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INTRODUCCION

El titulo de este trabajo, "El destino del endeuda-
miento plblicao externo 1977-15983" &5 pur si mizmo sugeshivoe v
amplio, por tanto, &5 convenlente definis gué se entiende por
"destino”. En este andlisis dicho término se refiecte a las
aplicaciones posibles que se dieron a las divisas ¥y a los in-

gresos del financiamiento externo durante el sexenio de Lipe:z

Fortitlo.

En las condiciones actuales de la econumia, =] tewa
de la deuda plblica externa en México es fundamental. Especi-
ficamente, un andlisic del destinu del endeudamiento es muy
ilustrativo si se desea obtener una aproximacibn sobre la po-
sibilidad de gue dicho adeudo se pague. Es decir, a partir
del estudio de la wutilizacidn de los recursos provenientes
de!l financiamiento externo de 1977-1382 es posible evaiuar
si. en el futuro, dicha aplicacidn contribuird a generar in-

gresos y divisas para el cumplimiento de la deuda,

El obijetivo de esta tesis es demostrar que el des-
tino de buena parte de los ingresos del endeudamiento pl-
blico externo del pe:r lodo 1977-19862, contra o gque se cree,
no fue improductivo. For el contrario, las inversiones gue de
alguna manera se financiaron con la deuda fueron econbdbmica-
mente rentables y aumentaron la futura capacidad del Estado

para generar ingresos y divisas. Como consecuencia, tal vez



resulte que la carga de la deuda externa es relativae, ya gue
el sector publico, a partir de la utilizacidn de su financia-
miento externo durante el sexenio, eventualmenle, podiia

generar los recursos gue le permitieran cubrir, a largo pla-

zo, el servicio de su deuda. Alun asi, nu se pretlende atirmar
que el Estado deba pagar la deuda externa, ni gque, necesa-

riamente, podrd hacerlo.

Es decir, en este trabajo sblo se puede hacer evi-
dente que la Administracidn Fublica Federal tiene la capaci-
dad potencial para obtener recursos que cubran el servicio de
su endeudamiento externo. Esto no signitica que, de hecho,
el sector plublico disponga de los ingresos necesarios para
tal fin vya que, en Ultimo caso, sblo se prueba que, durante
el sexenio, se realizaron inversiones prudictivas., En reali-
dad, para el cumpiimiento del servicio de la deuda pUublica
externa, también es necesarioc que se verifiquen otras condi-
ciones, dentro y fuera de México. Especialmente, se pueden
mencionar, algunos requisitos que deberla cumplir el sector
plblico: administrar eficientemente sus recursos y colocar el
producto de sus inversiones en el mercado exterior. Ademas,
existen otras Condiciﬁnes a reallizarse en el contexto inter-
nacional, tanto en lacs economias de los palses desarrollados,
como en el sistema financiero internacional, gue permitan la
aobtencibn de divisas via exportaciones y, simultaneamente,

faciliten el pago de la deuda externa.



Asimismo, la  hipbtesis planteada sobre el destino
productivo de la deuda publica externa, sdlo se refiere a
los ingresos gque el Estado recibidb y no al total de las divi-
sas que el pals obtuvo por esta via. Esta distincidn se basa
en que, por ejemplo, la Adwministracidn rublica, al contratar
un préstamo, cubrlia sus requerimientos de divisas, vendia el

resto al sector privado N recibia, a camblio, un ingresoc en

i

pesos. E] termino productivo, entonces, se retfiere a dichos

ingresos,.

El destine que se did al financiamiento externo
durante 1977-1982 se analiza en dos formas. En cuanto a las
divisas, se distinguid la aplicacidn de dichos flujus entre
dos tipos de egresos, la fuga de capitales, por un Jado, y el
déficit en cuenta corriente, por el otro. Y, en cuanto a los
ingresos, se diférencib la utilizacibdn pousible del endeuda-
miento en los distintos tipos de gasto del sector plUublico. De
tal forma., se pretende mostrar que, en cierta medida, la deu-
da externa y la inversidn de la administracidn plublica se re-
lacionaron. A partir de la convergencia de tales flujos se
evallan los principales proyectos de inversidn plUblica gque de
alguna forma se sufragaron con deuda externa; especialmente,
se revisa la capacidad de tales obras para generar ingresos y

divisas.

Es decir, este andlisis pretende, finalmente, hacer

una evaluacidn de lag inversiones mas Importantes gue se rea-



lizaron en el sexenlio de Lbpez Portillo, asi como hacer una
revisibn de su rentabilidad. Para ello, se busca mostrar, en
peimer t&rmino, gue dichas inversiones fueron financiadas con

los ingresos de la deuda plublica externa. 5in embargo, como

©

no se puede probar 1 financiamiento externo se dirigid di-
rectamente a dichos proyectos, sblo se pretende demostrar que
existid cierta correlacidbn entre los ingresos del endeuda-
miento y los gastos en inversibdn. Por otra parte, los crédi-
tos externus se contrataron para c;brir el saldo deficitaric
de las finanzas publicas. Dicho faltante se origind en las
egresos que el sectar plblico no pudo cubrir con sus ingre-
sos. 31 sd&lo se evaluaran tales gastos, se obtendria una vi-
sitn parcial del total de los egresos plUblicous. Entonces, en
este estudio se incluyen los proyectous de inversibn mas im-
portantes de 1377-1882 --y no sblo los que se financiaron di-
rectamente con créditos externos-- considerando la relacidn

deuda-inversibn y que el financiamiento externo se utiliza

para cubrir un saldo de gastos.

A lo largo del trabajo se utilizan una serie de
términos que se deben aclarar. En el primer capltulo el pro-
blema y la c¢risis de la deuda aparecen como conceptos distin-
tos. EL Ultimo es parte del comportamiento del primero, es
decir, su agudizacibn durante la dé&cada presente. El "proble-
ma" se retiere a la constante necesidad que America Lalina
tiene de financiamiento externo, debido a un proceso de acu-

mulacidn deficiente.



También se habla del peso o carga de la deuda, es-
pecialmente de su incremento. Por esta expresibn se entiende
el hecho de que cada vez es whs diflcil pagar. Tal dificaltad
se origina en la incapacidad de exportar lo suficiente para
obtener las divisas que su servicio demanda. Asimismo, el vo-
Iamen del endeudamiento externo en moneda nacional se ha ideo
incrementando a la par de las devaluaciones del tipo de cam-

bio.

Dada la necesidad de emplear frecuentemente el té&r-
mino de "deuda publica externa”, para no repetirlo constante-
mente, se utilizari&n diversos sindnimos que no necesariamente
precisaran el car&cter plUblico o externo del endeudamiento
1y,

For otra parte, este trabajo presenta diversas 11i-

]

mitaciones, El hecho de que sblo se estudie el endeudamiento
externo del sector plublico reduce la perspectiva del anali-
sis, ya gque no se considera el uso que se did a la deuda in-
terna. L& disponibilidad y la contratacibdn de creditos dentro
del pals Influyd en ia concertacidn de préstamos cun el exte-
rior durante el sexenio ya que awmbos financiamientos pueden
ser alternativos v el wvacional era insuliciente. En eslte and-

lisis no se revisa sistematicamente el vinculo entre los dos

(1) De aqul en adelante, salvo especificacidbn, los diversos
vocablos de deuda se refieren al endeudaniento plblico exter
no.



tipus de crédito. Simplemente, en algunos casos se le consi-
dera para entender, por ejempluo, las causas por las que las
empresas publices contrataron la mayor parte de la deuda ex-
terna mientras que el goubierno federal utilizd relativamente
poce el financiamiento externo durante los primeros cuatro

anos del sexeniuo.

Agimismo, como se verd en la segunda parte de Ja
tesis., no se hace un  seguimiento detallado de los flujos de
deuda exlerna en sus dos acepciones, divisas y recursos. lal
practica no se puede realizar porque los ingresos del sector
publico, en su contabilidad, estan indiferenciados. For tan-
to, el estudio en muchous casos es aproximativo y general, he-
cho que no necesariamente le resta validé&z a las conclusio-

nes.

Probablemente otra carencia del trabajo es que no
se analicen metbdicamente las politicas plUblicas del sexenio.
Dicho examen ampliaria el entendimiento del tema pero, en re-

alidad, estd fuera de los objetivos del estudio.

En el mismo.sentido, el analisis de la convergencia
entre deuda externa y gastos de capital, y la evaluacibn de
las inversiones del sector plublico son limitadas. No se estu-
diaron todas las entidades plublicas y se excluyeron algunos
provectos debido al problema que su inclusitn representacia.

De tal forma, se eligieron sb&lo las instituciones mas impor-



tantes a partir del vollmen de su endeudamiento externo y del
monto de su gasto de capital. Tambi&n, en el caso de las in-
versiones, se seleccionaron las mhs relevaﬁtes con base en su
costo o en su importancia estratégica. Asi, por ejemplo, no
se valoran los gastos en infraestructura turistica o en el
sistema de transporte colectiveo ya que su costo, en relacidn

a otras obras. fue pequeno.

Las fuentes bibliogratficas del trabajo se pueden
agrupar en dos. Por un lado, en el primer capltulo se utili-
zan principalmente ensayos de otros autores que describen el

proceso del endeudamiento externo.

For el otro, el resto de la tesis se basa en docu-
mentos oficiales, principalmente estadlsticos, sobre las gue
se trabajd para analizar los posibles destinos de ia deuda
pltblica externa. De tal forma, la mayor parte de los cuadros
anexos se elaboraron con base en fuentes primarias de infor-
macidn. En las tablas sobre el destino de las divisas se uti-
lizaron los datos del Banco de HMéxico. En los cuadros gque se
hicieron para el analisis de la distribucidén de la deuda plu-
blica externa entre prestatarios y para el examen de la rela-
cidn entre financiamiento externo e inversidn en ciertas en-
tidadez se usaron, principalmente, las. cifras de la Secreta-
ria de Hacienda y Crédito Plblico. Las tablas que ilustran el
capitulo de proyectos de inversidn se realizaron con base en

distivitas fusntes de informacidn. En consecuencia, no se es-



pera que Jos resultados de dichas tablas sean precisos debido

al mismo car&cter de las estadlisticas plublicas (Z),.

En su estructura, el estudioc se divide en tres par-
tes. En la primera se revisa el proceso del endeudamiento ex-
terno de América Latina, en especial el de México. Es decir,
se resumen [as caracteristicas de su evolucidn durante las

dos Gltimas décadas y las causas y consecuencias de su cri-

-

n

is, tanto en las economias de la regidn como en el sistema
mundial. Asimismo, se mencionan las diversas propuestas de
solucibdbn a dicha crisis. Finalmente, se observa que las pro-
puestas, por si mismas, son parte de la negociacibn entre

acreedores y deudores.

En la segunda parte de la tesis se incluyen cinco
capltulos. EI priméro es sblo una introduccidn que resena los
problemas metadolbgicos que existen para analizar el destino
de los flujos de rinanciamiento externo. Después se examina
la aplicacibn de las divisas que entraron al pals durante el
sexenio en funcidn de dos tipos de egresos, la fuga de capi-
tal y el dérficit £ cuenta corriente. Asimismo, se revisan
los componentes de dichos gastos, esto es, las importaciones,

Il servicio de la deuda

©

la misma fuga de capitales y el pago d

(£) Las estadlisticas oticiales difieren no sdlo a partir de
las entidades que las  elaboraron, sino tembid&n muchas veces
entre las publicacionws de una misma institucidn --ademas de
la incoherencias que se encuentran dentro de una obra. For
tanto, en este trabaijo se intentd hasta donde fue posible,
utilizar las mismas fuentes de informacibn.

._b__



externa. En el segundo capitulo, también, se analiza la ba-
lanza de pagos del sector plUblico, en especial el monto exce-

dente de divisas que el Estado ingrest® al pals y gue transfi-

2

rid al resto de la economia. lgualmente, se calculan, de for-
ma muy simple vy por tanto imprecisa los costos de la politica
cambiaria, tanto para el sector plublico, como para la econo-
mia en su conjunto. En este anadlisis el comportamiente de los
fenbmenos mencionados de 1977 a 1982 es tal, gque permile dis-

tinguir dos tendencias diferentes en el sexenio.

For su parte, lous siguientes tres capitulus

"

e cen-
tran en el estudio agel destino que tuvieron los ingresos del
endeudamiento externo. Por un lado, se revisa el pousible ori-
gen de la demanda de financiamiento de la administracidn pl-
blica vy se concluye gue los rubrous gue reguirieron financia-
mienta tueron los'gastos de capital hasta 198U vy, ademas de

dichos egresos, el desahorro corriente en 1981-1882,

FPor otro lado, se distinguen los contratantes de
deuda externa entre las entidades del sector publico y se
examinan swus estados financieros para constatar la posibili-
dad de que el endeudamiento externo se destinara a [inanciar
la inversibtn. De tal manera., se pretende observar la torma en
que dichos fluijus se relacionaron en el caso de las empresas

publicas mas importantes, como FEMEX y C.F.E.

A partir de la evidencia de dichos capltulos se

_9_



evallian, en la tercera parte del trabajo, los proyectos de
inversidn mas impurtantes del paeriodo. Especlficamente, las
obras en los sectores petrolero, elé&ctrico, siderlrgico y de
bienes de capital, para obtener una aproximacidin sobre su ca-

pacidad de generacibn de recursos y divisags.

_.lu_
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1. EL PROCESO DElL. ENDEUDAMIENTO EXTERNG

INTRUODUCC T ON

El objetivo de este aparlado e€s analizar la evolu-
clibdbn y consecuencias de la deuda externa durante la década
pasada y lo que va de la presente. Para realizar un estudlo
comparativo se revisarin los casos de México y otros palses

de América Latina.

De tal forma, en este capitulo se pretende revisar
varios puntos. Primerco, el peso de la deuda y su tendencla en
algunos palses. Segundo, que el funcionamiento del mercado
crediticio internacional ha mostrado una serie de desequili-
brios estructurales, tanto internos como externos, desde la
perspectiva de las ecconomias de la regibtn. Tercero, que los
programas de ajus£e aplicados hasta el momento en los paises
de la zona sblo han sido coyunturales y que existe una asime-
tria muy importante entre sus resultados, asl como entre los
Paises gue podrian pagar los costos del problema. For UGltimo,
que el proceso de endeudamiento fue favorable durante su ex-

pansidn tanto a lus palses acreedores como a los deudores.

EVOLUCIUON DE LA DEUDA EXTERNA
DURANTE LAS ULTIHMAS DOS DECADAS

El tema del endeudawmiento externo se ha tornado de
gran actualidad debido a las limitaciones gue representa para

algunas economias. S5in embargo, uno se podria preguntar par
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qué es que hasta ahora se habla del pesou de la deuda. La res-
puesta se encuentra no s&lo en su volumen absocluto, sino, lo

mas importante, en algunas caracterlisticas de su evolucidn.

En la d&écada de los setenta aparecieron tres ten-
dencias basicas en el mercado de créditos. La mas importante
es, tal vez, la aceleracibn de la tasa de crecimiento de los
adeudos con el extranjero, especialmente en América Latina.
Otra de ellas es la que se conoce como su privatizacibén, es
decir, el aumento de la  proporcidbn que ocupan, en los cré&di-
tos, las instituciones privadas. Efectivamente, la participa-
cidn de los bancos en la deuda de los palises en vias de desa-
rrollo (PVD) pasté de 10% en 1970 a 42% en 1878 (1). La ultima
es la concentracibn del endeudamiento tanto entre los contra-
tantes como entre los oferentes. El cré&dito se dirigid prin-
cipalmente a los .paises en vias de industrializacidbn, como
Mé&xico y Brasil, y provino de pocos bancos, especialmente de

los norteamericanos (2).

" Ahora bien, cada una de estas tendencias tiene im-
plicaciones importantes. La aceleracibn se tradujo obviamente
en un crecimiento inconmensurable de la deuda que se explica

por la oferta, un exceso de liquidez antes que por la demanda

(1) Cf. José Manuel Quijano, México: Estado y banca privada
(M&éxico, 1981).

(2) Cf. Rosario Green, "M&xico: Crisis financiera y deuda
externa. El imperative de una solucibn estructural y
nacionalista”™ (en Comercio internacional. Vol. 33, num. 2,

Febrero, 1983).



(3>. La privatizacion implicd, tanto 1la reduccibn de los
plazos de vencimiento, como la wtilizacibn de tasas de
interds flotantes y; por consiguiente, la concentracidn de
los créditos en '~ los palses que parecian tener ma&s

posibilidades de cumplimiento condujo a que tal potencial
fuera mds diflicil de realizar debido al tamafio de la deuda

externa.

El resultado de estas caracteristicas es la carga
que el endeudamiento representa para algunos palses debido a

las condiciones recientes del mercado financiero internacio-

nal. Hay varios coeficientes que lo muestran. La proporcidn
entre la deuda vy las exportaciones, y la relacibn entre el
volumen de la primera y el de la produccion (PIB), se han

elevado considerablemente en Amé&rica Latina. Otros indicado-
res son el servicio de la deuda respecto al PIB de la regidn,
que pasd de 9,5% en 1979 a 17% en 1982 y 1Z.4% en 1983, y la
proporcidn del pago de intereses respecto a su servicio, que
se elevdb de 58% en 1981 a 63% en 1983 (4). Asimismo, el ser-
vicio de ia deuda comoc porcentaje de las exportaciones de la
regidbn ha crecido, especificamente en el caso de México --el
mas elevado--, gque pagd de 34% en 1972 a 68% en 1879 y alre-

dedor de 60% en 1981 (5).

(4) Cifras de la CEPAL citadas por Javier Alejo,
"Racionalidad econtmica y politica de los programas de
estabilizacibn econdmica” (en México ante la crisis, 1985).

(5) Fuente: O.E.C.D., External debt of developing

_13..



CUADRO 1
DEUDA EXTERNA DE LOS PAISES EN DESARROLLO NO PETROLEROS, 1973-1983

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983

(MILES DE MILLONES DE DOLARES)

DEUDA TOTAL 130.1 160.,8 190.8 228.0 280.3 334,3 395,3 475.2 559.6 633.3 668,6
POR PLAZO
CORTO PLAZO 8.4 22.7 27,3 33,2 43,2 51.6 59,1 84,5 103.8 125.1 102.2
LARGO PLAZO 111.8 138.1 163.5 194,9 237.2 282.7 336.2 390.8 455.,8 508.2 566,4
POR FUENTE DE RECURSOS
(LARGO PLAZO)
GOBIERNOS 37.3 43,4 50,3 57.9 68,3 80,5 90.1 101.8 111.5 123.2 138.3
ORG. INTERNACIONALES 13.7 16.6 20.3 24,8 29.3 35g8 43,2 51.4 58.6 66,1 73,3
PRIVADA 60.8 77.9 95,1 114,8 139.6 166.4 202.8 237.6 285.6 318.9 354,5
PAGOS DE SERVICIO DE DEUDA 17.9 22,1 25,1 27.8 32,8 47,5 61.0 73.4 97.2 107.7 96.6
INTERES 6.9 9,3 10,5 10.9 12,7 18,1 25.9 39,0 54,7 63.0 59,2
PRINCIPAL 11.1 12.8 14,6 16.8 20.2 29,4 35,1 34,3 42,5 44,6 37,4
RAZONES DE: (EN PORCIENTO)
DEUDA A EXPORTACIONES DE |
BIENES Y SERVICIOS 115.4 104.6 122.4 125.5 126.1 127.7 117.2 111.2 122.,5 144,1 149,5
DEUDA A PIB 22.4 21.8 23.8 25,7 23.7 24,1 23,3 23,9 27.1 32,5 36.7

SERVICIO DE DEUDA A EXPOR-
TACIONES DE BIENES Y SERVICIOS 15.9 14,4 16,1 15,3 14,8 18,1 18,1 17.2 21.3 24,5 21.6

FUENTE: FONDO MONETARIO INTERNACIONAL, EN JEUS CERVANTES GONZALEZ, “LA CRISIS DE LA DEUDA EXTER
NA DE LOS PAISES EN DESARROLLO Y EL SISTEMA MONETARIO INTERNACIONAL” (EN ANALISIS ECONGMICO,
VoL, 3,NuM,1,,ENE-JUN 1984)




Esta evolucibn se resume en el cuadro 1, donde, a
pesar de utilizar otra categoria de palses, se evidenclan las
tendencias mencionadas: privatizacidn, cambios tanto en la
relacidn entre el pago de intereses y el servicio de la deuda

como en las otras razones. Por su parte, el cuadro 2 compara

las cifras de la regibn caon las de otros PVD, tanto en
términos absolutos «como procentuales., De tal forma nos
muestra las distintas dimensiones de la carga del

endeudamiento externo.

CUADRO 2 EL PESO ESTIMADOC. DE LA DEUDA
(1) (2) (3) (4)
Deuda Total Deuda a Relacién Intereses
a fines de Corto Deuda a Para 1983
1982 Plazo Exportacicnes
(miles de (% de 1) (% de ex
millones de portacio
dblares) nes)
ARGENTINA .39 25 3.9 50
BRASIL 86 20 3.9 40
CHILE 17 19 4.5 50
MEXI1CO 86 30 3.9 40
VENEZUELA 33 45 2.3 29
TOTAL AMERICA
LATINA 330 25 3.4 42
TOTAL OTROS R
LDC 350 _ - 1.1 12

FUENTE: Morgan Guaranty Trust Co., WORLD FINANCIAL MARKET,
1.M.F. INTERNATIONAL FINANCIAL STATISTICS y World Bank, AN-
NUAL REPORT, en Pedro P. Kuczynski, "Latin America Debt: Act
Two” (en POLITICS AND ECONOMICS OF EXTERNAL DEBT CRISIS, THE
LATIN AMERICAN. EXPERIENCE, Miguel S. Wionzcek, ed., 1985)
p.156.
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El peso que representa la deuda para algunocs palses
se debe: no sblo a su volumen, sino también a ciertas
tendencias en su comportamiento durante la d&cada pasada que,
junto con wuna alteracibn brusca en el mercado financiero

mundial, hicieron m&s costoso su servicio.

LAS CAUSAS DEL ENDEUDAMIENTO

FPara examinar los origenes de lo que se denomind el
problema de la déuda, se analiza al endeudamiento externo co-
mo una consecuencia de la crisis de un sistema mundial de or-
ganizacibn. Algunos autores califican a ésta Ultima como una
"fase recesiva, pero con factores estructurales” (b)), cuyas
causas, desde la perspectiva de América Latina, se pueden

agrupar en dos: externas e internas.

Por un iado, la gran aceleracidn del endeudamiento
durante los setenta y sus caracteristicas se explican por un
incremento muy importante en la ligquidez. mundial. Este creci-
miento se debid a dos causas, Primero, a los aumentos en los
precios del petrbleo en 1973 y 1879, que incrementaron la ri-
queza disponible, la cual se recicld via petrodblares. Y, se-
gundo, a una importante baja de la inversibn en los palses

desarrol lados como consecuencia de un perlodo recesivo que' se

countries, en Dragaoslav Avramovic, "External debt of

developing 'countries in late 1983" (en Politics and
economics of external debt crisisg, the Latin American

experience, 1885%).

(6) Cf. Centro Tepoztlén, "Crisis y Deuda en América Latina”,
(en Boletin, CEMLA, 1983).
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origind en la <calda de la productividad, principalmente la

del capital. Los organismos financieros internacionales no
absorbieron tal excedente. For el contrario, el sistema
mundial de Bretton WOdds, implantado después de la Segunda
Guerra Mundial, fue insuficiente ante esta situacidédn. En
consecuencia, lo que se conoce como Banca Transnacional
sustituyd a los organismos internacionales y concentrd la

liquidez mundial. Tal sustitucidn modificd las condiciones de
los préstamos haciéndolas menos favorables para los deudores

(7).

La contratacidn de préstamos externos durante los
setentas parecia un buen negoclio para los deudores debido a
las tasas reales de inter&s tan bajas que prevaleclilan en el
mercado. Pero tal situacidn cambid radicalemnte cuando comen-
Zzaron a aplicarse én los palses desarrollados (PD) politicas
def lacionarias. Coumo consecuencia de ¢é&ste y otros factores,
las tasas reales de interés alcanzaron sus niveles histbricos
mas altos a principiés de la presente década. Al mismo tiem-
po, los términos de intercambio fueron destfavorables para
América Latina: el Indice de precios de productos primarios
del FMIl bajb 15% en 1981 y 12% en 1982 (8). La unidbn de é&stos
fenbmenos —;como plantea Dlaz .Alejandro—— did como resul tado
tasas de interés reales todavia mas altas (9),.

(7) Una muestra del crecimiento del mercado internacional es
la del mercado del eurodolar, que pasbd de 11,000 millones de
dblares en 1965 a 661,000 millones en 1981.

(8) Citado en Jaime Estevez, "Crisis Mundial y proyecto
nacional” (en México ante la crisis, 13985).
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En consecuencia, los factoures externos fueron un

elemento muy importante en la formacidbn de la crisis de la
deuda ¥y se trasmitieron a América Latina via batlanza de
pagos, en el contexto de una economia mundial
interdependiente o globalizada. Como afirma Javier Alejo, las
economias de la regidbn recibieron un triple shock externo
consistente en el aumento de los precios del petrbleoc (1973 vy
1879), el gran incremento en las tasas de interé&s reales y la
calda ma&s grande’ desde los cuarenta en los precios

internacionales de las materias primas (10).

Por otro lado, los elementos internos que favore-
cieron el comportamiento de la deuda son varios, aunque todos
ellos estan relacionados con la presidbn generada por la ex-
pansibn demografica. En términos generales, son una serie de
fallas estructuraies del modelo de desarrollo de la regibn, y
en concreto, para el trabajo, en el caso mexicano. Es decir,
un patrdn con cierta distribucibn del ingreso, cierto compor-
tamiento de la inversibn, cierto tamafo del mercado interno,

con desequilibrios regionales y. basados en una pollitica de

(9) "Un hecho menos cocnocido es que las tasas de interés real
sobre préstamos  externos alcanzan niveles extraordinarios
cuando se calculan tomando los Indices de precios apropiados
para América Latina. [...1 Por tanto la tasa de interés real
ex post pagada por América Latina a principios de los

ochenta es aproximadamente nueve puntos porcentuales mayor

que la tasa, de por ci alta, calculada con el indice de
precios de Estados Unidas.”, Carlos F. Diaz Alejandro, "La
deunda externa de America Latina, 'Creo gue ya no estamos en
Kansas'" (en Estudios Econbmicos. Vol. 1, num. 1, ene-jun

1986). p 27.

(10) Cf. Javier Alejo, Art. cit.



ﬁspst{tuqibn de importaciones generalmente - agotada, Cuyo
elevado éoséo de mantenimieﬁﬁo se .reflejb en los déficit
presupuestal y de balanza de pagos. Asi, a principios de los
ochenta, aunque no se vislumbraba 1Ia <c¢risis actual, era
evidente la necesidad de corregir cilertos desequilibrios y
cuellos de botella en algunas economias del subcontinente a

partir de la trayectoria de la  balanza de pagos, de los

déficits presupuestales y de la inflacidn.

Ademéas, en el caso de México, tambi&n podemos
sefialar ciertas fallas de politica ecbnbmica que se hicieron
m&s evidentes cuando se acercaba la crisis de pagos de 1982.
Efectivamente, un conjunto de politicas formado por un tipo
de cambio sobrevaluado, la libertad cambiaria y el comporta-
miento del gasto plublico originaron una fuga masiva de capi-
tales, durante 1981, que se financid con la contratacidon de
deuda externa: alrededor de 20,000 millones de dblares. Por

otro lado, la politica ecaonbmica de los palses mas desarro-

llados de la regibn --como Brasil y México-- se basd en un
supuesto:!’ endeudarse para industrializar al palis y diversi-
ficar las exportaciones. En el casa de México, también la

oportunidad de capitalizar su riqueza petrolera desempetid un

papel clave en este proceso.

De esta forma, en el momento en gque se tuviera gue
cumplir con los pagos, el pals obtendria suficientes divisas

via exportacibn. Pero, independientemente de las posibles fa-
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‘llas en la instrumentaciébn de esta poclitica, los palses de
America Latina se enfrentaron en tal momento con un elevado
proteccionismo por parte de los PD debido a la recesidn de
sus economias que impidid lograr el volumen de exportaciones

esperado.

En resumen, el comportamiento de las economlias de
América Latina estuvo muy ligado al de los PD. La regidn pudo
sostener un modelo de desarrollo con una serie de desequili-
brios gracias a su insercidtn en |a economia mundial. Esta
funcibn fue muy favorable para los PD ya que, en un momento
recesivo, se encontraron con una regibn que absorbid sus ex-
cedentes en mercanclas y liquidez y, los m&s importante, pagd

"altos rendimientos™ por los Ultimos (11).

CONSECUENCIAS

Las consecuencias del proceso resefiado se pueden
clasificar en dos grupos: las politicas de ajuste impuestas
en algunas economias y la dimensidbn . actual --o lo que se co-
noce como’ la carga del endeudamiento extermno. Se analizaran
ambas para el caso de Meéexico. Por su parte, las medidas de
ajuste que ha impuestp la crisis de la deuda han sido asimé&-

tricas desde dos perspectivas. Primero, cuanto a la distribu-

cién de los costos entre los palses involucrados. Hasta aho-
ra, América Latina es el actor que ha asumido las consecuen-
cias del problema sin contar con la participacidn de otros

(11) Cf, Jos& Manuel Quijano, Op cit.
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paises corresponsables de la crisis:! los acreedores. Segundo,
los resultados de los programas de ajuste en las economias de

la regidbn han sido realmente disimiles entre si. Las metas de

balanza de pagos se han cumplido --o sobrecumplido como en
el caso mexicano-- y las referentes a la inflacidn y al
crecimiento de la produccidn, e incluso las del déficit
presupuestal, han fallado.

Los eféctos de estos programas han sido varios, pe-
ro se pueden resumir en wuna palabra: recesibn. Por un lado,
las medidas se centran en la demanda agregada y, debido a sus
prioridades, han conducido a que el comportamiento de las
economias de América Latina est& gobernado por la balanza de
pagos. Por el otro lado, los instrumentos que se utilizan
tienen como objetivos la reduccibn del déficit fiscal y el
saneamiento de la§ cuentas con el extranjero. En ambos campos
ha habido logros importantes, pero un analisis de é&stos nos
muestra, o bien su caracter coyuntural, o su sobrecumplimien-

to con consecuencias recesivas muy graves en la economia.

En este sentido, se puede considerar como excesiva
la disminucién del dé&tficit plblico en México, a partir de sus
efectos sobre la ecornomia y de un analisis de su composiciodn.
De esta forma, aproximadamente un tercic del gasto plUblico se
utiliza para el pago de deuda --tanto interna como externa.
Si se restan tales pagos del renglbn de gastos, encontramos

que este es menor que el de ingresos en 1985 (12). Asl, se



" puede hablar de un superivit real en este afo.

En la otra meta, en el saneamiento de la balanza de
pagos han habido resultados importantes. FPero el paso de una
cuenta deficitaria a una superavitaria no se originb por al-
glun efecto de sustitucidbn de importaciones o promocidn de ex-
portaciones importante. Mas bien, la causa fue una voluminosa
caida en las importaciones, sobre todo las de bienes de capi-
tal (13), debida "~ principalmente a la recesibn econbmica, y
también, a la devaluacidtn de . la moneda. Ademas, el cumpli-
miento de estos dos objetivos ha sido resultado, en gran par-
te, de la reduccidn de la inversion publica. Entunces, final-
mente las polliticas de ajuste en Méxicou no solo son deflacio-
narias, sino que comprometen el crecimiento futuro de la eco-
nomia (14), y con ello, la capacidad misma de pagar las adeu-

dos.

Utros efectos de tal programa. se encuentran en el
campo monetario. Uno muy importante es la cada vez mayor de-
pendencia 'de los instrumentos de pollitica monetaria y cambia-

ria con respecto al exterior. Como consecuencia, en estos

3

(12) Cf. "El colapso de julio" (Nexos 83, 1985).

(13> Tanto Diaz Alejandro, como Ros comprueban que la mejora
de la balanza de pagos de los palses de América Latina,
especialmente México, se debid a wuna reduccidn drastica de
las importaciones. )

(14) Serla muy interesante analizar la proporcidn de consumo
e inversibn del gasto publico durante su contraccidn.
Seguramente se encontrara que el primero aumentd su
proporcidn en las dos etapas.



momentos, es muy dificil obtener el conjunto de medidas que
puedan lograr ciertos objetivos debido a las restricciones
que existen sobre. su actuacibn., Este es el caso, por ejemplo,
de la tasa de interés que, en su fijacidbn, deberd evitar
tanto la fuga de capitales c¢como la utilizacitn del mercado
financiero nacional para fines especulativos internaciaonales.
(15).

Otra consecuencia es el rezago en el combate de la
inflacibn. Efectivamente, el fin de obtener una balanza de
pagos superavitaria se traduce en una restriccidn para el ma-
nejo de los precios claves en la composicibn de la inflacidn:
la tasa de interés y el tipo de cambio. La persistencia de la
inflacidn en la economia impide terminar con la crisis ya que
altera los instrumentaos de polltica econbmica. Las consecuen-
cias se dan en varios campos? la distribucidon del ingreso,
pues la hace mas inequitativa; sobre la tasa de interés dé
equilibrio que logre captar ahorro y promover inversitn, ya
que se torna muy dificil de encontrar;. sobre la balanza de

pagos, en la que funciona como estrangulamiento via importa-

ciones, exportaciones y fuga de capital; y, sobre la produc-
cibn tiene un efecto nocivo, ya que favorece la especulacibn'
(16).

En conclusibn, los resul tados no deseados de las

politicas de ajuste han sido muy -importantes y el costo que

(15) Cf. José& Manuel Quijano, 0Op cit.

(16) .Cf. Eduardo Turrent, "Estabilidad y expansibon:
Fenbmenos antagbnicos? (en Revista A. Vol. 5, num. 13,
sept-dic, 1984). :




hasta ahora representan es una contraccldbn severa de la
economia, un incremento en el nivel de desempleo, una mayor
concentracibn del ingreso, el _crecimiento del volumen de la
deuda a partir de las renegociaciones, una baja en el ingreso
per capita vy, tal vez lo m&s alarmante, una transfierencia
neta de capital hacia los PD (17). En consecuencia, dichos

programas le han restado capacidad al mercado interno para

apoyar una recuperacibdn gradual de la economlia, ya que el
peso del ajuste ° recayb basicamente  en los salarios.
Por otro lado, las condiciones externas no

favorecen, ni parece lo hardn en un futuro, una recuperacidn
de los palses de la regidbn. Especialmente, se ha comprobado
que el crecimiento de los Estados Unidos en 1984 no ejercid
los efectos deseados en las economias de América
Latina,debido a lé apreciacibn del dblar y sus consecuencias
sobre la balanza comercial norteamericana que concluyeronen
un mayor nivel de proteccionismo. Ademas, el panorama no se
inclina hacia una recuperacibdn importante de los PD sino mas

bien hacia un resurgimiento del proteccionismo.

A corto plago, parece que el servicio de la deuda
presenta dos problemas. Uno es la capacidad de exportacibn

insuficiente de los palses deudores y los limites para ex-

(17) Tan sbloc en 1985 esta transferencia fue 30,000 millones

de dblares y la baja del ingreso per capita de 15%.
("Riesgo de crack financiero al decaer la economia mundial:
OEDC. en Excelsior, Seccitn Financiera, Diciembre 24,

1985).



pandirla: las tendencias del comercio internacional y las
caracteristicas de sus plantas productivas. El otro es la
magnitud de la carga fiscal improductiva que se utiliza para
cubrir su servicio % que deprime la posibilidad de
crecimiento de las economias de la regidn,

Como estos problemas no se han resuelto, el
cumplimiento de los pagos obliga a la zona a contratar mas

deuda. Asi, mientras la situacidbn no varle, el problema del
endeudamiento ser& uno creciente. Es decir, se autoalimenta
en la medida en que se desarrolla y su carga es cada vez
mayor debido a las devaluaciones en el tipo de cambio y a la

dinadmica de las economias de la regidn. (18)

PROPOSICIONES PARA UNA SOLUCION

Hasta el momento se han hecho una serie de propues-

tas muy variadas para salir de la crisis, desde la declara-
cibn de Fidel Castro hasta el Plan Baker. Lo mas importante
de todas ellas es que reconocen la imposibilidad de que la
situacidn por la que atraviesan los deudores continue. Inclu-

sive, el gobierno norteamericano ya aceptd la necesidad de

que la pioduccibn en los palses deudores crezca (19).

(18) Cf. Saul Trejo, "Una alternativa de solucidn para la
deuda externa" (México: 18986, mimeo).

(19) Declaraciones del Subsecretario de Estado para América
Latina.



Este reconocimiento se debe a que la carga de la
deuda es tal que su repudio o incumplimiento se ha vuelto una
opcibn a considerar, ya gque el pago por servicos de la deuda

es mayor que el flujo de nuevos créditos (20).

Es realmente difilcil calcular los «costos de un
posible incumplimiento debido a que, entre ellos, se deben
considerar factores politicos como la solidaridad entre los
palses miembros de la OECD vy la posicibn que adoptaran los
gobiernos de los palses acreedores. Finalmente, el costo de
tal declaracidn dependerd, entonces, de actitudes que no se
pueden predecir,.

Como hasta ahora se vive lo que se llama "la crisis
de la deuda" las soluciones que se han propuesto para el pro-
blema son en su mayorla de corto plazo y no dan una respues

ta de fondo, definitiva a la situacibn, Efectivamente, el re-

pudio negociado propuesto por Kaletsky --que protege tanto
del colapso financiero como de la deflacibn de las economlias
de los deudores, las propuestas del S,E.L.A., las del Centro
Tepozt!l&n, las de Navarrete, y otras, son transitorias. Las

variables que ellos utilizan para proponer un conjunto de po-
liticas son la tasa de interés, el flujo de nuevos créditos,
la composicidn y el volumen de los activos de los organismos
financieros internacionales, el didlogo -politico, un cambio
en las restricciones de la renegociacibn --de la solvencia de

(20) Cf. Anatole Kaletsky, The cost of default (New York:
1885). :




los bancos al crecimiento de los palses deudores una

modificacidbn en los plazos de vencimiento, la capitalizacidn

del pago de intereses, la imposicidn de una tasa objetiva de
pago en relacibn con los ingresos por exportaciones, una
reactivacitn del comercio {internacional que termine con los

altos niveles de proteccionismo y la colaboracibn econdmica
entre los palese de América Latina, entre otras. A partir de
todas ellas, es posible calcular un paquete que permita
terminar con la crisis del problema del endeudamiento. Aunque
para ello, serd necesario llegar primero a un punto en el que
sea mas costoso para los acreedores seguir prestando y

cobrando intereses que buscar otra alternativa.

Hasta ahora, la negociacibn entre acreedores y
deudores ha consistido en presentar los costos para ambos en
este proceso, que‘ parecerlan implicar la urgencia de otro
tipo de soluciones ademas de la wvariacibn en los ftlujos
crediticios. Sin embargo, para analizar esta posibilidad,
también se deben cunsiderar las ganancias de los bancos en
las reestructuraciones. Por 1o tanto, es diflicil determinar
si habra algtn cambio en la evolucidn del proceso y el
momento en el que surgir&d ya que e&ste depende de la misma
negociacibn y de las condiciones que prevean los actores. Por
un lado, los Dbancos aumentan sus dividendos durante el
proceso y, simulténeamente, tienen el riesgo de reducir el
valor de sus activos por el grado de exposicibén. For el otro,

los deudores se enfrentan a un dificil equilibrio entre los

el



costos de continuar la dindmica actual y los de declarar una

moratoria.

CONCLUSIONES

A lo largo de este capltulo se han puesto de relie-
ve varios puntos del proceso de endeudamiento. Par un lado,
se observa que las caracterlisticas de su evolucidn, junto con
importantes modificaciones en el sistema financiero interna-
cional, han ocasivnado que su carga sea cada vez mayor para
los deudores. Efectivamente, las relaciones entre la deuda y
el PIB, entre aquella y las exportaciones, asil comoc las del
servicio con el pago de intereses y con las exportaciones in-
dican que cada vez es mas diflcil pagar para estos palses.
Ademas, esta situacidn se agrava si consideramos el comporta-
miento pro-ciclico de los flujos de créditos hacia los palses

deudores.

Por otra parte, se resefiaron las causas que provo-
caron la aceleracitn del proceso durante la década de los se-
tentas. Por el lado de la  oferta, jugb'un importante papel e
exceso de ligquidez mundial gque, al no ser absorbideo por los
organismos financierogs internacionales, se transmitid a Amé-
rica Latina por medio de los cré&ditos de los bancos privados.
Por el lado de la demanda, se plantearon una serie de dese-
quilibrios estructurales cuyo mantenimiento implicé ciertos
costos que se financiaron con endeudamiento externo. El cre-

cimiento de la deuda externa durante este perlodo favorecio



tanto a los PD gue pudieron colocar sus excedentes de mercan-
cias y liquidez, disminuyendo asl su recesibn, como a |os
paises de la regibn que en cuanto a que pudieron financiar su
crecimiento sin afrontar los costos que implicaba corregir

sus desequilibrios econbmicos, posponiendo su resolucidn.

Mids.adelante, se examinaron las consecuencias de
este proceso. Se observd Ja asimetria de las politicas de
ajuste y la importancia de sus resultados no deseados. Entre
&¢stos, se deben mencionar las consecuencias recesivas y el
hecho de que no haya congruencia entre algunos objetivos de
los programas. En este sentido, seria interesante analizar la
relacibn entre el pago de la deuda y la inflacidn en los pal-
ses deudofes comoc México. Asimismo, se planted el caracter
coyuntural de las metas logradas y el peso que la deuda ex-

terna tiene para algunos palses.

Por Ultimo, se sefalaron las propuestas que han
surgido ante la crisis de la deuda y los instrumentas que en
ellas se utilizan. Se observd gque «casi todas se refieren al
corto plazo, al igual que los programas que hasta ahora se
han llevado a cabo en, los palses deudores. Por lo tanto, es
muy importante disenar las posibles soluciones de largo plazb
al problema, tanto para el sistema monetario internacional,

como para las econvumias de los deudores.

La situacibtn actual del problema es cambiante e in-
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ciertante la posibilidad de «que algunos palses declaren el
incumplimiento, los PD est&n éctuando para alterar la rela-
cibn entre los costos del repudio o el pago de la deuda. Tal
vez un ejemplo de esta accibn es el Plan Baker o sus versio-

nes modificadas, como el caso de los Ultimos convenios de Mé&-

xico y el F.M.Il. (julio de 1886). Una resolucibn parecida a
esta --que principalmente aumenta el flujo de cré&ditos-- sélo
podria aminorar temporalmente la crisis actual, pero no darla

solucidn de fondo al problema de la deuda. Por esto, es urgen
te disefiar medidas de solucidn a largo plazo que posibiliten

la negociacibn entre acreedores y deudores.

Concebir tales medidas implica dar respuesta a una
serie de interrogantes.Es muy importante, en el caso mexica-
no, analizar el destino de la deuda externa. Es decir, cono-
cer las proporciones de &sta que se usaron para inversibn pl-
blica, para gastos de consumo del sector plblico o como
transterencias al sector privado, tanto a través de subsidios
a las importaciones como para financiar la fuga de capitales
(£1). Ademas, serlia conveniente evaluar si, dentro del con-
texto internacional, una pollitica de promocidbn a las exporta-
ciones podria solucionar el problema de |a deuda, esto es,

proveer las divisas necesarias para su pago.

(21) Seglun el Banco Mundial, la mayor parte de la deuda de
Am&rica Latina se wutilizd para inversiones, pero segiun el
GATT, ésta se destino mads bien a compras militares, al
beneficio privado --fuga de capitales-- y al consumo

importado. Cf. Carlos F. Dias Alejandro, Art. cit..



Il EL DESTINO DE LA DEUDA EXTERNA



C 2. INTRODUCCION

El objetivo de este apartado es tratar de
encontrar el destino de los flujos de financiamiento externo
que entraron al pais entre 1976 y 1982. Desafortunadamente,
es imposible hacer un séguimiento preciso ya que las finanzas
pbublicas funcionan con un fondo comin de ingresos. En
consecuencia, la revicsibn se limita a dos puntos. Uno es el
usc de las divisas de la deuda a través de la balanza de
pagos. El otrou se refiere a los flujous de ingresos gue ~-como
no se pueden rastrear directamente-- incluye observaciones
sobre el gasto de distintas entidades para evaluar los
posibles usos alternativos que se dieron a los recursos del

endeudamiento externo.

El segﬁimiento de la deuda presenta varios
problemas metodolbgicos. Uno de ellos --ya mencionado-- es la
no distincibdn del origen de los distintos ingresos publicos
(1). EI obstaculo gue representa tal indiferenciacidn se
puede resolver con algtn supuesto socbre el uso del
endeudamiento y con wuna revisidbn de todos los gastos del

(1) Tal vez dicha distincidn serla de mucha utilidad para un
seguimiento pero limitaria el universo de estudioc a una parte

de los gastos: los que no se pudo cubrir con los ingresos y
que estaria determinada de tal forma que, posiblemente,
modificaria el panorama sobre las consecuencias de todo el
gasto publico. Ademds, esa limitacidn harlia perder la
perspectiva mas global del fenbnemo; pues los ingresos
propios del gobierno podrian. aplicarse a ciertos fines en
determinados montos segln el flujo de crédito permitiera

financiar los otros fines.
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sector publico. Otro problema es la existencia de
interrelaciones entre lus countratantes de créditous externos,

ya sea gobierno, empresa pUblica u organismo financiero. Esto

es. las entidades se transfieren entre si --y a veces
mutuamente-- los flujos de recuros via subsidios, pago de
impuestos o deuda interna. Tal vez é&sta sea una de las

limitantes mas ihportantes yva que modifica la relacidbn entre
quién contratd lous préstamos exteriores y quien los utilizd.
De esta forma, aungue una entidad hubiera pactado cierto
monto de financiamiento externo, no se puede atfirmar que ella
misma los utilizara mni que los necesitara para cubrir sus
propios gastos. Como ejemplo, se puede mencionar e! caso de
FEMEX --uno de los deudores mas importantes-- en el que el
resultado neto de sus finanzas indica gque la empresa podria
haber pagado la inversibn que realizd en el periodo y
liquidar su deudg en 1982. Pero, en este caso, el
endeudamiento de la entidad se explica por las transferencias

que hizo al gobierno federal via pago de .Aimpuestos.

Por Ultimo, la politica cambiaria témbién
representa un problema debido a la dificultad que impone
sobre el uso alternativo de unidades monetarias nacionales e
internacionales. La sobrevaluacibtn y el traspaso de fondos
_,ocasionan que el andlisis sea todavia mas impreciso debido al
costo implicito en cualquier transferencia de divisas, ya sea
hacia otra entidad pUblica o hacia el sector privado de la

economia. Aslimismo, la paridad fija también distorsiond la



balanza de'pagos de la economia en dos formas: a través de la
carga o subsidioc que impusoc al precioc de las exportaciones e
importaciones; y por el efecto represivo o alentador que tu-
vo sobre su volumen. En el presente analisis sblo se calcula

el efecto precio como un costo para la economia.

G:
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3. EL DESTINU DE LAS DIVISAS

Para determinar el destino que se dib a las divisas
provenientes de la deuda pubica externa se utilizd un anali-
sis muy sencillo de la balanza de pagos. Se emplearon las ca-
tegorias agregadas mas relevantes, esto es, el deficit de
cuenta corriente (DCC), el monto de la cuenta de capital
(CK), el capitulo de errores y omisiones (Ey0), los Derechos
Especiales de Giro (DEG) y la variacibn en la reserva de mo-
neda extranjera (VR). A partir de estos capitulos, se puede
distinguir la aplicacibn de las divisas que entraron al pals
(CK + DEG - VR) entre finénciamiento del dé&ficit corriente, vy
errores y omisiones. Generalmente se considera que este Ulti-
mo apartado representa, en esencia, la fuga de capitales, y
de otros gastos dificiles de contabilizar. Aunque otra parte
muy importante del fenlmeno se registra en los "activos netos
a corto plazo en el extranjero”. Por lo tanto, el cialculo se
puede elaborar de dos formas en funcibtn de la définicibn del
registro de fuga de capitales que se utilice. En una, se con-
sidera que es practicamente igual al renglébn de errores y
omisiones; en la otra, se afade ademds el monto de los acti-
vos en el extranjero (Ey0O%¥J) que a su véz se extrae de la
cuenta de capital (CK®*), Asl, obtiene una cifra mas aproxima-

da de los capitales que salieron del pais.

Dichas categorias se manejan de la siguiente forma,

DCC + CK + Ey0 + DEG = VR



Por definicidn, la variacidn en' las reservas de divisas del
pals es igual al resultado de su cuenta corriente mas el sal-
do de su cuenta de capital, m&s los derechos especiales de
gire y los errores y omisiones de la contabilidad (1). Despe-
jando, tenemos que:

Ck + DEG - VR = ~-DCC ~ Ey0 , & ,

CK*x + DEG - VR = -DCC -Ey0x

Asl, se puede calcular qué proporcidn de las divi-

sas que entraron al pals principalmente via endeudamiento
par cuenta de capital, derechos especiales de giro y varia-
cion de la reserva-- se utilizd para satisfacer el déficit de

cuenta corriente y cual para financiar la fuga de capitales.

Esta formulacidn permite wobtener la entrada de mo-

neda extranjera al pais por aino, que es igual al saldo de la
cuenta corriente mas el capitulo de errores y omisiones --y
en su caso, adicionado con los activos & corto plazo en el
extranjero. Entonces, la entrada de divisas se destinéd a dos

tipos de -gasto y se puede calcular la proporcidn de este in-
greso que utilizd cada uno de ellos. Por ejemplo, si supone-
mos que la fuga de capitales es igual al caplitulo de errores
y omisiones m&s los activos mencionados --metodologlia Z del
cuadro 1, los ingresos de moneda extrapjera en 18981-1982 fue-

ron 37,869.9 millones de dolares. (2Z) Esta suma se distribuyd

(1) Banco de Mé&xico, [Informe anual 1981 (Méxicou, D.F., Ban-
co de México, 1881) p 153.

(2) Para analizar la composicidbn de estas cifras y observar
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entre los dos egresos de divisas, la fuga de capitales (Ey0x)
y el déficit de cuenta corriente (DCC); &stos representaron,
respectivamente, el 54 y el 46 por ciento del ingreso total

de maoneda extranjera de ese perlodo.

CUADRO 1. APLICACION DE LAS DIVISAS QUE INGRESARUN AL PAIS
(millones de dblares y porcentajes)

77-80 81-82 77-82 77-82
1) TOTAL - 17,430.6 34,214.1 51,644.7 51,644.9
Cuenta corriente 89.4 50.9 63.9 58.1
Fuga de capitales 10.6 49,1 36.1 41.9
2) TUOTAL 21,396.9 37,869.9 59,266.8 59,66.8
Cuenta corriente 72.8 46.0 55.7 51.1
Fuga de capitales 27.2 54.0 44,3 48.9

Notas: ¥ Cifras ponderadas por la proporcidn de! endeudamien-

to neto del perlodo para cada afio.

1) Metodologia donde la fuga de capitales es igual al capltu-
lo de errores y omisiones.

2) Metodologlia donde la fuga de capitales es igual al capltu-
lo de errores y omisiones mas los activos netos a corto
plazo en el extranjero.

Elaborado- con base en el Cuadro 1 anexo del caplitulo: "Balan-
za de pagos anual™.

Los resultados agregados del sexenio 1976-1982
muestran que, aproximadamente el 64% de las divisas se desti-
nd a la cuenta corriente y el resto a la fuga de capitales.
Pero si se utilizan las éategorias que diferencian la coloca-

su comportamiento anual. Cft. Cuadro 1 anexo del caplitulo:d
"Balanza de pagos anual, 1977-1982".

IRl
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cibn de activos netos a corto plazo en el extranjero estas
cifras son 55.7% y 44.3% resgectivamente. Las proporciones
varian considerablemente si se divide el periodo en dos,
1977-1980 1981-~198Z. Durante los primeros afos, sblo el 27%

de las divisas se ocupdb para la fuga de capitales mientras

que en los dos Ultimos anos, fue el 54 porciento.

En este esquema existen tres factores para explicar
la demanda de di&igas. Por un lado, la fuga de capitales. FPor
otro, el déficit de cuenta corriente que engloba, a su vez
dos tipos de egresos importantes: las importaciones y el ser-

vicio de la deuda externa.

La fuga de capitales es un fentmeno muy socorrido
para explicar el endeudamiento externo del perlodo y existen
una serie de calculos sobre su monto. (3) Los resultados de
este analisis permiten afirmar gque gran parte del endeuda-
miento se destiné a financiar este fenbmeno ya que en los
alios de mayor contratacidn de deuda externa --aproximadamente
el B1% en.1981 y 1982-- tal concepto utilizd entre el 50 y el
54% de las divisas que entraron al pals. Es decir, casi la

mitad de la moneda exfranjera se destindb a fuga de capitales

(3) Jaime Ros calcula que la fuga de capitales durante el pe-
riocdo fue de 25,700 millones de dblares sin corregir y de
38,900 corregida con la suma de los intereses de los activos
en el extranjero. El monto de los activos netos en el extran-
jero, segln el autor, fue, respectivamente, 34,500 y 47,400
millones de délares en 1982. Ct. Jaime Ros, La politica de
estabilizacibn: problemas y perspectivas (Seminario de Econo-
mia Mexicana, Mexico, El Colegio de México, Agosto de 18983).
p 54.
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que, junto con los mayores créditos, se concentrd en los Ul-
timos dos atios. Ahora bien, la carga que representa el con-
tratar pféstamos en divisas que no son recuperables directa-
mente debido a su destino se hace todavia mas pesada si se
considera que tales cré&ditos fueron de corto plazo, especial-

mente en 1981.

Por su parte, también el crecimiento de las impor-
taciones Contribu;s a la demanda de divisas. En términos ab-
solutos, su vollmen aumgntb considerablemente durante el pe-
riodo debido tanto al incremento de la demanda agregada como
a una politica de liberalizacidn comercial seguida hasta 1980
Yy a una tasa de cambio crecientemente sobrevaluada. Pero el
aumento de las importaciones no fue igual para los distintos
tipos de bienes. Por ello, es muy importantes diferenciar los
productos que se importaron en el sexenio para evaluar las
repercusiones de dichas compras sobre la capacidad de pago
del pals. Esto es, las importaciones de bienes de capital po-
siblemente contribuiran a producir, mas adelante, recursos o
divisas. ?ero las adquisiciones para consumo no tienen ningun
efecto posterior sobre la produccibtin de la economia.

)

A pesar de que ios bienes de consumo occupan la me-
nor proporcién del total de las importaciones, su peso rela-
tivo aumentd considerablemente durante el periodo. Por su
parte, el crecimiento de los bienes para inversibn y el de

los intermedios wvaridb en sentido inverso. De esta forma,
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cuando el primer renglbn disminuyd su participacidn en
1977-78 el otro la aumentd y posteriormente la tendencia fue

inversa.

Lance Taylor analiza el crecimiento de las importa-
ciones por tipo de bienes y su elasticidad-ingreso para estu-
diar sus cambios "normales y excesivos". El autor encontrd
que "de un crecimiento de 48,200 millones de pesos l[de las
importaciones] e$t}e 187v9 y 1981, 30,700 podrian considerarse
rutinarios y el resto excesivo. Casi la mitad del exceso de

17,500 millones es generado por las importaciones de consu-

Por otra parte, Solis y Zedillo analizaron los fac-
tores que originaron incrementos adicionales de deuda publica
externa entre 1978-1981, con base en lo esperado en 1878. Los
autores encontraron que tales aumentos se originaron princi-
palmente en dos factores internos. La fuga de capitales ex-
plica alrededor del 50%. Las importaciones causaron entre 40
y G6% de aicho aumento debido a su crecimiento sobre la ten-
dencia observada; vy a los incrementos adicionales del PIB.
(5) Asi, ambos efectos son muy importantes debido al conjunto
;;;_L;;;é—;;;I;r, The Crisis and Thereafter: Macroeconomic

Policy Problems in Mexico (Faper, California, University of
California, Berkeley, 1983). p 13

(5) Leopoldo Solis y Ernesto Zedillo, "Algunas consideracio-
nes sobre la evolucibn reciente y perspectivas de la deuda
externa de México", Estudios Econbmicos. (Vol.I No.l, Ene-
ro-Junio, 1986). p 86.
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de medidas que formaron las politicas de comercio exterior y

cambiaria durante el sexenio.

Esto quiere decir que las importaciones también
contribuyeron a la creciente demanda de divisas, comou se pue-
de deducir de su tasa de crecimiento --en promedio tres veces
mayor es que la del PIB. Segln Solls y Zedillo las compras en
el exterior fueron principalmente bienes corrientes, en espe-
cial los insumos: (6) Pero si se distinguen los productus en-
globados en cada categoria de bienes, especialmente "partes y
repuestos” los bienes de capital llegaron a representar el
50% de las Ilmportaciones totales en 1981. Los bienes de con-
sumo crecieron a tasas muy superiores entre 1978 y 1980C vy,
sin duda, fueron la wayor parte del exceso de importaciones
en esos anos sus tasas de crecimiento promediaron 140% mien-
tras que las de los bienes intermedios 45% y las de los de

inversidn 55% (7).

Por Ultimo, otro factor gque se utiliza para expli-
car el déficit en cuenta corriente y, en consecuencia, la de-
manda de divisas es el pago del servicio de la deuda externa.
Dicho gasto fue impogtante durante el sexenio, pero su mayor
carga se concentrd en 1981 y 1982 debido al comportamiento de
las tasas de interdés y a los vencimientos de los créditos
(&) Cf. lbidem.

(7) Cf. Cuadro 5 anexo de este caplitulo: "Tasas de cambio de
las importaciones™.



contratados que, en 1881, fueron principalmente a corto pla-

20,

CUADRO 2. PAGO DE INTERESES DE LA DEUDA EXTERNA.
(Millones de dblares).

1977 1978 1879 1980 1981 1982
TOTAL 1873.9 2571.68 3709.3 5476.7 8287.8 11264.0
FPUBLICA 1542.3- - 2023.1 2888.4 38957.6 5476.0 8400. 4

FUENTE: Banco de México, INDICADORES ECONUMICOS, varios nbme-
ros.

Solis y Zedillo (8) afirman que el elemento externo
mas importante para la contratacidn adicional de endeudamien-
to fue el aumento de las tasas de interé&s --alrededor del 25%
de lo; préstamos édicionales se originaron por éste fendmeno
segln su metodologla. Asimismo, en un anadlisis del origen del
déficit corriente de la balanza de pagogs del sector publico,

se encuentra gue su componente mas importante fue el saldo

negativo de la balanza de servicios. Especificamente, en
1977-1978 el resultado negativo de la cuenta comercial fue
menor gue el de servicios; en 1979-1880 el deficit corriente

del sector plblico sélo se origind en la balanza de servicios
y en 1981-1582 el saldo de la cuenta de servicios fuz todavia
mucho mayor, aunque se pudo sufragar con los ingresos del pe-
trdleo.

(3) Cf. Ernesto Zedillo y Leuvpoldo Solis, Op cit.
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EL COSTO DE POLITICA CAMBIARIA

Durante el sexenio, el tipo de cambio casi se man-
tuvo fijb. Esta decisibn tuvo efectuos muy importantes para la
economia. For un lado, disminuyd el posible crecimiento de la
tasa de inflacibn al facilitar la satisfaccidbn de una demanda
que crecla mas rapido que la oferta agregada en el pals. Pe-
ro, por el otro, representd un subsidio a las importaciones vy
una carga a las exportaciones realizadas. Al mismo tiempo, la
paridad filja altér& el volumen de estas dos. Por leo tanto,
la poulitica cambiaria tuvo un c¢costo alto para la economia en
su comercio exterior. En este trabajo se calcula dicho costo
sblo en lo referente al subsidio o la carga a las lransaccio-
nes comerciales. Evidentemente, esta deduccibtn es muy im-
precisa, entre otras cosas, porgque no considera las varia-
ciones en el monto de exportacicnes que hubiera generado otro

valor de la divisa.

Asl, a partir de Ila diferencia entre el tipo de
cambio nominal y el de equilibrio, se calculd el monto de la

carga o del subsidio a las exportaciones e importaciones.

Los resultados muestran que en cuanto a ias impor-
taciones, el precio de la divisa implicd un subsidio crecien-
te desde 1978 debidos al aumento constante de la sobrevalua-
cibn del peso y al del volumen mismo de las importaciones.
Para 13981 dicha subvencidbn representd casi ciento cincuenta y

ocho mil millones de pesos. En lo referente a las exportacio-
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nes, el fenbmeno es paralelo y el monto de la carga impllcita

es muy parecido.

CUADRO 3. CARGA O 5SUBSIDIO A LAS [MPORTACIONES Y

EXPOGRTAC]ONES
(Millones de pesosJ.

Importaciones Exportaciones
1977 6,477.9 -4,860.2
1978 -772. 4 621.7
1979 -14,382.0 10,557.9
1980 -57,306.6 47,453. 2
1881 -157,935.3 128,169.5
1977-1979 -8,676.5 6,319.4
1980-1981 : -215,918.4 175,622.7

Elaborado con base en los datos del Banco de Mé&xico, [INFORME
ANUAL, varios nlUmeros y cuadro 3 anexo del capitulo: "Tipo de
cambio, 1977-1982 ".

La politica cambiaria representd costos a la econo-
mia que aqul sblo se calcularon en términos de la pérdida en
el ingreso, a través del comercio exterior. Al igual gue en
los seguimientos anteriores, en este caso también se pueden
distinguir dos etapas en las que los resultados son muy dife-
rentes. En los dos Ultimos ailos del sexenio la carga de man-

tener la paridad constante fue mucho ma&s eleva-- a aungue en

este andlisis no se cubrid 1982 . (9)

'

(9) 18862 es un afio muy especial ya que en los primeros meses
los costus de wmantener la paridad fueron muy elevados. Fero,
a partir de la implantacibn del tipo de cambric dual, es muy
dificil calcular dicho costo para los ingresos de divisas del
sector publico y para las importaciones y exportaciones debi-
do, precisamente, a ese tipo de cambio dual.
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LA BALANZA DE PAGOS DEL SECTOR PUBLICO

Por otra parte, también se puede analizar la balan-
za de pagos del sector puUblico para obtener su superavit o
détficit de divisas a partir de la diferencia entre su endeu-
damiento neto y su saldo en cuenta corriente. Esto es, se
puede calcular el monto de las divisas que el Estado ingresd
al pals pero que no necesitaba para cubrir sus propios reque-
rimientos. Por ejemplo, en 1881-1882 el sector publico tuvo
un superavit en éQenta corriente por 18,441.8 millones de db-
lares excluyendo la balanza ae servicios, Adeﬁés, contratd
deuda, después de pagar su servicio, por 11,084.6 millones de
dblares. En consecuencia, en estos dos afios la administracidn
pUblica federal ingresé al pals 29,526.4 millones de db&lares,

despubs de pagar sus gastos en moneda extranjera.

Con esta metodologlia, los resultados muestran que a
partir de 1980 el sector pUublico contratd mucha mas deuda de
la gque precisaba para cubrir sus necesidades de divisas. Es
decir, de 1977 a 1980 el Estado concertd rfinanciamiento ex-
terno de écuerdo a sus propios requerimientos. Pero, desde
entonces hasta 198Z, introdujo al pals un monto excesivo de
moneda extranjera en relacibn a sus necesidades. Por 1o tan-
ta, el sector plublico transmitid este excedente al resto de
la economia, tanto para cubrir importaciones como para finan-

clar la fuga de capitales.
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CUADRO 4. BALANZA DE PAGOS AGREGADA DEL SECTOR PUBLICUO
(millones de dolares, millones de pesos, porcentajes)

77-80 g81-82 77-82
Cuenta corriente menos 3 482.5 18 441.8 21 9z24.3
pago de Intereses (a) (15.9) (84.1) (100.0)
Flujo neto de deuda (b) 2 563.6 11 084.6 13 648.2

(18.8> (81.2) (100.0)
Superavit & dé&ficit de 6 046.1 29 526.4 35 57z.5
divisas (17.0) (83.0) (100.0)
Pagu de intereses - 10 411.4 13 876.4 24 287.8

(42.9) (57.1) (100.0»

Costo impllicito por (o) 13,712.7 125,8983.0 139,605.7 (d)
el tipo de cambio. (S.8) (90.2) (100.0)
Notas:

(a) Cuenta corriente mencs el pago de intereses es igual al
saldo de la balanza comercial mas los ingresos de la balanza
de servicios.

(b) Es igual a la deuda que contratd el sector publico menos
el pago por el servicio de su endeudamiento --el gasto que se
restd a la cuenta corriente.

(c) Cifras en pesos, se calcularon como la multiplicacibn del
superavit de divisas y el subsidio a cada dolar --la diferen-
cia entre el tipo de cambio nominal y el de equilibric.

(d) No se incluye 1982 por el tipo dual de cambio.

Elaborado con base en el cuadro 6 anexo del caplitulo: "Balan-
za de pagos del sector pUublico".

Esta transferencia de divisas significd, ademas,
una pérdida neta de ingresos para el Estado debido a la dife-
rencia entre el tipo de cambio nominal y el de equilibrio.
Alrededor de trece mil millones de pesos en 18977-1960 y de

ciento veintiseis mil millones en 1981 fueron los costos im-
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pPlicitos en el cambio de la moneda extranjera que la adminis-
tracibn publica introdujo al pals y que no utilizd., (10) Aun-
que este an&lisis sobre la merma de los ingresos que repre-
sentd la sobrevaluacibn del peso es simplista, nos da una
idea del costo, para el estado, de mantener el tipo de cambio

practicamente fijo.

También en el comportamiento de la balanza de pa-
gos del sector pab&ico se puede distinguir dos perliodos du-
rante el sexenio. Hasta 1980 el sector plblico sdlo habla
introducido al pals el 17% de su excedente de divisas y tan
sblo en 1881-1982 ingresy el resto --83%., Como consecuencia,
el costo implicito en el traspaso de dicha moneda extranjera
durante 1877-1981 se concentrd, de igual manera,- en el UGlti-

mo aho.

CONCLUSIQONES

Recapitulando, en este apartado se distinguié el
destino de la en£rada neta de moneda extranjera entre fuga de
capitales?y cuenta corriente. Resultd que la primera utilizd
para su financiamiento casi la misma proporcibn de las divi-
sas que la segunda. Por su parte, en la cuenta corriente, el
anhlisis se refirid a dos tipos de gasto: las importaciones y
el pago de intereses sobre el endeudamiento externo. Todos

los conceptos que se revisaron durante el perliodo se compor-

(10) C&iculo con base en la diferencia de los tipos de cambio
monimal y de equilibrio de Ernesto zedillo y en el vollmen
del superavit de divisas del sector publico.



taron de tal forma que destacaron dos etapas. Durante
1877-1980 el crecimiento de la deuda y el pago de su servicio
fue moderado; las divisas que entraron al pals se utilizaron
primordialmente para cubrir la cuenta corriente, el costo de
mantener el tipo de cambio --tantoc para la economlia como para
el sector plblico fue pequetio y los flujos netos de deuda del
sector plublico fueron menores gue su dé&ficit en cuenta co-
rriente. Pero, en 1981, sucedid lo contrario en cuanto al en-
deudamiento, al éestino de las divisas al costo de un tipo de
cambio scobrevaluado y a las transferencias de moneda extran-
jera del sector publico al privado. A principios de 1882 la
tendencia de estos flujos es igual a la de 1981 aungue, fi-
nalmente, no tuvo la misma magnitud debido a la restriccidn
en los créditos externos. El comportamiento de las importa-
ciones parece estar desfasado en un anho, es decir, su mayor
incremento y el del costo implicito en el comércio exterior
debido a la politica cambiaria-- se did entre 1980 y 1881. A
partir de 1982, su monto en dblares se reduce considerable-
mente junto con el flujo de cré&ditos externos. Esta caracte-
ristica éal vez se deba al hecho de que la crisis de 1882 co-

menzd& a manifestarse en la balanza de pagos.
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4. LA LOCALIZACION DE LOS FLUJOS DE INGRESO DEL ENDEUDAMIENTO

Los flujos netos de deuda externa se retflejan como
un aumento de los ingresos de las distintas entidades, aunqgue
su Iimpacto nu es de la misma magnitud debido al tipo de cam-
bio sobrevaluado (1). Para evaluar la medida en que los flu-
jos de financiamiento externo se transformaron en ingresos,
existen dos problemas. Uno es el de las transferencias entre
entidades y el o£ro es la existencia de un fondo comln de in-
gresos en la contabilidad gubérnamental. El primero se puede
resolver parcialmente mediante un analisis fimanciero de las
entidades. Pero la solucidn del segundo sblo puede ser hipo-
tética y aproximada ya gque implica la necesidad de utilizar
algln supuesto sobre la razétn que orilld a contratar finan-
ciamiento. Es decir, cierta institucidn podria haber requeri-
do recursos tanto para cubrir su ahorro corriente negativo
como la amplicacibn de su gasto progrmamable o un proyecto de
inversién. Por lo tanto, en este apartad; se revisarad la via-
bilidad de algunos supuestos sobre el uso especitico del fi-

nanciamiento externo.
Tentativamente, se puede estudiar la relacidn entre

(1) E! monto de ingresos {en pesos) gue las entidades reci-
bian a cambio de su endeudamiento en divisas era menor que el
valor real de dicho adeudo, ya que el precio de la moneda ex-
tranjera estaba subvaluado. De tal forma, cuando la politica
cambiaria se tornt& realista, el monto de la deuda externa de
los diversos sectores fue mayor que los flujos de financia-
miento que hablan recibido en afos anteriores.
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las amplicaciones del gasto pUblico programable (2), la dife-
rencia entre el gasto programado y el ejercido en un ano, ¥y
los aumentos adicionales de endeudamiento neto externo. Es
decir, en este primer supuestoc se gquiere observar si lous in-
crementos en la deuda plblica externa por encima de lo plane-
ado originalmente fueron consecuencia del aumento del gasto

programable.

La infdrmacibn del cuadro 1 indica que de 1977 a
1980 no hubo correlacibn alguna entre las ampliaciones del
gasto plublico y las del endeudamiento externo. S4lo hasta
1981 los flujos adicionales de deuda plblica fueron compara-
bles con --e& inclusive mayores que-- los aumentos del gasto.
Asimismo, en este afto dichos incrementos se originaron prin-
cipalmente en el gasto corriente. Aun asi, el crecimiento de
los egresos plblicos en 1981 no aicanza a explicar por si sb-
lo los préstamos externos adicionales --la diferencia entre
la contratacidn planeada y la realizada fue de 15,418 millo-
nes de db&lares. De tal forma, el incremento del gasto solo
representg entre el 54 y el 69% del endeudamiento neto adi-
cional. Adem&s, el aumento de los egresos con respecto a lo
programado en 1881 fue inclusive menor que el de 1980, en
términos nominales. Entonces, tal vez el origen de dicha deu-
da agregada sea la falta, en 1881, de financiamientos alter-

nativos. En 1982 es diflcil establecer algln vinculo debido

(2) El gasto programable es el gasto total menos las partici-
paciones, el pago por servicio vy la amortizacibn de la deuda
publica y las ADEFAS.
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CUADRO 1

AMPLIACIONES AUTORIZADAS DEL GASTO PUBLICO, COMPOSICION Y RELACION
CON LOS INCREMENTOS DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNUO NETO
(porcentajes)

18977 1978 1979 1980 1881 1982
AMPLIACIONES DEL
GASTO PROGRAMA- 100% 100% 100% 100% 100% 100%
BLES (1)
(mill. de pesos) 71,249 43,047 121,203 303,290 271,219 460,404
GASTO CORRIENTE 9. 4 6.4 6.3 12.0 44 .3 27.5
INVERSION 62.5 43.0 49,60 37.2 23.0 6.9
TRANSFERENC1AS 28.1 50.6 44,1 50.8 32.7 655.6
Corrientes 29.7 45. 4 40.3 48.7 8.6 47.9
De capital - -1.6 5.2 3.8 2.0 23.1 17.7

INCREMENTO EN LA
CONTRATACION DE 312.0 352.0 493.0
DEUDA EXTERNA

(a) (2)

.0 15418.0 -5087.0

[e)]
[&))
[e)]

RELACION AMPL1A-
CION DEL GASTO-
FLUJOS NETOS5 ADI-
CIONALES DE DEUDA
EXTERNA
(2)/7C1)
(b) 9.8 18.6
9.4

9.3 5.0 145, 0 n.a.
(c) 18.6 9.6 -3.9

186.5 " 154.0

n.a. No es aplicable porque en lugar de aumentar, el endeudamiento real
disminuyo con respecto a lo planeado.
(a) Millones de dolares. Se calcularon a partir de la diferencia entre
el endeudamiento neto real anual y el planeado en la ley de Ingresos.
(b) Calculado con tipo de cambio nominal en diciembre (1982) promedio
de libre y controlado.
(c) Calculado con tipo de cambio de equilibrioco elaburado por Ernesto
Zedillo. .

Fuente: Miguel de la Madrid, 0OP. CIT., pp. 754-756.



al comportamiento del mercado cambiario. En consecuencia, no
parece haber alguna relacibdn directa entre las ampliaciones
del gasto pUublico y el crecimignto de la deuda externa duran-

te el periocdo.

Ahora bien, en un segundo supuesto, se pueden com-
parar las variaciones en el ahorro ~-y simultidneamente el dé&-
ficit con los flujos de financiamiento externo del sector plu-

blico.

Como se observa en el cuadro 2, el ahorro corriente
cubrid hasta 1980 entre el 35 y el 57% del déficit del sector
ptblico. Pero, desde 1981, el ahorro se volvid negativo y,
como consecuencia, no financid sino que incrementd el saldo
negativo de la cuenta corriente del sector pOblico. Por su
parte, el eﬁdeudamiento neto varid considerablemente con res-
pecto al dé&ficit publico. En 1977 y en 1981 subsano una parte
muy importante de este faltante hasta casi el 79%. Sin embar-
go, de 1878 a 15980 la proporcidn del déficit gque pagd fue
disminuyeﬁdo. En 1982 dicho 1ingreso extraordinario financid

una parte todavia menor del déficit del sector publico.

¢

Asimismo, en la tabla se advierte que hasta 1980 el
deéficit phblico se origind en su totalidad en los gastos de
capital. 5in embargo, desde 1301 el desahorro corriente tam-
bié&n contribuyd a la fermacidn  de gste saldo. For Jo tanto,

de 1877 a 1980 lous flujos netos de deuda externa representa-
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CUADRO 2

RELACION DE ALGUNOS FLUJOS DEL SECTUR FUBLICO DE FINAMCIAMIENTO-AHORRO
Y DEUDA EXTERMNA COM EL DEFICIT Y LA INVERSIGN PUBLICOS.

1977 1978 1879 1980 1581 1662
AHORRO CORRIENTE/
DEFICIT (a) (1) 35.0 53.6 57.¢C 40. 4 -3.0 -35.2
FLUJOS DEUDA EX-
TERNA/DEFICIT (b) (2) 72.0 - 59.3 45 . 4 36.6 78.7 19.5
(12+(2) 107.0 112.9 102. 4 77.0 75.7 ~15.7
INVERSION/DEFICIT(a) 139.8 158.0 159. 4 142.2 57.8 55.7

FLUJOS DE ENDEUDA-
MIENTO EXTERNO/AHO- 205.7 110.86 79.6 80.68 -2623.6 -55.4

RRO CORRIENTE (d)

FLUJOS DEUDA EXTER-
MA/ INVERSION PUBLICA 51.1 37.5 28.5 25.7 80.5 29.

~I

Notas: (a?) Deficit economico total (inversion publica menos ingresos de
capital mas ahorro publico gque se diferencia del financiero
por el costo 'de la intermediacion). Las cifras negativas
indican gue en esos anos el ahorro corriente del sector
publico fue negativo. En esa medida no se& cubrio sinao gque
genero una parte del deficit.

(b) Lous flujos de deuda se convirtieron a pesos con el tipo de
cambio de. equilibrio. . . ]

() Esta relacion indica en gque medida el deficit total (economico)
del sector publico fue generada por la Iinversion publica.

{d) Dicha razon indica la pruouporcion entre deuda externa y ahorro
corriente como flujos de financiamiento. A partir de 1981 es
negativa debido al comportamiento del ahorro corriente.

E!aborado con base en tos datos de 5.H.C.F. ESTADISTICAS HACENDARIAS DEL

SECTOR PUBLICO, pp 2 y 17 y ESTRATEGIA DE REESTRUCTURACION DE LA DEUDA

EXTERNA DE MEXICO, p. 1lZ. !



ron aproximadamente un tercio de la inversibn pUblica. Pero
en 1981 financiaron el 80.5% de este gaste de capital y en
1982 su cobertura disminuyd debido a la reducida disponibili-~

dad de cré&ditos externos.

El ahorro corriente y la deuda externa se utiliza-
ron en su totalidad para financiar el déficit del sector pu-
blico e incluso no alcanzaron a cubrirfo en 1380-1982. En los
otros anos, taleé‘ ingresos fueron mayores que dicho salda.
Los dos flujos funcionaron de forma alternativa para cubrir
el déficit publico. Esto es, cuando el ahorro disminufa la
deuda crecla durante los seis antos, excepto en 1982, porque
ya no hablia ma&s financiamiento externo disponible para Méxi-
co. De tal forma, la deuda externa sblo se utilizd para su-~
fragar el desahoryo corriente cuando este aparecid, en 1981 y
1982, El resto de los atios el ahorfo costedb parte de la in-

versibn en promedioc cubria el 50% del déficit total.

Es decir, durante 1977-1980 los aumentos del endeu-
damiento externo se utlizaron para financiar sblo la parte de
la inversibn que no alcanzaban a cubrir el ahorro, la deuda

interna y los ingresds de capital, esto es, el déficit de ca-

pital. Pero en 1881 y 1982 --los arnos de mayor crecimiento de
la deuda-- tales flujos sufragaron tanto el ahorro plublico
negativo como, mayoritariamente, la inversibn. Entre 1980 y
1981 hubo un cambio radical: los flujos de cré&dito externo

pasaron de cubrir sblo el Z26% a representar el d0% de la
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inversibn que para entonces, se habla vuelto menor que el dé&-
ficit econbmico total. En consecuencia, el crecimiento tan
acelerado de los créditos en estos dos alius se debid al com-
portamiento negativo del ahorro plublico, por un lado, vy, por

el otra, al incremento del gasto en inversidbn.

Ahora Dbien, el desahorro corriente del sector pl-
blico durante 1981 y 1982 se origind principalmente en !l go-
bierno federal yé éue. el resul tado de sus operaciones co-
rrientes en 1880, pasd de cifras positivas a negativas;para
81 y 82 dichas sumas eran tan grandes que no se pudieron cu-
brir con el ahorro de PEMEX. (3) En consecuencia, el déficit
real del gobierno federal se multiplicd por mas de cuatro en
dos anos mientras que el del sector plUblico sblo lo hizo en
la mitad. Las transf{erencias del gobierno a las empresas plu-
blicas sblo explican en una proporcidn pegquena este creci-
miento en 1980 y 1982 las corrientes y en 1881 las de capi-
tal. En cambio, el gasto de capital del gobierno federal en
1978-1981 y su gasto corriente en 1982 explican en mayor me-

dida tal comportamiento. (4)

En conclusibn, cuando el ahorro corriente fue posi-
tivo no hubo una correspondencia directa entre &ste y el en-
deudamiento neta de! sector pUblico. ilas bien, los dos se re-
(3) Cf. Cuadro anexo "Composicidn del ahorro publico™.

(4) Cf. Cuadro 1 anexa del caplitulo 5: "Gobierno federal re-
sumen de flujos de efectivo”.



lacionaron a través del déficit y de la inversidn publica.
Sblo cuando este ahorro fue negativo los flujos de deuda ex-
terna tuvieron que financiar dos gastos! el desahorro y una
proporcidn adicional de la inversidn del sector plblico. (5)
Es decir, el financiamiento externc también tuvo que cubrir
la parte de lous gastos de capital que antes costeaba el aho-
rro corriente. Aparentemente los aumentos en el endeudamiento
publico externo en 1981-1982 se originaron por estos saldos.
Parece ser que ei.desahorro predomind en 1882 y el pago adi-
cional de la inversidn en 1980-1981., Asi, tal vez las contra-
taciones a corto plazo en tales afos, ademds de votras razo-
nes, se expliquen por el comportamiento del ahorro corriente

y el incremento de la inversibdn.

FPor lo tanto, el ©papel de la inversidn fue impor-
tante, por lo menos en algunos ahos, para exp]icar la contra-
tacibn de deuda y posiblemente el destiho de una buena parte
de los ingresos. Por su parte, el gran crecimiento de la eco-
nomia durante el periodo fue impulsado por la inversién, tan-

to privada como plublica.

De esta foﬂma, la inversibn pbblica'tuvo tasas de
crecimiento positivas muy considerablés de 1978 a 1981. Como
consecuencia, su participacidn en el PIB se elevd constante-
mente. En 1981 --e¢l ano de mayor contratacidén de crédito-- la

(S) Esto es evidente ya que, finalmente, |z deuda externa es
la contraparte de un saldo.



CUADRO 3

ALGUNOS DATOS SOBRE LA INVERSIOM PUBLICA

1977 1978 1979 1980 1981 19B2
b

MONTO A PRECIOS
CONSTANTES 49,408.0 61,862.0  74,500.0 81,944.0 120,543.0 96,548.
COMO PORCENTA-
JE DEL PIB 7.5 8.7 9.6 9.7 13.3 10.
TASAS DE CRECI-
MIENTO REALES -T.7 25,2 20. 4 10.0 47.1 -19.

Elaborado con base en  los datos de S.H.C.P., ESTADISTICAS HACENDARIAS
DEL SECTOR PUBLICO. pp 7 ¥y 18.



inversidn crecid al 47% y llegd a representar el 13.3% del
PIB. Evidentemente, con un ahorro plblico negative, tal cre-

cimiento se financid con deuda.

Efectivamente, como se observa en el cuadro 4, la
deuda sblo se utilizd para cubrir parte de la inversidn hasta
1981 cuando también financid el ahorro publico negativo. Es
decir, en este aiio, ademds de sufragar la inversidn, se des-
tint a pagar una ﬁarte pequeiia del gasto corriente gque se fue
elevando al mismo tiempo que disminula el gasto de capital en

19082,

En consecuencia, a partir de la revisidén de los di-
ferentes faclores que podrian haber demandado financiamiento,
se utilizara, en principio, a la inversibn plblica como el
elemento explicativo en los siguientes capitulos. Ademas la
deuda plblica externa funciocna, a fin de cuentas, para cubrir
el saldo entre gastos e ingresos. For lo tanto, se debe ana-
lizar todo el gasto del sexenio, peruv este analisis se cen-
trard en el de inversibn, ya gque es &éste el que determina las
posibilidades de pago de la deuda plblica a largo plazo. Es
decir, en un examen de los gastos realizados que permita pon-
derar su potencial para generar recursos e incrementar la ca-
pacidad de pago del sector pUblico sobre su endeudamiento ex-

terno.

Entonces, a continuacidn se revisard el destino del

\
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I[NVERSION FUBLICA
PAGADA

FINANCIAMIENTO

Ingreso publico
de capital

Ahorro publico
Pemex
Resto del sec-
tor publico

Endeudamiento publico

Interno
Externo

(a)Endeudamiento para cubrir el
porque incluye el
Fihiante: § H. . C_P..

rubro de

CUADERUO 4

FINANCIAMIENTO DE LA

INVERSION FPUBLICA

(como porcentaje del PIR)

18977 18978
7.5 8.7
7.5 8.7
G.3 G.2
1.9 2.9
2.0 2.5

-0.1 0.4
5.4 5.5
3.0 2.7
3.1 4.0

deficit economico.
, la intermediacion financiera.
FSTADISTICAS HACENDARIAS DEL SECTOR PUBLICO, p.

1979 1980
5.8 9.7
5.6 5.7
0.1 G.1
.4 2.8
3.3 5.4
0.1 -2.6
g.0 6.8
2.9 2.8
4.5 4.9

Su monto es mayor

1981

13.

13.

@ W

I\

)

18.

1982

1.9

10.

I

=~ O m
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endeudamiento y el orligen de la inversidn por entidades para
ectudiar la posibilidad de algln vinculo entre los dos flu-

jos.



5, PRESTATARIUS DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA.

En el sexenio 1976-1982 la deuda externa del sector
publico crecid aceleradamente, aungue no a un ritmo anual
uniforme. De 1977 a 13580, los flujos netos de endeudamiento
fueron moderados --entre tres y cuatro mil millones de dbla-
res anuales, pero en 1381 se disgpacraron, especialmente los de
corto plazo. Como consecuencia de este comportamiento y de la
variacidn en las tasas de interés internacionales, el costo
del servicio de la deuda se elevd considerablemente. A su
vez, este pago facilitd el gran aumento del monto total del
endeudamiento plblico externo, especialmente en los dos Ulti-

mos anos --de 34 a 60 mil millones de dblares en 1961-198Z.

Por otro lado, los contratantes de financiamiento
externo también cambiaron a partir de 1881. En attos anterio-
res, el gobierno federal, el sector eléctrico y PEMEX aumen-
taron su participacidbn en el total de los créditos, mientras
que el sector financiero --principalmente NAFINSA-- la dismi-
nuyd. Pero, desde 1980, se redujo la proporcibn de los dos
primeros y las concertaciones de PEMEX y NAFINSA aumentaron
cunsiderablemente., E! resultado final fue que las cuatro ra-
mas concenlraron el 72% de los preéstamos externos en 1876 vy
mas del 90% en 18862 --debido al endeudamiento de PEMEX y al
del sector bancario, gue para 1982, representaba el 65.2% del

total de los préstamos publicos externos. Por su parte, el

resto de las empresas identificadas --CONASUPO, TELMEX, FER-



Gobierno Federal

FPEMEX
C.F.E.
Banca
MAFINSA
BANOBRAS
Conasupo
Tel ~Mex
Fertimex
Siderurgia
AHMSA
Fundideora
Sicartsa
Otros
TOTAL

Elalbborado con brase en

CUADRD 1

PARTICIPACION DE LOS PRINCIPALES PRESTATARILIOS
EN LA DEUDA PUBLICA EXTERMA
1g§77-1982

1876 1877 1978
14.6 18 18.3
11.3 13.2 16.5
16.7 16.3 1.3
29.3 25.8 22.86
1Z.4 10.3 §.6
3.2 3.8 3.2
3.3 3 2.5
3.5 3.3 2.9
0.6 0.5 0.6
3.8 3.5 2.9
2.4 2.1 1.9
O 0 C
1.4 1.4 1.3
16.8 18.4 15. 4
1¢¢C 1¢60 100

los datos de 5.H.C.P.,

1978 1980
17.9 14.3
189.5 24
19.8 14.2
24.6 3B.3
g 17.6
7.1 7.3
1.3 1
2.6 2.2
Q.7 0.7
2.3 1.4
1.3 1.1
0 C

1 0.3
12.1 3.8
100 100

ESTRATEGIA DE LA

REESTRUCTURACION DE LA DEUDA EXTEERNA DE MEXICO, n. 12.

1981

= () = M)~
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TIMEX y las de siderurgia-- sblo conﬁrataron el 11.2% del

adeudo pUblico en 1977 y el 6.2% en 198Z.

De esta manera, se pueden distinguir dos etapas en
la distribucidn del endeudamiento entre las entidades publi-
cas a partir de 188C. En 1977-1980 los créditos de las diver-
sas instituciones aumentaron en forma parecida. Pero desde
1981 las cuntrataclones se concentraron todavia m&s en las
cuatro ramas ma; importantes --sector financiero, FEMEX, CFE
y gubiierno federal. Es decir; las entidades que convinieron
relativamente pocoe préstamos --TELMEX, CONASUPO, 5I1CARTSA,
AHMSA y FERTIMEX-~- no incrementaron tan notoriamente sus flu-
jos de endeudamiento en 1981-1982. Asi, la tabla 2 muestra
gue las cuatro instituciones impourtantes concertaron aproxi-
nadamente el 899% del endeudamiento neto del sexenio. FPero de
&stas, tan s&lo PEMEX y el sector financiero contrataron el
J4.9% y el 42.5% de dicho financiamiento externo, respectiva-
mente. Ademis, los flujos se concentraron en 1981-1982; en
consecuencia, unicamente las ramas petrolera y financiera del
sector pbblico concentraron el 44% del adeudo neto del perio-

do en estos dos anhos.

UObservamos también que la composicidn de la deuda
por perliodos varia a partir de 1981, debido a los grandes
prestamos a corto plazo que contrataron algunas institucio-
nes. sblo PEMEX y NAFINSA concertaron créditos a menocs Jde un

aho por 6,065 y 4,896 millones de dblares en 1981 y 1982Z. De



CUADRO 2

FPARTICIPACION DE LAS ENTIDADES EN LOS FLUJOS NETOS DE DEUDA
EXTERNA COMN RESPECTO AL TOTAL DE FLUJ0OS DEL PERIOCDO 1977-1982
{porcentajes)

TOTAL=
FLUJOS ENTIDADES ENTRE
1977 1878 1978 1880 18981 1882 FLUJO DEL PERICODO

GOBIERNO FEDERAL 2.0 2.9 0.9 -0.8 1.8 7.6 14.4
PEFEX 2.1 3.2 3.8 5.9 19.2 0.7 34.9
SECTOR ELEGTRICO 1.2 2:7 2.8 -2.68 2.0 1.7 7.6
SECTOR F1NANGIERO .4 0.1 3.5 14.3 20.1 4.1 42.5
Nafinsa -0. 2 .4 ~-0.3 3.0 8.1 2.9 19.3
Banobras 0.8 -0.1 9.2 1.0 5.2 0.8 10.7
CONASUPO 0.1 0.0 -0.7 =0.% 1.3 o.4 1.6
TEL~MEX 0.1 0.1 0.0 0.0 =0.1i 0.4 0.5
FERTIMEX 0.0 0.1 0.1 0.0 0.6 0.0 0.8
SIDERURGI A 0.1 -0.1 -0.2 =~0.6 1.3 0.2 0.7
OTROS 2.8 -0.4 -1.1 =-5.8 2.0 0.0 ~3.0
TOTAL=
FLUJOS ANUALES/FLU- 8.20 B.60 B.50 10.530

48.80 15.10 100.0
JO5 DEL PERIODO '

Nota: Los porcentajes negativos indican gue la entidad en ese anu presento
un resultado neto negativo en su endeudamiento externo. Es decir, o

solo pago servicio de' deudas anteriores o bien dicho servicio fue mayor
que sus contrataciones.

Elaborado con base en el cuadro anexo 1 de este capitulo PARTICIFACION
DE L0Os PRINCIPALES PRESTATARLIOS DE LOS FLUJOS NETOS DE DEUDA PUBLICA
EXTERNA, 1877-198BZ.



igual manersa, la contratacidn de préstamos de vencimiento
breve se limitd a algunos organismos. El gobierno federal y
el sector eléctrico no los wutilizaron, o lo hicieron margi-
nalmente, mientras que fue muy comin en el resto de las em-
presas pGblicas. En consecuencia, también durante los Gltimos
anos del sexenio la deuda externa tendid a concentrarse en el
sector paraestatal y especialmente en algunas empresas u ar-
ganismos, ya que el sector central recurrid a la deuda inter-
ne.

CUADRU 3. PARTICIPACION EN LOS AUMENTOS NETOS DE DEUDA
(Forcentajes).

EXTERNA INTERNA

Gabierno Empresas Gobierno Empresas

Federal Plblicas Federal Publicas
1976 64.68 35.2 81.7 18.3
1977 42.9 57.1 87,4 12,6
1378 56. 2 43.8 73.7 26.3
1979 6.1 93.9 97.1 2.9
19380 18.6 8l.4 85.6 14.4
1881 23.3 70.7 92.1 7.9
1982 75.7 24.3 896.3 3.7

Elaborado con base en los datos de: Miguel de la Madrid:
TERCER INFORME DE GOBIERNO, Anexo Politica Econbmica. pp.
889-90 y de José& Lbpez Portillo, SEGUNDO [NFORME DE GOBIER-
NG, Anexo Estadistico-Histbrico. pp.200-201.

En resumen, durante el periodo se pueden demarcar
dos etapas, una de cuatrg aftlos y otra de dos: 13881 y 1982.
Las diferencias entre ellas son las tasas de crecimiento del
endeudamiento y, como consecuencia, la concentracidn del 64%
de los flujos netous de deuda del sexenio en 1881-1982., Asi-

mismo, la centralizacibn de los préstamos en algunas entida-



T7-80
81-82
7TT-8%

Notas:

CUADRO 3

DISTRIBUCICON DE LQS FLUJOS NETOS DE DEUDA
POR PERIODOS Y ENTRE ENMTIDADES
{(porcentajes y millones de dolares?}

FLUJOAS CORTUO LARGO SECTOR GUBIERNO SUMA
TOTALES TOTAL PLAZO <(a) PLAZO PEMEY FINANCIERO FEDERAL 1+2+3
1 2 3 {b}
14,213.00 36.10 6.50 28.60 15.0C 18.30 5.00 38.30
25,061.00 63.90 18.10C 45.80 19.890 24.20 9.40 53.50
39,274.00 100.00 10.30C 89.70 34.80 2.50 14.40 91.80

{a) menos de un ango, promedio del monto total de deuda.

(b En este caso la suma de los tres sectores es mayor que el
tota! debido a que este ultimo incluye la participacion de otras
entidades gque en tal caso fue negativa. Esto es, el resto del sec-
tor disminuyo el monto de su deuda extermna y, asi, presento fluios
netos de endeudamiento negativo,

Eiaborado con base en los datos del cuadro anexo, ap. cit.



des v la composicidbn de dichos créditogs, segin su vencimiento
son otras de las diferencias entre ambos periodos. Aun asi,
1982 es una excepcibn si se compara con el ano anterior. Esto
es, despubs de 1981 lous créditos externos disminuyeron su veo-
lomen debido & la menor disponibilidad en el mercado interna-
cional. De igual manera, en 1982 los préstamos externos ten-

dieron a concentrarse en e! gobierno federal.

En consecuencia, el anadlisis financiero de las en-
tidades podrlia limitarse a PEMEX, a parte del sector banca-
rio, & la C.F.E. y al Gobierno Federal. De tal forma se exa-
minaria una proporcidn adecuada del financiamiento externo
del periodo para concluir sobre su destino. Pero, como ya se
menciond, no hay una relacidn directa entre prestatario y
usuario final de la deuda. Es por ello que, este trabajo, in-
cluird por un lado, referencias amplias en algunos casos para
comentar las interrelaciones entre organismos. Pero, en otras
ocasiones, el estudio gerd m&s limitado debido a la importan-
cia relativamente peguenha de las entidades analizadas. Asl,
se observard el comnportamiento de los estados financieros de
las entidades que concentraron la mayor parte del endeuda-

miento del periodo.

-5
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6. ELL DESTINO POSIBLE DE LOS RECURS05 DE LA DEUDA: LA KELA-

ClON [INVERSION-ENDEUDAMIENTO NETO.

A partir de la evaluacibn de lous gastos que podrlian
haber inducido a contratar financiamiento externo, se anali-
card la correlacidn entre é&ste vy la inversidn. Come los con-
ceptos financieros utilizados por las entidades plUblicas di-
fieren entre si, en algunos casos se utilizaron rubros dis-
tintos, relacionadus con la inversibn, para buscar su conver-

gencia con los flujos de deuda externa. AUun asli, en todas las

categorias se menciona el déficit de capital --la parte de la

inversibn gque no se alcanza a pagar con los ingresos y las
transferencias de capital. E! objetive de elaborar dichas re-
laciones es comprobar si el endeudamiento externo de las en-
tidades se destindb a cubrir los gastos de capital, ya sea en
su totalidad o parcialmente dé&ficit de capital. Asl, este
andlisis parte del supuesto de que los flujos de deuda exter-

na se destinaron a pagar la inversibn.

Asi, en este caplitulo se revisa el vinculo mencio-

nado junto con la situacitn financiera de algunas institucio-
. ¢ - v

nes (1) para analizar el origen de los diversos tipos de dé&-
ficit que demandaron financiamientao. De tal forma, en el ex&-
men de los flujos financierus se verd el comportamiento de
les digstintos tipos de gastous y de ingresos. Las entidades
que se incluyen se eligieron con base en los flujos de finan

(1) Cf. los cuadrus anexos del capltulo.



ciamiento externo y son el gobierno federal, el conjunto de
organismos y empresas controladas presupuestalmente en espe-
cial PEMEX, C.F.E., CONASUPO, SIDENA y S5ICARTSA-- y dos ins-

tituciones financierasg, NAFINSA y BANUOBRAS.

GOB1ERNO FEDERAL.

Durante el sexenia pasaduo los gastos corrientes
del gobierno federal fueron casi tres veces mayores gque los
de capital, excepto en 1981 y 1952 cuando su inversidn crecid
(47.8%) vy en 138Z cuando decrecid bruscamente (~-Z2.5%). For
ctra parte, sus ingresos courrientes crecieron a tasas
superiores gque las de los gastos. Como consecuenclia, hasta
1981, =1 gobierno habla tenido superavit corriente gque, en
ese ana, empezd a disminuir y para 1982 se habla convertido
en un encrme déficgit (2. Es decir, a partir de 1981, los
egresas se incrementaron a un ritme mayor que los ingresos
corrientes. En 1982 la disparidad entre las tasas de cambio
reales hizo que la diferencia entre estos flujos fuera toda-
via mas grande: los ingresos se incrementarocn en Z.1% y los
gastos corrvientes en 44.4% (3. Asimiswmo, si se analiza el
origen del crecimiento del gasto corriente en 1981-1982 se
encuentra que el rubro ma&s importante fue el de lus gastos de
operacibtn del propio gobierno; mientras que los subsidios al

(2) Cf. Cuadro 2 anexo de este capltulo: "Gobierno federal,
resumen de flujos de efectivo, 1877-1882".

(3)r Cf, Cuadro 3 anexo de este capltulo: "Gobierno federal,
tasas de cambios reales de algunos rubros de sus finanzas,

1977-13982".,
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sector paraestatal blo aumentaron en 1382. (4),

Por otro lado, los gaslos de capital del sector
central tambié&n aumentaron, aungue sblo en 1981 su tasa de
crecimiento fue superior a la de los egresos corrientes. kI
incremento de la inversidbn en este alio fue consecuencia del
aumentco de las transferencias de capital. En consecuencia, en
1981, m&s del ©4% de los gastos de capital del goblerno fede-
rai se realizd a través de organismos y empresas descentrali-
zados. Las transferencias de capital que el sectur central
realizd durante el sexenio, al igual que la deuda externa, se
orientaron al grupo de empresas industriales. ks decir, el
deslino de dichus traspasos retfuerza adn mas la preponderan-
cla de estas ramas, aungque no de todas. Los recursos de capi-
tal que el gobierno federal octorgd a las empresas se concen-
Ltraron principalmeﬁte en la C.F.E. (5). Los ingrescos de capi-
tal del sector central fueron muy pequernos durante el periodo

y no tuvieran una pauta de comportamiento estable.

e esta forma, durante 1977-1980, el gobierno fede-
ral pudo pagar parte de sus gastos de capital con su ahorro
corriente. Pero, en %981-1982, tuvo gque contratar financia-
miento para cubrir el total de su cuenta de capital. ademds

de su déficit corriente. En consecuencia, el endeudamiento

(43 Cf. Cuadro 4 anexo de este caplitulo! "Gobierno ftederal,
flujos de efectivo y composicidn del gasto, 1977-18982".

(5) Cf. Cuadro 8 anexo de este capltulo: "Destino de las
transtferencias de capital del gobierno federal por

[ L)

subsectores, 1977-1962".



neto externc se multiplicb en esos afos y el interno crecid

todavia mas que en los aflos anteriores.

El desenvolvimiento de . las finanzas del sector cen-
tral fue erratico ya que englobd elementos que evolucicnaron
en distintas direcclones y ritmos como fueron los ingresos vy
los diversos rubros de gasto corriente y de capital. Aun asli,
hay varios puntos claros en cu trayectoria. Uno de ellas es
el gran crecimiento de la inversidn entre 1978 y 1981 debido
a las transferencias de capitai en 1879 y 1981, vy a los gas-
tos en obras plblicas en 1980. Otro es el incremento conside-
rable, ¥y muy acelerado en 1982, del gasto corriente entre
1978 y 1981 gque se origind a partir de las transferencias co-
rrientes en todos los anos, excepto 1981 cuando los gastos de
operacid crecieron todavia mas que los subsidicos. Asimismo,
los ingresos corrientes se incrementafon considerablemente
hasta 1981, aio en que este ritmo disminuyd. Como consecuen-—
cia de la suma de estos efectos, el déficit total del gobier-
no federal empez& a crecer en 1979 y para 1981-1982 se wulti-

plicd aceleradamente.

Par otru lado, la informacibn muestra que no hay
ningtin patrdn de convergencia entre el endeudamiento neto ex-
terno y el déficit de capital del gobierno. Por lo general,
el bltimo fue mucho mavor que fos flujos de deuda externa,
aunque con variaciones importantes en estos anaos. De igual

manera, la confrontacitn de Jos rubros mencionados no permite

fa)]
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constatar alguna conexibn entre el financiamiento externo y
los gastus en obra plUblica (6)., De ahl que, en el caso del
sector central, no se pueda pensar gque la deuda externa se

haya destinado a pagar la inversion.

ORGANISMOS5 Y EMPRESAS CONTROLADOS PRESUPUESTALMENTE

Las entidades plUblicas incluldas en el presupuesto
de egresos de Ia federacibn son: Petrdbleos Mexicanas,
Comisidn Federal‘dé Electricidad, Compailia de Luz y Fuerza,
Fertilizantes Mexicanos, Diesel Nacional, Sidertlrgica
Nacional, Siderturgica Lazaro Cardenas-Las Truchas,
Construotoré Nacional de Carros de Ferrocarril, Productora e
Importadora de Papel, S. A., Aeropuertos y Servicios
Auxiliares, Caminos y Puentes Federales, Aeronaves de México,
Compania Nacional de Subsistencias Paopulares, Instituto
Mexicano del Seguro Social, Instituto de Seguridad Sccial al
Servicio de los Trabajadores del Estado, Loteria Nacional, el
Sector Ferrocarriles, Productos Forestales Mexicanos,
Forestal Vicente Guerrero y Productos Pesgquerous Mexicanos. 5Se
pueden agrupar por sectores dé acuerdo a su importancia y su

funcidn.

Sin duda, el ramo mis importante es el industrial
en el que s&lo se agrupan ewmpresas, entre ellas sobresalen
PEMEX v C.F.E. Desde una perspectiva de conjunto, las entida-

(gy) Ct. Cuadro 2 anexco de este capltulo: "Gobierno federsl,
restmen de flujos de efecltivao, 1977-1982".



des de dicho ramo guardan una relacibn superavitaria con el
gobierno federal, esto es, le transfieren recursos. Debido a
la importancia econbwmica del ramo, se analizar&n algunas de
SusS empresas por separado. En total la rama industrial del
sector paraestatal concentra alrededor del €3% de la inver-
sibn publica, 45% del gasto corriente y 40% de la deuda pu-

blica externa (7).

En coﬁunicaciones y transportes destacan lus fe-
rrocarriles, tanto por su gasto corriente como por su inver-
gibn, aunque su participacidn en el sector paraestatal tue
decreciendo durante el perlodo. Adem&s, esta rama no contratd
créditos de importancia con el extranjeroc. Mas bien, cubrid
su gasto de capital con  recursos  propios o con transferen-

cias (8). Por su parte, la CONASUPU, el sector comercial, c&-

i

lo ez importante en términos de u gasto corriente debido a
la funcibn de laa empresa --ejerce aproximadamente 17% del
gasto corriente de las entidades paraestatales. La entidad
contratd el 1.6% de los flujos de deuda externa del perloda,
peroc no ténto para Tinanciar su déricit de capital, sino su
déficit de cuenta corriente (9.

(7) Cf. Cuadro 5 anexo en este caplitulo: "Composicibtn de la
inversibn pbblica realizada por el sector paraestatal y par-
ticipacidtn de los sectores de las EPC en el gasto corriente”.

gy Cf. Cuadro 8: "lbecstino por subsectores de EFP controlados
de las transferencias de capital del goblierno federal™ y
cuadro 7 "Relacibtn entre los recursos para inversidn
dispocnibles”, anexos de este caplitulo.

(9) Cf. Cuadros g: "Compeosicibn del gacsto corriente del
sector paraecstatal por grupos de empresas"” y "Composicibdn del
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Los organismos del sector desarrollo social, M35 e
ISSSTE, no countrataron deuda externa directamente, sino que
financiaron su inversidn --aproximadamente el 5% de la reali-
zada por las paraestatales-- con aherro corriente y itransfe-
rencias del gobierno federal (16>. Por Ultimo, las empresas
agropecuarias presentaron déficits, no hicieron inversiones
importantes y no contrataron deuda externa. Por tanto, su
gasto de capital, ast! como su déficit en cuenta corriente, se

financiaron con transferencias.

En conjunto, el sector paraestatal controlado --gra
cias a la participacibn de PEMEX-- tuvo relaciones superavi-
tarias con el gobierno federal durante el sexenioc y financid
sus inversiones con ahorro corriente y deuda, principalmente
externa. De tali fqrma que, comp los resultados indican, en
promedio el LG% de su déficit de capital (11) se podla cubrir
con las flujos de endeudamiento externo neto, aunque en 1981
tal financiamiento fue mayor, vy en 1982 menor debido al com-
portamiento de su ahorrco y a la disponibilidad de cré&ditos

externcs., Asl, en esle caso, se puede pensar que gran parte

C
-
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Q
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w
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de lu deuda externa de los organismous y empresas <

ahorro pliblico por entidades” anexos a este capltulo.

(10) Cf. Cuadros b: "Composicibn de la inversibdn del sector
paraestatal por grupos de empresas”, "Composicibdn del ahorro
plblico por entidades”™ y 8: "Destino por subsectores de
enmpresas  plblicas controladas de laas  transferencias de
capital del gobierno federal” anexous a este capltulo.

(11 Cf. Cuadro 4 anexo a este capiutlo:r "Organismos vy
empresas incluidos en el presupuesto, flujos financieros y
relaciones”.



se destind a financiar la inversidbn. FPero, finalMente, esta
categorlia es un agregado y no puede indicar resultados apli-
cables a todas las ramas a entidades. En consecuencia, se
analizaran por separado las empresas mas importantes de
acuerdo al monto de su endeudamiento externo y de su inver-

sidn.

PETRULEQS MEXICANUS (PEMEX)

A diterencia de los anos anteriares, durante

[a]

1977-1961, en PEMEX el gasto' de capital fue mayor gque el

corriente. Durante el sexenio, los ingresos de la entidad
fueron mayores que sus gastos corrientes. Ademas, lous

primeros crecieron mas dinamicamente «que los segundos. En
consecuencia, PEMEX presentd un crecliente superavit de
operacibn gque se vela disminuldoe par el pago de impuestos.

Esto e

i

, €] superavilt corriente de la empresa siempre fue

menor que el de aperacliones debido a dicho gravamen.

Por su parte, los gastos de capital de PEMEX fueron
los mas iﬁportantes del sector puUblico durante el periodo. La
inversibn de la empres: aumentd constantemente hasta 1982,
aho en gque decrecid su monto nominal. Los ingresos de capital

ern este caso no son relevanles.

Al dgual que su  inversidn, su deuda externa fue la
mas importante en el sexenio, De esta forma, en principio,

parece razonable pensar que los créditus se destinaran a sus
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gastos de capital. Pero, en realidad, la empresa podria haber
cubierto el total de la inversibn que realizd con =u supera-
vit agregado de operacibn --que excluye el pago de impuestos
federales. ks decir, PEMEX necesitaba contratar deuda sbélo
durante los primeros tres arfos del periodo para cubrir su de-
ficit de capital y el resul tado neto del! periodo permite
afirmar que podria habertia liquidado <con los superavits de
1980-1982. Asi, segln la perspectiva que se utilice sobre el
pago de impuestos, los flujos de financiamiento externo de la
empresa se utilizaron, o bien para cubrir inversidn, o bien
para apcyar el gasto del gobierno federal. Esto es, si se
censidera que el pago de contribuciones funciond como utili-
dades remitidas, la deuda externa de la entidad cubrib sus
gastos de inversibn, Pero, si se analiza tal pago como trans-
ferencias, el endgudamiento se destind a financiar al gobier-

no federal.

Desde 1880, y en el agregado de 1977-1982, los
impuestos pagados por PEMEX al gaobierno fueron mayores gque
las traﬁsferencias que este Ultimo hizo a las empresas
controladas presupuestalmente. Ademids, dicho pago representd,

en promedio, el 50% 'de los gastos corrientes de la entidad

(12). En este an&lisgis se considera que el pago de
contribuciones funciond como la wutilidad bruta de la empresa

remitida al gobierno federal --el monto de los impuestos y el

(12) Cf. Cuadro 12 anexo a este capltulo: "Subeidios
cgmpresas y organismos controlados e impuestos pagados par
PEMEX™.



de‘las utilidades despubs de operacidbn son casi idénticos,.
Pero, en una interpretacibsn distinta, se podrlia concluir que
PEMEX funciond como prestatario del gobierno federal ya qgue,
a excepcibn de 1980 y 1982, la contratacidén de créditos
externos estuvo muy relacionada c¢on el pago de impuestos de
la empresa (13). Esto es, a partir de 1977, PEMEX transfirid
por este medic los flujos de créditos que recibla e incluso
mucho mds en 198C y 19862, Por ejemplo, en 1981 los impuestos
pagados por la entidad sumaron 232,400 millones de pesos, su
financiamiento neto externc 230,535 y sus gastos de capital
229,552 millones; para 1982 las cifras sun, respectivamente,
459,803; 163,495 y 284,979 millones de pesos. De tal forma,
se puede considerar que el endeudamiento externo de PEMEX se
destind al! pago de contribuciones o & financiar la inversidn

de la empresa,

Bajo el supuesto de utilidades remitidas, se anali-
=6 la convergencia del financiamiento que demandaba la inver-
sibn de la empresa con los flujos netos de su deuda externa.
En promedio, el ©60% de su déficit de capital lo cubrid con
dicho endeudamiento, aunque en 1981 y 1982, esta relacibn fue
todavia mayor -~en 1981 casi el 96% del d&rficit se cubriéd coﬁ
deuda (14). En c¢onsecuencia, se puede afirmar que si se

(13> Cf. Cuadro 10 anexo a este capltulo! "PEMEX, algunas
relaciones entre endeudamiento, inversidn, déficlit ypago de
impuestos”,

(14) Cf. Cuadro 9 anexo a este caplitulo: "PEMEX, reslimen de

oy

flujos financlerous 1977-1982".
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considera el. pago de Iimpuestos de la empresa como utilidades
remitidas, su endeudamiento externo se destind a financiar su

inversisn.

COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD (C.F.E.)

A pesar de que en - 18977 la deuda externa del sector
eléctrico era mayor que la  de PEMEX, la C.F.E. sblo contratd
el vx de los ftlujos de endeudamiento del periodo y, de esta

forma, recujo comparativamente. su adeudo final.

A diferencia de PEMEX. la entidad nc presento

superavit. sino déficits de operacibn aque, en 1981 y 1982 se’

volvieron . superavits en cuenta corriente, gracias a las

transterencias del gobier..o federal. Es decir, durante el
periodo los gastos fueron . mayores Jque los ingresos de
operacibn de la empresa. Como consecuencia, en este caso no
hube ahorro - corriente  para cubrir las  inversiones sino

desahorro que por si mismo.demandaba financlamiento.

La inversidbdn en esa rama fue muy. importante hasta
1980, cuando sus tasas de crecimiento empezaron a ser menores
que las de! total de la invers n pUblica (15). Pero también
es precisamente en este aflo = cuando surgieron las
transferencias corrientes a la empresa, a medida que las de
capital disminulan. En <c¢onsecuencia, durante 1981 y 1982

(15) C1f. Cuadro 1 anexo del préximo caplitulo: "Tasas de cre-
cimiento de la inversidn plublica".



cesanarece el d&éficit en cuenta corriente-.y aumenta el de su

cuenta de capital.

Por otro lado, de 1978 a 1981 la relacidn entre
el gasto corriente y el de capital de la C.F.E. fue parecida
a la de PEMEX. va aque ambos realizaron provectos de inversién
muy importantes (16). Asimisma, durante esos aflos, la corres-
pondencia entre dé&ficit de capital 'y financiamiento externo
se acercb mads a uno. Esto es, en promedio el 91% del déficit
de capital, o el 48% de la inversldn, se pagd con la deuda
externa oe Ja empresa, aunque en 1977 el endeudamiento fue
mayor que tal déficit y en 1882 menor: los créditos externos
sblo alcanzaron a cubrir el 13% de dicho saldo. Asi, de
1978 a 1981, los flujos de deuda externa gue la empresa con-
tratd y sus déficits de capital fueron practlicamente casi

iguales.

El comportamiento de las finanzas de la empresa se
origind en una demanda inicial de financiamiento mayor que el
monto de la inversidn --porque la entidad tuvo ahorro negati-
vo,en la utilizacidn mas frecuente de la deuda interna y en
las transferencias de capital! que recibié del gobierno fede-

ral.

En consecuencia, si se supone una equiparacidn

(16) Cf. Cuadro 14 anexo a este capitulo: "C.F.E., algunas
relaciones entre deficit. inversidn y endeudamiento”.
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entre la inversidbn 'y el endeudamiento:externo, se encuentra
que, con excepcibn de 1980 y 1977, el flujo de deuda externa

se dedicb completamente a cubrir el déficit de capital,

1COMPA§IA1NACIONAL'DE SUBSISTENCIAS POPULARES "(CONASUPO).

:En CONASUPO . el gasto de capital fue muy_pequeﬁo,
sobre todo:si se . compara c¢on el corriente, 'debido a las
funciones de la entidad. ' En’  ‘cambioc, durante todos los afias
del periodo, la empresa . presentd déficits de operacidn muy
considerables que se ‘cubrieron parcialmente con

transferencias corrientes del gobierne federal (17).

En consecuencia. no’ hay . ninguna conexidn, en este

caso, entre los flujos de financiamiento externc vy la
inversibn o el dé&ficit de -capital. M&s bien, existe cierta
convergencia de ‘dichos flujos. con los . déficits en cuenta

corriente, aunque esta relacibn tampoco es clara para todos
los afios. Es ‘decir, CONASUPO pagd deuda, en lugar de
contratarla, en 1978-1981, cuando tuvo superavit o algunos
déficits pequefios en cuenta <corriente. Por el contrario, en
1981 aumentaron bruscaments. su  ‘endeudamiento neto y su
déficit corriente. Para 1982, las relaciones son todavia mas

anbmalas debido.al pago de la deuda anterior.,

En canclusidbn, en la entidad no hay correlacién

D e e e T Y

(17) Cf. Cuadro 15 anexo a este capitulo: "CONASUFO, restmen
de flujos de efectivo, 1877-1982".
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alguna entre financiamiento externo y déficit de capital. Mas
bien, parece haberla entre el gasto corriente y la deuda. La
empresa contratd créditos externos para cubrir parcilralmente

sus- compras de alimentos y no para pagar inversibn.

SECTOR SiDERURGICU.

En el sector - siderlrgico s& incluyen Siderftirgica
Nacional, Sidertrgica Lazaro Cardenas (SICARTSA) vy, Altos
HOPan de México (AHMSA) (18)., Durante el sexenio, estas
emprésas se endeudaron Ppoco. En realidad, stlo fue hasta
1981, en el caso de AHMSA y ' SICARTSA, y hasta 1982, para
SIDENA, =~ cuando los flujos de financiamiento externo se
volvieron positivos. Es declir, hasta esos aftos el servicio de
la deuda externa que las entidades pagaban era mayor que los
préstamos nuevos: gue contrataban. El resultado final del

periodo es que AHMSA disminuyd el monto de su endeudamiento

externo en dos millones de dblares y SICARTSA en 118 millones

(199,

Sin embargo, también el pago del servicio de la
deuda externa--endeudamiento negativo --esti& conectado con el
détficit de capital en la medida en que este Ultimo se
convierte en superavit. Esto wes, cuando una empresa ya no

realiza gastos de capital importantes y presenta superavit en

—— e e - e e e

(18) No se dispone de iInformacidn para Fundidora Monterrey.

(19) Cf. Cuadro 1 anexo del capitulo PRESTATARIOS DE LA DEU-
DA: "Principales prestatarios de la deuda pUblica externa,
1977-1982".
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»la cuenta. de . capital, puede destinar los iIngresos de este
tipo a pagar 'la inversibn terminada. De tal forma, puede
retribuir la deuda externa que contratd para financiar los

gastos de capital anteriores.

Aungue SIDENA no relaciond estos flujos, SICARTSA
si los utilizd de forma que cubrid sus adeudos anteriores
(20). Durante 1978-1980, en pramedio, el superivit de capital
de SICARTSA fue mayor que el pago de su endeudamiento exter-
no, representd el 112% de dicho seryicio (21). En 1981 su en-
deudamiento neto con el exterior fue positivo y, como la em-
presa mantuvo un superadvit de capital, la relacidn entre los
dos flujos fue negativa. Asi, en ese afo, la entidad contratd
deuda externa a pesar de que no la necesitaba --a diferencia
de 1978-1980 cuando no requerla financiamiento y pagaba el
servicio de su endeudamiento anterior. En 1982, SICARTSA pre-
sentd déficit de capital y  contratd financiamiento externo
por una suma un poco mayor que dicho faltante. En consecuen-
cia, se puede decir que en 1982 financid el déficit de capi-
tal con deuda externa. Por su parte, AHMSA no muestra rela-
cibn alguna entre los flujos de finaﬁciamiento externo e in-

terno y su détficit de 'capital (22).

(20> En este examen no se iIncluye el proyecto de 51CARTSA
Il, que significdt un financiamiento extérno por 115 billones

de d&lares, debido al contenido de las fuentes de informa-
cidén.
(21) Cf. Cuadro 16 anexo a este caplitulo: "SICARTSA, resumen

de flujos financieros, 1977-1982",

(22) Cf. Cuadro 18 anexo a este capitulo: "AHMSA, resumen de
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En conclusibn, dentroc de las empresas del ramo so-
lo hay cierta convergencia entre el resultado de su cuenta
de capital y el saldo de su deuda externa en el caso de SI-
CARTSA. Aungue en 1978-1980 dicha relacibn ftuvo un sentido
opuesto! el ahorro de capital permitid pagar endeudamiento

anterior.

NACIONAL FINANCIERA (NAFINSA)

Después de PEMEX, la entidad que mas utilizbd el
endeudamiento externo durante el periodo fue NAFINSA ya que
concentrd casi el 20% de los flujos netos. En su caso, no se
puede analizar la relacibdbn entre deuda e inversidn, dado que
la entidad es wuna intermediaria financieras;® por lo tanto,
entonces, se intentard encontrar hacia dbnde dirigid sus

recursos.

Hasta 1980, la entidad recurrid al cré&dito externo
en cantidades razonables --que segulan las tendencias de
otros afios-- pero en 18981 y 1982 su deuda crecid acelerada-

mente, en especial la de corto plazo. Durante el periodo, NA-
FINSA transfirid principalmente adeudos que contratd en el
extranjero, alrededor del 70% de los recursos que distribuyd
en la economia nacional eran externos aungue en 1980 y 1981

-

dichos ingresos sblo representaron en 60% del total (23).
flujos financieros, 1977-1982".

(23) Cf. Cuadros 22: "NAFINSA, origen de los recursos" y 21:
"NAFINSA, deuda externa" anexos a este caplitulo.
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Del total de préstamos externos que la institucidn
recibid entre 1977 y 1881, aproximadamente, el 70% eran de
largo plazo --los gue traspast directamente. Pero, en 1981,
"los créditos a corto plazo representaron casi el 50% de las
disposiciones, y en 1982, m&s del 70%. En este Ultimo aho la
mayor parte de su endeudamiento se explica, o bien porque lo
contratd para cubrir el servicio de la deuda publica, o bien
por la renegociacibn en la que NAFINSA participd garantizan-

do varios préstamos sindicados,

NAFINSA distribuyt su deuda externa entre varias
ramas de la economia (24), Pero, en promedio, durante
1977-1982, la entidad destindé aproximadamente el 40% de los
creditos a proyectos del sector industrial y de infraestruc-
tura de la economia, mientras que para el "financimiento de
diversos organismos y empresas del sector publico” transmitid
el 42% de dichos préstamos (25). De esta forma, los sectores
que recibieron mds financiamiento externo, a través de NAFIN-
SA, durante el sexenio, fueron el de minas e industria meta-
lbrgica (11%), el de infraestructura en comunicaciones y
transportes (8.2%), el eléctrico (6.5%), el de bienes de ca-
pital (2.5%), el de 'construccidn de autombviles (1.8%), el

(24) Cf., Cuadro 19 anexc a este caocpitulo: "NAFINSA, destino
de los créditos dispuestos a largo plazo del externo’.

(25) La mencidn de esta categoria no implica que el resto de
los préstamos referidos se hayan destinado al sector priva-
do. Mas bien la informacibn parece indicar --aunque no gueda
¢claro-- gue estos recursos mno se destinaron a algunos pro-
yectos especificos por rama de la economia.



turismo (1.5%) y'otras industrias (3.4%). Es decir, los cré-
ditos externos que la entidad transfirid directamente se
destinaron en buena medida a la industria y a la infraes-

tructura; aunque también una buena parte .importante de ellos
se dedict al sector agropecuario y su infraestructura: en

promedio el 12%.

Por otra parte, la informacitn sobre el
financiamiento otorgado por la entidad --se incluve en este
conceptc tanto créditos como inversiones-- tiene el mismo
sentido. La mayor parte se destind a la industria, en
especial a afgunas ramas chsicas como electricidad,
siderlrgia, mineria y transports, y otras de transformacidn
como maquinaria y equipo. (26) En promedio, durante

1877-1981, NAFINSA otorgd el 90% de su financiamiento a la
infraesttuctura Yy a la industria. Especialmente, en 1981 le
concedid a dichés ramos mas del 88% de sus recursos. Del
total de su financiamiento autorizado en 1978-1981, dedich
aproximadamente el 13.3% al sector elé&éctrico, el 7.5% a la
siderurgia y el 4.2% a maqhinaria Yy equipo. Adem&s, apoyd a
otros sectores de la industria que la inversibn plublica
promovid: la industria de productos quimicos, la de productos
metadlicos y la infraestructura -en . comunicaciones y

transportes.

(26) Cf. Cuadro 20 anexo a este caplitulo: "NAFINSA, tinan-
ciamiento total autorizado por ramas econbmicas”.
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De tal forma, dos ramas fueron el destino del fi-
nanciamiento de la entidad y el de los préstamos externos
que transfirid a la economia nacional coinciden en dos ra-
mos. Uno es la industria, principalmente el sector eléctri-
co, la siderurgia y sus procesos conexos, Y la produccidn de
maquinaria y equipo. EIl otro es la infraestructura en comu-
nicaciones y transportes necesaria para el desarrollo del
sector secundario de la economia. Ademds, durante el sexenio
pasado, la entidad transmitid en promedio mas del 40% de sus
créditos con el extranjero a organismos y empresas plblicas

no distinguidos.

En conclusidn, el endeudamiento externo de NAFINSA
se destind a las mismas ramas que el del! sector publico. Asli,
apoytd la politica de industrializacidn de dos formas. Una a
través del financiamiento 'que directamente otorgd a algunos
sectores --como el el&ctico-- vy, la otra, con los créditos a
la administracibn plblica federal. En consecuencia, parte de
la deuda externa de la institucidn se destind precisamente a
algunos proyectos de inversidn que se analizar&n. en el capl-
tulo siguiente como los de siderurgia, los electricos y los

de bienes de capital.'

BANCO NACIONAL DE OBRAS y SERVICIOb
BANOBRAS contratd alrededor del 11% de la deuda
publica externa del sexenio --3.978 millgnes de dblares

aungue los créditos foraneos no fueron su mayor fuente de
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financiamiento; esto es, la institucibn obtuvo la mayor parte
de sus recursos en el pails, aproximadamente el G0% (27). De
acuerdo a las funciones de la institucibn, se analizarda el

destinoc de su financiamiento.

Por un lado, la entidad financid constantemente al
sector pubiico. En promedio, le otorgd casi el 60% de <118
créditos en el periodo --aunque en 1981 y 1982 la proporcidn

de los recursos concedidos por ella fue mayor. Por otro, de-
dicd el resto de sus préstamos a promover el desarrollo re-
gional, a la construccibn de viviendas y al transporte (28).
Dentro del sector plblico, BANOBRAS apoyd --en orden de im-
portancia al Departamento del Distrito Federal, a ciertos or-

ganismos desceniralizados y al gobierno federal. Mientras que

a los dos primeros les otorgd. recursos peribdicamente, al
sector central le concedid pocos créditos en 1978-1980, pero,
a partir de 1981, aumentd bruscamente el flujo de prestamos

al gobierno federal.

Durante el sexenio, BANOBRAS otorgdb el 15.3% de sus

créditos al sector paraestatal; especialmente financié al
sector ferroviario (19,215 millones de pesos), a PEMEX ~-sb&lo
en 1881 le prestd 12,800 millones-- y a la Comisidbn Federal
de Electricidad (7,287 millones). Asimismo, le concedid

(27> Cf. Cuadro «5 anexo a este caplitulo "BANOBRAS, obten-
cidbn de recursos, 1877-1982",

(28) Cf. Cuadro 23 anexo a este capltulo: "BANOBRAS, finan-
ciamiento otorgado 1877-1982".
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'prestamos\importantes a Autotransportes ® Ruta 100 (5,021 mi-
llones de pesos), a Caminos y Puentes Federales (4,144 mi-
llones y a Minera Carbonifera Rio Escondido (3,850 millones)
(293.

Como - ia institucidn - dedicdb la mayor parte de sus
recursos al sector plUublico, se puedé suponer que contratd su
deuda externa para cubrir.ésta démanda de finanmiento. En es-
te caso, se utilizari. el supﬁesto'.de”que BANOBRAS contrats
deudarexterna para financiar al sector plublico, Bajo tal con-
sideracibn, se propone que casi el 83% del crédito gue convi-
no con las instituclaones estatgles se cubrib con su endeuda-
miento\externo en 1977—1982. Auﬁqge, en 1980, dicho flujo fue
‘considerablemente menor,(QQ) y en 1982 mayor, que 10s présta-

mos concedidos.

En conclusibn, BANQOBRAS otorgd financiamiento con
una distribucibn parecida a 'la de la deuda publica externa.
Aéi, a excepcidn del D.D.F., la entidad concedid créditos a

los principales prestatarios del endeudamiento externoc PEMEX,

lgobierno tederal y C.F.E.. Ademé&s, se puede pensar que hubo
cierta convergencia entre el endeudamiento externo: de la
institucidén y los ¢réditos que suscribid con el seclor
plblico. De tal forma, se _puede considerar que la deuda

(29) Cf. Cuadro 24 znexo a este capitulo: "BANOBRAS, finan-
ciamiento a organismos descentralizados 1977-1982."

(30) En 1980 BANOBRAS concedid un crédito por 350 millones
de dbiares a HYLSA para la ampliacidn de una planta sidertr-
gica. : :
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externa de BANOBRAS se transfiridé al resto de las entidades
publicas, especialemnte a algunas empresas como las del

sector ferroviario, PEMEX y C.F.E., y al gobierno federal.

CONCLUSIONES

A traveées de la revisidbn de la convergencia de la
inversibn con el endeudamiento externo de las distintas
entidades se obtuvieron resultados diversos. En general, es
posible afirmar que la mayor parte de los flujos netos de
deuda externa se dedicaron a cubrir gastos de inversidn;
aunque esta hipbtesis no es valida en todas las entidades, st

es factible para los casos mas importantes.

Por un lado, en ciertas ocasiones, no hay evidencia
de que losgs flujos de financiamiento externo y de inversién ha
vyan estado relacionados. E! gobierno federal, a partir de la

informacidn obtenida, no wutilizd su financiamiento exterior

para cubrir algtn tipo de gasto de capital. Aunque podria
pensarse que la deuda externa del gobierno no es tan impor-
tante como otras --sblo contratd el 14.4% de los flujos netos
del periodo-- en realidad sy lo es de forma indirecta. Es de-

cir, el sector central utilizd mayoritariamente deuda inter-
na, para su financiamiento. Si bien dicha deuda provenia, en
parte, del exterior como en el caso de las contratacicones con
BANOBRAS. Asli, debido a esta transferencia de recursos y a
lazas interrelaciones del gobierno federal con otras entidades

publicas, es muy diflcil conocer su endeudamiento externo re-
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al. En consecuencia, el caso del sector central debe conside-
rarse como una evidencia importante en contra del supuesto de
que la deuda externa se destinb a pagar los gastos de capi-

tal del! sector publico.

De igual manera, la CONASUPO tampoco destind su
deuda externa a pagar inversibn, Por el contrario, esta
entidad financi®& su gasto corriente --principalemnte compras
de alimentos-~-- céﬂ los préstamos exteriores que contratd en
el sexenioc, Pero el endeudamiento de la empresa no es
relevante, va gque sdlo concentrd el 1.6% de los flujos netas

de deuda externa del sexenio.

Por otra parte, la informacibn presentada muestra
que las entidades que contrataron maés prestamos con el ex-
tranjero si utilizaron --al menos en su mavoria-- el endeuda-

miento externo para financiar gastos de capital. En el caso

de PEMEX, que concentrd casi el 35% de la deuda neta del pe-

riodo, si hay convergencia entre los flujos de financiamiento
externo ; los de inversidn. Lo mismo sucede con la C.F.E.,
gue contratd casi el 8% del! endeudamiento netoc del sector pu-
blico. Ademas, el anﬁlisis financiero del conjuntoc de orga-
nismos Yy empresas controlados presupuestalmenté, también
se observa cierta convergencia entre los dos flujos menciona-

dos.

En otro sentido, las entidades finacieras dedicaron
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aproximadamente la mitad de sus recursos para apoyar al sec-
tor pUblico. NAFINSA otorgd créditos principalmente a la in-

dustria, tanto a corporaciones publicas c¢omo privadas y fi-

nancio sus proplos proyectos. Por su parte, BANOBRAS desting
sus prestamos a la construccion, a la infraestructura y a la
rama iIndustrial del Estado. Asi, los préstamos de estas ins-

tituciones se concedieron de forma que financiaron, o bien al
sector publico, o a la pollitica de desarrollo que este uUltimo

planted.

De esta forma, si Thay "cierta relacidn entre los
gastos de capital y la deuda externa en el caso de los pres-
tatarios mas importantes. Asimismo, los recursos que los in-
termediarios finéncieros transmitieron al sector plblico se
dedicaron precisamente a las ramas que contratarcon la mayor
parte de la deuda externa y a los gastos de capital de la ad-
ministracibn publica federal. Es decir, los sectores eléctri-
co, petrolero, siderbrgico.y de maguinaria y equipo son los
que recibieron directamente o a través de NAFINSA y BANOBRAS

los flujos de deuda externa.

En consecuehcia, se puede pensar que una huena par-
te de los recurzous del endeudamiento publico extefno se des-
tinb a inversidén ~--este es el caso de PEMEX, C.F.E. y el sec-
tor financiero. Por lo tanto, es muy importante evaluar luos
principales gastos de capital del sector publico para obtener

algun indicador sobre las probabilidades de que estasg inver-
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sicones generen ingresos o divisas que, a largo plazo,

liten el

pago de

la deuda pubiica externa.

posibi-



11l LOS PROYECTOS DE INVERSION DEL SEXENIO
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T LA INVERSION PUBLICA DURANTE EL PERIODO (1).

El hecho de probar que gran parte de los ingresos
del endeudamiento plblico externo del periodo posiblementé se
hayan destinado a inversibn no implics, por si solo, que se
pueda obtener una aproximacibn sobre la capacidad de pago de
la deuda a largo plazo. Es decir, dicha capacidad depende de
la posibilidad de generar recursos y divisas gque, a su vez,
estd sujeta, entre otras cosas, a los programas de inversidn
gue directa o indirectamente se financiaron con el adeudo ex-

terno del sexenio (2).

En consecuencia, uno de los factores ilustran sobre
la capacidad de pago de la deuda plblica externa, se basa en
el anadlisis de los proyectos de gasto de capital realizados
en el sexenia. Por tanto, es necesario valorar su potencial
para generar, a largo plazo, recursos y divisas que cubran el
servicio del adeudo publico externo. En-este caso, entonces,
se deben evaluar los programas Iindustriales que se promovie-

ron durante el sexenio (3).

(1) La realizacidn de este capltulo no hubiera sido posible
sin los comentarios del Ing. Carlos A. Carrillo Ortiz.

(Z) 5e dice indirectamente porque en el caso de qué los flu-
jos de deuda hubieran financiado otro tipo de egresos, fi-
nalmente posibilitaron gue otros ingresos --como la deuda
interna cubrieran los gastes de la inversibn.

(3> Aunque, evidentemente, la capacidad de pago de la deuda
publica externa generada en el periodo no sblo depende de
estos proyvectos de inversibn, Un andlisis m&s amplio deberd
considerar también los gastos de capital del sectar privado



 Efécﬁivamente, la 'poliﬁica econbmica que orientd
la- inversidn en el sexenio pretendia fomentar sl desarrollo
industrial. Alrededor del 60% de la inversidén se dedicd a la

industria ¥y a la infraestructura  que é&sta demanda. Por su
parte, un anilisis de las tasas de crecimiento de la inver-
sibn publica por sectores muestra que, durante el periodo,
las ramas con mayor dinamismo que el total de fos gastos de
capital fueron la industria en 1378 y 1981 (4); la de infra-
estructura o comunicaciones y transportes en 1981; el turis-
mo en 1979, 1980 y 198Z; vy la agropecuaria en 1580 (5). Del
resto de las categorias, sblo la inversidn en salud crecid
m&s rapidamente que dicho total, aungue su participacidn re-
lativa siguid siendo peguena.

Dentro de la industria, la inversidn plUblica del
sexenio se destind mayoritariamente al petrdleoc y a la pe-
troquimica alredeaor del 30% via PEMEX-- y al sector eléc-

de la economia que tambié&n proporcionacdn recursos o divisas
‘al Estado. En principio, para estudiar la posibilidad de que
dichos ingresos se generen se puden considerar dos hechos.
Primero, que la transmisibn de flujos de ingresos o de divi-
sas del! sector privadeo al plblico se realiza principalmente
via impueétos y es muy diflcgil de calcular. Segundo, que [a
inversibn privada fue mayor que la plublica durante el sexe-
nio. En promedio, la primera representd el 16% del PIB en
1978-1982 mientras que la inversidn pubiica sumd el 8.5% del
PIB. Cf. Lance Taylor: The Crisis and Thereafter! Macroecono-
mic Policy Problems in Mexico. (Conference on Economic Pro-
blems, University of  Californisa, November 10-12, 1983). p.
3, pass.

(4) Asimismo, estos ahos también son los de mayor crecimien-
to del total de la inversidbn publica,

(5) Cf. Cuadro 1 del anexo de este caplitulo: "Tasas de cre-
cimiento de la inversibén plblica por sectores”.
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CUADRO 1 INVERSION PUBLICA POR SECTORES, 1877-1982
(porcentajes)

1977 1978 1979 1980 1981 1982
INDUSTRI1AL 45,2 48.1 47,1 46.3 49.8 49, 1
Petroleo y petroquimica 23.86 28.9 28.7 26.8 29.1 28. 1
Electricidad 14.1 14.2 14.2 13.3 11.5 12.0
Siderurgica 2.4 Q.6 2.4 3.8 3.2 1.3
Otras 5.1 4,4 1.8 2.4 6.0 7.3
TRANSPORTE Y COMUNICACIONES 15.0 14.5 12.5 12.2 13.8 16.6
.BIENESTAR SOCIAL (a) 13.8 15.9 16.7 15.3 15.7 14.3
AGROPECUARIO Y FORESTAL 16.8 17.0 16.0 17.7 12.1 10.5
"TURISMO 0.7 0.4 0.5 0.6 0.5 0.9
ADMINISTRACION Y DEFENSA 2.6 1.7 1.5 3.3 3.5 2.8
DESARROLLO RURAL (> 1.7 2.4 5.7 4.6 4.6 5.8
.(a) Incluye: obras y servicio urbano y rural, construccion de escuelas,

hospitales y centros asistenciales y otros.
(b) Incluye: los gastos del P.I.D.E.R. y del C.V.C.

‘Elaborado con base en los datos de Jose Lopez Portillo, TERCER INFORME DE GOBIERNQ
(Sector Politica Economica) pp. 113-114 y Miguel de la Madrid, TERCER
INFORME DE GOBIERNO (Anexo Estadistico - Historico), pp. 787-788.,
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_tricéUaprdiimadamente 14%. A pesar de tal concentracitn, el
sector plblico también impulsbd otras ramas secundarias como
la éiderbrgica y la de bienes de capital --a través de NA-
FINSA. Por lo tanto, es muy importante evaluar estas inver-
sicnes, que de alguna manera fueron financiadas con deuda
externa. Para ello, se pueden usar conéeptos comoc rentabili-
dad, utilidad para la economla y capacidad de absorcitn y de
generacidbn de recursos y divisas. De tal forma, se pretende
valaorar la afirmaéfbn de que "la mayor parte de los recursos
provenientes de la deuda externa e tradujeron en inversibn
fisica [en las ramas mencionadasl" (6). En consecuencia, es-
te apartado se centrard en la parte medular del desarrollo
econbmico del perlodo, la inversidn industrial, que algunos
autores consideran como una opclibn poco acertada debido a su
continua necesidad de divisas (7). Es decir, se analizarin
los proyectos de inversibn plblica de cuatro sectores: el de
hidrocarburos y petroquimica, el eléctrico, el siderlrgico vy

el de bienes de capital.

(6) Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, Estrategia de
la reestructuracibn de la deuda externa.de México. (Mé&xico,
Documento de divulgacibn, 1985) p.10

(7» Cf. Miguel 5. Wionczek, "El erri&tico camino de la nego-
ciacibn de la deuda mexicana". (La Jornada. Perfil, 31 de
Marzo de 1886).
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PETRDLED Y PETROGQUIMICA

La inversidn mas importante del perliodo, con mu-
cho, fue la petrolera. En orden de importancia los procesos
del ramo que mas se desarrpllaron fueron la exploracidn y
explotacidbn, la infraestructura de comercializacidn y dis-
tribucibn y la petroquimica y refinacidn. ((8)

Las obras de PEMEX en exploracién y explotacién se
localizaron principalmente en el sureste del pals y represen-
taron, en promedib; mis de un tercio de su gasto de capital
en el sexenio. Los desembolsos mis importantes en la etapa de
instalaciones en campo fueron la perforacidon de pozos y la
instalacibtn de plataformas maritimas, ademas de maquinaria
para explotacidbn y sistemas de conexidn. Es decir, el objeto
de los diversos proyectos de este programa fue aumentar la

capacidad de extraccidn de petrdleo.

Para la evaluacidn de las inversiones en explora-
cibn y explotacién se pueden considerar -varios tactores. Por
un lado el precio internacionaL del crudo, muy inestable en
la presenﬁe década, y la gran demanda de financiamiento que
representaron estos programas --se gastdb mas en ellos que en

los procesos secundarios del petrdleoc (8). De igual manera,

)

(8) Ct. Cuadro 2 de este anexo "Gasto de capital en algunos
programas de PEMEX como proporcibtn del gasto total™.

(9) En etecto, pueste que la oportunidad era la exportacidn
de petré&leo crudo y no asli la de productos refinades, cuya
capacidad excedente a nivel mundial era del 40% del total
durante los setenta.
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ta reaxizacibn de dichas obras 1implicd desembolsos muy im-
portantes en moneda extranjera debidoc a su alto contenido
importade (10)., Pero, por otro lado, la exportacidén de cru-
do, factible gracias & la etapa de exploracibtn vy expiota-
cibn, ingresd al pals en los Ultimos athos del sexenio muchas
mas divisas de las que requirid  para su extraccidn en todo
el perlodo. Inclusive sus 1ingresos en moneda extranjera han
financiado el desarrollo del pals durante los ochentas en
términos de las necesidades de importaciones. En tal caso,
las inversiones en dichos prdyecios fueron redituables en

cuanto a la generacidn de divisas para cubrir el servicio de

la deuda externa. Adem&s,  altn en la perspectiva actual del
precioc del crudo, su extraccibn es sumamente rentable, va
que el costou promedio es de. 5 a 6 dblares por barril. En

consecuencia, a pesar de los elementos inciertos en la valo-
racibn, los gastos para la extraccidbn de crudo fueron una
buena alternativa de inversibn y el perlodo para recuperar
Su costo de inversidn fue minimo. Aunque no se considere su
eficiencia, el resultado neto de dichos proyectos es el in-
greso de divisas mas importante del palis hasta 1985 --tan
sblo en 1980—198i sumaron 23,706 millones de dblares (11).
En un futuro es diflicil! preveer si este producto seguird re-

presentando la mayor fuente de moneda extranjera'debido al

(10) Como consecuencia, sus efectos multiplicadores sobre el
resto de la economia no fueron los esperados.

(11) Banco de México, Informe anual 1980 (México: 1380).
p 178 ¢ Informe anual 1981 p 155,
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comportamiento del mercado mundial (12). aln asl los ingre-
sos de divisas por este concepto seguirdn siendo importan-

tes.

Por su parte, las o©obras de infraestruclura para
comercializacibn y distribucidn también fueron importantes,
durante el perliodo, PEMEX dedicd alrededor del 16% de sus
gastos de capital a tuberias de conduccibn; a gasoductos y
cglescductaos (13>. El uso de los primeros se orientd en una
primera instancia a la exportacibn a los Estados Unidos, si
bien este proceso solo durd tres anos, ya que PEMEX sblo ex-
plotd el gas asociado a la explotacidn de crudo (14). Ac-
tualmente, las tuberlias de conduccidn constituyen una obra
de infraestructura interna para atender y diversificar el
consumo energético del Norte del pals. Aungue las obras en
ductos, en principio, parece una inversibn mal planeada, en
realidad son proyectos redituables. Desde el punto de vista
de rentabilidad financiera, dicha inversibn se pagd con los

ingresos por exportaciones que facilitaron y desde un punto

(125 Desde 1981, debido a la incorporacibtn o reincorporacidbn
de algunos palses productores, la oferta del petrdleo crecid
considerablemente. Entonces, la estabilizacidn del precio
del producto depende de la negociacidbn entre los productores
ahora también con palses que no pertenecen a la OFEP.

(13) Cf. Tabla 5 de este anexo: "PEMEX, obras terminadas en
tuberlia de conduccidhn, 1977-19862".

(14) El costo del gasoducto fue de 16,000 millones de pesos
maés el de las obras conexas para su funcionamiento. Cf. ta-

bla anexa Op cit.
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ge vista econdbmico su rentabilidad se asocia a las posibili-

dades de industrializacibn del Norte del pals.

En la rama de petroquimica y refinacidn también se
realizaron proyectos importantes, aungque .la mayor parte de
los recursos petroleros se destinaron a la producciton prima-
ria. Duraﬁte el séxeni@ se invirtieron aproximadamente vein-
tiln mil millones de pesos en la refinacidn y veintiséis mil
millones en la pefroquimica. (15>, si bieh este sb6lo fue el

gasto de las plantas terminadas.

lLas obras realizadas en petroqulimica significaron
una ampliacibn de la capacidad instalada de siete a dieciocche
millones de toneladas anuales entre (976 y 1982, principal-
mente en productos basicos que casi triplicaron su producto
potencial dhrante el periodo --este Ultimo pasd de cuatro a
doce millones de toneladas - (16&). Por su parte, los procesos
de refinacién también incrementaron. notablemente su capaci-
dad, de 1.56 millones de barriles por dia en 1376 a 2.61 en
1982 (177,
La evaluacidn de cada tipo de plantas difiere se-
gn el destino de su ‘produccidn. Por un lado, la refinacidn

(15) Cf. lbiden

(16) Comisibn Petrogulmica Mexicana, Petroquimica 1984
(M&xico, 1984, S.E.M.1.P.), p.21 y A.N.I.Q., Anuario 1985
(Méxicu, 1985, A.N.I1.Q.), cap. "Petroqulimica basica".

(17> PEMEX, Memoria de Labores 1976 (México: 138976) p 89 y
Memoria de Labores 1982, pp. 102-103.
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se praomovid esencialmente para cubrir la creciente demanda
nacional y, asi, evitar las importaciones. Los requrimientos
de combustible aumentaron constantemente durante el perlodo
gracias al incremento de! nivel de vida que se reflejd en la
demanda de autombviles, al crecimiento de las plantas termo-
eléctricas y al mayor uso del! autotransporte, que surgid co-
mo la alternativa viable ante el estancamiento de la red fe-
rroviaria. Por otro lado, las petroquimicas también tenian
este objetivo, pero finalmente pretendlan sustituir importa-
ciones y promover exportaciones crecientes, particularmente
en el sector secundario de la industria. De esta forma, los
proyvectos de destilacitn se puden valorar a través de su
utitidad- ——cubrieron la  demanda de energéticos tan impor-
tante para el funcionamientc de la economia-- y marginalmen-
te, por el ahorrao de divisas gue representaron. En cambiu,
en las ubras de petroquimica es conveniente considerar, an-
tes que nada, la generacién de divisas que promovieron. Asti,
las exportaciones de los productes qulmicos aumentaron 870
mil toneladas pasaron de 1,699 a 872,920 en 1982Z~-- y sus
importaciones sblo crecieron 384 mil toneladas durante el
periodo. (18) En consecuencia, se puede pensar que los pro-
vectas del ramo fueroit una buena eleccibn en términos de su

capacidad y potencial para integrar y diversificar la es

(18> Por su parte, las importaciones de productos de refina-
cibtn sdlo disminuyeron en un milldbn de barriles durante
1976-1982 --aunque para 1981 hablan aumentado en el mismo
vollumen y sus exportaciones crecieron por 41 millones, apro-
ximadamente., Cf, PEMEX (Op cit., pp- 132-135 y Qp_cit.
149-155.



tructura industrial del pals, por el gran ah_.... .. divisas
que permitieron, por ta satisfaccibn de una demanda vital
para la economia y por su potencial para generar exportacio-

<

nes.

Sin embargo, al privilegiar la inversibn petrole-
ra, se descuido el programa de inversiones en el Area petro-
guimica, de suerte que se utilizacidn sblo promedid 70% en
1982 y 1985 (19). En  muchos casus, ello se debe a gue las
plantas no operan todos sus procesos (20), particularmente
por falta de servicios --qQue representan un gasto marginal
en comparacidn a la inversibn realizada. Al utilizar sdlo
parcialmente la inversibn inicial wuna parte considerable de
ella se mantiene de hecho como un pasivo mias que como un ac-
tivo productivo. Dicha situacidn se expresa en la importa-
cibn de productos petroquimicos susceptibles de sustituirse
-~y en el costo de oportunidad que implica no realizar las
exportaciones factibles si la produccidn se acercara mas a
la capacidad instalada (21). Asi, si bien los proyectos de
esta rama han sido redituables en té&rminos de su generacidn

(19) La utilizacidn de la capacidad instalada de los produc-
tos basiceos es todavia inferior: de 64% en 18982. Cf. Comi-
sibn Petroquimica Mexicana, Up_cit.

(20) Ciertas partes de las refinerias Minatitlan, Tula I,
Salamanca y Salina Cruz; y de las petroquimicas Pajaritos,
La Cangrejera, Dos Bocas y Nuevo Pemex. Los procesos que no
estdn operando son, principalmente, los de productos bisi-
cos.

(21) Cf. cuadro 9 anexo en este capltulo: "Petroquimica, de-
sarrollo potencial™.



directa e indirecta de moneda extranjera, o de su estrate-
gia, su uso no ha sido o6ptimo y no se han logrado la produc-

cibn y el ahorro de divisas potenciales.

ELECTRICIDAD

Los proyectos del sector eléctrico son de tres ti-
pos: plantas de generacibn, subestaciones y llneas de {rans-
misibn, en ese orden de importancia. A pesar de que los gas-
tos en e) sector no fueron tan grandes como los de petrtleo,
alrededor del 14% de la inversibn publica del periodo se des-

tind a esta rama y las obras del ramo fueron muy importantes.

For su parte, los proyectos para generacibn de
electricidad -~-lus mas relevantes-- no sblo consistieron en
la construccibn de nuevas instalaciones, sino gque también se
terminaron algunas obras iniciadas (22). Durante el sexenio
el sector avanzd en la estrategia de diversificacién de las
fuentes de energla, esto es, termoelé&ctricas, carboeléctricas
y nucleceléctricas, aunque predominaron las primeras. Como
consecuencia, la capacidad instalada para generar electrici-
dad en el pals aumentd, aproximadamente, de 12,000 a 20,000
megawatts (23), creando las condiciones para el desarrollo
acelerado que registrd el aparato productivo y péra atender
EEE;—;;;;__;;; lista detallada de 1%5 plantas Cf. tabla
11 anexa en este capitulo "C.F.E., principales proyectos de
plantas generadoras, 1977-198Z".

(23) Crf. INEGI, El sector electrico en México (México: [NE-

Gl, 19583). pp 25-26
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una demanda en aumento originada por el crecimiento demogri-

tico.

Se puede argumentar.que la proyeccidn en esta rama
no fue idbnea con base en la concentracion dé sus fuentes
energéticas --combustbleo-- y en el céso de la ngcleoeléctri-
ca Laguna Verde (24). Es decir, la generacidn de electricidad
se deriva en un 60% de recursos no renovables (25) y existen,
en la construccién de la planta generadora mas importante del
pais, constantes retrasos. Pero esta afirmacidén no puede ser
definitiva ya que las obras en electricidad del perliodo, en
cuanto a la capacidad instalada que ofrecen, han sido nmuy
productivas; Adem&s, la valoracibn de inversiones en electri-
cidad no ﬁecesita ir mas allad de la consideracidbn de su de-
manda‘estragégica y de la imposibilidad técnica.y geografica
de su importacibn. En este.caso, los proyectos del perlodo
cubrieron requerimientos Crecientes, que.en 1976 eran mayores

a la oferta de energia el&ctrica. En consecuencia, las obras

(24) La planta "Laguna Verde", empezd como proyecto en 1970,
aungue en:realidad, las inversiones importantes comenzaron
en 1979. Se dice gue es un 'proyecto "caro, dificil y con-
flictivo", por su fuente de energia y su costo multiplicado
debido a los retrasos en su realizacidbn --en 1970 se estima-
ba gue costaria 8,565'millones de pesos y en 1983 el gasto
efectuado en la planta ya era de &0,.000 millones. Actualmen-
te se calcula que su costo final serd de 1,800 millones de
dblares y su capacidad de 1,200 megawaHs. Cf. S5all Vazquez
G., "Centro de conflictos, Laguna Verde es el proyecto mas
caro vy dificil del gobierno”™ (en El Financiero, México: Ju-

lio 28, 1986)

trd en plantas termoeldctricas fue de 60.9% en 1D

2 concen-
7
en 1979 y de 62.3% en 1881. INEG!, Op cit., pp 23-24,

(Z5) La produccidn potencial de electricidad gue ¢
077, B83.5%
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realizadas durante el sexenio no sblo fueron una buena elec-
cidn ante inversioneg alternativas, sino que, lo m&s impor-

tante, eran necesarias para el desarrollo del pals.

SIDERURGIA

El‘sector pUublico dedicd recursos a la siderurgia a
través de varias empresas y en distintos proyectos durante el
perlodg. En AHMSA se amplid la capacidad instalada de 3.3
millones a 3.95 millones de toneladas. En 1976-1977 se reali-
zaron obras en Fundidora Monterrey para modificar el proceso
de aceria e incrementar su produccibn. Ante los cuellos de
botella en &l funcionamiento de la fabrica generados por di-
chas obras fue necesario bhacer inversiones adicicnales en
1980. Asimismo, en SICARTSA | se incrementd la produccidén po-
tencial hasta 1.2% millones de toneladas en 1977. En reali-
dad, sbéblo fue hasta 1980 cuando se inicid el proyecto de S[-
CARTSA 11, uno de los mas importantes del pals, que para 19862
hablia costade 1,753.0 millones de dblares (26). Esta obra se

suspendid en 1962 reiniciidndose en 1586.

Por su parte, la evaluacibn de los proyectos side-
rurgicos puede comenzar en Ja demanda de sus productos. Ac-
tualmente los mercados internacional y nacional est&n satura-
dos; pero las obras del sexenio se planearon en olro contexto
(L&) Para la descripcidén de las wovabras del sector y de sus

costos, Cf. Tahla 12 anexa en este caplitulo "Proyectos de
inversidn en siderurgia, 1877-1282"
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de la demanda. Durante 1876-1881 los requerimientos nacionax
les del acero y sus productcs eran muy grandes como conse-
cuencia del crecimiento de la demanda agregada de la econo-
mia, en especial la gue generaban las grandes inversiones
petroleras. Desafortunadamente, las ampliaciones de la capa-
cidad instalada se lograron cuando las mayores obras pUbli-
cas ya seé hablan realizado a través de importaciones. Un ca-
so muy claro es el de SICARTS5A Il que si se hubiera cons-
trufdo. como inicialmente se plantet, en 1975-1978, podria
haber colocado toda su producciéin en los proyectos de PEMEX
en 1978. De esta forma, la empresa hubiera sido rentable y,
simulténeamente, se@ hubiera reducido el alto contenido im-
portade de algunas inversiones realizadas en el sexenio

(27).

Ciertos proyectes siderUrgicos, sin embargo, no se
pueden calificar por la oportunidad de su eleccibn ya que ni
siqulera fueron eficientes. Es el caso de las obras en Fundi-
dora Montefrey, las que, contra lo planeado, no ampliaron ni
medianamente su producto potencial, fueron una inversidn sin
resultados. Como consecuencla, la empresa incurrid& en pérdi-
das y se tuvo que liquidar en 1984.

5in duda, el proyecto nis grande en el ramo fue

SICARTSA 11 gue, debldo & interrupciones constantes, no se

(27) Tan sblo la construccidn de ductos 1878-1980 demandd
cantidades mis que congiderables de placas de acero para tu-
bos sin costura que, por no producircse en el pals, se impor-
taron. Cf. PEMEX, Memoria de Labores, ahos 1978-1980.
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ha terminédo v, evidentemgnte, no funciona. De esta forma,
su inversibdbn representa hasta ahora wun pasivo gque el sector
pﬂblico pretende convertir en activo al reiniciar las obras
en 1986. Pero la planta empezard a producir en un momento en
el gue seguramente la demanda seguird deprimida y el mercado

saturado (28).

En todo caso, debe sefalarse que la critica situa-
citn gue enfrenta la industria sidertirgica no es privativa de
México, sino gue tiene una dimensidn mundial derivada del en-
carecimiento de los precios del petrdbleo y de la crisis in-
ternacional gque ha provocado una sobrecapacidad mundial gqgue

se ha expresado en la calda de los precios, del consumo y de

su rentabilidad.

En conclusibdn, los proyectos de inversidn en side-
rurgia duante el sexenioc fallaron en su estrategia --como en
el caso de& Fundidora de Monterrey-- o en su oportunidad. Por

lo tanto, "la situacibn [(de las empresas del ramol es de de-
terioro como consecuencia de las accicones tomadas por sus
administradores, en el pasado recliente, y de las politicas

_______________ '
(28) El comportamiento del mercado mundial de acero a partir
de la década de los setenta a presentado "grandes excedentes
de produccibn gque generaron una sobreoferta que impide la
debida estabilizacibn de precios a niveles que permitan una
rentabilidad razeonable. Es evidente que habrad sobreproduc-
cibn por muchos anos."”, Juan J. Kochen y José& de Jesls Gar-
cla. "Debe evitarse que la apertura comermcial dane a la si-
derurgia”, en Excelsior (Seccidn Financiera, Julio 31,
1986). Asimiswmo, Cf. Cuadro 13 de este anexo: "Estimaciones
del balance oferta-demanda de productos siderlrgicos".
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financieras, de inversibn y de precios seguidas durante los
Gltimos afios"™ (29). Ademads, ante la situacidn actual del
mercado, no parece posible que préximamente se vuelvan ren-
tables en términos de su costo o de su generacidon neta de
divisas para pagar el servicio de la deuda externa. AlUn as}i,
ef resultado no es tan relevante como el de algunas obras en
otros sectores, debido a gque comparativamente su costo fue
pequefio utilizaron en promedio menos del 2% de la inversidn

publica del sexenio.

MAQUINARIA Y EQUIFG

For Ultimo, también la produccidn de bienes de ca-
pital se desarrolld durante el sexenio. Aunque los recursos
que se destinaron a esta rama no son tan importantes como los
de otras, sl representan un impulso considerable, sobretodo

si se les compara con los de otros periodos. La promocidn de

]

este sector se inicib en su demanda debido al desenvolvimien-
to del resto de la ecounomia. Esto es, las ramas que crecieron
mas rapidamente fueron las que requerian con mayor intensidad

magquinaria y equipo --las industrias petrolera, qulmica y

petroquimica, eléctrica, metal basica, textil y alimenticia

(28) Las empresas se encuentran en una crisis financiera de-
bido a que "el propio gobierno las descapitaliza"™ cuando,
simultaneamente les impoune un control de precios y no les

otorga apoyoe presupuestal. Documento interno del gabinete
econdmico elaborado por Fernando Hiriart citado por Enrique
Maza, "Para salvarla el gobierno deberd cargar con la deuda

de la siderurgia"”, en Proceso (Afio 10, num. 484, Febrero
10, 1986) pp @ vy 7.



(30). A pesar de que las importaciones de maquinaria y equi-
po aumentaron constantemente, la demanda de estos bienes era
tan grande que alentd la produccidn nacional --entre 1978 y

1981 su producto crecid, en promedio, al 16% anual (31),.

La mayour parte de los proyectos del ramo fue promo-
vida por NAFINSA, ya fuera directamente o a través de crédi-
tos a empresas privadas y plublicas --el sector pasb de ocupar
en 18977 el 1.4% del financiamiento total anual otorgado por

la entidad al 7.4% en 1880 (32).

Atn asi, la mayor participacidn de la institucidn
en el sector de bienes de capital se did a través de la crea-
citn de empresas ~-aproximadamente el 50% de las corpuoracio-
nes que fomentd durante el periodo producen bienes de este
tipo, ademds de las ampliaciones en otras plantas del ramo.
Entre 1977 y 1884 (33) NAFINSA participd en quince de los
cuarenta y seis principales proyectos de produccibn de maqui-
naria y equipo mas importantes en el pals. De un total de
;gé;—g;j-&;;;&éA y ONUDI, México: fos bienes dé capital en

la situacién econbmica presente, (México, NAFINSA, 1335).

(31) Cf. Cuadro 15 de este anexo: "E] producto, la inversidn
y la industria de bienes de capital”.

(32) Cf. Cuadro 20 del anexo del capitulo 4: "NAFINSA, Fipan-
clamiento total autorizado por ramas econbmicas".

(337 La informacidn disponibie de este ramo sblo cubre este
periocdo. Aunque se incluyan dos afios maz, 1983 vy 1984, los
proyectos que aqul se refieren se reallzaron casi en su tota-
lidad hasta 1962,



treinta y cinco sohire los gque se dispusoc informacibn, sélo
diecinueve planes se completéron, doce se cancelaron y cuatro
eslan en reorientacidn. Pe estos treinta y cinco, catorce
fueron promovidos por la entidad, que termind ocho, canceld
tres y revisa otras tres. Sin duda, el mas importante de to-
dos es NKS5, debido a su costo y a su papel para trascender la
etapa actual de iIndustrializacidbn del pals, particularmente
en la fabricacibn de bienes de maquinaria avanzada compleji-
dad tecnolbgica (345 . Segun la institucidn, la mortalidad de
algunas obras "en ciertos casos no tiene mayor Consecuentia,
por tratarse de proyectos incipientes y que probablemente es-
taban destinados a provocar una fragmentacidn excesiva de la
producci&n" (35).

Como se puede observar, no todas las inversiones de
NAFINSA en bienes de capital fueron idbneas. Pero la mayor
parte de sus proyectos operan y se puede pensar gue represen-
taron una buena opcién en términos del desarrollo de una rama
tan importante, y en la que el pals presenta un gran atraso.
Es por dicho rezage que las importaciones de maguinaria y
equipo pesan tanto en ia balanza de pagos. Por lo tanto, la
realizacidn de obras en esta Area evitd, en cierta medida,
que el contenido importado creciera todavia mads como conse-
cuencia de una demanda wmuy dindmica. No cobstante, se trata de
proyectos competitivos a nivel internacional alrededor de los

(34) Cf. Tabla 18 anexa a este capltulo: "NAFINSA, Participa-
cibn en proyectos de bienes de capital”.

-~

(5%) Ci. NAFINSA y ORNUDI, Op cit. p 235.
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cuales puede organizarse un esfuerzo de consolidacibn tecno-
lbgica que permita, en el corto plazao, abordar la fabricacidn
de bienes de capital en el pals, sustituyendo importaciones
y. en algunos casos, generando exportaciones. Es en este sec-
tor en donde podria decirse que el pals gestd las bases para

un camblio estructural en la industria.

CONCLUS I ONES

Los broyectos de inversibdn mas i1mportantes en
el sexenio fueran los del sector industrial. Especialmente,
los petroleros, elé&éctricos, y --en menor medida los de magqui-
naria y equipo y los siderlrgicos. Como se observd, la eva-
luacidén de las obras y su resultado difiere entre los diver-
sos programas. En cada caso se consideraron distintos elemen-
tog para evaluar las obras, pero siempre se estudiaron'con el
objeto de poder obtener conclusiones sobre su posible contri-
bucidn a la capacidad de pago de la deuda publica externa a

largo plaza.

A partir de este analisis se puede colncidir con la
afirmacibn oficial de que "la mayor parte de los recursos
provenientes de la deuda externa ée tradujeron en inversibn
fisica." (36) Especilialmente, el discurco se refiere a proyec-
tos como "la Cangrejera", las plataformas marinas de extrac-
cidon, los oleoductos, algunas refinerlias, ciertas plantas de

(36) Secretarlia de Hacienda y Cré&dito PlUblico, Op cit., p p
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genefacibn eléctrica, proyectos en la rama de bienes de capi-
tal y desarrollos turisticos (37). Pero aceptar dicho destino
no significa, de ninguna manera, que Jlos recursos invertidos
sean, a priori, productivos. Es por esto que, en este capl-

tulao, se pretendid evaluar dichos proyectos de inversidn.

De tal forma, se encontrd que los programas petro-
leros, a excepcidn de los relacionados con tuberias de con-
duccidn, han sido una importante fuente de recursos y de di-
visas. Los proyectos eléciricos, por su parte, han sido in-
dispensables para el desarrollo del pats. Las obras en el
sector sidertrgico fallaron ya sea por su estrategia o por el
momento en que se realizaron, particularmente por la influen-
cia de la critica situacibn internacional que ha enfrentado
la industria desde 1974. Por Ultimo, las inversiones en ma-
quinaria y equipo, si bien no han podido acreditar plenamente
au potencial, han contribuido a integrar y diversificar la
infraestructura industrial y han sustituldo importaciones.
Pero, fundamentalmente, constituyeraon una hase sb&lida para

atender la demanda de estos productos en el futuro.

Los proyectos de cada rama nu tienen la misma rele-
vancia debido &l montou de inversidn que concentraron, y a su
generacidbn potencial de recursos y divisas. En tal caso, las

obras en petrdbleo son las mas importantes. Después, siguen
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las elé&ctricas y, con una inversidon relativa escasa, las si-

dertrgicas y las de bienes de capital.

En conclusibn, se puede pensar que los programas
que contribulirdn en un futuro al pago de la deuda publica ex-
terna son varios. Primero, las obras en extraccidbn de petrd-
leo seguir&n introduciendo al pals cantidades importantes de
moneda extranjera. En todo caso, el escenario petrolero a me-
diano plazo le plantea una perspectiva mejor gque la actual,
con lo cual pueden volver a constituirse en un factor clave
para el pago de la deuda. 5S5egundo, las inversiones en petro-
quimica y refinacidn tambié&n cuentan con un potencial impor-
tante de generacién de divisas y de recursos, aunque en este
caso es necesario concluir los proyectos y continuar promo-
viendo la exportacidbn, ya sea de prodhctos secundarios o pri-
marios, o bien integraédndolos a productos finales de consumo
con mayor valor agregadoe. Asimismo, los proyectos en electri-
cidad contribuiran indirectamente al servicio del endeuda-
miento de dos formas: facilitande el desarrollo de la econo-
mia y cubriendo una demanda importante que, de no satistacer-
se, podria implicar, si bien limitadamente, importaciones de
electricidad. En el ramo de las inversiones en maquinaria y
equipo, mientras estén vinculadas con la demanda nacional,
también contribuirdn al pago de la deuda debido a la sustitu-
cibn de importaciones que impiican, aungue su potencial va

mhas aild de este mero proceso.
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CONCLUSIGONES

A lo largo del trabajo se pretendid demostrar gue
las inversiones publicas realizadas en el sexenio 1976-1982
pueden generar recursos que faciliten, a largo plazo, a la
Administracidn Publica Federal, el servicio de la deuda ex-
terna. Asimismo, que dichas obras fueron financiadas de al-

guna manera con los rlujos de financiamiento externo del pe-

riodao.

Para demostar dicha hipdbtesis ce analizd el desti-
no del endeudamiento plublico externo desde dos puntos de
vista, como flujos de divisas y como flujos de ingresos. EnN
el primer caso se encontraron algunos puntos interesantes.
Hasta 188C la mayor parte de la moneda extranjera que ingre-
s al pals se utilizd para cubrir el déficit en cuenta co-

rriente de la balanza de pagos. Pero, en 1281 1882 sucedib

~

lo contrariod mas de la mitad de las divisas se aplicaron a
la fuga de capitalesz. Como consecuencia, casi el 50% de la

moneda extraniera que entrd al pals durante 1977-1382 se

destint a la fuga de capitales.

Al examinar el origen de los déficit en cuenta co-
rriente se observb gue en su mayorla dicho saldo provinoe de
dos tipos de gzasto, las Iimportaciones durante todos los anos
y el pago de intereses sobre la deuda externa en 1951-1G3Z.

Por su parte, las compras en el exterior crecieron rapida-



sente, tres veces mas que el P.!.B.. El analisis de la com-
posicidn de dichas adguisiciones permite evaluar su posible
efecto sobre la produccion de la economia. Las importaciones

del sexenio fueron, en su mayorlia, insumos; aunque los bie-

nes de capital tsmbi&n rfueron importantes --en 1581 repre-
sentaron el 50% de las adquisiciones tolales-- y las compras

de bienes para consumo ftueron excesiyés. Es decir, las ad-
quisiciones de bignes de consumoc crecleron mas rapidamente
que las de lous otrous biesnes ¥ representaron mas de la mitad
del exceso dé importaciones en el sexenio (1). En consecuen-
cia, se puede pensar gue las compras en el exterior, debido
a la importancia gque en ellas tuvieron los bienes de capi-
tal. crearon fuentes de produccidn a pesar del comportamien-

to de los blenes para consumo.

l.Los excedentes de divises del sector publico se

concentraron en los dos Ultimos afos del periodo. De igual

manera, el costo que conllevd la pollitica cambiaria, tanto

para el Estado, como para la economia en su conjunto, se did

principalmente en 1981. Con Cuna _paridad monetaria cada vez

més sobrevaluada, se estuvieron subsidiando las importacio-
13

nes y castigando las exportaciones,  a la vez que se multi-

plicd la carga de la deuda cuando, finalmente, hubo que Ile-

(1) Cf. Lance Taylor, "The Crisis and Thereafter: Macroeco-
nomic policy problems 1in Mexicao" (Conference on Econonic
Froblems of Common Concern to Mexico and the United States,
University of California at Santa Crucz, November 10-12,
1583,
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endeudamiento externor a pagar

tuciones financieras transfir

para apoyar, ¢ bien al Estado

s

rrollos v que el ector  cent

con algun gasto en especifti

afirmar que una parte

aceleradamente junto con

tendencia

relacionaron

PEMEX,

partir

conside

real en

el comportamiento de los

¢ pagos de la economia vy

istinguir dos etapas., De 1977 a

el pago de intereses sobre la

¢ divisas que el sector publico

que representd la politica cam-

Pero a partir de 13581, el en-

-

3 =

o

los gas-

de los flujos cambid radical-

el analisis de la aplicacién de

ento externo en 1977-1982 se

s entidades mas importantes,

la

con los gastos en inversidbn.

gque contrataron la mayor parte

NAFIN3ZA, BANOBRAS, el go-

de la evidencia obtenida,

empresas publicas destinaron su

su inversibtn; gque las instulil-

ieron su financiamiento externo

, 0 bien a cu politica de desa-

ral no vinculd su deuda externa

co. En cosccuencia, es pusible

rable del endeudamienta plblica



externo del perliuodo se destind a pagar gastos do capital y
gque, aunque la deuda no se haya utilicado directamente para
cubrir la inversibn plublica, de alguna manera permitid que

otros ingresos financiaran dichas obras.

En tal caso, se evaluaron los proyectos de inver-
sibn plblica mas importantes realizados en el sexenio --y no
sblo los que dire;@amente se pagaron con deuda externa-- es-
pecificamente los petroleros, los eléctricos, los siderlrgi-
cos y los de:bienes de capital. En esta valoracibn se obser-
vl gque dichas obras; a excepcibn de las del sector sidertr-
gico, representaron o bien un complemento indispensable para

el desarrollo del pais o - bien una inversidn muy redituable.

En otras: palabras, los proyectos en el sector pe-
trolero --para extraccidn, distribucidn, refinacidbn y petro-
quimica-- se pagaron répidamente Y, al permitir sustituir
importaciones o realizar exportaciones, -se convirtieron en
la princigal fuente de divisas para el pals. Las inversiones
en electricidad eran Indispensables para.atender una demanda
e aumento debido al desarrollo de la economia vy al crecli-

. .
miento demogratico. Tan sblo estas dJdos ramas concentraron

cacsi la mitad de ia inversibn plblica del sexenio. Por su

de maquinaria y equipo repre-

T
@]
—
s}
o)

parte, los gastos en el s
centaron un camblilo sustancial en Ia planta productiva ¥y tal

vez ta posibilidad de que la produccibédn se integre vertical-
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mente.

En conclusidn, el estudio sobre el destince de la
deuds externa contratada en 1977-1982 puede Dbrindar dos
perspectivas. 5i se analiza la aplicacidn de las divisas del
endeudamiento, se pueden obtener conclusiones pesimistas con
base en lé utilizacidn de casi 1a mitad de tales divisas pa-
ra la fuga de capitales y en el costo que la pollitica cam-
biaria representd;-Sin embargo, al examinar la aptlticacidn de
loe flujos de deuda externa como ingresous es posible afirmar
que ia mayor parte de 1os recursos se destinaron a financiar
la inversitn pbblica y que é&sta posee un potencial producli-
vao apreciable.

Asimismo. en las dos partes del andlisis del des-

tino de la deuda externa, e! comportamiento de las principa-

les varisbies permilld dividir el sexeniao en dos etapas. De
tal forma, hasta 1280 la situacidén de la economia mexicana,

y la del sector plublico, parece ser aceptable. Fero, desde
1981 el endeudamiento externo crecid aceleradamente; la mo-
neda extranjera que ingresd &l pals se utilizd para cubrir

re

]

una fuga de capitales.-masiva; y los in os de la deuda pl-

[5ie]

blica externa ya no sblo financiaron gastos de capital, sino

tamblién desahorro corriente. .
Atn asi, este andlisis pretendid mostrar que los

ingrescs de la deuda externa que financiaran inversibdn i se
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utilizaron, en su mayorlia, para obras econtmicamente redi-

tuables o necesarias. Los diversos proyectos gue se realiza-

e

ron durante el reriode  1977-19082, 0o bien pueden favorecer
directamente el pago de la deuda; o bien contribuyeron al
desarrollo del aparato productivo y, en ese sentido, faciii-
tar el crecimiento de la economla, lo que a su vez repercute

sobre las posibilidades de p=aga.

Sin embargo, el potencial de estas inversiones no
ec cuflficienle para garantizar los pagos del servicio del en-

deudamiento publico externo. Ademdc de otras condiciones, es

1

indispensable que el sector plbliico explote eflcientemente
dichos proyvectos. En tal caso, deberd sistematizar y ampliar
su gasto de capital ya que Dbuena parte de las cbras todavia
demandan financiamiento. Ademéds, las politicas recesivas
aplicadas hasta e! momento no han facilitado el pago de la
deuda externa ni han permitido terminar proyectos que ya no
demandan, para su puesta e&n  marcha, ma&s gue una inversidn
marginal. En camblo, dichas medidas si han reducido sustan-
cialmente la inversibn publica --en 19083 su decrecimiento
fue de 30.6% (2)~-- Yy de egsta manera, han comprometido el

desarrollo future de la economia.

Por lo tanto, parece iIndispensable que el sector

(2 Cf. Cuadro 1 anexo de este capitulo, "La Inversidn PU-
blica en 1981-1984".,
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FUblico racionalize su gasto de forma quo ie ctorgue priori-
dad a la inversibon, Asi, la administracién plblics deberd

evaluar las obras realizadas hasta ahora para continuar 8]

que (¢ permitan ampliar su capacidad de generacibn de ingree-

sos y divisas --cowmo ¢l casao de a petrogquimica-- g1 bien vz
clerto que tamiién debe considerar la estrategia deo dichuos

rcallo del

iy

praovectos, es decir, su contribucibn para el des

aparateo productivo. En tal caso, e¢s fundamental gue las po-
liticas econdmicas del sector plublico, especialmente las de
inversibdn, se orienten haclia el largo plazo ¥y no se reduc-

can, como hasta el momento, & soluciones para una crigis in-

mediata.

Por Gltimo, es importante gue la racicnailzacidn
del pgasto plblico de capital se dirija a todas sus etapas y
procedimientos. Por ejemplo, parece indispenable que los
pruogramas de compra del sectaor pubiico, gue representan mis
de la mitad de su inversibtn, se aten a la produccidn interna
vy, de tal forma, apoyen la demanda agregada de la economls

(3). En consecuencia, cseria muy interesante analizar deta-

llTadamente el comportamiento ¥ la distribucidon de los gastlos

plublicos en inversidn durante el presente sexenioc
(1983-19388) psra pruyectar su comportamiento futuro., Adembs,

1

también sercla muy Gtil evaluar la capacidad de pago de la

0]

v AL Tgual que  en muchos  otros, en este comentario se
~ce la orientacibn del Ing. Carltos Carrilio.




deuds plblica externs con bagse en distintas proyecciones so-
bre el comporlamicenta  de i@

B
I

5 variables relevantes de lag
cgconomias mundial y nacional.

$o
[,
f



CUADREO 1 LA INVERSION PUBLICA, 1981-186864.

Valor Tasa de Como % del
Constante Crecimiento ol oB
116,829.2 2.6 2.0
97,1738, 7 -16.7 10.8
7,398, -30.6 7.9
S7,067.7 - 0.5 7.6

Elaberado con base en los datos de Miguel de la Madrid,
TERCER [INFORME DE GGBIERNGC, Anexo Politica Econtwmica, p.
TE7.
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ANEXU FL DESTINO DE LAS DIVISAS

Lista do cuadros

1. Balanza de Faygos Anual, 1877-1982

2. BRalanza de Pogos Agregada, 1977-14982

J. Tipe de Cambio

4. Composicidn de las importaciovnes de mercanclas

Tasas de cambio de las lmportaciones

3

6. Evolucidn de la Balanza de Pagos del Secltur Publico



CUADRO 1

BALANZA DE PAGOS ANUAL
(millones de dolares)

1977-1982
1976 1977 1978 = 1979 1980
1) CUENTA CORRIENTE -3068.6 -1623.1 -2342.3 -4856.4 -6760.8
S. privado -233.2 825.2 108.2 -2008.3 -6678.8
S. publico -2835.4 ~-2448.3 ~2450,5 =-1948.1 = -82.0
5P-i _ -1516.7 -906.0 ~427.4 . 940.3 3875.6
2) CUENTA DE CAPITAL 5202.0 2286.6 3223.8 4332.3 9798.9
S.privado a 109.3 --694.1 650.,0 980.1 5672.6
S.publico . _ 5092.7 2922.7 2573.8  3352.2 4126.3
AD neto S.pub 3774.0  1380.4 550.7  463.8 168.7
(CK~1)
ERRORES Y OMISIONES -2454.2 -101.2 -658.0 873.0 -1060.8
v D.E.G. 70.0 73.5

VARIACION RESERVAS  “320.9 - 504.2 - 222.5 418.9 1150.8
CK~ ACTIVOS N, 5803.8 3106.2 3686.6 6083.0 10664.1
3 Ey 0 + ACTIVOS  -3155.8 ~978.8 -~1121.8  -887.7 -2826.0

aborado con base en . los datos del BANCO DE MEXICO, INFORME ANUAL
INDICADORES ECONOMICOS. varios numeros.

1881

~-12544.3
~13695.4

1161.1
4325.0

21859.6
3936.0
17923.6
12447.6
-8372.7
69.6
i012.2

24381.7

~10804.8

1982
~-4878
~8292

3414

4985
10068

3031

7037
-1362

-8418

-3228

11182

-9542



CUADRO 2

BALANZA DE PAGOS AGREGADA, 1977-1982
(millones de dolares)

1977-1880 1981-1982 . 1977-1982
1) CUENTA CORRIENTE ~155682.6 ~17422.8 -33005. 4
Sector privado ~8653.7 -21988. 2 ~30w41.9
Sector publico -0928.9 4565, 4 -2363.5
2) CUENTA DE CAPITAL 13583.6 31928.1 51511.7
Sector privado 6608.6 6967.1 13575.7
Sectour publico 12975.0 24961.0 37936, 0
3) ERRURES Y OMISIONES -1848.0 -16791.3 -1B639. 3
4y D.E.G. (& 143.¢E 69.6 213.1
5) VARIACION EN 2296.5 -2216.4 GO, L
LA KESERVA
2') CUENTA DE CAPITAL 23548.9 355535, 3 59133.8
MENOS ACTIVUOS NETUS
S3') ERRORES Y OMISIONES -5814.3 -20447.1 -26201.4
MAS ACTIVOS NETOS ()
ENTRADA DE DIViSAS AL PAIS 17430.0 34214.1 H1644.7

(2+4-5)

Notas: (a) Derechos kspeciales de Giro
(b)) Activous netes a corto plazo en el extranjero

Elaborado con base en los datos de Banco de Mexico, [NFORME ANUAL
varios numerocs e INDICADUORES ECONUOMICUO5, varius numeros.



1977
1378
1979
1980
1981
1982

Notas: (a)

(b)
Fuente:

CUADRG 3

TIPO DE CAMBIO
(pesous corrientes)

NOMINAL INDICE EQUILI- DIFERENCIA
(a) REAL BRI1C (b)

2.7 102.5 21.6 1.1
22.7 99,1 22.8 -0.1
22.8 93.9 24.0 -1.2
25.3 83.9 26.4 -3.1
26.2 77.4 32.8 -6.6
22.5 146.9 50.6 71.9

Calculado con base en lus datos del mes
El tipo de cambio nominal de 1982 es igu
del tipo de cambio libre y controlado.
Costo u subsidio implicito en cada dolar
Ernesto Zedillo y Leopoldo Solis, "Algu
ciones sobre la evolucion de la deuda ex
ESTUDIOS ECONUMICOS, vol.l, num. 1 (Mexi
legio de Mexico, enero-julio de 1885).



CUADRO 4

COMPOSICION DE LA IMPURTACION DE MERCANCIAS
(millones de dolares y porcentajes? -

VALOR TOTAL (%) CONSUMO INSUMOS lNVERSfGN PNC

1977 5,889.3 100.0 7.1 43.1 35.4 14.4
1978 T, 724,606 100.0 5.5 638.8 25.7
1979 11,885.6 100.0 B, 4 61.8 9.8
1980 18,486, 2 100.0 13.1 59.7 27.2
1981 23,922.6 100.0 11,7 56.6 31.7
1982 14,437.0 100.0 10.6 58.2 31.2

Elaborado con base en los datous de Banco de Mexico, INFORME ANU
varios numeros.

CUADRO 5

TASAS DE CAMBIO DE LAS IMPORTACIUNES
{(porcentajes)

TIPO DE BIERES 77-78 76-79 79-80 80-81 8i-82

CONSUMO 2. 134.7 142.1 15.8 -45.6
INTERMEDIOS (& 57.0 39.3 48.9 22,8 -38.8
DE INVERSION -5.1 80.6 40.7 50.5 -40.5
TOTAL 31.2 55.2 54.2 29.4 -39.7

ta) En 1877 incluye los productos no clasificados.
Elaborado con base en lous datos de Banco de Mexico,
[nforme Anual, varios numeros.



CUADRO 6

EVOLUCION DE LA BALANZA DE PAGOS DEL SECTOR PUBLICQ, 1877-1982
{millones de dolares)

1877 1978 1879 1880 1981 1982
(1) CUENTA CORRIENTE -906.0 ~427. 4 840.3 3875.6 4235.0 4985.7
-~ MENQOS INTERESES(4) :
(2) FLUJO NETO DE DEUDA 1380.4 550.7 463.8 i68.7 12447.6 -1362.6
EXTERNA ' '
(3) SUPERAVIT 0 DEFICIT 474 . 4 123.3 1404.1 4044.3 19074.7 10451.7
DE DIVISAS

(4) PAGO DE INTERESES 1542.3 2023.1 2888. 4 39567.6 5476.0 8400.4

(5) COSTO IMPLICITO POR ©21.8 -12.3 -1684.,9 -12537.3 -125893.0 Tl. &
EL TIPO DE CAMBIO(%) '

Notas: n.a., no aplicable por la diferencia entre el tipo de cambio libre

y el controlado. :
(#) En millones de pesos, se calculo a partir del superavit de divisas
y la diferencia entre el tipo de cambio nominal y el de equilibrio.

Elaborado con base en los datos de Banco de Mexico, INDICADORES ECONOMICOS
varios numercs y de Ernesto Zedillo y Leopoldo Solis, OP.CIT.



ANEXDO PRESTATARIUS DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA

Lista de cuadros

1. Deuda phblica externa, principales prestatarios,
1977-1982
2. Participacitn de los principales prestatarios en lus flu-

jus netous de deuda externa



CUADRO 1

DEUDA FUBLICA EXTERNA, PRINCIPALES PRESTATARIUS.
{miliones de dolares’

1977 1978 1979 1980 1941 1982

5 AL DO 22,912 26, 204 29,757 33,813 52, 861 58,874
GOBIERNU FEDERAL 3, 669 4,797 5,135 4,326 5,511 8,463
PEMEX 3,038 4,322 5, 802 &,121 15, 663 15,954
SECTOR ELECTRICO 3,734 4,813 5,823 4,794 5,582 6,248
NAFINGSA 2,354 2,509 <,393 S, 946 9, 145 10,272
BANCOMEXT 678 247 460 1,503 3,185 3,221
BANOBRAS 8G4 844 2,106 2,481 4,52 4,842
BANRURAL 1,110 1,233 1,230 1,466 2,52 2,704
FINASA 903 1,109 1,147 1,564 1,45% 1,385
CONASUPU 682 666 402 346 1,086 1,261
TEL-MEX 751 775 765 753 T30 887
FERTIMEX 127 158 214 224 473 472
AHMSA 470 421 BT 361 S27 468
FUNDIDORA MUNTERREY 365 360
BANFPESCA 4 101 326
SICARTSA 317 336 287 9z 73 199
OTROS 4,209 4,034 3,606 1,330 2,008 1,780

Fuente: 5.H.C.P., ESTRATEGIA DE LA REESTRUCTURACIUN DE LA DEUDA
EXTERNA DE MEXICO, p. 12.



CUADRO 2

PARTICIPACION DE LOS PRINCIPALES PRESTATARIUS EN LGS
FLUJOS NETOS DE DEUDA EXTERNA
1977-1962
(porcentajes)

1977 1978 1979 1980 1981 1982

GUBIERNU FEDERAL 24.3 33.7 9.8 -7.6 3.6 50.3
PEMEX 24.7 J8. 42.4 57.2 39.4 4.8
SECTOR ELECTRICO 14.2 32.2 28.9 -25.4 4,1 11.3
BANCA 5.4 0.8 39.9 138.7 41.1 26.9
Nafinsa -2.1 4.8 -3.3 87.6 16.7 19.1
Banobras 7.2 -0.6 36.1 9.2 10.7 5.4
CONASUFUO 1.3 ~-0.5 ~-7.6 -1.4 3.9 2.9
TEL-MEX 1.9 0.7 ~0.3 -0.3 ~0. 1 2.8
FERTIMEX 0.1 0.9 1.6 0.2 1.3 0
SIDERURGIA 1.0 -0.59 2.4 ~-5.4 .7 1.0
Ahmsa O ~-1.5 -1 ~-0.6 0.9 -1.0
Fundidora 1.9 -0.1
Sicartsa 1.0 0.6 ~-1.4 -4,8 -0.1 2.1
OTROS 27.1 -5.2 -12.3 ~-56.0 4.0 o
T O T AL 100 100 100 100 100 100
(b) 3312 3352 3493 4056 19148 5813

(a) Los numeros negativos indican que la entidad en ese ano tuvo un re-
sultado neto negativo en su endeudamiento externo. Es decir, o solo pago
servicio de deudas anteriores o bien dicho servicio fue mayor que sus
contrataciones.

(b) Millones de dolares.

Elaborado con base en los datos de 5.H.C.P., ESTRATEGIA DE REESTRUCTU-
RACION DE LA DEUDA EXTERNA DE MEXICO, p. 12.



ANEX(D EL DESTING POSIRLE DE LOS RECURSOE DE LA DEUDA

Lista de cuadrog

1. Gobierno ftederal: Resumen de [lujos de efectivo y

razones entre ellog

2. Gobierno federal: Flujos de efectivo y composicidn

2

gasto, 1977-134

bros financierus, 1877-1982

4. Urganismos y empresas  dentro del presupuestor! Flujos

nancieros y algunas razones entre ellos

algunas

del

J. Goubierno federal: Tasas de cambio reales de algunos ru-

5. Composicibn de la inversibn publica del sector paraesta-

tal por grupos de empresas, 1977-1982

&, Evolucidn de la composicidn del gaslo corriente

tor paraestatal por gupos de empresas, 1977-1982

del sec-

7. Relacibn entre los recursos para inversién disponibles y

las transferencias de capital para algunos grupos de

sas del sector paraestatal

empra-

8. Destino, por subsectores de empresas pbhilicas controla-

das, de las transferencias de capital del gobierno
1977-1982

9., PEMEX: Resumen de flujos financieros

10. PEMEX: Algunas relaciones entre endeudamiento
inversibn, déticit y pago de impuestos

11. PEMEX: Composicibn de ingresos y gastos

“

1977-1G

o
o

federal,

externao,

totales,



12, Subsidios a empresas y organismos controlados e impues-
tos pagados por PEMEX

13; C.F.E.! Resumen de flujos financieros
la. C.F.E. Algunas relaciones entre inversibn, déficit vy
endeudamiento externo

15, CONAGSUPU: REesumen de flujos de efectivo
1G. SICARTSAY Resumen de flujos de efectivo
17, SIDENA: Kesupen dJde flujos de efectivo
18. AHMDZAD RResanmen de Tlujos de efectivo
1o, MAFINZAD Destino de las divpusicliunes a largo plazo pro-
venientes del extranjero

200 NAFINSAD Financizmiento total auvluorizadg por ramas eco-

nbmicas

N

1. NAFINSA: Deuda externa 1977-1982
2.2, NAFINSA: Urigen de lus recursos

20. EANUERAS: Financiamiento otourgado Lotal, 1977-139g2

Z4. BANUOBRAS: Financlawmiento a ourganismos descentarlizados

25, BANOBRAS: Obtencidn de recursvg, 1977-1882
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CUADRO 1

GOBIERNO FEDERAL: RESUMEN DE FLUJOS DE EFECTIVO
Y ALGUNAS RAZONES ENTRE ELLOS

(millones de pesos corrientes y porcentajes)

DEFICIT O SURERAVIT
DE CUENTA CORRIENTE

GASTOS DE CAPITAL
DEFICIT DE CAPITAL (a)
DEFICIT TOTAL (b)
ENDEUDAMIENTO NETO

interno
Externo

FLUJOS DE DEUDA
EXTERNA/DEFICIT
DE CAPITAL (%)

FLUJOS DE DEUDA
EXTERNA/GASTOS EN
OBRAS PUBLICAS (%)

1977

2108

72729
-70800

-61691

46871
14820

20.9

64.6

1978

23491

22003
-90618

~-67127

64625
2502

2.8

9.5

1979

41240

131249
-142679

-101439

110764
8325

~6.5

-26.7

1980

78125

202388
~211787

-133662

110050
23612

11.1

37.6

1881

9648

380854
~409491

-398843

376060
. 23783

5'8

31.6

Notas: (a) El deficit economico no incluye intermediacion financiera.
(b) Incluys variacion en cuentas ajenas.

Elaborado con base en los datos de S.H.C.P. OP.CIT. pp.
y con datos sobre la intermediacion financiera de
S.H.C.P., Direccion General de Informatica y Evaluacion Hacendarias.

27, 83, y 91;

4, 22,

1982

~-623818

475483
~546527

-1170346

980809
189447

34.7

146.7



CUADRO 2

Y COMPOSICION DEL GASTO 1977-19882

GOB |ERNO FEDERAL: FLUJOS DE EFECTIVO
1970 y porcentajes)

{miliones de pesos a precios de

1977 1978 1978 1880 1981 1982

INGRESO CORRIENTE 80,879.0°'91,9835.4 104,330.3 133,858.7 146,472.0 149,4786.6

{economica)

ElaboradO-don base en los datos de 5.H.C.P., ESTADISTICAS HACENDARIAS

DEL SECTOR PUBLICO. w».

22.

GASTO CORRIENTE 77,738.7 84,777.9 93,884.5 118,479.8 144,978.9 209,340.3
(100.0%) (100.0%) (100.0%) (100.0%) (100.0%) (100.0%)
Costos de operacion 53.9 53.1 51.5 42.86 47.7 45.5
Participaciones 12.2 12.7 13.4 17.0 16.3 10.0
Transferencias corr. 31.1 31.0 31.9 36.6 30.8 40.1
ADEFAS corrientes 2.8 3.2 3.2 3.8 5.2 4.4
DEFICIT 0 SUPERAVIT DE 3,238.3 7,157.5 10,445.8 15,378.9 1,492.1 -59861.7
CUENTA CORRIENTE
INGRESO DE CAPITAL 995.0 633.8 232.0 382.9 99.3 756.5
GASTO DE CAPITAL .25,863.8 28,032.6 33,244.4 .39,842.1 58,801.1 45,627.4
"{100.0%) (100.0%) (100.0%) (100.0%) (100.0%) (100.0%)
Obras publicas . 31.6 28.6 26.6 31.0 19.7 27.2
Bienes muehles e inm. 2.1 2.5 2.2 2.5 3.8 3.2
Transferencias de cap 57.7 51.8 56.7 51.7 64,2 53.1
ADEFAS de capital 8.6 17.14 14,5 14.8 12.3 16.5
VARIACION EN CUENTAS AJENAS -309 ~211.8 -3217.2 -2230.9 ~4528.1 -7573.9
,DEFICIT TOTAL -21938.5 -20453.1 --25683.8 -26311.4 -61837.8 ~112306.5



CUADRO 3

GOBIERNO FEDERAL: TASAS DE CAMBIQ REALES DE ALGUNOS
RUBROS FINANCIEROS, 1977-19862

18977 1978 1979 1980 1981 1562
HGRESO CORRIERNTE 7.9 13.5 13.5 £8.3 9.4 2.1
GASTO CORRIENTE L Z.8 9.1 10.7 26.2 22,4 44.4
INGRES0 DE CAFPITAL 38.7 ~36.3 -63. 4 65.0 -74.1 Gol.8
GASTU DE CAPITAL -10.0 8.4 18.06 19.8 47.8 ~22.5
LEFICIT ECUNOMICU -Zd. 4 -6. 08 25.6 Z.4 135.0 81.6

Flaborado con base en el cuadro 2 de este anexo GUOBIERNUO FEDERAL: FLUJOS
D EFECTIV0O CUOMPOSICION DEL GASTUO.



CUADRO 4

ORGANISMOS Y EMPRESAS DENTRO DEL PRESUPUESTO: FLUJOS FINANCIEROS

Y ALGUNAS RAZONES ENTRE ELLOS

(mil lones. de pesos corrientes y porrcentajes)

1877

DEFICIT O SUPERAVIT 14798
DE QGPERACION
TRANSFERENCIAS CO-
RRIENTES MENOS IMPUES- -3445
‘TGS PAGADOS
DEFICIT O SUPERAVIT 18243
EN CUENTA CORRIENTE
GASTOS DE CAPITAL 67239
TRANSFERENCI1AS DE 17033
CAPITAL
DEFICIT DE CAPITAL ~-51467
DEFICIT TOTAL <(a) ~-33224
ENDEUDAMIENTO NETO

Interno 7117

Externo 25103
FLUJOS DE DEUDA
EXTERNA/DEFICIT 48.8
DE CAPITAL(%)
Notas: (a) Deficit economico.

1878

42301

-1159

41142

110557

23150 -

-95347 -

-542056

7531
47637

50

1979

83416

-17022

66384,

. 163859

36737

-131983

65599

4904
68474

51.8

1880

164402

126565

- 37837

246550

83777

~155900

-118063.

3556
77642

49.8

1881

115020

120558

-5538

- 384661

8565

321318

~-326856

37286
298251

92.8

1982

466812

212354

254558

. 4892718

80874

487773

~213215

72479
184407

. 38.4

Elaborado con base en los datos de S.H.C.P., "ESTADISTICAS HACENDARIAS

DEL SECTOR PUBLICO, p. 27.



CUADRD 5

COMPUSICION Lic LA INVERSION PUBLICA DEL SECTOR PARAESTATAL
FOR GRUPOS DE EMPRESAS, 1977-1982

(PORCENTAJES)

Empresas no controladas
Eppresas controladas

PEMEX

Sector electricoe (1)
Ferrocarriies (2)

Sector comunicaciones (3)
Secler comercial (4)

weclor agropecuario (5)
Ferlimex

Sector desarroilo social (6)
Siderurgia (7)

DINA y Constructura nacional
de Carros de rerrocarrii

3.

wl

—_— e - W R

2 o—

{981 1982 1963 1584
23.1 24,5 24.8 27.6
76,9 75.5 75.2 i2.4
46.7 42.8 42.0 3.5
16.8 18.3 18.7 19.1
2.8 2.7 2,9 3.2
.8 .6 3 T
2 .2 .
9 .6 5 1.0
1.9 2.1 1.4 2.2
5.9 5.2 3.0 4.0
7 2.8 5.7 4,7
.2 A 1.1

NOTAS:

(1) C.F.E. y Cia. de Luz y Fuerza de] Centro
(2)

(3]

tv) CONASUPQ, INMECAFE e IMCE

(5)
)

13) SIDENA Y SICARTSA

Einburado con base en los datos de Miguel de la Madrid, OF CIT, pp.787-758

Ferracarriles Nacionales, del Pacifica, Chibuahua al Pacifico, Unidos
Caminos y Puentes Federales, A.5.A y AERUMEXICO

Productos Forestales Mexicanos, Forestal Vicenle Guerrerc y Productos
M55, 1SSTE v Loteria Nacional

del Sureste y Sonora- Baja

Pesquerus Mexizanus

California



CUADEE b
EVOLUCION DE LA COMPOSTCION DEL GASTO CORRIENTE
GEL SECTOR PARAESTATAL fOR GRUPUS DE EMPRESAS, 1977-19¢2
(porcentajes)

TOTAL 87.6 100.0  10G.0 100LO  100.0 l00.0
PEMEX 24,0 18.5 2.2 16.6 27.4 28.4
Sector Electrico 12.1 12.9 11.3 13,3 11.4 13.0
Ferrccarrilres 6.3 6.2 6.1 5.4 5.3 4.4
Sector Comunicaciones 2.4 2.8 3.0 2.7 2.9 2.8
Sector Desarroito Social 2.4 28.6 29.2 5.2 22.9 24,0
Sector Agropecuaiio 2.2 4.1 3.7 3.5 3.3 4,1
Sector Comercial (a) 15.0 16.6 12.7 12.8 16.6 14,6
DINA y Consiructors Nacional

de Carros Ferrocarril (b) 3.7 5.0 5.8 5.5 5.0 3.1
Fertimex ' 3.1 3.5 3.6 3.3 3.5 3.2
SIDENA Y SICARTSA A 1.8 2.4 1.7 1.5 1.4
NOTAS:

(1) A partir de 1978 INHECAFE se agrupa en el sector agropecuario.

(2) Desde 1976 incluye a PIPSA y AZUCAR.

(31 Los porcentajes totales no sumaron 100% por errores del Informe no localizados.
En 1978 si se encontro la faltla de agregacion y se reconstruyeron las cifras.

Elaborado con base en los datus de Miguel de la Madrid, OP CIT.,pag. 775



CUADRO 7
RELACIUN ENTRE LOS RECURSUS PARA IKVERZION DISPUNIBLES (a) ¥ LAS TRANSFERENCIAS DE CAPITAL
PARA ALGUNOS GRUPDS DE EMFRESAS DEL SECTOR PARAESTATAL
{Porcentajes)
TERANSFERENCIAS DE CAPYTAL/RECURSOS PARA INVERS]ON

SUBSECTUR 1977 1978 1979 1350 1984 1962
Irdustirial (D) 1. a. 62.9 116.9 280.1 2,863.0 150.7
Electricu 107.7 150.6 69,1 146.5 - 8l.4 4.3
Cowunicaciones y

transpories (¢l 6.7 9.8 13.6 12.1 13.1 2.1
Ferrocarriles 207 5.9 §3.9 99.8 121.3 85,9
Desarrollo social (d) 54,0 28.6 34. 4 72,7 32.1 85.6
Agropecuaric (e) 401.3 63.5 81,9 116.7  386.b n.a

Cenerciai (f) n.a. 355.9 33.5 170.4 n.a 102.5

NOTASt n.a. No aplicabie por .que el tolal de lous recursus disponiblies era negative
(a) Se refiere a los recursos ordinarios para inversion, esto es, la suga de ahprro
corriente, invgresos de capital y translerencias de capital
Incluye: SIDENA, SICARTSA, Ferlimex, DINA, P{FSA, Azucar S.A y cons-
tructura hacional de Carras de Ferrocarril,
we) Inclulye: AERDMEXICO, A.5.4 y Caminos y Puentes Federales de Ingresos.
¢4} Incluye: 1HSS, ISSTE e IHDECO,
{e) Incluye Productos Fesqueros Mexicanos y Forestal Vicente Guerrern
{f) lacluye: CONASUPD, IMCE ¢ INHMECAFE.

-~

(b

Etaberado con base en los datlos de Miguel de [a Madrid, TERCER INFORME DE GOBIERND,
Anexu Politica Econcmica, pp. 603-847



CUADRCG 8
DESTING, POK SUBSECTURES DE EMPRESAS PUBL1CAS CONTROLADAS,DE LAS TRANSFERENCIAS
DE CAPITAL DEL GOBIERND FEDERAL, 1877-1962
(Porcenta jes)

TGTAL 100.9 100.0 - 100.0 100.0 100.0 100.0
Industrial 61,0 50.0 b1.2 56.3 51.0 53.7
PEMEX
C.F.E. 61.0 46, | 46.6 52.4 40.9 40.0
Siderurgia (1) {.7 3.0 4.9 5.0
Fertimex 3.9 2.3 .2 2.1 7.8
DINA y CNCF () .6 .7 3.1 .9
Comunicaciones .8 1.0 .5 ] o
Ferrocarriles 15.2 15.7 13.9 7.4 6.8 7.5
Agropecuaric (4) 2.3 4.8 6.9 3.6 g 3.3
Comercial (5) .6 5.3 3.9 4,0 & 2.9
Desarrollo social (6) 20,9 23.4 23.0 26.2 32.8 J1.8

WOTAS: ¢1) SiDENA Y SICARTSA
(2) Constructura Nacional de Carros de Ferrocarril
13) AERUHEXICO, A.5.A., Caminos y Puentes federales
(4) Productos Pesqueros Mexicanos, Forestal Vicente Guerrero y Producios
forestales Hexicanos
(5) CONASUPU, INMCE, e INMECAFE
35) M55, 1SSTE, e INDECO

Elaburado con base en los dates de Niguel de la Hadrid, TERCER INFORME DE GOBIERND,
Anexo Politica Economica, p. 5Go
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CUADRD 8
PEMEX, KESUMEN DE FLUJOS FINANCIEROS
(Mi}lones de pesos corrienles y porcentajes)

1977 1478 1978 1980 1951 1862
Superavit de Operacion {(a) 32,663 56,228 94,576 206, 3594 248,386 853,982
Deficit o superavit corriente 15,034 26,520 46,963 43,035 16,369 194,179
Gaslo de Capital 35,607 62,703 91,265 126,460 230,713 284,979
Deficit de capital 31,956 -61,278 -84,713 -102, 440 =241, 155 -329,392
Deficit total (bi -16, 962 -32, 750 -37,750 -59,405 224,166 -135,213
Endeudamiento nelo externo 14,021 30,52 49,843 65,815 230,535 163,495
Endeudamiento neto interna | =207 2,401 -10, 802 {,886
Endeudamiento/Deficit de
capital (%) 43.8 42,8 58.9 64.3 45.a 49.%
NOTAS:

{a) ingresos mencs gastos de operacion
ibi Deficit economica, exciuye la intermediacion financiera

Liaborada con base en los dulos de S.H.C.P.,ESTADISTICAS HACENDARIAS DEL SECTUR PUBLICO, p. 31
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CUALRD 10

FEMEX, ALGUNAS RELACIUNEZ EWTRE ENDEJUARIENTO EXTERKG, INVERS IOH,
DEFICT ta) ¥ PAGD DE [HPUESTUS

rlujus ae deuda externa/

inversion J9.4 4B, 7 54.6 52.0 99.9 5i.4 26.6
Gastos de operacion/inversion 103.3 78.5 ga.8 85.4 B4.9  130.3
Cericit/inversion §i.6 52.2 41.1 47.0 87.1 47.4

Pago de iapuestos/inversion 51.3 45.1 52.6  129.2  100.7 161.3
Filujos de deuda externas

page de iapuesios je.8 106,00  103.4 40.2 88.2 35.6

HOTAS: {a) Deficit economice total.
claborada con bhase en fos datos de S.H.C.P,, ESTADISTICAS HACENDARIAS DEL SECTOR
PUBLICAO, p. 31



CUADRO 11

- PEMEX: COMPOSICION DE INGRESOS Y GASTOS TOTALES, 1977-1982
(millones de pesos y porcentajes)

1877 1978 1979 1980 1981 1982
INGRESQOS
TOTAL. 105,971.0 164,816.0 259,026.0 495,800.0 869,736.0 1,601,400.0
100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100. 0% 100.0%
Propios 74.0 69.0 71.0 73.0 - 55.0 62,0
Financiamiento 26.0 - 31.0 28.0 - 27.0 45,0 38.0
Extraordinarios
EGRESOOS
TOTAL. 109,156.0 164,440,.0 258,884.0 495,300.0 861,481.0 1,572,500.0
100. 0%’ 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
Impuestos fed. 17.0 -17.0 18.0 -33.0 28.0 21.0
Inversion 32,0 38.0 32.0 25.0 27.0 18.0
Liquidacion pasivo 13.0 11.0Q 16,0 14,0 19.0 36.0
Gastos de operacion 31.0 26.0 25,0 20.0 15.0 : 13.0
Intereses deuda 4,0 4,0 6.0 8.0 7.0 8.0
Operaciones ajenas 3.0 4.0 3.0 2.0 4.0 - 3.0

Elaborado con base en lps datos de PEMEX, MEMORIA DE LABORES, varios numeros.
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CUADRD 12
SUBSIDIOS A EXFRESAS 'Y URGAN{ISHMOS CONTROLADAS E IMPUESTOS PAGADUS POR PEMEX
(titifones de pesos currientes)

THRANSFERENCIAS  TRANSFERENCIAS iHFUESTOS PAGADOS TRANSFERENCIAS — TRANSFERENCIAS

CORRIENTES (al DE CAPITAL (a} PR PENEX CORRIENTES (b UE CAPITAL (b)
1976 14,072 16,728 7,761 5,168 12,862
1977 24,713 17,034 16,253 8,9z2 13,556
1978 29,739 23,150 28,300 9,583 17,325
1979 39,630 32,505 48,207 13,782 24,501
1860 43,581 83,654 63,359 16,073 58,127
1961 107,715 85,312 232,400 27,108 59,948
1862 185,147 153, 166 459,803 n.d n.d
1376-82 454,607 411,650 958,063

NOTAS: {a) Incluye a organismos y empresas controladas: PEMEX, CFE, Secter elecirico,
Sector ferrogarriles, Sector comunicaciones, Seclor comercial, Sector
Agropecuarivu, Sector Desarrcllo Social y Sector Industrial.

(b} Incluye las mismas entiddes excepto CONASUPD, IM5S y I55TE

a.4.5 no disponible

Elaborado con base en ios dalos de PEMEX, MEMORIA DE LABURES, 1977-1982 y Jose Lopez Portilie,
SEXTO INFURHE DE GOBIERNO, Anexo 1 1482, pp. 1942-194



CUADRD 13
C.F.i.. Riodhibh DE FLUJOS FINANCIERDS 1977-190%
(wiliones de pesos corrientes y porceniajes)

Deficit de operaciun {(a} -4,44G  -G,476  -8,093 -16,421 -24,366 -70,360
Transterencias corrientes 27,313  Go,67b
Deficit en cuenta curriente(b) -5.506 -7,542 9,355 -20,834 894 19,192
Gzstos de capital 15,840 26,774 39,146 57,240 79,323 105,544
Transferencias de capital {0,392 10,668 15,200 43,828 34,301 36,35
Deficit de capital (¢! -5,467 -16,967 -24,762 -14,039 -45,704 -78,257
Deficit tolal (d) ~11,035 -24,509 -34,117 -34,973 -44,704 -59,005
trieudaniento neto externo 10,6643 16,008 22,806 16,267 28,757 10,333
Endeudamiento neto interno 1,107 6,585 13,601 16,858 17,321 116,131
Finjos deuda exlerna/Deficit

de capital %) 184.7 94.4 8.1 115.9 62.9 13.2
NOTAS:

{a) ingresos menus gastos

in) Deficit operacion mas transierencias corrientes menos impuestos pagados

{c) Ingresos de capilal mas transierencias de capital mas cperaciones ajenas netas menos gastos de capital
(d) Deficit ecunowico

- Elaberado con base en los datos de S.H.C.P.,Estadislicas Hacendarias del Sector Publico,p. 33



CUADRGO 14

C.F.E., ALGUNAS RELACIONES ENTRE INVERSION, DEFICIT (a) Y ENDEUDAMIENTO EXTERNO
(Porcentajes)

1977 1978 1979 1880 1381 1882
Deuda externa/inversion 7.2 67.3 58.3 28.4 36.2 9.8
Gastos operacion/inversion 125.7 89.9 75.8 86G. 4 84.7 124.9
Deficit/inversion ©9.7 91.5 87.1 61.1 56.5 56.0

NOTAS: (aJ) Deficit economico
Elaborado con base en los datos de
DEL SECTUR PUBLICO p.33.

.y, ESTADISTICAS HACENDARIAS

[9p]
I
o
0



COMPANTA NACIONAL
RESUMEN DE
(millones de

1977

DEFICIT 0O SUPERA- -7424.0
V!T’DE OPERACION
DEFICIT 0O SUPERA-
VIT EN CUENTA ~1894.0
CORRIENTE
GASTOS DE CAPITAL 84.0
DEFICIT O SUPERA- 285.0
VIT DE CAPITAL
DEFICIT 0 SUPERA- -1709.0
VIT TOTAL
ENDEUDAMIENTO NETO

Externo 830.0

Interno 1035.0
FLUJOS DE DEUDA
EXTERNA/DEFICIT -326.3
DE CAPITAL
FLUJOS DE DEUDA
EXTERNA/DEFICIT 46.6

CORRIENTE

Elaborado con base en

DEL SECTUR PUBLICO, p. 53.

1978

-10528.0

-183.0

188.0

321.0

138.0

-308.0
-88.0

los datos de S.H.C.P.,

CUADRO - 15

DE SUBSISTENCIAS POPULARES
FLUJOS DE EFECTIVO
pesos y porcentajes)

1979 1980 1981
-6778,0 -27827.0 -80374.0
4413.0 -2258.0 -33842.0
224.0 533.0 261.0
1206.0 2219.0 -819.0
5619.0 -40.0 -34661.0
-5997.0 -657.0 23619.0
230.0 697.0 10721.0
497.3 29.6 2883.89
135.9 -Z29.1 69.08

1982

-82882.0

~1928.0

167.0

-2438.0

-4366.0

~-11243.0

15608.0

-461.2

-583.1

ESTADISTICAS HACENDARIAS



CUADRG 16

SIDERURGICA LAZARO CARDENAS-LAS TRUCHAS: RESUMEN DE FLUJOS DE EFECTIVO
(millones de pesos y porcentajes)

1977 1978 1878 1280 1981 1982
DEFICIT O SUPERA- -563.0 -528,.0 -1834.0 350.0 -697.0 -1106.0
VIT DE OPERACION
DEFICIT O SUPERA-
VIT EN CUENTA -602.0 396.0 546.0 237.0 -882.0 -1106.0
CORKIENTE
GASTOS DE CAPITAL 946.0 97.0 167.0 1380.0 3568.0 14437.0

DEFICIT O SUPERA- -863.0 542.0 1044.0 962.0 886.0 -7280.0
VIT DE CAPITAL

DEFICIT 0 SUPERA- -1465.0 938.0 1590.0 1199.0 4.0 -8386.0
VIT TOTAL (a)

ENDEUDAMIENTO NETO
Externo 786.0 -497.0 -1580.0 -1091.0 36.0 92898.0

Interno 1021.0 -232.0 280.0
FLUJGS DE DEUDA
EXTERNA/GASTOS 83.1 -512.4 -9562.1 -79.1 1.0 64.3
DE CAPITAL

FLUJOS DE DEUDA

EXTERNA/DEFICIT 91.1 91.7 152.3 113.4 -4.1 127.6
DE CAPITAL

FLUJOS DE DEUDA

EXTERNA/DEFICIT 53.7 53 100.0 81.0 -300.0 110.8

ECONGMICO

(a) Deficit economico.
Elaborado con base en los datos de S.H.C.P., ESTADISTICAS HACENDARIAS

DEL SECTOR PUBLICO, p. 80.



SIDERURGICA NACIONAL:

1977

DEFICIT 0O SUPERA- -73.0
VIT DE OPERACION
DEFICIT O SUPERA-
VIT EN CUENTA -30.0
CORRIENTE
GASTOS DE CAPITAL 23.0
DEFICIT 0O SUPERA- 204.0
VIT DE CAPITAL
DEFICIT O SUPERA- 114.0
VIT TOTAL(a)
ENDEUDAMIENTO NETO

Externo -36.0

Interno -8.0

FLUJOS DE DEUDA
EXTERNA/DEFICIT 7.6
DE CAPITAL

(a) Deficit economico, excluye

1978

69.0

37.0

-31.0

CUADRO 17

1879

-24.0

97.0

[
«
i

(e N @]

1980

-63.0

-30.0
-10.0

-1000

1981

-360.0

-190.0

[\
=
oo
(@]

610.0

-50.0
-371.0

intermediacion financiera.

Elaborado con base en los -datos de S.H.C.P.,

DEL SECTOR PUBLICO, p. 76.

RESUMEN DE FLUJGOS DE EFECTIVO
(millones de pesos y porcentajes)

1982

-472.0

-433

277.0

317.0

-116.0

317.0
-2.0

100.0

ESTADISTICAS HACENDARIAS



‘CUADRO 18

ALTOS HORNOS DE MEXICO S.A.:
(mil lones de pesos y porcentajes)

DEFICIT 0 SUPERA-
VIT DE OFERACION

DEFICIT O SUPERA-
VIT EN CUENTA
CORRIENTE

GASTOS DE CAPITAL

DEFICIT O SUPERA-
VIT DE CAPITAL

DEFICIT O SUPERA-
VIT TOTAL

ENDEUDAMIENTO NETO
Externo
Interno

FLUJOS DE DEUDA
EXTERNA/DEFICIT
DE CAFPITAL

FLUJOS DE DEUDA
INTERNA/DEFICIT
DE CAPITAL

Elaborado con base
DEL SECTOR PUBLICO,

1977

-363.0

-363.0

1424.0

-18537.0

-1900.0

-866.0
27380.0

-56.3

181.5

en los datos de 5.

p. B85.

1978

477.0

477.0

802.0

-1008.0

-542.0

-87.0

663.0

65.1

-

RESUMEN DE FLUJOS FINANCIEROS

1979

2549,

2549,

1872.

-1825.

-956.
426.

-49,

22,

H.C.P

0

L

1980 1981 1882
2054.0 -821.0 -5204.0
2054.0 -821.0 -5204.0

4382.0 8132.0 6764.0

-291.0 -8403.0 -511.0

-2345.0 -9224.,0 -5715.0

-848.0 2655.0 -1048.0
3509.0 7050.0 7832.0

-291.4 31.6 -205.1

1205.8 83.9 1532.7

ESTADISTICAS HACENDARIAS



CUADRO 19

NAFINSA, DESTINO DE LAS DISPOSICIONES A LARGO PLAZO PROVENIENTES DEL EXTRANJERO
' (Porcentajes)

‘ 1877 1978 1979 1980 1981 1962
Disposiciones a largo plazo/
disposiciones totales 69.9 71.5 67,3 84.4 56.3 28.0
Mineria e industria
minerometalurgica 1.5 7.4 10.0 28.6 10.8 4.6

Transporte y equipo

ferroviario 8.9 3.1 1.7 1.4 8.5 .5
Sector electrico 4,2 9.5 6.7 4.7 11.8 . B
Sector agropecuario (a) 11.0 9.8 13.6 13.8 19.6 7.6
Siderurgia 2.6 2.8 .3 .6 .1 S
Cuomunicaciones y transportes 4.7 2.0 1.9 7.1 4.1 7.3
Equipamiento industrial vy

construccion de maquinaria .8 1.8 2.0 4,4 3.6 2.0
Turismo .5 .1 2.2 2.5 2.5 . 8
Desarrollo rural .9 3.3 2.3 3.0 7.0 1.0
Agua potable 1.6 .6 .5 .5 . 9 .3
Transporte urbano .6 1.6 .5 .3 .3
Educacion .4 .2 . B .5 1.2
Fertilizantes 1.1 1.0 .6 .9 1.1 5
Industria quimica .7 .5 .1 .1

Papel 1.8 1.9 .8
Industria automotriz 2.0 2.2 2.0 2.8 1.9
Industria mediana y pequena .5 . 2 1.3 3.3 1.7
Obras portuarias y

construcciones navales . 2 1 .1 . 2 . 4 1.5
Otros .8 9 1.1 4 .5 1.0
Sector gobierno (empresas y

organismos) _ 55.5 50.8 54,0 28.5 22.1 66.3
NOTAS: (a) Incluye obras de infraestructura, esto es, las de irrigacion.

Elaborado con base en los datos de NAFINSA, INFORME ANUAL, varios numeros.



CUADRD 20
NAFINSA, FINANCIAMIENTO TOTAL AUTORIZADG POR RAMAS ECONGMICAS
{INCLUYE CREDITOS, INVERSIONES Y FIDEICOMISQS)
(Killones de pesos y porcentajes)

TOTAL 43,530.2 47,498.6 70,334.5 60,947.5 118,878.5
INFRAESTRUCTURA 4.1 16.5 15.6 20.3 29.7
Comunicaciones 1.1 1.3 2.3
Cazinos y puentes 2
Irrigacien 2.8 3.4 8.7
Inversiones agricolas 15.3 14.4 3.5 14,8
Turisao 1.2 1.1 4
Otras obras puplicas .1 12.1 2.4
INDUSTRIAS 82.2 59.5 82,1 71.4 58.5
Basicas 64.5 45,1 58.9 47.8 40.3
Petroleo y carbon 3.4 6.9 5.7 .7
Energia electrica 19.0 1.2 21.8 8.6 5.7
Hierto y acero 37.8 13.9 12,8 16.2 17.4
Transporte 4.3 2.2 13.5 8.5 7.9
Cemento y material .3 1.5 3
Metales no ferrosos 2 13,0 .8 5.0 2.8
Hineria 2.9 1.4 1.5 2.5 5.7
Otras/transformacion 17.7 14.4 23.2 23.6 18.2
Productos alimenticios 3 .2 1.0 T T
Textiles y vestido 1.8 2.0 1.9 9 .6
Madera y corcho A 2,2 .
Papal, celulosa 2.3 .3 .8 1.3 1.2
Productos quimicos 4.4 4 6.0 8 4,0
Productos metalices
Electricos y maquinaria 1.4 5 6.2 7.4 5.3
gquipo transporte 6.6 3.7 6.9 6.5 5.5
Ctras 8 7.1 A 5.0 6
OTRAS ACTIVIDADES 13.7 24,0 2.3 8.3 11.8

NOTA: 1982 no esta disponible porque la infarmacion de la institucion cambio

Elaborado con base en los datos de NAFINSA, [nforme Anual, varios nuseros



CUADRO 21

NAFINSA: DEUDA EXTERNA, 18977-1982
(millones de dolares)

1977 1878 1979 1980 1981 1382
TOTATL 6697.6 6798. 2 7565.1 8148.3 8451.8 13311.6

PRESTAMOS

(a) largo plazo 4711.4 4855.0 5567.2 6059.7 6424.7 8537.1

(b) corto plazo 459.5 218.7 712.2 20.0 660.0 2317.6
AVALES Y ENDOSO0S 1526.7 1723.5 1180.9 2068.06 2367.2 2456, 9
(largo plazo)
ENDEUDAMIENTO NETO 1190.9 106.6 766.9 535.1 1564.3 3882.9

Flujo neto de

prestamos

(a) largo plazo 1121.9 143.6 712.2 453.5 581.5 2184.9

(b) corto plazo 14.3 -239.8 -102.7 -97.0 604.0 1665.3

Elaborado con base en Jos datos de NAFINSA, INFORME ANUAL, varios numeros.

CUADRO 22

NAFINSA: ORIGEN DE LOS RECURSO0S
(millones de pesos y porcentajes)

18977 1978 1979 1980 1881 1982

TOTAL 221,235.6 257,719.0 297,862.0 348,216.0 426,461.0 850,978.0

(100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (1060.0)
EXTERNOS 78.0 2.2 67.9 61.0 55.2 68.0
NACIONALES 22.0 27.8 32.1 38.0 44.8 32.0

Elaborado con base en los datos de NAFINSA, INFORME ANUAL,
varics numerocs.



CUADRO £3

BANOBRAS: FINANCIAMIENTO OTORGADG TOTAL, 1977-1982
(millones de pesos corrientes y porcentajes)

1977 1978 1879 1980. 1981 1982 1877-1982
SECTOR PUBLICO 38.1 44.5 48.4 47.5 64.9 6€7.4 59.2
Gobierno Federal 8.8 0.3 0.3 0.7 15.0 20.8 12.0
D.D.F. 32.2 13.6 30.7 29.5 35.6 29.0
Organismos descen- 29.3 12.0 11.5 12.6 20.4 11.0 15.3
tralizados '
Fondo de financia-
miento al sector 23.0 3.5 2.9
publico
PROGRAMAS PRQOP10OS 61.9 55.5 51.6 52.5 35.1 32.6 40.8
Gobiernos de esta- i
dos y municip, (a) 2.8 6.7 13.1 10.7 10.5 13.0 11.1
Habitacion popular 5.9 3.3 3.1 4.0 0.4 1.5
Transportes 3.5 3.4 0.8 1.8 1.1 0.8 1.3
Contratistas 49,2 42.0 34.5 35.4 13.7 5.4 19.5
Varios 0.5 0.1 0.1 0.6 4.4 7.1 3.8
Banca comercial ‘ - 5.0 7.1 3.6
TOTA L _ 100.0% 100.0% 100.0% 160.0% 100.0% 100.0% 100.0%

13,328 22,831 40,123 56,886 134,040 116,061 383,369

Notas ! (a) Enobras como agua y saneamientos, pavimentacion y urbanizacion,
rastros, mercados, caminos y viviendas, centros comerciales, estacionamien-

tos y electrificacion.
El

Elaborado con base en los datos de BANOBRAS, INFORME ANUAL, varios numeros.



CUADRD 24
BANOBRAS, FINANCIAMIENTO A ORGANISMOS DESCENTRALIZALDS
(niliones de pesos corrientes)

o e e/ A e = A e i A e 4 A A e A = = e e = = e = = e = A A = e = e e e e e mem e h e em e = —— e =

1977 1978 1979 1660 1981 1882 1977-82
RUTA 100 5,021 5,021
CPFISC (a) 21 327 800 462 1,283 1,001 4,144
C.F.E. - 543 6,744 7,287
Fideicomiso Lazaro Cardenas 10 i7 61 49 584 724
fineria Carbonifera Rio Escondido 493 3,357 3,850
Patronato de la U.N.AM. 326 264 118 83 134 257 t,194
PEMEX 100 12,600 12,700
Sector Ferroviario 1,880 1,779 3,693 6,288 3,818 1,776 19,215
DINA 402 402
{NDECD 144 26 227 397
Otres organisnos (b} _ 477 133 278 1,827 832 3,645
TOTAL 3,901 2,757 4,634 7,160 27,276 12,828 58,576

...............................................................................................................

NGTAS: (a) Caminos y Puentes federales de Ingresos y Servicigcs Conexos
(b) Incluye; en 1977¢ A.S.A, (440) y Compania Operadora de Teatros (C0T,37);
en 1978: Junta de Mejoras Materiales de Tijuana, (133); en 1980: FONACOT
(225), Compania Minera Real del Monte (758), Fondo Fiduciario de Fomento
Municipal (FFFN, 350), FPU (40), Varios (9); en 1982: COT (144), FPU (62},
FEFN(475), NMP (151),

Eiaborade con base en los datos de BANOBRAS, INFORME ANUAL, varios numeros.



CREDJITOS
Internas
Externos

COLOC. DE VALORES
Institucional
Publica
En el extranjero

DEPOSITOS VISTA
Y AHORRO

TOTAL

CREDITOS EXTER-

NOS/FINANCIAMIENTO

AL SECTOR PUBLICO
%

Elaborado con base en

CUADRO 25

OBTENCION DE RECURSOS,

(millones de pesos corrientes)

BANOBRAS:

1877 1978
8,195 13,927
236 4,565
7,959 9,362
10,015 10,688
923 1,229
5,563 6, 795
3,529 2,664
18,210 24,615
G4 109

1978
45,986
8,477
37,509
10,177

1,456
8,721

56,163

52

los datos de BANUOBRAS,

1980
46,891
34,776
12,115
18,986

1,049
17,937

65,877

45

INFORME ANUAL,

1977-1982

1981
113,491
57,718
61,773
30, 468

1,955
28,513

401

150, 360

71

1882
116,521
7,752
59,769
75, 766
1,316
67,400
7,050

1,222

193,503

133

1877-1982
351,011
113,524

187
156, 100
7,928
134,928
13,243

1,623

508, 734

63

varios numeros,.



ANEXO LA INVERSION PUBLICA DURANTE EL PERIGDO

Lista de cuadros

1. Inversidbn plblica, tasas de crecimiento de algunos secto-
res

2. Gasto de capital en algunos programas de FEMEX como pro-
porcidn del total

3. PEMEX: OUObras terminadas, 1977-1882

4, PEMEX: Obras terminadas en instalaciones de campo (explo-

racibn y explotacidbn), 1977-1982

5. PEMEX: QObras terminadas en tuberias de conduccidn,
1877-1982
6. PEMEX: Inversidbn en plantas de refinacidn terminadas,
1977-1982

7. PEMEX: Gastos de capital en obras terminadas de plantas
petroquimicas, 19%7—1982

8. PEMEX: Proyectos de inversidbn en petroqulimica iniciados y
termiados durante 1977-1898Z

9. Petroquimica: Desarrollo potencial

10. Utilizacibdn de la capacidad instalada en petroquimica
par productos, 1885

11, C.F.E.: Principales proyectos de.plantas generadoras,
1976-1982

12. Proyectos de inversidn en siderurgia, 1976-13882

13. Estimaciones del balance oferta-demanda de productos si-
derlrgicos

14, Financiamiento otorgado por el sector plUblico a la in-



dustria de bienes de capital

15, El producto, la inversidn vy la industria de bienes de
capital (tasa de crecimiento)

16. Comparacidn entre el saldo de la Balanza de Pagos y el
de blenes de capital finales e intermedios

17. Relacidn importacidn-demanda de bienes de capital fina-
les

18. NAFINSA: Participacidn en proyectos de bienes de capital



TOTAL

tasas de c¢recimiento de algunos sectores

(incluye

Agricola y Forestal

Pesquero

Industriai

Transporte y Comunicacion

Turismo

CUADRO 1

INVERSION PUBLICA

la inversion del sector paraestatal)

1977 1978 1979 1980
-37.4 32.9 20.0 20. 4
37.7 34.0 -5.1 26.1
-69.4 188.5 8.2 77.5
-4, 4 43,7 15.8 18.4
-2.2 1.7 16.6 2.8
-47.4 -27.5 77.6 37.6
14.2 34.8 27.4 30.8

Salud y Seguridad Social -

Elaborado con base en los
DE GUB!ERNQO (Anexo Estadis

SEXTO

INFORME DE GOBIERNGOC

1931 1982
22.6 -16.7
6.4 -32.2
24.6 -5.2
33.0 -17.8
39.3 0.7
-3.6 52.6
72.7 -24.6

datos de Miguel de !a Madrid, TERCER INFORME

tico- Historico), pp. 787-788 y Jose Lopez-Portillc

(Sector Politica Economica), pp.

450-451



CUADRO 2

GASTO DE CAPITAL EN ALGUNOS FROGRAMAS DE PEMEX COMO
PROPORCION DEL TOTAL

1978 1579 1980 1981(a) 1982(a)
Exploracion, perfora-
cion y explotacion(b) 13.5 18.7 20.9 13.0 10.9
Refinacion y petro-
quimica. () 12.6 4.3 5.8 9.8 3.6

Infraestructura para
Distribucion y 12.9 8.6 8.9 3.2 1.1

Comercializacion

Otros programas. 28.5 24.5 19.0 38.3 42.4

Gastos de Capi-
tal/Gastos de opera- 59. 4 56.1 55.6 64.3 58.0

cion e inversion.

Gastos Corrientes\
Gastos de opera- 40.6 43.9 44.4 35.7 42.0

cian e inversion.
T OTAL . 100 100 100 100 100

Nutas: (a) La distribucion de los gastos entre programas se altera conside-
rablemente a partir de 1981 ya que una parte cada vez mayor de los gastos se
ejercieron fuera del presupuesto por programas, a traves del "No Asignable a

a Programas”" (NAP) .
(b) Se incluyen los gastos en infraestructura de estos programas.

Elaborado con base en la informacion de Jose Lopez Portillo INFORME DE
GOBI1ERNQO, anexo programatico, varios numeros y Miguel de la Madrid,
SEGUNDO INFORME DE GOBIERNQO; sector Energia, Minas e Industria Paraestatal,

varios numeraos.



CUADRO 3

PEMEX: OBRAS TERMINADAS, 18977-1982
(millones de pesos corrientes)

1977 1878 1979 1980 1981 1982
INSTALACIONES EN CAMPO (a» 1,426.7 4,522.5 14,588.0 13,025.7 28,184.0 19,322.5
FLANTAS DE RECUPERACION 1,223.6 1,794.9 3,801.5 8,716.5 895.0 2,445.8
Y ACONDICIONAMIENTO (b)
FLANTAS DE REFINACION 2,673.6 5567.6 5,514.6 4,959.5 11,238.0 1,343.0
PLANTAS PETROQUIMICAS i,257.4 €,076.5 1,111.0 1,816.4 8,587.0 1,860.8
TUBERIAS DE CONDUCCION (c¢) 397.8 1,235.0 20,263.6 8,054.8 8,977.0 5,036.7
PLANTAS DE ALMACENAMIENTO 23.0 426.6 335.4 1,691.2 2,339.0 2,459.9
Y DISTIBUCION '
OBRAS INDUSTRIALES Y 420. 4 350.2 2,405.3 6,047.4 5,269.0 5,013.0
COMPLEMENTARIAS
OTROS (OBRAS GENERALES Y
PARA SERVICIOS ADMINIS- 381.5 383.2 1,767.6 875.6 3,108.0 3,067.6
TRATIVOS Y SOCIALES)
TOTAL 7,304.0 15,357.2 49,787.0 50,327.1 68,698.0 40,548.3

Notas: (a) Las principales obras en este ramo son gasoductos; oleoductos;y
maquinaria e instalacion de plantas compresoras, de sistemas de bombea,

de baterias, de sistemas de inyeccion y de turbocompresoras.

{b) Los gastos mas importantes en este capitulo son las plantas criogenicas,
las compresoras y las plantas endulzadoras.

(c) En este apartado se incluyen proyectos de construccion de oleoductos,
gasoductaos ¥y estaciones de bombeo para la distribucion de productos fuera de

lags instalaciones de campo.

Fuente: PEMEX, MEMORIA DE LABORES, varios numeros.



CUADRO 4

PEMEX, OBRAS TERMINADAS EN INSTALACIONES DE CAMPO

SURESTE

Golfo de Campechs

Villahermosa
Comalcalco
Cd. Pemex
Veracruz
Cactus
Samaria
Tabasco

(otros)

{otras)

NORTE
D.F.N.E.
Tamaul ipas
Nuevo Laredo
Otras

CENTRO
Poza Rica
Papaloapan
Veracruz
Otras

SUR
Pajaritos
Nuevo teapa
Otras

Nota:

(EXPLORACION Y EXPLOTACION),

19738

[\
9] O
[} [ -
&)} ~ ~
Ti [ @ I @REN| [8S]

—
e8]
o Uk Q

82.
66.
16.4

u ©

1,850.0Q

1977-1982
1979 1980 1981 198
14,184.4 16,677.5 27,385.0 18,683.
10,242.0 10,984.0 20,368.0 13, 487.
2,161.
3,307.3 n.d. 2,937.0 2,029,
n.d. 1,015,
285.1 n.d. ©61.0
85.0 n.d. 2198.0
n.d.
265.0 n.d. 1,8500.0
274. 1 1,212.3 727.0 279.
268.6 n.d, 430.0 159,
5.0 n.d. 8.0 105,
n.d.
0.5 n.d. 229.0 15,
104.6 136.0 45,0 349.
95.2 n.d. 267,
9.4 n.d. 45,0 g82.
n.d.
n.d.
10.0
10.0
autor.

La agrupacion en zonas durante 1977-1980 fue realizada por el

Elaboradoc con base en los datos de PEMEX, MEMORIA DE LABORES, varios numeros.
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O N A

t

CENTRG

Veracruz
(Poza Rica-—-Mex.
Tuxpan-PR.)

Pachuca-3alamanca

Venta de carpio

Valle de Mexico
SUR

Veracruz
Minatitlan
(Pajaritos-Can-

grejera)
Otros
Cosolocaque

Oaxaca
SURESTE

Cd. Pemex

Cardenas (Villa-
hermosa)

Comalcalco,Chis.
(Cactus)

NORTE

D.F.N.E. (a)

Monterrey (Cade-
reyta)

Utros

Cd. Madero-Poza Rica

PACIFICO
(Baja California
y Sinaloa)l

TODA LA REPUBLICA
(gasoducto)

T OT A L
(anual)

Notas: (a) Distrito Frontera
n.d.: no disponible por

1877

73

177.5
30

60

19.7

398

La distribucion de lous costos de

ya que una obra se puede
Elaborado con base en los datos de PEMEX,

CUADRO S
PEMEX: OBRAS TERMINADAS EN TUBERIAS DE CONDUCCION,
(millones de pesos corrientes)

1578

35

57

42

760.2

11.7

175.1

190.3
354

137.4

1235

Noreste.
falta de detalle de

1979

1310.7

1211

1106.3

36.3
1070

11

64.9

20

44,9

1770.8

1770.8

15000

20252.7

la fuente de
los proyectos entre zonas no es definitiva
localizar alternativamente en varias regiones.

MEMORIA DE LABORES,

1977-1982
1980 1981
868. 4 3070
n.d. 130
n.d. 140
n.d. 2660
n.d. 140
231.7 541
n.d. 85
n.d.
n.d. 456
n.d.
n.d.
1976 560
622
n.d. 480
80
n.d.
3577.7 4785
n.d. 580
n.d. 2061
n.d. 2144
135%
1400 21
8054.8 8977

informacion.

198

156

70

34

70,

806.

50306,

varios numeros.



CUADRUO 6

INVERSION EN PLANTAS DE REFINACION TERMINADAS,

(millones de pesos corrientes)

PEMEX:

PLANTA 1977 1978
“ULA 2,366.6
MINATITLAN 69.0

d. MADERO 307.0 508.6

ALAMANCA
SALINA CRUZ

ADEREYTA

ACTUS .

ATZCAPOTZALCO
A CANGREJERA
d. PEMEX
TAL 2,673.6 577.6
bta: Estos datos difieren de
algunas plantas y en su costo.
PLANTA ANO
Cd. MADERO 1978
TORREON 1878-1980
TOPOLOBAMPO 1978-~1981
SALAMANCA 1978
1980~-1982
Cd. PEMEX 1980~-1982

1979

58.
20.
960.
1,455,
1,479.
780.
751.
10.

OPLOOmO®»OOO

5,514.6

los presentados en el
Las divergencias mas

760.8
512.0
500.0
400.0
3,089.6
2,347.0

1980

2,740.0
2,259.5

1981

80.0
2,165.0

10.0
1,620.0
5,818.0

1,085.0
440.0

4,8989.5 11,238.0

INFORME DE

1977-1982

1882

1,343.0

1,343.0

GOBIERNO en
importantes son:

1977-1982

2,514,
3,587,
1,775,
1, 465,
5,839,
8,857.
751.
10.

1, 095,
440,
26, 346.

Elaborado con base en los datos -de PEMEX, MEMORIA DE LABORES, varios numeros.



CUADRO 7

Elaborado con base en

Estas cifras distan de
del INFORME DE GOBIERNO

las presentadas en el

(1977-198

PEMEX: GASTUS DE CAPITAL EN OBRAS TERMINADAS DE
PLANTAS PETROQUIMICAS, 1977-13982
(millones de pesos corrientes)

PLANTA 1877 1978 1879 1980 1981
CACTUS 530.5
COSOLOAQUE 726.9 1,377.3
POZA RICA 2,918.2
S5AN MARTIN TEX. 876.0
LAS VENTAS 75.0
SALAMANCA 830.0 2867.0
TULA 844.,0 (a)
LA CANGREJERA 636.3 8,072.0
CADEREYTA 80.0
PAJARITOS 75.0
Cd. PEMEX 360.0
SALINA CRUZ 1280.1(a)
TOTAL 1,257.4 6,076.5 1,111.0 1,816.4 8,587.0

(anual)
Notas: (a) En este caso no se diferencioc el costo de

en la fuente.

2).

son en algunas plantas y en su costo:

PLANTA

COSOLOAQUE
COMALCALCO
SAN MARTIN TEX.
MINATITLAN

ANUOS

1978-1981
1378-18982
1978-1982
1977-1981

los datos de PEMEX,

3, 000.0
6,682.1
2,172.5
2,330.0

MEMORIA DE LABORES,

Anexo de
Las principales diferencias

1882

1,860.8

1,860.8

los proyectos

Invers

varios

18977-1982

530.
2,104,
2,918.

876.

75.
1,087.
844.
10,569.
80.

75.

360.
1,280.

20,809.

iones

numeros.

Lol cHeNeNeoNTNoNeNoNoN SHSRL



PEMEX:

PROYECTO

CACTUS
CANGREJERA
SALINA CRUZ
MINATITLAN
TULA
CADEREYTA
PAJARITOS
SAN
MORELOS
T OTAL
(anual)

Elaboradoc con base en

MARTIN TEX.

PROYECTOS

1977

6,535, 4
976.3

643.

8]

8,154.9

fos

DE

1978

1,938.5

(&)
g
w
[(a]
w

datos de

CUADRO 8

INVERSION EN PETROQUIMICA
Y TERMINADOS DURANTE 1877-1982
(millores de pesos corrientes)

1879 1980
500.0

¢.0 500.0

S.E.M.I1.P

1981

2,434,0 1,000.0

INICIADOS

6,535,
2,915,
Q.
643,
o.

o.
1,600,
500.
3,434,
2,434.0 1,000.0 15,628.

1982 T O T A L

PCOCOCNO @D



CUADRO S

PETROQUIMICA: DESARROLLO POTENCIAL
(millones de toneladas)

1982 1986
CAPACIDAD INSTALADA TOTAL 14883.0 17796.0
CAPACIDAD INSTALADA BASICA 9387.0 12429.0
PRODUCCION TOTAL 10588.0 12804.0
PRODUCCION BASICA 6828.0 9157.0
IMPORTACION TOTAL (&) 702.0 874.0
EXPORTACION TOTAL (a) 873.0 255.0
SALDOC COMERCIAL NETO TOTAL 171.0 -718.0
Si la capacidad instalada fuera del 80%
PROUDUCCION TOTAL 13386.0 16015.0
PRODUCCION BASICA 8855.0 11186.0
EXCEDENTE DE PRODUCCIUN TOTAL 2806.0 3211.0
EXCEDENTE DE PRODUCCION BASICA 1927.0 2029.0
IMPORTACION TOTAL (a? 280.0 4561.0
EXPORTACION TOTAL (a» 2681.0 3731.0
SALDO CUMERCIAL NETO TOTAL 2401.0 2220.0
MENGS KMPORTACIO&ES 422.0 513.0
MAS EXPORTACIONES 1988.0 3476.0
DIFERENCIA EN SALDO COMERCIAL (b) 2230.0 2934.0

Notas: (a) Solo se distinguen los productos ya que todos son basicos.

(b) Esta diferencia en la balanza comercial del sector implicaria un
ahorro de 55,000 millones de pesos en 1982 y de 467,000 millones
en 1986, aproximadamente, que se traducirian, a su vez, en una
mayor capacidad para generar divisas.

Elaborado con base en la informacion de S.E.M.I.P.



CUADRO 10
UTILIZACION DE LA CAPACIDAD INSTALADA EN PETROQUIMICA POR

PRODUCTOS, 1885. (Millones de toneladas y porcentajei.

Producto Capacidad Producciltn %
Instalada Utilizacibn
Acetaldehldo 144 145 101
Acetonitrilo z 2 100
Acido Cianhlidrico 11 G 55
Acrilonitrilo 74 49 66
Algquilarilo Pesado 12 7 58
Amoniaco =, 891 2,261 78
Arom&ticos Pesados &6 53 95
Araomina 100 97 iil 114
Benceno 399 178 45
Butadieno 55 18 33
Ciclonexanoc 106 3z 30
Cloruro de Vinilo 270 108 40
Cumeno 40 39 98
Diclorotetano 483 193 40
Dodecilbenceno 138 62 45
Estireno 180 33 18
Etano 2,827 1,905 65
Etilbenceno 244 46 19
Etileno G138 670 73
Eptano 21 10 48
Hexano 133 938 T4
|sopropancl 15 15 100
Metanaol 172 192 112
Meta y Paraxilenc 401 247 62
Ortoxileno 66 45 68
Oxido de Etilenc 128 71 55
Paraxileno - 280 110 39
Polietileno A.D. 100 638 66
Polietilenoc B.D. 229 160 70
Propilenc 360 207 58
Sulfato de Amonio 3 6 67
Tetrameno 37 35 95
Tolueno 465 220 47
Pentanos 850 1,080 115
Otros Petroqulmicos
Secundarios 5,331 2,535 48
TOTAL 17,754 11,077 G4
Elaborado con hase en la=s datos de PEMEX, Memoria de Labores

da
1985 y A.N.1.Q.. ANUARIDO 1985.



C.F.E.,
1976~

PRINCIPALES

CUADRO 11

PROYECTOS

DE

PLANTAS GENERADORAS,

976~1982 (Millones de pesocs aorrignbes),

I Plantas que se realizaron durante 1976-1982 (&)

Nombre Casto Periodo de
Total (b) Construcciin

Manzanillo 4,376.5 TE-81

Funta Pietra 11 1,065.0 76-80

Mazatlan 1,695, 7 T7T-5G

Guaymas [1 2,275.0 76-80

M&rida 11 2,957.0 78-82

11, FPlantas que se continuvaron o se terminaron en &l sexenio

(c) )

Nombre Costo Perlodo de
Total (b) Realizacidn

Tula 2,6825.0 74~78

Salamanca 1,202.0 73-76

Altamira 2,667.0 74-78

Angostura 3,337.0 T4-78

C. Prieto 1 1,284.0 75~79

Laguna Verde 42,443.0 73-85

I,

Nombre

Caracol
Lépez Fortillo
Penita
Manzanillo, T

Pto. Libertad
C. Prieto I[1
Judrez

Tula, T

Sn Luis Potosi

Rioc Bravo
Bacurato

Itzantum
C. Prieto
Xcaret
Huinala
Tuxpan
Amatitin
Lerdo

111

Costo
Total

13,561.0
15,761.0
14,446,0
5,558.,0
11,680.0
3,827.0
4,071.0Q
2,773.0
7,193.0
2,734,0
1,708.0
11,826.0
4,112.0

© - g

(b

Plantas gque se empezarcon en el

Inve
Real

71
14,
5,
4,
51

« - -

= = N o

[}

peplodo

rsidn
izada

321.0
544.Q
203.0
260.0
445,
207.
B78&.
439.
685,
580,
472.
694,
166.
2065.
GZ4, 0
312.0
S67.0
183.0

OO0OO0O0CTCOO0CO OO

(d)

Perlodo de
Construccidén

- 76-85
-77-83
79-85
79-83
79-85
80-83
60-G4
80-82
80-85
60-52
81-85
81-87
31-84
81-87
al-62
82-85
;3:“66
82-85



CUADRO 11
(continuacijp)

(a) Se incluyen las obres desde 1876 debido a que su costo se

distribuyd mayoritariamerite en sl resto de los aflos, zun las
plantas que, entoncesk, se pagaron durante el sexenio.

(b) Este costo es en pesos de 1980 ¢ 19862, entonces difierse
del valour presente de las plantas.

(¢) UObras que ya estaban empezadas Yy en las que se invirtid,

(d) Proyectos que se iniciaron en el sexenio pero no se ter-
minaron.

(e) Gasto efectuado hasta 1982 en esas plantas --pesos de
198<z.
Elaborado con base en los datos de José Lbpez Fortilla, In-

forme de Gobierno, Anexo 11l (lnversiones), varios ntmeros.
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CUADRUO Z
FheRURGTA i0vE-10R2

FROYECTOS DE INVERBION RN

1
=

I. lInversiftn y producta

Inversibn Capacidad Produccibn capaclidad
Instalada Real Apraovechada
(1) (2 (2) (%)
1876 7,694 5.61 2.86 50.9
1877 3, 342 6.13 3.13 51.0
1978 1,823 6.13 3.98 64.9
1979 2,479 6.13 4,08 66. 4
1380 5,354 6.13 4.04 65.8
18981 8,591 6.13 4,2 69.9
1982 8,824 ©6.13 3.99 65.0
1983 9,369 .75 3.78 09.8

(1) En millones de pesos corrientes, no incluye el proyecto
SICARTSA I1.

(2) En millones de toneladas.



CUADRDO 12
(continuacidbn)

11. FProyectos de Inversibn.

AHMSA

- Ampliacién capacidad instalada en produccidn acero de 3.3
miilones de toneladas en 1976 a 3.95 millones en 1383.

- Inversidtn en: Beneficio de carbbn.
Aceracidbn.
Colada continusa.
Laminacidn.

Fundidora Monterrey, S. A.

- Ampliacidn capacidad instalada en 1977 a 1.5 millones de
toneladas.

- Inversibn en: Aceracidn, se did de baja la aceria
SIEMENS-MARTIN con la instalacibn de otra tecnologla

SICARTSA |1

- Capacidad inicial (1976): 1.25 millones de toneladas, fi-
nal desconocida.

- Inersidn en: Hierro primario.
Aceracidn.
Colada continua.
Laminacidbn.

SICARTSA 1]l (en obra).

- Capacidad: 2 millones de toneladas de acero y 1.5 millones
de placa.

- Inversidn: Hasta 1982 1,753.0 millones de dblares. Su cos-
to total es de 3,141.l,millones, entonces, resta una inver
sidn de 1,388.1 millones de dblares.

FUENTE: Datos de 5.E.M.I1.P.



CUADRO 13
ESTIMACIONES DEL BALANCE UOFERTA-DEMANDA DE
DE PRODUCTOS SIDERURGICOS (1886-1890) (a»
(miles de toneladas)

1984 1985 1986 1987 1988 18839 1990

ACERO 307 -170 686 587 400 -1821 2094
PRODUCTGS 244 -136 438 352 192 1348 1588
Planos -82 -148 -190 -244 -367 430 777
No planos 271 -42 683 651 615 843 7886
Tubos sin costura 55 55 -55 ~-55 -56 -85 -109
TOTAL 551 -306 1124 939 582 3168 3693
Notas: (a) Elaborado a principios de 1886G.

Elaborado con los datos de S.E.M.1.P.



CUADRO 14

FINANCIAMIENTO OTORGADO POR EL SECTOR PUBLICO A LA INDUSTRIA
DE BIENES DE CAPITAL
(Millones de pesos y porcentajes)

1877 1978 1979 1880 1961 1982
TOTAL 4,381.4 5.582.%5 5,836.6 20,161.8 29,197.9 36,878.6
Nafinsa - 83.1 68.3 44,9 . 26.4 10.7 13.0
Fogain 5.5 10.1 16.3 8.3 13.9 21.5
Fonei 7.1 13.0 15.5 6.6 4,0 3.1
Fomex 4.3 ‘8.6 23.3 58.7 71.4 62.4

Elaborado con base en los datos de.Nafinsa y ONUDI, MEXICO:L0OS5 BIENES DE
CAPITAL EN LA SITUACION ECONOMICA PRESENTE, p. 264,

CUADRO 15

EL, PRODUCTO, LA INVERSION Y LA INDUSTRIA DE BIENES DE CAPITAL (a)
(Tasas de crecimientao promedioc)

= e v e e e e am e e am e s M e e e A o e e Mm e A = R e e e e M= e A A M S M R e e M M= T At e e v o e e e ok e ew - e e o e m = = = = o o - -

- o _ 1971-74 1975-77 1978-81 1982
Producto Interno Bruto _ 6.8 4.4 8.4 -.5
Inversiaon fija bruta - 8.3 1.0 16.5 -15.9
Produccion de bienes de capital 11.0. 2.4 15.8 -17.1
Demanda de bienes de capital 10.7 ~2.5 23.3 -33.0
Importacion de bienes de capital 12.6 -9.6 34.8 -51.8

NOTAS: (1) Solo incluye a los bienes de capital finales.
Fuente: IBIDEM, p. 84



CUADRO 16

COMPARACION ENTRE EL SALDO COMERCIAL DE LA BALANZA DE PAGUS
Y EL DE BIENES DE CAPITAL FINALES E INTERMEDIOS
(Millones de dolares)

1977 1975 1879 1980 19861 1962
Saldou comercial ~-1,084.7 -1,854.4 -3,102.0 =-3,178.7 -4,510.0 -6,782.7
del pais
Saldo comercial de
bienes de capital -1,755.1 -2,234.8 -4,05Z. -6,506.8 -9,922.6 -4,911.9

ruente: [BIDEM, p. 86

CUADRG 17

RELACION IMPORTACION/DEMANDA DE BIENES DE CAPITAL FINALES
(Porcentajes)

Productos

Productos metal. 22.2 26.5 25,2 26.4 25.7 29,2 26.6
Mag.no elect. 57.4 55.5 56.5 60.4 2.1 62.3 58.2
Maq. elect. e

ind. elect. 33.5 33.9 27.3 27.9 31.3 32.2 32.2
Equipo de trans. 39.2 24.8 16.9 29.1 30. 30.5 28.4

Fuente: IBIDEM, p. 84.
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