaje.

Existen una variedad de cursos que cambian de acuerdo con ¢l programa y/o la organizacion, pero se
pueden calificar en; Formacién de promotores o lideres. cursos administrativos (contabilidad, flujos de
efectivo, control de d S, e1c.), fi }] de mercado, de reduccion de costos y aumentos en la
produccién, calidad, computacién, ete.

Al trabajarse en talleres participativos, se destacan los valores comunitarios, pues existen programas que
tienen como cje central Ja creacion de grupos generadores de ingresos y/o grupos solidarios de ahorro y

crédito.
idades como pueden ser:

Estos talleres dan paso a otras inquictudes de integracién dentro de las c¢
nutricién, salud y técnicas de produccién entre otros, que aunque no forman parte de los programas en
si, si tienen cabida en los mismos. Sin embargo, se debe cuidar de que no se caiga en la diversificacién
que lleva a la dispersidn, a 1a ineficienciay el asistencialismoque es motivo de otro tipo de programas.

LA MASIFICACION

A mayor nivel de pobreza mayor necesidad de masificacién en el alcance de los programas. La

rnasxﬂcacnén pcrmue atender a un mayor nimero de la poblacién, lo que significa mejoria
S0 " en g sectores, ¥ reducir los costos de capacitacidny administracién per

capita, posibilitandoel acceso a Ja autosuficienciade la unidad promotora y/o de! programa

Para Jograr un proceso de masificacidn exitoso de un programa social, es necesario contar con una
metodologia clara que considere las motivaciones ¥ exigencias del sujeto de atencién. Ademss, la
institucién promotora debe contar con una amplia experiencia en 1érminos operativos, haber alcanzado

cleno grado de desarrollo institucional y tener acceso’ a los recursos financieros necesarios que seran
inados por la d da, es decir, por el segmento de la poblacién atendida por ¢! programa social

de que se trate.

Elp de masificacién serd exitoso si durante su desarrollo se conserva la calidad en los servicios

ofrecidos.
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ORGANIZACIONESPOPULARES

Los programas que incorporan las cuatro funciones hasta aqui mencionadas, aunque se retinen ¢n

diferentes.escalas y con diferentes metodologias, logran crear en ¢l curso del tiempo nuevos tejidos

sociales en las comunidades o redes de personas. estas, ademas de ser aptas para e} trabajo, han estado
iénd ¥ educand unas a otras \} por io de unos dos o tres afos.

Si b:en pueden no haber tenido actividades productivas en comun, si han tenido bienes auto
gestiv admi dosen comun (los ahorros), han conocido de 1a solvencia econémicay moral de
cada quién (el pago de los créditos), han sabido de quiénes tienen mayores capacidades e intereses
comunitarios, etc. Es decir, han estado cultivandose en un nuevo modelo socioecondmico, productivo y
auto-gestivo, 1o cual los capacita para iniciar procesos cooperativos de produccién, les permite reunir
sumas importantes de dinero al ajustarse varios grupos en uniones populares, los desarrolla en
actividades participativas y democraticas. Estos hechos, reunidos en conjunto, les da una gran fuerza
como grupo civil popular que en forma continua y sistematica ha aprendido a convivir y a planmear
necesidades personales y comunitarias, ¥ a encontrar soluciones a las mismas.

Cuando se cuenta con un buen equipo de wrabajo ¥ suficiente capacidad de convocatoria, es deseable que
desde ¢l inicio del programa se promuevan grupos de ahorro y crédito que se organicen en uniones
populares.

Se recomienda que las uniones populares no deben ser demasiado grandes para evitar luchas de poder,
protagoni , piramidacién, burocracia e ineficiencia. En su caso, es mas recomendable la creacién de
redes de uniones populares.

. RESULTADOS DE LA RELACION COMUNITARIA
El recobrar la confianza en si mismo ¥ la dignidad personal conlleva a un cambio de actitud. Las
personas se vuelven mas sensibles a los problemas que afectan a todos los miembros de [a misma
comunidad y las motiva a participaren su solucién, responsabilizindosede su propio bienestar.

Vencer, en la lucha contra la pobreza y en unién con los demas, genera sentimientos de satisfaccién,
pertenencia e identificacidnque propician relaciones mas armdnicas ¥ productivas.

Estos cambios de actitud son tanto © mas xmponames que los economlcos Ppues permiten ir creando las
altermativas que eliminan las relaciones laborales injustas, el p 1a intermediacién, el agio y
el caciquismo, sustituyendocirculos viciosos por circulos virtuosos de trabajo, ahorro y solidaridad.

RESULTADOSEN EL ASPECTO ECOLOGICO Y ARRAIGO

Ademis de los b ficios que g las agrupaci populares en cuanto a sus relaciones internas,
con ¢} tiempo se van g do otros beneficios a nivel macro. La economia alterna es generalmente
hmpla €n sus procesos porque sc orientaala comunxdad » el desarrollo de 1a micro empresa familiar, lo
que 1 uso del porte que imp de positivaa la ecologia.
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Es sabido que la emigracion busca el ingreso al identificarlo con mejores niveles de vida. Una poblacion
migrante es inviable como sociedad, pues no desarrolla valores culturales, ademas resuha cara de
atender en relacion con los beneficios que obtiene. Por esto, ¢l arraigo que propician las or

populares autogestivases otro de los resultados altamente positivos de estos programas.

RESULTADOS SOCIOPOLITICOS

La politica ha llegado a confundirse con la ciencia econémica, sin pasar por la participacién comunitaria.
La realidad debiera ser inversa, a mejores decisiones politicas, menores costos econdmicos ) sociales.

La parnticipaciénen los u'aba_yos comunitarios es una a del desarrollo politico democrdtico, es una
ién hacia el recc vy el compromiso activo y cotidiano con la comunidad. En si es

joy al tan importante como la politica partidista con fines electorales.

p

En efecto, en esta relaciéon con el Estado, el cambio de mentalidad permite a la comunidad el
establecimientode una relacién mds fructifera al haberse preparado interlocutores mas aptos, honestos y
representativos. Este cambio de mentalidad propicia la colaboracidn y la resolucion de los problemas
propios en Jugar de la simple presién y reivindicacion para obligar al Estado a solucionar dichos

problemas.

Con todo lo hasta aqui expuesto, e] impulso a una sociedad civil popular autogestiva que se desarrollaen
una economia alterna que Ie da forma, es deseable principalmente por sus resultados politicos culwurales,
mis que por sus resultados econémicos. Los resuliados econémicos deberan ser considerados como un
punto de partida para acceder a la modernidad econdmica y a una mayor competencia, basados en la
calidad y productividad (como »a lo hacen ciertos programas), pero sin perder el sentido solidario con
las comunidadesen las Que se desenvuelvala persona y/o la micro empresa.

En otras palabras, si desde ¢l punto de vista econémico se optimiu el ingreso como para ¢rear el ahorro
necesario para ¢l desarrollo del pais, si se estin dando los primeros pasos para salir de la pobreza
extrema, que en:la i6n de fi de trabajo, la consolidacién de los que se encuentren

situaciones vulnerablesy el apoyo a comunidades pobres con base en su propio esfucrzo.
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CAPITULOII
LOS PROGRAMAS DE INTERCAMBIO Y EL PAPEL DE LAS ONGS.

CONCEPTO. El término "deuda por desarrollo” (Swap socxal) :ncuadm en cualquier transaccion
financiera a ravés de la cual una ONG convierte deuda o lqui ia de un pais en
vias de desarrollo, por fond. di les para fi iar sus programas © proyectos sociales en ¢l pais
donde quicre desarrollar sus aciividades de apoyo.

A través de la estructura del Swap, las ONGs pueden conseguir méas moneda nacional (Jocal) por sus
divisas que a traviés de una simple operacién de cambio de divisas por moneda nacional.

Debido a que una gran parte de la deuda de los pais en vias de desarrollo probablemente nunca se va a
pagar, o existen dudas de que se puedan pagar o si se paga seria a plazos largos (20 afios 0 mas), es
posible comprarla en el mercado secundario a un precio substancialmente mas bajo que su valor
nominal. Las ONGs utilizan sus divisas para comprar esta deuda a descuento y acuerdan con el pais
deudor convertirlaa moneda nacional del pais a un precio mayor que el precio del descuento pagado por
1a (s) ONG (s) y como contrapartida éstas s¢ obligan a utilizar los recursos resultantes de la operacién
Swap en proyectos sociales, ecolédgicos, etc., acordado entre 1a (s) ONG (s) y ¢l gobierno.

GRAFICA 1

Rifies
BAN OEEPA -
Co ®£NCL‘ENTKA USA S

COMERCIAL [ —“l FERINTSARN
COMPRAR DELUDA

Orgamizacién ne I

Lucrativa Programa SWAP
de deuda para el
Dessrratio

Organizacién
Necionol (Indigenss) l

BANCO
[: D CONVERSON DE DELDA EXTERNA FOR
CENTRAL VOXEDA INTEANA A PAGAR EN MONEDA
NA

FULNTCI THE DEBIT FOR DEVELOPMENT COALITION

Una operacién involucra e interrelaciona a tres actores principales: a) la ONG poseedora de los
recursos (divisas) con los que cuenia para comprar la deuda, b) el acreedor o tenedor de 1a deuda, que
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1 sonlosb ias multilaterales y gobiernos (en su mayoria occidentales), y ¢) ¢l
daudor, que cs el pais en desarrollo. Podriamos también pensar que hay un cuarto actor, que en
general es la ONG local que se encarga de implementar y materializar in situ ¢l proyecto o programa
social en el pais donde se encuentra localmente e} proyecto a realizar (véase grifica a continuacién
reflejando los precios de una operacion Swap).

TIPO DE PRECIOS EN EL PROGRAMA DE DEUDA
POR DESARROLLO

A)Es el valor nominal (facial) de la deuda original debida al acreedor (ya sea deuda oficial o
comercial)

B)Es el precio de la deuda en e! mercado secundario y que es ¢l que la ONG paga al adquirir la deuda
original.

C)Es el precio de recompra (conversién) a pagar en moneda nacional por el gobierno deudor a la
ONG para que financie su proyecto(s) de desarrollo en ¢l pais (obsérvese que ¢l gobiemo no paga el
valor nominal sino que aplica un descuento ¥ que cancela el total de Ja deuda) obsérvese que aveces
el gobierno deuda puede pagar la deuda al 100% pero ¢s siempre la excepeion,

D)A veces hay un cuatro por ciento que afecta al costo o precio de la deuda que la ONG compra.
Algunos gobiernos exigen el pago de un impuesto, tasa o derecho de hacer ¢l Swap. Precio (D) es
igual a (C) una peq

ANTECEDENTES E HISTORIA

Las conversiones de deuda publica representan una forma simultinea de reducir la deuda externa de
un pais ¥ de incentivar las inversiones tanio para proyectos de apoyo y social como para fines

ia) ¥ de privati
Las nmeras conversmnes de deuda blica fueron cc bid rimordial ara inversi
" P P
privados inter i biaron deuda exterma por moneda local o por
parucnpacmncs en cmpresas ¥ les, a estas iones se les llamd deuda por toma de

Este tipo de conversiones fueron muy comunes ¥ efectivas a mediados y
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finales de los 80 en paises muy endeudados como Chile, México, Veneczucela, Brasil, Filipinas ¥
ngeru entre otros y se persiguid con cllas reducir la deuda externa, promover la inversién extranjera,
al otros objetivos de desarrollo econdmico.

las privati
i i fueron importantes instrumentos en la

En realidad los Swaps de deuda por particip o
estrategia de reduccién de deuda de algunos paises pero particularmente de Argentina, Chile y

Filipinas. Asf por cjemplo Chile llegd a reducir casi un 70% de su deuda comercial; Argentina y
Filipi;:-s mas de un 30%, para ¢l resto de los paises las conver repro on alrededor de un
20%.

Desde ese afio hasta 1990, el volumen de Jos Swaps aumenté de una forma significativa hasta llegar a
Jos 29 mil millones de délares en 1990 precisamente después de haberse llevado a cabo las primeras
operaciones bajo el Plan Brady y ¢} se el lio pr de privatizaciones llevado a cabo en
Argentina. Los Swaps de deuda por participaciones volvieron a disminuir en 1993, afio en que se
llegé a los 12 mil millones para de nuevo volver a subir en 1994 tras haber llegado a acuerdos de
reestructuracién de deuda con Brasil, Bulgaria, Republica Dominicana y Polonia. **

En general podemos decir que los Swaps de deuda por participacién han venido decayendo desde
1992, en parte debido a la falta de interds de los inversionistas, a su vez motivada por el alza del
precio de la deuda comercial en el mercado secundario que ha reducido substancialmente el descuenio
que se podia conseguir en afios anteriores y en parte al Plan Brady que ha permitido a los paises
deudores regularizar sus relaciones con la banca acreedora y tener mayor flexibilidad para manejar su
deuda. También las privatizaciones llevadas a cabo en estos paises se han encauzado a través de ouos

instrumentos financieros distintos de los Swaps.

Ha sido sélo en afjos recientes que los Swaps de deuda para el desarrollo, sociales ¥ por naturaleza
han ido tomando cuerpo y auge. Su volumen ha aumentado pero es relativ pequeiio do se

compara con ¢l volumen de los Swaps de deuda por participacion,
Asi por ejemplo, entre 1987 y 1994 alrededor de 178 millones de ddlares de deuda de 17 paises en

vias de desarrollo fueron eliminados solo a través de Swaps por naturaleza y consenvacién del medio

ambiente. *°

También estas operaciones se han venido utilizando mucho, sobre en los thimos 5 aios, por ONGs
cuyo atencidn se centra en financiar proyectos de impacto social (educacién, salud, infraestructura,
vivienda etc.). Se calcula que hasta 1994 se cancelaron alrededor de mil millones de ddlares en
operaciones Swaps para financiar programas de desarrollo?® La agencia internacional mas activa y
protagonista en operaciones Swaps ha sido UNICEF que a través de su programa para la
sobrevivencia infantil ha cancelado alrededor de 200 millones de délares y México uno de los paises
en donde mas deuda se ha retirado a través de estos programas de Swaps de deuda para el desarrollo.

T Griffith-Jones, Siephany, 1992, “Comvension of Official Debt: The Opportunities and the I3sues™ en PROCEEDINGS OF THE WORLD BANK,
ANNUAL CONFERENCE ON DEVELOPMENT ECONOMICS, 1992, Pag. 12
* World Debt Tabies. 1996, Appendix S. Peg. 87.
» Kaiser. Jurgen y bert, Alain 1996. Debt Swaps for sustainable Deselopment. A Praciical Guide for NGOs. Pag. 12
= World Debt Tables. 199495, Pag. 164.
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PROGRAMA DE CONVERSION DE DEUDA EN PAISES SELECTOS

(USS millions)
Country 1988 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993
Argentina - - 130 1067 1224 8529 151 4.657 10207
Bolivia - - - e 347 198 28 28 408
Brazil 85 173 300 280 2908 S22 697 239 143
Bulgaria - - - - - - - - -
Chile 330 984 1,979 2940 2767  1.096 528 3N 298
Colombia - - - - 356 - 142 150 -
Cona Rica - 7 104 177 130 o89 - - -
Dominican Rep. - - - - 16 - 17 285 -
Ecuador - - [ 261 24 42 20 60 -
EnPL Arab Rep. - - - 879 2128 400 350 350
amsica - - - 14 35 3 49 B 54
Mexico - 413 4252 73 2623 8042 1524, 7282 -
Wigeria - - - - 68 142 73 3.432 L0
Peru - - - - - - - - -
Poland - - - - 390 - - - -
Philippines - L2 532 1208 901 1258 sos 1.809 478
Slovenis - - - - - 65 97 1
South Africa - - 100 307 310 101 250 - -
Urugusy - - - 9 16 15 678 31 54
Venervela - - 240 230 s44 2668 381 239 2
Fomer Yugoslavia - - - 134 1368 1.173 €47 - .
Toul 815 1662 7915  18.853 14836  25.090 6.850 10,104 12112 20286 131583 1000

Tuants. Instlule Of INernaliohal Finance VWoha Bans
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DEUDA POR NATURALEZA

(USS thousands)
TFCentags GTRCE velus
Face Conservstion Purchase

Couniry Year Cost Value funas price Redemption Lev ge Organization ‘

Bolivia 1987 100 €50 250 15.4 385 25 (=]

Ecuasdor 1687 asa 1,000 1,000 354 100.0 2.8 WWF

Costa Rica 1988 5,000 33,000 9.900 15.2 30.0 2.0 Netheriand

Costa Rica 1988 @18 5,400 4,050 17.0 75.0 4.4 PPN

Costs Rica 1989 3,500 24,500 17,500 14.3 €9.8 4.9 Swedean
Costa Rica 1989 7784 5,600 1,680 14.0 30.0 2.1 TNC :
Ecuador 1989 1,069 $.000 8,000 11.9 100.0 8.4 WWF/ !
TNC/MBG :

Madagascar 1989 850 211 2,91 45.0 100.0 2.2 WWP/

USAID

Phitippines 1589 200 380 380 51.3 100.0 2.0 WWF

Zambia 1689 454 2.270 2270 20.0 100.0 5.0 WWF
Costa Rica 1880 1,853 10,754 8,603 18.2 £89.3 4.9 SWE/ '
WWF/TMC .
Dominican Rep. 1980 116 s82 582 19.9 100.0 5.0 CTPR/TMC !
Madagsscar 1980 446 €19 19 48.5 100.0 2.1 WWF !
Poland 1990 12 50 50 24.0 100.0 42 WWF i
Phiippines 1290 429 e00 800 48.8 100.0 2.1 WWF H
Costa Rica 1881 360 600 540 60.0 90.0 1.5 RAMCL/ B
TNC H
Madagascar 1981 59 118 119 49.6 100.0 2.0 cl §
México 1991 180 250 250 72.0 100.0 1.4 cl 1
México 1961 - 250 250 - 100.0 n.a [=1] ‘
Ghana 1981 250 1.000 1.000 25.0 100.0 4.0 oDpcrcisy [
Nigeria 1981 65 150 e3 43.3 €2.0 1.4 NCF 1
Jamaica 1981 300 £37 437 68.6 100.0 1.5 TNC !
Gustemala 1891 75 100 20 75.0 80.0 1.2 TNC :
México 1982 355 <449 441 80.5 100.0 1.2 CUHUSAID H
Phikippines 1962 5,000 9.647 8,816 50.8 89.5 1.8 WWF t
Gustemals 19682 1,200 1.334 1,334 90.0 100.0 1.1 ClUSAID H
Brazil 1902 748 2,200 2.200 34.0 100.0 2.9 (=] ‘

Panama 1982 7500 30,000 30,000 25.0 100.0 4.0 (=]

Bolivia 1992 - 11.500 . 2,760 - 24.0 na WWF/CI

1683 13,000 19,000 17,700 68.4 83.2 1.4 WWF

1883 909 1.868 1,867 48,7 9.9 2.1 WWF

Madagascer 1954 - 1.341 1.072 - 79.9 na WWF
TotaVa verange 48,298 177.569 128,774 37.2 86.3 2.3 H

Ve Y=
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SWAP DE DEUDA PARA EL DESARROLLO DE LA INFANCIA

TOSShouzands) Percenmege of Tace value
— Face Devclopment  Purchase

Country Year Sector Cost value Funds price Redemption Leverage
Sudan 1989 Warer - 2,732 244 - 89 n.a
Sudan 1989 Water - 2,732 228 - 82 n.as
Sudan 1989 Water - 800 80 - 10.0 n.s
Sudan 1990 Water - 7.023 801 - 11.4 na
Sudan 1991 Water - 5,000 460 - 9.2 na
Sudan 1991 Water - 3,000 276 - 9.2 n.a
Sudan 1992 Water - 38,068 1,200 - 32 n.a
Jamaica 1992 Health 2,877 4,000 4,000 71.9 100.0 1.4
Madagascar 1992 Heaith 2,000 4,000 4,000 500 100.0 20
Philippines 1992 Children 2as 486 329 50.4 67.7 1.3
Philippines 1993 Education - 250 180 - 72.0 n.a
Philippines 1993 Education 864 1.226 1,000 70.5 81.6 n.as
Madagascar 1993 Waater, health 910 2,000 2,000 47.0 100.0 ‘24
Bolivia 1993 Education 2,400 15,000 3.600 16.0 23.0 1.5
Senegal 1993 Waier, health 6.000 24,000 11,000 25.0 45.8 1.8
Madagascar 1994 Cyclone emerg 1,000 2,000 2,000 50.0 100.0 2.0
Madagascar 1994 Waier, heahh 576 1,200 950 48.0 79.2 1.6
Peru 1994 Country prog. - 10.880 20 - 25.0 n.a
Zambia 1994 Country prog. 7.328 66.614 10,990 11.0 16.5 1.5
México 1994 Health, educati 1.01s 1,870 1,658 543 88.7 1.6
Total’average 25,245 192,881 47.713 13.1 24.7 1.9

Fuente. UNICEF, Banco Mundial

L AS ONGS Y LA POLEMICA SOBRE LOS SWAPS

Muy pronto las organizaciones no gubemamentales (ONGs) vieron Ia oponunidad de utilizar el
mecanismo de la conversion de deuda para financiar sus proyectos en los paises en vias de desarrollo.
Sin embargo es necesario recordar ¥ que este ismo no fue do universal

por todas las ONGs. Hubo un grupo de cllas que mantenian y mantienen que la deuda externa de los
paises en desarrollo debe ser perdonada, ya Qque es un mecanismo mas de poder y explotaciéon del
Norte hacia el Sur ¥ ademas los paises de Nore han recobrado con creces sus inversiones en los
paises pobres ¥ que por lo tanto participar en estos esquemas Swaps, no solo u'nphcaba reconocer la
legitimidad de la deuda, sino que ademas se participaba en este de ion. En este
grupo se pucden en d las ONGs religi ¥ aquellas que mantienen una onemamén mas politica

¥ de defensa de los derechos humanos.
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ndose a través de los afos ha medida que las conversiones de
izadas en muchos paises al mismo tiempo que han sido muy

Sin embargo esta postura ha ido diluy
deuda han sido mas ¥ mas uti
controladas y regularizas por los paises en que han tenido o tienen lugar.

iones ial aquellas

Hoy dia, la investigacion e informacién existente permite a las or
qQue en su dia eran las mads vocales en cuanto a la Jegitimidad de Jas operaciones Swap, determinar que

panxdas de la deuda, todavia se debate, deben quedar fuera de cualquier programa Swap porque desde
il debian de serp das. Un buen plo seria Ja llamada Philippine Freedom from Debt

un pr pio no
mmé una posicién muy cnuca dentro del debate llevado a cabo con ocasidén

Coalition que inicial
de los programas Swaps llevados a cabo en ese pais, para después ir poco a poco suavizando su postura
hasta llegar a estar a favor de Jos Swaps, siempre manteniendo excepciones con respecto a las deudas
contraidas que ellos consideran *“ilegitimas”. De hecho esta coalicién ha identificado varias deudas

derivadas de “prestamos fraudulentos” que alcanzan un total de 4 millones de dolares del monto total de
1a deuda del pais.®’

La UNICEF un protagonista importante en los programas Swaps, como ya indicamos anteriormente, ha
intentado resolver el problema de la legitimidad, implementando unos criterios negativos claramente
definidos que se asemejan mucho a un catecismo de principios éticos que deben scr seguidos por
cualquier inversionista. UNICEF rechaza cualquier operacién con deudas “ocasjonadas por Ja venta de

armas, tabaco, alcohol, ete.”

ETAPAS PARA HACER UNA TRANSACCION DEUDA POR DESARROLLO

Eiapa- N° 1: €] disefio del provecio de desarrollo incluvendo los sogjos locales. La organizacién no-
guber 1 (ONG) decide conducir un nuevo proyecto de desarrollo o ampliar un proyecto ya
existente en un pais en desarrollo. La ONG planea y disefia esta actividad, generalmente de acuerdo
con una ONG local o una afiliada. Algunos paises exigen que el socio local sea el beneficiario de las
ganancias de la conversiédn o que sea aquel que Illeve a cabo la transaccidn de trueque. Por
consiguiente, ]a ONG y su socio Jocal deben llegar a un acuerdo que mclu\a temas programaticos y

financieros antes de solicitar una conversién de deuda. Algunas consid son impor

La ONG debe efectuar un analisis de los costos y los bcne!'cxos de la transaccion propuesta. Dado que
los intercambios de deuda pued tomar b la ONG debe realizar una apre:xac:én

completa de los beneficios, los costos y los riesgos potenciales.

La ONG debe obtener el apoyo de su consejo de administracién ¥ de su personal para el uso de este
mecanismo financiero. La conversién de deuda es un nuevo instrumento financiero para Ja mayoria de
las ONGs. Por consiguiente, ¢l consejo y el personal deben comprender el método y aprobar el uso de

conversién de deuda.

debt for swapp's™. Aniculo sin fecha

3~Fredom form Debt Coslition’s summarized position on NGO i
plrrafos 4y 19,
3 Ado Vaher . “UNICEF s debt for child deelopment scheme™: en DEBT CONVERSION FOR FINANCING SUSTAINABLE DEVILOPMENT,
OP.CIT. La organizacion rechazd Gcuds de Uganda originads por 1a compra de vchiculos 1000 tefreno para ef gobiemo de 10l Amin.
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La ONG debe evaluar las relaciones dentro del pais y debe desarrollar una cooperacién estrecha con
la organizacién con la cual se halla asociada. Los campos de responsabilidad y capacidad deben ser
determinados.

Para financiar el proyecio hay que tener fondos sufici . Los d po iales podrian solicitar
informacién sobre el costo y los beneficios de una conversién de deuda. .

1 © 2: Diseflar CTYr: ci de la transaccién: Un presupueslo debe ser emprendido
con las fi de fond iales. El costo y los bene!'c;os de P un intere bio deuda
por desarrollo debe ser evaluado incluyendo tales temas como el tipo de remesas a recibir del Banco
Central (dinero efectivo, bonos, tierra, ¢1¢.), la tasa de cambio aplicada a la conversidn de deuda por
desarrollo de 1a Agencia de Desarrollo Internacional de los Estados Unidos (US AID) permite a
ciertas ONGs que cuentan con previa aprobacién utilizar fondos de la AID, para comprar deuda para
financiar proyectos y programas de desarrollo aprobados por la AID.

Para el caso de México ha sido a través de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, con base en
los acuerdos tomados previamente por un Comité intersecretarial.®

Etapa N° 3: Obtener 1a aprobacidn de) gobiemo; Generalmente, ¢l gobierno deudor exige que la ONG
» su socio local sometan para repaso u aprobacién la solicitud con el esquema del proyecto a
financiar. El proceso de repaso de la solicitud esta dirigido normalmente por ¢l Banco Central y las
ngcncxas de los sectores apropiados. Mientras que los términos de la conversién de deuda son
siguiendo cldusulas preestablecidas, algunos gobiernos prefieren negociar

los lérmmos ad hoc durante ¢l proceso de solicitud. En el caso de México se puede cstablecer un
descuento previamente acordado con los organismos, que beneficie a ambas partes.
Etapa N° 4: FEjecutar la_conversién devda por desamrollo: Tan pronto como la ONG recibe la

aprobacién escrita del gobierno, Ja transaccidn puede ser “cerrada™. Normalmente, la ONG comprara
la deuda a un participante del mercado secundario (banco comercial, banco de inversion o “boutique™
especializada en el comercio de deuda). Una vez que la ONG 1enga el titulo de deuda (que tiene que
ser considerado apropiado para la conversion tanio por ¢l gobiemo como por sus acreedores) puede

el insin fi iero al gobiermo. Al recomprar deuda. e} gobierno remitirda a cambio
moneda local a la ONG, usualinente en forma de dinero efectivo o bonos, ¥y de acuerdo al descuento
pactado previamente ¥ a través de un contrato que explique toda la operacién.

Ne i s “SW AP Tipicamente, la ONG o su socio local necesitaran
preparar informes para el gobierno sobre el uso de las remesas. Si la ONG recibiera bonos en moneda
local, la ONG decberia poder vender dichos instrumentos en ¢l mercado secundario para obiener
fondos para el proyecto. En otros casos, la ONG deberia estar involucrada en la creacion de fondos de
inversién para financiar actividades en marcha. En esta etapa es impornante que la ONG tome las
medias perti para ob los fondos contra Jos efectos de inflacién. El Gobierno ofrece 1ambién
guardar Jos recursos y pagar una tasa de interés, libor de acuerdo a la divisa mas 13/16 como interés,

La idca de que caists un Comité inersecreiarial es para que cada Organismo Federal Cabeza de secior, ropreseniado por n miembro panicipe pars
evaluar por €n cada Area. 105 Pro} €SIos 3 PORIETIOMMENIC eMIta UNA $aNCION 8 €5108.
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ste retiro s6lo se podra llevar a cabo en la dida que Jos or
d los b o fz de Jos gastos rcalizados sdélo

Eespués de la fecha de su oficio de autorizacién.

mientras se retiran los recursos. E:
dehid o

ESTRUCTURA

En la estructura tipica de un programa de conversién de deuda podemos diferenciar, en términos muy

] las sig; p

la.- La ONG del dor (general la banca privada) 1.0 millén de délares EUA en
valor nominal pero con d Eld nto ¢s de 80%, es decir que el precio es de 200.000
dolares (20% del valor nominal).

2b.- El gobierno del pais deudor recompra 1.0 millén de dolares a la ONG (nueveo acreedor) por un
precio de 300.000 ddlares EUA (30%) pero equivalentes en moneda nacional, es decir que no paga en
délares sino su equivalente en moneda nacional a la tasa de cambio del dia que se lleva a cabo la

operacién.
3c.-La ONG recibe del gobiemo ¢l equivalente a 300.000 délares en moneda nacional en su cuenta

bancaria y que luego va a ir utilizando en los proyectos de desarrollo acordados con el gobierno.
4d.- El gobiemo supervisa que los fondos procedentes del Swap recibidos por la ONG tienen el uso ¥
destino previamente indicado.

a) El pais deudor retira (cancela) 1.0 millén de ddlares de deuda externa pagando solo un 30% del
valor nominal. Ademas ¢l pago no se hace en ddlares (u otras divisas) sino en moneda nacional. Por
1o 1anto se ahorra por un lado el 70%% de Ja deuda y también el pago del 30%% en divisa, puesto que Jo
paga en moneda nacional del pajs de que se trate.

b) El acreedor (banco etc.) recibe precio actual de mercado por su millén de deuda (200.000 o 20%6)
que por otro lado tendria que esperar hasta ]Ja fecha de vencimiento de la deuda (10 a 20 afios) y
entonces confiar en que pueda cobrarla integramente.

c) La ONG recibe el equivalente a 300.000 délares, cuando realmente solamente se¢ ha gastado
200.000 doélares con lo cual va a disponer de una cantidad adicional de fondos muy importante para

financiar nuevos proyectos.
d) El equivalente a 300.000 ddélares en moneda nacional se va a inverlir en programas de desarrollo

nacionales.



ESQUEMA OPERACIONAL. UN EJEMPLO POR PASOS PARA EL. I\TERCA.‘HBIO DE
DEUDA MEDIANTE OPERACION SWAP

PA1S (GOBIERNO)
DEUDOR

US5200,000
—_—

ACREEDOR ONG o
-
USS$1.0 millon
Qs:,-.
Ly
’*s <0,

) A, .
RISy PROYECTO DE
“org Mz DESARROLLO

CLASES DE DEUDA ELEGIBLE: MULTILATERAL, COMERCIAL Y BILATERAL

En principio podemos decir que cualquier deuda puede ser convertida siempre que haya acuerdo entre
el vendedor, comprador y deudor, y por definicién ninguna deuda es excluida de una posible
operacion Swap, con la salvedad de algunas que lo son por razones de caricter politico como pueden

ser aquellas deudas contraidas por gastos militares,

DEUDA MULTILATERAL
Este upo de deuda no e¢s susceptible de poderse convertirse, porque las Instituciones Financieras
I Jes (1F]) lo decidieron asi, al por el mc ¥y ademas tienen ¢l poder y al apoyo

pohuco de los gobnemos acreedores para mantener estd posicién. Aunque el IFI ha apoyado
Swap como una solucion viable, de hecho el Banco Mundial ha ofrecido

<p
en repetidas ocasiones montos iderables para r de deuda ("debx bu\-backs“) y cu\‘a
mecdnica es muy cercana a los Swaps de deuda por par icip su p

1es. Reei parecc haberse iniciado

de que sus propios créditos sean exentos de tales
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un debate (aunque muy tedrico) sobre la posibilidad de utilizar 1a deuda muliilateral en operaciones
Swap.

DEUDA COMERCIAL PRIVADA

Generalmente es este ¢l tipo de deuda que los inversionistas privados, ONGs ¥ otros estan interesados
en comprar para llevar a buen término sus operaciones Swap.

Esta deuda es el caso opuesto a la anterior (Jos acreedores en su mayoria son la banca privada
norteamericana y europea) la cual es muy abundante y existe un mercado secundario amplisimo
donde se mercadea diariamente de acuerdo a los principios de mercado.

Tan pronto como los bancos ven que un determinado rec! *de un pré o crédito de un pais
determinado es incierto de que pueda ser pagado a corto o largo plazo, 1o ponen a 1a vema a un precio
inferior a su valor nominal. Este precio serd determinado por la caracteristicas del préstamo, del
decudor y de la garanuas que existan y por lo general no sucle haber restricciones en la venta, 1odo
dependera si P y vendedor ran el precio aceptable para ambos y si exisie la

posibilidad de que esa deuda comprada puede ser negociada con el pais deudor ¥ canjeada por
moneda local con fines de operaciones Swap.

También hay que sefialar que la deuda comercial se mercadea diariamente como cualquier otro titulo
o valor en las bolsas intemacionales con fines puramente especulativos ¥ lucrativos como cualquier
accién tipo Coca-Cola o 1BM por mencionar a modo de ejemplo dos multinacionales conocidas.

DEUDA OFICIAL BILATERAL

La oportunidades para canjear este tipo de deuda varia mucho dependiendo de que paises sean. Las
regulaciones que ¢l Club de Paris (érgano rector) bl n practi estos dos principios
fundamentales:

Ayuda Oficial para el Desarrollo puede utilizarse en mecanismos de Swap sin limitacién, todo
dependera de 1a voluntad del acreedor.

Las conversiones de deuda no concesional, por owro lado. vienen regulados por las directrices
establecidas por el Club de Paris en septiembre de 1990 para los paises de renta media baja muy
endecudados, ¥ en 1991 para los pa:ses de rema baja muy endeudados. Los 1érminos de las operaciones
de conversién de deuda d penden pr de como estén clasificados los paises. Asi los paises
arriba mencionados pueden con\'erur el 10% (o 10.0 millones de ddlares EUA, ¢l que sea mayor) de
su deuda no c¢ 1 en jer clase de operacidén Swap. Recientemente, en los "Acuerdos de
Nipoles” este monto se elevd n 20.0 millones de dolares para los paises de renus baja muy
endeudados. Sin embargo para los paises "poco™ o "moderad deudados las regulaci del
Cludb de Paris no contemplan la opcidn de operaciones de conversién de deuda.




Sin embargo esto no es siempre asi, Ya que algunos miembros del Club de Paris han otorgado
reducciones de deuda o conversién de deuda por encima de los limites establecidos por el Club y por
razones muy diversas. Por lo tanto se puede decir que los acuerdos formales del Club de Paris no
deben ser un obsticulo para que Jlas ONGs pidan a sus gobiernos que consideren ¢l Swap de su deuda

oficial bilateral.

Desde una perspectiva de desarrollo es prioritario convertir deuda que es (a) no concesional y (b) ¥
a pagos parindola con deuda concesional y vencida, esto es que se tiene

que esti al diaen
que pagar. Sin embargo es esta Ultima la mas ficil de adquirir porque los acrecdores estdn mas
dispuestos a venderla y es mas ficil la negociacién al tener menos trabas administrativas y

burocraticas.
ir deuda convenible:

Se puede decir que hay tres opci fund; les para g
a) La ONG puede obtenerla a través de una donacién de un acreedor comercial, el cual considera que

la g ia de la dc i6n con excepcién de impuestos, publicidad, es superior a ]la posibilidad de
recuperar parte de la deuda,

b) La ONG compra deuda comercial privada en el mercado secundario. Se puede acceder a este
mercado a través a través de cualquier banco intermacional o agente o la misma ONG a si tiene
personal especializado. A veces hay que considerar que tipo de deuda se compra ya que puede tener

cicnas restricciones.
¢) La ONG acuerdo con un gobierno determinado comprar deuda bilateral a descuento o acuerda que
le sea donada y al mismo tiempo llega a un acuerdo con el pais deudor para canjearla a través de

un mecanismo de conversion.
LA CLAUSULA DEL 10% EL CLUB DE PARIS ¥' LOS ACUERDOS DE TORONTO Y NAPOLES

El Club de Paris (Consorcio de los grandes paises acreedores occidentales) en septiembre de 1990
incluyé una opcién Swap dentro de su procedimiento normal para los paises de renta media-baja muy
endeudados: la cldusula del 10%, permite que los paises acreedores, voluntaria y bilateralmente,
intercambien hasta un 10% de su deuda bilateral oficial o prestamos no concesionales oficialmente
garantizados y hasta un 100% de los préstamos oficiales para desarrollo, Swaps por participaciones,

Swaps para naturaleza y Swaps por desarrollo. A finales de 1991 ¥ en los acuerdos de Toronto esta
14 la se extendid a los p mds pobres y endeudados. Recientemente en ¢l Acuerdo de Nipoles
se aumentd el monto de $10.0 millones a $20 millones de ddlares.

La inclusién de la opcién del Swap para deuda bilateral oficial se considera un paso impontante para

financiar el desarrollo en general. No obstante esta cldusula no contiene ningiin mecanismo para fijar
ders de Ja idad de negociacién de ambas partes,

el precio de Ia deuda por lo que todo dep
OPORTUNIDADES, COSTOS Y RIESGOS

La conversion de deuda es un mecanismo flexible que puede ser utilizado para financiar un sinfin de

provectos de inversién, de desarrollo, de ecologia, de caricter social etc.., de hecho y desde sus inicios

los Swaps se han utilizado en muchos y diferentes variaciones.
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En principio los Swaps aparecieron en la forma de conversiones de deuda publica por participaciones
en empresas con la finalidad de privatizarlas y atraer a la inversién extranjera. Estas conversiones
fueron utilizadas mucho y de una forma muy efectiva por los inversionistas privados en Brasil, Chile,
México, Filipinas y Venezucla entre otros muchos paises. En el afio 1987 este concepto del Swap fue
utilizado y aplicado por or; izaci de conservacion del medio ambiente que vieron en este
mecanismo una forma de incr sus fondos para fi iar proyecios ecolégicos y ambientales
en los paises en desarrollo. De hecho el primer Swap de este tipo fue el que acufi6 el término de Swap

(deuda) por naturaleza y fue completado en Bolivia por Conservation International, una organizacion
cuya base 1 se a en Washington D.C. El término de Swap (deuda) por naturaleza se
aplica pues a aquellos Swaps llevados a cabo por organizaciones ecoldgicas, conservacionisitas y
medio ambieniales. De hecho las organizaciones ecoldgicas han sido en general de las mas activas, asi
entre 1987 y 1994 se llevaron a cabo mas de $177.6 millones de délares en 32 operaciones de

conversién de deuda repartidos entre 17 paises.

Desde entonces los Swaps han sido utilizados muy frecuentemente en muchos paises y por una gran
variedad de ONGs ¢ inversionistas privados para promover no solo inversién ¥ capitalizacién
extranjera sino también para desarrollar 1odo tipo de proyvectos, desde traer agua potable v tendido
eléctrico a comunidades carentes de ello, pasando por proyectos de salud y nutricién (campafas de
vacunacion, atencién a mujeres embarazadas etc.), educacidn (becas, construccién de centros,
laboratorios, investigacién) hasita proyectos encaminados a la prevencién del SIDA, control de
natalidad, creacién de microempresas ¥ los ya mencionados ecoldgicos y conservacionistas.

Las conversiones de deuda también se bhan utilizado para crear fondos patrimoniales de caracter
permanente con ¢l objeto o de asegurar una fuente de ingresos continua para la ONG que lo ha creado
© para garantizar Ja financiacion de proyectos a Iargo plazo. Sin embargo la creacién de fondos
patrimoniales mediante este puede ser arT »a que las frecuentes devaluaciones de
1a moneda de muchos de los paises pobres pued inuir considerabl los recursos del fondo
patrimonial. Aqui conviene recordar la crisis del peso mexicano de finales de 1994, puesto que
perjudicé muchisimo a las ONGs que hace solo unos meses habian cancelado deuda y 1enian montos
importantes todavia en sus fideij v ias, en sélo 2 meses vieron sus recursos

reducidos en mas de un 30%.

Igualmente ha habido acuerdos entre paises con los que se ha negociado que partidas de deuda
bilateral ha sido condonada o perdonada a camnbio de que el pais deuda convierta cierto porcentaje de
esa deuda en moneda local y que esos fondos scan ingresados en un fondo patrimonial con el que se
fi ien prog ial Asi por ejemplo mediante ¢l programa de iniciativa para las Américas,
Estados Unidos 'ayudd a que los paises latinoamericanos entre 1991 ¥ 1993 redujeran su deuda
bilateral en $874.50 millones de dolares. Algo parecido ocurrid en Polonia, en donde varios pai

acreedores del Club de Paris decidieron crear un Fondo Ecolégico, o Bulgaria que negocié con Sulu
i ién di. la creacién de un fondo del medio

un Swap di 1 para batir la con
ambiente.
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Tampoco es posible ignorar las posibles limitaci que son imporantes y que pueden
presentarse a la hora de utilizar o poner en prictica una operacién Swap, desde nuestro punto de vista

pod i las

e Los Swaps son op il que sol son posible con respecto a aquellos paises cuya deuda
esté disponible y por Jo tanto se mercadea con un descuento en el mercado secundario.

e los Swaps son op iones relativ complejas que acarrean costos y riesgos potenciales,

Si no son apropiadamente manecjadas y controladas, estas operaciones Swaps pueden tener efectos
inflacionarios en ¢l pais deudor.

Los intercambios de deuda por desarrollo presentan costos y riesgos. Ente los costos esidn el precio de

la deuda, los honorarios p dos por la asi ia legal ¥ técnica, y los honorarios pagados a los
consejeros fi ieros. Ademas, la tr ion puede exigir mucho tiempo por parte de los empleados
e incluir los invol dos en negociar los acuerdos del programa, los honorarios por monitores

e informes asi como costos para implementar y manejar Jos fondos. Mads adelante veremos con mas
detalle ¢l caso de México, propésito principal de este estudio.

Los riesgos pueden incluir retratos en la aprobacién de la solicitud o en la ejecucion de la transaccion,
cambios en el gobierno o en las leyes y reglas pertinentes. ¢l alza del precio de la deuda en el mercado
secundario, la baja del dinero recibido en moneda local a causa de cambios en la tasa de cambio o en
los porcentajes de valor nominal y Ja incapacidagd del gobierno de otorgar moneda local. Una vez que
las remesas son recibidas, la ONG puede experimentar una baja de su valor debido a la alta inflacion,
la devaluacién de 1a moneda o por los impuestos locales.

Las restricciones presupuestarias han actuado en no pocas ocasiones como impedimento para
estructurar programas de conversién de deuda. Muchos de los paises mas endeudados (por no decir
todos) tienen que cumplir con cienas. politicas macroeconémicas dictadas por el Fondo Monetario
Internacional. Banco Mundial y otras instituciones muliilaterales, las cuales implican entre otras cosas
una contencién de la masa monetario y una reduccién drastica de los gastos del gobierno. Por esia
razon muchos gobiermos manifiestan a menudo que no poseen Jos recursos necesarios para hacer
frente a Jos desembolsos derivados de las posibles operaciones de Swap.

Sin embargo y a pesar de estas limitaciones se han llevado a cabo muchas operaciones Swap que han
sido beneficiosas tanto para }a ONG o inversionista como para €] gobiemno deudor. Como ya se ha
indicado con anterioridad en este trabajo, varios paises, entre ellos Brasil, Chile, México » Filipinas
han utilizado con mucho éxito los Swaps para atraer inversién exwranjera, reducir su deuda externa ¥
potenciar Ja ayuda social y ecoldgica a ravés de la ONG's.

LA ATRACCION FINANCIERA DEL SWAP DE DEUDA POR .DESARROLLCR LAS VENTAJAS PARA LAS PARTES

Podemos decir que una operacidn Swap tiene una ventaja crucial sobre otras férmulas de reduccién de
deuda y precxsameme €s que convierte una obligacién de pago externa (deuda) en una inversién local
y En este sentido, en nuestra opinién el Swap tiene unos efectos positivos
generales para lodas las partes relacionadas con la operacidén, es decir para el gobiemo deudor, la
ONG o inversionista privado y para el acreedor.
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Creemos que el pafs deudor se beneficia de la siguiente manera:

e Se establece un vinculo directo entre reduceién de deuda e inversiéon  con  fines  sociales o
comerciales.

e Se incentiva y se atrae la inversién en sectores prioritarios econdmicos y sociales.

e El pais deudor reduce su deuda porque ademas de cancelar antes de su vencimiento, con el

consecuente ahorro de intereses, cuando hace la conversion de la deuda por capital, es decir,

cuando Ia recompra, la paga en moneda nacional. y por lo tanto no la paga en divisas, ademas en
hos casos, do el pais deudor hace lar

se produce un ahorro.

A veces el pais deudor (caso de México) ademas de cancelar y reducir su deuda, recupera su
colateral en divisa e incluso cancela ciertas garantias en que bajo condiciones especificas pueden
ser costosas, ejemplo de esto serian los llamados "value recovery rights™ que los bonos Brady
mexicanos llevan adjuntos y que en principio no tienen valor pero que dadas ciertas condiciones
econdmica negociadas en acuerdos de reestructuraciéon con los acreedores podrian alcanzar un
cierto precio y por 1o tanto un pago para el gobierno mexicano.

Se crea un ambiente excelente de cooperacién internacional entre las ONGs y ¢l gobiemo deudor
que beneficia a ambos.

pra también le aplica un descuento, con lo cual

La ONG se beneficia porque obtiene moneda local a una tasa muy favorable. Es decir, la ONG
compra la deuda en el mercado secundarjo con un descuento ¥ luego la intercambia con el pais deudor
a un precio mas alto que el que pagd. Este margen entre el precio que paga v el que recibe es la
ganancia que le permite a la ONG apoyar mas proyecios o crear un fondo patrimonial que le garantice
1a financiacién de proyectos a largo plazo. La ONG también crea un ambiente de responsabilidad y
Tespeto entre los donantes, puesto que estos ven que sus donaciones son administradas con rigor ¥
tratando de sacar el maximo rendimiento por lo que mas gente necesitada va a ser beneficiada.

El banco comercial o tenedor de la deuda (acreedor) también se beneficia porque recibe un reembolso
parcial pero inmediato de sus préstamo a un precio que es de mercado. De otra forma tendrd que
esperar un largo tiempo a recuperarlo (5,10,20 afos) en el mejor de los casos ya que puede ocurrir que
ala fecha de v imiento el pré no pueda ser pagado.

ALGUNOS EJEMPLOS RECIENTES DE SWAPS DE DEUDA POR DESARROLLO
lipi; 993 9 s /S)7 A
La ONG World Wildlife Fund (WWTF) hizo una operacién Swap de $19 millones valor nominal en las
Filipinas. La AID nonteamericana dio los fondos para financiar Ja compra de 1a deuda en el mercado
secundario a un precio de 68% del valor nominal, es decir por $12.97 millones. El gobiemo filipino se

comprometid a pagarla a un 90% del valor nominal o $17.1 millones. El WWF ha podido financiar de
€sta mancra sus proyectos di bi les v vacionisias en Filipinas.
ilipi 2.3 JA 7

Filipinas, 1995 ($32.3 m. dolares EUA/S16.7m.)
El gobierno filipino convintié deuda al 50% de su valor nominal ($32.2 millones de délares, es decir

pago $16.1 millones en 1. Estos fondos fueron a parar a una fundacidn privada que se
dedica a financiar proyecios ecolégicos y sociales en sectores prioritarios. También algunas ONGs
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filipinas recibieron fondos con los que financiar proyecios pequedos de produccién sostenible en
sectores de pesca, agriculiura y pequefia industria.

g *mMn/CSS -
Canadé pcrdoné el 75% de los 22.7 millones de ddlares di (valor inal) de su deuda
bilateral y como tida, el gobi peruano pago ¢l 25% del monto de la deuda (CS 5.69) en

moneda local para financiar proyeclos de cardcter social y ecolégicos. El 25% pagado en moneda
local fue dividido de la siguiente forma:
e FANCODES (fondo contra la pobreza)C$1.5 millones
e UNICEF C$3.69 millones
PROFANAMPE (fondo para la naturaleza)C$0.50 millones
La operacion de conversiéon empezd a ofrecer Jos fondos en 1995,

. 199 7 JA/SS. )
El gobierno de Finlandia perdond el 70% de la deuda bilateral con Peri. A cambio el gobiemo
peruano pagara el 30% ($8.10 m.) equivalenie en moneda local. Este porcentaje se divide entre
PROFANAMPE, fondo para la naturaleza, ($4.96 m/60%) y FANCODES, fondo contra ]a pobreza
($3.24m/30%).

Bulgaria, 1995 { $83.5m ddélares EUA/S16.7 m.).

Suiza perdoné el 20% (20 millones de francos suizos) de la deuda bilateral de Bulgaria. Como
contrapartida el gobierno bilgaro se comprometié a gastar el equivalente de ese 20% en preservar v
limpiar ¢l medio-ambiente. El pago que esta estructurado en 8  pagos semianuales que son d:posuados

en un fondo especial creado para pr ién del di El fondo ha otorgado ayudas a
proyectos ambientales viables no co iales con la asi ia técnica del Banco Mundial y bajo las
directrices del Programa Medijo-ambiental para el Este de Europa. .
a 94 (£6.9 mil es de ddlare JA/S2 2 mi es
En 1994 la Corporacién Intemacional de Finanzas (CIF), }a cual es miembro del Grupo de} Banco
Mundial, y una compafia pn\ada P completaron dos operaciones Swap para financiar tres
dos con tiendas de ¥ una i ia para turismo safari en ¢l norte de

Tanzania. Este pro; ecto ecoturistico permite a Tanzania utilizar su favorable climatologia y geografa
para crear empleo, fomentar ¢l turismo con lo que ¢llo significa en entrada de divisas) al mismo
tiempo que se polencia la conservacion sostenible de la vida salvaje. El proyecto fue disefiado muy
cuidadosamente para cvitar cualquier riesgo potencial o real que pueda perjudicar al habitat natural ¥
el gobierno de Tanzania presta mucha alencién a cada paso que ¢l proyecto va dando.

La operacion Swap implicd 1a compra de unos $6 millones de délares de deuda bilateral a descuento

de dos agencias europeas crediticias, al 32.5% decl valor nominal (§2.2 millones. El gobiemno de

Tanuml pago la deuda al 84% (55.8 millones) en shillings (moneda de Tanzania). Estos fondos son
1 por ¢l Banco de Tanzania y de acuerdo a los gastos del proyecto.
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CAPITULO 111

LOS SWAPS SOCIALES EN MEXICO
LA EXPERIENCIAS EN PROGRAMAS DE INTERCAMBIO DE DEUDA PUBLICA
HISTORIA Y ANTECEDENTES

A raiz de )a crisis desatada por Mémco en 1982 por su mcapacxdad para pagar su deuda externa, se
étod ducir el d de los paises en vias de

plantearon diversos
desarrollo.
Ese fue el origen tanto de los Swaps de deuda bilateral como de la deuda comercial. Chile fue el pais
o al bl su pro en 1995 y también fue ¢l que mais deuda comercial cancels,
pr i el 70%. A que estas op de conversion de deuda obviamente no resolvieron
¢l problema del end: i ni ho menos, si tuvierdn un impacto importante en los paises en
donde sc llevaron a cabo. Asi por ¢jemplo, Argentina y Filipinas pudieron reducir su endeudamiento
en més de un 30%, aunque para otros pafses el porcentaje fue menor del 20%; en esie sentido véanse

los graficosno. 1 y2
GRAFICO 1.

Volume of Debt Conversion by Country, 1985-1991

(millons of U.S. dollars)
Tountry TOBS T58E 1587 T5EE 1085 1050 Towl
704 T.T80 7.058 R 5T ]

BENTING, 55 D] )
Brazil 537 176 356 2,095 942 483 4,569
Chile 523 974 1,997 2,927 2,767 1,096 10.084
Ecuador «-) ) 127 261 51 42 461
Honduras ) ) 9 14 47 32 102
Jamaica ) ) 4 5 16 23 48
Mexico ) 413 1,680 1,056 532 4358 1,116
Wigeria ) “) ) 70 304 217 591
Philippines “) 81 451 951 630 378 2,471
Uruguay ) [S) ) 104 s3 ) 157
* Venezuela ) ) 45 19 544 716 1,554
ola = s X1 P 0 37 55.0

IR0t available.

Note: Face value of debt converted under official ongoin schemes. Figures do not
incluide large-scale cash buy backs and debt exchanges.
Does not include an estimated $6 billons under an August 1987 agreement to

restruture debt.
Sowrces: Central Bank of Argentina; Central Bank of Brazil; Central Bank of Chile;

Mexico Ministry of Finance; Central Bank of the Phili) Bank of
Centra) Bank of V M v Fund.
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GRAFICO 2

Contribution of Debt Conversion Programs 10 Reduction
of Commercial Bank Debt

(billons of U.S. dollars)
ONVersjons as a

alue of debt

1OCK O]
Country commercial bank conversions percemage of
debe, 1995 1985.90 commercial debt
Argentina 283 ] 373
Brazil 67.1 4.6 6.9
Chile 13.8 10.1 682
Mexico 714 4.1 5.7
Nigeria 4.9 0.6 122
Philippines 7.6 2.5 X
Venezuela 23.6 1.4 5.9
Touwl 214.7 32.8 15.3
ounrd: Word Bank ( s iable I

En general los programa Swaps de deuda por parnicipacién han ido perdiendo popularidad, al haberse

otras las de pago de la deuda externa, sin embargo Jos Swaps de deuda por
desarrollo han ido ganando terreno y aumentando. En nuestro pafs los primeros Swaps en los que
intervinieron ONGs se llevaron a cabo en el ajjo 1987, estas ONGs fueron la Cruz Roja Mexicana. el

Fondo para Nifos de México y FAPRODE.

En Meéxico se han tenido cuatro experiencias con este tipo de programas®. La primera podriamos
decir que inicié6 en 1986 bajo ¢l nombre de “Programa de sustitucién de Deuda Publica por
In\-ersién" terminando més © menos en octubre de 1987, en este programa solo se permitia la
par ién de inversi extranjeros para apoyar proyectos nacionales. La segunda da inicio en
1990 ba_'o el nombre de “Programa de Intercambio de Deuda Publica por Capnal" terminando en
abril de 1992, en este programa »a se permne la panlc:pacxén de inversionistas nacionales.
Paralelamente en ¢l afio de 1990 se instr 6 el “P ] para proyectos de Educacién,
Ecologia ¥ Beneficio Social”, terminando en 1994 debldo al proceso de entrega administrativa de fin

de periodo, en este programa se le dio mds imponancia a los proyectos de alto contenido social.
Finalmente en junio de 1995 y debido a los compromisos heredados a wravés de contratos, los cuales
por su alta aceptacién por las organizaciones socijales, se reabre bajo el
jales” y

se hoy vi y
Programa de Intercambio de Deuda Publica para Apoyar Proyectos Sociales'

nombre de
actualmente es el unico que se encuentra vigente,

3 Ver informes sobre la situscion econdmica, las finanzas poblicas 3 Ia deuds publica 1994 SHCP.
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PROGRAMA DE SUSTITUCION DE DEUDA PUBLICA POR INVERSION EN EL CASO DE MEXICO™
(ABRIL DE 1986 A OCTUBRE DE 1987)

El programa de Swaps en cada paxs ha tenido distintos objetivos. En el caso de México desde un
ipio quedd blecido que seria un impornante de pri idn y £ de inversién
hacla aquellas actividades econdmicas prioritarias que el gobiermno deseaba impulsar y que en general
llevaban implicito un aumento en las exponaci en la g de pleo, innov:
tecnolégicas y en muchos de los casos una desconcentracién de 1a actividad econémica. Asimismo, se
buscaba que fuera un mecanismo que en forma directa incrementara la actividad productiva y no se
utilizara con fines especulativos, por lo que el desembolso de los recursos se realizaba conua el
avance de la obra, pagos directos a los proveedores, ¥ en su caso, a las Sociedades Nacionales de

Crédito o al FICORCA.

Por otra parte, conviene secflalar, que aun cuando este “programa’ tampoco tenia como fin una
solucién al problema de la deuda externa, si se pensd que en forma marginal podria reducir la
necesidad de contar con divisas para hacer frente a su servicio Jo que se veria complementado con los
ingresos de las exportaciones adicionales que generaran las nuevas inversiones por los Swaps.

Con el objeto de determinar el monto de las operaciones que podria ser susceptible de mancjarse
anualmente, se llevaron a cabo pldticas con ¢] Banco de México. Con base en lo anterior, por ejemplo,
para 1987 se establecié un limite de desembolsos efectivos por ¢l equivalente en moneda nacional a
1,200 millones de dolares, Jo que permitié realizar operaciones por 100 millones de dolares
mensuales. Sin embargo, en un momento dado, dicha cifra podria ser incr da o disminuida de
acuerdo al comportamiento de Jos agregados monetarios. ¢l mercado cambiario, los rubros relevantes
de la balanza de pagos y las metas de la programacién financiera del gobierno federal.

Como se indicé, los contratos de reestructuracién se firmaron en agosio de 1985 pero, el programa se
hizo una realidad en abril de 1986 cuando fueron aprobadas las primeras dos solicitudes, una para la

industria automotriz y otra para un proyecto turistico.

Es conveniente scnalar que desde un principio ‘se vio la necesidad de contar con reglas claras y
preci que los criterios bisicos y las normas para la operacién del “Programa™. Para
1al efecto, sc wabajé en forma conjunia con la Comisién Nacional de Inversiones Extranjeras y se
claboré el “Manual Operativo para la Capitalizacién de Pasivos y Sustitucién de la Deuda Pablica por
Este Manual se publico en ¢l mes de julio y vino a ser un imporante documento de

Inversién™.
orientacién ¥ consulta sobre este tema.
idera que aun do este programa se instrumentd en uno de Jos periodos mas dificiles para

Se
la economia meXicana en la época contemporinea, los resultados fueron exitosos en virtud del nivel
¥ que se compara solamente con la registrada durante el

de inversién jera que se al,
boom™ petrolero; y donde ademads se rompid con la wadicional y casi perfecta correlacion que se da
jera y el crecimi econdmico,

entre la inversién ex
dr deuda publica septicmbre de 1993.Direccion General de Credito Publico

3% Informe intemno sobre Ias n de
SHCP:
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como uno de los instrumentos de

Al programa de conversién se le ideré en su
promocién mids importantes para incrementar la inversiéon extranjera en algunos paises en desarrollo

durante estos u]umos afios. En el caso de México, durante 1986/1987 a través de este programa Ja
en mds de 2,100 millones de dolares.

inversién se incr
EXPERIENCIAS EN EL PROCESO ADMINISTRATIVO
Para poder llevar a cabo una op ién de itucién de deuda publica por inversién fue necesario
contar con la regulacién y por ende autorizacién de Instituciones como la Comision Nacional de
Inversiones Extranjeras y de la Direccién General Técnica de Crédito Externo hoy Direccién General
de Crédito Publico de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. Como organismos responsables y
reguladores de las operaciones, donde La Direccién General Técnica de Crédito Externo era la

ventanilla Gnica para recibir todas las solicitudes de Swaps.

EIl proceso para la aprobacién de las solicitudes comprendia cuatro etapas que implicaban la emisién
de tres documentos. Las etapas fueron:

El registro y revisién preliminar del proyecto;

o El estudio de la Direccién General de Inversiones Extranjeras;

e Establecimiento de la fecha de firma del contrato; y

e La fecha de cierre de la operacion.

Los tres documentos eran: el oficio de autorizacién de la Comisién Nacional de Inversiones
Extranjeras, ¢l oficio de la Direccién General Técnica de Crédito Externo y el contrato para cancelar.
la Direccién General de

Con base en ¢! oficio de la Comisién Nacional de Inversiones Extr
Crédito Publico emitia su aulonzaclén. en la cual se establecian el descuento » el monto nominal de

deuda externa a lar en 1a op

El nivel de los descucntos dependia de una \anedad de elementos: si se trataba de una nueva
ba expor sustituia importaciones, creaba nuevas fuentes

inversién, una ampliacién, si g
de empleo, promovia la desconcentracion de actividad econdmica, e1c. Cabe sefialar que el descuento

no era objeto de negociaciones.

La fecha de firma era la tercera ctapa. El contrato que formalizaba la operacién era firmado por Ja
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, ¢l inversionista extranjero, la compailia capitalizada y un

banco intermediario.

En la fecha de cierre, el intermediario financiero transferia la deuda al agente fiscal para su
Jacién u op ién de r pra. La tesoreria de la Federacién, abria una cuenta a nombre del
inversionista y de ahi se disponia de Jos fondos conforme sc fuera dando ¢l avance de su proyecto o
izaciones parciales por parte

avance de la obra en ¢l caso de que fuera infraestrucrura. Medi; autor
de la SHCP.
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Es importante lar que el inversi no recibia efectivo sino solamente derechos para disponer
contra su cuenta en la Tesoreria de 1a Federacidn una vez que justificaba su inversién. En caso de que
el mversnomsu tu\'rera algun saldo a su favor, éste genemba mlereses a la tasa Libor mas trece
oS Para los efe de progr i6: los d bol se haci.
conforme a un calendario, en virtud de que existian una serie de proyectos cuya cjecucién era de hasta
24 meses.

Entre las restricciones que existian para el uso de los recursos del Swap estaba, el no permmr que se

utili para capital de bajo, ¥ que todas las etogacnones deberian ser por bienes y/o servicios de
ongen nac:ona! por 1anto no P bajo ni ia pagos al exterior. Las razones
pr P para esta ! 6n eran: el fortalecer el efecto productivo nacional de las inversiones y

reforzar el impacto positivo en la balanza de pagos.

4

El programa fue utilizado y ori alos inv i ex jeros,’en virtud de que los mexicanos
no estaban en posibilidadcs de acceder al mecanismo debido, sobre todo, por las restricciones Jegales
establecidas en los convenios de reestructuracién. Sin embargo fue tan fuerte la presién por parte de
algunos grupos privados mexicanos, que lograron asi de autori ién y con esto se dieron la
bases para el inicié del segundo “‘Programa de Intercambio de Deuda Publica por Capital™.

En este programa se realizaron 425 operaciones Swaps, que permitieron cancelar deuda externa por
4,600.6 millones de délares. De este momo una \ez aplicados los descuentos correspondientes, el
gobierno realizé d bolsos en 1 por 3,775 millones de délares, lo que permitié
apoyar inversiones en los siguientes sectores; tal y como lo muestra ¢l cuadro que elaboramos para

simi:liﬁcar la informacién recogida de este programa.

DESTINO DE LAS INVERSIONES POR RAMA ECONOMICA

MA ECONOMICA FORCENTAJE
TURISMO 29
AUTOMOTRIZ 17
METALMECANICA 12
MAQUILADORAS 12
ELECTRONICA 5
AGROINDUSTRIA 4
FARMOQUIMICOS 3
OTROS 18
TOTAL 100
“Fuente: SHCF. Informes de 6cuda publice
El 4 di derado global aplicado en este Programa fue de 25%. Sin embargo,

dependia del upo de proy eclo, »ya que hubo casos con descuentos del 4% o del 60%.
Los recursos derivados de Swap en este Programa se orientaron en un 82% a proyectos de Inversién y

en 18% a pago de pasivos.
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De las 425 operac:ones autorizadas bajo este Programa que ya mencionamos amenormenle, 384 se

ainv jjeros y4la i Dec esta cantidad, 422 empresas ¢jercieron un
total de 4,568.9 millones de dél conund pre dio global del 15.8%.

PROGRAMA DE INTERCAMBIO DE DEUDA PUBLICA POR CAPITAL
(JUL1O DE 1990 A 10 DE ABRIL DE 1992)%

EI programa de S“aps en esta da etapa, p di6 obtener en forma general para el pais, el

» aprovech o de los mercados financieros a través de mecanismos € instrumentos
financieros disponibles a nivel internacional. Con el fin de que la cjecucion de la politica de
financiamiento externo fuera congruente con las necesidades del pais y la politica econdmica, y al
mismo tiempo previera y promoviera su adecuacidn a los cambios en el entorno macroecconémico
nacional e internacional

Con base en el Paquete Financiero 1989-1992 suscrito con la banca comercial internacional el 4 de
febrero de 1990, ¢l Gobierno de los Estados Unidos Mexi: decidié bl un Programa de
Intercambio de Decuda Publica por Capital con el propésito de estimular la inversién nacional y
extranjera en proyectos de infraestructura vy en la desincorporacién de activos del sector publico.

Para tal efecto, se establecieron algunas reglas necesarias para Ja ejecucién de este programa, las
cuales se publicaron en ¢l Diario Oficial de 1a Federacion el 30 de marzo de 1990. La instrumentacion
¥ operacién de este programa quedd a cargo y bajo la responsabilidad de un Comité Técnico
Intersecretarial que se cred con ese propédsito. En este Comilé participaron representantes de las
Secretarias de Hacienda y Crédito Publico, de Comercio y Fomento Industrial, de Ja Contraloria
General de ]a Federacién y del Banco de México.

El monto que ¢l Comité Técnico Intersecretarial decidié asignar bajo el sistemna de subastas fue por un
monto tal que permitiera cancelar 3,500 millones de délares a valor original. Para este propésito se
realizaron dos subastas, 1a primera ¢l 16 de julio de 1990 y Ia segunda ¢l 10 de oclubre de ese mismo
afo. El monto de derechos que se subasié primeramente fue de 1000 millones de délares
norteamericanos y en la segunda fue de 1,500 millones de délares norteamericanos pero, el
mencionado Comité se reservd el derecho de establecer 1a tasa de descuento Unica que permitiera
cancelar deuda convenible por un monto mayor a dicha cantidad.

La deuda convertible que los postores podian incluir dentro de los formatos de postulacidn eran: a)
Bonos de Descuento, b) Bonos a la Par, ¢) Base de Dinero Nuevo y d) Dinero Nuevo.

La tasa de conversién de la deuda clegible en Derechos de Inmercambio, como ya se seflald se
determiné a través de del mecanismo de subastas ¥y no podia exceder del: a)100% del valor nominal
de los Bonos de Descuento, b) 65% del valor nominal de los Bonos a la Par, de la Base de Dinero
Nuevo o del valor nominal del Dinero Nuevo.

3¢ 1nformes sobre Is...Op. Ch.
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La vigencia que este programa tenia era de 60 meses, a partir de la fecha de la tltima subasta. En este
programa, a dxferencu del instrumentado en 1986, podian parucxpar personas fisicas o morales, del
Pais y del . aUn do al de t e las no fueran tenedoras de deuda
convertible ni tuvieran algin proyecto que contara con la sancién de la Secretaria coordinadora de
sector, donde se fucra a desarrollar ¢l mismo.

La aplicacién de los Derechos de lnlercamblo queds definida en las regias del 30 de marzo de 1990,
bl la para los derechos de intercambio.

donde se
Los dos destinos fueron: 1) la asignacién de activos, sujetos a desincorporacién ¥ 2) el financiamiento

del componente nacional de proyectos de infraestructura elegibles.

Los interesados en participar en este programa tenian el derecho de presentar el namero de posturas
que consideran pertinente, por cada tipo de deuda convertible en una misma subasta.

El periodo con que contaban los ganadores para ejercer los Derechos de Intercambio que les fueron
asignados en las subastas era de 18 meses, a partir de la fecha de la subasta y una vez cancelada la
deuda contaban con un pen'odo adicional de 42 meses para retirar de la Tesoreria de la Federacion los
recursos ios para fi su proyecto. Cabe sefialar que el saldo insoluto de la cuenta que se
abria a los inversionistas en la Tesoreria, generaba intereses capitalizables trimestralmente a una tasa

por el d del peso, respecto al délar de los E.U.A. al tipo de

de rendimijento p
cambio libre y por la tasa Libor*” a tres meses mds trece dieciseisavos. Dichos intereses también

deberian utilizarse en el proyecto autorizado.

Con el fin de dar seriedad a las subastas quedd establecido, que una vez que se les hubiesen
adjudicado Jos Derechos de Intercambio, los postores deberian depositar en una cuenta especial en la
Tesoreria de ]a Federacidon, un monto en pesos igual al 5% del equivalente en dolares E.U.A de los
Derechos asignados. Este depdsito se debja constituir dentro de los 10 dias hdbiles postieriores a la

fecha de notificacién.

Este depdsito de garantia se reembolsaria solamente en ¢l caso, de que se qerc::ran Ios Derechos dc
Interecambio. El reembolso se efectuaba de manera proporcional a la deuda inter da y g

intereses capitalizables trimestralmente a una tasa de rendimiento compuesta por el d:sllzarmcnlo del
Peso con respecto al délar de Jos E.U:A. al tipo de cambio libre, y por la tasa Libid"® (tasa pasiva de
Londres) menos 1/8%. Dentro de los treinta dias naturales a la fecha de la subasia se entregaba un
documento que ampara los Derechos de Intercambio que les habian sido asignados a los postores.
Dicha entrega se hacia contra la presenitacién del comprobante de pago de Jos derechos previstos en
los articulos 53 Dy 72 ﬂ'acclén X1V de la Ley Federal de Derechos que era el 2.5 al millar sobre el

de D h

37 Taus scriva base aplicablc a creditos es Ia LIBOR (London Interbank Offered Rate).
* En ¢l mercado de curoddlares, Ia tasa pasiva de referencis utilizada por 1os bancos para deierminar los intercses sobre depdsitos es Ia LIBID

«
Interbank Bid Rae).
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En caso de exlsur gananc:a de capital den\'adas del ejercicio de los derechos de Intercambio, las

1] al o fiscal previsto en cl articulo 151-A de la Ley del impuesto

sobre la Renta.

El monto asignado para este Programa de Intercambio de Deuda Publica por Capital se agoté en dos

b para la asi i de Derechos de Intercambio de Deuda. En las fechas anteriormente
sefialadas en ¢l tercer parrafo de los objetivos de este programa. El valor nominal asignado de
Derechos en las dos subastas fue de 2.539 millones de doélares. De un 1otal de 22 instituciones, 16
ejercieron en forma total y 6 en forma parcial sus derechos asignados, transfiriendo al Gobierno
Federal, 831 millones de délares, de julio de 1990 al 9 de abril de 1992, lo que significé desembolsos
equivalentes en moneda nacional por 600.3 millones de délares. Lo cual represenid un ejercicio neto
del 33% del programa total. Cabe scfialar, que no se utilizé todo el monto de Derechos de Intercambio
asignados debido al alza que registrd 1a cotizacién del precio del papel de la deuda externa mexicana
en el mercado secundario a partir de 1991.

En cuanto al tipo de Bonos transferidos, los 831.3 millones de ddlares, 780.3 millones (94%) fueron
de Descuento y 51.0 millones de délares, (6%), fueron Bonos a la Par. El descuento promedio
aplicado para los Bonos a la Par fue de §2.02% y para los Bonos de Descuento de 26.19%.

Los principales sectores beneficiados con las inversiones realizadas mediante este mecanismo fueron
los siguientes.

PRINCIPALES SECTORES BENEFICIADOS™
Millones de délares

SECTOR MONTO PORCENTAJE
COMUNICACIONES ¥ 3%
TRANSPORTES

AGROPECUARIO 53 16%
TURISMO 77 13%
INDUSTRIAL 35 %
PRIVATIZACION DE

EMPRESAS - 12 2%
DESARROLLO URBANO Y

ECOLOGIA 11 2%
TOTAL 600 100

De acuerdo a las cifras anteriores, se puede observar que los Derechos de Intercambio asignados bajos
el programa de 1990, no fueron cjercidos en su totalidad por la apreciacién que registro la deuda
publica mexicana en el mercado secundario. Esta apreciacién fue reflejo de la recuperacion y los

** Jnformes sobre...Op.cit.
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es de la economia nacional, como resultado del

1 s diead

avances que los princi
prog plicado por la admini ion Salinista.

PROGRAMA ESPECIAL PARA PROYECTOS EDUCATIVOS, ECOLOGICOS Y DE ASISTENCIA SOCIAL PARA EL
3ER. CASO EN MEXICO*®. (JULIO 1990-DICIEMBRE 1994) .

Al amparo del mandato otorgado por el Comité Intersecretarial a la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico, esta institucién contintio apoyando a través de Swaps especiales, actividades de beneficio
colectivo, a efecto de reforzar las acciones que en ese ambito la Administracién Salinista, estaba
promoviendo y fo do con la participacién de las Or i no Guber ! (O\Gs),
a través de acciones que algunas Institucjones tanto nacionales como del extranjero hab

16gica, salud, asi ia social y agrop ia en Mdéxi

realizando en materia edu iva,
Es prudente destacar, que como muestra de la importancia dada a este programa en la Administracién
de Lic. Salinas la tasa de descuento que se aplicéd a estos Swaps fue de 0% cuando se irataban de
recomprar bonos de descuento y 35% si se wrataba de bonos a la par. Con 1o que el Gobierno Federal
otorgaba el mismo beneficio y tratamiento que se recibié de la banca privada internacional en la

negociacién de la deuda publica externa de 1989.

A principios de 1994 ]Ja deuda mexicana en general se cotizaba muy alta. La SHCP hasta entonces
habia aceptado que los bonos que las ONG podian utilizar en el mecanismo Swap eran “Bonos
Bradv’ , es decir bonos a la par a los que la SHCP les aplicaba un descuento de un 35% y bonos de
Jos Jes eran r dos por la SHCP sin descuento. Los bonos a la par en ddlares no
in b ficio a la ONG puesto que su precio estaba por encima del 65% y los bonos de
de la aprobacién por el congreso y senado norteamericanos, alcanzaron un

eciera pricti

d -’;ﬂes y despué;
precio tan alto que hacian que el beneficio del Swap para la ONG d

bonos a la par, pero a su valor nominal. La SHCP

Se planieé a la SHCP por al, ONGs, i}

permitié por primera vez a una ONG, cancelar bonos a la par pero con un precio de recompra de 85
centavos de délar (859). Para el resto del afio 1994 se permitié a todas Jas ONGs cancelar bonos a la
par con un descuento del 15% y pricticamente todos los Swaps que se hicieron en ese ado fueron con

bonos a la par.

También es m.teresame resaliar que hubo un grupo de ONGs, asesorado por sus agentes financieros
como la New York Bay, Co. Lid.,*' Suiss Bank Corporation, Banque Worms qui compraron
bonos a la par denominados en otras divisas diferentes del dolar.

Estas ONG encontraron que los bonos a la par en otras dn isas distintas al délar (marco alemin,
inferior al de los bonos a la par en

franco suizo, e1c.) tenian un precio de i d.
dolares. Como el descuento aplicado por Hacienda era el mismo, es decir, 15%, los beneficios de las

de dinero

“° Informe imerno elaborade por 1a Direccion de Deuda Publica SHCP. 1994,
en

4 NY'B €3 una compaAia inicrnacional basads en Nuevs York. que trabajs con ONGs y Que se
3 Swap pars ef desarrolio y por naturaleza.
[



ONG que cancelaron esos bonos comentaron entre un 20% y 25% mds de Jo que hubiesen obtenido de
haber cancelado bonos a la par en délares.

Este programa se caracierizéd por tener la finalidad de alcanzar Jos siguientes objetivos:

e Reducir la deuda publica externa.

e Promover la inversidn en sectores prioritarios para coadyuvar al abatimiento de la pobreza extrema
¥ provocar un alto beneficio social.

e Crear en la sociedad mexicana una mayor cultura de donativos hacia las obras sociales, y

e fomemar la caplacién de recursos externos para programas de alto impacto social a través de
requerir a las organizaciones el que consiguiesen conformar sus fondos con donativos externos.

Todas Jas Instituci interesad en recibir una autorizacién especial de Swap, para poder
P sus fi y poder desarrollar sus proyectos con mas holgura, debian cumplir los
igui req gy .
1. Que ¢l solici fuera un Institucion NO lucrativa.
2. Pr en forma plia; una solicitud con la descripcién del proyvecto en todas sus partidas,
incluyendo contenido nacionales o importados.
3. Medi un compro se; a que el destino de los recursos del Swap, se orientaran a

obras de infraestructura social, agropecuaria, ecolégica o educativa.

4. Que ¢l proyecto se financiase en un 100% con recursos provenientes de donativos y un 50% de
éstos debian provenir del exterior.

5. Que debian proporcionar un oficio que otorgase Ja sancién favorable de la Secretaria Coordinadora
de Sector, con el fin de evaluar la viabilidad de los diferentes proyectos.

Una vez plidos los requisi ¥ firmado de conformidad el contrato, previamente establecido el
monto autorizado a recomprar, se establecia un calendario de cancelaciones de la deudas:. Estas
cancelaciones, ]a Secretaria de Hacienda las Coordinaba con el agente fiscal y éste Ie confirmaba por

escrito que los bonos habian sido dados de baja del saldo de obligaciones.

Con la :onﬁ. ion de la lacién de Ia deuda, se solicitaba a la Tesoreria de la Federacién pagar
a las Insti en sus respectivos fidei el equivalenie en moneda nacional segtin la deuda

cancelada (Bonos de Descuento o Par), al tipo de cambio libre, ¢l cual era proporcionado por el Banco
de México 48 horas antes del pago.

Una vez que se concluia con toda la operacion del Swap, se presentaba a la Secretaria Coordinadora,
un informe donde se le daba a conocer el proceso completo de 1a operacién.

Para este programa, durante el periodo julio de 1990 - diciembre de 1994 se autorizaron 90 proyectos
por un monto nominal de 1,576.0 millones de ddlares mismos que se distribuyeron de la siguiente
manera segun los sectores.

“ Aunque no proplamente se cancelsbe Is devda. en téminos contablew. se de Jlamabs al hecho de 103 bonos de deuda 8 las
Instituciones con un precio mayor al que elias 1o habisn en ¢l mercado '

b a8 informar sla e de la que el i asu
consideracion las factures que 108 gasios por 1as
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SWAPS AUTORIZADOS

SECTOR N°. DE MONTO NOMINAL %
PROYECTOS MILL. DE DLS.

TOTAL. 90 1,576.0 100.0

EDUCACION 41 631.1 40.0

ASISTENCIA 36 610.0 38.7

SOCIAL

DESARROLLO

URBANO Y ECOLOG 10 307.2 19.5

AGROPECUARIO 3 27.7 1.8

“Foente: Informes d¢ Druaa Publics 1994,

Hasta diciembre de 1994, 67 Instituciones habian cjercido la autorizacién otorgada, de éstas, 34
cjercieron total su prog ¢y 33 on en proceso de término. El monto nominal de los
Bonos que se transfiricron al Gobierno Federal por estas operaciones fue de 1,228.7 millones de
délares, lo que le significéd erogacxoncs por el equivalente en moneda nacional a 1,190.8 millones de

dolares.

En relacién al tipo de Bonos transferidos, de los 1.228.7 millones de ddélares sefialados, 921.8
mnlloncs fueron Bonos de Descuento y 306.9 millones de tipo Par, aplicindose 0% y 35% de
v Asf el ejercicio de los Derechos de Intercambio mostraron un avance del

78%, rcspeclo d=l monto total autorizado.

4. bol

En el cuadro que pr a conti ién se d Jos »s que ¢l Gobierno Federal
realizd a través de la Tesoreria de la Federacién, los cuales permiticron apoyar sus proyectos, los
cuales en su mayoria fueron obras de infraestructura en Jos siguientes sectores:

SWAPS EJERCIDOS

SECTOR MONTO EN MILLONES DE %
DOLARES
TOTAL 1,150.8 100.0
EDUCACION 419.6 35.2
ASISTERCIA SOCIAL 3623 58.8
DESARROLLO URBANO Y
ECOLOGIA 287.8 24.2
AGROPECUARIO 21.0 1.8
"Fuere Tnformes ot Deuds FUbIICE 1994,
d: ivo se desti: on

Cabe sefialar, que los recursos derivados de los Swaps, en ¢l caso del sector
95% para el apoyar el fi iami de la infi uctura bdsi iva y un 5% para cl programa

de becas y diversas investigaciones cientificas ¢ histéricas.
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En cuanto a la asistencia social, los recursos se orientaron en un 32 % a la construccion de hospitales
iar diversos prog de salud, vivienda y de beneficencia

casas de asistencia y un 68 % para Ii
a grupos desprotegidos.

Para el sector urbano y ecologia, los recursos se destinaron en su mayoria a la conservacién de
diversas zonas naturales del pais que actualmente constituyen importantes reservas ecolégicas.

A i i6 €mMos un dro r de los sectores que han participado en este ultimo
programa y se han visto b ficiadas con autori. asi como los montos netos cjercidos.
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PROGRAMA DE INTERCAMBIO DE DEUDA PUBLICA POR CAPITAL PARA APOYAR PROYECTOS EDUCATIVOS
AGROPECUARIOS, ECOLOGICOS ¥ DE ASISTENCIA SOCIAL.

JULIO DE 1990--DICIEMBRE 1994
e — w——a e
NUM. SECTOR / MONTO MONTO MONTO NETO MONTO
INSTITUCION NOMINAL NOMINAL NOMINAL POR
AUTORIZADO DOLARES EJERCER
DE DERECHOS DOLARES
(DOLARES)
EDUCACION 631,102.972 438,802,922 419,565,422 192.305,050
ASISTENCIA 596,469,078 477,647,949 462,477,617 118,821,129
SOCIAL
—
DESARROLLO N
URBANO Y 307,211,982 287.802,982- 287,802,982 19,409,000
ECOLOGIA
freeeran———
AGROPECUARIO 27,750,000 24,500,000 21,012,500 ,250,000
TOTAL 1,562,539,032 1.228,753.853 1,190.858.521 333,785,179
Ucnic: Informes OF Ieuos PUbICE 1994,

PROGRAMA DE INTERCAMBIO DE DEUDA PUBLICA PARA APOYAR PROYECTOS SOCIALES
(UNI0 DE 1995 AL 13 DE MARZO DE 1996)

A efeclo de continuar apoyando los

P de alto imp social que siguen promoviendo

instituciones privadas de asistencia social, tanto del pais como del extranjero, el Comité Técnico

Intersecretarial del “Programa de Intercambio de Deuda Publica Para Apoyar Proyectos Sociales,

educaiivos, Ecolégicos, Agropecuarios y de Asistencia Social™, en su primer reunién del 9 d¢ junie de

19935, ratificé su deseo de continuar otorgando, a través de la Secretaria de Hacienda y Crédito

Pubhco. aulorizaciones Swap. Esto prlnc)pa]menle a que habia una gran cantidad de comratos
de lar con cin ¥ cinco diferentes organi

iones, las les contaban con
aulonzac:ones por parte del Gobierno Federal para recomprar deuda publica por mis de los

trescientos millones de délares y con el fin de alentar la participacion de los distintos scctores de la
sociedad en la resolucién a los problemas comunes y de alio impacto social.

Pm tal efecto, dicho Comité consnderé conveniente establecer que las instituciones interesadas en
[ Tec ibi d dich

auori. 'S para apoyar sus programas sohd:mos. observaran nuew:
reglas. Esto debido a la problemati

macr ca pr da a princip de 1995 en nueswuo
pais, misma que limitd al Gobiemo Federal a poder lievar a cabo la continuacién de este programa
con politicas similares o idénticas caracieristicas a los anteriores.

Bajo este nucvo programa se han reconfirmado a 14 Instituciones sus autorizaciones, las cuales la
Administracion anterior olorgé para que pudieran cjercer sus derechos pendientes, por un monto de
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46.2 millones de ddélares EUA., més cinco nuevas opcraciones por un monto de 19.5 millones de
dolares EUA .«

MECANISMOS Y SEGUIMIENTO DE LAS OPERACIONES SWAP
RECEPCION DE SOLICITUDES

Se reciben y analizan las solicitudes presentadas, sin un formato base o limitativo. En caso de ser

necesario requerirlo se proponen las modificaciones a éste, para que las or; i i lo pre lo

mas acorde a los siguientes elementos:

e Un desglose del proyecto y de su programa de inversion a fin de determinar los rubros elegibles de

autorizarse.

Infor idn sobre las fi de recursos para financiar Ja compra de deuda publica externa.

e Un calendario de recompras de deuda como el de desembolsos.

e Copia del oficio de la Secretaria cabeza de sector correspondneme <donde se sancione de manera
favorable el proyecto en gestion..

Todas las instituciones ir das en participar tienen que recibir una autorizacién por parte de la
SHCP, quien se encarga de revisar y controlar los recursos de las msumc:oncs més el beneficio que se
obtenga de la operaciéon Swap. Para este efccto deben cubrir los sigui it "

® Que el solicitante sea una instituciéon no lucrativa.

* Que ¢l proyecto sea totalmente descriptivo, con el mayor detalle en sus conceplos ¥ €oslos que se
considere podrian ser apoyados con el producto del Swap.

® Que el destino de los recursos mais el beneficio del producto del Swap (entiéndase la inversién a
ravés de la compra de bonos de la deuda publica externa mdas la ganancia obtenida por la

. diferencia entre ¢l precio de compra y el valor de redencién) se orienten a obras de infraesiructura
de tipo educativo, ecoldgico, salud. de beneficencia social ¥ agropecuarios.

* Que ¢l proyecto se financie en un 100% con recursos provenientes de donativos y un 50% de eslos
deban provenir del extranjero, aunque hubieron ciertas discrecionalidades al respecto. Para 1ales
efectios, las instituciones deberdn comprobar a la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, el
origen de dichas donaciones

AUTORIZACIONES

Las autorizaciones deben de someterse a consideracién del Comité Técnico Intersecretarial, para ser
aprobadas. Este estad formado por miembros de l1a Secreraria de Hacienda y Crédito Publico, de la
Secretaria de Educacién publica, de la secretaria de la Contraloria General de la Federacién, de la
secretaria de desarrollo Social, de 1a 1esoreria de la Federacion y del Banco de México.

Se establece que los bonos a la par y de descuento se compraran por parte del Estado con un

descuento scgun las di del do ¥ el precio del papel en el mercado secundario. Esto
para alenwar la donaclén de recursos destinados a fipanciar proyectos de asistencia social y
uctura.

* Ver informe de deuda presentado por 1a Direccion General de Crédito Pablico de 1a SHCP.. a 1a Camara d¢ Diputados.
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Se nuende de forma prefereme aquellas solicitudes que tengan como finalidad promover el

de fondos patri; fales, Que permita a las Instituciones asegurar ¢l financiamiento de

los de op ion. Y en alg casos se han autorizado gastos de manulencnén anual, caso
P ~la Fundacidén Aloysius, A.C. a la cual se le han per itido er por pto de
ali ién, vestido, servicios édi ¥ equip i Por ser una Organizacién

dedicada a ayudar nifios pobres de nivel medio secundaria.

Con los recursos provenicntes de las autori i la 8§ ia de Hacienda y Crédito Publico
podria autorizar de manera casuistica, la constitucién de fideicomisos especificos en instituciones
bancarias nacionales. Con el fin de que ¢l uso que se dé a los recursos fideicomitidos (incluidos los
intereses generados) se reporten trimestralmente a ésta sobre la aplicacién de los mismos y la
situacién financiera del Fideicomiso correspondiente.

Con los recursos de estas autori. i solo se pueden fi iar las-inversi de infr uctura
que hayan sido aprobadas por las Secretarias Coordinadoras de sector y ratificadas por la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico.

Cabe indicar que con el producto de un S“ap no se podré financiar ningin gasto o erogacién
efectuado antes de la fecha de autorizacién, ni g ivos o de op i6n, asi como los que
se originen por la adquisicién de bienes y/o pagos por servicios del extranjero. Sin embargo, en ¢l
caso especifico de proyectos de infraestructura cducau\'a, cuando se trate de financiar becas para

esmdnos de posigrado en el exterior, para de recursos y/o
para os del pais, el fi i de las i debera hacerse con cargo a los

mlereses que genere ¢l saldo del Fondo, pero sin afectar su patrimonio. En aquellos casos donde el
proyecto justifique la necesidad de incluir l1a compra de un terreno, solo la mitad de su valor se podra
financiar por medio del Swap.

El plazo para ejercer las autorizaciones es de un afio.
CONTRATOS

Esta a cargo de la Direccién de Deuda Piblica, la cual esta dentro de la Direccién General de Crédito
publico de la SHCP. la recepcnén ¥ rev 1s:én de Contratos de Conversién de Deuda Pablica, asi como

sus corresp Y

De manera previa a Ja firma de los C >s, deben pr las or original ¥ copia de)
pago de derechos, forma fscal S5 de la SHCP, que ampare ¢l pago de derechos correspondiente al
valor original del 1, ello a lo que estipulan los articulos 53D y 72, fraccion IX

de la ley Federal de derechos vigente. Utilizando el tipo de cambio vigente que cotice ¢l Banco de
México, 48 horas antes de la fecha de pago.
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TRANSFERENCIAS

‘Se espera del Banco tenedor de los bonos 1a descripcién de éstos en forma detallada, incluyendo sus

fechas de pago de intcreses.

Se prepara informe y se trasmite via fax la descripcién de los bonos de la deuda publica externa a
Nacional Financiera, S.N.C., para confirmar fecha de transferencia.

i iero del Gobierno Federal, recibe la descripcién de

Esta depend ia por funci como
los bonos y £ latr fe iaa h SHCP., su recepcién.
CIERRES
una p: io 1 de operaci de cierres y d sembolsos de las oper

Se clab
comunicdandola al Banco de México, a la Tesoreria de la Federacién y a la Subdireccién de Control de
Pagos de la Direccidon General de Crédito Publico de la SHCP, para su registro contable.

Cumpliendo con todo lo anterior, se establece fecha de operacién de cierre.

El dia del cierre, se le solicita a las organizaciones pasar a la Tesoreria de la Federacién con poder
notarial de la Institucién para poder recoger su recibo comprobante de la transferencia o cheque segun
sea el caso.

DESEMBOLSOS

Es nccesano que las Instituciones presenten original y copia de sus facturas, las que se revisan
los p clegibles.

Los cargos hechos a la Tesoreria de la Federacidn, se registran en el recibo Oficial hasta agotar los
recursos con todo e intereses.

Los cargos hechos al Fideicomiso, se deben ejercer mediante oficio de solicitud a lJa SHCP, para que
i6n pueda disp de sus recursos.

la Insti
A mancra de resumen, puede decirse que desde que se recibe en Ja SHCP, una solicitud de Swap hasta
que se lleva a cabo su primer cierre, hay un periodo de 29 dias habiles, en condiciones normales.

i i un qQue p de sintetizar los pasos que se dan en el

A P
i d i bio de deuda S“’ap en México y los actores principales en este proceso u

operacion.
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MECANISMO, ESTRUCTURA Y RESULTADOS DEL SWAP SOCIAL EN MEXICO: UNA PERSPECTIVA ACTUAL Y
GENERAL®.

La ONG interesada en panticipar en ¢l programa Swap debe presentar una solicitud ante la Direccién
de Decuda Externa de la SHCP. A esta solicitud de a su vez, una autorizacion de la
Secretaria cabeza de sector. En esta solicitud la ONG presenta su proyecto (s) a financiar lo mas
detallado posible, junto con su presupuesios.

Una vez estudiada la propuesta por la SHCP, esta se p ia, aproximad en 1-3 semanas,
mediante oficio que se envia a la OVG interesada. El contenido del oficio indica si se ha aprobado el

proyecto o proyectos, bajo que di o restricciones (si s Que las hay) y cual es ¢l monto con
el cual la ONG puede participar, mensual y anual.

La ONG, antes de proceder con cualquier otro tramite debe firmar un contrato con la SHCP
indicand cual es la ia de Swap que desca llevar a cabo. Asi pues el contrato es firmado por
varios actores principales, la ONG, la SHCP, NAFINSA (como agente del gobierno, receptor de la
deuda) y el banco tenedor de los bonos y con quien la ONG ha acordado la compra de los bonos. Sila
ONG ha constituido un fideicomiso para el Swap, el fideicomisario también debe firmar ¢l contrato

Antes de 1a firma del contrato la ONG debera haber procedido al pago de derechos del Swap, que es
€l .25% del valor nominal del Swap a completar.

La parte operativa se lleva a cabo como a conunuac-én se indica:

e La ONG coordina con H da el calendario para fi la ién. Esto implica indicar el
© monto nominal del Swap y Jas fechas de transferencia de la deuda (bonos) y de recompra (pago de
pesos a la cuenta de Ja ONG por parte del gobierno).

Una vez la ONG ha comprado 1os bonos en el mercado secundario, el banco con el cual acordé la
compra debe notificar a Hacienda por escrito (aviso de intercambio) las caracteristicas de los bonos
con sus namero de identificacion, y cuantia de los bonos.

La SHCP notifica a su vez a NAFINSA de la préxima transferencia de bonos en la fecha acordada
con la ONG. NAFINSA, como agente del gobierno rnemcano es quien recibe los bonos, via
clectrénica, del banco tenedor, en ¢l dia fjado para la ¢ . G 1 NAFINSA y ¢l
banco tenedor se comunican en los dias previos para que la uansfercncm ocurra correctamente a
través de los sistemas de CEDEL o EUROCLEAR. En cualquier caso ¢l papel de NAFINSA cs
verificar que la info ién recibida, con resp a los bonos es correcta y si es asi los bonos son
transferidos en el dia acordado.
Cuando los bonos son recibidos pro NAFINSA, esta informa a la SHCP, la cual procede a la
recompra de los bonos o cierre de 1a operacién. La SHCP instruye a Ja Tesoreria de 1a Federacién
que efectiic el pago del monto en pesos que resulte a 1a cuenta de 1a ONG, 5 & 6 dias después.
Como los bonos vienen denominados en divisas, para proceder al pago de Jos pesos se calcula
primero a cuanlia a pagar en la divisa que fuere mas los intereses del bono y 2 dias antes de

“* Ver informe de deuda presenmado pos 1a Direccidn General de Crédio Poblico de 1s SHCP., & Ja Camars de Diputados.
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hacerse efectivo el pago se fijan los tipos de cambio, tomando siempre como punto de referencna el
délar y luego el peso.

e Previamente al pago, la ONG ha comunicado a la SHCP en que cuema bancaria van a ser
depositados los pesos.

Es necesario indicar que la ONG tiene wres opciones:

1) Dejar los bonos en Tesoreria. Esta opcidn le permite mantener sus fondos en divisas, y la ONG
puede hacer cuantos retiros desce. Tesorena paga un- tasa de interés de Libor + 13/16. Esto permite a
1a ONG estar a salvaguarda de \! devat i6n, pero esta expuesta al riesgo cambiario
del délar con respecto al peso y de otras dn’lsas con respecto al dolar.

2) Pago en fideicomiso. Esta opcién le permite a la ONG flexibilidad con respecto al manejo de los
fondos y la justificacion de los g ala SHCP.

3) Pago en cuenta bancaria. La ONG debe presentar a la SHCP a priori 1a justificacién de los gastos
por la cuenta que se va a depositar en la cuenta.

Finalmente, la ONG, tiene que p jusifi idén de los g de los fond t idos a través
del Swap, y presentar un informe general una vez que quede agotada la cuantia de Swap autorizado.

Qué significa todo esto en nimeros?

Supongamos: Que una ONG va ha hacer un Swap en México por un valor nominal de $1.0 millén de
ddélares.

Que ¢l precio de la deuda es de 70 centavos de doélar (70%)

Que el precio de la recompra es de 90 centavos de dolar (90%).
Que ¢l pago de derechos es de .25%

ONG comi:ra $1.0millén
al 70% $700.000

Pago de derechos $.25% 2.500

COSTO TOTALS702.500

Hacienda recompra $1.0 millén

al 90% equivalente en pesos $900.000
Beneficio para la
ONG:(28.11%6)5197.500(5900.000-702.500).
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- CAPITULO IV

CONCLUSIONES
Durante la exposiciéon de es\e traba_yo h venido 14 do el i de las operaciones
Swap, que con Nari la estr basica es la misma, es decir, la compra de
deuda ex ad enelr d

dario (a veces es una donacién), ¥ 1a recompra de ésta

por parte del pais deudor igual con un d aunque a veces la recompra de la deuda
pudiera llegar hasta su valor nominal, como podria ser el caso de 1os bonos de descuento en México.
Asimismo hemos tratado de analizar los Swaps sociales y ecoldgicos en general, su impacto
econémico tanto en ¢l aspecto de ayuda o aporte a los sectores mas desfavorecidos de nuestra
sociedad, como en las finanzas de las ONGs que operan y utilizan ¢l mecanismo del Swap, las cuales
aumentan sus recursos lamo para financiar nuevos proyectos como para facilitarles la creacién de
ial que les en su viabilidad a corto y largo plazo. Igualmente hemos visto la

relaubn de las operaciones Swaps con la produccién de deuda del pais deudor y 1al como sefalamos

en ¢l capitulo cuarto, a través del analisis de los Swaps sociales “e\ adcs a cabo en los ultimos ailos en
nuestro pais. Una vez hecho 10da 1a descripeidén en

ala preg con 1a que
titulamos este trabajo, ;Son los Swaps sociales una opcion para coadyuvar a abaur la pobreza en

general en nuesiro pais? ;Y en el caso concreto de México, son éstos una opcidn valida y realista?

Antes de pasar a contestar en forma correcta y especificamente estas preguntas consideramos
necesario partir en 1érminos generales de la posicién que siempre hemos ido, de que los Swaps

socnales ademds de si poder ser una opcién valida para atacar el problema de la pobreza, de la
_cont i6n y de al otros probl: funci muy bien, si son debidamente controlados v

regulados, ademés podriamos subrayar que estos instrumentos tienen un impacto muy positivo para el
pais, por todas las ventajas que tiene y genera su implementacién.

En términos generales podriamos decir que el mecanismo de los Swaps, incluyendo los Swaps por
panicipaciones, tienen efecio econdémicos distintos dependiendo del pafs Sin embargo podr{amos
decir que existen c:erlos factores que comnbuven a lograr resultados mas positivos. por ejemplo, si se
cuenta con una si én macr 6 ble, con un déficit bajo, con un mercado domestico
de capitales adecuado que pucda absorber o ehmmar cualquier efecto monetario negativo. Esto
programas de Swaps sociales muy bien disefiados y bien implcmcnlados con objetivos claros como el
de reduccién de dcuda oel dc inv ersxén extranjera o mejorar ¢l control de efeclos no descados, tales
como, una iva ia o la utilizacién errdénea o inapropiada del Swap (bicicleta o
carrucel ), siempre scrﬁn hen i muy positivas para 10s paises en desarrollo como el nuestro.

La estructura, aplicacién y control de los Swaps, podria considerarse como apropiada por la estricta y
correcta forma de manejar sus recursos, que en su mayoria son escasos, 10 cual lo podemos observar
cuando los Swaps en su sentido mas amplio y sobre 10do los Swaps por parnticipaciones, han sido
mucho mAs numerosos, esto es han crecido desde su origen, ¥ también por que son herramientas

que han do ef muy positivos en los paises donde se han lievado a cabo, como e¢s
el ejemplo de los que se enumeran a continuacién :
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Chile, a través de su programa de-Swaps por participaci iguié reducir su deuda privada de
una forma dramdtica, y ademas permitié al pafs der al do inter 3 ] de itales al
mismo tiempo que frend la fuga de capitales nacionales al extranjero.

Se puede decir gue uno de los puntos mds posm\'os de los Swaps (por participaciones) ha sido su
contribucién en el de la de 1 ext.ran_]eros. con fines de inversién directa en la
economia del pais, sobre todo en ¢l apartado de Jas pxnm Ha existido €] deb. de
] permxurse que entrara en el pais, sino hubiese existido este programa de
con\'ersxones. L.a experiencia de Chile, México y Filipinas a finales de los ochentas y principios de los
novemas sugiere el que estas opmcwnes pudieron influir en una forma determinante en las
de hos inverci P les que aceleraron la inversion extranjera.

Las operaciones de conversién de deuda en general pueden facilitar £1 regreso de los capitales que
tienden a fugarse en un pais. De nucvo Chile nos ofrece un cjemplo interesante, ¥a que este pais pudo

prc\ er el que los inversionistas nacionales participaran mas activamente al animarlos con amnistias
8. y de imp lo que con ello iguieron que capital fugado volviese.

En la medida en que parte de la inversién va a parar al sector comercial, el ahorro y las reservas de
divisas tiend. . Hay evid, ias que una parte importante de las inversiones extranjeras
que a entrado a lra\'és de los programas de Swaps (especialmente en paises como México y F:hpmas

cuyos gobiernos disefiaron los Swaps con esta finalidad) han ido a parar preci 1te a las sig

actividades:
PRIVATIZACION

Como se ha indicado anteriormente, Jas operaciones de conversién de deuda Swap, han ofrecido
capital adicional a aquellas compafiias participantes. En algunos paises ocurre que baja la deuda de las
empresas estatales haciéndolas mds atractivas a los accionista privados potenciales.

FINANCIACION DEL SECTOR PRIVADO

En muchos paises de América Latina, 1a crisis de la deuda acelerd los problemas del sector privado,
especialmente en la parte financiera. Los Swaps de deuda fortalecieron al sector privado, rebajando su
nivel de endeudamiento y contribuyendo a la recuperacién de la inversién doméstica de caricter
privado.
Aparte de lo aqui indicado y de los efecms positivos del fi iami bién deb >s mencionar

ente por parie de cualquier goblemo para asegurar

Ia impornancia de cémo un p P
que no haya subsidios escondidos tanto a inversores nacionales como a extranjeros, y/o pricticas

corTuptas como ocwrrid en algunos paises Latinoamericanos, siempre serd ]la mejor manera de

controlar un programa.
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Se ha dicho que las operaciones de conversién de deuda bién tienen
embargo somos de la opinién de que debid: controlad supervisados, y bien imp
los sistemas, éstos tendran efectos que puedan ser corregidos o compensados.
El primer problema o efecto negativo con que se pueden enfrentare los Swaps, puede ser la inflacion,
lo cual pudicra contribuir a que aumente la inflacién si los Swaps fueran por montos muy elevados,
dado que la deuda es intercambiada por d i ], el au en ¢l circulante del dinero no es
lado apropiad. en las did fiscales ¥ m ias rias y estas fueran
abandonadas. Los S“aps pequehos o limitados a ciertas cantidades o les den ser ficil
silaex ion de la oferta monetaria y el déficit ﬁscal son pequefios. La
experiencia de Brasil no obstante, fue un aviso de que las conversiones dentro de un contexto de
clevada inflacion y déficit, presupuestarios altos, demuestra que las conversiones de deuda pueden
agravar un problema de por si ya serio. Otro riesgo existente en el sentido de que ¢l efecto producido
en la balanza de pagos de un pais es cuando ésie es negativo, ¥ esto Qcurre en el momento en que la
deuda que se prexende cancelar a través de Swaps no es deuda que se esté pagando, si ocurre la
llamada “bicicleta™ o si la inversién extranjera no es racional o si la llegada de remesas y de capital
del exterior son mas elevadas que el interés y las amortizaciones de los pagos.

1 impli un subsidio, ya sea

Otra preocupac:én que los Swaps podrian acarrear, es que nor
al inversionista extranjero o al nacional. Esto puede conducir a una axgnacxén de los recursos de una

forma errénea, a no ser que la operacién contenga de una forma sub una newa y
eficaz. En esios casos el monto y el volumen del subsidio pueden ser regulados a través de
mecanismos de mercado (ejemplo, las subastas) o fijando un valor de recompra por debajo del valor

nominal.

En el apanado de los Swaps que aqui hemos venido llamando sociales ¥y econémicos ¥ que afectan
mds dir a Jos probl de pobreza y de ecologia, podemos decir que es una rmanera directa
de vincular la reduccién de la deuda del pafs con la inversidn directa en sectores sociales prioritarios.
A demds puedcn servir de catalizadores para un cambio de prioridades de los paises deudores,
d y inter i les. Ademds anima a los donantes extranjeros a incrementar sus
donaciones lo cual conllc\a mavor deuda para que a través del mecanismo de Swap se atienda a los
sectores mas los Swaps sociales conllevan muchas veces a una mayor
cooperacién entre el goblcmo ¥ las ONGs, para desarrollar proyectos Que impacten la vida en Jos
sectores necesitados e incluso abre los ojos a los gobiemos a cerca de los problemas que aveces han

sido ignorados.

iSon pues los Swaps una opcién vilida para atacar los rezagos sociales? nuestra posicién es
afirmativa, los Swaps en general, favorecen al sector productivo en su pane econémica, a través de
incrementar puestos de trabajo ¥ desarrollo ademais de reducir la deuda de los paises, este efecto se
traslada positivamente al pais y por lo tanto ataca ]a problematica de la pobreza en casi todos los
sectores productivos, dcbldo a que més inversién conlleva a mas produciividad; mas modernizacion, a
més d lo, a d ¥ por lo 1anto a menor pobreza.

Los Swaps sociales, representan una forma de financiamiento al desarrollo de los paises en forma
innovadora, pero estamos conscienies que aunqgue también implica una oportunidad para lograr
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reducir la deuda pubhca. no pueden considerarse como la forma de resol\‘er ¢l endeudamiento y la
pobreza de un pais.

En el caso de México, aunque no hay ningin estudio especifico a la fecha que nos diga con toda clase
de detalle cual es ¢l impacto de esta herramienta llamada Swaps en las Areas en donde sc han
aplicado, si es obvio el efecto positivo que han logrado en las or 1 no gube: en
nuestro pais, como lo pudimos ver en nuestro capitulo tercero. Un claro ejemplo y facilmente
comprobable son las instituciones como C.C.F. Nifios de México, ubicada en la Ciudad de

Cuemnavaca, Vision Mundial, AMANC, y pecial la Fundacién Aloysius, ubicada en el
municipio de Chalco, Estado de México, las 1| son instituci que han participado en
programas de ayuda a la 1nfanc1a mas desprotegida de nuestro pais, siendo una realidad palpable mas
que disti estas or se han convertido en una realidad ia, y otras has han

llevado ayuda en diferente forma como es el haber llevado agua potable, electricidad, sanidad y otros
servicios a las comunidades mas apartada y aisladas de nuestra Republca Mexicana. Estos programas
de conservacion del medio ambiente, de escolarizacién y ia social, son actualmente llevados a
cabo por estas instituciones de una forma callada, cahﬁcada, excelente y constante.

Las ONGs mexicanas tal y como lo intentamos mostrar en ¢l capitulo tercero, con sus programas
sociales, se han convertido en una necesidad para miles de nifios en situacién de pobreza y pobreza
extrema, para sus familias y para sus comunidades. Su ayuda y itacion hoy es impr indible

ademas de que colaboran a la creacién de nuevos puestos de trabajo en sus respectivas comunidades.

No podemos dejar de citar a la Fundacién Aloysius, como un ejemplo claro de los alcances que una
institucién de este tipo o llamada ONG, con su grado de importancia a logrado, con su extraordinario
trabajo, un gran impacto en la vida de 4,000 nifios en edad media escolar, y en el propio municipio de
Chalco, estado de México. nifios que han tenido la oportunidad de llevar una vida mejor, a través de
las ensefanzas que desde 1990 las tres hermanas religiosas de Filipinas inspiradas en un proyecto
iniciado por el padre Aloysius, decidieron llevar a cabo al comprar y crear un complejo que diera
estudios » capacitacién, en un recinio de forma de internado. Con la creacién dc talleres , canchas
dcponlvas. d ién moral, ién de entre otros es. Esta ion a través del
programa de Swaps, a logrado operar mas de 30 millones de dls. EUA, ha logrado ayudar a nifios de
diferenlcs partes de la Repiiblica Mexicana, ha podido realizar, un gran suefo, ayudar a 2,000 nifios y

2,000 nidas que jamas hubieran tenido ]a oportunidad de mejorar sus vidas, las de sus familias Y. las
de sus comunidades. Estos nifios al dia de hoy son fu:m de trabajo altamente demandada al terminar

sus estudios. por su alto nivel ed ivo, sus i os en computacidn y por su alto sentido del
deber, del P y de la h idad. Los nidos de ]la Fundacién Aloysius se han destacado ademas
por haber ganado algunos premios en sOs tanto ed ivos como deportivos en esa comunidad.

La demanda para ingresar a esta Fundacién ha sido muy superior a las posibilidades de la misma, sin
embargo los esfuerzos para aceptar a los niflos que presentan problemas con sus familias por su alia
pobreza son siempre aceptados. La Fundacion ha decidido crecer y esti pensando en crear un nuevo
complejo similar al del municipio de Chalco en la Ciudad de Guadalajara, ¢l cual también serd
apoyado a través de este programa de Swaps sociales.



Los Swaps no solucionan el problema de la pobl:eza ni en México ni en ningun otro pajs pero son una
gran opciéon y muy wvalida de atacar los problemas que provoca la pobreza, estamos seguros que tanto
el gob:emo como al otros gobiernos deben tener como obhgac:én el lJograr

ializar y regular debid sus politicas econémicas para buscar obiener mejores resuliados
que salten a la vista por si solos.

Consid haber plido en 1érminos generales con nuestro propdsito de destacar la importancia
que las operaci de i bio de deuda Swaps tienen en la actualidad y en este momento
h:sténco por el que P do. D dolas como una alternativa que pudiera coadyuvar al
de los r ocial de salud, educacidén agropeCUanos y ecoléglcos en Y\lémcc.
di este i que funci como una forma de fi > cc io ¥
ad|c10nal para las organizaciones no gubernamentales ONGs y grupos orgaruzados, mismos que
d ¥ que d en nuestro trabajo, por ser instituciones que se dedican a cubrir las
idades de asi ia social sin fines de lucro a otros que las demanden.

Hemos intentado demostiar, mediante Ja exposicidén de datos y hechos, los beneficios que se pueden
lograr a través de estas organizaciones, al apoyarseles con subsidios frescos ¥ rdpidos obtenidos de las

dei bio de deuda Swap, que otorgan los estados ¥y en ¢l caso parnticular de México,
el Gobiemo Federal a v.ra\'és de la Secreiaria de Hacienda y Crédito Publico, con el fin de
comp) elf de los _proyectos sociales que se dan a la tarea de implementar y
realizar las disti organi i les e internacionales privadas. Es innegable que son de

gran ayuda estos proyectos para todas las comunidades pobres y otras que no lo son. Ademis
consideramos que estin muy bien estructurados y controlados en sus gastos ¥ operaciones, lo que nos
permite afirmar que se puede tener plena confianza en que la ayuda llega a su destino final, como lo
son en un claro ejemplo, las obras de infraestructura dcsarrolladns, las compras de equipo y prendas

de vestir, los ali las etc., sin olvidar la liquides misma que pretende ser fueme
importante de fondos pammomales que les permitan primero su bsistencia y per v
segundo su én o reproducn\xdad de los beneficios que otorgan yen beneﬁc;o

de toda nuestra sociedad, en otras distintas regiones que también lo necesitan.

En cuanto a la importancia que estas operaciones de intercambio de deuda Swap tienen, podemos
decir que en ¢l breve alisis de las experi ias que se vieron y que se han tenido con estos
instrumentos en México, los cuales hemos expuesto en este estudio, podemos concluir Que se
otorgaron muchos beneficios a las mdusv.nas del tunsmo. triz. metal ica y electrénica, ¥
que estos beneficios fueron consi factorios. Tanto que despuds de ésta que fue Ja
primera experiencia fue casi necesario implementar la segunda parte, lo que nos llevo al caso de las
subastas y del programa de especiales terminando con ¢l programa de apoyo a proyecios sociales.

En jo qQue respecta a la importancia de destacar la enorme necesidad de usar a las ONGs como
instituciones de apoyo y su absoluta presencia en la trilogia estado, sector privado y social, estamos
con\encndos que estas organizaciones o a través de cllas podria orientarse el gasto social esiatal

do a c:enos prog »a dados en ¢l presupuesio de la federacién a nivel nacional a las
disti S ias de do, los 1 has veces no llegan a su destino final o para lo que
fueron planeados y programados en forma original.
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Todo esto nos permne asegurar que este programa de intercambio de deuda S\\ap. nos ofrece tener
una mejor al va de 1 de los o ados 1 para gasto
ia al afe los intereses de algunos sectores al

social. Nos es claro que la p! itica que se d
interior de las distintas areas publicas y privadas pudieran tener o desatar muchas controversias y

opiniones en contra. Sin embargo si se tuvieran o se¢ contara con todo este presupuesto, y se pudiera
manecjar a través de este programa, tal vez se tendrian mejores resultad. No loh visto a fondo
en nuestro estudio, pero podnamos consnderar que se podria evaluar y pensar en Ia forma mas idénea

para poder lograrlo sin que se probl de tipo p

Meéxico, es nuestro pajs, nuestra casa, nucstra familia, México somos todos nosotros, los que nos
preocupamos por aporiar mis que recortar. México es un gran pais, por su historia y su gente, pero
requicre de ayuda, en h idos y en has dreas y sectores. Por eso estamos convencidos
que con nuestra humilde pero al fin al iva que prop ¥ con la suma de muchas otras, que
se conviertan en proyectos viables ¥ que den Juz en el camino hacia el crecimiento o desarrollo, como
nos dara la oportunidad de heredar un pais con mecjores perspectivas para

lop de nuestro di

los que nos sucederdn mds adelante.
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- SUBSECRETARIA DE RACIENDA Y CREDITO
PUBLICO

DIRECCION GENERAL DE CREDITO PUBLICO
DIRBCCION DE DEUDA PUBLICA

OFICIO NO. 305.1.

. México, D.F., s 17 de octubre de 1996.

NOMBRE DE LA PERSONA RESPONSABLE
PUESTO QUE DESEMPERA

NOMBRE DE LA INSTITUCION
PRESENTE.

Me refi su solicitud da a esta S {a el pasado 11 de
junio del afio en curso, mediante 1a cual sobcnw: autorizacion para llevar a cabo una
operacién “SWAP” por un monto nominal de $20.0 millones de délares E.U.A_, en el
contexto del "Progmnn de Xmen:mbxo de Deuda the. para Apoyar Proyectos
Ed os. E 3 Ag ¥ de Asi . En 1a co ia de que
el destino de estos serk el de continuar financiando los diversos programas de
asistencis a 1s salud en México.

En alo hacer de su conocimiento
que, con base en los hneumemos acordados por el Comité Técnico Intersecrearial de
d:cho Prog en su i6n del 28 de junio de 1996, esta Secrerarfa sutoriza a la

16 deuda publ exiema por un monto nominal de $5.0 millones de
. d6lares E.U.A.. en el transcurso de un afio, mediante desermmbolsos mensuales de 0.500

millones de 46 EUA, debido a 1as P P les que tiene actualmente
el programa vigente de “SWAPS" sociales.

Esta izacién se deberd ej de acuerdo a las reglas que
proporci esta fa. .

ATENTAMENTE
SUFRAGIO EFECTIVO. NO REELECCION.
E1 Director de Deuda Piblica,

C.c.p. - Director General de Credim P\ibhco. Presente.
- Subdirector de Op ds R én de Deuda, S.H.C.P.-Presente.
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R sunsacns‘rud A DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
DIRECCION GENERAL DE CREDITO PUBLICO
DIRECCION DE DEUDA PUBLICA

México D.F., a 28 de junio de 1996
“PROGRAMA DE INTERCAMBIO DE DEUDA PUBLICA PARA APOYAR

PROYECTOS SQCIALES.”
REGLAS PARA AUTORIZACIONES A PARTIR DE JULIO DE 1996,

A efecio de apoyar los prog: de alto imp social Qque estdn promoviendo instituciones
pﬁvadns de asnstencu socml tanto del pafs como del extranjero, el Comit# Técnico
el Pro de L bio de Deuda Publica Para Apoyar Proyectos Sociales

de tipo ed 16gi ios y de asi ia social en su segunda reunidn del

pasado 26 de Jumo de 1996 nnf c6 su deseo de seguir otorgando, a través de la Secretarfa de
Haciendn y Crédito Publico, -uwnucnone; de “SWAPS™ que alienten la participacién de los
di

de la jedad en la i6n de prodbl
Para twal efecto, dxcho Comii# consideré co i bl que las instituciones
das en ibi ién para apoyar sus programas solidarios, observen las siguientes

reglas: .

1. - De manera previa a la p ién de 1a solicitud del “SWAF’ ante la Secreiaria de
g Hacienda y Crédito Paiblico, 1as instituci debersn ob de la Secretarfa coordinadora de
sector, en donde se vaya a ejecutar el proyecio, 1a i6n fa ble para el mi a ravés de
un oficio donde se ci fav el proyecto, debiendo incluir el desgl de los
conceptos que consid legibles, sus costos y el tiempo estimado en el que se llevard a cabo.
2. - En el caso de que 1a solici sea una institucién de i ia social, ésta deberd
alasS de Hacienda y Crédito Publico su nimero de registro en 1a Junta

de “Asistencia Privada del D.F. o de su similar en 1a Entidad Federativa en donde se
desarrollard el proyecto.

3. - La compra de los Bonos de la dendl pﬁbhca exwrnn dedbers ser ef da en su totalidad
mediante las donaciones que las i £ en el exu 1ji Los dc Avos
deberfn comprobarse mediante ib foliados y jitidos por la parte
receptora del donativo, hacia 1a persona fisica o moral que efecmo ia donncnén. ¥y copia del
cheque correspondiente. Para tales efe las i p alas
de Hacienda y Crédito Piblico el origen de dichas donaciones.




4.

- Para alenwtar la donacién de recursos destinados a financiar proyectos de infracstrucrura
social, el Gobierno de México, a tnves de la Secretarfa de anienda y Crédito Pablico, pagard

los Bonos de su deuds, ya scan en B de Dx o B a 1a Par, a un precio de canje
no mayor a 20 pumos. sobre el precio de los bonos prados por el b ficiario del SWAP.
Para ello se req rfde la probacién del precio de pra.

- Una vez que las instituci solici ib. h lutoducndn de esta Secreurfl. de

manera previa a 1a firma de los C el una
copia de la forma fiscal SHC.P. S (DECLARACION GENERAL DE PAGO DE
DERECHOS Y APROVECHAMIENTOS) que ampare el pago de Derechos contspondxeme
al valor original del monto Que se incluya en el C ello a lo que estipulan los
Artculos 33-D y 72, fraccién IX de 1a Ley Federal de Derechos vigente.

- A las autorizaciones otorgadas por h Secretarfs de Hacnendl y Crédno Puoblico se lcs podri
solicitar de la de en las § jones
bmcmu naclonales Esus Gltimas serdn conesponsables del uso que se dé€ a los recursos
los i que al proyecto) y tendrdn la
obligacién de xnfomnr wrimestralmente a l1a Secn:tarfa de Hacienda y Crédito Piblico sobre:
A) La aplicacién de los mi :y B) La si i del Fideicomiso correspondiente.

- Con los recursos de estas autorizaciones s6lo se podrin fi iar las i i que hayan
sido aprobadas por la Secretarfa coordinadora de sector y ratificadas por la Secretarfa de
Hac‘enda y Crédito Publico. Cabe mdica.r qQue con el producto de un “SWAP” no se podri
gd gasto o erog. da antes de la fecha del oficio de lulonucxén. ni
dmi ativos o de op i6n, asf como los que se origi por la adquisicién de
bnenes y/o pagos por sen'ncaos de origen extranjero. En aquellos casos donde el proyecto
la d de i pra de un terreno, s6lo la mitad de su valor se podri
financiar por medio del “SWAP”. En casos en que se justifique podrl autorizarse la
:dqms:cnén de equipo y mobiliario s:empre que éste no llegue a ser equxpamncmo para las
instituciones. De igual serdn ap los ivos que yan
una pane esencial del proyecto. En el caso de los proyeclos educativos sélo se apoyard
aquellos que realmente sean medibles en sus metas y de claro contenido social para que el
beneficio que aporien a 1a sociedad al finalizar se pueda evaluar en esta administracién.

- El plazo para ejercer las autorizaci Juird un afio después de 1a fecha de autorizacién.



9. - La Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico derf de prefe aquellas
. solicirudes que por finalidad p el blecimi de fondos parri jales que
jta a las instiruci soli el fi iami > de los g de

i infraesguctura ¥y operacién en obras de beneficio solidario.

10. - Para todos los “SWAPS™ autorizados antes del 30 de noviembre de 1994 ¢l Comité delegé
en 1a Direccion Generu de Cltdno Paiblico 1a facultad de autorizar o no el derecho a ejercer el

“S\VA.I’ P i6n a los criterios con los que esta Direccién General
3) 4 csta facultad, dri i d aqucllas msumcnones que: A) Presenten contratos de
conswuccién de obra; y B) Las que gan montos red por lar (entre
250,000 y 3,000,000 de délares). con lo cual lemmnn’ln de e;en:er el toul de su monto
sutorizado. En caso de que asf se 1a Di de Crédito
Publico no ¢j 4 dicha facultad y rd al Comité los casos que por su complejidad o

monto se requiera acudir a tal instancia.

11.- B} izado a ej serd de 10.0 millones de ddélares mensuales a partir del
primero de julio de 1996. El monto méximo anual de autorizacidn a cjercer por instirucién
solicitante serf de S millones de d6lares.

' 12.- Estas reglas drén vi i i i otras nuevas por parte de este Comité
b ial. Adem4 de que el Gobnerno Federal se reserva la facultad de cancelar el
pr do lo per o bien do se hayan cumplido los objetivos de su

instrumentacién.

ATENTAMENTE.

EL SECRETARIADO TECNICO
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Mipaene Geanfatt & Co. Limitse
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ionson ECIN 408

19 de nayo, 1997 Teipnene 0171 S48 8000
. Fun: 9979 345 7000
Tetoa: MPLIVT MG IDA &

Secretaria de laciendu y Crédito Publice et ]
Insurpenics Sur. 826, et pine.
Col. Je) Vallc

Meéxico D.F.

Awcncién: Lic. Felipe laayuirre
Director de Dewda Pahlica

“Swap®” ASOCIACIONES ECOLOGICAS DEL ESTADO DE
MEXICO QUERETARO, OAXACA,AC., Y AVIARIO EN

VERACRLUZ
Préxima cancelacion

Asuntin:

Por medio de la presente me pennito informaries sobre las caructesisticas do los
HOnoOs yuc sc pretenden cancelar proximamente:

Maerco alemin/Meutsehe Mark (NDEN)

Pivisa:
Fmision: United Mcxican Stutex Par Bonds
: (Fixed Ravwe Bonds)
Monto: 2,400,000 de marcos alemanes (600,000 cuda una)

Precio de compra. 74.50
(custu do Jos bonos
para lainstitwion)
Cupan: £.01% (pago semianual)
Pago Je intereses: 18 de junio v 18 dr dicicmbdre (30/360)
Vencimiente: 12.31-2019

Amortizacion: | ~#ullet zepayment at Maturity, subyect to call™

itivs i d by Gorman Government™

Unlateral: ~Zaro P

i e s et s,
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W Pooive el

u. MAY $05Y j2.°% AETAVHI_NG_Yang MBY.£O,an Grenfell

Value Recovery 1,412,000 délares (2.400.000 X 0.588%))

Rights:
S H C P
Rextricciones: Ninguna Dirgsite Coneral e Crtdive pavic,
’ sblica .
. ¥ w19 w7 x
Cirado: Ba3 (Moody's)
o Slidiacaite de Opeiacicam
Listing: T Frankfunt e mmiamde de Dede
ININ®: DFEODDAO20KS .
Common Code: 00366594] para los Bonos
D03RS2911 para Value Recovery Rights i
Cuunta Faroclear: 092734 5
Morgun CGronfell !
Cuents CEDFIL: 38568 ¢
Natinxa g
Trading Date: 15 d¢ mayo, 19U7 ¢
Seulement Date: 21 de mayo, 1997 (
!
{

Hsparundo que lo aqui descrito meresca su contonmnidad ¥ sin oiro panticular quedo a
~u entera dizpasicion. Muchas gracias por su smabilidud y atencién en este asunto.

Atentdnentce
¥
% A

obent MceCanhy
Dircctar
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TO DE 2 CAMBIO DE DEUDA' PUBLICA
° POR CONVERSION CALIFICADA

con respecto a

E.U.A. $5,000,000.00
Borios Colateralizados a Tasa Flotante
emitidos por los Estados Unidos Mexicanos
con Vencimiento en 2019

en apoyo de proyectos de
NOMBRE DE LA INSTITUCION
Que celebran
LA SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

"'\ DE LOS ESTADOS UNIDOS MEXICANOS
~ como Agente Pagador

NACIONAL FINANCIERA, S.N.C.
como Adquirente

NOMBRE DE LA INSTITUCION
como Inversionista

NOMERE DEL BANCO
como Banco/Tenedor

2 de junio de 1997




CONTRATO DE INTERCAMBIO DE DEUDA
POR

POBLICA
CORVERSION CALIFICADA

QUE SE CELEBRA EL PE DE 1997, ENTRE NACIONAL
FINANCIERA, S.N.C. (EL “ADQUIRENTE®), IA SECRETARIA DE
HACIENDA ¥ CREDITO PUELICO (EL “AGENTE PAGADOR”), NOMERE DE
LA INSTITUCION(EL °*INVERSIONISTA®"), ¥ NOMBRE DEL BANCO (EL
*BANCO/TENEDOR®) .

CONSIDERANDO:

1.- Que el Adguirente tiene conocimientd del contenido de
los Convenios del Paguete Financiero para México 1989-1992 v
bajo los cuales por la f£irma del presente Ppodrén
intercamdiarse bonos en la fecha determinada para tal efecto
y de acuerdo a las condiciones agqui contenidas.

2.- Que el Gobierno Mexicano ha establecido el Programa de
Intercambio de Deuda Piblica para apoyar Proyectos
Educativos, Ecolégicos, Agropecuariocs Y de Asistencia
Social, y ha publicado las Reglas para autorizaciones en
199% qQue regirédn al mismo, ¥y Que ambas constituyen, Jjunto
coen la Ley Orgénica de la Admxniscracién Piblica Federxral, 1a
Ley General de Deuda Piklica, el Presupuesto de Eg:esos de
1a Federaciédn para 1997, el  Reglamento Interxior de 1a
Secx_'ccarin de Hacienda y Crédito PGblico, la Ley Orgédnica de

Nacional Financiera, S.N.C., y los acuerdos tomados en las
reunjicnes del Comité

Técnico Intersecretarial del Programa
de Intercambio de Deuda Piblica para apoyar Proyectos
Educativos, Ecolégicoes, Agropecuarios b4 de Asistencia
Social, el fundamento juridico de todas las autorizacicnes,
incluyendo el acuerdo del Comité Técnico Intersecretarial,
por medio del cual se autorizd al Agente Pagador para
:u:or;znz de manera especial a institucicnes con £ines no
ucrati

oS, operaciones de intercamdio de deuda poxr
Conversién Calificada,

con fundamento en las nuevas reglas
enviadas el 28 de junio de 199%96.

3.~ Que el Inversiocnista desea participar en el Programa de
Intercandio de Deuda PGblica para

apoyar Proyectos
Educativos, Ecolégicos, Agropecuariocs vy de Asistencia
Social, con el £in de intercambiar Bonos

intermediacién del Banco/Tenedor,

con ia
(Qualified Consideration),

por Conversién Calificada
en favor del inversiocnista.

4.~ Que el 3Banco/Tenedor estd de acuerdo en gqgue el
Inversionista 1lleve a 3

cabo algin tipo de Conversidén
Calificada (Qualified Consideration).



S.- Qu @l Banco/Tenedor y el Inversicnista han recibido
todas las autorizaciones necesarias para el intercambdbio de
los Bones ¥y para la realizacidén del Proyecto Especifico,
respectivamente.

6.- Que las partes del presente han manifestado conoccer el
contenide del Programa de Intercambio de Deuda Piblica para
apoyar Proyectos Educativos, Ecolégicos, Agropecuarios y de
Asistencia Social, asi{ como las estipulaciones relativas de
Paguete Financiero, y que por ese motivo los téxrminos, las
condiciones y 1los plazos ahi fijados son de su adbsoluto
conocimiento. -

Por lo anteriorx, las partes convienen - al tenor de las
siguientes disposiciones y cléusulas:

X. DEFINICIONES

A mencs Qque se estadblezca de coctra manera en el presente, los
términocs Que aparezcan en maylscula Jdefinides en los
Convenios del Paguete Financiero y a 1los que se hace
referencia miés adelante, se usarin en este Convenio tal como
se definen en los mismos. Asimismo, los términos gue
aparecen a continuacién tendrédn el siguiente significado.

*Agente Fiscal®" o °*Agente de Cierre* cuando asi proceda
significa cCcitibank, N.A., tal y como se dJdefirie en el
Convenio de Intercambio de Bonos a Descuento ¥y a la Par.

*Agente Pagador" significa la Secretaria Jde Hacienda ¥y
Crédito Publico, actuando en su capacidad de Agente Pagadoxr
de Nacional Financiera, S.N.C.

“Autorizaciones del Gobierno Mexicano* significan las
aprobaciones necesarias para llevar a cadbo las transacciones
previstas bajo este Convenio, expedidas por la Secretaria de
Hacienda y Crédito PUblico mediante Oficios No.305.1.168 del
23 de febrero de 1996 y No. 305.1.755 del 3 de adbril de
1997, Que se adjunta al presente como Anexo "A", y que no
estard sujeto a variacidén en sus términos y condicicnes,
salvo gQue la misma entidad gqgue autorizd inicialmente
determine lo contrario mediante la expedicién del oficio
modificatorio correspondiente.

*Aviso de Intercambio® (Exchange Notice) significa el
documanto a ser firmado por separado por el Banco/Tenedor y
el Adquirente, bajo los Términos de la Cléusula 5 y adjunto
al presente como Anexo "B".

*Bonos" significa Bonos a Descuento (Discount Bonds) y/o
Bones a la Par (Par Bonds). -




de Livrasion de Valeurs

*Cadel® significa Centrale
Mobiliéres, S.A.
*Cartificado de Conversidén Calificadar* significa el

documento expedido por el Adguirente, el cual otorga a su
titular el derecho a desembolsar el Depésito para realizar

el Proyecto Especifico.
*Conversién Calificada* (Qualified Consideration) significa
le establecido en la Parte 4(C) de os Términos ¥
Condiciones de los Bonos.

*Depdgito* significa para cada Fecha de Intercambio, la
transferencia de fondos a la cuenta Que el inversionista
designe y mantenga a nombre de la institucidén,de conformidad
con lo establecido en la Cléusula Primera Incisc (b) del
Presente, Yy & su vez, los rendimientos de dichos fondos qgue
ormardn parte del capital que se aplicard para financiar el

Proyecto Especifico.
*Dia HAbLil* significa un Afa Aistinto del sédbado, domingo u
otros Aias en Que los bancos estén autorizados u obligados a
cerrar, tanto en la Ciudad de México como en Nueva York,
N.Y.

*Euroclear® significa EFuro-clear Clearance System.

*Fecha de Intercambioc® significa cada fecha en la gue se
abo intercambio de Bonos por Conversidén
por el Agente FPagadox y

lleve a <c un
Calificada la cual serd determinada
el Adqgquirente ¥ Ppoxr el

notificada conjuntamente por
Banco/Tenedor a Cedel, Eurcclear o el Agente Fiscal, segin
i un Aviso de Intercambio, en las
¥ Quinta

corresponda, mediante

condiciones especificadas en la Clsusula Primera
del pPresente, previo cumplimiento de las condiciones
establecidas en la Cléusula Segunda. El Intercambio tendré
lugar en la Tesorerfia de la Federacién, ciudad de México,

Pudiendo las partes fijar otro lugar de comin acuerdo.

*Moneda de los Bonos”® (o Aivisas) en la

significa la divisa
cual estdn denominados los de Intercambio.

Bonos en la Fecha

*Monto de Bonos Autorizado* sigmifica E.U.A.$5,000,000.00
(Tres Millénes cGe Délares de los Estados Unidos de América)
valer nominal, de Bonos a Descuento y/c a la Par., Estos
Bonos serén objeto de intercambio de conformidad con el
Presente contrate.
*Monto de Pago en Délares”® significa la cantidaa
especificada como tal en un aviso enviado porxr el
Banco/Tenedor al Inversionista ¥ Qque serd pagada al

acuerdo con las dispcs;cxone. pactacas

Bancco/Tenedor de
entre éste y el Inversiocnista. R

3



"Monto de Pago en Pesos® significa que el gobierno de México
a través de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piublico
pagard los bonocs de su deuda, ya sean en bonos de descuento
© bonos a la par a un precio de canje no mayor a 20 puntos
porcentuales sobre el precio de los bonos comprados por el
beneficiario del SWAP. Para ello se regqueriréd de 1la
comprobacién del precio de compra.

*Obligaciones a Pago basjo la Legislacién Mexicana*®
significan aguellas comisiones, derechos e irmpuestos
contemplados en la Ley Federal de Derecheos y en su caso, la
Ley del Impuesto sobre la Renta y que deben ser pagados en
los términos de dAichos ordenamientos por el Banco/Tenedor, ¥y
el Inversionista, tomando en cuenta lo ‘establecido en la
Cléusula Segunda Inciso (h) del presente.

"Paguete Financiero® (1989-1592 Financing Fackage for
Mexico) significan, conjunta ¢ separadamente, los siguientes
documentos: {1) el Convenio de Intercambic de Bonos a
Descuento ¥ a la Par (Piscount and Par Bond Exchange
Agreement) asi como los Documentos de Bono (Bond Documents)

definidos en e)l mismo Convenio; (2) el Convenio de
Représtamo y Comercio Exterior (Onlending and Trade Credit
Facility Agreement); (3) el Convenioco de Subscripcidén de

Bonos de Dinero Nuevo Yy los Documentos de Bono (New Money
Bond Subscription Agreement); (4) el Convenio de Crédito
1989-19%2 (1989-1992 Credit Agreement); (5) los Convenios
Combinados de Resstructuracidén Multi-aAnual (Combined MYRAS);
(6) el Convenio Combinado del Antiguo Dinero Nuevo (Comdbined
Old New Money Agreement and Bond Documents): (7) el Convenio
de las Facilidades 2 y 3 Combinadas (Combined Facilities 2
and 3 Agreement) ; Y (8) la Enmienda de 1990 {1990
Amendment), todos elles fechados y suscritos el 4 de febrexro
de 1990, por los Estados Unidos Mexicanos, los obligados cdel
Sector Piblico Mexicano Y la Comunidad Bancaria
Internacicnal, en el entendido de gQue dichos Convenios
Pueden ser enmendados, modificades o adicionados cuando asi
se requiera bajo las condiciones fijadas en los mismos.

*Periodo de Intercamdio® significa de la fecha Qe firma del
presente hasta de 1998 en la cual se llevard a cabo el
bltimo intercambio de Bonos para constituir el Depésito vy
financiar el Proyecto Especi{fico. El programa de
conversiones y desembolsos contenido en el Anexo °*C-1° del
p=2 4 nte, estard eladorado con estricto apego a lo asentado
en esta Aafinicidn.

*Proyecto Especifico® significa las inversiones autorizadas
por la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico bajo las
Autorizaciones del Gobierno Mexicano. La Cléusula Cuarta
del presente Convenio contiene una explicacién glcbal de 1a
inversién a realizarse, misma gue se expresa de manera
detallada en el Anexo "C* del presente. -

4



*Valor Equivalente en D&Slares E.U.A.°* significa el valor en
délares americanos eguivalente al Monto de Pago en Pesos en
cada Fecha de Intercambio, ¥ que se tomar& como referencia
en cada disposicién contra el Depésito, el tipo de camdbio
serd el gque determine para dicho efecto la Secretaria de
Hacienda y Crédito PGblico.

' TTI. CLAUSULAS

PRIMERA. Rispeosicicnes Generales para _la Fecha de
Intexcambio.

(m)

{(b)

Sujeto a los términos ¥y condicionea del presente, el
Banco/Tenedor, en base al acuerde Que poxr separado
suscriba con el Inversiconista, conviene en transmitir a
éste los derechos derivados de los Bonos a ser
intercambiados en cada Fecha de Intercambio. E1l
Banco/Tenedor conviene, por cuenta del Inversionista,
en transmitir los Bonos al Adquirente, simultdneamente
a la entrega por parte del Agente Pagador del Monto de
Pago en Pesos en favor del Inversionista en cada Fecha
de Intercambio, en su caso, qQue formalice la Conversién
Calificada (Qualified Consideration) objeto del
presente Convenio. Para efectos de la Fecha de
Intercambio, el Banco/Tenedor ¥y el Adguirente porxr
separado enviarin el Aviso de Intexcambio en el plazo y
con las especificaciones previstas en la Cléusula
Quinta del presente.

Mediante la presentacién por parte del EBanco/Tenedor
del Aviso de Intercambio, el AdqQuirente, si no
existiere inconveniente Y Pprevia revisién dJde los
presentados con coportunidad por el

Banco/Ternedor, enviard simulténeamente con éste el
citado Aviso de Intercamdio a Cedel, Euroclear o© el
Agente Fiscal, segnin corresponda, ¥y acuerda pagar por
medio del Agente Pagador al titular del Certificadoe de
Conversién Calificada el Monte de Pago en Pesos en la
Fecha de Intercambio. Traténdose de intercambio de
Bonos emitidos en forma definitiva deberédn presentarse
al Adguirente, el original del Bono IJFunto con la
documentacidén gue solicite el Agente Pagador. El Agente
Pagador efectuaré Qicho pago para constituir el
Depésito con fecha valor del mismo dia. o por cualquiex
otro medio convenide por el Agente Pagador Yy el
Inversiocnista. E1 Depdsito serd respaldado por un
recibo oficial entregado por la Tesoreria de 1la
Federacién que especificard el Monto del Pago en Fesos
su Valor EqQuivalente en D&lares E.U.A. EY
inversicnista podr4& Thacer disposiciones de dicho
Depésito de conformidad con el programa de desembolscs



conteniendo en el Anexo *"C-1" que detalla la inversién
a Tealizarse en el Proyecto Especifico.
{c) Al recibo del Monto de Pago en Pesos el Inversionista
tendré la obkligacidén de iniciar el Proyecto Especifico

¥ por lo tanto de llevar a cabo 1la Conversidén
Calificada.

{4d) Una vez llevado a cadbo el intercambio de Bonos por

Conversién Calificada, el Banco/Tenedor conviene en gue
todos los derechos derivados de ics Bonos
intercanmbiados por Conversién Calificada en la Fecha de
Intexrcambio al amparo del presente, habrdn sido
transmitidos al Adquirente. Asimismo, el Inversionisca
conviene en Que toda responsadilidad del Banco/Tenedor
con respecto & la participacién en diches PBPonos se
entenderé extinguida con excepcidn de cualgquier
cbligacién a sa cargo que pudiera derivarse
posteriormente como consecuencia de la £fixrma del
Presente Convenio.

El Agente Pagador verificaréd gque el tipo de Conversidén
Calificacda llevada a cabo por el Inversiocnista cumpla
con los regquisitcs fijados para la misma en el Convenio
de Intercambio de Bonos a Descuento y a la Par y que
los Bonos & ser intercamdbiados hayan sido depositados
en la cuenta Que el Adguirente lleva con Cedel.

SEGUNDA. - Qoendicicnes = Precedentes A 1la _Fecha de
. Con el €f£in d&e 1llevar a cabo el o 1los
intercambios previstos para la realizacién del Proyecto

Especifico, las partes del presente estarén sujetas al
cumplimiento de las siguientes condiciones:

(a) Este Convenio habré sido dedbidamente aprobado b'd
suscrito por cada una de las partes firmantes, qQuienes
han acreditado dedbidamente su capacidad legal.

. Todas las Autorizaciones del Gobierno Mexicano para la
ejecucién de este Convenio habrdn sido obtenidas y
estardn en viger y con plena efectividad. Las
ocbligaciones estadblecidas en cada una de las
Autorizaciones mencionadas, qgue deban ser cumplidas con
anterioridad a cada Fecha de Intercamdbio, serdn
llevadas ' a cadbo con estricto apego a lo seflalado en los
oficios respectivos, dediendo los interesados comprobar
fehacientemente el curplimiento de las mismas.

(b)

(c) El Inversicnista conviene en que la Conversidén
Calificada a realizarse en cada Fecha Intercambio,
deberd tener la calidad que le confiere el Paguete

Financiero, asi como cumplir con los lineamientos del
Proyecto Especifico.




(a)

(e)

(£)

()

(h)

El !nverliani-sta habr& entregado al Agente Pagadorxr para
su aprobacién, el Anexo “C~1* del presente Convenio,
donde se detalla el programa de desembolsos paxa el

Proyecto Especifico.

E1 Inversionista habrd manifestado su acuerdo a leos
términos ¥ condiciones del Aviso e Intercamdio

correspondiente.

El Agente Pagador habrd& recibido por lo menos 10 Aias
naturales antericres a la Fecha de Intercambio, el
Aviso de -Intercambio enviado por el Adquirente y el
Euroclear o el Agente Piscali

e

Banco/Tenedeor a Cedel,
Tratdindose de Bonos definitivos,

segin corresponda.
Adquirente deberd haber recibido eI criginal de 1los

Bonos y la documentacidén correspondiente.

El Banco/Tenedor habré manifestado que es el poseedor
dnico ¥y legitimo de los Bonos gue serdn intercamdiados
al armparo del presente, mediante el Anexo °*"D*, gue lo
acreditada como tal, de acuerdo al Paguete Financiero.
En caso de existir alguna obligacién por parte del
Banco/Tenedcr y el Inversionista, relativo - las
comisiones, derechos ¥y tratamiento fiscal derivados de
la utilizacién del Programa de Intercambioco de Deuda
Piblica para apoyar Proyectos Educativos, Ecoldgicos,
Agropecuariocs y de Asistencia Social, las partes
citadas manifiestan, por el acto de suscribir este
Convenio, haber cumplido con dQichas obligaciones,
adjuntando al presente la evidencia de los rpagos
correspondientes mediante el Anexo “E°. Si debido a
Qque el ordenamiento legal que determina la obligacidn
de pago pudiera rebasar al de la fecha de firma del
rresente Convenio, la parte obligada a dicho pago o el
responsable soclidario, en su caso, asumen toda la
responsabilidad de enterarlo en la cantidad y el plazo
previstos por la ley de la materia, asi como de
entregar al Agente Pagador copia del comprobante de
prage respectivo, inmediatamente después de gQque se haga

exigible la cbligacidn.
Para los efectos del presente inciso y de acuerdo al
Punto 14 de Reglas para la Subasta de Derechos bajo
el programa de Intercambioc de Deuda Piblica para apoyar
Proyectos Educatives, Ecoldégicos, Agropecuarios ¥y de
Asistencia Social, se consideran obligaciones de Pago:

1)
; @l inversicnista manifiesta

haber realizado el pago del 2.5 al millar a Que se
refiere este pérrafo con anterioridad a la firma de

este instrxumento y (2)




capital derivada del Intercamdbio {o Intercambios)
objeto del presente Convenio.

La enumeracién anterior se hace sin perjuicio de 1la
aplicacién de cualquier otro pago Que por disposicién
legal o administrativa deba hacerse con cargo a las
partes citadas en este inciso.

TERCERA . . Los
derechos b'4 cblxgac;one- de las partes E-1 ] daxrén Ppor
terminados cua se pr e alguno de 1los siguientes
casos: (1) poxr acuerdo de las partes establecido por

escrito; (2) por vencimiento del Periodo de Intercambio; (3)
por notificacidén unilateral y por escrito de cualquiera de
las partes en donde se asiente la decisién fundamentada y
Justificada a juicio del Agente Pagador, de no continuar con
la transaccién objeto del presente, haciéndose responsable
la parte interesada de todas las consecuencias legales y
costos derivadeos de su decisidn; (4) por encubrimiento, mala
fe o falsecdad de alguna de 1las partes en 1los actos o
documentos Y Que constituyan,
a criterio del Agente Pagador, una causa relevante para
dejar sin efectos todas o parte de las disposiciones de este
Convenio. El gobierno Federal se reserva la facultad de
cancelar el programa cuando lo considere pertinente o bkien
cuando se hayan cumplido los objetivos de su
instrumentacidén.

CUARTA . . El
Monto de Pagoe en Pesos :ec;bido por el inversionista en los
términos Yy condicicnes fijados por el presente, serén
utilizados de manera estricta Yy obligatoria para los
programas aprobados de la institucidén, tal y como se
especifica en forma detallada en el Anexoc °*C* de este
Convenio. EL programa de desembolsos gque se efectuaréd
constituye una obligacidn y un compromiso irrevocables por
parte del Inversionista, Quien tendrd gque solicitar por
escrito al Agente Pagador cualquier propuesta para variar
las cifras y las fechas contempladas en el Anexo "C-1" del
presente Convenio. En este caso, el escrito deberd contener
los cambics sclicitados asi como los motivos de carédcter
financiero y/o legal que los han propiciado. El1 Anexo *"C-1°*
del presente seguird teniendo total vigencia y efectividad
mientras el Agente Pagador no emita un oficio aprobatorio
sobre un nuevo programa de desembolscos, el cual, contando ya
con la autorizacién correspondiente, sexrd presentado
formalmente por el Inversionista para substituir el vigente
hasta ese momento. Los desembolsos gQque se hagan contra el
Depésito para el desarrocllo del Proyecto Especifico serédn
previamente autorizados por el Agente Pagador, para lo cual
déste y la Tesoreria de la Federacidén establecerin el
mecanismo de desemdbolso que estimen adecuado para garantizar
la correcta y oportuna utilizacién de los recursos.



QUINTA. Avige de Interxrcambhio. E1l amco/'renodor y el
Adgquirente no:i!ielrin POXr escrito a Cedel, Eurcoclear, o el
Agente Fiscal, seqin corresponda, por lo menes 10 (Aiez)
Afas naturales antericores a la recha de Intercambioc, sobre
el detalle de los Bonos a ser intercambiados por Conversidén
asfi como todas las especificaciones regueridas

cuyo formato se incluye

Calificada,

en el citado Aviso de intercamdio,

en el presente Anexoc "B*.

SEXTA . El Banco/Tenedor
ados en exceso por

estard obligado a devolver los montos P
cualquier motiveo, incluyendo los intereses Que POr error
pudiera recibir en el futuro por parte del Agente Fiscal
cuando éste actie por cuenta del Agente Pagador, una vez
recomprado el monto de principal de los Bonos de conformidad
con el presente convenio. La cobligacidn anterior consistiré,
en todos los casos, en la devolucidén inmediata de los montos
recibidos en exceso y estableciéndose un costo financierxo a
cargo del Banco/Tenedor por cada dia transcurrido, gue serd
d rminado por el Agente Pagador tomando en cuenta las
de mercado vigentes en el momento de surgir la
oblig‘cién El reembolso en favor del Agente Pagador se
efectuard con el monto, lugar y forma qQue éste fija para tal

efecto.

SEPTIMA. Riesga Cambiarico. Cada una de las partes declara
Qque ha tomado su propia decisidén para celebrar el presente
Convenio, con los consecuentes derechos y obligaciones gque
de ello se derivan. E1 Agente Pagador y el Inversionista,
correrdn con el riesgo cambiario derivado del Depésito (o
los Depdsitos) a constituirse en la Tescreria de la
Federacién, ¥y de manera especial con el Valor Equivalente en
Délares E.U.A.
OCTAVA. . Gazxtos v COXLOS. A mencs Que se establezca de
otra manera en el presente Convenio o en un documento por
separado suscrito por todas las partes, los gastos y costos
incurridos en relacidén con este Convenioc serdn sufragados
Por la parte ue incurra en dichos gastos ¥y costos. En el
entendido de Qque dichos gastos Yy costas deberén sexr
razonables y documentados.

NOVENA . Enmiendas. Cualquier disposicidén del presente
Convenio podr& ser modificada, adicionada o dercgada si en
cualquiera de los cascs la correspondiente enmienda se
efectia por escrito y es firmada por todas las partes.

DECIMA. Cesiones. Las partes no podrén ceder © transferir
total o parcialmente, sus derechos y obligaciones bajo este
[ = io., a Que la cesidén o transferencia se documente




por escrito medisnte la celebracién de un convenio f£irmado
por todas las partes del presente.

DECIMA PRIMERA. Netiticaciones. Todos los avisos Yy
comunicacicnes a ser enviados de conformidad con este
Convenio, y salvo especificacién en contrario, se efectuarén
por escrito mediante télex, telegrama, telefax, cable.,
correo o en propia mano, entregados a cada una de las parxtes
en los domicilios que aparecen a continuacién:

Diioccién_dol Adguirente:

NACIONAL FINANCIERA, S.N.C.
Insurgentes Sur Num. 1971

Torre Norte - Piso 6= -
01020 México, D.F.

Direccién del Agente Pagador:

SECRETARIA DE HACIENDA ¥ CREDITO PUBLICO
Insurgentes Sur 826 ler. Piso

Col. del Valle

México, D.F. 03100

Direccién del Banco/Tenedor:

Direccidén del inversionista:

DECIMA SEGUNDA. Lev Aplicable. Este Convenio se regird y
ser& interpretado de conformidad con las leyes de 1los
Estados Unidos Mexicanos. No obstante lo anterior, las
disposiciones del Paquete Financiero Qque sean aplicables al
presente tendrién toda la fuerza legal que el derecho
mexicano les confiere.

DECIMA TERCERA. durisdiccidn. Las partes del presente se
someten. a la Jjurisdiccién de 1lo tribunales del Distrito
Federal en México, para promover cualqQuier proceso legal o
jJuicio relacicnados con controversias surgidas la firma e
instrumentacién del presente. En consecuencia, da una de
las part renuncia de manera irrevocadle, hasta el limite
legalmente permitido., a la invocacién de los tridbunales que
porxr razén de su domicilio - residencia pudieran
ceorrespcnderles.

[
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Eiemplares Este convenio se suscribe dJde
manera autégrafa en cinco tantos, cada uno teniendo la
calidad de original. El convenio ser traducido al
idioma inglés por persona autorizada cuando asf{ se requiera,
en la inteligencia de que en caso de interpretacién
prevalecerd la versién en 1 Los al mismo
ituyen parte integral del docum.nto, por lo Qque cobligan
partes con la sma fuerza legal Que se le confiere al
presente convenio.

DECIMA CUARTA.

et e e

N



De conformidad con 1o establecido al tenor de las Cléusulas
Qque anteceden, a continuacidn, as partes suscriben este
Convenio mediante lcs apoderados que conforme a derecho han
sido autorizados para tal efecto.

NACIONAL FINANCIERA, S.N.C.
El1 Adquirente

Nombre: Lic. Roberto Casillas C.M.
Cargo: Director Internacional

LA SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
El Agente Pagador

Nombre:
Cargo: Director de Deuda Piblica

NOMBRE DE LA INSTITUCION
El Inversionista

. . Nombre :
B Cargo: Representante
NOMBRE DEL BANCO
Banco/Tenedor

Nombre:
Cargo:

12




ANEXO “"A*

Autorizaciones del Gobierno Mexicano
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ANEXO *B*" b’
ANEXO °*D°

Aviso de Intercambio
(Exchange Notice)

ANEXO "D*
1 Banco/Tenedor como

entos Que acreditan a
los Titulos

Docum
Gnico poseedor de

34
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ANEXO *C*

Descripcién detallada del Proyecto Especifico
¥ de la Inversién a realizarse bajo el mismo.

El destino Ge los fondos provenientes de esta coperacidén
serdén utilizados para:



ANEXO "C-1°

Programa de Conversiones



ANEXO

Obligaciones de Pago
de conformidad con el Punto 14 de Reglas
¥ con cualquier otra disposicién legal aplicable
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sunsscnsrm DE HACIENDA ¥ CREDITO PUBLICO
. - DIRECCION GENERAL DE CREDITO PUBLICO
- DIRECCION DE DEUDA rﬂnuCA

OFICIO NUM. 305.1-

ASUNTO.- Opx i6n del P de Deuda
Piblica pars Apoylr Ployeclol E&luﬂvol.
yde A

Social.

México, D.F.. a 6 dc mayo de 1997.

TESORERO DE LA FEDERACION.
PRESENTE .
De conformidad con las reglas del Prognma de
lmztumblo de Deuda P\ibha para Apoyar Proyectos Ed vos, E

y de Asi Social y con base en lo especificado en las 1 Slly
4(:) de los C; del P Fi J 1989 1992 suscmo: cl 4 de febmro de 1990
por el Goblemo Fedenl yla C idad Fi 1, nos hacer de
su Y dici de 1s op i6n que se descnbe.

1.- NOMBRE DE LA INSTITUCION:

.

2.- GIRO DE LA INSTITUCION:

3.- OFICIOS DE AUTORIZACION NUMEROS:

4.- FECHA DE FIRMA DEL ACUERDO DE CAPITALI-
ZACION Y RECOMPRA DE DEUDA:



SUBSECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
. PIRECCION GENERAL DE CREDITO PUBLICO
DIRECCION DE DEUDA PUBLICA

OFICIO NUM. 305.1-

Hoja No. 2.
S.- DESTINO DE LA INVERSION:

6.- MONTO NOMINAL AUTORIZADO:
MONTO: °
MONEDA:

7.- CIERRES REALIZADOS:

8.- DESCRIPCION DE LA RECOMPRA:

INTERCAMBIO POR: QUALIFIED CONSIDERATION.
FECHA:

MONTO:
DIVISA:

9.- DEUDA A SER INTERCAMBIADA:
10.- DESCUENTO APLICABLE:

11.- INSTRUCCIONES DE PAGO:

1.- MONTO NETO UNA VEZ APLICADO EL. DESCUENTO:

2-ABONAR A FAVOR DE (...) INTERESES POR MARCOS
ALEMANES DE (..) DEVENGADOS EN EL PERIODO
COMPRENDIDO DEL 15 DE DICIEMBRE DE 1996 AL 14
DE MAYO DE 1997.




SUBSECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
- DIRECCION GENERAL DE CREDITO PUBLICO
DIRECCION DE DEUDA PUBLICA

OFICIO NUM. 305.1-

Hoja No. 3

.- EFECTUAR PAGO POR EL EQUIVALENTE EN PESOS

DEL MONTO TOTAL QUE RESULTE DE LA

OPERACION MEDIANTE TRANSFERENCIA BANCARIA

A LA CUENTA NO. (...) QUE BANCO

NACIONAL DE MEXICO, S.A. TTENE CON EL BANCO
DE MEXICO PARA POSTERIOR ABONO AL FIDEICO-
MISO NO. (...) QUE (...)

TIENE CONSTITUIDO CON BANCO NACIONAL

DE MEXICO, S.A.

12.- TIPO DE CAMBIO APLICABLE:
PROMEDIO LIBRE INTERBANCARIO QUE COTICE
EL BANCO DE MEXICO 48 HORAS ANTES DE LA
FECHA DE CIERRE.
13.- DEUDOR DEL SECTOR PUBLICO:
GOBIERNO FEDERAL

14.- BANCO ACREDITANTE:

15.- AGENTE FISCAL:
CITIBANK. N.A.

16.- MONTO PAGADO POR LA INSTITUCION CAPI-
TALIZADA POR CONCEPTO DE DERECHOS
(ART. 72 FRACCION XVI Y 53-D DE LA LEY FE-
DERAL DE DERECHOS) PARA LA UTILIZACION
DEL ESQUEMA DE SUSTITUCION DE DEUDA
PUBLICA Y TIPO DE CAMBIO QUE SE APLICO
PARA REALIZAR DICHO PAGO:

PAGO EFECTUADO EL 13 DE NOVIEMBRE DE 1996.

|
|
}
!
i



Cep. -

- SUBSECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
DIRECCION GENERAL DE CREDITO PUBLICO
DIRECCION DE DEUDA PUBLICA

OFICIO NUM. 305.1-
Hoja No. 4
17.- TASA APLICABLE Y MONTO DEL IMPUESTO
DE CONFORMIDAD CON EL ARTICULO 151-A
DE LA LEY DEL ISR:
NOLEES APLICABLE. -
18.- ANEXOS:

TELEFAX IDENTIFICANDO EL CREDITO A RE-

COMPRAR Y CARTA DE INSTRUCCIONES.
Quedo a sus 6rd: para Iquil 1 ién que
pertinente.

ATENTAMENTE
SUFRAGIO EFECTIVO. NO REELECCION.
EL DIRECTOR DE DEUDA PUBLICA,




sunsacn-:n\m DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
DIRECCION GENERAL DE CREDITO PUBLICO

- DIRECCION DE DEUDA PUBLICA -
OFICI0O NUM. 305.1-

México, D.F., 8 6 de mayo de 1997.

SUBTESORERO DE OPERACION
TESORERIA DE LA I-T:DERACION .
PRESENTE
N . mlnmmenmnnlenu. nos pcmidmot solicitar a used, e
& con el &

sirva girar instrucciones a fin de 1a P
latercambio de Deuda Publica pars apoysr F ivos, E 5 Ags ios y de A
Sacial, establecido por el Gobiemo Federal.
A) APERTURA DE DEPOSITO [ ) -
B) CIERRE Y DESEMBOLSO (X))
A) Nombre de la instituciba.
Focha de Recompra.
Monto Nominal a Recomprar.
B) Recibos Oficiales a afectar. Fecha.
Beneficiario:
Monto Original
Fecha de Pago:
Afectar capiul <)
AN Intereses )
Desliz Cambiario )
Efectuar pago por cuenta del Beneficiario a:
NOMBRE EQUIVALENTE EN N°® DE CUENTA BANCO/SUCURSAL
MONEDA NACIONAL
DE:
QUE BANAMEX TIENE
MARCOS ALEMANES EN BANCO DE MEXICO
PARA POSTERIOR ABONO
AL FIDEICOMISO
NUM.

ATENTAMENTE
SUFRAGIO EFECTIVO. NO REELECCION
. EL DIRECTOR DE DEUDA PUBLICA

AEFORMAT.DOC
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