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CUADR04 

EVOLUCI6N DE LA TASA DE INTERES 
IMPLtCITA DE LA DEUDA EXTERNA MEXICANA 

1986 8.4 
1987 7.9 
1988 &4 
1989 9.4 
1990 9.2 
1991 7.6 
1992 6.7 
1993 6.5 
1994 7.0 
1995 8.3 

FUENTE: CIEMEX-WEFA. Perspectivas econ6mi­
cas de Mexico, Mexico, marzo de 1996. 

Como resultado combinado del aumento del saldo de la deu­
da externa total y de la tasa de la interes implicita que paga, 
los intereses totales erogados han aumentado significativa­
mente, desde niveles del orden de los 8 a 9 000 millones de 
d61ares sostenidos entre 1986 y 1994, hasta los 13000 millones 
de d61ares pagados en 1995. Ello puede verse en la Grafica 1. 

El importante aumento de las exportaciones mexicanas ha 
permitido que la proporci6n de los pagos POI' concepto de 
intereses se mantenga en niveles menores respecto al total de 
las ventas al exterior, que los que habia alcanzado en la decada 
pasada. Sin embargo, a partir de la crisis de 1994 el peso 
relativo de los pagos de intereses vuelve a aumentar. En efecto, 
en 1995 esta proporci6n (intereses/exportaciones totales) al­
canz6 casi el 18% y se estima que para 1996 se llegue a una 
cifra alga superior alI9%. En la segunda mitad de la decada 
pasada la proporci6n lleg6 a ser mucho mayor, del orden del 
25%. Pero entre 1992 y 1993 habia alcanzado su menor nivel 
desde la crisis de 1982, de entre el 15 y 16% del total de las 
ventas al exterior. 

El aumento de las exportaciones mexicanas ciertamente ha 
reducido, pero no eliminado, el impacto relativo del acrecenta­
miento de los pagos de intereses de la deuda externa. El margen 
de resistencia para el pago de la deuda que ha sido permitido 
pOl' el aumento de las exportaciones, fue nulificado en parte par 
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cuatro puntos porcentuales del PIE al descender de 23.5% en 
1994 a 19.4% en 1995.,,21 

Los indicadores oficiales disponibles de desempleo abierto 
llegaron a sus niveles historicos mas altos y mas que se dupli­
caron en un ano, como puede observarse en la Grafica 4. 

En 10 que se refiere al efecto combinado del desplome del 
empleo y de la fuerte caida de los ingresos reales de los trabaja­
dores, en 19951a masa salarial real se redujo, en solo 12 meses, 
en una quinta parte respecto del ano anterior, mientras que "la 
remuneracion media por trabajador registro... una disminu­
., d 125 . ,,22CIOn e . por Clento. 

Mas elementos para evaluar los impactos del pago de la 
deuda, han sido proporcionados por el debate abierto por el 
Banco Mundial al afirmar que en Mexico la proporcion de 
pobres es de 85%23 y la respuesta de Enrique Del Val, subse­
cretario de la Secretaria de Desarrollo Social quien inform6 que 
en 10 que va del actual gobierno el numero de mexicanos en 
extrema pobreza se increment6 en 5 millones, al precisar que 
son ya 22 millones los que se encuentran en esta situaci6n y 20 
millones mas en condiciones de pobreza.,,24 

Mexico ha realizado un severo ajuste de su economia, pero 
ha sostenido puntualmente el servicio de la deuda, tanto el 
pago de las amortizaciones como el de sus intereses. El peso de 
los compromisos financieros que se sostienen, sin embargo, es 
tan grande, que no sera posible alcanzar una rapida recupera­
ci6n de los niveles de ingresos y empleo que se han perdido con 
la crisis. Pero incluso existe el serio riesgo de que la situacion 
pueda seguirse deteriorando, por 10 cual es indispensable en­
contrar una soluci6n al problema de la deuda que haga viable 
que la economia mexicana vuelva a crecer a las tasas necesa­
rias para enfrentar sus graves rezagos, incluso como condici6n 
para que pueda mantenerse pagando la deuda externa en el 
mediano y largo plazo. 

21 Banco de Mexico. In{orrne Anual1995, p. 16. 
22 Ibid., p. 24. 
23 Citado por Boltvinik, Julio. La Jomada, 28 de junio de 1996, p. 53. 
24 "42 millones de mexicanos en condiciones de pobreza y pobreza 

extrema: Del Val", La Jomada, 25 de junio de 1996, pp. 56 Y14. 
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