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Palabras del Lic. José Angel Gurria Treviiio,
Secretario de Hacienda y Crédito Publico y
Coordinador Académico de la Especializacion
en Finanzas Publicas



Miembros del Presidium; Estimados maestros y alumnos
del Instituto Nacional de Administracién Publica; Sefiorasy
sefiores:

En primer término, quiero felicitar al INAP por el inicio de
una promociéon mas de su Especializacién en Finanzas
Publicas. Estoy seguro que todos ustedes obtendran el
maximo provecho de esta especializacion y que contribuirdan
activamente a la reflexion, analisis y formulacion de pro-
puestas en tan importante tema para el desarrotlo de nuestro
pais.

Quiero utilizar esta oportunidad para comentar con ustedes
algunos de los aspectos de la evolucion reciente de la econo-
miamexicanay las perspectivas para el presente afio.

Laestrategia econdémica de la Administracién del Presidente
Zedillo se ha orientado a sentar bases s6lidas para lograr un
crecimiento vigoreso y sostenido. En este sentido, la disci-
plina fiscal hajugado un papel de gran importancia.

El esfucrzo se ha encaminado no sélo a lograr un déficit
publico financiable, sino también darle mayor eficienciaa la
aplicacion del gasto y a lograr una estructura de ingresos
que nos haga depender cada vez menos del petrdleo.

En 1999 se registré un déficit pablico de 1.14% del PIB, cifra
inferioralametade 1.25% del PIB.

En materia de gasto, éste se orientd hacia las areas estratégi-
cas para el desarrollo nacional, mejorando la eficienciaen la
asignacidn de recursos.



En este sentido, es importante destacar que 61.5% del gasto
programable se destiné al desarrollo social. Asi, por cuarto
afio consecutivo, el gasto social y el destinado a combatir la
pobreza extrema crecieron mas que ¢l gasto neto total y que
el propio gasto programable.

En cuanto a los ingresos, los esfuerzos realizados se orienta-
ron al fortalecimiento de la capacidad recaudatoria. En 1999
los ingresos tributarios presentaron un crecimiento real de
10% con respecto a 1998, Dicho incremento se logré aun
cuando se redujo la tasa del impuesto sobre la renta empre-
sarial a 32%, como medida para beneficiar a pequeiias y
medianas empresas. Cabe sefialar que en 1999 los ingresos
tributarios representaron 11.4% del PIB, el nivel mas alto de
los altimos 20 afios.

Esto significa que hemos estado construyendo una estructu-
ra de las finanzas publicas que coadyuve, por diferentes vias,
al desarrollo econémico y social del pais.

Al preservar la fortaleza de las finanzas puiblicas, ha sido
posible absorber de manera ordenada el impacto de los
choques externos sobre nuestra economia.

Porlo anterior y, dadalarelevancia del afio 2000 en vista del
cambio de Administracion, el gobierno se ha propuesto for-
talecer las finanzas publicas ain mas, fijando una meta de
déficit publico de 1% del PIB.

Un déficit financiable contribuye a que el déficit de la cuenta

corriente se mantenga en niveles consistentes con la disponi-
bilidad de capital externo de largo plazo. Al mismo tiempo,
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evita presiones sobre los mercados financieros y, en general,
propicia un aumento en el monto de recursos disponibles
para financiar el crecimiento de laactividad productiva.

La disciplina fiscal, mas el mantenimiento de una politica
monetaria congruente por parte del Banco de México, han
permitido el abatimiento gradual pero consistente de la
inflacion.

Pero, lo mas importante es que la disciplina fiscal y moneta-
ria han hecho posible que el pais se mantenga en la senda del
crecimiento y de lacreacion de empleo.

El afio pasado se supero la meta de crecimiento, que era de
3%y finalizé en 3.7% y se generaron mas de 700 mil nuevos
empleos.

Pero también tenemos un crecimiento de mayor calidad, es
decir, un crecimiento que guarda un adecuado equilibrio
entre la oferta y la demanda, que no genera una brecha
significativa en el saldo de nuestras cuentas con el exterior y
que se ha generalizado hacia todos los sectores de la activi-
dad econémica.

Otra caracteristica importante del crecimiento econémico en
1999 es que éste fue mayor conforme avanzo €l afio. De un
crecimiento real anual de 1.8% en el primer trimestre, se
paso auno de 5.2% en el uitimo.

Con relacion a las metas econémicas para el afio 2000,

quisiera destacar el hecho de que cada vez mas hay una coin-
cidencia entre los objetivos planteados por el Gobierno y las
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expectativas del sector privado, es decir, hay credibilidad en
la politica economica. Es importante también, considerar
que la tasa de crecimiento de la economia durante el segundo
semestre de 1999 ya fue similar a la meta de 4.5% para el afio
en curso. Asimismo, los niveles actuales de inflacion y la
tendencia que ésta ha mostrado en los ultimos meses hacen
factible alcanzar lameta de 10%.

No obstante, nos mantendremos alertas para reaccionar con
oportunidad ante cualquier eventualidad que pudiera poner
en riesgo la continuidad de la actual estrategia y el cumpli-
miento de dichos propositos.

Ahora bien, los factores en los cuales se sustenta nuestra
prevision de que se lograra una transicion ordenada hacia la
siguiente administracion, son los siguientes:

= El ahorro interno se ha recuperado considerablemente y
constituye la principal fuente de financiamiento de la
inversion, al pasar de 14.7% del PIB en 1994 a cerca de
22%enlaactualidad.

* En contraste con 1994, en la actualidad el déficit de la
cuenta corriente es modesto tanto en monto como en
porcentaje del PIB y es financiado en su mayor parte con
inversion extranjera directa.

®  Actualmente contamos con un régimen de tipo de cam-
bio flexible, el cual permite absorber los choques del
exterior de manera ordenada y evitar la acumulacidon de
desequilibrios externos.
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Se han mejorado los indicadores de solvencia del pais.
Un ejemplo de ello es que el tamaiio de la deuda piblica
externa con relacion a las exportaciones totales se ha
reducido a menos de la mitad, pasando de representar
126.3% de éstas en 1994 a 54.1% esperado para finales
de este afio.

Finalmente, mientras que al término de la administracion
anterior los vencimientos de deuda ptiblica externa de
mercado para los proximos 12 meses ascendian a mas de
33,000 millones de d6lares y las reservas internacionales
eran sélo 6,000 millones de doélares, a finales del 2000
dichos vencimientos seran de Gnicamente 1,600 millo-
nes de dolares y estan respaldados por mas de 31,000
millones de délares de reservas internacionales.

Ademas contamos con un programa de fortalecimiento
financiero por 23,700 millones de ddlares y condiciones
favorables de acceso a los mercados internacionales de
capital que permitiran refinanciar la totalidad de dichos
vencimientos.

La situacidn actual de la economia nacional difiere diame-
tralmente de las que se habian vivido hacia el cierre de las
ultimas 5 administraciones.

Estos logros, como ya lo habia comentado, han contribuido a
fortalecer la credibilidad del programa economico y la
confianza de los inversionistas nacionales y extranjeros.

Como resultado de lo anterior, durante los primeros meses
del 2000, México llevd a cabo colocaciones exitosas de
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deuda, tanto en el pais como en el exterior. El1 21 de enero el
Gobierno Federal emitié un bono global a tasa fijaa un plazo
de 10 afios por 1500 millones de dolares, con un diferencial
de tan solo 315 puntos base sobre el bono del tesoro de los
Estados Unidos; esto es, 234 puntos base por debajo de la
tasa del bono global emitido por México en febrero de 1999.

El 25 de enero, el Gobierno Federal emitié por primera vez
un bono a tasa fija a un plazo de tres afios en el mercado
nacional, cuya demanda fue equivalente a 5.4 veces el monto
ofrecido, a una tasa de interés menor a los de los Cetes a un
afio, reflejando una expectativa de menor inflacién en el
futuro.

El 1° de marzo, el Gobierno Federal emitio un Bono en el
mercado de euros por un monto de 1,000 millones de euros,
que equivalen a aproximadamente 970 millones de dolares.
Este bono tiene un plazo de 10 afios y paga una tasa de interés
anual en euros de 7.50%. Cabe destacar que el libro de
ordenes que se conjuntd para la operacion de este bono
superé en casi cuatro veces aquellos que se habian logrado
integrar en las operaciones anteriores realizadas por el
Gobierno Federal en el mercado de euros. Con esta opera-
¢ién no sélo se completd la totalidad del programa del
refinanciamiento de la deuda externa de mercados del Go-
bierno Federal para el presente afio, sino que abrié un nuevo
mercado para el sector privado nacional. Al extender la
curva de rendimientos del Gobierno Federal en euros, se
establecen referencias claras de precio de deuda mexicana
con base en las cuales podran establecerse las cotizaciones
de los titulos que en el futuro coloquen en ese mercado tanto
las empresas privadas como el sector piiblico.
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También vale la pena mencionar que el 15 de febrero el
Banco Mundial colocé un bono en pesos a tasa fija a un plazo
de tres afios en los mercados internacionales de capital por
un monto de 1,000 millones de pesos. Esta fue la primera vez
que el Banco Mundial emitié un bono denominado en una
moneda latinoamericana, lo que refleja la confianza de la
comunidad financiera internacional sobre las perspectivas
de la economia mexicana.

Como ustedes saben, la semana pasada la agencia calificado-
ra Moody’s elevo la calificacion de la deuda externa de
México, colocandola dentro de la categoria de “grado de
inversion” lo que resulta en un mejor acceso a los mercados
internacionales de capital, y por lo pronto promovera la
inversion y el crecimiento econdmico. La clasificacion de la
deuda soberana mexicana como “grado de inversion”,
quiere decir que la agencia calificadora tiene mayor con-
fianza en la capacidad del pais para cumplir con sus compro-
misos financieros internacionales, Esto traerd como conse-
cuencia un menor costo de la misma y tendra también un
efecto multiplicador en beneficio de otros emisores de deuda
en México: al clevar la calificacién de la deuda piiblica, el
sector privado podrd a su vez ver mejorada la calificacion de
supropia deuda.

La solidez de las bases econémicas de México, junto con la
vigorosa democracia que nuestro pais ha consolidado,
contribuyen a que México sea percibido como un destino
seguro y confiable para la inversién. Sin embargo, reitera-
mos que al igual que en los afios recientes, el gobierno
mexicano mantendra la responsabilidad, prudencia y disci-
plina que han caracterizado a su gestién economica.
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Todos estos elementos que he mencionado, es decir, la
mayor estabilidad macroeconémica, el crecimiento econo-
mico, la mayor confianza de los inversionistas y la prevision
de alcanzar una transicion ordenada hacia la siguiente admi-
nistracion, crean un ambiente propicio para fomentar el aho-
ro y la inversion, los cuales son elementos necesarios para
que la economia mexicana se mantenga en una senda de cre-
cimiento econémico sostenido en el largo plazo.

Sefioras y sefiores, quisiera concluir mi intervencion exhor-
tando a la comunidad del Instituto Nacional de Adminis-
tracion Publica, a estudiar y profundizar sobre los temas eco-
nomicos de mayor relevancia para el pais; pero en especial,
sobre los retos que deberemos enfrentar para lograr plena-
mente nuestros objetivos de crecimiento econdmico con
justicia social.

Para ello, sera fundamental lograr un manejo eficiente de la
politica fiscal y, desde luego, la aportacion que en este senti-
do pueda hacerel INAP.

Es para mi motivo de gran satisfaccion declarar inaugurados
los trabajos del curso de Especializacion en Finanzas Publi-
casdel INAP.

Les reitero nuevamente mis deseos de éxito y mi felicitacion.

Muchas gracias.
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