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I N T R o D u e e I o N 

Es de vital importancia para la planta productiva de -

bienes y/o servicios contar con los recursos necesarios, como -

son los humanos, t~cnicos y financieros que le proporcionen la -

infraestructura que se requiere para su funcionamiento. 

En consecuencia uno de los factores .as importantes en 

una época como ésta, por la que se atraviesa, es el aspecto f i-

nanciero; no obstante la escasez de este recurso necesario en la 

vida de cualquier empresa, que le proporcionará la solidez y sol 

vencia que se requiere para la consecuci6n de sus objetivos. 

La grave problem~tica que muchas de las empresas tie-

nen en la mayoría de los casos, son el hecho de tener que adqui

rir del extranjero maquinaria y equipo o materias primas para la 

fabricación de sus productos que posteriormente también serán de 

exportaci6n al extranjero; empero al cerrarse las importaciones

de productos no nacionales como una medida de saneamiento a la -

economía mexicana, aplicada por Decreto Presidencial buscando ob 

tener divisas para el pago de la deuda externa, tanto de la ini

ciativa privada, as1 como del Sector Ptlblico. 

Sin duda el problema m!s importante que actualmente -

atañe a la mayor!a de las instituciones nacionales es la grave -



crisis que afecta a pa1ses como el nuestro principalmente, con -

constantes fluctuaciones de la moneda, inflaci6n y la consecuen

te escasez de financiamientos y de divisas. 

Es una preocupaci6n del Gobierno Federal, que la plan

ta productiva se mantenga, proporcionando a ésta en la medida de

lo posible los incentivos y apoyos financieros para tratar de es 

timular la recuperaci6n econ6mica necesaria para el pata. 

Dentro de los incentivos y est!mulos a la Iniciativa -

Privada se encuentra contemplado el Fideicomiso para la Cobertu

ra de Riesgos Cambiarios, que tratará de brindar la ayuda neces! 

ria para consegui'r las divisas, para el pago de adeudos que se ha 

yan contra1do por empresas privadas o pdblicas del extranjero 

por la compra de maquinaria y equipo, materias primas o por fi-

nanciamientos obtenidos, que son en muchos de los casos, sin te

mor a equivocaciOn, fundamentales para la producciOn de bienes y 

servicios. 

La inversi6n privada en México se ha desplomado a par

tir de 1982, en algunos casos, por las limitaciones financieras, 

pero en otros por la falta de confianza. Se puede señalar como

base primordial para apoyar la certidumbre, la necesidad de re-

forzar la implantaci6n más opQrtuna y más eficaz de las activid! 

des y programas que se fijen en apoyo de la planta productiva de 

parte del Gobierno Federal. 



C A P I T U L O I 

NECESIDADES DE FINANCIAMIENTO 

FINANCIAMIENTO: 

1.- CONCEPTO 

El financiamiento consiste en la obtenci6n de recursos 

monetarios necesarios para la organizaci6n y desarrollo de una -

empresa, que aplicados de manera racional alimenten al proceso -

productivo y a las operaciones a mayores niveles. 

Si bien es cierto, cualquier empresa necesita allegar

se de fondos o recursos para lograr las metas fijadas por la mi! 

ma, y as! proporcionar los rendimientos necesarios para canali-

zarlos en forma adecuada. 

Para lograr ~sto, es de vital importancia elaborar un

plan financiero debidamente trazado, y as! prevenir posibles de

sequilibrios, lo cual pondría en peligro la situaci6n financiera 

de la empresa, ~sto, traer!a como consecuencia la paralizaci6n -

total o parcial de todas sus operaciones. 

La administraci6n financiera de una empresa debe dis-

tinguir perfectamente el aspecto fundamental de la aplicaci6n de 

los fondos. 



2.- IMPORTANCIA DEL FINANCIAMIENTO 

Para que una empresa subsista en la actualidad, neces! 

ta financiarse, ya sea de terceras personas o con sus propios re 

cursos. 

Esta necesidad puede ser satisfecha por el capital que 

va a ser invertido, ya sea en bienes, en dinero o en valores, -

etc. etc.; aunque para ésto hay que tomar en consideración que -

no todas las empresas tienen las mismas necesidades, sino que és 

tas var!an de acuerdo a cada caso en particular. 

En términos generales, cada empresa requiere de una -

planeación financiera, ya que éllo depende del buen éxito de sus 

demás funciones; se dice que toda empresa requiere de un finan-

ciamiento adecuado y oportuno, porque de lo contrario caería --

eventualmente en la insolvencia o incapacidad de pago o sencill~ 

mente no podría cumplir con sus funciones propias, ya sea en ma

teria de bienes o de servicios. 

Para determinar las necesidades de financiamiento, se

deben considerar factores que van desde la expansión a la obli~~ 

ción de afrontar situaciones difíciles e inesperadas que puede~

poner en peligro su funcionamiento normal. Entre otros factor.~s, 

podernos señalar los siguientes: 
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A.- La escasez permanente de crédito o su eve~ 

tual restricción, de acuerdo a los merca-

dos nacionales e internacionales de dinero 

o capitales. 

B.- Exigencias de los acreedores que impongan

limitaciones o reclamen garant!as espec!f~ 

cas para sus créditos. 

C. - Cambios en la ec.onomía interna de la empr~ 

sa, que pueden retardar el flujo de ventas 

o de cobranzas, dificultando el servicio -

de las obligaciones. 

D.- Dificultades de orden técnico, que retra-

sen los programas de producción o la inicia 

ci6n de nuevos procesos de fabricación. 

E. - Alteraciones que p•.iede sufrir el mercado -

en cuanto a la oferta y la demanda, cam--

bios de tecnología, el impulso a las fuer

zas competidoras que obliguen a la empresa 

a ajustar sus programas de producción, ve~ 

tas, o cualquier otro problema financiero. 

• 3 



La problemática que muchas veces representa el poder -

obtener créditos para un adecuado financiamiento, es necesario -

cumplir con los requisitos que señala el prestamista y, por lo

general, se requiere de una buena garantia que respalde el finan 

ciamiento. 

3.- FINANCIAMIENTO INTERNO 

3. l. ACCIONES 

El capital de una sociedad an6nima está constitui 

do por acciones, que representan un derecho de propiedad o de -

participaci6n. La esencia propia de este tipo de sociedad, en -

cuanto a su organizaci6n, es la participaci6n de muchos propiet~ 

rios, los cuales se representan por medio de acciones. Estos ti 

tulos constituyen una prueba evidente de su participación en el

capital de la enpresa, la que está representada por el valor no

minativo, es decir, el valor inicial de la inve.rsi6n. 

Las acciones se pueden clasificar en: 

1.- ACCIONES AL PORTADOR. Son aquéllas que tienen c~ 

ll'O caracter!stica general de que no figura en el titulo el nom-

bre del accionista, ya que su cesi6n se lleva a cabo por la sim

ple entrega del titulo. Podrán no expedirse al portador cuando

as! lo estipule la escritura social. En las épocas de prosperi

dad de toda empresa, las acciones comunes juegan un papel impor-
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tante, por ser instrumento para el financiamiento, debido a que

es menos r1gido y oneroso para la Sociedad An6nillla. En algunos

casos, las acciones comunes se pueden comparar a las obligacio-

nes ya que producen ingresos fijos aunque en los periodos de in

seguridad monetaria pueden ser favorecidos COJll) lll!dio de evitar

los efectos adversos a una baja en el poder adquisitivo de la lll2. 

neda. Sin embargo, en la realidad, la Sociedad An6nima, debido

al crecimiento de impuestos sobre la renta y a excesos de utili

dades, prefieren financiarse a base de pr~stamos. 

En la pr~ctica actual, las características m~s impor-

tantes de las acciones de derecho preferente se refieren a los -

dividendos, al fin de conceder a una parte de las acciones de ca 

pital un derecho de prioridad en cuanto a. las de11ls acciones que 

integran dicho capital. 

Los principales derechos de las acciones preferentes-

con respecto a la votaci6n y distribuci6n de utilidades y acti-

vos, son un poco más favorables que los derechos de acciones¡ c~ 

Jro la acci6n preferente es una forma de propiedad y no tiene ven 

cimiento, sus reclamaciones sobre las utilidades y activos vienen 

despu~s de la de los acreedores de la empresa. 

En resumen, aunque desde el punto de vista legal no -

existe diferencia entre las distintas acciones, las de derecho -

preferente tienen las siguientes ventajas: 
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a) Pago de dividendos 

b) En caso de disoluci6n de la sociedad, hay derecho -

al activo. 

c) Derecho de voto. 

2.- ACCIONES NOMINATIVAS. Son las que se expiden a f! 

vor de determinadas personas, las que deberán reunir los siguie~ 

tes casos: 

a) Cuando no estén completamente pagadas. 

b) Cuando se trate de una sociedad anónima bajo el ré

gimen de capital variable. 

c) Cuandp la Secretar!a de Relaciones Exteriores lo -

exija. 

En el caso de que una Sociedad An6nima expida acciones 

no:ninativas tendr& que llevar un registro de dichas acciones, -

que deberá contener: nombre, domicilio, nacionatidad, nG.mero de

acciones que posea, exhibiciones que haya efectuado, endosos y -

finalmente la conversi6n de acciones nominativas al portador. 

Cuando las acciones sean cubiertas en especie, ya sea

total o parcialmente, quedarán depositadas en la tesorer!a de la 

so'ciedad durante dos años. 

En México, el desarrollo del mercado accionario no ha-
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cumplido con su cometido por diferentes circunstancias. 

La mayoría de las empresas que tienen registradas sus

acciones en la bolsa de valores, son empresas cerradas¡ eso trae 

como consecuencia que la negociaci6n de acciones sea mínima, y,

por ende, su financiamiento sea raquítico. De acuerdo con los -

instrumentos legales para que operen las bolsas de valores, en -

la realidad distancían mucho para su cometido, ya que el Gobier

no, por conducto de las instituciones nacionales (NAFINSA, Banco 

del Ahorro Nacional, etc.), destina la captaci6n de capitales 

tanto a empresas que considera necesarias para el desarrollo. 

El Gobierno Federal adquiere y crea empresas que son -

financiadas con recursos obtenidos del encaje legal; el resto de 

las empresas utiliza el que era sistema institucional privado. -

Aunque estas instituciones están autorizadas para dotar de capi

tal a cualquier empresa, no lo hacían, ya que el,financiamiento

que ofrecían era Onicamente a las de su propio grupo. 

Por lo tanto, en Máxico no existe un sistema de finan

ciamiento indirecto en donde puedan acudir tanto empresarios co

mo pOblico en general; el primero a fin de obtener el capital ne 

cesario para su labor creativa o expansi6n de sus negocios, y el 

segundo a cubrir, con su dinero, aunque sea poco, el vacío que -

la iniciativa privada y el Sector POblico no han podido llenar.-

• 7 



Es imprescindible definir tanto política, económica y socialmen

te el puesto que requiere el pa1s, o sea, un mercado de acciones. 

3.2 NUEVAS APORTACIONES 

Una empresa, independientemente de los medios de

financiamiento que pueda tener y aunque éstos sean suficientes -

para los objetivos fijados (ampliación de sus instalaciones, au

mento o mejoramiento de equipo de reparto, compra de edificios,

mejoramiento de sus canales de distribici6n, penetraci6n en mer

cados más amplios o en mercados mundiales, etc.), puede concu--

rrir al financiamiento externo, pero si las obligaciones que ti~ 

ne no le permiten hacer uso de tales medios, le queda un buen re 

curso, consistente en nuevas aportaciones. Para acordarla es ne 

cesario reunir ciertos requisitos legales, que se pueden cubrir 

a un costo relativamente muy bajo. En primer lugar, el acuerdo

debe adoptarse en una Asamblea Extraordinaria, desprendiéndose -

de ah!, requisitos legales como la comparecencia ante un Notario 

o bien la suscripci6n pablica. 

Como fuente de financiamiento las nuevas aportaciones

son dignas de tomarse en cuenta, ya que la empresa aumentar4 su

capacidad de pago, el cual estar~ debidamente respaldado. A me

dida que una empresa tiende a crecer, tiene más oportunidades de 

aumentar la producción, diversificar sus productos y servicios.

Todo aspecto que tienda a mejorar tanto a las instituciones como 
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a los hombres es bien 'recibido, pues así se evita el desapareci

miento de empresas y los consiguientes efectos negativos propios 

de la época moderna como la carestía y el desempleo. 

3.3 DEPRECIACION 

Toda empresa, ya sea que ofrezca artículos o bien 

preste servicios, necesita de cierto equipo o maquinaria, conocí 

do como activo fijo tangible, para poder atender a los objetivos 

que se ha propuesto en producción de artículos, control adminis

trativo, atención a los consumidores. Para éllo se requiere sa

ber que porción del costo corresponde a cada ejercicio, para lo

cual es necesario retirar de las utilidades el cargo correspon-

diente, conocido como depreciación para así hacer una distribu-

ción equitativa entre los diferentes períodos. Tal es, cuando -

menos en el aspecto te6rico. 

La palabra depreciaci6n tiene varias acepciones. Des

de el punto de vista contable, tenemos las siguientes definicio

nes: 

a) Es la extinción de un bien por el trans 

curso del tiempo y por el uso. 

b) Es la recuperación del costo de una in-

versión, a trav~s del cargo a las oper~ 

cienes. 
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Como sistema de registro, tiende a distribuir el costo 

o bien el valor básico del activo fijo tangible, menos el valor

de rescate, siempre que lo haya entre la vida dtil estimada del

bien. De ninguna manera se debe confundir con un proceso de va

luaci6n de los bienes, que es el uso corriente que le da la may~ 

rta de las personas, ya que el término se circunscribe a los fi

nes que tiene en contabilidad. 

Existen tantos métodos de depreciaci6n, que para tra-

tarlos se necesitaría no s6lo un capítulo, sino que un libro ba! 

tante amplio, pero no se trata de describir en qué consiste cada 

uno de éllos, sino poner en práctica el fin que se propone, que

es de cada método 
0

de depreciaci6n obtenga resultados cada vez -

m!ls apegados a la realidad de la empresa. 

A continuaci6n se da~ ~lgunos de los métodos de depre

ciaci6n más conocidos. 

a) Métodos directo o de l!nea recta. 

b) Método de horas productivas. 

c) Método de producci6n o de rendimiento. 

d) Método de reducci6n progresiva de las car

gas. 

1.- Método de doble disminuci6n del saldo. 

2.- Método de reducci6n fraccional. 

3.- Método de porcentaje fijo y valor de--
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creciente. 

4.- Método de amortizaci6n. 

En la aplicación de cada método, lo que cambia es la -

base, que la determinan ingenieros y expertos en la elecci6n y -

adaptación del método m~s adecuado para determinar factores, cu~ 

tas de depreciaci6n aplicables a cada caso, segdn la !ndole del

negocio, condiciones de servicios, etc., teniendo en cuenta: 

a) El tiempo o vida del bien sujeto a depre-

ciaci6n. 

b) Las unidades a producir. 

c) Otras en donde se combinan las unidades 

producidas en funci6n del tiempo. 

El problema financiero se puede considerar dentro de -

los presupuestos para compras, la consecuci6n de los créditos -

cuando es necesario, la recuperaci6n de los valores invertidos -

en las nuevas instalaciones por medio de la depreciaci6n: En el 

ll'Omento en que vivimos, el capital se encuentra en condiciones -

desfavorables para hacer de los bienes actuales la reposición, -

por el alza constante de los precios del equipo, independiente-

mente del fen6meno universalmente conocido de la constante desva 

lorizaci6n de los medios de cambio, aumento de poblaci6n, esca-

sez de mbterias primas y los problemas politices que aquejan al

mundo. 
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La depreciación, como fuente de recursos, se convierte 

en una retención de ingresos que fluyen al negocio a trav~s de -

las cuentas representadas en el balance y forman el capital de -

trabajo. Posiblemente no se reflejen en la cuenta de caja, ya -

que si pudi~ramos aplicar a diferentes adquisiciones, erogaci6n

de gastos, solventar obligaciones (mercancías, gastos de instala 

ción, documentos por pagar, proveedores, clientes, etc,). 

Desde el punto de vista ideal, seria conveniente que -

los cargos por depreciación fuesen acumulados en un fondo para •· 

reponer el activo, o sea, que la depreciaci6n desel)lpeñe dicha -

funci6n par.a el abastecimiento, modernización del equipo. Ello

es posible mediante una buena pol1tica financiera. 

3.4 AMORTIZACIONES 

Desde el punto contable, el vocablo amortización se re 

fiere a la desvalorizaci6n per!odica de los bienes, aunque tam-

bi~n se amortizan los pagos anticipados, tales como papelería, -

prima de seguros, rentas anticipadas, gastos de instalación, -

gastos de organización. 

En teoría, la arrortización considera el activo fijo c~ 

roo un depósito utilizable que est~ siendo agotado constantemente. 

De ninguna manera hay que descartar el concepto fiscal, 
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segOn lo define la Ley del Impuesto Sobre la Renta. Para efec

tos fiscales, se entiende por amortización, la abosorci6n gra--

dual del costo de una inversión del activo fijo intangible, o de 

un gasto que corresponda a varios períodos, por los resultados -

de un namero determinado de ejercicios posteriores a aquel en -

que haya sido hecha la inversión. 

Si le damos el enfoque de la amortización al descuento 

sobre las obligaciones, el cual se cataloga dentro del rubro de

fondo de amortización y dá origen a redimir las obligaciones a -

su vencimiento, se efectuarán depósitos periódicos en una Insti

tución Financiera, la que conserva en su poder los fondos y acu

mula los intereses. 

As1 podemos definirla como un sistema de absorción o -

extensión gradual del activo intangible; los cursos a que está -

sujeta toda amortización corresponden al tiempo de vida que ten

ga. 

En toda empresa es de vital importancia una buena pol~ 

tica financiera, la que guarda mucha similitud con la deprecia-

ci6n, o sea, que su tratamiento puede ser el mismo. En nuestro

pa!s, son pocas las empresas que tienen definida su pol1tica fi

nanciera. Ellas utilizan tanto la depreciación y amortización -

como medios de financiamiento. 
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Constituye un factor de mucha importancia un buen sis

tema de contabilidad, debido a que es la guia, tanto para inver

sionistas como para la administraci6n. Ello es determinante por 

el control que se pueda ejercer dentro de las politicas de amor

tizaci6n, ya que las cantidades a considerar alta o baja influ-

yen directamente en los estados financieros y especialmente, en 

el estado de pérdidas y ganancias, porque si el gasto a conside

rar es alto, las utilidades se verán disminuidas considerablemen 

te. 

La importancia que tiene la éll11Jrtizaci6n como fuente -

de financiamiento es vital, ya que la mentalidad de los empresa

rios tiende a considerar todas ellas en el limite máximo que le

permita el Fisco, ahora en el estado de flujo de efectivo aunque 

no influye directamente, ya que muchas personas piensan que al -

efectuar los asientos tanto la depreciaci6n como amortizaci6n se 

va a recuperar la inversi6n; pero ~sto no es as!; ya que se tra

ta solamente de meros movimientos en libros, porque dicho flujo

puede estar invertido en otro renglón de los activos de la empr~ 

sa. 

3.5 RESERVAS 

Este es un tema muy·discutitlo dentro de la profe-

si6n, por especialistas dentro de la Contaduría P<iblica, por lo

que trataré de dar tanto el concepto que se apegue al léxico pr~ 

pio de la profesi6n, definiéndola como la separaci6n virtual de-
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una parte de las utilidades; es de naturaleza acreedora, ya que

proviene de cargos operativos o de separaciones de los renglones 

de capital. 

Las reservas las podemos clasificar desde el punto de-

vista operativo o de capital. 

r'}. ,,,.., 
a) RESERVAS DE OPERACION.- Quedan incluidas las com 

plementarias de activo (circulante, fijo y cargos diferidos) y --

las de pasivo • Estas se crean. y llegan a incrementarse con car

go tanto a costos y gastos como a los resultados del ejercicio. 

b) RESERVAS DE CAPITAL.- Son aqu~llas que se esta--

blecen ya sea voluntariamente o por especificaciones estatuta---

rias, o por disposiciones de las leyes. Se crean e incrementan-

con cargo a las utilidades no distribuidas de cada ejercicio. · 

La finalidad de crear Cuentas de Reserva es para pre--

veer contingencias futuras y sirven para ajustar partidas de ac-

tivo, mostrar obligaciones, o simplemente la de conservar la in-

tegridad del capital. 

Cabe hacer notar la diferencia existente entre reserva 

y fondo, ya que es coman confundirlos, siendo que cada uno tiene 

una funci6n distinta. Sus diferencias son las siguientes: 

15 



a) El fondo es de naturaleza deudora mientras que 

la reserva, como se dijo anteriormente, es 

acreedora. 

b) El fondo se establece con el traspaso de efec

tivo (es real), mientras que la reserva tiene

su origen en una entrada en libros de contabi

lidad (virtual). 

c) El fondo se puede usar en transacciones, mien

tras que las reservas no. 

Ahora bien, se pueden establecer fondos de reserva que 

llevan impl!cito µn doble fin¡ significa con ello que la reserva 

va acompañada de un traspaso de Activo del capital de trabajo a

un Fondo Especial. 

Las causas que originan la creaci6n e incremento de -

las reservas, las podemos clasificar en: 

l.- RESERVAS COMPLEMENTARIAS DE ACTIVO. 

a) La baja de valor que sufren ciertos activos. 

b) Como una secuencia de dicha baja, la necesidad 

de valuarlos para proteger la integridad del -

capital. 
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2.- RESERVAS DE PASIVO. 

a) Obligaciones reales.- Son aquAllas que se co~ 

traen motivadas por operaciones. 

b) Obligaciones contingentes.- Son aquAllas cuya 

exigibilidad est! sujeta a contingencia. Sus

causas las podemos determinar, ya sea por la -

necesidad de registrar el importe de las obli

gaciones o su valor real, o bien para informa

ción a terceros interesados en la empresa de -

las obligaciones contraídas. 

J.- RESERVAS DE CAPITAL. 

Se establecen como una necesidad de proteger el -

patrimonio de la empresa para el caso de que en -

un futuro pudiera sufrir pérdidas; de lo contra-

rio, aumentar1a el capital social bajo el rubro -

de super:ivit. 

LA CREACION DE RESERVAS Y SU APLICACION DENTRO DE LOS 

ESTADOS FINANCIEROS.- Ellas tienen importancia en cuanto a in-

formar a terceras personas interesadas en la empresa sobre estas 

provisiones que modifican los estados financieros. La creación 

de reservas y su aparici6n dentro de dichos estados, es de gran

trascendencia debido, precisamente a que interesan a: 
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a) Accionistas 

b) Sindicato y empleados 

c) Gobierno 

d) Proveedores y acreedores 

e) Ptíblico en general 

La importancia que reviste este tipo de información, -

se fundamenta en la función financiera que desempeñan dichas pr~ 

visiones. 

3.6 PROVISIONES 

Las provisiones están constituídas fundamentalmen 

te por fondos extra1dos de los resultados de explotación antes -

de determinar los beneficios netos. 

Los capitales a disposición de la empresa, tienen 

como objeto hacer frente a cargas o p~rdidas p~sibles y capaces

de originar problemas de tesorería a la empresa, o bien una dis

minución de ingresos. 

El papel que juegan estos fondos en la autofinancia--

ci6n de las empresas, es fácilmente comprensible, debido a la fi 

nalidad que se les asigne. 

Muchas personas se allegan fondos bajo el rubro de pr~ 
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visi6n con vistas a futuros acontecimientos, más o menos defini 

dos, aunque en la mayor1a de los casos no tendrán lugar, 6sto -

desde el punto de vista te6rico y por lo más aceptable, tiene un

car&cter similar al de las reservas estatutarias. 

Estas provisiones pueden ser con base a futuras contin 

gencias o riesgos a que. está sujeta toda empresa, ya que 6llas -

constituyen un fondo renovable que coadyuva a un financiamiento

interno. Pero hay que saber distinguir la naturaleza del riesgo 

que se trate de cubrir, para no caer en el error de tener provi

siones con fines de financiamiento y quitarles la atenci6n a las 

que posiblemente s1 tengan que estructurarse. A manera de refe

rencia podemos decir que las provisiones pueden ser para maquin~ 

ria, equipo de transporte, equipo de oficina, etc., o aqu6llas 

que lleven irnpl1cito un riesgo, como la cartera de clientes, o -

sencillamente en aqu6llas en donde ya tenemos un antecedente y 

que ese desembolso est& sujeto a un juicio, tales como problemas 

de carácter laboral, multas, recargos, sanciones, etc .• Aunque

algunos autores no consideran las provisiones de estos dltimos,

debido a que en un periodo generalmente corto al de su constitu

ci6n, se tiene que hacer frente, originando con ello el desernbol 

so. 

4.- FINANCIAMIENTO EXTERNO 

4.1 OBLIGACIONES 

La emisi6n de obligaciones ocupa una importancia-
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muy especial dentro de las aportaciones financieras a largo pla

zo de la Sociedad An6nirna, ya que el prestamista recibe títulos

que representa y sus derechos de acreedor con la particularidad

de que pueden ser fácilmente negociables. En efecto, la empresa 

emisora no debe a la persona que aport6 el dinero, sino al tene

dor del t!tulo, sea quien sea; además, los t!tulos se pueden ne

gociar por conducto de la Bolsa de Valores. 

Podemos catalogar la importancia que encierra la emiso 

ra de obligaciones desde el punto de vista jurídico y t~cnico; -

ya sea por la complejidad del contrato, el carácter pOblico de -

las mismas, las garant!as de que está dotada la organizaci6n de

las relaciones entre los obligacionistas y la empresa emisora. 

A su vez, puede definirse la obligaci6n como el título 

que representa una deuda; sus intereses constituyen una carga fi 

ja para la sociedad. La eroisi6n de obligaciones es el medio de

obtener financiamiento al más bajo costo. 

Aunque ese costo tan reducido tiene la prioridad sobre 

las utilidades y el activo. 

La Sociedad An6nima, al llevar a cabo una emisión de -

obligaciones, puede especificar los bienes para garantizar y pr~ 

teger al obligacionista. El obligacionista puede estar represe~ 

tado por el síndico, quien vigila los intereses de todos los po-
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seedores de títulos u obligaciones, precabiendo los casos en -

que se dejen de hacer los pagos debidos. 

Sus características m~s comunes son el tipo de interés, 

independientemente de ser acumulativos o no, la fecha de venci-

miento y la garantía de la ernisi6n. 

La forma de amortizar las obligaciones puede ser me--

diante un fondo creado exprofeso antes de su vencimiento, o ~ste 

puede tener la modalidad de ser convertible én acci6n o por sor 

teos siempre y cuando sean por series. 

4. 2 INS
0

TITUCIONES DE CREDITO 

En este terna se tratar~ lo relativo a los medios de fi 

nanciamiento y sus fuentes contempladas en nuestro sistema banca 

rio. Corno se apunt6 anteriormente, toda empresa dentro de sus -

limitaciones, tiene la ventaja de financiar parte de sus activi

dades en forma de pasivo. 

La diversidad de transacciones ha motivado que los re

cursos financieros se canalicen en base a la especializaci6n o -

de acuerdo a las actividades que desarrolla la empresa, ya sea -

agrícola, ganadera, ejidal, de obras p~blicas, de fomento coope

rativo, o de comercio exterior. 

Dentro de los lineamientos que se fijan estas Institu-

21 



ciones para el otorgamiento del crédito, se pueden clasificar -

atendiendo a: 

EL CREDITO BANCARIO 

a) Al sujeto a quien se otorga. 

b) Al destino que se le d~ (a la produc--

ciOn, al consumo, etc.). 

c) A las garantías que cubre el crédito. 

d) ·En cuanto al plazo. 

En t~rminos generales, en nuestro pa!s es uno de los -

ejemplos m!s notorios, en cuanto a la evolución econ6mica, el -

cr~dito bancario. Está reglamentado por la Ley General de Insti 

tuciones de Cr~dito y Organizaciones Auxiliares, teniendo como -

base dos aspectos fundamentales. 

a) La confianza depositada por el p~blico

que han logrado las instituciones de 

crédito, para la captaci6n de dinero. 

b) La distribución de fondos encaminados -

al otorgamiento de pr~stamo y créditos. 

Las operaciones crediticias bancarias pueden clasifi-

carse en activas y pasivas. Las primeras abarcan prést~nos, des 
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cuentos y apertura de cr~dito y la segunda son dep6sitos a la -

vista, depósitos a plazo, depósitos con previo aviso, t1tulos de 

valores amortizables a plazo fijo y por sorteo. 

La experiencia bancaria ha establecido normas y requi

sitos de carácter general para la concesión de un cr~dito. 

Ellos son los siguientes: 

l.- Solvencia moral y económica del solicitante. 

2.- Capacidad de pago. 

3.- Arraigo en la localidad (la buena reputación de -

que goza una persona en el lugar en donde se desen 

vuelve). 

4.- Experiencia en su negocio o actividad. 

5.- Antecedentes de cr~dito. 

6.- Conveniencias y productividad (en cuanto a las ta 

sas adecuadas para intereses, comisiones y gastos 

que originen). 

7.- Garant1as. 

8.- Aspecto legal. 

PRESTAMO DIRECTO 

Es la forma más comOn de cr~dito, ya que no se otorga

más garant1a que la que pueda ofrecer el sujeto. 
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EL DESCUENTO 

Consiste en adquirir en propiedad letras de cambio y -

pagarés en cuyo valor nominal descuentan una suma equivalente a

intereses. 

EL PRESTAMO PRENDARIO 

Es un crédito que tiene corno garantía real un bien mue 

ble. 

CREDITO SIMPLE O EN CUENTA CORRIENTE 

Es una operaci6n crediticia condicionada que requiere

la existencia de un contrato. 

PRESTAMO DE HABILITACION O AVIO 

Son parecidos al simple o en cuenta corriente, difere.!! 

ciándose s6lo en cuanto al destino que se le va a dar, ya que -

puede ser para la adquisici6n de materia prima, pago de jornales 

y salarios y gastos directos de la explotaci6n indispensable a

loa fines del negocio. 

REFACCIONARIO 

Está destinado a la adquisiciOn de aperos, instrumen-

tos, Otiles de labranza, abonos, ganados o animales de crta, re~ 

lizaciones de planttos o cultivo ctclicos o permanentes, apertu-
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ra de tierras de cultivo, compra o instalación de maquinaria y

la continuación de obras necesarias para el fomento de la empr~ 

sa. 

PRESTAMOS HIPOTECARIOS 

Son las Gnicas operaciones que se pueden efectuar con

recursos propios de la Institución, teniendo como garantía real 

un bien inmueble. 

BANCA ESPECIALIZADA 

La importancia que ha adquirido la banca especializada 

es notoria, ya que proporciona un apoyo financiero a cada área -

específica de la e~onornía del país, en la producción de bienes -

o servicios; considerando que sería necesario un capitulo compl~ 

to para poder hacer mención de todas y cada una de las &reas de

las que se allegan recursos económicos a través de la banca esp~ 

cializada, por el momento y para efectos del presente trabajo lo 

haré en forma enunciativa, como una de las fuentes de financia-

miento externo de las empresas 

4.3 ACREEDORES 

Dentro de las distintas líneas de crédito, es de gran

importancia el crédito mercantil, ya que es la base del comercio. 

Para hacer uso de él, se requiere como garantía tanto para acre~ 

dores como proveedores, la solvencia moral. Ahora, las empresas 
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conceden créditos para incrementar sus ventas; as! el crédito -

otorgado beneficia tanto al productor como al vendedor, porque -

multiplica los capitales de ambos, 
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Actualmente, todas las empresas grandes y medianas, -

otorgan créditos a sus clientes; lo hacen en función al capital

y a sus adquisiciones u operaciones. Hay empresas que tienen e! 

tablecidas lineas de crédito a sus clientes, a los cuales selec

cionan (importantes o progresistas), independientemente de am--

pliar sus operaciones con nuevas fuentes comerciales. Las empr~ 

sas que tienen establecidas estas políticas, la mayoría de las -

veces lo hacen ya sea para tener un amplio margen de garant1as o 

bien porque dentro de un mercado de competencia triunfa el que -

brinda mejor crédito. 

Quien establece los créditos que se deben aprovechar -

después de los acreedores y proveedores es el asesor financiero. 

Una vez resuelto por ~ste, el Departamento de Compras podrá efec 

tuar las adquisiciones que le hayan indicado. 

Para establecer dentro del cat~logo de cuentas a los -

acreedores, tendr& que tomarse en consideración que es por todos 

aquéllos ~onceptos que le vende la empresa bienes, que no prove~ 

gan de la adquisición de mercancías, materias primas o insumos,

productos semielaborados, etc. 



Los acreedores pueden clasificarse, en función al tiem 

po en que se tenga que pagar el crédito. Se distinguen por esp, 

a corto y largo plazo. 

Acreedores a corto plazo son los que, de acuerdo al -

criterio del contador se fijan por lo general en un año y no más 

de dos años, son los que se encuentran bajo el rubro de Acreedo

res Diversos y pueden estar integrados por préstamos que le ha-

gan a la empresa o bien cr~ditos que tengan que cubrir por dife

rentes conceptos. 

Acreedores a largo plazo, son los que se clasifican co

mo acreedores hipotecarios. Desde el punto financiero, los pri

meros no se pueden catalogar como tales, debido al tiempo en que 

se tiene que cubrir dicha obligación, pero los segundos sí lo son, 

porque se apegan a los rendimientos requeridos para toda inver-

si6n que requiera comprometer el patrimonio de ~a empresa. Una

d~ sus caracter1sticas generales es su bajo costo. 

4. 4 PROVEEDORES 

Es sorprendente la forma en que las empresas tienen c~ 

IOO fuente de financiamiento a los proveedores, y se debe princi

palmente a que la mayoría de éllos ofrecen crédito comercial co

IOO cosa común y corriente a los compradores calificados. Ahora, 

el cuál en cualquier momento está dispuesto a requerir del capi-
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tal ajeno. Entre estas ventajas, podemos señalar las siguientes: 

a) El uso de capital ajeno incrementa las ga

nancias sobre el capital propio. 

b) El capital ajeno es más barato que el pro

pio, lo cual reduce el costo ·financiero de 

la empresa. 

c) El capital ajeno no afecta de ninguna man~ 

ra la posiciOn de voto de los accionistas. 

d) Produce un mejoramiento en la. tasa de ren

dimiento sobre la inversiOn y permite un -

grado de flexibilidad. 

La utilizaci6n de capital ajeno como forma de financi! 

miento se llama "palanca financiera". Ello significa que la ta

sa de rendimiento para toda inversi6n es mayor que su costo, lo

cual permite distribuir la diferencia entre los poseedores de g! 

rantías en acciones. 

Los proveedores son aquéllos a quienes la empresa les

debe por concepto de mercancías, materias primas o insumos, pro

ductos semielaborados, etc. Aunque hay cierta semejanza con los 

acreedores, la diferencia es que los primeros vienen a financiar 

una de las partes más inportantes de toda empresa, los activos -

realizables y su garantía lo avalaan los activos circulantes. 
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4,5 ARRENDAMIENTO FINANCIERO 

El arrendamiento financiero como fuente de financia--

miento externo, es la base que permite tanto a industriales y e~ 

presarios la adquisici6n de activo fijo, sin tener que recurrir

ª otros medios de financiamiento. 

Se puede definir como un medio de crédito mediante el

cual el arrendatario se compromete a pagar cierta cantidad de d.!_ 

nero mediante pagos periódicos. Desde el punto de vista pr~cti

co, es el financiamiento que m!s otorga el productor de bienes,

ª sabiendas que la empresa no tiene los suficientes fondos para

adquirir en propiedad dichos bienes. 

En nuestro pa!s, este sistema de cr~dito es realmente

joven ya que los mercados altamente competitivos requieren de -

nuevos equipos y una tecnolog!a adecuada con el fin de asegurar

la reducci6n de costos. 

La variedad de arrendamiento est! en funci6n de la foE_ 

rna, plazo, precio, pago de la renta, etc. En cuanto a la forma, 

puede ser verbal o escrita; es aconsejable el segundo, debido a

que en él se pueden establecer cl!usulas o estipulaciones; el 

verbal se puede utilizar cuando los convenios son por un corto -

tiempo. 
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En lo relativo al plazo, éste podrá ser definido e in

definido, pero en cualquiera de los casos, deberá comprenderse -

el pago de las rentas que, por lo general, está en función de la 

vida y duración del bien sujeto a contrato. 

El pago de la renta puede contemplar condiciones sobre 

c6mo realizarse éste, es decir, ya sea en forma constante, pro-

gresiva o variable. 

Otra de las modalidades que presenta el arrendamiento, 

se refiere a la funci6n de su contrataci6n y son las siguientes: 

a) Arrendamiento de Operaci6n.- Cuando recu

rrimos a este financiamiento, es que el -·

bien requerido es temporal, ya que no se -

requiere en posesión. Lo que importa es -

su uso, y puede presentarse la situaci6n -

con o sin mantenimiento. 

b) Arrendamiento Financiero.- Este plan pre

vee claramente una operación financiera, -

con el fin de tener en propiedad el bien,

para una buena marcha y mejor expansi6n de 

la empresa. 

c) Venta-arrendamiento Financiero.- Este ti

po de operaciones va encaminado al inter~s 
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por opci6n de compra. Por otro lado, las

compañtas arrendadoras, durante el per!odo 

inicial del arrendamiento, ya han recuper~ 

do su valor. 

Cuando se requiere una maquinaria con una tecnología -

avanzada, el arrendamiento financiero es muy costoso y en un cor 

to tiempo la maquinaria puede ser obsoleta. No obstante, la si

tuaci6n en términos generales es recomendable a la empresa, deb! 

do a que estabiliza y mejora su posici6n financiera con la adqu! 

sici6n de bienes de activo fijo. 

Tanto desde el punto econ6mico como social, es de gran 

provecho para la estructura de un país, debido a que aumenta su

producci6n y arnpl!a las fuentes de trabajo, adquiriendo la mayo

ría de los empleados seguridad de empleo, ya que los contratos -

se llevan a cabo con un mtnimo de cinco años. 
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C A P I T U L O II 

EL FICORCA COMO INSTRUMENTO DE FINANCIAMIENTO 

1.- GENERALIDADES 

La palabra fideicomiso proviene de dos raices latinas

"FIDES" que significa fidelidad, fe, lealtad y la raiz "COMISSUM" 

que significa encargo secreto, comisi6n que unidas ambas forman

la palabra "FIDEICOMISSUM" (disposici6n) , en la que el testador

conf!a ciertos legados a la fe de alguna persona para que ejecu

te su voluntad. 

En relaci6n al origen de fideicomissum en el derecho -

romano se localizan dos antecedentes: fiducia y fideicomiso. 

Fiducia o pacto fiduciario era convenio que viene a -

ser la base de los contratos civiles, que compl~taba un acto ju

rtdico de transmisión de propiedad y por el cual el adquiriente

se obligaba a devolver la propiedad del constituyente, ya que e~ 

te prodría ejercer acción para que le restituyera la propiedad -

después de que el seccionario se sirviera de ella solicitar su -

devoluci6n o cubrir el importe de la deuda que garantizaba. 

Fideicomiso, a grandes rasgos consist!a en el encargo

que el tastador hacía a un amigo con capacidad para heredar y -

que pensaba que cumpliría simplemente con la confianza, la fe que 
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le tenia quien se encargaba de hacer llegar a manos de los bene

ficiarios, los bienes objeto de fideicomiso. existiendo el incon 

veniente que en el derecho romano elcist1an personas a quienes e~ 

taba prohibido el derecho de recibir bienes en suces!a testamen

taria, y cuando una persona deseaba beneficiar a algQn incapaci

tado legalmente para ese fin con la recomendaci6n de entregar la 

herencia o parte de ella a quien se deseaba beneficiar ya no en

ferma de mandato sino de ruego. 

2.- ASPECTO JURIDICO 

A. DEFINICION 

RICARDO ALFARO.- "El fideicomiso. es el mandato irre

vocable en virtud del cual se transmiten determinados bienes a -

una persona llamada fiduciaria, para que disponga de ~!los con-

forme lo que ordene el que los transmite. llamado fideicomitente 

a beneficio de un tercero llamado fideicomisario" 

ARTURO FUENTE y OCTAVIO CALVO MARROQUIN.- "El Fideico 

miso es un contrato por el cual una persona destina ciertos bie

nes a un fin 11cito determinado, encomendando la realizaci6n de

ese fin a una Institución Fiduciaria" 

RAUL CERVANTES AHUMADA.- "El Fideicomitente transmite 

la titularidad de un derecho al Fiduciario. quien queda obligado 

a utilizarla para la realización de un fin determinado y que los 

bienes Fideicomitidos constituirán un patrimonio aut6nomo que ea 
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tará afectado al fin del Fideicomiso. 

En relación con dichos fines s6lo podrán ejercitarse -

las acciones y derechos que deriven del Fideicomiso o de su eje

cución". 

ALFARO PANAME~O.- Define el Fideicomiso como un manda 

to irrevocable, en virtud del cual, se transmiten determinados -

bienes a una persona llamada Fiduciaria, para que disponga de -

éllos conforme lo ordene el que lo transmite, llamado Fideicomi

sario. 

JULIAN BOJALIL.- Define "El Fideicomiso es como una -

Institución Fiduci~ria, adquiere la titularidad de un derecho -

que le transmite el Fideicomitente y está obligada a ejercitarlo 

para la realizaci6n de un fin o en interés del Fideicomisario". 

El Diccionario de la Real Academia Española, nos dice, 

que la palabra Fideicomiso, es un término forense, que indica -

una disposición testamentaria, por la cual el Testador deja su -

herencia encomendada a la fe de alguno para que ejecute su volun 

tad. 

La Enciclopedia, casi de la misma manera nos dice, que 

el Fideicomiso es una Disposición Testamentaria por la cual el -

Testador deja su Hacienda o una parte de ella encomendada a la -

buena fe de alguien para que ejecute su voluntad. 
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Con el auge y desarrollo que tuvo el derecho romano en 

Europa, el Fideicomiso gradual fue el que tuvo mayor aceptaci6n, 

d!ndole el nombre de substituci6n fideicomisaria, lo que daba -

por resultado el establecimiento de la riqueza in!OClbiliaria en -

poder de las familias aristócratas. 

Cabe hacer menci6n de que nuestro actual fideicomiso -

no tuvo origen directo en el derecho romano sino en el derecho -

anglo-saj 6n. 

Hubo varios intentos legislativos, hasta que el 24 de

diciembre de 1924, se dict6 la Ley de Instituciones de Crédito y 

Establecimientos aancarios, la cual fue publicada en el Diario -

Oficial de la Federación el 16 de enero de 1925. 

En seguida la Ley de Instituciones de Crédito y Esta-

blecimientos Bancarios del año de 1924, se present6 el "Proyecto 

de Ley de Compañ1as Fideicomisarias y de Ahorro.!', dicho proyecto, 

fue presentado a la Secretaría de Hacienda y Crédito PGblico, en 

el mes de marzo de 1926. 

La Ley de Instituciones de Crédito fue la primera de -

México que hizo menci6n del Fideicomiso. 

El 30 de junio de 1926, se dicta la Ley de Bancos de -

Fideicomiso, publicado en el Diario Oficial de la Federaci6n el-

17 de julio del mismo año, esta Ley fue abrogada por la Ley Gene 
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ral de Instituciones de Crédito y Establecimientos Bancarios, -

esta Ley se concret6 a incorporar el artículo íntegro de la Ley

de Bancos de Fideicomiso, la cual en su éxposici6n de n~tivos -

en la parte relativa al Fideicomiso, le prevée un gran desarro-

llo y que evidentemente llegar!a a ser de gran utilidad para la

actividad econ6mica del pa!s. 

Añadía que para que la Instituci6n, pudiera vivir y 

prosperar en nuestro medio, se requer!a en primer término una de 

finici6n clara de su contenido y sus efectos, siendo esta defini 

ci6n materia de ley de títulos de operaciones de crédito y la re 

glamentaci6n adecuada de las instituciones que actaan corno fidu

ciarias. 

En 1932, se publica la Ley General de Títulos y Opera

ciones de Cr6dito, que reglamenta nuestro actual fideicomiso, 

En la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito

en el articulo 346 dice: "en virtud del fideicomiso, el fideico

rnitente destina ciertos bienes a un fin lícito determinado, enc2 

mendando la realizaci6n de ese fin a una Instituci6n fiduciaria •. 

Hay varias definiciones, en las que destacan los si--

guientes comunes: 

a) Fideicornitente 

b) Objeto 
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c) Fiduciario 

d) Fideicomisario. 

A. FIDEICOMITENTE.- Es la persona física o moral, que 

teniendo la capacidad necesaria, manifiesta su voluntad por es-

crito de establecer el fideicomiso. 

En el art!culo 349 de la Ley General de Títulos y Ope

raciones de crédito vigente dice: "sólo pueden ser fideicomiten

tes las personas físicas o jur!dicas que tengan la capacidad ne

cesaria para hacer la afectaci6n de bienes que el fideicomiso i~ 

plica y las autoridades judiciales o administrativas competentes 

cuando se trate de· bienes cuya guarda, conservaci6n, administra

ci6n, liquidaci6n, reparto o enajenaci6n corresponda a dichas au 

toridades o a las personas que ~stas designen. 

Al decir la Ley de "Capacidad Necesaria" puede establ~ 

cerse la regla general de que todo ser que sea dapaz de disponer 

de derechos legales, es libre s~ es su voluntad ~rear el fideico 

miso. 

B. OBJETO.- El artículo 351 de la Ley dice. "puede -

ser objeto de fideicomiso toda clase de bienes y derechos, salvo 

aquéllos que conforme a la Ley sean estrictamente personales de 

su titular", 

c. FIDUCIARIO.- El articulo 350 de la Ley al respecto 
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dice: "s6lo pueden ser fiduciarias, las instituciones expresame!!_ 

te autorizadas para éllo conforme la Ley General de Institucio-

nes de Crédito. 

En caso de que al constituirse el fideicomiso no se de 

signe normalmente la Instituci6n fiduciaria, se tendrá por desi~ 

nada la que elija el fideicomisario o en su defecto el juez de -

primera instancia del lugar en que estuvieron ubicados los bie-

nes de entre las instituciones expresamente autorizadas conforme 

a la Ley". 

D. FIN LICITO DETERMINADO.- Es decir al fiduciario se 

le transmiten esos bienes y derechos, para que realice el fin p~ 

ra el cual ha sido designado. 

E. FIDEICOMISARIO.- El beneficiario, es la persona f! 

sica o jurídica que tiene derecho a recibir los beneficios del -

fideicomiso. 

En el articulo 355 de la Ley menciona. El fideicomiso 

tendr! ademas de los derechos que se le conceden por virtud del

acto constitutivo del fideicomiso, el de exigir "su cumplimiento 

a la Instituci6n fiduciaria, el de atacar la validez de los ac-

tos que ésta cometa. En su perjuicio de mala fe o en exceso de

las facultades que por virtud del acto constitutivo o de la Ley

le corresponda y cuando sea procedente, el reivindicar los bie-

nes que a consecuencia de estos actos hayan salido del patrimo-

nio objeto del fideicomiso". 
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3.- ANTECEDENTES. 

La inestabilidad que econ6micamente vive nuestro pa!s, 

repercute en la situaci6n financiera de las empresas, por lo que 

al haber contra1do pasivos en monedas distintas a la del pa!s, -

provocó un fuerte endeudamiento externo dada la ca1da de nuestra 

divisa en los mercados financieros, por ésto, el Banco de México 

anunció el establecimiento de un nuevo Fideicomiso para la Cobef 

tura de Riesgos Cambiarios correspondiente a futuros endeudamie~ 

tos externos el cual, se pone a disposición de las empresas del

pats para eliminar la incertidumbre cambiaria asociada al pago -

del capital y los intereses de los nuevos empréstitos externos -

que contraten. 

El Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos cambiarios 

(FICORCA) se constituyó por instrucciones del c. Presidente de -

la Repliblica segQn Acuerdos de la Secretaría de Programación y -

Presupuesto, publicados en el Diario Oficial de'la Federación el 

11 de marzo de 1983, teniendo como finalidad el efectuar opera-

cienes que liberen de riesgos cambiarios a las dependencias y en 

tidades de la Administración PGblica Federal y a las empresas de 

la Iniciativa Privada establecidas en el pats, con relación a 

adeudos contra1dos en moneda extranjera a su cargo, a través de

programas que tiendan a evitar el otorgamiento de subsidios. 

El Comité Técnico del Fideicomiso para la Cobertura de 
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Riesgos Cambiarios "FICORCA", en reunión celebrada el 29 de mar

zo y el 30 de agosto de 1983, aprob6 las características estable 

cidas para el programa correspondiente a nuevos endeudamientos -

externos que administrará el Fideicomiso para la Cobertura de -

Riesgos Cambiarios. 

4. CARACTERISTICAS. 

En los fideicomisos especiales, y en particular del -

que ahora nos estamos refiriendo, participa también de las carac 

ter!sticas de todos los demás fideicomisos, pero a su vez concu

rren en él, características tan peculiares que lo diferencian de 

los conocidos regularmente, corno son las siguientes: 

a. La cobertura por parte del Fideicomiso para la Co-

bertura de Riesgos Cambiarios será automática, a solicitud de -

los interesados, para aquéllos créditos que tengan un plazo de -

pago de por lo menos ocho años, incluyendo cuatro años de gracia. 

b. Podrán autorizarse operaciones para créditos con -

plazos menores al señalado, siempre y cuando el proyecto que se

pretenda financiar con el crédito externo tenga un impacto favo

rable en la balanza de pagos del país, en el corto y mediano pl~ 

zos. 

c. Las empresas contratantes deberán vender las divi-

sas producto del crédito externo al Banco de México, o aplicar--
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las al pago de importaciones comprendidas en el mercado controla 

do. 

Otras características que se considera que vale la p~ 

na mencionar, son las siguientes: 

d. La personalidad del fideicomitente, es siempre el -

Gobierno Federal y a través de cualquiera de sus entidades de ca 

rácter pQblico, la más usual es la Secretaría de Hacienda y Cré

dito Pablico. 

e. El objetivo del fideicomiso es generalmente de ben~ 

ficio social y/o colectivo, con prop6sitos econ6micos políticos, 

culturales y de fomento. 

f. El objetivo normalmente son los recursos federales, 

estatales o municipales, también pueden ser bienes muebles o in

muebles (terrenos, casas, unidades industriales, construcciones, 

etc.etc.) que son propiedad del Gobierno Federal. 

g. El fiduciario es siempre una instituci6n de crédi-

to. 

Es conveniente hacer el comentario de que esta difere~ 

cia de personas de carácter pQblico y de carácter privado, orie~ 

ta al estudio del fideicomiso a distinguir cuando se trata de f i 

deicomisos especiales y cuando son del cuadro tradicional del -

fideicomiso. 
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h. Los fideicomisarios o beneficiarios pueden ser enti 

dades de carácter privado o pQblico, de conformidad con lo esti

pulado en el contrato y siempre serán personas o grupos carentes 

de recursos. 

i. En cuanto al aspecto legal y las leyes que regulan

ª las instituciones fiduciarias son las siguientes: 

l. Ley General de Instituciones de Crédito y Organiza

ciones Auxiliares en sus artículos 44, 45 y 46. 

2. Ley General de T1tulos y Operaciones de Crédito, en 

sus Artículos 228 al 238 y artículos 346 al 359. 

Además de las Leyes mencionadas, los Fideicomisos esp~ 

ciales, están normados en su caso por las siguientes Leyes en vi 

gor. 

1. Ley para promover la Inversi6n Mexicana y Regular a 

la Inversi6n Extranjera. 

2. Ley Orgánica del Banco de México S.A. 

3. Ley Orgánica de Nacional Financiera, S.A. 

4. Ley Orgánica del Banco Nacional de Obras y Servicios 

Pllblicos S.N.C, 

5. Ley para el control por parte del Gobierno Federal-
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5, OBJETIVOS 

de los Organismos descentralizados y empresas de -

participaci6n Estatal, Artículos 25 y 26. 

Las necesidades actuales de apoyos financieros en ern-

presas tanto del Sector POblico corno de la Iniciativa Privada, -

nos d! una idea clara de la situación econ6mica por la que ac--

tualmente atraviesa el pa!s. 

Por tal motivo se creó el Fideicomiso para la Cobertu

ra de Riesgos Cambiarios, y corno todos los Fideicomisos, curnple

con objetivos precisos que aunque, en lo general su creación se

debe más bien a problemas econ6micos que van a solucionar, en lo 

particular será de beneficio a quien solicite dicho apoyo. 

A continuación se mencionan algunos objetivos básicos~ 

que fija este Fideicomiso en especial. 

l. Los problemas que han provocado la caida de nuestra 

divisa frente al dólar y otras monedas, y por consecuencia los -

incrementos en los pasivos de las empresas contraídos en dólares 

principalmente, se busca estimular la inversión privada, median

te apoyos que prestar! el Fideicomiso para emprender nuevos pro

yectos o concluir los ya i.niciados en años anteriores. 

2. Se busca estnblecer una corriente normal de cr~di--
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tos externos al Sector Privado, que complemente provechosamente 

al ahorro interno y compense los egresos de divisas correspon--

dientes al servicio de la deuda externa de dicho Sector. 

J.- Con este programa se busca, evitar subsidios cam-

biarios y financieros, el diseño del nuevo programa se ajustará a 

los objetivos generales que rigen los diversos programas ad.mini! 

trados por el Fideicomiso para la cobertura de riesgos cambiarios. 

Entre dichos objetivos se destaca el evitar el otorga

miento de subsidios carnbiarios y financieros, al mismo tiempo 

que se proporciona un régimen de amortización de los créditos 

muy conveniente pa~a empresas contratantes. 

Asimismo, se reitera la decisión de no trasladar el 

riesgo comercial de los adeudos privados, al Sector Privado. 

El Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios 

que está vigente a partir del mes de octubre de 1983, las autori 

dades establecieron metas y objetivos de participaci6n que fue-

ron cumplidos. 

Aunque para seguir cumpliendo con los objetivos en la

utilización del Fideicomiso dependerá de la evoluci6n futura de

la oferta externa, de la recuperación de la inversión privada y

de la voluntad de las empresas por cubrir sus riesgos cambiarios 

derivados de nuevos financiamientos. 
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Se reitera que en el caso del nuevo programa y al igual 

que en todos los mecanismos administrados por el Fideicomiso pa

ra la Cobertura de Riesgos Carobiarios, la participación por par

te de las Empresas contratantes será estrictamente voluntaria. 
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C A P I T U L O III 

LIMITACIONES Y ALCANCES DEL FIDEICOMISO PARA LA COBERTURA DE -

RIESGOS CAMBIARIOS. 

1.- DEFINICIONES 

Las definiciones que a continuaci6n se mencionan, pro

porcionarán más adelante una idea más clara y hasta cierto punto 

más precisa de la terminología utilizada en los programas de Co

bertura de Riesgos Cambiarios, en sus cuatro diferentes sistemas. 

En cons~cuencia y como puede suponerse, estas defini-

ciones son de aplicaci6n para cualquiera de los dos programas de 

Cobertura que cubren adeudos contraídos con anterioridad como, -

con posterioridad al 20 de diciembre de 1982 y que por tanto no

existe variación significativa alguna. 

Dichas definiciones son las siguientes: 

"D6lares": A la moneda de curso legal de los

Estados Unidos de Arn~rica o a cual 

quier otro tipo de fondos inmedia

tamente disponibles, que sean uti

lizables en cualquier tiempo para

sa tis facer el pago en esa moneda,

correspondientes a operaciones in-
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"Banco (s) ": 

"Comprador(es)": 

"Adeudo(s)": 

"Acreedor(es)": 

"Crl!!dito(s)": 

ternacionales. 

A las instituciones de crédito del 

pa!s que actaen por cuenta y orden 

del Banco de México corno fiducia-

rio del Fideicomiso para la Cober

tura de Riesgos Cambiarios. 

A las empresas establecidas en el

. pa!s, que adquieran "dólares" de -

los "Bancos". 

Los financiamientos denominados en 

moneda extranjera, pagaderos fuera 

de la Repablica Mexicana, a cargo

de los "compradores". 

A las entidades financieras del ex 

terior, instituciones de crédito -

mexicanas o proveedores extranje-

ros, acreedores de los "adeudos". 

A los que otorguen los "Bancos" a

las "compradores" en moneda nacio

nal para pagar el precio de la ven 

ta de "dólares" y, en su caso, paf_ 

te de los intereses del propio 

"crl!!dito". 
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"Préstamo(s)": 

"Tasa promedio 

de interés": 

"Tasa trimestral 

de interés": 

A los que otorguen los "comprado-

res" al "Banco" en "d6lares". 

Al promedio aritmético de las ta-

sas ~ximas de interés que las ins 

tituciones de crédito del pa!s es

tén autorizadas a pagar por dep6sf 

tos en moneda nacional a tres y 

seis meses, a favor de personas mo 

ralea, que se contraten el primer

d!a hábil bancario del mes en que

se causen los intereses del "crédi 

to". 

En caso de que dejare de haber ta

sas máximas de interés para esos -

dep6sitos, el Fideicomiso para la

Cobertura de Riesgos Cambiarios, -

solicitará al Banco de México que

señale las tasas de interés repre

sentativas en el mercado de tales

dep6sitos. 

A la tasa de interés que resulte -

del cálculo trimestral a interés -

compuesto mensual del promedio --

aritmético de las tasas máximas de 
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"Fecha Valor": 

interés que las instituciones de -

crédito del país estén autorizadas 

a pagar por dep6sitos en moneda n~ 

cional a tres y seis meses a favor 

de personas morales, que se contr~ 

ten el primer d1a hábil bancario -

de cada uno de los tres Oltimos me 

ses calendarios que formen parte -

del trimestre en el que se causen

los intereses del "crédito". 

En caso de que dejare de haber ta

sas máximas de interés para esos -

dep6sitos, el Fideicomiso para la

Cobertura de Riesgos Cambiarios, -

solicitará al Banco de México que

señale las tasas de interés repre

sentativas en el metcado de tales

dep6sitos. 

Al día cinco de calendario del mes 

inmediato siguiente a la fecha de

firma de los contratos del progra

ma de Cobertura de Riesgos Combia

rios. A partir de esta "fecha va

lor", se computarán los plazos y,-
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en su caso, se devengaran los int~ 

reses correspondientes a las oper~ 

ciones documentadas en dichos con

tra tos, salvo en los casos en que

se señale expresamente lo contra-

rio. 

Cabe hacer notar que la importancia del dólar corno mo

neda de intercambio comercial internacional se ha hecho de obli

gatoriedad para la mayor!a de los paises y entre ~llos se encuen 

tra M~xico. 

Esto es, en apego a los tratados comerciales y acuer-

dos en los que se fijan tanto el tipo de moneda a utilizarse en

las correspondientes transacciones comerciales del pa!s de que -

se trate, as1 como las tasas de interés a pagar por los créditos 

que se concedan a los compradores. 

De esta forma, el acreedor que en muchos de los casas

es una institución financiera o proveedor nacional o extranjero, 

que es con el que se contrae el adeudo y que en el dltimo de los 

casos será el que reclame el pago del mencionado adeudo, tendrá

el interés de que se respete el contrato que con anterioridad ha 

sido firmado por ambas partes en la compraventa de bienes o ser

vicios. 

Las fechas de pago fijadas para el pago de los adeudos 
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en d6lares serán acordadas, más sus correspondientes tasas de i~ 

terés que generalmente son fijadas por los bancos internaciona-

les y por las que aplica el Banco de México. 

2.- REQUISITOS DEL FIDEICOMISO PARA LA COBERTURA DE RIESGOS CAM 

BIA~IOS. 

El Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios, 

dentro de un marco legal en el cual se cre6 con el prop6sito de

proporcionar el apoyo en el pago de adeudos contraídos, ya sea -

con anterioridad al 20 de diciembre de 1982 o con posterioridad

ª esta fecha, por parte de las empresas establecidas en el pa1s. 

Este propósito de ayudar en el pago de adeudos a cargo 

de empresas por parte del Fideicomiso para la Cobertura de Ries

gos Cambiarios, se debió en un principio a que dado a la escasez 

de divisas para el pago de los mismos, el Gobierno Federal se -

comprometi6 a proporcionar los instrumentos necesarios para po-

der llevar a cabo una reordenación económica a través del plan -

de desarrollo. 

Por lo tanto, en la creación del Fideicomiso para la -

Cobertura de Riesgos Cambiarios, fue necesario también fijar los 

requisitos previos para poder participar en las operaciones de -

Cobertura de este Fideicomiso. 

Estos requisitos en gran parte no varían de los fija--
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dos para adeudos contraídos con anterioridad al 20 de diciembre

de 1982, con relación a adeudos que fueron aceptados con poste-

rioridad a esta fecha, que además participan en el programa de -

Cobertura de Riesgos Cambiarios a solicitud de cada empresa. 

Estos programas tienen los siguientes requisitos: 

I.- Las empresas establecidas en el país deber!n presentar 

a la Instituci6n de crédito que les corresponda confo! 

me a los requisitos señalados, para llevar a cabo las

operaciones correspondientes, solicitud escrita en la

que se exprese el deseo de participar en el programa -

que le haya correspondido, respecto de un adeudo con -

las características que se han pedido. 

II.- La solicitud deber~ ir acompañada, segt1n corresponda -

con la copia de la constancia de inscripci6n del adeu

do respectivo en el Registro de Crédito en Divisas a -

cargo de empresas privadas establecidas en el pats y a 

favor de entidades financieras o proveedores del ex--

tranjero, expedida por la Secretaría de Hacienda y Cr~ 

dito P~blico, o con el original de la constancia de -

inscripci6n en el Registro de Adeudos a favor de pro-

veedores extranjeros, expedida por la Secretaría de Co 

mercio y Fomento Industrial. Trat4ndose de adeudos a

favor de instituciones de crédito mexicanas, no será -

necesario hacer entrega de constancia alguna; sin em--



III.-. 

bargo dichas instituciones deberán cerciorarse de que

se trate de personas f!sicas o morales que hayan apli

cado el importe del adeudo respectivo a la realización 

de actividades empresariales. 

Tratándose de adeudos a favor de entidades financieras 

del exterior o proveedores extranjeros, también deberá 

entregarse a esas instituciones carta certificada o te 

lex contraseñado expedido por el acreedor respectivo -

con una anticipación no mayor a treinta d!as hábiles -

bancarios, en donde se especifique en forma clara: 

a) El principal insoluto del adeudo. 

b) En su caso, los intereses vencidos y no 

pagados. 

c) En su caso, parte de los intereses por

vencer, cuyo importe equivalente vaya a 

quedar comprendido en e1 principal del

adeudo reestructurado de acuerdo al fi

nanciamiento de tasas. 

d) La conformidad del acreedor en recibir

el pago del principal y, en su caso in

tereses del adeudo en los términos de -

alguno o algunos de los sistemas de co

bertura. 
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La comunicaci6n citada será a través de carta certifi

cada o telex contraseñado que la empresa deberá obtener del acree 

dor dirigido a la institución de cr~dito, para participar en el

programa. 

r.v Las instituciones de cr6dito deberán recabar de las Se 

cretar!as de Hacienda y Cr6dito Pliblico y de Fomento -

Industrial, segan corresponda, la copia de la constan

cia de : exposición del ad~udo respectivo en el Regis-

tro de Créditos en Divisas a cargo de empresas priva-

das establecidas en el pa!s y a favor de entidades fi

nancieras del exterior, realizada con anterioridad en

dichas Secretarías. 

v.- La Instituci6n de crédito deberá verificar que los da

tos contenidos en la constancia que reciba el solici-

tante sean id6nticos a los de la constancia que obrará 

en su poder anticipadamente. En caso de que en la --

constancia figuren anotaciones de que ya han realizado 

pagos al exterior por concepto del principal del adeu

do, al amparo de la misma, sólo podrá participarse en

el programa por el saldo pendiente de pago. 

VI.- La Institución de crédito deberá efectuar en la cons-

tancia de inscripci6n que corresponda a los adeudos de 

que se trate, las anotaciones y, en su caso, cancela--
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VII.-

VIII.-

ciones que se mencionan en los contratos que deberán -

utilizarse para documentar las operaciones del progra

ma para la Cobertura de Riesgos C.ambiarios derivados -

de endeudamientos externos. 

En los casos de adeudos a favor de entidades financie

ras del exterior o proveedores extranjeros, las solic~ 

tudes deberán presentarse a la Institución de crédito

que haya recibido o vaya a recibir de la Secretaría de 

Hacienda y Crédito POblico o de la Secretaría de Come~ 

cio y Fomento Industrial, la respectiva constancia. 

Sin embargo, en caso de que el comprador desee reali-

zar sus operaciones en una institución de crédito dis

tinta a la que haya recibido la constancia respectiva, 

a solicitud del propio comprador dicha Institución de

ber& entregar directamente a la otra Institución. tal -

constancia, conservando copia de la mi~ma en los expe

dientes correspondientes. 

Cuando el adeudo sea a favor de alguna Institución de

crédi to del país, la solicitud deberá presentarse a la 

Institución acreedora. 

cuando a juicio de las instituciones de cr€dito, las -

operaciones sometidas a su consideración reunan las C! 

racter1sticas necesarias para ser objeto de la Cobertu 
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ra, procederán a formalizar el contrato respectivo en

tres ejemplares, debiendo enviar uno de éllos al Fidei 

comiso de Cobertura de Riesgos Cambiarios, a más tar-

dar dentro de los tres días hábiles bancarios siguien

tes a la fecha de su suscripci6n. 

En el entendimiento de que el plazo para el pago del -

adeudo sea mayor a los ocho años que se piden o que se 

est~ en el supuesto de financiamiento de sobretasas, -

la instituci6n de crédito elaborar4 un informe sobre -

las caracter1sticas de la operaci6n y lo enviará al Fi 

deicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios, pa

ra que, en su caso, éste le proporcione el modelo del

contrato que deberá utilizarse para documentar la ope

raci6n de que se trate, 

IX.- Para facilitar la documentaci6n de las operaciones que 

se realicen al amparo de ambos programas, las institu

ciones de crédito podrán obtener en las oficinas del -

Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios en 

esta entidad, los modelos de contrato de los cuatro 

sistemas que comprenden este programa, en los cuales -

ya se habrán anotado algunos de los gastos aplicables

ª las operaciones que se celebran en el mes correspon

diente. 
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X.- Asimismo en caso de que se trate de importaciones de -

mercanc1as comprendidas en el mercado controlado, que

no requieran previo permiso de importación de la Secre 

tarta de Comercio y Fomento Industrial, la instituci6n 

de crédito deberá verificar que las mercancías est~n -

comprendidas dentro del mercado controlado, 
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Dentro de los requisitos importantes que deberá de cu

brir la empresa para poder participar dentro de la Cobertura de

Riesgos Carnbiarios en el correspondiente pago de adeudos en d6la 

res, aqut se hace mención de que antes de llevar a cabo cualquier 

otro trámite, primeramente se deberán registrar los adeudos en -

la cuenta de deuda pllblica que tiene bajo su control la Secreta

rla de Hacienda y Crédito PQblico. 

No menos importante pueden parecer los demás requisi-

tos, pues de su cumplimiento o incumplimiento depende en gran m~ 

dida la participación en el programa de Cobertuta de Riesgos Ca~ 

biarios, como una forma de obtener las divisas necesarias y de -

esta manera proceder en su caso y de acuerdo, al pago del adeudo 

y una parte o la totalidad de los intereses vencidos y por ven-

cer. 

3,- PLAZOS Y MONTOS DE LOS ADEUDOS. 

La Institución financiera o proveedor nacional o ex--

tranjero que ha otorgado cr~ditos a empresas mexicanas o instal~ 



das en el pa!s y que tiene concertados ya suu pagos de sus adeu

dos en plazos y montos acordados con anterioridad y que por fal

ta de divisas, no han logrado liquidar dichos pagos, tendrá la -

posibilidad de hacerlo mediante la Cobertura que está ofreciendo 

el Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios, 

Los programas por medio de los cuales el Fideicomiso -

para la Cobertura de Riesgos Cambiarios, son los dados a conocer 

para adeudos contraídos con anterioridad al 20 de diciembre de -

1982 y el otro programa que casi tiene las mismas caracter!sti-

cas, que se fija para adeudos contraídos con posterioridad a es

ta fecha. 

A) PLAZOS DE LOS ADEUDOS. 

Ahora bien, para que dichos adeudos pudieran parti

cipar en el primer programa que comprendía a los adeudos contra! 

dos con anterioridad al 20 de diciembre de 1982, sería necesario 

que en lo referente a sus sistemas uno y dos, incluyeran como in 

dispensable para la empresa establecida en el país y que en es-

tos casos, va a ser el comprador de los d6lares, el que el adeu

do a su cargo sea a un plazo de seis, siete u ocho años. 

Este adeudo deberá comprender un plazo de gracia para

el pago del principal del adeudo de cuando menos de tres años, y 

como es natural en el caso de los adeudos que se han contraído a 

seis y siete años, tambi~n sor~ de tres años. 
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para los casos de adeudos con un plazo acordado de 

ocho años para el pago del principal del adeudo, el plazo de gr~ 

cia deberá ser de cuando menos cuatro años. En estos casos al -

vencer el plazo de gracia deberá iniciarse el pago del principal 

del adeudo mediante amortizaciones trimestrales vencidas, igua-

les y sucesivas. 

Tratándose de los sistemas tres y cuatro, será necesa

riamente indispensable que el adeudo a cargo del comprador sea

a un plazo de ocho años, con un plazo de gracia para el pago del 

principal del adeudo de cuatro años, en el que al vencer el pla

zo de gracia deberá iniciarse el pago del principal del adeudo -

mediante amortizaciones trimestrales vencidas, iguales y sucesi

vas. 

El procedimiento en el programa establecido para adeu

dos contra!dos con posterioridad al 2n de diciembre ñe 1982, en

suq cuatro sistemas de referencia no existe mayor diferencia, ya 

que para que el comprador pueda participar en este programa, se

rá necesario que el adeudo a su cargo esté contraído a un plazo

de ocho años a partir de la fecha valor del correspondiente con

trato de Cobertura de Riesgos Cambiarios. Dicho plazo deberá -

comprender un plazo de gracia para el pago del principal del --

adeudo de cuatro años, que al vencer dicho plazo será igual que

cn el anterior programa, pues se iniciarli el pago del principal -

del adeudo mediante amortizaciones bimestrales vencidas, iguales 

y sucesivas. 
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Los plazos de reestructuraci6n de adeudos que se men-

cionan anteriormente, en cualquiera de los dos programas, que co 

rresponden al pago de adeudos contraídos en moneda extranjera y

que dada la restricci6n de divisas en los mercados de dinero, a

veces es un tanto difícil de conseguir, quedando pocas alternat! 

vas de soluciOn para las empresas, ya que muchos de estos adeu-

dos fueron adquiridos en la compra de maquinaria, de equipo o ma 

terias primas. 

La actual necesidad tanto de la iniciativa privada co

mo del sector pQblico en el pago de adeudos que se tienen pen--

dientes con el exterior y que dada la situaci6n financiera por -

la que atravieza el país, hasta cierto punto se carecen de las -

divisas necesarias para cubrir dichos adeudos. 

Resumiendo dir~ que para poder participar en los pro-

gramas de Cobertura de Riesgos Carnbiarios, el Fideicomiso para -

la Cobertura de Riesgos Carnbiarios, será necesario reestructurar 

los adeudos en los plazos que solicita el Fideicomiso y que di

chos plazos deberán ser como siguen a continuaci6n: 

PLAZO TOTAL 

8 años 

7 años 

6 años 

PERIODO DE GFACIA 

4 años 

3 años 

3 años 

Los pla:zos de pago de adeudo no poddn ser menores a -
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seis años con un plazo de gracia de tres años. 

Las empresas con adeudos a su cargo a plazos superio-

res de ocho años con cuatro años de gracia para el pago del pri~ 

cipal del adeudo, podrán consultar a las instituciones de cr~di

to, para que les indiquen la forma y condiciones en que podrán -

participar en el programa de Cobertura de Riesgos Carnbiarios. 

Como es natural, hará notar la instituci6n de crédito

al Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios, la part~ 

cularidad de estos adeudos y se decida sobre las modalidades es

pec!ficas en cuanto a la reestructuración de dicho adeudo y su -

pago correspondiente. 

B) MONTO DE LOS ADEUDOS 

En cuanto a la fijaci6n de los montos de los adeudos -

contra!dos en d6lares o su correspondiente equivalencia en otras 

monedas extranjeras, el monto del adeudo objeto de la Cobertura, 

deberá ser de por lo menos de 100,000.00 d6larea. 
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El Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios, 

podrá autorizar el otorgamiento de Coberturas con respecto de -

adeudos con plazos o montos menores a los que se señalan ante--

riormente, sólo en casos especiales, siempre y cuando la vida de 

tales ade~dos de acuerdo a estudios realizados r.on anterioridad

no sea menor a dos años seis meses que como antecedente se tomará. 



Ta!l1bién se considerará la tasa de interés, el proyecto 

que se pretenda financiar con los recursos correspondientes y su 

impacto en la balanza de pagos del pa!s. 

La tasa de interés que se fije en los montos de estos

adeudos, serán de acuerdo a los que fijen generalmente en el ex

terior los bancos líderes o la tasa LIBOR que es proporcionada -

por los bancos de la Ciudad de Londres a las 11:00 horas del pr! 

mer d!a hábil bancario. 

El proyecto que se pretenda financiar en estos casos,

generalmente son para no detener la planta productiva como tal,

en la compra de maquinarias, herramientas, materias primas y me~ 

canc!as. 
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Como es sabido de todos, hoy día, la pol!tica econ6mi

ca fijada por nuestro Gobierno en la b~squeda de mejoría finan-

ciera que favorezca de una manera u otra la inversión y el empleo 

no puede dejar fuera este tipo de proyectos del ya famoso "Pro-

grama Inmediato de Reordenaci6n Económica" que pretende dar los

instruroentos de apoyo a las empresas para que se restablezca la

invers i6n. 

La disminuci6n en la formaci6n de capitales, ha provo

cado que este recurso econ6mico se haya convertido en escaso y -

costoso, y que las empresas pOblicas o privadas se encuentren c~ 

da dta con dificultades para obtener y, sobre todo, para poder -

pagar el costo de utilización en nuevos proyectos. 
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Necesariamente para iniciar nuevos profectos, se requi~ 

re de capital, que éste no puede utilizarse gratu!tamente; pero

su costo en lo general es mal entendtdo. Como un m!nimo por el

uso de este capital que se usará, se tendrá que pagar ciertas ta 

sas de interés que representarán el costo de dicho capital. 

As! pues, en el financiamiento de nuevos proyectos, se 

necesita de capital que se proporcionará a ciertas áreas en la -

econom!a y por tanto, hay empresas que no han logrado conseguir

lo, es entonces cuando se recurre al endeuda~iento externo. 

Estos crédit~s obtenidos para nuevos proyectos, serán

los montos de los adeudos que se tendrán que pagar al futuro, -

por lo cual será también necesario fijar las pol!ticas de pago -

en la contrataci6n de nuevos adeudos que las empresas consegui-

rán a través de l!neas de crédito del exterior. 

C) PAGOS A PROVEEDORES LATINOAMERICANOS. 

Los montos de pagos derivados de obligaciones en mone

da extranjera, a favor de proveedores de Argentina, Brasil, B~ 

livia, Chile, Colombia, Ecuador, Paraguay, Pera, RepGblica Domi

nicana, Uruguay, Venezuela, Guatemala, El Salvador, Honduras, 

Costa Rica y Nicaragua, se podrán efectuar en forma inmediata a

través de los convenios de pagos y créditos recíprocos celebra-

dos entre el Banco de México y los bancos centrales de los pa!-

ses antes mencionados. 



En consecuencia, los montos de los adeudos a favor de

proveedores de dichos paises no podrán participar respecto a di

chos adeudos que han contraído con anterioridad, en elsistema n~ 

mero tres por la Cobertura del principal adeudo e intereses por

vencer hasta por los limites al t~rmino del pago de dicho adeudo. 

Sin embargo, podrán acudir a las instituciones de cr~dito de su

elecci6n para informarse sobre el procedimiento que ya se ha es

tablecido para el pago de sus adeudos. 

Los montos de los adeudos tendrán que necesariamente -

ser reestructurados en cuanto a sus respectivos plazos de pago,

para de esta forma participar en los programas de Cobertura de -

Riesgos cambiarios· del Fideicomiso, que estarán a disposici6n de 

los solictantes que as1 lo requieran. 

Importante seria ver como estos programas de particip~ 

ci6n en la reorganizaci6n econ6mica ayuda en la balanza de pagos 

comerciales, a trat.ar de frenar por un lado la falta de divisas

y por otro a alentar la recuperaci6n económica en un pa1s como -

el nuestro sumergido en una fuerte crisis por la cual atraviesa

actualmente. 

4.- EL FINANCIAMIENTO DE DIVISAS A TRAVES DE NUEVAS LINEAS DE -

CREDITO. 

El esfuerzo que se ha hecho para renegociar la deuda -
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externa de nuestro pa!s, es de todos conocido a trav~s de la --

reestructuraci6n de los adeudos pendientes de pago a plazos más

larqos, per!odos de gracia adecuados y tasas de inter~s m~s ba-

jas. 

Las negociaciones realizadas a principios de 1983, en

donde se reestructuraron las cantidades de los adeudos vencidos

en 1982 y los que están por vencer de 1983 y 1984, as! como las

negociaciones efectuadas recientemente para llevar a un plazo de 

catorce años, con cuatro de gracia, los vencimientos de 1985 a -

1990, ésto ha requerido importantes esfuerzos de las autoridades 

financieras de nuestro pa!s. 

La reestructuraci6n de adeudos, ha dado un mejor per-

fil a la deuda externa de México, que adquiere una gran importa~ 

cia pues se ha buscado de esta manera, la distribuci6n de la mis 

ma a lo largo de los pr6ximos años, en forma tal, que asegure el 

debido cumplimiento de estos compromisos financieros. 

La creatividad y decisi6n que se ha demostrado en re-

solver tan dif!cil problema, ~n la reestructuración de la deuda

externa, ha llamado la atenci6n tanto a nivel nacional como in-

ternacional. De igual importancia son los esfuerzos que se han

realizado para reestablecer en el nivel internacional los flujos 

comerciales y financieros que se vieron afectados a raiz de los

incumplirnientos en el servicio de la deuda externa en agosto de-

1982. 
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Los apoyos que la Secretaria de Hacienda y Crédito Pa
blico ha prestado a través de las instituciones de crédito como

el Banco de Comercio Exterior y Nacional Financiera en la nego-

ciaci6n de lineas de crédito que vinieran a ayudar en la resolu

ción de tan dificil problema coyuntural que se tuvo a principios 

de la presente administración, por la falta de divisas para la -

importación de insumos y bienes de capital, que son de gran nece 

sidad en la planta industrial para mantener y recuperar su desa

rrollo. 

Los logros que se han obtenido son de gran importancia, 

eh los avances, pues podría decirse que ahora se cuentan con --

ciertas facilidades financieras a nivel internacional, que se e!!. 

cuentran ya debidamente formalizadas y en operación, prácticame.!2 

te con todos los paises que son proveedores de México, que visto 

desde otro punto de vista podr!a decirse que por lo pronto está

resuel to el problema de la disponibilidad de divisas para impor

tar i.nsumos, bienes y servicios prinritarios que son vitales pa

ra desarrollo de la planta productiva. 

El buen aprov~chamiento y uso que se de a éstas facili 

dades financieras que haga el sector privado, será en la medida

en que se tenga conocimiento previo de éstas, redundando todo lo 

anterior en tratar en sanear las finanzas pOblicas y en benefi-

cio de México con estas divisas que proporcionarán el debido re

punte económico. 
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. I.- EL FINANCIAMIENTO EN DIVISAS PARA OPERACIONES DE

CORTO PLAZO. 

La situación por la que se atraviesa desde principios

de 1983 en la economía mexicana era crítica; las exportaciones -

que se realizaron era necesario efectuarlas a crédito, teniendo

que competir con otros proveedores internacionales. Por otro la 

do, había que liquidar lo importado, que en la mayoría de los ca 

sos sería de contado e inclusive en forma anticipada, ya que de

otra manera la incertidumbre asociada al pago provocaba que los

proveedores no tenían la confianza de embarcar las mercancías o~ 

jeto de la operación; fue en estas circunstancias que se presen

taron algunos problemas en la disponibilidad de divisas y por 

tanto, se tuvieron que moderar las compras y los pagos con el ex 

terior. 

Ante estas circunstancias, el sector financiero se de

dic6 a la tarea de dar solución a este problema, realizando im-

port.antes neqociaciones al más alto nivel con las autoridades f! 

nancieras de diversos países, de tal forma que sea posible lo--

grar su apoyo para reestablecer las. líneas de crédito indispens~ 

bles para financiar las importaciones. 

Dichas negociaciones tuvieron éxito y se obtuvo de ins 

tituciones financieras de los Estados Unidos de América apoyos,

quienes otorgaron su garantía a instituciones de crddito mexica-
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canas para la reapertura de crédito a las importaciones de nues

tro pa!s. Más adelante, otros paises como Canadá, España y Ale

mania, siguieron el ejemplo, para que finalmente se lograra con

tar a la fecha con la normalización del seguro de crédito con to 

dos los paises. 

Estos importantes avances en la obtención de !!neas de 

crédito para que en lugar de pagar de contado los adeudos, fue

ra posible empezar a obtener plazos de pago de hasta ciento 

ochenta d!as en la mayoría de los casos en importaciones de mate 

rías primas, partes y refacciones. 

Todos estos logros fueron en base al plan de desarro-

llo y al ya famoso programa inmediato de reorganizaci6n econ6mi

ca, que ha tratado de frenar l~ crisis con medidas firmes y de -

gran trascendencia como son las siguientes: 

a) Disminuci6n en el ritmo de la inf.lacilln. 

b) Incremento a las exportaciones. 

c) El aument~ del superávit comercial. 

d) La reestructuraci6n de la deuda pQblica y privada 

externa. 

e) El mantenimiento de la planta productiva y el 

empleo. 
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Fue entonces cuando las instituciones de crédito empe

zaron a reabrir sus líneas de crédito para apoyar el refinancia-

miento de cartas de crédito de importaci6n. 
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Consecuentemente ahora se cuenta con gran ndrnero de l! 

neas de crédito para un adecuado financiamiento en los que ya no 

es necesario hacer un dep6sito anticipado de los recursos econ6-

micos y por ende ahora, son las instituciones de crédito las que 

asumen el riesgo cambiario en forma directa, eliminando el requ~ 

sito del seguro del crédito, destacando la importancia de este -

aspecto al representar una disminución en los costos financieros 

por cubrir por parte del usuario mexicano. 

En adición a todas las facilidades que se han señalado, 

el Banco de Comercio Exterior, bajo los lineamientos estableci-

dos por la Secretaría de Hacienda y Crédito Ptlblico, concretd -

una importante negociaci6n con el Banco Mundial en la obtenci6n

de una línea de crédito por 275 millones de d6lares, adeudo que

tendrá un plazo de 15 años con un período de gracia de cuatro. 

El objetivo fundamental de este financiamiento, es ase 

gurar la disposici6n de divisas mediante el apoyo financiero a -

exportadores que requieren importar insumos utilizados en la el~ 

boraci6n de productos exportables. El programa de financiamien

to de divisas a exportadores, se encuentra ya en operaci6n, habie~ 

do logrado simplificar en forma importante sus reglas de oper!_ 

ci6n y reducido su costo de aceptaciones bancariaH de más tres -



puntos a un punto de interés, para impulsar su utilizaci6n. 

II.- FINANCIAMIENTO EN DIVISAS PARA OPERACIONES A ME

DIANO Y LARGO PLAZO. 

Las crecientes necesidades financieras y en aumento a

las líneas de crédito a corto pl~zo, se han negociado otras p,ra 

apoyar adeudos contraídos por importaciones a mediano y largo -

plazo, que proporcionan organismos a nivel internacional, apoya~ 

do al comercio exterior de cada país. 

Los créditos que están disponibles y que fueron ncgo-

ciados por el Banco de Comercio Exterior y Nacional Financiera -

como agentes del Gobierno Federal, ascienden a 2,000 millones de 

d6lares, con tasas de interés variables, de acuerdo al país de -

que se trate. 

El prop6sito de estos créditos, es para financiar a -

las empresas mexicanas que tengan la necesidad de adquirir maqu~ 

naria y equipo a mediano y largo plazo, a tasas de interés fijas 

y preferenciales; inclusive el Banco de Comercio Exterior ha ne

gociado la adquisici6n de partes, componentes y subconjuntos uti 

lizados en la fabricaci6n de bienes de capital, en igualdad de -

condiciones de costo y plazo que para la importaci6n del equipo

completo. 

De esta manera, se busca impulsar en México la substi-
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tuci6n de importaciones y fomentar la exportaci6n de bienes de -

alto valor agregado, con un grado de integración nacional, que -

toma en cuenta las ventajas comparativas de nuestro pa!s, y com

plementándose estos esfuerzos con la importación de partes y su~ 

conjuntos que todavía no sean ni técnica ni econ6micamente facti 

ble producir en México, aprovechando el financiamiento del pa!s

proveedor para dar capital de trabajo a la industria nacional. 

El hecho de que se haya conseguido líneas de crédito -

de organismos oficiales de crédito para apoyar el equipamiento -

de empresas que participan en el Comercio Exterior, fue con vis

tas a proporcionar las facilidades financieras que permitan ase

gurar la disponibilidad de divisas para proceder con las import~ 

ciones prioritarias de la planta productiva nacional. Es conve

niente mencionar que a la fecha esas facilidades han sido poco -

aprovechadas, debido principalmente a los siguientes puntos: 

1.- La reducci6n de las importaciones nacionales ya -

que en 1981, nuestro país import6 un promedio de 21,000 millones 

de d6lares; para el año de 1983, esta cantidad fue de s6lo 7,800 

millones de d6lares y para este año se espera, dada la ligera re 

cuperación que se ha experimentado que esta cantidad estimada s~ 

rá de alrededor de 10,000 millones de d6lares. 

2.- Las empresas nacionales, apoyadas en la liquidez -

temporal que tienen por la reestructuraci6n de su deuda externa, 
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aunado a la amplia disponibilidad de créditos en moneda nacional 

de los bancos locales, han preferido efectuar de contado sus com 

pras en el exterior. 
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3.- La liberación creciente de permisos de importación 

de bienes y servicios prioritarios con derecho a divisas contro

ladas, por parte de la Secretaría de Comercio y Fomento Industr.:i.al, 

sin condicionarlos a la obtención de financiamiento del pa!s pr~ 

veedor, o bien dando la alternativa de que estas adquisiciones -

sean liquidadas de inmediato con recursos generados por las ex-

portacj ones. 

5(• osti~ que los aspectos que anteriormente se señalan, 

son de unión y no pueden presentar una base firme en cuanto a -

que podría esperarse para los años próximos en la contratación y 

aprovechamiento de 11neas de crédito en el nivel internacional. 

De todo lo anterior, se desprende que .el Gobierno Fed~ 

ral ya no solicitará préstamos a la comunidad bancaria interna-

cional a partir de 1985 en forma global, ni en forma obligatoria 

para los bancos, de acuerdo con su nivel de participación en !a

deuda externa actual, como se suscitó en años anteriores. El 

procedimiento a aplicar estará en función del aprovechamiento de 

la capacidad de negociación de las l!neas de crédito en forma in 

dependiente que cada banco esté dispuesto a otorgar en nuestro -

país, previéndose que en este proceso desempeñará un papel de --



gran importancia el financiamiento de operaciones de Comercio -

Exterior; de esta forma, es comprensible la relevancia de que el 

sector privado nacional conozca en detalle las caracter!sticas -

de estos financiamientos y las alternativas para cubrir su ries

go cambiaría. 

III.- MECANISMO DE COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS. 

Aunque adn no se cuenta con los mecanismos de Cobertu

ra de Riesgos Cambiarios por parte del Banco de México para f i-

nanciamientos a corto plazo en divisas; sin embargo, se prevee -

que éllo quedará resuelto en un futuro cercano. 

Los mecanismos de prepago que tienen vigente el Banco

de Comercio Exterior, conjuntamente con la cobertura de riesgo -

en operaci6n por parte del Fideicomiso para la Cobertura de Rie~ 

gos Cambiarios, permite aprovechar esta estrategia de financia-

miento en !!neas preferenciales del exterior, ya que eliminan el 

riesgo cambiario para los usuarios de las mismas. 

Este procedimiento quedará debidamente integrado una -

vez que el Banco de México autorice el mecanismo de cobertura de 

riesgos cambiarios, que actualmente se encuentran en per!odo de

estudio, realizaci6n e implantaci6n para operaciones de corto -

plazo. 
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C A P I T U L O IV 

FUNCIONAMIENTO DE LOS SISTEMAS DE COBERTURA 

1.- GENERALIDADES DF. LOS SISTEMAS DE COBERTURA. 

Los participantes dentro de estos sistemas para poder

sP.~ incluidos deberán observar ciertas normas y políticas que e~ 

tablecen el Banco de México a través del Fideicomiso para la co

bertura de Riesgos Carnbiarios, para que puedan participar, debe

rán ser empresas establecidas en el país que tengan adeudos pen

dientes en moneda extranjera fuera de la Rep<iblica Mexicana, co~ 

traídos con fecha. anterior al 20 de diciembre de 1982, a favor -

de entidades financieras del exterior, instituciones de cr~dito

mexicanas o proveedores extranjeros, y cuyo vencimiento sea a -

larg0 plazo; además de las empresas establecidas en el país que

tengan a su cargo adeudos con las características antes menciona 

das, contraídos con posterioridad al 20 de dici·embre de 1982, -

que correspondan hasta por el importe de estos adeudos en moneda 

extranjera que se hayan destinado a pagar el principal e intere

ses vencidos y pagaderos fuera de la RepGblica Mexicana previa -

autorizaci6n obtenida del Banco de México. 

El Banco de México al conocer los montos que adeudan -

cada una de las empresas mexicanas procederán a vender d6lares -

al comprador hasta por el monto igual al principal de sus adeu--



dos a cargo de la misma, considerando que se ha cumplido con to

das las reetricciones y requisitos que exige el Banco de México. 

El Banco de M~xico efectuará las operaciones correspo~ 

dientes, tornando en cuenta toda la informaciOn que ha proporcio

nado el acreedor para el pago del adeudo en la plaza y proveedor 

y/o instituci6n financiera con la cual se realizaron las opera-

cienes. 

El monto del adeudo reestructurado podrá comprender i~ 

tereses ordinarios y moratorias, que se hayan devengado y no pa

gados a la fecha valor, ~sto es, al día cinco calendario del mes 

inmediato siguient,e a la fecha de firma de cualquiera de los con 

tratos, ya que a partir de esta fecha valor se computaran los -

plazos y en su caso, se devengaran los intereses correspondien-

tes a las operaciones documentadas en sus respectivos contratos, 

salvo en los casos en los que se señale expresamente lo contra-

ria; as! el adeudo objeto de la reestructuraci6ri, que el compra

dor no haya podido liquidar al acreedor oportunamente por cual-

quier causa, más los intereses será consio.erada com::i la cantidad 

total del adeudo a liquidar. 

Ahora bien, en los casos específicos para cada uno de

los sistemas de Cobertura del Fideicomiso para la Cobertura de -

Riesgos Cambiarios y sus contratos correspondientes, se tratará

de señalar sus características y contenidos de los mismos, por -

lo que en cuanto a precios del d6lar en los sistema8 1 y 2, el -
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Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios, dará a co 

nocer al Banco por anticipado los precios aplicables a cada fe 

cha valor. 

En el caso y tratándose de las operaciones correspon-

dientes a los sistemas 3 y 4, el Banco venderá al comprador -

los d6lares al tipo de cambio controlado de venta de vigente -

en la fecha valor de la respectiva operaci6n, excepto a casas

en particular que se presenten, en coman acuerdo con el Banco, 

el precio será diferente. 
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Los préstamos en d6lares otorgados por el Banco más -

los intereses correspondientes que se pagarán a plazos, serán

sobre saldos insolutos a cargo del Banco, pagaderos en el ex-

tranjero por trimestres o semestres vencidos, que serán calcu

lados en base a las tasas anuales ofrecidas al Banco de México 

por los bancos que se mencionan más adelante, en el mercado in 

tercambiario de eurod6lares en la Ciudad de Londres o sea la -

tasa LIBOR para dep6sitos a tres o seis meses, segfin sea el p~ 

r!odo de pago de intereses. 

Esta filtima tasa la determinará el Banco de México me

diante el promedio aritmético, redondeando al 1/16 más cercano, 

de las cotizaciones ofrecidas a las 11:00 horas a.m., hora de

la Ciudad de Londres, dos d!as hábiles bancarios antes del pr.!_ 

mer dta hábil bancario de cada per!odo de intereses, para lle

var a cabo dep6sitos el primer día hábil bancario del per!odo-



de intereses respectivo y por el nGmero de dtas inclu!dos en -

el mismo, por los cinco Bancos más importantes en el mercado -

de los eurod6lares. 

Por consiguiente, la tasa de interés que de esta forma 

se ha determinado, será ajustada trimestral o semestralmente y 

tendrá vigencia a partir de.la fecha de inicio del per!odo de

los correspondientes intereses. 

En el programa de Cobertura que comprenderá el otorga

miento con relaci6n al comprador de un crédito en moneda naci~ 

nal para liquidar el importe de los d6lares que serán adquiri

dos a propósito ~e este fin. 

Las principales caracter!sticas para el otorgamiento -

de dichos créditos serán las siguientes: 

A.- El comprador podrá adquirir en la fecha valor, -

una cantidad en moneda nacional igual al importe

del precio en dólares que adquiera del Banco. 

B.- El comprador podrá obtener cantidades en moneda -

nacional adicionales para cubrir parte o el total 

de los intereses que deba pagar al Banco, por co~ 

siguiente, si bien el flujo de efectivo a su car

go será mayor, podrá de esta forma bajar la carga 

del servicio del crédito en las primeras etapas -
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de su vigencia. 

c.- El crédito que se obtuvo del Banco para el pago -

del adeudo más los intereses devengados, tendrán

que liquidarse mediante amortizaciones mensuales

º trimestrales que venzan, siendo estos pagos igu~ 

les y sucesivos, dentro de un plazo igual al del

adeudo. 

o.- En relaci6n a la tasa de interés que se tendrá -

que pagar y que se aplicará al saldo insoluto del 

crédito obtenido del Banco, será la tasa promedio 

del inter!!is si los intereses se deben cubrir men

sualmente, o la tasa trimestral de interés en ca

so de que se liquiden trimestralmente. 

Es importante señalar sin embargo, que el Fideicomiso

para la Cobertura de Riesgos Carnbiarios, observando y atendien 

do el plazo y tasa de interés del adeudo, as! corno el destino

que se pretenda dar a los recursos del mismo, podrá determinar 

sobre tasas de interés aplicadas a los mismos créditos. 

La situaci6n que guarden los contratos en que se cubran 

de Riesgo Cambiario de adeudos cuyo pago principal e intereses 

sean trimestrales, los pagos del crédito serán mensuales, en -

el caso de adeudos en los cuales el pago principal e intereses 

78 



sean semestrales, los pagos del cr~dito serán trimestrales. 

Es necesario mencionar que en caso de que algdn compr~ 

dor deseara obtener una mayor Cobertura con relaci6n a los in

tereses del adeudo a su cargo, podrá elegir un pr~stamo mayor

en d6lares con la consecuente tasa de inter~s superior a la ta 

sa LIBOR. 

Resumiendo se podr!a decir que este programa cubre el

principal adeudo e intereses proporcionando a los compradores

crédito en moneda nacional como sigue: 

A.- COMPRAVENTA DE DOLARES. 

El comprador tendrá la posibilidad de adquirir el Fi-

deicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios, al tipo de

carobio controlado de venta vigente en la fecha valor de la op~ 

raci6n, los dólares hasta por la cantidad necesaria para pagar 

el principal del adeudo a su cargo; con los dólares adquiridos 

de esta manera, el comprador deberá otorgar al Fideicomiso pa

ra la Cobertura de Riesgos Cambiarios un pr~stamo en d6lares -

pagadero en el extranjero, que desde luego será por un importe 

igual al de la moneda extranjera adquirida del Fideicomiso. 

B.- CREDITO EN MONEDA NACIONAL. 

El comprador recibirá del Fideicomiso para la Cobertu-
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ra de Riesgos Cambiarios un crédito en moneda nacional para l! 

quidar el importe de los d6lares que adquiera en los t~rrninos

del p4rrafo anterior. 

C.- PRESTAMO EN DOLARES. 

El préstamo en d6lares que el comprador habr4 de conce 

der al Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios, -

tendr4 el mismo programa de amortizaci6n que el adeudo y deve~ 

gar4 intereses a cargo del Fideicomiso, pagaderos en el extran 

jero por períodos vencidos, calculados en base a las tasas pa

ra dep6sito en eurod6lares cotizados por Bancos líderes de la

Ciudad de Londrea. 

En los casos de las operaciones que se llevan a cabo -

en monedas distintas al d6lar, para el pago del principal del

adeudo, se har4 en la respectiva equivalencia al tipo de cam-

bio de dicha moneda con el d6lar de los Estados Unidos de Amé

rica¡ estas equivalencias ser4n proporcionadas a stilicitud de

las instituciones, por la Oficina de Cambios del Banco de Méx! 

co, vigentes en la fecha valor de la operaci6n. 

2.- SISTEMA NUMERO UNO. 

LA COBERTURA DEL PRINCIPAL DE LOS ADEUDOS MEDIANTE EL

PAGO AL CONTADO DE LA COBERTURA. 

Este sistema menciona que los compradores a solicitud• 
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de los mismos, podrán adquirir de los Bancos, a un precio pre

establecido, d6lares que cubran hasta la cantidad necesaria p~ 

ra pagar el principal de los adeudos a su cargo. 

Considerando que el precio preestablecido para estas -

operaciones se fijará atendiendo al tipo de cambio controlado

venta vigente en la fecha valor de la respectiva operaci6n, -

excepto que a decisi6n de los compradores deseen recibir por -

el préstamo que otorguen al Banco una tasa superior LIBOR para 

operaciones a tres meses en d6lares, tendr4n que cubrir al Ba~ 

co un precio superior por los d6lares que adquieran, hasta por 

la cantidad necesaria para pagar el principal adeudo. 

Este precio será calculado aplicando las tasas corres

pondientes a los d6lares adquiridos al tipo de cambio control~ 

do de venta vigente en la fecha valor de la operaci6n, para t~ 

do ésto será necesario solicitar los porcentajes que mensual-

mente dará a conocer el Fideicomiso para la Cobertura de Ries

gos Cambiarios a través del sistema bancario1 para conocer los 

distintos niveles de sobretasa que podr4n obtenerse, teniendo

siempre presente que el límite máximo para todas estas opera-

cienes de préstamo al Banco, serán en un l!Jllite m4ximo de dos

puntos porcentuales arriba de la mencionada tasa LIBOR. 

En este sistema el comprador tendr4 que llevar a cabo

el pago en moneda nacional de su adeudo que tenga con la Inst! 

81 



tuci6n extranjera o proveedor a su cargo, al Banco establecido 

en el pa!s a más tardar al d!a hábil bancario inmediato ante-

rior a la fecha valor de la operaci6n respectiva, en tanto que 

el Banco al recibir el importe de los d6lares en moneda nacio

nal, quedará obligado a entregar al acreedor en el extranjero

los d6lares que fueron objeto de dicha operaci6n, a partir de

la fecha en que concluya el per!odo de gracia para el pago del 

principal del adeudo, mediante entregas trimestrales vencidas, 

iguales y sucesivas. 

Dentro de este sistema las particularidades de cada -

una de las partes que intervienen son definidas claramente y -

de las cuales se 'tratará por separado a continuaci6n: 

A.- INSTITUCION BANCARIA. 

La Instituci6n Bancaria celebra el contrato en el que

actuar! en representaci6n, cuenta y orden del ~ando de M~xico

como Fiduciario del Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos -

Carobiarios, ya que el servicio que prestará en este caso, será 

de intermediario entre dicho Fideicomiso y el usuario. 

Como sabemos, el Banco es una Instituci6n que se rige

y está sujeta entre otras disposiciones a los artículos trans! 

torios de la Ley Reglamentaria del Servicio Pablico de Banca y 

cr~dito. 
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El Banco venderá a los compradores que as! lo solici-

ten, y que hayan llevado a cabo el contrato, la cantidad de d6 

lares necesaria para el pago de su deuda, dicha cantidad debe

rá ser entregada en moneda nacional por parte del comprador al 

Banco a más tardar el d!a hábil bancario inmediato anterior a

la fecha valor del presente contrato; para que se lleve a cabo 

y surta efectos la compraventa de d6lares, ser4 necesario que

los compradores hagan entrega oportuna de los pesos mexicanos- · 

al Banco. 
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cuando el Banco obtenga los dólares disponibles objeto 

de la operaci6n, se obliga a entregar éstos al comprador en en 

tregas trimestrales iguales y sucesivas, sin embargo, el Banco 

a solicitud del comprador y previa conformidad por escrito del 

Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios y del acree 

dor, aplicará los d6lares objeto de la venta, a pagar el princ! 

pal de un nuevo adeudo diferente al referido; al hacer las en

tregas de los d6lares por parte del Banco, librará a éste de -

las obligaciones a su cargo derivadas corno es natural de la -

compraventa de d6lares. 

Por otra parte el Banco quedará obligado jurídicamente 

de acuerdo a la disposición en la Fracci6n VII del Artículo --

139.1 del C6digo de Comercio vigente al aceptar de manera táci

ta, las obligaciones que asume en la firma del contrato corre~ 

pendiente, previa oolicitud del acreedor notificada ante nota• 



rio Pdblico o Corredor Ptiblico. 

B.- EL COMPRADOR. 

El comprador se apegar! a lo dispuesto en el párrafo -

segundo del Artículo Cuarto Transitorio del Decreto de Control 

de Cambio publicado en el Diario Oficial de la Federaci6n el -

13 de diciembre de 1982, el cual dice: 

"El Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambia--

rios, admi11istrar4 un programa de Cobertura de Riesgos Cambia

rios a favor de las empresas establecidas en el país que ten-

gan a su cargo ad~udos en moneda extranjera pagaderos fuera de 

la Repdblica Mexicana contraídos con anterioridad al 20 de di

ciembre de 1982, de los cuales sean acreedores entidades finan 

cieras del exterior, instituciones de créditos mexicanas o pr~ 

veedores extranjeros, y que sólo podrán aceptarse en este pro

grama adeudos cuyo vencimiento sea a largo plazo o que se rees 

tructuren para que venzan a dicho plazo". 
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En coman acuerdo con el acreedor, que ya de antemano ~ 

ha aceptado reestructurar el adeudo contraído con anterioridad, 

quede cubierto por el programa, comprobándose que dicho adeudo 

fue adquirido antes del 20 de diciembre de 1982 fuera de la Re 

pOblica Mexicana. 

En caso de que el comprador no haga la entrega oportu-



na de los pesos mexicanos en la venta de los dólares de la op~ 

ración, ésta no surtir4 efecto. 

Para que el acreedor reciba los d6lares en pago de su

adeudo el comprador se pondr4 de acuerdo con el Banco, para -

que éste a su vez haga entrega de los mismos, liberando al Ba~ 

co de su obligaci6n; en estos términos el comprador quedar& -

obligado a pagar al Banco, a más tardar el día h&bil inmediato 

anterior a la fecha valor, y por la venta de los d6lares una -

.comisión de uno al diez millar sobre el monto total de dicho -

precio, por otra parte, el comprador contando con la autoriza

ci6n escrita del Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cam

biarios y del acreedor, estar& en posibilidades de pedir al -

Banco le entregue el valor de rescate en pesos mexicanos, en -

un plazo estimado de treinta días hábiles al de la autoriza--

ción quedando en esta forma extinguidas todas y cada una de -

las obligaciones a cargo del Banco derivadas del presente sis

tema. 

C.- EL ACREEDOR. 

Otra parte importante dentro de los diferentes siste-

mas de Cobertura que ocupa un papel bien importante, ya que s~ 

rá la parte que reciba los d6lares objeto de la operaci6n en-

tre el Banco y el comprador, que ya de antemano ha reestructu

rado su deuda en comdn acuerdo con el acreedor. 
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El acreedor recibirá del Banco su pago en d6lares co-

rrientes de los Estados Unidos de América, teniendo la posibi

lidad de dar por terminado el contrato que se suscribi6, si el 

Banco no hace entrega de los d6lares dentro de los cinco d!as

hábiles bancarios en el lugar acordado de pago, contados a pa~ 

tir de la fecha en que deba realizarse dicha entrega y en este 

caso, el acreedor podrá dar por vencido anticipadamente el pl~ 

za para cubrir esas obligaciones y exigir al Banco, en cual--

quier momento el pago total del saldo insoluto a su favor, ha

ciéndose éste dentro de los treinta días h&biles siguientes a

la fecha en que el Banco conozca la solicitud del acreedor. 

D.- VALOR DE RESCATE. 

Se ha hablado ya de las principales partes que intervi~ 

nen dentro del sistema y como se desenvuelven, considerando t~ 

do lo anterior, es necesario hacer notar que aparte de las ta

sas de interés, hay tambHin un valor de rescate en pesos mexi

canos o en d6lares obtenido de la siguiente forma: 

a) Para obtener el valor del rescate en pesos mexica

nos, será a través de capitalizar el valor a interés compuesto 

de la cantidad en moneda nacional pagada por concepto del pre

cio de los d6lares objeto de la venta. 

b) Se capitalizará a interés compuesto la cantidad de 
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moneda nacional que se ha utilizado para el pago de los dóla-

res, que para tal efecto hayan sido adquiridos con anteriori-

dad y entregados al comprador, aplicando el tipo de cambio con

trolado de venta vigente en las fechas en que se hayan hecho d~ 

chas entregas, o en su defecto, el tipo de cambio que se haya -

utilizado para adquirir los citados d6lares. 

Para determinar la tasa de capitalizaci6n que se har4-

aplicable en los c4lculos correspondientes para el mes de que

se trate, ser! de la siguiente manera: 

l.- La tasa equivalente al promedio aritmético de las 

tasas máximas de interés que las instituciones de crédito del

pa!s estén autorizadas a pagar por depósitos en moneda nacio-

nal a tres y seis meses a favor de personas morales, que se ha 

yan contratado el primer día h!bil del mes que corresponda, to 

mando como base un año de trescientos sesenta días. 

II.- La tasa.equivalente ser! la tasa de devaluaci6n

que tenga el peso mexicano en el mercado controlado respecto -

al d6lar, en el mes correspondiente, que ha solicitud del Fi-

deicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios, determine -

el Banco de México. 

En el supuesto caso de que dejara de haber tasas m4xi

mas de interés para dichos depósitos, el Fideicomiso para la -

Cobertura de Riesgos Cambiarios solicitará del Banco de México, 

le señalen las tasas de interés correspondientes en el mercado 



de tales dep6sitos. 

Los ejemplos a este sistema se encuentran contenidos -

en el anexo II. 

3.- SISTEMA NUMERO DOS, 

COBERTURA DEL PRINCIPAL DEL ADEUDO, PROPORCIONANDO AL
COMPRADOR CREDI1ú EN MONEDA NACIONAL. 

El programa atendiendo a las necesidades financieras -

por la que atraviezan gran cantidad de empresas, contempla en

este sistema, las mismas características principales·del Sist~ 

ma Nümero Uno, comprendiendo el otorgamiento al comprador de -

un crédito en moneda nacional para facilitar de esta manera su 

inclusi6n en dicho programa. 

Es interesante hasta cierto punto ver como hay caract~ 

r!sticas peculiares que .diferenc!an a un sistema de otro, en -

este caso se notará lo siguiente: 

¡.- En la fecha valor fijada, el comprador tendrá a -

su disposici6n una cantidad en moneda nacional igual al impor

te del precio de los d6lares que se utilizará y que ser4n ad-

quiridos del Banco. 

II.- En este caso, la tasa de interds que se aplicará 

al préstamo por parte del Banco ser4 sobre saldos insolutos a-
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la tasa promedio aplicable. 

III.- El cr~dito en moneda nacional adquirido del Ba~ 

co, deberá ser liquidado mediante pagos mensuales dentro de un 

plazo igual al del adeudo anticipadamente reestructurado. 

IV.- El comprador tendrá a su disposici6n y podrá --

ejercer cantidades adicionales en moneda nacional con las cua

les podrá cubrir parte de los intereses que deba pagar al Ban

co, que consecuentemente dentro de sus finanzas, el flujo de -

efectivo a su cargo, será cada vez mayor y necesariamente baj~ 

rá el monto del cfedito obtenido del Banco, en las primeras -

etapas de su vigencia. 

Además de las particularidades que se observan de los

participantes en el anterior sistema, ser~ necesario mencionar 

algunas otras aplicables a este sistema: 

1.- La Instituci6n Bancaria.- Para el caso del crédi 

to en moneda nacional se otorgará al comprador la: .. can.tidad ~ue

ascenderá al precio de los d6lares que se entregarán para el -

pago del principal del adeudo, en el importe del crédito, no -

se comprenden intereses, gastos ni comisiones que deba cubrir

el comprador al Banco. 

En el caso de que el comprador no cumpla con los pagos 

del principal, intereses o comisi6n correspondientes a tres men 
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sualidades, el Banco ya no recibirá pago alguno del comprador, 

en este caso el comprador se verá obligado a dar aviso al acre~ 

dor, para que por su conducto se sigan haciendo los pagos venci 

dos y no cubiertos, como aquéllos por vencer. 

A través de esta opci6n, el acreedor adquiere la deuda 

del comprador con el Banco, que como ya se dijo anteriormente, 

estará obligado a continuar haciendo los pagos vencidos y por

vencer en lugar del comprador; y con ésto el comprador tendrá

que realizar los pagos a través del acreedor, teniendo que re

cibir como es de suponerse los d6lares objeto de la operaci6n. 

En el caso de que el acreedor hubiese aceptado el pago 

de la deuda que el comprador tenía en los t~rminos acordados,

el Banco le hará a éste entrega del valor de rescate en d6la-

res mediante entregas trimestrales de como.n acuerdo, el Banco

le pagará los correspondientes intereses sobre saldos insolu-

tos a la tasa anual ajustada trimestralmente, que será equiva

lente a la tasa LIBOR para dep6sito a tres meses en d6lares -

por una cantidad no menor de un mill6n de d6lares. 

2.- El comprador.- Bajo el entendimiento y en coroan

acuerdo con el Banco, har& la entrega de los d6lares objeto de 

la operaci6n, en virtud de lo antes dicho, el comprador extien 

de el recibo rntts amplio y eficaz que en derecho proceda por la 

cantidad antes citada, 



El comprador podrá hacer uso de cantidades adicionales 

en las fechas en que se deban cubrir los intereses sobre sal-

dos insolutos del correspondiente crédito, hasta por la canti

dad positiva que resulte de restar, al monto correspondiente a 

los intereses que mensualmente deba pagar el illlporte de refe-

rencia correspondientes al mes de que se trate. 

Necesariamente corno ya se dijo con anterioridad, el -

comprador quedará obligado a pagar al Banco el saldo principal 

del adeudo a más tardar en la fecha fijada por el Banco, rne--

diante amortizaciones mensuales vencidas a partir de la fecha

valor, estos pagos se efectuarán el mismo d1a en que se cubran 

los intereses del crédito. 

En caso de que el comprador no cubra oportunamente al

gün pago por el principal del adeudo, intereses o comisi6n al

Banco, pagará a éste, en adición a los intereses de la fecha -

valor una tasa moratoria a raz6n de una tasa de interés igual

a la quinta parte de la tasa ordinaria del crédito, sobre el -

saldo insoluto del mismo, y que se causar4n mientras dure la -

morosidad. 

El comprador de coman acuerdo con el Banco podrá pagar 

por anticipado, total o parcialmente el crédito en moneda na-

cional, obtenido para pagar el principal del adeudo e intere-

ses con una consecuente reordenacidn y ajuste correspondiente-

91 



al importe en nGrnero de los pagos mensuales del crédito. 

El pago anticipado del crédito total o parcial no im-

plicará modificaciones al calendario de entrega de los dólares. 

3.- El acreedor.- Conserva todos los derechos sobre

el principal del adeudo como en el anterior sistema, pues se-

guirá recibiendo el pago en dólares de su adeudo más los inte

reses correspondientes, sin tener alteración alguna. 

SegQn informes de algunas empresas, el sistema ~s con 

veniente de los cuatro existentes y que proporciona el Fideico 

miso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios, es este sistema, 

ya que se obtiene del Banco el crédito en moneda nacional para 

poder participar en el programa en la adquisición de los d6la

res para el pago del principal del adeudo, 

Aunque por el momento no ha sido posib~e saber a cien

cia cierta hasta que punto es verídica esta información, pues

no se ha logrado conseguir estadísticas que en un momento de-

terminado pudieran ayudarnos a confirmar que lo anterior es -

verdad, y sólo lo dejaremos al tiempo de la raz6n a las empre

sas que han hecho uso de este sistema. 

4.- SISTEMA NUMERO TRES, 
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COBERTURA DEL PRINCIPAL DE LOS ADEUDOS E INTERESES POR 

VENCER, HASTA POR LOS LIMITES QUE MAS ADELANTE SE INDI 

CAN. 

En este sistema el comprador tendr~ la oportunidad de

adquir ir del Banco en representaci6n del Fideicomiso para la -

Cobertura de Riesgos Cambiarios, al tipo de cambio controlado

de venta vigente en la fecha valor de la operaci6n, d6lares 

hasta por la cantidad necesaria para pagar el principal del 

adeudo. 

Es necesario hacer notar que el comprador en este caso 

habrá de realizar el pago en moneda nacional a su cargo a ~s

tardar el día hábil bancario inmediato anterior a la vecha va

lor, no quedando obligado a efectuar ning~n pago adicional al

Banco, salvo las comisiones necesarias para cubrir los gastos

de operaci6n. 

Al adquirir de esta manera, el préstamo en d6lares, el 

comprador tendrá la obligación de otorgar al Banco un préstamo 

que será pagadero en el extranjero, por un importe igual al de 

la moneda extranjera adquirida del Banco de conformidad con lo 

antes mencionado. 

Necesariamente, este préstamo tendrá que sujetarse a -

los requisitos indispensables para que el comprador pueda de -

esta manera participar en el programa, que dicho adeudo a su -
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cargo sea reestructurado a plazos de seis, siete u ocho años -

para realizar su pago, devengando intereses sobre saldos inso

lutos a cargo del Banco, teniendo estos que ser pagados en el

extranjero al final de cada trimestre vencido, el cálculo de -

estos intereses será sobre la tasa anual que se ofrece en el -

mercado intercambiario de eurod6lares en la Ciudad de Londres, 

Inglaterra, siendo la tasa LIBOR para los depósitos que 'se re~ 

licen a tres mesesr la tasa que anteriormente se menciona será 

calculada por el Banco de México a trav~s.del promedio aritm~

tico redondeado a un 1/16% superior, de la cotización que ofr~ 

cen los seis Bancos líderes en el mercado de eurod6lares en la 

Ciudad de Londres a las once horas, del primer d!a hábil ban

cario en esa Ciudad de cada trimestre. 

Por lo tanto, si el comprador quiere obtener una Cobe~ 

tura mayor con respecto de los intereses, podrá optar por las

opciones siguientes: 

1.- FINANCIAMIENTO DE SOBRETASAS. 

La situación que se presenta para esta opcidn, será 

que s! el comprador obtiene de su acreedor financiamiento para 

cubrir los intereses por vencer que correspondan al adeudo que 

tiene a su cargo, podrá hacer la adquisición del Banco, d6la-

res al tipo de cambio controlado de venta vigente en la fecha

valor de la operaci6n, para cubrir hasta la cantidad que resu!_ 
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te de aplicar ciertos porcentajes al adeudo contra!do con ant~ 

rioridad y que a solicitud del comprador, apruebe el Fideicom~ 

so para la Cobertura de Riesgos Cambiarios para los distintos

ni veles de interés, por esta razón la tasa que deba aplicarse

al adeudo no podrá ser mayor a la tasa LIBOR. 

Los dólares que han sido obtenidos de esta manera, se

consideran que están formando parte del principal del adeudo y 

por consiguiente deberán ser otorgados simult4nearnente en pré~ 

tamo al Banco, sujetándose a las reglas fijadas con anteriori

dad. 

II.- EL PAGO DE SOBRETASAS POR EL BANCO. 
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En el caso de que los compradores deseen recibir una -

tasa de interés superior a la tasa LIBOR en las operaciones -

realizadas a tres meses en dólares del préstamo que han otorg~ 

do al Banco, tendrán obligación de cubrir al Banco, también un 

precio superior por los d6lares que adquieran al tipo de cam-

bio controlado de venta vigente en la fecha valor correspondie~ 

te de la operación, los porcentajes de aplicación mensuales los 

dará a conocer el Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cam

biarios a través del sistema bancario, para los distintos nive

les de sobretasas que podrán obtenerse, con el conocimiento de 

que el l!mite máximo será de dos puntos porcentuales de la ya

mencionada tasa LIBOR, (ver ANEXO No, 1,). 
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Este sistema como en los anteriores las partes integra~ 

tes, en sus contratos correspondientes son las mismas a excep-

ci6n de las peculiaridades que cada sistema presenta y que en -

este caso trataré de mencionar a continuaci6n: 

l.- De la venta de d6lares al tipo de venta ~igente

en la fecha valor otorgado por el Banco, el comprador otorgar4 

un préstamo al Banco en d6lares, moneda de curso legal en 1os

Estados Unidos de América por la cantidad que asciende el mon

to de divisas objeto de la venta anterior, en dicho préstamo -

no se han comprendido intereses, gastos ni comisiones que deba 

cubrir el Banco al comprador. 

2.- Los intereses que causen dicho préstamo, serán s~ 

bresaldos insolutos en tasas anuales ajustadas trimestralmente 

que equivalen al promedio de la tasa anual, que es ofrecida en 

el mercado intercambiario de los eurod6lares en la Ciudad de -

Londres, o sea la tasa LIBOR. 

3.- El Banco quedará obligado a hacer los pagos del -

principal del adeudo en el extranjero mediante dieciseis amor

tizaciones trimestrales iguales y sucesivas, teniendo que hacer 

los ajustes necesarios al final del dltimo p3rrafo. 

En relaci6n a este sistema, diré que, contempla la Co

bertura del principal del adeudo e intereses por vencer a una-



tasa de LIBOR o mayor hasta en dos puntos porcentuales, median 

te el pago al contado de la Cobertura. 

El ejemplo a este sistema se contempla en el ANEXO II. 

5.- SISTEMA NUMERO CUATRO. 

COBERTURA DEL PRINCIPAL DE LOS ADEUDOS E INTERESES POR 
VENCER HASTA UNA TASA LIBOR O MAYOR HASTA POR DOS PUN
TOS PORCENTUALES, PROPORCIONANDO AL CC»IPRADOR CREDITO
EN MONEDA NACIONAL. 
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En este sistema, el Fideicomiso para la Cobertura de -

Riesgos Cambiarios a trav~s del Banco proporcionará al compra

dor d6lares al tipo de cambio controlado vigente en la fecha va 

lor de ·1a operaci6n correspondiente, hasta por la cantidad nec~ 

saria para pagar el principal del adeudo; por su parte el com~

prador estará obligado a efectuar el pago en moneda nacional a

su cargo a más tardar el d!a hábil inmediato anterior a la fe•

cha valor de dicha operaci6n. 

Simultáneamente el comprador estar! obligado a otorgar 

un pr~stamo a largo plazo en d6lares al Banco, pagaderos en el 

extranjero, hasta por un importe igual al de la moneda extran

jera adquirida del Banco. 

El pr~stamo que otorga el comprador al Banco, será a -

un plazo de ocho años, con un per!odo de gracia para el pago -



correspondiente al principal del adeudo de cuando menos cuatro 

años; el préstamo otorgado devengará intereses vencidos y cal

culados a la tasa LIBOR, para operaciones a tres meses en d6la 

res. 

Dicha tasa se determinará con base en el promedio ari! 

mético redondeado al 1/16% superior de las cotizaciones ofrec! 

das el primer dta hábil de cada trimestre por los seis bancos

líderes en el mercado de los eurod6lares en la Ciudad de Lon-

dres Inglaterra. 

También este sistema tiene las mismas caractertsticas

del sistema no.mero tres, Pero comprende el otorgamiento de un

crédito en moneda nacional para facilitar el acceso al compra

dor a la Cobertura, en un esfuerzo por evitar que a falta de -

las divisas necesarias, no se pueda pagar el principal del --

adeudo más los correspondientes intereses al acreedor en el ex 

tranjero. 

El ejemplo al uso de este sistema se contempla dentro

del ANEXO II. 

A través de este programa, en sus cuatro diferentes -

sistemas, el Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambia-

rios por parte de las empresas como compradores, en el pago de 

los adeudos que han contra1do ya sea con anterioridad al 20 de 
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diciembre de 1982 o con posterioridad a esta fecha, que estén

documentados con los respectivos contratos, que con anteriori

dad han celebrado por un lado la empresa que tiene a su cargo

el adeudo como comprador de los d6lares y por el otro, el Ban

co en representaci6n del Fideicomiso para la Cobertura de Ries 

gos Cambiarios que aportar4 los d6lares en coman acuerdo con -

el comprador. 

Como sabemos, actualmente que para poder obtener divi

sas para pagar la deuda externa, ya sea de la Iniciativa Priva 

da o del Gobierno Federal y no habiendo disponibilidad de 4di-

chas divisas, ser4 de vital importancia que para poder tenerlas 

es necesario generarlas primeramente a través de la producci6n 

y exportaci6n ya sea de bienes o servicios. 

Las empresas que tienen contra!dos adeudos en el extra~ 

jero y que tuvieron la opci6n de participar en el programa de

Cobertura de Riesgos Cambiarios con adeudos con~raídos con an

terioridad al 20 de diciembre de 1982 y que se documentaron 

las operaciones en los contratos respectivos, en cualquiera de 

los cuatro sistemas existentes ya sea a través de la comprave~ 

ta de d6lares, crédito en moneda nacional o préstamos en d6la

res que concede el Fideicomiso de Cobertura de Riesgos Cambia

rios a las empresas o compradores, no podr4n participar en el

prograrna señalado para el pago de adeudos vencidos a favor de

proveedores del extranjero o entidades financieras que se di6-
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a conocer el 28 de febrero de 1983. 

Sin embargo, en caso de que alguna empresa deseara par 

ticipar en el programa señalado el 28 de febrero de 1993· y que 

quisiera hacer su cambio, tendr~ que cancelar su contrato con

este programa, pidiendo su nueva participaci6n en el m4s re--

ciente. 
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ANEXO No. l 

PORCENTAJES APLICABLES PARA CALCULAR EL PRECIO 
DE LOS DOLARES EN EL PAGO DE SOBRETASAS. 

PORCENTAJES PORCENTAJES PARA EL PORCENTAJES PARA EL 
SOBRE LIBOR CALCULO DEL PRECIO- CALCULO DEL PRECIO-

DE LOS DOLARES 1/ DE LOS DOLARES 2/ 

1/8 100.625 100.65 
1/4 101.250 101.30 
3/8 101.875 101.95 
1/2 102.500 102.60 
5/8 103.125 103.25 
3/4 103 .750 103.90 
7/8 104.575 104.55 

1.0 105.000 105.20 
1 1/8 105.625 105.85 
1 1/4 106.250 106.50 
1 :S/8 106.875 107.15 
11/2 107 .500 107.80 
1 5/8 108.125 108.45 
1 3/4 108.750 109.10 
1 7/8 109.375 109.75 
2.0 ll0.000 110.40 

1/ APLICABLES SÓLO CUANDO EL PR~STAMO COMPRENDA UN PLAZO DE -
OCHO AÑOS CON CUATRO DE GRACIA Y SEA LIQUIDABLE MEDIANTE -
AMORTIZACIONES TRIMESTRALES IGUALES, VENCIDAS Y SUCESIVAS, 

2/ APLICABLES SÓLO CUANDO EL PR~STAMO COMPRENDA UN PLAZO DE -· 
OCHO AÑOS CON CUATRO DE GRACIA Y SEA LIQUIDABLE MEDIANTE -
AMORTl ZACIONES SEMESTRALES IGUALES, VENCIDAS Y SUCESIVAS, 

FUENTE: BANCO DE MEXICO. 
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l'IUIC11'N.J 1, 000. DO ou;. 

PI.u.o tm'AL• ' llllC6. 

ANEXO II 

SISll>V. 1, Cl.lll'l</\TO 1 

tPINO 'IUTAL ~ 1'». G' 

PDICIX> !E QW:l'' l lllUi. \ l\ º\•._ .... :,..... 

f1XlU\ vr.tal1 .JUl.IO S, l98J, 

l'llX:I01 ~rJO PM:&WMUX:l'IX>¡ to.00 PtS00 l'al IXXAI<, 

IUnt> IJ; !>. <X'~IW:J<Jll 90,000.00 J>F:".a;. 

1«11'11: EL CUV'IWXlll !S Jl!'SI O ::;.a..'llA: lllll'E SU N:Rl'JlXlR IEL pll(JJ 1E l1mxsES SWtt: 

Sli!LOO JNSCUm'6 !E. Wl!Cll'AL. 

"lW€Sn!E lt09i 5"1.00 ~IE 
JM!1JWlll' PIUJ'iCll'AL 

(DLS.) 1Dii;.) 

S OCT. 9) 1000.00 

2 s IH!, 84 

!>-. 8( 

!>.JJL, H 

s a:r. 84 
t; S JJI&. SS , s Mii. 8!'> 

8 S J\11., 8S 

9 !'> o;:r, SS 

10 s ca:. 86 

11 S AEIR, 86 

12 s J'JI., 86 
1) , O.."'I'. 86 1000,00 83.33 .. 

H s ~.i:. 8, 916.67 

lS S lJIR. 81 BJJ.l' 
16 s Jl)L, 87 7SO.Ol 

1' s ca. a1 666.68 

18 S DE. 111 S8l,JS 

19 s ABll. .. YJ~.00 8),J) 

20 s JU.. 88 416.69 

~· s a.'!'. 88 lll. 36 

22 s EH;, 89 2SO.Ol 

21 s 1'111. 89 166,70 

24 s J\I., 89 BJ.37 81.37 

~ llB1l1l'O !El. MUICIJ>AL llL lNIC!O llEL ~. 

•• 8),)] • 1000,00/12 
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PlllllCIPALI 1,Ó00.00 cu;, 

l'L\ZO 'IOT/\J.1 7 wa;. 
J'r.PJCllO l.: av.c:IA 1 3 ll!nl. 
nnl\ \IAl.Cll1 JUJ.10 s, uu. 

1mmw. 1. a.MW1ro 1 
ll'IAZD 'IWAL 7 mil) 

~101 PIUl:IO M>U:S'l'Nll.ll:'IDOt 87,00 l'f:SOO Fal llOINI. 

llNl'O .. L\ CHIW:JCJll 17. 000. 00 l'E90B. 

tr.mt'l.D: 

IOD\1 EL WIPIWltll ES ~ Wrt: 6U ~ ~ PNX> r. 1lllDE!ZS -
WJXl> 1llSOWl'C8 IEL l'IU>CIJ>llJ., 

T1Ul€S'l'Rf. FEOI\ W.00 DfmrG\S DE 
IlfiW1ll1" PIUICIPAL 

llllS.) ClllB.) 

5 a:T. 8l I000.00 

s oa:. 14 

l SMIR.H 

• 5 JIL, 14 

5 5 a:T ... 

6 s ue:. as 

7 s lll!R. as 

1 s JUL. as 

' s ccr. as 
10 5 !NE. a6 

11 5 ABR. a6 
12 s .nn.. a6 

1J s crr. a6 1000.00 62.50"* 

u 5 Da:. a7 937 .so 

15 5 ;.al\. 87 a1s'.oo 

16 5 JUL. a7 812,50 

17 s crr. a7 750.00 

11 5 Di!:. ªª 617.50 

19 5 ABR. 88 625,00 62.50 
20 5 .JUi.. 88 562.50 
21 5 OCT. 88 500.00 
22 5 DIE. 89 07.50 
23 5 MR. H J75.00 
24 5 JIJL, M 312.50 
25 5 a:T. 89 250.00 
26 5 Dt!. 90 187.50 
27 5 l\l!ll. 90 125.00 
21 5 JUL. 90 62.50 

&lll.00 IN9'.lUJl'O ll!iL l'IUN:ll'llL AL l!llCIO IEL l'ERJCUl, 

62.50. 1000.00111 

Jlll, 17, 1983. 

IT>o/"FV· 
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l~tN.'JP.\1.1 1,000,00 ~S, 

PIAIO 'l'OllU.o I Na:. 

PDU<n> DI! CMCIAo 4 An. 

t}),)" \'11.~1~1 .J\.IJO '• l99J, 

&JS'J\H\ 1, Wlm'.TO 1 

CPIAID'IU1'.l.I Nml 

J1El01 Pl1!:10 na::il'MIJx:'ll()¡ 79.00 PIS$ POR OClAA. 

IOllO DI! LA ...,_ICtlo lt,000.00 Pl3J!:, 

ltJIH'IOJ 

toTi\1 U. mt" .. NO' [$ Jer.il~ HfTE SU N:RUIXll W. PND tE JN1"DIES'PS SC8Rt 

&aJIQ¡ ua::u.ntS [f'J.. }lRftCIPAL . 

'l'IUlrSTRE 

10 

11 
12 

ll 

u 
IS 

10 

11 ,. 
u 
;io 

21 

22 

2) 

24 

2S 

24 

21 

21 

29 
30 

ll 

32 

62.!IO • 1000.00/ll 

Jlf;. l!, 198). 

CDt/rp<. 

.,...,,.. 

s <l·r. 8l 

5 IJ<I'.. 81 

5 AJlll, .. 

s J\JL ... 

s a:r. 84 

s ....... IS 

S MR. 85 
~ 1 .. os 
> u.·r. a!i 
s u.• .. " S A!IR. E. 

s JUL. H 

S OCT. 86 

s ua:. 11 

s ~··· 87 
• .. JUL. Bl 

5 OCT. 81 

s na: ... 

s Mil. 88 

s .JUL. .. 
socr. BP 

S IJE. 19 

sw. 89 

s JUL. 89 

5 OCT. 89 

s ca:. '° 
s Ahk. 9Q 

s JUL. 'º 
socr. 'º 
5 !NE. 91 

s AllR. 91 

s JUL. 91 

SAl..00 ll<mllAS DE 
n<n.JITO' PlWCIPAL 

IDIS.) CllS.l 

1000.00 

1000.00 '2.SO•• 

9ll.SO 

171.00 '2.IO 
112.IO 

ll0.00 

687.IO 

62S.OO 

562.SO 

100.00 

137.IO 

111.00 

ll2.IO 

2SO.OO 

111.IO 

121.00 

u.so 
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,,INCIPAl,1 1,000.00 DI.<. 

PJ..\10 TOTAL• • A•os. 

P&•JODO DE r.P\f.'U: 4 Anos. 

FECHA YALOJlt JULIO S, Ull. 

S ISTEllll J, t'ONT l<ATO l 

(rt .. \10 'TOTAL I t.r.'l!il 

rau-101 TIPO fil L'A'l'IO CONTROLAD01 120. 71!/ PESOS POR DDLAa, 

HOH10 DE LA OPUACION: no. 710.~0 PESOS. 

ll,'l.HPv 1 

llOTA1 CUALDUH:> t'•llTIDAO DE INTf:ktsr.s QUE RESULTE IA PAVOR o Ell t'ONTMI POR LA 

DIFERl:llCIA l/Ut EXISTIEllA tNTME LA TASA LlBOR y LA TAIA PACTADA ENTRE EL 
COHPRAl>OP Y EL ACREtOOR, Sr.AA RESPON~ABILI DAD DEL t'OHPRADOR. 

TRIMT.STIU: 

fil UI 

5 OCT. ll 

5 tNE. 11 
5 •••• .. 

4 5 JUL. 14 

> 5 OCT. .. 
5 l.Hr.. 15 

5 •~R. 85 

5 JUL. 15 

' 5 0.."T. 85 

10 5 ENt. " 11 5 ARll. 16 
12 5 JUL. 16 
u 5 u..:T. 16 
lf 5 ENt. 81 
n !t 1•'111. 81 
16 ~ JUL. 87 
17 5 OCT. 17 

11 !t tsr.. "' 
u 5 ABR. 18 

20 5 JUL. .. 
21 S OCT. 88 
22 5 [.,[, 89 

2J 5 ADR. 89 

2' S JUL. 89 

25 5 Cl".'T. e~ 

2' !i t~[. 90 

27 5 ABR. 90 

21 5 JIJL, 90 

29 S OCT. 'º JO 5 f.NE, 91 
JI s ABR. 91 

J2 5 JUL. 91 

TASA 
LIDC>R 

' fJ) 

10 ,O 

10.0 

1.5 

l. s 
1.5 

7 .5 • 

7 .5 

SALDO 
1 NSOLUTO' 

fDLS,) 

(1) 

1DOO,OO 

1000.00 

9J7. 50 

175.00 

112.so 

750.00 

617.50 

625.oo 

sn.so 

soo. ºº 
ll7. 50 

JT5.00 

JU. SO 

no.oo 

117.SD 

125.00 

u.so 

AHCIRTI ZACION 
PRINCIPAL 

IDLS.) 

15) 

61.sou 

61.!IO .. 

RALDO INSOLUTO AL PRINCIPIO DEL TRIHESTllJ:, 
•2.!tO • JOOCl.00/16 .,,,,•Ht'\f~ll 

!/ TIPO DE CAMBIO COUTROLAOO ESTIMDO, 

INT~:~tsY 
(OLS,J ,,, 
25.56!1 

JS.S6 

11.2s 

21.0 

11.12 

19.17 

18. 75 

11.96 
19,¡7 

lt.17 

11.n 
11.9' 
19.1; 

19.ll 

18. 75 

11. •f 

19. ll 

17 .97 

••. 41 

IS.H 

U.JI 

ll.11 

IJ.12 

10 .66 

9, 51 

1.u 
7.0J 

S.92 

'. 79 
J. S9 

2.H 

1.11 

ENTREGAS 
TOTALES 

IDLS.J 

171 
(!.•6) 

25. 56 

2S. 56 

21.15 

21.19 

21.12 

19,17 
18.75 

11.u 

19.17 

19.17 
18. 75 

11. 96 

19.17 

19.17 

IB. 75 
18. 96 

91. 61 

P~.O 

78, 91 

77 ,90 

76.88 

75, ~' 
14 .22 
1), 16 

.,, .o& 
7~. 89 

tlJ. 51 

68.'1 

67.29 

66.09 

14.ll 

6J,68 

,Y ~1 INTERl:SES ESTAN CAU:ULADOB SUPONIENDO LOS SIGUIENTES DIAS EN CADA TRIHES• 

JULIO S • OCTUBRE Sr 92 DIM. 

()(;·MJIRJ: S • ENERO S 1 ,2 IJJ"S. 

r.~1tRO !i .. AHAJL !t1 90 OJAG. 

ABRIL S • J\lt,JO Sr 91 DIAS. 

11 a.u. (. l0)19'1lLOl UOOO,OO)• 1S U55 ... 

.JUN. 20, 1'8l. 
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llSTDIA ) , • COtnRATO 4 
l&.m!Pl.01 

IPl.'.IO 'l'O'IAL 1 AllOSJ 

PIUHCIPALI 1,000,00 DLS. 

PU.10 TOTAL1 1 AllOS. 

PIRIODO DE GllACIAI 4 Allos. 
ne HA VALOR 1 JULIO S, 191J. ' 
TIPO DI CAMBIO COllTllOLADO ITCCI 1 UO, 71!/ PUOSº POI DOLAR. 

TABA DE lln'ERES1 LIBOR MAS DOS PUJrrOI PORCEll'rUALU. 

PUCI01 C'l'CCI CFACTORI • 1120.111 (l.DHI • u2.2nu. 
llOtn'O DE LA DPEllACIOlll U2,2H.1' PUDS. 

llOfAI CUALQUIER CAllTIDAD DE Jll'l'ZlllllS QUI llUllLn CA PAVOR O D a.raAI POI LA 

, Dlr!UCNIA QIJJ! DISTJERA DITlll LA TAIA ~ lllAS 2 l'lllT09 ~ .. 
lll'l'ZRES Y LA TASA PAC'l'ADA SllTU IL CXlMPllADOI 1' EL ACUEOOl, ARA UIPOU! 
aJLJDAD DEL COICPlADOR, 

'l'JEMiSTM FICllA TA&\ PI.DO -UACUlll 
LIIDR+2 lllSOLUTO' 

• IDlol.J 

111 121 lll (O 

S OCT, u u.o 1000.00 

s llllE • .. u.o 
5 AH. ~· 10.5 
5 .JUL, .. 10.s 

5 OCT, " 10.5 

' 5 llllE. 15 1.5 

7 S ABR. 15 

5 JUL. IS 

5 OCT. as 

10 s !llJ:. 86 

11 5 ABR. 86 

12 S .JUL. " ll S OCT. 16 

1' 5 !NE. 17 

u 5 ABR, 87 

u 5 JUL. 17 

u 5 OCT, 17 1000.00 

11 5 ZHE, .. en.so 
u 5 ABR. .. 1.5 175.DO 

20 5 JUL. .. 112.so 

21 5 OCT. 11 no.oo 

22 5 ENt, 89 687. 50 
2] 5 ABR. 19 us.oo 

24 5 .JUL, 19 562. 50 

25 5 OCT, ., soo.oo 
26 5 Ellt, 90 07.50 

27 5 ABR. 90 375.00 
28 5 JUL. 'º ll2 .50 

29 5 OCT. 'º 250 .oo 

JO 5 Ellt. 91 .-111.so 

JI 5 ABR. 91 125,00 

32 5 .JUL. '1 u.so 

SALDO JNSOLtrrO AL PRINCIPIO DEL TRIMESTRE, 

12.so • 1000.00 111 

jJ TIPO DE CAKBIO COllTROLADD ESTIIWJO, 

HIRCIPAL 
IDLS.I 

IS! 

12.so .. 

¡2.so .. 

1irr::u!I 
IPl'DGA1 
TOTALES 

IDLI.) IDLl·I 

"' 171 
15•11 

10.nV J0,17 

JO.U J0,17 

,H.U H.25 
H.H 21.st 
Jl.H ª·" 14.21 Zf.21 
2J.75 u. 75 

2•.01 H,Dl 

H.21 H.21 

2•.H 24.21 

21.15 2J. 7S 
Jt.01 24.0l 

14.21 24.21 

2•.21 H.21 

23. 7S 2J. 75 

H.Ol 24.01 

2•.21 H.71 
2l.7' U,2' 

20. 71 u.u 
11.Sl 12.01 

11.21 10.11 
H.n 79.11 
11.11 77.34 

U.51 71.01 

u.u 74.'4 
10.12 7J.12 
l.H 71.tl 
7.50 70.00 

1.07 U.57 

•.ss n.os 
2.n u.•1 
1.50 u.oo 

'lj LO& IHTERESES ESTAM CALCULADOS SUPOHIENDO tos llCUJDITU blAll D CADA TltillE8-

TRC1 

JULIO S - OCTUBJIJ: S1 92 DIMI, 

OCTURIU: S • tl!ERO S, 91 DIIJl, 

ENERO S - AllMIL S1 90 lllAB, 

ABRIL S • .JULIO S 1 91 DIAS. 

1/ H.,f • 1-~119:/l&OlllD00,001 
J' 11" ... 

-~ ... 

lOt 

•, 



1: .1 ¡; M J· l. (, 

~Jstema 4, Contrato ~ 

EJEMPLO DISE~ADO PARA ILUSTRAR: 

EL ESQUEMA DE LOS PAGOS POR INTERESES Y AMORTIZACION DE PRINCI~ 

PAL HECHOS POR FICORCA AL ACREEDOR EN EL EXTRAN.ÍERO (CUADRO l.) 

EL ESQUEMA DE REPAGO DEL CREDITO OTORGADO POR FICORCA AL COMP~ 
DOR EN MONEDA NACIONAL (CUADRO 2.) 

EL CALCULO DEL VALOR DE RESCATE EN DOLARES (CUAUR0.3.) 

SUPUESTOS: 

l. TIPO DE COBERTUI-.A: SISTEMA 4, COllTAAT(1 5. 
2. PRINCIPAL: 1,000.00 DLS. 

3. P.U.ZO TOTAL: 8 A~OS, 
4. PERIODO DE GRACIA: 4 AflOS. 
5. PRECIO: TIPO DE CAMBIO CONTROLADO. 

(100. Ott PESOS POR DOLAR.) 
6. MONTO OL LA OPEAACIClN: 100,000.00 PESOS. 

7. TASA PRO~EDIO DE INTERES: VARIABLE. 
8. TASA LIBOR: VARIABLE. 

NOTh: LOS VAl,ORES SUPUESTOS DE TASA PROMEDIO DE INTERES, DE LA TASA 
LIBOR Y DEL TIPO DE CAMBIO CONTROLADO, NO REFLEJAN EXPECTI\IA 
ALGUNA DE ORDEN ECONOMICO Y SOLOS E USAN CON PROPOSITOS ILUS
TRATIVOS. 
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e o N ·e L u s I o N E s 

1.- Los financiamientos son las herramientas financie

ras a travl!s de las cuales se tratará de ,lograr en su oportuni

dad un crecimiento más ágil de las empresas que hacen uso de él. 

2.- Las crecientes necesidades financieras por las que 

atraviesan la mayoría de las empresas tanto del Sector Público

como de la Iniciativa Privada, en la mayoría de las veces se de 

be al fuerte endeudamiento que las mismas contrajeron durante -

la l!pQca de auge y expansi6n econ6mico, por el que en algunos -

momentos atravezó el país y la economía mundial en su conjunto. 

3.- La creaci6n de este Fideicomiso para la Cobertura

de Riesgos Cambiarios, tiene como objetivo fundamental el tra-

tar de financiar a las empresas, evitando el Riesgo Cambiario -

en la compra-venta de dólares, para el pago de la deuda externa 

que han contraído las empresas mexicanas, proporcionando .crédi

tos ya sea en moneda nacional o en d6lares necesarios para el -

pago de la deuda que se tiene con entidades extranjeras. 

4.- El Fideicomiso opera a través de dos programas de

Cobertura de Riesgos Cambiarios, en el que el Fideicomiso no -

substituye al deudor original del crl!dito, que se tiene con in~ 

tituciones financieras o proveedores del extranjero, funcionan

do s6lo como un mediador en la obtenci6n y canalización de las-
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divisas que se requieren para el pago de dicho adeudo. 

S.- El Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambi~ 

rios que en este caso funciona en representaci6n del Banco de -

M~xico, frente a instituciones o empresas nacionales en la ob-

tenci6n y financiamiento de divisas est1 comprometido a hacer -

entrega de las mismas a instituciones o proveedores del extran

jero. 

6.- Para que las empresas mexicanas puedan participar

en los programas de Cobertura de Riesgos Cambiarios, deber~n t~ 

ner inscritos los montos de sus adeudos en el Registro de Crédi 

tos en Divisas de la Secretaria de Hacienda y Crédito Público,

ª cargo de empresas privadas establecidas en el pata y que ~s-

tos adeudos hayan sido contraídos con instituciones financieras 

o proveedores extranjeros, teniendo tambi@n que estar inscritos 

en el Registro de Adeudos de la Secreturta de Comercio y Fomen

to Industrial. 

7.- Los dos programas a travfis de los que funciona el

Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos CaJBbiarios, para el P! 

qo de adeudos que se contrajeron ya sea con anterioridad y/o 

con posterioridad al 20 de diciembre de 1982, son en el fondo,

iguales y comunes entre st. 

B.- En los casos de funcionamiento de los sistemas 1 y-

3 son pr!cticamente iguales, pues en ambos sistemas el Fideicorni 
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so proporcionará un crédito en d6lares que será pagado en el e~ 

tranjero, existiendo s6lo la diferencia de que, en el sistema 1 

s6lo se cubre el monto de la deuda y en el 3 también se cubrirá 

el monto de la deuda más los correspondientes intereses de di-

cho adeudo. 

9.- Por consiguiente en los sistemas 2 y 4 el Fideico

miso proporcionará créditos en moneda nacional a los comprado-

res en adquisici6n de d6lares necesarios para el pago de sus 

respectivos adeudos con el extranjero, teniendo también como di 

ferencia fundamental, que en el sistema 2 s6lo se cubrirá el 

monto del adeudo y en el sistema 4, se cubrirá el monto del --

adeudo más los respectivos intereses que devenguen dicho adeudo. 

10.- Las entidades o proveedores Centro y Sudamericanos 

que tengan a su favor adeudos en dólares o en monedas distintas 

a éstos, quedarán excluidos de cualquiera de los dos programas

del Fideicomiso, teniendo que someterse para el pago de sus --

adeudos a los convenios que el Banco de México tiene celebrados 

con los Bancos centrales de cada pa!s. 

11.- El Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cam-

biarios proporciona un importante apoyo, participando como un -

regulador y ordenador para la adquisic·i6n de divisas bajo cier

tas condiciones del mercado; empero ~ste no resuelve la caren-

cia, s6lo hace congruente el acceso a la compra-venta de divi-

sas para el pago de los adeudos que contrajeron Enpresas Mexic! 

nas con Instituciones del Extranjer0. 
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