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

En épocas tan difíciles como la que atraviesa México en 

estos momentos, es muy importante que las empresas conozcan 

las opciones existentes para solucionar sus proble~as o par­

te de ellos. 

A raiz de la agudización de la crisis en 1982, se hizo­

evidente que se estaba enfrentando todo el país a una crisis 

de liquidez, ya que no podía cumplir con todas las obligaci~ . 
nes contraídas con instituciones financieras y demás acreedo 

res. Lo mismo sucedió a las empresas privadas, por lo que h~ 

bo necesidad de crear un mecanismo que permitiese a las com­

pañías mexicanas del sector privado cumplir con sus oblign-­

ciones ante acreedores extranjeros. Fue este el origen del -

Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios (FICORCA1 

y en cierta forma, también de la inquietud para la realiza-­

ción de este trabajo. 

La importancin del tema radica básicamente en el conocí 

miento que debe tenerse de las opciones que ofrece el Gobier 

no Federal pnra que las empres ns que tengan deudas en moneda 

extranjera {que son muchas actualmente) puedan ele nlp.unn ma-

nera, cumplir con ellns. Es importante tambi6n conocer e in-

vestigar el F!CORCA, ya que ofrC'ce programas hn:•ta cierto 
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punto muy novedosos, por lo que con su estudio, seguramente 

surgirán muchas dudas como en todo lo que no es muy conocido 

y desde luego requerirá de estudios más profundos. 

Los objetivos básicos de la lnvestigaci6n, son: Conocer 

lo que es el FICORCA, las opciones que ofrece, así como sus 

bases legales; conocer y analizar sus reglas de operaci6n, . 

con el fin de entenderlas y encontrar las repercusiones que 

se originan con la aplicaci6n de aquéllas; familiarizarse 

con los t6rminos afines al mismo y los que son análogos o re 

ferentes a la renegociaci6n de la deuda externa en México; · 

reconocer las pérdidas cambiarias deducibles de las que no · 

lo son y saber en que momento pueden ser deducibles tanto 

las mencionadas pérdidas cambiarlas como los intereses que · 

se causan. 

Para obtener la consecución de esos objetivos, el traba 

jo se divide en 7 capítulos y al final un apéndice. El pri·· 

mer capítulo se refiere alas generalidades del FICORCA, a 

fin de adentrarse un poco en su significado, sus objetivos y 

requisitos. En el segundo capítulo, se abarca lo relativo a 

sus antecedentes, con el fin primordial de conocer las cau-­

sas principales que originaron el FICORCA. En el tercero se 

describen de manera global sus bases y las reglas de opera-· 

ci6n, para tener la base de su anllisis. En el cuarto y el -



4 

quinto capitulo se gcnerulizon las repercusiones fiscales, 

ya que presenta el tratamiento fiscal tanto de .las pérdidas 

cambiarias (capitulo 4) como de los intereses que se causan 

(capitulo s, sobre planeaci6n fiscal). En la realizaci6n del 

capitulo 6, se pretende dar a conocer lo más importante res­

pecto a renegociaci6n de créditos en moneda extranjera, ya -

que es indiscutible la importancia de saberlo, puesto que e~ 

to constituye la base para el cumplimiento de uno de los re­

quisitos m§s importantes para poder ingresar al FICORCA. El 

capítulo 7 estfi relacionado con el marco leg~l de FICORCA, -

puesto que son las leyes las que dan vida a las insituciones 

y el FICORCA no es la excepci6n. En el apéndice se tratan nl 

gunos aspectos que servirán para redondear lo ya plasmado 

con anterioridad, porque se da la firmeza del caso práctico 

y la base de la relación entre las personas que intervienen 

en el FICORCA (que· es el contrato). 

La idea de hacer este trabajo de investigaci6n nace al 

conocerse la existencia de este fideicomiso, ya que por lo -

mismo novedoso, no es muy conocido; fue esta la princip~l li 
mitación al recopilar la informaci6n y al hacer el ejercicio 

práctico, pues al recurrir a algunas instituciones y perso-­

nas resultaba que no tenian suficientes conocimientos sobre 

el tema. Sin embargo, hubo gentes del Banco de México, que -

proporcionaron toda la ayuda que estaba a su alcance dor. 
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Por lo anterior, la pretensión blsica del trabajo es 

una introducci6n al conocimiento del PICORCA y los aspectos 

fiscales que intervienen en sus operaciones (evidentemente, 

que de las empresas participantes en el (o los) programa(s)). 



CAPITULO 1 

PANORAMA GENERAL DEL FIDEICOMISO PARA 
LA COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS. 



1. PANORAMA GENERAL DEL FIDEICOMISO PARA 

LA COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS. 

1,1 CONCEPTO DE FICORCA. 

7 

El Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios­

(FICORCA), es un fideicomiso que tiene por finalidad princi­

pal efectuar operaciones que liberen de riesgos cambiarios -

a las dependencias y entidades de la Administraci6n PGblica 

Federal, así como a las empresas establecidas en el pais, -­

respecto de adeudos en moneda extranjera a su cargo, a tra-­

vés de programas que tiendan a evitar el otorgamiento de sub 

sidios. 

El FICORCA fue creado scgGn acuerdo publicado en el Dia 

rio Oficial de la Federación el día 11 de marzo de 1983. En 

éste, se autoriza su constitu~i6n. Ese dia, algunas empresas 

y bancos pensaron que el esquema que habria <le desarrollarse 

incorporaría garantías del Gobierno Federal a la deuda del -

sector privado o algún tipo de subsidio, por lo que es menes 

ter señalar que debido a la situación econ6mica y financiera 

por la que atraviesa nuestro país, fue necesario recurrir al 

Fondo Monetario Internacional (FMI) y on una de las clfiusu-­

las del contrato con éste, prevenían a M€xico sobre la intro 

ducción en cualquier forma, de suhsidios y/o gornntios. 
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Es importante mcncionur tumbién, que el rtCORCA reprc-­

scnta los csfuC'r:os de vnri:is instituciones involucra<las, ta 

les como: 

La Secretarí:t de llncienda y Crédito Público. 

El Banco de México. 

El Fondo Monetario Internacional. 

La Comuniclnd Bancurin Extranjera. 

El Sistema Bancario Mexicano. 

Es de suma importancia tambi~n, la colaboración de to-­

dos los acreedores del exterior, ya que sin su consentimien­

to, no pueden los deudores intervenir en el programa del 

FICORCA. 

Otra de lns caracteristicas d~ esta entidad (FICORCA), 

es que pretende que nuestro pais pueda mantener una imagen -

de solvencia n través de un reflejo de la capacidad de la 

economla mexicana rara cumplir con sus obligaciones, como se 

le conoce y como ~speramos que se comportará en el futuro a 

resar de los mdltiples problemas por los que tiene que en-­

frentarse paro conseguirlo, reconociendo la necesidad y el -

deseo del Gohit'rno de México, asl como sus diversos sectores 

(pÍlblico y privado), para cumplir con sus obligaciones de -­

deuda t<111 rtípido como sen posible, de acuerdo al desarrollo 
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de llLIL'stra pcono111ía y a las altcrn;1tlvas realistas con la 

t:u11'l1nidaJ ll;111c1ri;1 Extr:1n)cra ~·con los proveec.lores extranjE_ 

ros hacia L' 1 rep;1go de• sus préstamos. 

FICO!lC..\ no es 1:1 creación Je una sóla entidad, ni un es 

<¡LIL'llla desarrollado por las partes involucradas para obtener 

111;1~·ores gan:inda~ :1 costa del sector privado, ni un esquema 

que· opc•rc al margen de ln realidac.l de México, pues es el re­

sultado de un estudio a conciencia de la situación económica 

a e tu a 1 y del papel de las empresas privadas dentro del siste 

ma económico. 

1. 2 OH.JETI\'OS. 

lle conformic.lad con el acuerdo en el que la Secretaría -

de Programación ~· Presupuesto autoriza la creación del FICORCA, 

los tres oh_ietÍ\'os básicos que persigue este fideicomiso son: 

~J Lograr la reestructuración a largo plazo de los venci-­

mientos de los pagos de la deuda pública y privada del 

país. 

BJ Contar con un mecanismo que proteja ¡¡ las empresas de -

lns riesgos cambiarios por adeudos en moneda extranjera. 

C) Evitar dar subsidios a las entidades pÍlblicas y privadas 
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del país, que tengan deudas con proveedores o institu-­

ciones financieras del exterior. 

En el capítulo No. 6, se tratará ampliamente con los o~ 

jetivos A y B, y con respecto al tercero, debe aclararse que 

el Gobierno Mexicano se comprometi6'(con el p;M.I.) a una 

política que eliminaría subsidios en la economía; llevaría, 

según su compromiso, una política de congruencia entre gas-­

tos y desembolsos con sus ingresos, y eliminaría, en todo lo 

posible, subsidios que vienen a distorsiona; el aparato pro­

ductivo y acrecentando el déficit gubernamental. 

Estos objetivos tratarán de cumplirse a través del 

FICORCA al otorgar. la cobertura de riesgos cambiarlos por me 

dio de tres programas básicos: 

l. Programa para la Cobertura de Rl~sgos Cambiarlos Deriva 

dos de Endeudamientos Externos. 

2. Programa para el pago de adeudos vencidos a favor de -­

proveedores extranjeros. 

3. Programa para el pago de adeudos contraídos con poste-­

rioridad al 20 de diciembre de 1982. 
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Los anteriores, son programas básicos, ya que de ellos 

se van a derivar más, de .acuerdo al análisis de la capacidad 

de cada empresa para generar utilidades, así como las carac­

terísticas particulares de los adeudos. 

Otros de lós objetivos inherentes a los programas del -

FICORCA, son: 

1. Cerciorarse de la viabilidad económica y financiera de 

cada empresa cuya deuda se va a reestructurar. 

2. Proporcionar bases para establecer un diálogo y evaluar 

la capacidad de repago de cada compañía. 

3. Elimina violentas fluctuaciones e introduce un mecanismo 

realista para el repago eficiente de obligaciones con -

extranjeros (pagaderas en el extranjero). 

1 .3 REQUISITOS PARA PARTICIPAR EN ALGUNO DE LOS PROGRMIAS. 

Sólo se mencionan los requisitos esenciales, ya que co­

mo se mencionó con anterioridad, depende de las característi 

cas de los adeudos, las cláusulas que formarán parte del co!!_ 

trato que regirá la relación entre el Banco y las empresas -

inscritas al programa del FICORCA. 
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Además existen algunos otros programas, de los cuales, 

el primero que se dio a conocer es·el que se refiere a adeu­

dos contraídos con anterioridad rif 20 de diciembre de 1982; 

muy recientemente y debido a las necesidades de las empresas 

respecto al pago de sus adeudos pagaderos en el extranjero, 

el Banco de México, a través del FICORCA, cre6 dos programas 

más: El programa para la cobertura de riesgos cambiarlos co­

rrespondientes a nuevos adeudos y otro para cubrir los ries­

gos cambiarlos derivados en empresas exportadoras e importa­

doras.* 

Sin embargo, en general pueden~participar en el (o los) 

programa(s): 

Empresas establecidas en el país con: 

a. Adeudos contraídos con anterioridad al 20 de diciem­

bre de 1~82 (en caso de tratarse del primer programa 

da.do a conocer) o posteriores a esa fecha, pero cu• -

briendo 105 demás requisitos (tratándose de los nue­

vos programas) y a.favor de entidades financieras 

Programa con el EXIM BANK (Export Import Bunk of Ameri­
ca) . 
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'del exterior, instituciones de cr6dito mexicanas o · 

proveedores extranjeros pero en moneda extranjera y 

pagaderos fuera del país, cuyo vencimient~ sea a lar 

go plazo o que se reestructuren para que venzan a di 

cho plazo. 

b. Adeudos contraídos después del 20 de diciembre de 

1982, (tratándose del primer programa) y que haya s! 

do utilizado para pagos de principal e intereses de 

adeudos anteriores a esa fecha, previa autorizaci6n 

del Banco de México. 

Los participantes deberán cubrir principalmente los si· 

guientes requisitos: 

A. PRESENTAR SOLICITUD.* 

Las empresas establecidas en el país, deberán presentar 

a la instituci6n de crédito correspondiente, solicitud eser! 

ta, en la que expresan su deseo de participar en el programa 

respecto de un adeudo que reúna las características señala·· 

das anteriormente. 

Ver un ejemplar en el anexo 1 1 al final del trabajo. 
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Tratándose de entidades financieras del exterior o pro­

veedores extranjeros, cuyos adeudos sean pagaderos en moneda 

extranjera y fuera del país, las solicitudes deberán presen­

tarse a la institución de crédito que haya recibido o vaya a 

recibir de la Secretaría de Hacienda y Crédito Público (S.I-1. 

c .. P.) o de la Secretaría de Comercio y Fomento Industrial 

(SECOFIN), la constancia a la que se hace ·referencia en el -

siguiente punto (B). 

Pero si la empresa desea realizar sus operaciones en 

una instituci6n de crédito distinta a la que haya recibido -

la constancia respectiva, a solicitud del propio interesado 

("comprador")*., dicha .institución deberá entregar directamen­

te a la otra, tal constancia, conservando copia de la misma 

en los expedientes respectivos. 

Cuando el adeudo sea a favor de alguna institución de -

crédito del país; la solicitud deberá presentarse a la insti 

tución acreedora. 

* Al inicio del capítulo No. 3, se hace una relación de -
las definiciones más importantes, entre las que se cn-­
cuentra "comprador". 
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B. INSCRIPCION DEL ADEUDO EN LA S.ll.C.P. O EN LA SECOFIN. 

La solicitud a que se hace referencia en el punto ante­

rior deberá ir acompaftada, segdn corresponda, con la copia -

de la constancia de inscripción del adeudo respectivo, en el 

Registro de Créditos de Divisas a cargo de Empresas Privadas 

establecidas en México y a favor de Entidades Financieras 

del Exterior, expedida por la S.H.C.P.; o bien, si se trata 

de adeudos a favor de proveedores extranjeros, deberá presen 

tarse el original de la constancia de inscripción en el Re-­

gistro de Adeudos a Favor de Proveedores Extranjeros, expedl 

da por la SECOFIN. 

Tratándose de adeudos a favor de instituciones de crédi 

to mexicanas, no será necesario entregar constancia alguna; 

sin embargo, dichas instituciones deberán cerciorarse de que 

se trata de personas físicas o morales, que hayan aplicado -

el importe del adeudo respectivo, a la realización de activi 

dades empresariales. 

Por otra parte, es importante conocer que las institu-­

ciones de crédito representantes del Banco de. México, que se 

encuentren manejando las operaciones del FICORCA, deberán 

anotar en la constancia de inscripción del registro corres-­

pondientc al adeudo que se pretende pagar mediante er progr! 
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ma, el monto de la operación en dólares de los F.E.Ull.A.,. ~ 

el tipo de cambio aplicado, el precio de venta en moneda na­

cional, nsf como la mención de haberse realizado la opera--­

ción conforme al programa de que se trate; también deberdn -

anotar la fecha en que se efectuó la transmisión de los dere 

ches de los depósitos al acreedor ·del adeudo respectivo. 

C. CARTA CERTIFICADA O TELEX EXPEDIDA POR .EL ACREEDOR. 

Tratándbse de adeudos a favor de entidades financieras 

del exterior o proveedores extranjeros, también deberá entre 

garse a esas instituciones, carta certificada o télex contra 

sefiado (es decir, eón claves especiales, sólo conocidas por 

los bancos que intervienen en las negociaciones) , expedido -

por el acreedor respectivo, con una anotación especial y 

con antelación no mayor a 30 días hábiles bancarios, en don­

de especif~quen, en forma clara: 

a. El principal insoluto del adeudo. 

b. Si los hay, que se mencionen los intereses no pagados y 

ya vencidos. 

e, , En su caso, la parte de los intereses a vencer, cuyo im 
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porte equivalente, vaya n quedar comprendido en el pri! 

cipal del adeudo ree~tructurado. 

d. La conformidad del acreedor en recibir el pago del pri! 

cipal y en su caso, intereses del adeudo en los térmi-­

nos de alguno o algunos de los sistemas del programa, o 

bien, del nuevo programa para cobertura de nuevos endeu 

damientos, 

La carta o télex contraseñado, deberá tener las caracte 

risticas señaladas, con el objeto de que sean aceptadas sin 

ningún problema. 

D. REESTRUCTURACION DEL O LOS ADEUDOS. 

Este punto se tratará ampliamente en capitulo aparte 

(específicamente en el No. SEIS), dada su importancia y ca-­

racteristicas tan especiales. 

E. OTROS. 

Para lograr cumplir con el requisito señalado en A, las 

instituciones de crédito deberán recabar en la S.H.C.P. o en 

la SECOFIN, según corresponda, un tanto de las constancias -

ya mencionadas. 
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Por otra parte, la instituci6n de crédito deberá verifi 

car los datos contenidos en la constancia que recibe del so­

licitante y que éstos sean idénticos a los de la constancia 

que obrará en su poder. 

Con respecto a lo señalado anteriormente, debe hacerse 

referencia de que en caso de que en la constancia figuren -­

anotaciones de que ya se han realizado pagos al exterior por 

concepto de principal, al amparo de la misma, s6lo podrá Pª! 

ticipar en el programa por el saldo pendien~e de pago. 

La instituci6n de crédito correspondiente, deberá efec­

tuar en la constancia de inscripci6n correspondiente a los -

adeudo~ de que se trate, las anotaciones y, en su caso, can­

celaciones que puedan presentarse. 

Si las instituciones de crédito consideran que las ope­

raciones sometidas a juicio reunen las características nece, 

sarias para ser objeto de cobertura, procederán a formalizar 

el contrato respectivo (3 ejemplares), enviando uno al PICO~ 

CA. 

En caso de que los plazos para el pago del adeudo sean 

distintos a los señalados en las reglas de operación del 

FICORCA, la institución de crédito eluborarfi un informe so--
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brc las características de la operaci6n y lo enviará al 

FICORCA para que, en su caso, éste le proporcione el modelo 

del contrato que deberá utilizarse para documentar ~a oper! 

ci6n. 

En el anexo 2, también se prese~ta un ejemplo del con-­

trato que se emplea para documentar la operaci6n (se tratará 

el sistema 4, contrato 6). 



C A P 1 T U L O 2 

A N T E C E D E N T E S 
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2. ANTECEDENTES 

La importancia de este capítulo radica básicamente en -

atender más profundamente, las causas que de una y otra for­

ma dieron origen al FICORCA, dados los problemas por los que 

México atraviesa. 

Actualmente nos encontramos frente a una severa crisis 

financiera, que se ha manifestado de muy diversas formas, co 

mo por ejemplo la aguda descapitalizaci6n del gobierno y de 

las empresas, debido quizá, a diversas distorsiones causadas 

por el auge econ6mico que se origin6 por la favorable oport~ 

nidad en el mercado petrolero, con lo cual se pone al descu­

bierto la gran deficiencia estructural que padecemos, al de­

pender en gran parte de sucesos externos, ante los cuales p~ 

ce o nada puede hacerse. 

Enseguida, se tratan diversos aspectos que son conside­

rados como los más importantes sucesos que han influido en -

los dltimos aftos sobre la vida econ6mica y financiera de Né 

xico. 



Z. 1 CRECIMIENTO ACELERADO DE LA ECONOMIA MEXICANA. 

Durante el Sexenio pasado (1976-1982), se alcanzaron 

las tasas más altas de crecimiento de la época post~revolu­

cionaria, queriendo decir esto que el Producto·Interno Bruto, 

tanto de ~976-1982 como en el sexenio 1972-1976, fue elevado. 

Sin embargo, es importante considerar que este crecimiento -

fue basado en altas tasas de inflación, a la cual utilizaron 

como un instrumento de crecimiento económico. Otro instrume~ 

to de crecimiento utilizado en los dos sexen.ios anteriores a 

éste, fUe el aumento del gasto públicó, 

Hay estudios económicos que demuestran que el aumento -

del gasto público está relacionado inversamente, al crecimie~ 

to económico de una Nación, es decir, a mayor gasto pOblico, 

menor crecimiento económico, A los sucesos ocurridos en Méxi 

co en los Qltimos años, se le ha dado en llamar '!crecimiento 

sin desarrollo". 

Por otro lado, se ha tenido también el problema del so~ 

tcnimiento de una economía ficción, a través del otorgamien, 

to de subsidios. Con esto, el circulante se ha visto también 

aumentado, produciendo inflación a corto y a mediano plazo. 



23 

Otra situaci6n que se ha hecho muy común en México, y -

que desgraciadamente también ha contribuído tanto al crecí-­

miento econ6mico como al de la crisis, es el presupuesto in­

flacionario; esto es, que se necesitar§ emitir nuevas canti-

dudes de circulante para poder cubrir el gasto público. 

El crecimiento del gasto público en los últimos años, -

ha sido excesivo y para poder hacer frente al mismo, .se han 

aumentado los impuestos,así como la.deuda·externa. 

Se considera que. la causa primordial del aumento de la 

demanda en los año~ de refeierici~, es el aumento despropor-­

cionado del medio circui~n~e, lo.~ue ha provocado el crecí-­

miento acelerado de ~a economía mexicana, pero con un costo 

social muy elevado: la inflación. 

Para poder hacer comparaciones, debe mencionarse que 

desde el período comprendido entre 1949 y 1951, todos los g~ 

biernos tuvieron tasas de crecimiento mayores al 7% durante 

tres años consecutivos, pero a diferencia de los últimos re­

gímenes los aumentos de producción se acompañaron de niveles 

de inflación bajos o moderados. 

De 1977 a finales de 1980, los precios al consumidor se 

elevaron en 118.4% (según datos proporcionados por el Banco 
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de México) y esto repercutió visiblemente en el pueblo, ya -

que sus niveles de consumo disminuyeron notablemente, Conº! 

to, la persona que desea tener un nivel de vida similar, de, 

berá aumentar sus ingresos a un porcentaje similar al de la 

inflación, lo cual resulta muy difícil, ya que se ha compro­

bado estadísticamente que la mayoría de la gente (tanto cla· 

se media como baja), no aumentaron sus ingresos en estas P,r.2. 

porciones. 

El gasto público real creci6"en 46.2\ ~mual {promedio) 

de 1978 a 1980, pero los bienes y servicios disponibles sólo 

lo hicieron en un 7,6\ (promedio anual); 

La inflación es también la causa principal de que en 

los dltimos afios, el nivel de vida del mexicano haya venido 

deted orándose. 

Otro factor considerado muy importante en el crecimien~ 

to de la economía mexicana, ha sido sin duda alguna, el auge 

petrolero que favoreció al gobierno 1976~ll82, Sin embargo, 

hay que recalcar que en estos dltimos afi~s (sexenio actual) , 

se ha recrudecido el problema de la dependencia del petróleo 

de la economía mexicana (debido a una monoproducci6n) ya que 

el precio en el mercado internacional del producto ha si<lo -

mll)' incstab le y ti ende a 1 a baja. 
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Junto con el alza de precios, llegaron a escasear las 

materias primas (y como consecuencia, importaciones de las -

mismas), devaluaciones, aumento general en los precios, au-­

mento en los conflictos laborales, tensiones sociales. 

El crecimiento acelerado de la economía mexicana de 

1972 a 1982, se produjo gastando por encima de lo que se pr2 

duce y endeudándose a niveles alarmantes para cubrir gastos 

improductivos (tales como sueldos de los bur6cratas) y no P! 

ra impulsar la productividad y generar recursos para pagarlL 

En los años SO's, la inflación comenz6 a afectar el ni-

vel de compra de los trabajadores (pero no a los niveles de 

72-82), pero el Presidente de esa época (Lic. López Matees) 

decidió seguir la estrategia de abatir la inflación para ele 

var realmente y no nominalmente, el ni~el de vida de los tr! 

bajadores. En este caso, o sea en la época actual, y en el -

periodo 1972-1982, no se hizo así, tomando en consideración 

el peligro constante de devaluaciones. De 1971 a 1979, el sa . 
lario real subió sólo 23\, siendo éste el crecimiento más ba 

jo de las últimas décadas. 

A partir de 1972, se expandió el gasto público sin re--

cursos reales para financiarlo, por lo que se recurrió en 

primero instancio, al endeudamiento exterior y distrayendo -
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una gran proporción de ahorros captados a trav6s del Sistema 

Bancario Mexicano, para financiar el déficit p6blico, restan 

do de esta manera, recursos destinados a la inversión produ~ 

tiva del sector privado (lo que provocó también la deuda ex­

terna del sector). 

Hubo un desmesurado crecimiento de la burocracia y al-­

zas nominales en los salarios, lo cual produjo un aumento 

temporal en la participación de los asalariados en el produ~ 

to. 

En la siguiente hoja se presenta una grfifica que mues-­

tra los ciclos en la economía mexicana de 1971 a 1982 (basa­

da en estimaciones del Banco de Héxico, pag. 28, libro RADIO 

GRAFIA DE UN GOBIERNO de Luis Pazos). 

Además en el apartado 2.4 del presente capítulo, se ha· 

rán menciones diversas sobre resultados de este crecimiento 

acelerado. 

El desarrollo económico de una Nación, debe darse de ·· 

tal forma que sea autosostenido y mantenerse por un perjodo 

mfis bien largo de tiempo, situación que no se ha dado en 

nuestro país, el cual ha tenido un notable aumento del pro-­

dueto por habitante en los dltimos 35 nnos, pero esto s61u · 



Aumento Porcentual 
de la Producción (PIB) 

9 

8 

7 

6 

5 

4 

3 

2 

1971 72 73 

LOS CICLOS EN LA 
ECONOMÍA MEXICANA 

Auges logrados por la 
expansión del gasto público ~ 

8 

Crisis, consecuencia 
de los auges artificiales 

75 76 77 78 79 80 

Fuente: Con base en datos del Banco de México. 
• Estimaciones del Banco Nacional de México 
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indica el sostenimiento de un crecimeinto econ6mico acepta-­

ble. 

Otra forma· de distinguir lo que es crecimiento a lo que 

es desarrollo, es tomando en consideraci6n la justicia social 

en el pais, ya que si el mencionado crecimiento es capaz de 

fomentar aquélla, se está encaminando hacia un desarrollo -­

económico, en el cual se comparten factores de crecimiento -

con el sentido social y la justicia. 

Indudablemente que en México no se ha dado el desarro-­

llo económico, pues no ha sido (el crecimiento) ni autososte 

nido, ni se ha mantenido (puesto que estamos en crisis). Lo 

que debemos tratar, es de nivelar la participación de los di 

ferentes niveles productivos de M~xico; elevar realmente la 

productividad; crear riqueza y repartirla con equidad y jus­

ticia. 

El crecimiento acelerado en que se vio envuelto el país 

se dio por factores tales como: Crecimiento acelerado de la 

población; poco capital pcr cápita, desempleo disfrazado 

(con el sub-empleo)·, elevado porcentaje de la poblaci6n de­

dicada a actividades agropecuarias, ingresos y ahorros redu­

cidos; son productores de bienes primarios; confrontan pre-­

sienes demogrdficas; y la productividad hombre-hora es muy -
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baje, principalmente en las actividades del campo. 

El NO desarrollo econ6mico del país, se enmarca como un 

fen6meno en t6rminos tanto geográficos, como tecnol6gicos y 

de inversión, demogr6ficos y culturales y de manera destaca­

da, el hecho de haber sido una colonia española. 

En resumen, todos los factores ya mencionados (econ6mi­

cos e hisi6ricos) se interfluyen unos cori otros para origi-­

nar el gran atraso económico que aan confronta M6xico, ya 

que no hemos impulsado nuestra economía sobre los rígidos -· 

cánones de la inversi6n de capital fijo y las economías ex-­

ternas y de gran escala. 

2.2 LA INYERSION EXTRANJERA. 

Es importante tocar este punto, ya que la inVersi6ri ex­

tranjera representaba una gran fuga de. divisas, y esto con-­

tribuy6 a la gran descapitalizaci6n que se sufre actualmente, 

especialmente de dólares americanos (y otras divisas impor-· 

tantes). 

La inversión es uno de los requerimientos de desarrollo 

de cualquier país y M6xico no es la excepción. Sin embargo, 
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debe hacerse referencia al hecho de que en México esa inver­

si6n ha sido escasa e insuficiente para satisfacer las nece­

sidades del pafs, por lo que se tiene la herramienta de la -

extranjera, tanto de tipo directo, como institucional. 

~léxico es una Naci6n estrechamente vinculada a la comu­

nidad internacional, ya que realiza intercambios econ6micos, 

científicos, tecnológicos, con las naciones del orbe, tanto 

a nivel Multilateral como bilateral, bajo la norma de que 

los participantes obtengan beneficios mutuos. Es por esto 

que tener una inversión extranjera no es del todo perjudi--­

cial, ya que si no tenemos capacidad de restituirla, se ten­

drían consecuencias funestas, puesto que si no hay afluencia 

de capital extranjero, se tiene que suplir la entrada de di­

visas por medio de la elevaci6n de exportaciones (que sería 

excelente, pero desgraciadamente muy difícil) o bien por me­

dio de deuda externa, lo cual resulta más gravoso que la in­

versión extranjera. 

México debe complementar su economía nacional con recur 

sos provenientes del exterior, de índole tecnológico, admi-­

nistrativo y financiero, pero se reserva el derecho de selec 

clonar la forma que debe revestir la complementación cconómi 

ca, sea a través del instrumento globalizador del capital f~ 

rfinco o bien, obtener separadamente los factores de produc--

:~ 
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ci6n existentes en los mercados mundiales. 

Por esto,.dcbemos considerar que existe una adecuada r~ 

laci6n en las formas de adquirir recursos del exterior, para 

reducir al máximo la dependencia económica y política del ex 

terior, 

Debe tratar el gobierno del país de ~ue la inversión ex 

tranjera directa, pueda complcimentar r~ai y eficazmente la -

tecnología y los recursos naturales existentes en el país y 

crear empleos, sustituya i~portaciones además de generar ex­

portaciones, 

Además, el inversionista foráneo ha tenido predilección 

en establecerse en México, debido a la disposición de un am· 

plio y creciente mercado interno, aunado a la colindancia 

geográfica con los Estados Unidos de Norteamérica, lo cual -

resulta atractivo para el capital extranjero que pretenda e~ 

tablecerse en México. Incluso, el inversionista cuenta con ~ 

una infraestructura adecuada de comunicaci6n y transporte y 

amplia disposici6n de recursos energéticos, así como la est! 

bilidad política y social del país. Quizá por esto, la inve~ 

sión extranjera duplicó su valor en el período de 1976 a 1982, 

Así, el valor acumulado de la inversión extranjera en -
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el pals, ascendió a 5,315.80 millones de dólares en 1976; en 

cambio, en 1982 fue de 10,786.40 millones de dólares. f:ste 

aumento se manifestó en el ndmero de empresas con capital f2 

ráneo, las cuales se elevaron de 4,359 a 6,129. 

De la inversión extranjera, el 77.4i está comprendido -

en el sector manufacturero; el 11.8\ en el de servicios; el 

8.6\ en comercio y el 2,2\ en el sector primario. 

En lo relativo al origen de capital foráneo, el acumul! 

do hasta 1982, muestra que el 681 proviene de Estados Unidos; 

la Repdblica Federal Alemana, B\; Jap6n, 7.2\; Suiza, 5.31. 

Es menester señalar la tendencia de diversificación del capl 

tal, puesto que hasta 1976, Estados Unidos representaba el ~ 

72.2\, R.F.A. 6.Si, Suiza el 4.2\ y Jap6n el 2\, 

Asimismo, €stos reflejan la importancia del capital ex­

tranjero en M&xico, ya que a pesar de ser una proporción re­

ducida con respecto a la inversión total (4.5\ del total), -

sus repercusiones a nivel global son de suma relevancia. 

De.otro ord~n de ideas, es pertinente destacar que los 

paises desarrollados efectdan la mayor parte de sus inversio 

ncs en otros países, también de un alto grado de desarrollo. 

Esto se explica en raz6n de que las naciones industrializadas 
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poseen mayor infraestructura t&cnica, económica y financiera, 

lo que aunado a un ingreso per cGpi ta, les facilita la asim,i 

lación de la tecnología foránea y el dominio de un mercado -

similar al de su origen. 

En efecto, si se toman como base las estadísticas más -

recientes de que dispone la O.N.U., la inversión extranjera 

a nivel mundial, alcanz6 un valor de 460,000 millones de d6-

lares, situándose el Bo.Bi en las naciones desarrolladas y ~ 

el 19.2t en los países subdesarrollados. 

La fUen te principal de origen de es ta inversión foránea, 

la constituyen los E.U.A., con el 4S.2i del total de los 

países industrializados en el exterior, seguido por Gran Bre 

taña con lli, la R.F.A. con el a.si y Suiza con el 7.5%. 

En la siguiente hoja; se presenta un cuadro resumen del 

valor de las inversiones directas en M~xico. Estas cifras 

fueron tomadas del libro de Ramire~ Rancaño, Mario en la pág. 

170, así como del artículo INVERSION EXTRANJERA EN ~IEXICO 

del Sr. Adolfo Hegewisch, de la revista Ejecutivos de Finan­

zas de Marzo de 198•. 

Como complemento a este subcapftulo, debe menc¡onarse -

que en lo que se refiere a países receptores de inversión 



AÑO TOTAL 

1960 1'080,000 

1961 l' 187 ,004 

1962 1'286,000 

1963 1'398,984 

1964 1'544,265 

1965 1'745,000 

1966 1'929,800 

1967 2' 140, 500 

1968 2'300,000 

1969 2'586,000 

1970 2'892,000 

VALOR DE LAS INVERSIONES EXTRANJERAS DIRECTAS EN MEXICO 
MILES DE DOLARES 
(EN PORCENTAJES) 

E.U, INGLATERRA FRANCIA GANADA SUECIA 

83.3 5.0 1.5 2.2 1.4 

84.5 3.8 1.5 1.5 1.2 

64.6 3.7 1.5 1.5 1.3 

83.4 

74.4 

Fuente: Pág. 170 del libro de Ramírez Rancaño, Mario (Ver bibliografía) 

OTRAS 

6.6 

7.5 

7.4 

? 
f\J 
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cxtranj era, Canadá ocupa el ler. lugar, con el 17. 7i del to­

tal, seguido por los E.U.A. con el 16,71, el Reino Unido con 

el 13.3\ y la R.F.A., con el 12\. 

América Latina, con una inversi6n extranjera del orden 

de los 50,485 millones de dólares, cuenta con 3 de los 5 

principales receptores de capital foráneo por lo que se re-­

fiere a países en desarrollo. En efecto, Brasil ocup6 el pri 

mer lugar como país huésped, seguido por México, India, Indo 

nesia y por Venezuela. 

2. 3 CREO ITOS EXTRAN.JEROS. 

Otro de los factores que influyeron en la creación del 

FICORCA, es, evidentemente, lo relacionado con el ENDEUDA--­

MIENTO EXTERNO, por las razones que siguen. 

En el proceso de desarrollo de un país, existen cientos 

de factores fundamentales de la vida económica y social, que 

se han rezagado y la tendencia hacia la acumulación excesiva 

de riqueza en unas pocas manos, ha alcanzado niveles críti-­

cos y alarmantes. Además, la capitalización de la economía -

ha llegado a ser insuficiente para llenil, el No. de empleos 

demandados por una población creciente y en rápido proceso 

de modernización. 
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Ante los requerimientos financieros, generados por una 

mayor inversión el sector pdblico mexicano ha elevado sus in 

gresos recurriendo a todas las opciones a su alcance, desde 

el mejoramiento de la administración fiscal, hasta la eleva­

ción de los impuestos, precios y tarifas de los bienes y ser 

vicios públicos. 

Los criterios normativos para el uso de los recursos 

del exterior, son: 

l. Utilizar los recursos externos s6lo en forma complemen­

taria al ahorro interno. 

2. Manejar niveles de endeudamiento acordes con la capaci­

dad y necesidad presente y futura de la economía en la 

generación de divisas. 

3. Destinar el cr€dito externo a las inversiones que pro-­

duzcan, directa o indirectamente, a corto o a mediano -

plazo, un aumento en la capacidad exportadora del país 

o contribuyan en el proceso de sustitución de importa-­

clones. 

4. Usar el financiamiento externo principalemnte, en el 

contenido importado de los proyectos de inversión. 
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S. Adecuar a la medida de lo posible, las fuentes de finan 

ciamiento a los proyectos específicos y las condiciones 

y términos de contrataci6n al proceso de gestación y re 

cuperaci6n de las inversiones. 

En la actualidad se utilizan de acuerdo con las condi-­

ciones de los mercados de capital y los requerimientos de la 

entidad 'contratante, siendo fuentes principales de financia-­

miento externo: 

a. El financiamiento para proyectos específicos de desarrQ 

llo cuya rentabilidad no puede ni debe medirse en los -

términos exclusivamente micro-econ6micos por tratarse -

generalmente de obras de infraestructura, que producen 

economías externas; se obtiene de organismos internacio 

nales de carácter multilateral. 

b. El financiamiento atado a la compra de bienes y servi-­

cios del exterior, comúnmente proporcionado por institu 

ciones especializadas en el crédito a la exportación y 

que por lo general cuentan con el apoyo financiero del 

Estado, lo que les permite financiar las. exportaciones 

de sus países en condiciones competitivas de plazo e in 

tcrés. 
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c. Una variante del esquema anterior, Jo constituye el fi­

nanciamiento gubernamental, cuyas condiciones, por la -

magnitud de los proyectos comprendidos, son mis atracti 

vas que las que ofrece el crédito tradicional a la ex-­

portaci6n; estos créditos, comúnmente van acompañados -

de facilidades financieras destinadas a sufragar el Rª! 

to local en una proporción importante. 

d. El crédito de proveedores constituye otra fuente de fi­

nanciamiento internacional. La política mexicana ha 

restringido su uso, en virtud de que los plazos de amor 

tizaci6n suelen ser reducidos y las tasas de interés ma 

yores que las de otros tipos de financiamiento y ademls, 

presentan el inconveniente de confundir la negociución 

de los términos comerciales de las transacciones con 

los aspectos financieros de las mismas. 

e. Existe el financiamiento no atado, a corto, mediano y -

largo plazo, que otorgan instituciones financieras, ban 

carias y de seguros, así como empresas de giro indus--­

trial, todas ellas de carácter privado. La ventaja de -

este tipo de créditos consiste en que la aplicación de 

los recursos es discrecional para la entidad receptora; 

además, las fa~es de negociación y de disposición tic-­

nen lugar co11 extrema rapidez. Este financiamiento es -
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de uso libre, constituye la principal fuente de capi ta­

lización de recursos externos de crédito para el sector 

público mexicano y cada vez más, se realizan mediante -

operaciones sindicadas de gran envergadura. 

Hasta hace pocos años, se decía con firmeza y seguridad, 

que Mfixico era un buen sujeto de crfidito; sin embargo en la 

actualidad, podemos darnos cuenta que nuestro país se ha ex­

tralimitado en su deuda, ya que la capacidad de producción y 

de exportación no es suficiente respaldo para pagar tales 

adeudos, ya que normalmente todos los países utilizan gran -

parte de las divisas obtenidas en las exportaciones para com 

prar lo necesario del exterior y cubrir necesidades que sólo 

pueden satisfacerse con elementos del extranjero. Nuestro 

país, debido al exceso de endeudamiento externo, las divisas 

ya mencionadas se ocupan básicamente para pagar lo que se de 

be y no para elevar el nivel de vida de la población. 

También el sector privado pasa por grandes problemas Pi! 

ra pagar sus adeudos con el exterior (ya sean entidades fi-­

nancieras o proveedores), por lo que el gobierno, por medio 

del FlCORCA, ha tratado de ayudar en algo al pago de esa dcu 

da, 
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2.4 CRISIS ECONOMICA. DESASTRE FISCAL Y FINANCIERO. 

Para poder terminar de entender los motivds primordia-­

les que originaron los problemas de endeudamiento, tanto de 

los sectores privados como el paraestatal y el público, y 

que a su vez obligaron al gobierno a implementar un programa 

que pudiese contribuir en algo al pago de esa deuda externa­

(específicamente el FICORCA), se mencionar§n a continuaci6n 

los sucesos mfis importantes ocurridos en los últimos 15 años 

(desde 1970), hasta llegar a la crisis tanto financiera, co­

mo econ6mica y fiscal. 

ijn 1970, toma posesi6n el Lic. Luis Echeverr1a Alvarez 
\ 

como Presidente de la República¡ en 1971, la economía se en-

cuentra en crisis, por lo que se plantea la recuperaci6n a -

través de la redistribuci6n del ingreso y el aumento del nú­

mero de empleos¡ asimismo, el financiamiento se cubre con 

AHORRO EXTERNO. En 197 3, empieza una leve recuperación e con~ 

mica; se efectúa una revisi6n profunda de contratos colecti­

vos, se incrementan los salarios; se pone de manifiesto la -

política equivocada al financiar el crecimiento con ahorro -
externo, debido a la liquidez de la Banca Nacional (basado -

en depósitos a corto plazo y a la vista). En 1974, la infla-

ción alcanzó un 24i, se in cremen ta ron las tasas de interés; 

nacen los CERTIFICADOS DE DEPOSITO; el Sistema Financiero 
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Mexicano por la polltica económica (bajo crecimiento de los 

precios, estabilidad del tipo cambiarlo y libre convertibil! 

dad del peso), lograron una mayor captación de recursos y 

~recieron los préstamos de las instituciones; se conceden 

préstamos a las grandes empresas y a las trasnacionales, 

abandon§ndose a la pequefia y mediana industria, asi como a -

las actividades primarias; se emite la Ley del Mercado de V,!!. 

lores; BANAMEX, BANCOMER y SOMEX son duefios del 44i del to-­

tal de los activos de la Banca; fue creada la Banca Múltipl~ 

la Banca se hace accionista de casi todas las ramas de la 

economía. En 1975, el PIB crece al 4.si real y la inflación 

disminuye y alcanza un 16\, En 1976, hay una gran salida de 

divisas; el 31 de agosto se da la devaluación (flotación del 

peso a $20.40 comprador y $20.60 vendedor y el 12 de septie~ 

bre se estabiliza a $19.70). El 27 de octubre el Banco de M~ 

xico deja de intervenir en el sostenimiento de la flotación 

y se va a $26.24 comprador y $26.50 vendedor. Se revisan los 

salarios, se disparan los precios y hay necesidad de contra­

tarse con el F.M.I., que fija: DEPENDENCIA EXCLUSIVA DEL PE­

TROLEO Y LA DEUDA. Esto trae como consecuencia ponernos en -

manos de organismos trasnacionales en la rectoria de la eco­

nomía nacional. 

En tanto, el Lic. José López Portillo tomó posesión de 

<le la Presidencia de la República en 1976. Durante el período 
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1976-1982, los eventos mfts importantes fueron: 

1977-1978 La Banca Múltiple otorgaba 33.7\ del financiamien­

to de la banca privada y mixta, en julio de 1978 -

represent~ba el 79.4\ y en diciembre del mismo ano 

era m&s-del ~O\, 

1977 BANCOMER, MANAMEX, SERFIN y COMERMEX, tienen el 

89.57\ del total de activos de la Banca Múltiple. 

1978-1980 PIB de 7.6\, Esto reflej6 la acumulación de capit~ 

les m&s grande de la historia. 

1974-1980 Se detecta la compra de 104 empresas. Los grupos -

centralizadores son ALFA, VISA y FIOSA. 

1974-1979 Se retiran dos compañías mineras extranjeras, sien 

do otras dos, el principal socio del gobierno. 

1972-1980 Los grupos'financieros privados son quienes susti­

tuyen el capital extranjero en la industria minera, 

especialmente BANCOMER y BANAMEX. 

1978-1979 BANAMEX incrementa sus inversiones en acciones en: 

3091 en lo mincrla. 



186\ en empresas de apoyo al grupo. 

115\ en la rama automotriz. 

63\ en la industria de la construcción. 

60\ en la industria de bienes de consumo. 
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1982 Se devalúa el peso el ~8 de febrero. De $28.80 a -

$38.00. Dos dias después el d6lar estaba entre 

$47.00 y $43.00 y después a $49.00 por d6lar: El 6 

de agosto se anuncia la entrada en vigor de dos ti 

pos de valorización del dólar: uno preferencial y 

otro de aplicación general. Aún no se establece la 

doble paridad. 

1982 El dólar se cotiza entre $77.00 y $84.00. El cam-­

bio preferencial se cotiza a $49.13 por dólar. (7 

de agosto). 

El 8 de agosto, el dólar se compra a $77,00 y se -

vendió a $80. 00. 

El 10 de agosto, en el mercado libre, el d6lar se 

compró a $84.00 y se vendió a $87,00. 

El 17 de agosto, México negocia apoyo con el F.M.I. 

El 18 de agosto, se anuncia la reapertura total 

del mercado de cambios con tres tipos de cotización 

del reso frente al dólar: Preferencial. 
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Libre. 

Dep6s i tos bancarios (Mexdólares) 

1982 El lo. de septiembre, durante su último informe de 

gobierno, el Lic. L6pez Portillo, declara la nacio 

nalización de la Banca y el control total de cam-­

bios. 

1982 El 4 de septiembre, el Director del Banco de MExi­

co el Sr; Carlos Tello Macias, anunció la termina­

ción del deslizamiento y el establecimiento del d6 

lar ordinario a $70.00. 

A grandes rasgos, se han tocado los puntos más importa~ 

tes que provocaron la crisis en el país, aunque considerando 

que evidentemente los problemas no se fueron dando en los úl 

timos 3 sexenios sino que la raíz del problema es mucho rn5s 

profunda, sin embargo, para efectos de claridad y brevedad, 

se resumen los sucesos que dieron origen a la idea de crear 

el FICORCA. 

2.5 NACIMIENTO DEL FICORCA. 

Con el propósito de apoyar a las empresas estableciJas 

en el pais, que tuviesen deudas en moneda extranjera o qu~ -
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las contrajeran en el futuro y para que continuasen siendo -

fuente permanente de creación de empleos, naci6 la idea de -

crear una institución, por medio de la cual los adeudos ya -

mencionados fueran renegociados, contando las empresas con -

el apoyo del Gobierno Federal; es decir, aún cuando el proc~ 

so de renegociaci6n debía darse de manera individual (entre 

empresas deudoras y acreedores), era necesario establecer al 

gOn programa que incentivara dichos procesos de renegocia--­

ción. Así pues, decidieron ofrecer una cobertura de riesgo -

cambiarlo tanto al principal como a los intereses, derivados 

de la reprogramaci6n de los pagos de deuda externa, que cum­

plieran con ciertos lineamientos establecidos por la autori­

dad financiera. 

FICORCA nace (propiamente dicho), el 11 de marzo de 

1983, cuando se da a conocer el acuerdo por medio del cual -

se autorizó la constitución del FIDEICOMISO PARA LA COBERTU­

RA DE RIESGOS CAMBIARIOS. 



C /\ P I T U L O 3 

FIDEICOMISO PARA LA COBERTURA DE RIESGOS 

CAr1B IARIOS Y SU OPEP.ACIOíl 



3, FIDEICOMISO PARA LA CODERTURA DE RIESGOS 

CAMB !ARIOS Y SU OPERAC ION 

3.1 DESCRICPION GLOBAL DE LA<:: REGLAS DE OPERACION DEL 

FICORCA Y SU ANALISIS. 
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En la circular No. 1897/83 del día 25 de abril de 1983, 

dirigida a las instituciones de crédito del país, y emitida 

por el Banco de México, se encuentran ~ontenidas las reglas 

de operaci6n del Fideicomiso a que hago referencia. 

Como se menciona en el capítulo No. 1, este fideicomiso 

otorga cobertura de riesgos cambiarios a través de 3 progra­

mas básicos (de los cuales se derivan otros, de acuerdo a 

las condiciones y demás características de los créditos). El 

primero para la cobertura de riesgos cambiarios derivados de 

endeudamientos externos y también para el pago de adeudos 

vencidos a favor de proveedores extranjeros, así como para -

nuevos endeudamientos. 

Al describir las características principales de los pr~ 

gramas, se utilizan algunos términos, que con el fin de evi­

tar confusiones, se mencionan a continuaci6n: 
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"DOLARES": 

Es la moneda de curso legal de los Estados Unidos de 

América o a cualquier otro tipo de fondos inmediatamente di! 

ponibles que sean utilizables en cualquier tiempo para sati! 

facer el pago en esa moneda, correspondiente a operaciones 

internacionales. 

"BANCO" (S): 

A las iristitticiones de crédito del país que actden por 

cuenta y orden del Banco de México como fiduciario del 

FICORCA. 

"COMPRADOR" (ES) : 

Son las empresas establecidas en el país, que adquieren 

"d6lares" de los "Bancos". 

"ADEUDO" (S): 

A los financiamientos denominados en moneda extr~njera, 

pagaderos fuera de la Repdblica Mexicana, a cargo de los 

"compradores". 

"ACREEDOR" (ES) : 

Son las entidades financieras del exterior, institucio­

nes de crédito mexicanas o provecdorAs extranjeros, acreedo­

res de los adeudos. 
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"CREDITO" (S) : 

Se les dcnominarlín así a los que otorguen los "bancos" 

a los "compradores" en moneda nacional para pagar el precio 

de la venta de 11 d6lares" y, en su caso, parte de los intere­

ses de 1 propio "crédito". 

"PRESTAMOS": 

Se les denomina así a los que otorgan los "compradores" 

al "banco" en 11 d6lares". 

"TASA PROMEDIO DE INTERES": 

Es el promedio aritmético de las tasas máximas de inte­

rés que las instituciones de crédito del país estén autoriza 

das a pagar por depósitos en moneda nacional a tres y seis -

meses a favor de personas morales, que se contraten el pri-­

mer día h5bil bancario del mes en que se causen los intcre-­

ses del "crédito". 

En caso de que dejase de haber tasas máximas de interés 

para estos dep.ósitos, el FICORCA solicitará al Banco de Héxi 

co que señale las tasas de interés representativas en el mer 

cado de tales depósitos. 
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"TASA TRIMESTRAi nE INTERf:S": 

A l~ tasa de inter6s que resulte del cálculo trimestral 

a interés compuesto mensual del promedio aritmético de las -

tasas máximas de interés que las instituciones de cré<lito 

del pais estén autorizadas a pagar por depósitos en mone<la 

nacional a tres y seis meses a favor de personas morales: -

que se contraten el primer día hábil bancario de cada uno <le 

los tres últimos meses calendarios que formen parte del tri­

mestre en que se causen los intereses del "crédito". 

"FECHA VALOR": 

Es el día 5 de calendario del mes inmediato siguiente u 

la fecha de firma de los contratos. A partir de éste se com­

putarán los plazos y, en su caso, se devengarán los intere­

ses correspondientes a las operaciones documentadas en <li 

chas contratos, salvo en los casos en que se sefiale expres! 

mente lo contratio. 

NOTA: Los términos anteriormente mencionados, así como su -

significado, se encuentran especificados en las hojas 

3 y 4 de la circular 1897/83 del Banco de México y en 

la circular 1908/84, páginas 2, 3 y 4, también <lel 

Banco de México. 

Lo que será propiamente dicho, Reglas de operación del 
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FlCORCA, se tratarán enseguida pero en subcapítulo aparte, 

dada la importancia que revisten .los tres programas princip! 

les del fideicomiso. 

3.1.1 REQUISITOS PREVIOS PARA PARTICIPAR EN LAS OPERACIONES 

DE COBERTURA. 

A esto, se hace referencia en el capítulo 1, pero debe 

afiadirse que los ejemplos de formas (o modelos de la d~cume~ 

tación requerida) , se encuentran como anexos de las circula­

res emitidas por el Banco de M&xico, referentes al FICORCA. 

3. 2 PROGRAMA PARA EL PAGO DE ADEUDOS VENCIDOS A FAVOR DE 

PROVEEDORES DEL EXTRANJERO. 

La Comisi6n Técnica del FICORCA, también previ6 el caso 

de adeudos ya vencidos, a favor de proveedores extranjeros y 

cre6 un programa especial para cubrirlós. 

El programa de venta de divisas para este caso, cuenta 

con las siguientes características especiales: 

Los deudores podrfin constituir dep6sitos denominados en 

dólares, adquiriéndolos en instituciones de crédito del 

país, al tipo de cambio controlado de venta y vigente -

el dra en que se cfcctdcn dichas adquisiciones, y as( -

poder pagar adeudos a su cargo y a favor de sus provee-
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dores del extranjero, a travé~ de la transmisión de los 

derechos derivados con aquéllos. 

Podr~n también constituir esos depósitos hasta por un -

importe igual al especificado en la constancia de ins-­

cripci6n en el registro de la SECOFIN, hecha la deduc­

ción de las cantidades. que se hayan liquidado al proveg 

dor. 

Si el adeudo devenga intereses, los "deudores" podrán -

adquirir "dólar.es" para incrementar el monto de los de­

pósitos citados, p6r la cantidad que resulte de aplicar 

al importe a pagar por principal del adeudo, la tasa de 

interés legal del 6\ anual, del trigésimo día inmediato 

siguiente a la fecha en que tal adeudo debió pagarse -­

hasta la fecha de constitución del depósito, 

El Banco de México, a través del FICORCA, estableció f!:_ 

chas para la adquisición de "dólares" destinados a la -

constitución de los depósitos arriba mencionados, pero 

de acuerdo también con la característica del adeudo a -

que se refiere este programa, es decir, referidas a 

adeudos cuyo vencimiento haya ocurrido con anterioridad 

a la fecha en que se cfectaen las adquisiciones de dó­

lares. 
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Como complemento a lo anterior, se hace referencia que 

en caso de adeudos adn no vencidos, las operaciones po­

drán efectuarse a partir de la fecha en que ocurra ~u -

vencimiento. 

Todas las operaciones podrlin hacerse por el importe to­

tal o parcial de los adeudos vencidos de que se trate, 

Si los adeudos se encuentran expresados ~n otras mone-­

das (diferentes al d6lar americano), para calcular su -

equivalencia en d61ares deberá aplicarse el tipo de cam 

bio dado a conocer por el Banco de México, a través de 

las instituciones de crédito del país. 

Los 11d6lares 11 que se adquieran para el efecto menciona­

do, quedarán en dep6sito en la institución de crédito -

vendedora, el cual se documentará en una constancia de 

depósito a favor del deudor, y que devengará intereses 

sobre saldos insolutos a la tasa anual equivalente a 

LIBOR para operaciones a seis meses, que se da a cono-­

cer por medio del Banco de México. 

Para efectuar la transmisi6n de los derechos de los de­

pósitos ya mencionados, deberán cubrirse los siguientes 

rcquisito5: 
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J. Que el beneficiario de la transmisi6n sen precisamente 

el proveedor del extranjero (acreedor de la persona que 

hizo o cré6 el depósito). 

2. Que el proveedor del extranjero haga llegar al banco de 

positario, un escrito en el que se especifique el monto 

de adeudo a su favor, las tasas de interés aplicables, 

los intereses ya vencidos y la forma de calcularlos; 

también el régimen del pago del adeudo y las fe~has de 

vencimiento; su conformidad para recibir el depósito y 

sus intereses, hasta por el importe de ambos conceptos, 

en pago del adeudo; y la cuenta bancaria en el exterior 

en la que deban situar~e los fondos correspondientes a 

los pagos del dep6sito. 

3. El escrito a que se hace referencia en el punto 2, deb! 

r6 expedirse dentro de los 15 dios inmediatos anteriores 

a la fecha de transmisión del depósito y la respectiva 

constancia y las firmas del proveedor del extranjero 

que lu suscriban deber6n ser autentificadas por el 

deudor. 

A grandes rasgos, estas son las principales caracteris­

ticas de este programa. 
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3. 3 PltOCRMIA PARA LA COBERTURA DE RIESGOS CM'B !ARIOS DERI\',\ 

DOS DE ENDEUDAMIENTOS EXTERNOS. 

Este programa también fue <lisefiado <le tal manera que no 

implique otorgar subsidios a las empresas participantes. Es 

tas, son las que cubrieron todos los requisitos con anterio­

ridad al día 5 de octubre de 1983. Este programa es adminis­

trado por el FICORCA y su caracteristica principal es que 

cuenta con 4 sistemas de cobertura de riesgos cambiarlos, 

que son: 

SISTEllA NUMERO 1. Cubre el principal de los "adeudos", me 

<liante el pago al contado de la cobertura. 

Los "compradores" adquirieron de los "Bancos", a X pre­

cio, "dólares" hasta por la cantidad necesaria para pagar el 

principal <le los "adeudos" a su cargo,· hé1cien<lo un pago en -

moneda nacional. El "Banco" quedó obligado a entregar al 

"acreedor" en el extr:mjero los "dólares" objeto de la oper~ 

ción, pero a partir de la fecha en que concluya el periodo -

<le gracia para el pago del principal, mediante entregas tri­

mestrales vencidas, iguales y sucesivas. 

El comprador conserva la obligación de pagar a su 

"acreedor" los intereses del "adeudo", mismos (!UC podrá li-­

quidar con moneda extranjera que adquiera al tipo de cambio 
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controlado del <lía en que cfect6e la operación. 

SISTEMA NmlERO 2. Cubre el principal de 1 os "adeudos", pro­

porcionando a los compradores crédito en moneda nacional. 

Sus características son iguales al anterior, pero con -

la diferencia que PICORCA otorga un crfidito en M.N. Este 

tiene las siguientes características: en la "fecha valor" el 

comprador podrfi ejercer una cantidad igual al importe del 

precio de los "dólares" que adquiera del "Banco"; se le apl.i 

cará la "tasa promedio de interés"; se liquidará mediante P!!. 

gos mensuales dentro de un plazo igual al del "adeudo" rees­

tructurado; el "comprador" podrá ejercer cantidades adicion!!_ 

les para cubrir parte de los intereses que deba pagar al 

"Banco" (con esto, el flujo de efectivo a su cargo será cre­

ciente, pero se aligerará la carga del servicio del "créuitc" 

en las primeras etapas), 

SISTEMA NUMERO 3. Cobertura del principal e intereses por -

vencer de los "adeudos" hasta los 1 ími tes establecidos, me- -

<liante el pago de contado de la cobertura. 

El "comprador" adquiere "dólares" hasta por la canti-­

dad necesaria para pagar el principal del "adeudo" y simulfa 

neamente otorga al FICORCA un préstamo a largo plazo t•n "lió-
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lares", pagadero en el extranjero, hnsta por un importe igual 

al <le la moneda extranjera adquirida del FICORCA. El plazo · 

de este préstamo ser& a 8 años, de los cuales 4 afios serán -

de gracia, y devengará intereses a cargo del FICORCA, pagad~ 

ros en el extranjero por trimestres vencidos, calculados a -

LIBOR; para operaciones a tres meses en "d6lares", 

SISTEMA NUMERO 4. Cubre el principal e intereses por v.encer 

de los adeudos hasta el limite establecido, proporcionando a 

los compradores crédito en moneda nacional. 

Sus características coinciden con las del SISTEMA No. 3 

pero con la diferencia que este sistema comprende el otorga• 

miento a los compradores de créditos en moneda nacional por 

parte del FICORCA, con el objeto de facilitar la entrada al 

programa, de las empresas. Este crédito'en moneda nacional, -

tiene las mismas características que las señaladas en el SIS 

TEMA NUMERO 2. 

Evidentemente, los "compradores" deberán cubrir al 

FICORCA, una comisi6n, previamente estipulada. Además, debe 

mencionarse que cuando se trate de adeudos denominados en 

otras monedas, los tipos de cambio aplicables, se darán a co 

nacer por el Banco de México. 



En el anexo "A" de la circular 1897/83, se mencionan 

otras caracteristicus especiales de este programa. 
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3. 4 PROGRAMA PARA LA COBERTURA DE RIESGOS CANB !ARIOS CORRES 

PONDIENTES A NUEVOS ENDEUDAMIENTOS EXTERNOS. 

Pueden participar en este programa, las empresas esta·­

blecidas en el pais que contraigan o hayan coPtraído adeudos 

denominados en moneda extranjera y pagaderos fuera del país, 

a partir del 20 de diciembre de 1982. 

Es indispensable también en este programa, que el "adeu 

do" tenga un plazo de pago de cuando menos 8 años, con un 

plazo mínimo de gracia de 4 años y pagadero mediante amorti­

zaciones iguales y sucesivas (el plazo se cuenta a partir de 

la "fecha valor") . 

El minimo monto del "adeudo" debe ser de 100 ,00(1 clóla· · 

res o su equivalencia en otras monedas. 

Las características principales del programa, son: 

Cubre el principal e intereses de los "adeudos", propor. 

cionando a los "compradores" crédito en moneda nacional. 

Se efectúa una compra-vent.n de dólares. El "comprador" 
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adquiere los "dólares", y a su vez otorgará al FICORCA 

un préstamo. 

El "comprador" recibe de FICORCA un crédito en moneda -

nacional. 

Dentro de este programa, pueden llegar a darse contra-­

tos especiales, ya que los normaies son dos, pero dependien­

do de las características de los "adeudos", pueden hacerse -

contratos denominados CONTRATOS CON CARACTERISTICAS ESPECIA­

LES. 

Siguiendo con lo mencionado en el párrafo anterior sí -

es muy importante señalar que el FICORCA podrá autorizar op~ 

raciones especiales, respecto de las cuales no se cumpla con 

algGn requisito previsto en las reglas de operación, siempre 

que no se desvirtae el objetivo del programa. 

Las bases de este programa se encuentran en la circular 

namero 1908/84, emitida por el Banco de México el lo. de fe­

brero de 1984. 



C A P I T U L O 4 

DEDUCCION DE L/\S PERDIDAS CArlBIARIAS 
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4. DEDUCCIONES DE LAS PERDIDAS CAMB !ARIAS 

4.1 LEY DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA. 

La estructura de la Ley de Impuesto sobre la Renta, en 

su diversidad de disposiciones, regulan la plrdida cambiari~ 

tan coman en esta época. 

En sus disposiciones aplicables a sociedades mercanti-­

les, obliga a registrar en la contabilidad de las empresas, 

las operaciones en moneda extranjera al tipo de cambio ofi-­

cial vigente en las fechas que las concierten y cuando ocu-­

rren fluctuaciones cambiarlas permite deducirlas, de la si­

guiente manera: 

En el artículo 22, fracci6n VI, se dice que el contribu 

yente puede deducir las pérdidas de bienes por caso fortuit~ 

así como las derivadas de operaciones en moneda extranjera. 

Se permite deducir la pérdida cambiarla en el ejercicio 

en que sean exigibles las citadas deudas, o por partes igua­

les, a elección del contribuyente, en cuatro .ejercicios, a -

partir de aquel en que se sufri6 la pérdida. 

En el caso de que el pasivo sen liquidado a un tipo de 
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cambio inferior al cual se registr6 o ajustó en la contabili 

dad, la utilidad cambiaria (muy difícil en estos tiempos, p~ 

ro contemplado en la LISR) resultante, deberá ser reconocida 

para efectos fiscales hasta que se realice el pago. 

Conforme a la Ley de Impuesto sobre la Renta (LISR), 

las utilidades o pérdidas resultantes de fluctuaciones cam-­

biarias son gravables o deducibles para efectos de la deter­

minación del impuesto sobre la renta y la participación de -

utilidades, hasta en tanto se paguen las deudas en moneda ex 

tranjera o hasta que se hagan exigibles, según sea el caso, 

por operaciones previamente concertadas. 

En adición, es también un requisito indispensable para 

la deducción de las pérdidas cambiarlas, el que las deudas -

en moneda extranjera que las originan, sean exigibles; con 

esto se quiere decir que si se efectúa un pago anticipado <le 

la deuda en moneda extranjera, la pérdida cambiarla no será 

deducible en ese momento, sino que deberá tomarse en cuenta 

la fecha en que debió cumplirse el adeudo en los plazos y -­

montos originalmente convenidos. Con esto, la deducción de -

las pérdidas resultantes de pagos anticipados, se tendrá que 

diferir. 

Es decir, para que proceda la deducción de las pérdidas 
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cambiarias, las deudas en moneda extranjera deben ser exigi· 

bles en el momento¡ además, es de suma importancia el hecho 

de que la S.H.C.P. exija además que se compruebe la exigibi· 

lidad del pago, a través de una confirmaci6n del acreedor ·· 

extranjero. 

Con respecto al significado de exigibilidad, en el artí 

culo 2190 del C6digo Civil para el Distrito Federal, e~table 

ce que un adeudo es exigible cuando el pago, conforme a der! 

cho, no puede rehusarse¡ es decir, al vencimiento acordado · 

por las partes. 

La pérdida cambiaria se debe determinar tomando en cue~ 

ta el tipo de cambio aplicable vigente en la fecha en que se 

concert6 la operación y el que se utilizó para efectuar el · 

pago correspondiente, o el de la fecha en que el adeudo se · 

hace exigible. 

En el caso en que los créditos en m'oneda extranjera se pa· 

guen o se cobren con posterioridad a su fecha de exigibili·­

dad, las pérdidas que se originen en ese lapso por la fluc·· 

tuaci6n·de dichas monedas serán deducibles en el ejercicio · 

en que se efectGe el pago de la deuda o se cobre el crédito. 
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4. 2 RESOLUCION DE LA CIRCULAR MJSCELANEA. 

En la circular miscelfinea de lDSS (Diario Oficial del -

28 de febrero de 1985), se recalca lo dicho en los articulas 

correspondientes a pérdidas cambiarlas de la LISR, pero kde­

más señala que esta deducci6n se va a determinar tomando en 

cuenta la diferencia entre el valor de la moneda extranjera 

registrada en la contabilidad de los contribuyentes, al tipo 

de cambio vigente en la fecha de contrataci6n original de -­

los créditos y su valor de compra al FICORCA. 

El monto de la pérdida cambiaria que resulte a la fecha 

de exigibilidad original de los adeudos, con motivo de su 

reestructuraci6n o renovación en los términos del propio pr~ 

grama, se ajustará con base al tipo de cambio en que se ad-­

quiera la moneda extranjera al FICORCA. En caso de que la 

pérdida cambiaria se hubiere reducido en cantidad mayor o me 

nor que la que resulte conforme al procedimiento señalado, · 

el contribuyente puede presentar declnrnci6n complementaria 

del ejercicio fiscal en que hizo la deducci6n de la pérdida 

cambiarla o bien, considerar el importe del ajuste en el 

ejercicio en que se particip6 en el Pronrama. 
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4. 3 SITUACIONES QUE PUEDEN PRESENTARSE AL ADQUI Rin Dl\II SAS 

EN EL MERCADO LIBRE, DE ACUERDO A LA DEDUCIBILIDAD DE 

LAS PERDIDAS CAMBIAR I AS. 

Es bien sabido que cuando existen deudas en moneda ex-­

tranjera, es obligación de las empresas, registrarlo, ya sea 

en la S.11.C.P. o en SECOFIN. Es idea del gobierno federal 

que el registro ha sido no s6lo para poner a prueba la.capa­

cidad negociadora de las empresas mexicanas, sino, fundamen­

talmente, dada ln escacez de divisas, la exigencia de progr! 

mar el pago de capital e intereses. 

Dicho esto, es difícil concluir que una deudora no tuvo 

mfis remedio que acudir al mercado SUPERLIBRE de divisas para 

cumplir con sus obligaciones en el mercado libre, con acreed~ 

res del exterior; esto es, tales antecedentes debilitan la -

posibilidad de demostrar lo estrictamente indispensable del 

gasto y por esto, no ser& válida la deducción de la pérdida 

cambiaria por la diferencia entre el tipo de cambio controla 

do y el superlibre. 

Sin embargo, pueden darse casos espe~iales. En el caso 

de proveedores extranjeros, para sostener una ar~umentaci6n 

de que tuvo que recurrirse al mercado superlibre de divisas 

para hacer frente n situaciones de emergencia, pueden defen-
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derse siempre que: 

La empresa deudora cumpla con los requisitos de regis-­

tro. 

Las mercancías de importación se encuentren en las divo!_ 

sas listas que la SECOFIN ha publicado para precisar si 

se tiene o no derecho al tipo de cambio controlado. 

Que los proveedores del extranjero estén renuentes a 

aceptar que su deudor entre al FICORCA 

Que se demuestre que si no cubrían al ~reveedor las ca!!_ -... 

tidades adeudadas, se corrfa el riesgo de que la empre-

sa ya no siguiera operando. 

Debe entenderse que no es suficiente argumentar la exis 

tencia de p~rdidas cambiarías para hacerlas deducibles, sino 

atender a lo que establecen nuestras leyes, para en un mome~ 

to determinado, tener razones convincentes y pruebas dctermi 

nantes en cuanto a lo estrictamente indispensable del gasto. 
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S. PLANEACION FISCAL EN EMPRESAS INSCRITAS AL 

F I c o R e A . 

S. 1 SIGNIFICADO Y NECESIDAD DE LA PLANEACION FISCAL. 
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Dentro del proceso administrativo, la planeación consis 

te en desarrollar diversas opciones para lograr un objetivo, 

determinando los posibles cursos de acción, con base en el -

desarrollo de estudios técnicos de la s{tuaci6n acturil, así 

como una previsi6n lo más certera que se pueda obtener. 

El segundo paso, será escoger entre las diversas opcio­

nes desarrolladas, la más adecuada para los objetivos deter­

minados por la empresa. 

Es importante este capítulo, ya que deben darse cuenta 

las empresas, que al estar inscritas al FICORCA, se puede 12 

grar una mayor flexibilidad en la planeación fiscal, debido 

a que el entrar al FICORCA, es una especie de "seguro'' con--

tra la devaluación, lo·que hace de una u otra manera, que se 

eviten riesgos comunes en estos tiempos de inestabilidad ec2 

n6mica y desde luego, dentro de esa inestabilidad econ6mica, 

también existe inestabilidad cambiaría. 

Existen problemas cambiarlos en la planeación financie-
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ra y fiscal. Además debe incorporarse a ella, la cobertura -

de riesgos cambiarios, pues en toda planeaci6n deben refle-­

jarse los riesgos, enfocando las transacciones que los prod~ 

cen a través de un mayor lapso, para prever con mayor antici 

pación y atender el riesgo con una necesaria cobertura (op-­

ción: FICORCA). 

Hablando de planeaci6n fiscal, puede decirse con segur! 

dad que es una de las mejores armas con que puede contarse -

para cumplir con los objetivos fiscales de las empresas. Pa­

ra el Sr. Alberto Montiel, autor del libro de Planeación Fis 

cal 11 ésta es: "EL ESTUDIO DE LA ESTRUCTURA Y OPERACIONES QUE 

REALIZA O VA A REALIZAR LA EMPRESA, A LA LUZ DE LAS DISPOSI­

CIONES FISCALES APLICABLES, CON EL OBJETO DE CUMPLIR CON LAS 

MISMAS Y OBTENER DENTRO DE LOS MARCOS LEGALES LOS MAXIMOS BE 

NEFI CIOS POSIBLES". 

La planeación fiscal en México¡ está enfocándose a los 

beneficios que pueden obtenerse en la aplicación de diversas 

disposiciones fiscales, sin tomar muy en cuenta el obtener -

seguridad de que se está cumpliendo en forma integral con 

las disposiciones fiscales. 

Ver la bibliografía. 
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Otros objetivos de la planeación fiscal son: 

Crear y mantener una estructura ~iscal sana de la empr! 

sa, evitando el pago de sunciones y recargos. 

Lograr dentro de los marcos legales, los máximos aho--­

rros fiscales y diferir en lo posible la fech~ de pago 

de los impuestos. 

El primero es la parte medular de la función fiscal y -

el segundo es la parte que más gusta a los empresarios de la 

función fiscal. 

Al existir la planeación fiscal, debe dar como conse--­

cuencia el control fiscal, que es el mecanismo idóneo que 

permite el buen grado de confiabilidad a las empresas sobre 

el debido y oportuno cumplimiento de obligaciones, así como 

el adecuado y oportuno aprovechamiento de incentivos y demás 

beneficios fiscales. 



69 

5,2 NEUTRALIZACION DB RIESGOS CA~IRIARIOS CON EL FICORCA. 

Es importante saber cuando estamos expuestos a los ries 

gas cambiarios, para en un determinado momento podamos cu--­

brirnos de la manera más econ6mica posible, 

Debe determinarse el riesgo: Bst~ es un punto de suma -

importancia puesto que é~t~~es el elemento básico para ·la 

planeaci6n de~las cob~rturai. 

Además, es importante identificar los riesgos cambia--­

rios: En principio, es necesario tener presente que el rie~ 

go varía constantemente, según las operaciones internaciona­

les efectuadas por la empresa; por lo que se refiere a iden­

tificar claramente los períodos, las monedas que intervienen 

y las tendencias y expectativas de las tasas, con el fin de 

manejar el período y el valor de los riesgos. 

Los riesgos no deben considerarse en cada operación in­

dependientemente de los demás, sino que es necesario que se 

considere el total de las operaciones, cualquiera que sea su 

naturaleza, contratadas en cualquier moneda extranjera (es -

decir, considerar los saldos y todas las operaciones de com­

pra y venta, inversiones, etc.) 
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No deben considerarse dnicamente las operaciones reali­

zadas, sino considerar las operaciones que se generen en mo­

vimientos de fondos en moneda extranjera, pues generan un 

riesgo adicional. 

En el caso de empresas que intervienen en alguno (s) de 

los programas del FICORCA, el riesgo cambiarlo se nulifica · 

en ocasiones hasta en su totalidad, por lo que como semen-­

cionó anteriormente es un buen "seguro" contra devaluaciones 

que puedan darse. Es decir, dentro de su pl~neaci6n fiscal, 

las consideraciones sobre el riesgo cambiarlo se tomarán, p~ 

ro con la seguridad de la cobertura, para así poder medir el 

efecto que ha tenido en los resultados fiscales de la empre-

sa. 

5. 3 PERDIDAS CAMBIARIAS. 

Sólo hago mención a ésta porque forma una parte medular 

en la planeación fiscal en épocas como las de ahora; sin em­

bargo, para captar la esencia de lo. que son las pérdidas 

cambiarlas y como se amortizan (o deducen), hay que remitir­

se al capítulo No. 4, ya que es ahí donde se profundiza so-­

bre el tema. 
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5,4 "INTERESES. 

Este es otro de los puntos que deben plantearse las em­

presas que están inscritas al programa del FICORCA en su pl! 

neaci6n financiera y fiscal, 

Quienes obtengan crédito del FICORCA, pueden deducir 

los intereses correspondientes conforme se devenguen en los 

términos de cada contrato, o bien, s6lo deducir, durante el 

plazo de vigencia del contrato, la cantidad que resulte de -

disminuir del total de intereses devengados, el importe del 

crédito adicional que se reciba del fideicomiso para el pago 

de intereses al exterior, la cantidad no deducida en el ejer 

cicio o ejercicios en que efectivamente se pague el crédito 

adicional y se considerará también que los pagos de princi-­

pal se aplicarán primero, y hasta que se agoten, a liquidar 

los intereses que deban deducirse, cumpliéndose con todos 

los requisitos que establece la LISR. 

En la circular Miscelánea, se dice que pueden deducirse 

los intereses correspondientes conforme se devenguen en los 

términos de cada contrato, o bien, s61o deduGir, durante el 

plazo de vigencia del contrato, la cantidad que resulte de -

disminuir del total de intereses devengados, el importe del 

crédito adicional que se reciba del propio FICORCA, para el 
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pago de tales intereses. En este 6ltimo coso, lu cantidad no 

deducida en el ejercicio en que se devenguen los intereses, 

podrft deducirse en el ejercicio o ejercicios en que efectiva 

mente se liquid9 el crddito adicional otorgado para el pago 

de dichos intereses. En todo caso, la deducci6n de los inte­

reses, se hará de acuerdo con la LISR. 

5. 5 RESPONSABILIDAD SOLIDARIA EN LA RETENCION Y ENTERO DEL 

IMPUESTO. 

Todos los contribuyentes que participan en el Programa, 

estftn obligados a efectuar la retenci6n y entero del Impues­

to Sobre la Renta en la fecha de exigibilidad de los intere­

ses originales. 

Existe la posibilidad de que el FICORCA cubra directa-­

mente esos impuestos a instrucción y por cuenta y orden del 

contribuyente, sin que por ello queden relevados de su res-­

ponsabilidad solidaria ante las autoridades fiscales. 

Se consid~ran los puntos anteriores como adicionnl~s a 

considerar en la planeación financiera y fisca 1 de empresas 

inscritas al FICORCA. 
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6, RENEGOCIACION DE CREDITOS EN MONEDA 

EXTRANJERA 

74 

6 .1 MECANISMOS DEL FIDEICOMISO PARA LA COBERTURA DE RIESGOS 

CAMBIAR ros ( F I CORCA) 

De acuerdo a comentarios efectuados por funcionarios 

del Banco de M~xico, se consideró que un elemento indispens! 

ble para lograr la recuperación del país (y de las empresas), 

era el de reestructurar su deuda sobre una ~ase justa, cui-­

dando en todo momento algunos aspectos que pudieran influir 

en las negociaciones, como por ejemplo: el costo (ya que es 

lógico pensar que muchos acreedores s6lo acceden a renego--­

ciar los adeudos siempre y cuando los intereses que se le P! 

guen sean, a su juicio, los justos), la generaci6n de efect! 

vo y la cobertura del riesgo cambiario (para esto último se 

creó el FICORCA). 

Por ello, para que las empresas pudiesen participar (y 

puedan participar, ya que actualmente existen nuévos progra­

mas de cobertura para nuevos endeudamientos) en el FICORCA, 

es requisito indispensable que el adeudo respecto del cual -

est6n interesados en cubrir el riesgo cambiario sea u largo 

plazo o se reestructure para que venza a dicho pinzo. 
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Puede ser que no haya renovaci6n del contrato, debido a 

que subsisten las obligaciones sustanciales derivadas de la 

relaci6n contractual anterior. 

S6lo huy un caso, previsto en el contrato, en el cual -

si hay una novaci6n. Cuando esto sucede, se extingue la 

obligaci6n original con el acreedor y se substituye por una 

nueva obligaci6n con un acreedor distinto. Esto es, que el -

comprador (o sea la empresa) • puede obtener un nuevo présta­

mo que registrará en SECOFIN o en la S,K,C.P., con el objeto 

de cubrir este requisito y poder entrar al programa FICORCA. 

Durante las negociaciones para reestructurar los adeu-­

dos para poder participar en alguno de los programas del 

FICORCA, es frecuente que los acreedores propongan el otorg~ 

miento de un nuevo préstamo a largo plazo, el cual se utili­

zará para pagar a su vez el préstamo ya vencido. Esto si es 

factible y bastante común, sobre todo la utilización del nue 

vo préstamo para pagar el adeudo anteriormente registrado en 

SECOFIN o S.11.C.P., según sea el caso. 

Hay que recordar que para participar en .el FICORCA, uno 

de los requisitos es precisamente que los adeudos sean o se 

reestructuren a largo plazo, pero no el que los adeudos ori­

ginalmente pactados se substituyan por otros, n largo pinzo. 
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También es importante saber que las negociaciones para 

la reestructuraci6n de los adeudos, estará a cargo de las cm 
presas deudoras y sus acreedores del extranjero, queriendo -

esto decir, que no habfa intervención del Gobierno de Néxic~ 

ni tampoco se proponen intervenir en las negociaciones el -­

Banco de México, ni la S.H.C.P., ni la SECOFIN. 

Los deudores y los acreedores suelen negociar la situa­

ci6n de otros pasivos, sus relaciones financieras, la posib! 

lidad de obtener financiamientos adicionale~, las. garantias 

otorgadas o por otorgarse, etc., ya que de ~stodepender6n -

las condiciones que se establezcan para poder re~egoc~ar la 

deuda ya mencionada. 

Casi siempre, los acreedores argumentan que por exten-­

derse el plazo del adeudo, aumentará el grado de riesgo, 

por lo que sus deudores deberán otorgarle mayores garantías. 

¿Y cuáles son esas garantías? Seguramente intereses más al-­

tos. A este respecto, debe aclararse que el FICORCA, lo máxi 

mo <le intereses que paga, es dos puntos arriba de la tasa 

LIBOR. En ocasiones, la tasa negociada entre deudores y 

acreedores, es superior a los dos puntos arriba de LlBOR, 

por lo que muchas empresas se ven obligadas, para poder rcc! 

tructurar su deuda, a acceder y pagar el los la diferencia en 

los intereses; pero como este exceso no puede incl11irsc en -
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el instrumento de FICORCA, desgraciadamente no se permite 

tampoco su deducción para efecto del impuesto sobre la rent~ 

6. 2 CONTRATOS DE NOVACION Y REDOCUMENTACION, 

Para comprender en su totalidad el aspecto de la reneg~ 

ciación de pasivos, debe hacerse la aclaraci6n de lo que si& 

nifica novación y lo que es redocumentaci6n. 

La novaci6n, en términos muy generales, es la substitu­

ción de una obligación antigua por una nueva. 

En la novación, no se cumple con la obligaci6n original, 

sino únicamente se substituye por una nueva, extinguiéndose 

la primera. 

Por otra parte, se tiene la redocumentaci6n mediante la 

cual se amplía el plazo pactado con anterioridad, que es la 

expedición de nuevos documentos (como su nombre lo indica), 

cualquiera que éstos sean, en los que se establezca una fe-­

cha de pago posterior a la originalmente pactada, pero mante 

niéndose la obligación en sus mismos términos. 

Existe también una redocumentación en la que se difiere 

el pago. Esta es en la que se mantiene el mismo documento, -
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con todas sus caractcristicas originales, inclusive el vencí 

miento, pero concediéndose un plazo adicionul para liquidar 

la obligación. Esto significa que los documentos que amparan 

el adeudo, no se modifican y que únicamente es necesario el 

consentimiento del acreedor para que el pago ya exigible se 

liquide con posterioridad, sin que esto implique la renuncia 

por parte del acreedor a los derechos derivados del incumpli 

miento. 

6.3 OTRAS CONSIDERACIONES. 

Si se lleva a cabo la renegociación de adeudos en mone­

da extranjera para reestructurar los vencimientos de la mis­

ma, es muy importante tomar en consideración que por aqué--­

llos adeudos o parte de ellos que adn no se venzan, es decir, 

que no sean exigibles,a la fecha en que se lleve a cabo la -

renegociación, se puede producir un diferimiento en la de<luc 

ción de la pérdida cambiaría, hasta en tanto no se present~n 

los nuevos vencimientos. 

Dada la importancia que esto reviste, se mencionará de 

nueva cuenta el hecho de que solamente son deducibles los in 

tereses hasta dos puntos porcentuales sobre la tasa de inte­

rés por operaciones interbancarias que rija en el mercado d~ 
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Londres (LIBOR). Debe tenerse en cuenta puesto que es fre--­

cuente que la tasa de interés sea modificada como consecuen­

cia de la renegociaci6n, seguramente incrementúndose. 
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7. MARCO l.EGAL DEL FI CORCA 

7.1 GENERALIDADES 

Aparte de la necesidad del otorgamiento de cobertura de 

riesgos cambiarios y del conocimiento que de éstas debe te-­

ncrsc, es evidente que el marco legal de fideicomiso es de -

suma importancia, pues constituye una base para la existen-­

cia de la institución. 

Dentro de este marco legal, la Ley de la Administración 

Pdblica Federal se sitdu en un lugar primordial, ya que es -

la que contempla no s6lo al Gobierno o a las entidades esta­

tales, sino también a los demás entes que integran el sector 

püblico, y dada la naturaleza del FICORCA (como dependiente 

del Banco de México, que es la institución que lo administra 

y de la Secretaría de Programación y Presupuesto que determl 

na la aportaci6n monetaria del Gobierno Federal al mismo), -

esta ley es una base para su existencia. 

Por otra parte tenemos también a la Ley General de Títy 

los y Operaciones de Crédito, pues esta ley fue promulgada -

con los propósitos esenciales de establecer en M6xico las 

formas de cr6dito que sean adecuadas a las necesidades y po­

sihil idades presentes y futuras del pa[s y de ajustar todo -

el sistema bancario a los nuevos métodos, vinculados con el 



82 

buen funcionamiento de la Rancn Central. Es por esto, que se 

incluye en el marco legal del F!CORCA, ya que es la estructu 

rn jurldicn indispensable para la existencia de las operaci~ 

nes y de los instrumentos exigidos en la nueva organizaci6n 

del crédito. 

Además, debe mencionarse dentro de este marco jurídico, 

al Diario Oficial del día 11 de marzo de 1983, puesto que es 

la base específica de la creación del FICORCA, dado que a 

través de éste se conoce que atendiendo a las consideracio-­

nes del Ejecutivo Federal de crear un fideicomiso para el m! 

nejo y administración del programa de cobertura de riesgos -

cambiarlos, la Secretaría de Programación y Presupuesto, en 

su carácter de fideicomitente anico de la administraci6n pú­

blica centralizada, solicitó y obtuvo, la autorización para 

la constitución del FICORCA. En general, puede decirse que -

este Diario Oficial da a conocer el acuerdo por el que se au 

coriza la constitución de el FICORCA y también da a conocer 

lo que es el FlCORCA y su fin; como está constituido; opera­

ciones y actividade~ que puede realizar; así como las facul­

tades del Banco de México y de la Secretaría de Programación 

y Presupuesto (de las cuales se profundiza en el apartado 

7. 2 de este capítulo), 

Es menester sefialar que en ln Ley de Titulas y Opcruciu 
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nes de Cr6dito se contempla en el capítulo V, todo lo refc-­

rentc al fideicomiso en general, a partir del articulo 346 -

y hasta el 359. 

No puede dejarsg de mencionar al C6digo de Comercio, ya 

que define conceptos, que aunque fundamentalmente son los 

mismos que los de la Ley General de Títulos y Operaciones de 

Cr6dito, estfin vinculados estrechamente con los fideicomiso~ 

7.2 BANCO DE MEXICO Y SECRETARIA DE PROGRAMACJON Y PRESU­

PUESTO. 

Dentro de las características del FICORCA (mencionadas 

en el Diario Oficial), se señalan las siguientes: El papel 

del fideicomitente estará a cargo de la SPP, en representa-­

ci6n de la Administraci6n Pública Centralizada. El fiducia-­

rio será el Banco de M6xico y desde luego, los fideicomisa-­

rios serán las empresas que resulten beneficiadas con el pr~ 

grama. 

El patrimonio del fideicomiso se integrará así: 

a. La.cantidad que el Gobierno Federal realice como aport! 

ción inicial. 

h. Las cantidades en moneda nacional que los participantes 
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en los distintos programas de riesgos cambiurios paguen 

al FICORCA, por las ventas de divisas. 

c. Los créditos que otorga al FICORCA el participante que 

así lo desee. 

d. Las r.antidades en moneda extranjera que suscriba el 

FICORCA al recibirlos (en moneda extranjera) de acreed2 

res de las dependencias y entidades de la Administraci6n 

Pdblica Federal y empresas establecid~s en el país que 

participen en el programa. 

e. Las divisas que el FICORCA adquiera para hacer frente a 

sus obligaciones. 

f. Las aportaciones extraordinarias en su caso, que deba -

realizar el Gobierno Federal. 

g. ~s dem&s bienes, derechQs y obligaciones, que adquieru 

o contraiga el FICORCA, por cualquier otro título legal 

NOTA:Esta integración del patrimonio del FICORCA, fue sacado 

del Diario Oficial a que se hace referencia al inicio -

de este capítulo. 
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Por otra parte, es necesario seftalar que el fiduciario 

(o sea el Banco de México), tendr& las siguientes faculte~es, 

de acuerdo a las reglas de operaci6n aprobadas por el Conse­

jo Técnico, y dadas a conocer a través de la circular 1897/83, 

del día 25 de abril de 1983, emitida por el Banco de México 

y tratada con profundidad en el capítulo 3: 

l. Vender divisas a las dependencias y entidades de la Ad~ 

ministración P6blica Federal y a las empresas estableci 

das en el país, de acuerdo a los distintos programas de 

cobertura de riesgos cambiarlos establecidos. 

2. Invertir sus ingresos. 

3. Otorgar préstamos en moneda nacional (de los participa~ 

tes) a las empresas que los necesiten para participar -

en los programas. 

4. Recibir préstamos en moneda extranjera de los acreedo-­

res de las dependencias o entidades de la Administra--­

ción Pdblica Federal y empresas establecidas en el país 

que participen en los programas. 
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5. Las demds orcracioncs y actividades que se autoricen. 

La función principal de la parte fideicomitente es la -

de programar los fondos que el Gobierno Federal ha de desti­

nar al fiduciario para el cumplimiento del fin del FICORCA. 

En el capítulo No. 1 se contemplan las finalidades del 

programa, nsf como los requisitos para participar en ellos;­

y en el capítulo No. 3 se mencionan las definiciones utiliza 

das. Con ello, podrá comprenderse con mayor claridad la par 

te legal de los contratos entre compradores y acreedores, la 

reestructuración y leyes aplicables, lJ extinción de las 

obligaciones, asi como las características del contrato cele 

brado entre el "comprador" y el "Banco", debido a que se em­

plean esos términos. 

7.3 LISR Y MJSCELANEA FISCAL. 

Dentro del marco legal, todo lo referente al aspecto -

fiscal, tiene muchJ relevancia, ya que de su buen entendi--­

miento, se deriva el cumplimiento de las obligaciones fisca­

les, así como el aprovechamiento correcto de los beneficios 

que puedan ofrecerse. 

En el capítulo No. 4 del presente trabajo, se prcsl'nla 
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con amplitud lo tratado por la LISR y la Miscelánea Fiscal, 

relacionado con el PICORCA. 

7 .. ¡ REQUISITOS DE LOS CONTRA TOS. 

Los contratos forman parte fundamental en las negocia-­

ciones de cualquier especie, y en el caso del FICORCA no es 

la cxccpci6n. En todos los casos y sistemas de cobertura, 

subsisten relaciones contractuales entre los compradores y -

sus acreedores en el extranjero, asi como entre los comprad~ 

res y la institución de cr6dito nacional que actaa por cuen­

ta y orden del Banco <le M6xico, como fiduciario del FICORCA. 

Uno de los requisitos para participar en el FICORCA, es 

que los adeudos sean o se reestructuren a largo plazo y no -

el que los adeudos originalmente pactados sean substituidos 

por otros, a largo plazo; es por esto (que al subsistir las 

obligaciones originales), continaan en vigor las estipulaciQ 

nes contractuales respecto a: 

Tribunales competentes. Generalmente conviene que sean 

los del domicilio del acreedor; y los tribunales en Né-
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xico, para el caso de que el lltigi.o se promueva por el 

acreedor en México. 

~~n~da de pago. Ser5 la misma moneda en que se contrajo 

e 1 adeudo. 

Impuestos mexicanos. Se convienen diversas fórmulas a -

fin de compensar al acreedor por el importe de los im-­

puestos retenidos y pagados en México. 

Obligaciones accesorias y garantías. ContinuarAn en vi­

gor las previstas en el contrato original, salvo acuer­

do expreso de las partes en contrario. 

Como ya se mencionó, la relación entre el comprador y 

el acreedor no se extingue, las obligaciones del comprador -

de cubrir sus adeudos a favor del acreedor extranjero, sólo 

se extinguird una vez que el Banco transfiere los dólares al 

extranjero. Esto significa que no sólo deben cumplirse las 

obligaciones del comprador con el Banco, sino que el Banco -

transfiera los dólares al extranjero, para que de esta mane­

ra se extinga dicha obligación. 

No s6lo existe un contrato o una relación contractual -

t:>ntre el comprador y el acn'cdor, sino que al ini;crihirsc al 
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FICORCJ\ y ser aceptados en él, se celebra un contrato con c:d 

comprador y el llaneo. 

Este contrato contiene disposiciones relevantes y aun--

que se llegaron o celebrar diversos modelos, dependiendo de 

las caracterfsticas de los adeudos y demás condiciones, son 

similares, por lo que se describen o mencionan a continua---

ción: 

PERSONAS QUE INTERVIENEN (Banco y comprador). 

MANDATO lRREVOCABLE (La en trcga de los dólares). 

OBJETO DEL CONTRATO. 

AFECTACION DE LOS DERECHOS QUE SE ADQUIEREN POR VIRTUD 

DEL CONTRATO. 

RECONOClMIENTO JUDICIAL. 

ESTlPULACl~N APLICABLE AL CASO DE INCUMPLIMIENTO DEL 

BANCO. 

ESTIPULACION APLICABLE AL CASO DE INCUMPLIMIENTO DEL 

COMPRADOR. 

PREPAGO DEL CREDITO EN MONEflA NACIONAL. 

TERMINACION ANTICIPADA DEL CONTRATO. 

EMBARGO, SUSPENSION Y QUIEBRA. 

TRIBUNALES COMPETENTES. 

NOTA: Ver ejemplo de un modelo de contrato en el anexo 2 del 
trabajo. 
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c o N c L u s 1 o N E s 

EL PICORCA NO ES LA PANACEA QUE RESOLVERA EN SU TOTALIDAD 

LOS PROBLEMAS DE LAS COMPAfllAS QUE TENGAN DEUDAS EN MONF.DA -

EXTRAN.JERA. 

Esto es porque el problema es tan difícil, que el FICO~ 

CA sólo proporciona las bases para el establecimiento de un 

difilogo entre deudores y acreedores y también para eva~uar -

la capacidad de repago de cada compaftla. Esto se consigue al 

controlar la paridad del peso frente al d6lar. 

LAS EMPRESAS INSCRITAS AL FICORCA: ELIMINAN VIOLENTAS FLUC-­

TUACIONES FINANCIERAS. 

La manera en que se eliminan esas fluctuaciones es muy 

clara, porque las empresas que se inscriben al FICORCA, ase­

guran un tipo de cambio del proceso frente al d6lar, de acuer 

do al tipo de cambio controlado vigente en la fecha de la 

firma del contrato. 

SE TIENE UNA MAYOR FLEXIBILIDAD EN LA PLANEACION FISCAL. 

El punto anteriormente tratado está íntimamente ligado 

con éste. Las pérdidas cambiarias se deducen cuando son exi­

gibles los pagos; pero puede suceder que las pérdidas cambia 
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rías excedan la base gravablc en uno o varios años. Pero con 

un uso adecuado del FICORCA se puede obtener como resultado 

de la distribución de las deducciones en el tiempo, de tal -

suerte que sean m5s acordes con las utilidades operativas es 

peradas. 

USANDO ADECUADAMENTE ESTE MECANISMO (FICORCA), PUEDE RESUL­

TAR TAMBIEN UN MECANISMO DE FINANCIAMIENTO. 

Para conseguirlo, es recomendable que cada empresa ana­

lice el potencial de FICORCA, ya que éste depende fuertemen­

te de la capacidad de cada empresa para generar utilidades.­

Deben evaluarse posibilidades para aprovechar los esquemas -

de deducibilidad de intereses y pérdidas cambiarias que sur­

gen de las alternativas de mantener la deuda extranjera o to 

mar parte en los sistemas que ofrecen créditos en pesos, 

otorgado por FICORCA. 

EL USO DE FICORCA PERMITE TAMBIEN UNA MAYOR FLEXIBILIDAD EN 

EL FLUJO DE EFECTIVO. 

Esto es si se utiliza adecuadamente. Se debe primordia! 

mente a las pocas perspectivas que tienen lus empresas de p~ 

gur capital en estos afios, y las obligaciones derivadas de 

los créditos de FICORCA son mínimas. 
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11:w DE LOS REQUISITOS MAS DIFICILES DE CUBRIR, ES LA RE/\EGO­

CIACION DE PASIVOS. 

Suelen existir ocasiones en que los acreedores exijan -

condiciones muy difíciles para acceder a la renegociaci6n, -

por lo que empresas que serían viables bajo alguna de los pr9_ 

gramas del PICORCA, pueden no serlo debido a un programa in­

flexible y costoso de renegociaci6n. 

Pero afortunadamente, hay otros acreedores que conside-­

ran perfectamente la forma en que la econnmia mexicana está 

siendo reordenada y evaluar en forma moderada el riesgo de -

M6xico y por lo tanto de sus deudores. 

FlCORCA HA ADQUIRIDO EL DERECHO DE RECIBIR DEL GOBIERNO FED~ 

RAL APOYOS FINANCIEROS PARA CUMPLIR CON LAS OBLIGACIONES QUE 

CONTRAIGA. 

Esto es obvio, dado que es un fideicomiso creado por el 

propio Gobierno Federal, Al ser FICORCA una institución p~-­

blica, tiene acceso a divisas extranjeras del mercado con-· 

trolado con un nivel prioritario que el resto del sector pG­

blico. 
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F I CORCA PERM 1 TE UNA COllERTURA DE P. IESGOS CAMB IARI OS. 

Es cierto, ya que se respeta el tipo de cambio control! 

do de la fecha de la firma del contrato, con lo cual el deu­

dor queda protegido contra los efectos de devaluaciones pos­

teriores, por lo menos por el crédito registrado en FICORCA. 

SEGUN EL BANCO DE MEXICO, EL FICORCA ES PARA ELLOS UN lNSTRg 

MENTO DE PROGRAMACION DEL PRESUPUESTO DE DIVISAS DEL GOBIER­

NO. 

Esto se da porque ya se tienen calenda~ios, a través de 

los cuales ellos mismos llevan un control de lo que van a pa 

gar y cuando lo van a cubrir, así como el monto de dólares -

que van a percibir de parte del Gobierno Federal. 

EXISTEN OTRAS ALTERNATIVAS, APARTE DEL FICORCA PARA EMPRESAS 

QUE TIENEN DEUDAS EN D~LARES (O EN OTRAS DIVISAS). 

Esto es muy cierto. Como por ejemplo tenemos empresas -

que tienen posibilidades de exportar y puede decidir correr 

el riesgo cambiarlo derivado de su propia deuda con el exte­

rior. 

LA SUSTITUCION DEL PASIVO EN MONEDA EXTRANJERA A MONEDA NA- -

CIONAL, MENOR RIESGO CAMBIARIO. 

Sin comentorios. 
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SUELE SUCEDER QUE EXISTAN EllPRESJ\S A LAS CUALES SUS ACREEDO­

RES NO LES COBREN INTRRESES. 

Este tipo de empresas, aunque escasas si existen, no 

les conviene entrar al PICORCA, debido primordialmente a que 

no tienen necesidad de estar pagando intereses si no se los 

exigen, ya que como es bien sabido, para ingresar al FICORCA 

se tiene que reestructurar la deuda y se tiene un periodo mí 

nimo de gracia, en el cual sólo se pagan intereses. 
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SISTEMA NUMff_lQ._4 

CONTRATO & 

COtHRP."fO QUE CELEBRAfl, POI! UNA P/,RTE, ( 1) 

9¡¡ 

ANF.XO i 

, ACTUAllOO POR CUENTA Y OHOEN DEL OANCO DE 
MEXICO COMO FIDUCIARIO DEL FIDEICOMISO PARA LA COBERTURA DE RIESGOS CAM·· 
DIARIOS, Y POR OTRA, (2) 

, AL TENOR DE LAS DEFINICIONES, DECLARACIONES V CLAUSULAS 
SIGUIENTES: 

O E F l N 1 C 1 O N E S 

Para efectos del presente contrato, se entender! por: . 
l. "Banco": a (1) 

, actuando por cuenta y orden del Banco de Méxlco 

como fiduciario del Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Camblarios; 
• 

1 l. "Comprador": a (2) 

111. "Acreedor": a (J) 

, o a la persona que se designe de confonnldad 

con el pSrrafo ~egundo de la Cláusula Vigéslma; 

IV. "Flf.ORCA": al Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cam­

biarios, const.i tuído en el Banco de México rl 14 de marzo de 198.3 por la 

Secretada de Prog, uni.1ct ón y Presupuesto en representación de la Admini~ 

traci6n PQbltca Central Izada; 

(!) ll001hre ée la i11stituc!6n de crédito. 
( 2) Nombre de la ernp res a compradora. 
(3) flomt:.1·e tic la entidad financiera del exterior, fnstttuci6n de crédito 

me xi C11na o proveedor extranjero. 
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V. "Fecha Valor": al d!a 5 calendario del me~ inmediato si--

guiente a la fecha de firma del presente contrato. A pal'tir de esta "F~ 

cha Valor" se computarán los plazos y se dcvcngJrán los intereses corre!!_ 

pendientes a las operaciones docu1111'ntadas en el rrr.sr.nte instrumento, 

salvo en los casos en que se señale expresamente lo contrario; 

VI. "Dólar(es)": a la moneda de curso legal de los Estados Un.!_ 

dos de América o a cualquier otro tipo de fondo~ inmediatamente di~poni­

bles que sean utilizables en' cualquier tiempo para satisfacer el pago en 

esa moncc!a correspondiente a operaciones internacionales; 

Vil. "Crédito": j] que otorqJ el ''Banco" al "Comprador", r>n -

moneda nacional, para pagar el prPcio é••'l.1 w•nta df' "Oólare1" y, r:n su 

caso, part~ d" lris intcrc~es dPl proric "Crrdito·', confonnt> al prrsr.ntn 

contrJto; 

VIII. "Pré!;tamo 11
: al que ot()rlJ.1 ~1 ''Comprador" al 11 Bllnco" en 

"Dólares", y que sP inst.rumentu en estr co•1trato; 

IX. "Tasa Promedir, de lnter~;·: .11 nromedin ílritmt>tico de· las 

tasas r.iáxir.ias de int,.ré~ que las inst i'."''º"''' dt• crPrlito del paí·; •:stén 

a ft.ivor dP persona': rr.0ri) 11•s, Que> Sli r.nr• rJtt.:in Pl prim;ir dÍJ h)bi l ba11cJ­
t 

rio del m!:'S en ei qw· ~e cau'.lPn los intr,·ti~,ps dPl 11 Crfirlito 11
• 

fr1 CJS(J C~ ~Ut' dejare• dP habrr tasa~ máxil'l,15 dP intenis para • 



esos dep6sitos, el "F!CORCA" solicitdr~ al Banco de México que seílale las 

tasas de interés representativas en el mercado de tales depósitos; 

X. "Circular": a la Circular Núm. 1897/83 que el Banco de - -

México como fiduciario del "FICORCA" envió a las instituciones de crédito 

del pafs, para darles a conocer las Regias de Operac16n del "FICORCA": 

98-3. 

XI. "Importe de Referencia": a la cantidad que se obtenga para 

el mes de que se trate de aéuerdo a lo siguiente: 

- Primer mes del contrato: la cantidad que resulte de ~ividfr 

el monto de la primera disposición del "Crédito" entre el número de mensu! 

'lidades en que deban pagarse los intere~es del mismo de acuerdo a su plazo 

m~ximo, m&s el resultJdo de aplicJr a eso cJ11tidad la "Tasa Promedio de rn 

ter/is" correspondiente a ese mes. 

- Mesr.s suusecur.ntes: el "Importe de Referencia" que correspo.ri. 

da al mes inmediato anterior, m:is la cantidad que se obtenga de aplicar a 

ese importe la "Tasa Promedio de lnterl?s" correspondiente al mes de que se 

trate. 

La f6rmula para calcular el "Importe de Referencia" se describe 

en el anexo de e~t~ contrato; 

XII. "Valor de Rescate en Dólares": a lil cantidad en "Oólilrcs" 

que resulte conforme a lo siguiente: 
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a} Se calculará el valor capltaliz,1do a interés compur.sto de --

los pagos efectuados por concepto de pr!ncipal e intereses del "Crédito"; 

b) Se calculará el valor capitalizado a interés compuesto de -

las disposiciones adicionales del "Crédito" que> se hayan efectuado; 

e) Se calculará el valor capitalizado a interés compuesto de -

las cantidades en moneda nacional utilizadas para adquirir los "Dólares" ya 

pagados al "Comprador" por principal e intereses del "Préstamo", aplicando 

el tipo de cambio controlado de venta viqent1> en las fechas en que se ha-­

yan hecho dichos pagos, o en su defecto, el tipo de carrbio que se haya ut~ 

!izado para adquirir lar, citado> "Dólare>"; y, 

d} A la cantidad que resulte de restar al oonto det'.!rminadn -

conforme al inciso a), los correspondientes a b) y e), se le aplicará el 

tipo de ca::bio controlado de venta Viljente en la fect1a del cálculo, para -

obtener rl resultado correspondiente. En r.aso de qur en esa fecha no se e:;_ 

té determinando el referido tipo de cambio controlado, e\ "FICORCA" solici­

tará al Banco de 11.éxico que detennine el tipo de cambio aplicable. 

Para efectos de lo anterior, el cálculo se ha•.í en la fecha en -

que el "Acreedor" opte por el derecho a que se refier-r 1a Cláusula Vigési­

ma Segunda, o el inciso d) de la Clfosulo Oilci1rya force.-.1 0 en su defecto -

una vez transcurrido el plazo de 30 días nat11ra lí>s señ,11Jcto en el primer -

párrafo de esta íiltimil cl,iusula, seqún se trate. 

la tasa de interés aplicable rl r•to~ cálculos será la "Tasa -­

Promedf o de l nter6s ". 



La fllrmula para calcular el "Valor de Rescate en Olllares" se -

describe en el anexo de este contrato; y, 

XIII. "Valor" de Rescate en Pesos": a la cantidad en moneda na-

cional que resulte de multiplicar el "Valor de Rescate en 06lares", por -

el tipo de cambio controlado de venta vigente en la fecha del cálculo. -

En caso de que en esa fecha no se esté detenninando el referido tipo de -

cambio controlado, el "F!CORCA" solicitara al Banco de México que detel'T!!.l_ 

ne el tipo de cambio aplicable. La f6rmula para calcular el "Valor de --

Rescate en Pesos" se describe en el anexo de este contrato. 
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El calculo de que se trata se hará en la fecl1a en que el "Compri!_ 

dor" o el "Acreedor" opte por el derecho a que se refiere la CUusula !léc_i 

ma Segunda, o el inciso c) de la Cl<iusula Décim.1 Tercer~. o la ClJusula Vi 

gésima Segunda, según se trate. 

D E e L A R A e I o ~ E s 

J. El "Comprador" declara: 

a) Que es de su conocimiento que en cumplimiento de lo dispues­

to en el segundo p.írrafo del articulo cuarto transitorio del Decreto de corr 

trol de Cambios publicado en el "Didrio Oficial" de la Fedt,raci611 el 13 de 

diciembre de 1982, el "flCOílCA" administra un proqrama de col>e1'tura de ríe~_ 

gos cambiarlo~ a favor de las erapresas Pstablccidd5 en el pal5 que tengan a 

su cargo adeudos en moneda extranjera pa~aderos fuera de la República Mexi­

cana, contraldos con anterioridad al 20 de diciembre de lY32, de los cuales 
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sean acreP.dores ent.idades financiera5 del exterior, instituciones de crédi­

to mPxicanas o proveedores extranjeros, y que sólo podrci11 aceptarse en este 

progrJma deudos cuyo vr.ncimfonto sea a l.irqo plilzo o que se reestructuren -

para que venzan a dicho plazo; 

b) Que conoce el contenido de la "Circular"; 

c) Que el "Acreedor" le ha impuesto como condición para reestruf. 

turar el adeudo mencionado en el inciso siguiente, que el mismo quede cu--­

biC!rto por el Programa a que ze refiere el inciso a) que antecede; y, 

d) Que con anteriorid,1d al 201 de diciembn• de 1932, contrajo un 

adeudo pagadero fuera de la Repí1hl ica ~•exicar1J, Pl cual ~uedará rcestructu. 

rado a partir de 1.i 'Techa Valor" de e~.tr· contrato con ld5 Nracteristic.1s 

principall'S siguiente$: 

Uomhre del Acreedor: 

* NÚllll!rO de rcgi~tro del adl•udo original ante la ¡----·1 
S.H.C.P. o la i==J SECOFlll: 

Monto drl rrincipal del adr.udo a 1.i "Fecha Valor", expresado en 

*Cuando el adeudo sea a favor de una institución de crédito m<!xir.ana no 
se requi~re dP.1 re9istro. 

. •.. 



"Oólarr.s": 

, mismo que, en su caso, incluye intnreses deveng~ 

do:; y no pagados a la "Fecha Valor" por la cantidad de "Oóld---

res 11
: 

ll. El "Banco" declara: 

a) Que es una institución de crédito sujeta, entre otras disp~ 

sicione~. los articulas transitorios de la Ley Reglamentaria dol Servi_ 

cio PGblico de Bilnca y Cridito; 

b) Que la Secretaria d(> Hacirnda ·1 Crédito Público, mediant<• -

ofir.io 11Gnv:rn !02.-165 , del 25 rle abril 

autorizó ,11 "F!CORCA" en r,;minn~ d<~ los artículos 19 d(> la Lry Genrral .!.· 

D~ud.1 Pi1bl ica y 2o. de la Lry de Inqresos rle Li Federación !·n vigor, rara 

rralizar la op1•ración quP :.r· in:.trumenta en el prcsent.e cent.rato; 

e) Qui' est.í di:.puesto a celebrar el presrnte contrato, actuand0 

por cuenta y orden del ílanco dí' Miixico como fidur.iario dl"l "FICORCA", en -

los término:. y condiciones establf.'r.idos en l·l "Circular"; 

d) Qw1 el "Acre~dor" 11• confinnii qu'· tieíll• a >u fJvor pl acrudo 

a que sr. rc>fil"rC' l"l inciso d) de 1.1 Ct'CL1ración 1, y qw c•:;tíl r.onformr> roi -

recibir el pago del p1·incipai e in!rr~srs d1•l mismo en las fechas r¡ur al 

rfocto sr e~.tahlr.cen Pn el prr-s•·nt1- cor.tr~Tr.,:; acc-p!.•i la r.st ipulacil•n qu•· 

a su favor se hace dr conforrnirl~d can ,.1 rrr:•.r.ntr 10strumr11to; y, 



e) Que hizo la anotación en la r.onstancia de registro del ade11dc• 

original a que st- refiere el inciso d) de la ooclaración l que, en su casr,, 

le presentó el "Comprador" para que ya no se le vendan divisas, hasta pur • 

el monto del principal e intereses del "Prestamu'' seílalad~ en la Cláusulo 

Dócin!il Sexta, J>dra Pl pago del adeudo referido en es~ inciso d), por pnnc.•_ 

pal e interc~c; qu<: sr de'lenquen a partir de la "Fecha Yalor" c!e este con--

trato. 

Expuesto lo anterior, las partes otorgan las siguientes 

C L A U S U L A S 

OE LA COMPRAVENTA DE DIVISAS 

PRIMERA.- El "Banco" vende al "Comprador" la cantidad de··-·····-

"Oólare>'' ( 

dólares moneda de curso legal de.los Estados 

Unidos de América). Esta venta se hace a razón de * 

pesos mexicanos por un "Dólar", por lo que el precio total de la misma es 

de S 

Moneda Naciona 1), cantidad que e 1 "Comprador" de­

berá entregar al "Banco" conforme a lo señalado en la Cláusula Quinta. 

SEGUNDA. - El "CoMprador" recibirá en la "Fecha l'alor" y a su en-

• Est,, c~ntidad será la que resulte conforme al punto 2.33.2 de la "Circl!_ 
lar". 
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tera confon;1idad los "!Xílarcs"ob.ict(l de la ventJ referidJ en L1 cláusula -

anterior, rediante la aplicación de i•>to·; al ntorqoMiento del "Préstamo". 

TERCERA. - El "Comprador" llagará al "Banco", a más tard·Jr e 1 diJ -

hábil bancario inmediato anterior a la "Pecha Valor", por la v~11ta referida 

en la Cláusula Primera, además del precio me'ncionado t'll esa cláusula, una -

comisión de uno al die! millar sobre el 100nto tot.al de dicho precio. 

DEL CRED!tO Ell ~ONEDA llAC!ONAL 

CUARTA.- El "Banco" abre al "Compradc•r" un cr&dito en moneda na-

cional hasta par la can: idad a que asciend0 el prc:io -d1• la venta sciialddi1 

en la Cláusula Primera njs las cantidad~s adlcional•2> J que se r~!i0re la 

QU!líTA.- El "Ccrnprador" ejerce en lJ "F(•chJ •:alar" 1•1 "Crédito" 

sef1alado en la cláusula anterior, hasta por la ca11tid,1:1 cquiv.ilcnt•" ;,\ pr_~ 

cto de la venta pactad~ en la Cláusula Primera, P tnst•~ye desde ahora dl 

"Banco" para ·we apl iquc tal cantidad al µa90 1.ot.Jl ée1 orecio de esa veri-

r, ta. En esa v;rtud, el "Co:nprador" extic·nde el recib0 m.is amplio y cfiCJ¿ 

~· que en derechJ proceda D~·" la cantit1ad citada. 

SEXTA.- El "Comorador" podri ejercer cantidades adicionales en 

las fechas en que se dcl'an cubrir los intereses ~P.iialados en la Clii11sula 

Séptima, hasta por la cantidad positiv.1 GIW re:.ul:e de restar, al monto -



correspondiente a los intt·reses que mcnsualirente deba pagar a¿ acuerdt' J 

esa cláusula, el "lmportt de Rererr•ncia"' correspondiente ,11 ;r!'s '.ie qu~ st> 

SEPTll>Li. - Las cant idodes ejercidas por el "Compractor" causarán 

intereses sobre saldos insollltos del "Crédito", a ln "Tasa Pror.edio de In 

tcré>". 

Los interes~s seriin .pagaderos, por mensual idadcs vN1c1das ,1 riJr 

tir de la "Fecfl¡¡ Vñlor", el ílÍa Jo. calendario de: cada mr.s siquiente "~ -

mes en que se c,iu,er., En ca;o dr' que alguna de Ja; fechJs a Qu:: se refie­

re esta cl.íu;•.da scJ •fÍJ inr:ftbil oar.ca:·io r:r1 el lu~;ir d•.· filqo, !•;,. paqos -

La fórmula fH?'íl calcular el PJ<lO 1w~nsual dr:.· los inter':'.l•?S 3 or:e 

se refiere- est.i cLíusula. se d1"?scritl1? fl'l el ~nr·xr; 11·~ r.str crmtra~·J. 

por p!"incipal del "Crédito'', ",,,,,,; t:1rdJ·· i:l rJi .. : de 19 

''Importe de í~-9i°f.1 r{lnc ia 1 del r.'1'2~. ce qui: St.: :r~t.c· 1 1· l monto dr los i'1tf!re$f5 

intereses d(·l 11 lrhdlt.0 1
' y Ll fórrn11lll pa,..J c1et0nnin.3r los mismo:, sr: d('scrlN~ 

( en el ane;~o de e>te contrato. 

'ffJVEtll•.- [) "Comprar1of", adPm:is de Jos pagos por rr"incip,.1J Pin-
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tereses del "Crédito", se obl iqJ il p1111a•· mensualr1ente al "Ban:2" u•w coni 

interc5es correspondiente a·1 :!12í dP ~1:~ sr· tr.1tc. [~tos pago. ~e i:fi:ctu_.1_ 

rán e:l mismo dia en qu~ sr. ct¿r:H. ::.i: intf:n~st:!\ ~el "Cr&dito'·. 

DCCJl.lA.·· [n r.aso t1'' """ rl ··conl\'rJdor" no cubra opr .. ~t.r\amentr o]_ 

adición a los interese5 ¡;revh'.c; Pn la Cl.iusula Séptima, intE-,·"s"s morilt()_ 

río~ 11 razón de unu tesa df~ irtr-ré!; igual u la Q~1nta Pt1rte ce· l~ tai;a ordi 

naria rJel "Crédito", sobre el 5l1t10 rnsoluto d~l mismo, que sr -:ausar:tn ---

mientr:. 1!urc la mQr~. 

DECll·I.\ SL:;~::DA. [1 ·ic;:ipradnr", iJ•'1··c autorización ~or rscrito 

u. contrato. 

el "Cornrador" recib el "Valor G.' Resc~tc en Pesos" ~n los '.•'"'"lino:. indi-

cadas en e1 p:i1·rnfr anterior: 



a) Qu•:darán cxt inquidJs lod.i~. y oda 1m,1 d» la:. obl ir¡acionVi ·' 

cargo dr.1 "Comprad0r" d(!riva~íl; d••l "Crédito'; y, 

cargo dr:l "Banco·• d•.)ri vadas del presente contrato. 

D!".C:IMA TlRr.EPtl. - (n CílSO di' que Pl "Banco" no rrcibJ l0s r~nos -

ma, Octavn o nov(•11a. corre5p'ondic·nt,:s a tl"f'~ 01P.n~1u1lidadrs ~~UCf:~.iva$: r·I ... 

'.·1· ¡pnr , .--, .. : U'"t j1níc1r1 -

1\·". d~ir· , '.'rl (Uyn C1l'i~ f.:,tt~ 

tcnd1·,) ':1 .J.2r1'-:-l;n ,~,.~ r1 ;· ... "contr·:i •:1 ''Co~;·)r-.l<ht"" ln;, 

1n10os r¡ue Pf·.'r.t.úr.: :., n::i~~hr.• .~' fl(.ot' '~t10~it.11 ti,-.l "C:c~1 !H"·'·-­

dor". 

En cu",O d..:• qw~ L'l "f1r.rnpr!nr 1
' •.·l i.tri c:stll O~)Ción. qw.:drJ­

ra olll igado ,1 í!fcctudr todos .Y cíldíl uno 1!C' lns paQaS -

i·.~ Se tomrit·r)TI comn dl.ls hábil(''; p-:11\~ u~tt: cf~ct0 ln:, ,lul luqnr :Ji• Píl011 dP 
los "DÓlílre:;" objeto rlf:l 11

Pr•:·sL~m·,
1
·• 

'* Eo.ta cart.1 o t~le>: d·:b.,r5 ajustarse ;,J nl.Jd"in "'" oPílrPn· en,,¡ anex0 
de este contrato. 

!lk - " . 
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del "Crédito", tdnto los vencido> y no ;ub¡'¿:l\os, ii<.:11.0 

aquéllos por vencer, adquiriendo respecto de lo~ pago~ 

que efectúe ajustándose a estJ cstipui)ciGn, los crere­

chos que correspon.!~n a 1 "llJnco" por conce;>tn del "Cr_6_ 

dita"; 

b) Que Jos pagos del "Cr!dito", tanto los vencidos y 

no cubierto~, como uq·Jé 1 los por vencer, se continúen 

efectuando por el tercero que a 1 efecto seli<1Je el -­

"Acreedor"; 

e) Que el "Banco" entregue al "Comprador", o a la pcr_ 

sana que este último de!;fgne, el "V.1loi- de Rescate en 

Pesos", previa autorii.dCiún riur escrite rJl!I "FICORCA": 

o, 

d) Que el "Ulnco'' cntrc~~ue di r"qno "Acreedor", a -­
través de situaciun<.?s <fo "[Jól..rcs" inmcdi:i:amente dis· 

poni~le:; !;obre 'IUCVil ·1r,, Y., l/uc,vJ ·,·ud., EE.'JU.A., el -­

"Valor de Re!tcatr: c·n D(31are:>'1 en 1J5 fe~na5 por vencer 

a que se refi¡,re la C~ii·;sul~ IJ~c',,,,J llo'J~r.a, mediante -

entregas trimestralc> de i<JUJf monto, put1iendo ser li! 

última por cantirl,1d di!;tinta, pJ•·a efe(tos dn aJuste. 

A partir de la fcLhJ en l• que el "E·n~o· reciba Jan~ 

tificación forn1a 1' de qu~ el "Acreedor" el 1gi6 la or.>ción 

reforida rm este inciso d\, o ur.1 vez tnnscurrido el -

µlazo seri.1lado en ei priner pfrrJfo d~ esta cl~usula sin 

que el "Acrendor" haya ,,,~r¡ido ,lb\'l'.l de l•s 0pcioncs rr'. 

feridas, lo que ocurn orimero, el "3anco' pa<¡Jr~ al "A­

cree1tor" inte1·c!,C5 ~utre el sJlda 1n'.;ilut.o del "Valúr de 

.lescatl! en Dólar.,>'', en los termi11c> de la Cláusuld Oéci 

ma Octava, menos los puntris porcrntuale> que 5e suman al 

LlllOR de acuerdo a esa r•i:;rJJ cliusula. 

Los intereses que corifome al p,\rrafo ar.terior pagur. el 

" ' 



"llJnr.o" al "/lcrl'edor" ·•erán l'calizJd~> sin ninnún 

di:Scucnto o compe11síltió11, 1 ilirr!s 'J a salvo de .. 

cualquier deducción a cuenta de c~Jlquier contri­

liuc iún de carácter fiscal, presente o futura, i1a­

puesta por cualquier autoriJ~d fcderdl, estatal o 

municipal de los Estados Unidos MP.ricanor,. 

!JA-lt.. 

Transcurrido el plazo mencionado en el primer p.írrafo de esta -­

cláusula sin que el "Acrc!edor",haya elegido alguna de las opciones cita¡iíls, 

se enten<!crá que ha elegido la se11alada en el inciso d) inmediato anterior. 

[n caso de que el "Com;:'l'íl(!or" recili,J el "Valo1· dP Pesrate L'n Pe· 

sos" de conforrnicl.itf con la clJu;ul.i antr±l"iqr o el ''AcrN'dtll"" elija la op-­

ción señalada en t'l inciso e) o d) de• (>Jta rlfo~uJ,1, u Pfl '•11 défPr.to 1ma · 

Declaración Il, hasta por los "fl51Jl'l''." no entrpq,id<J> J! "~'''P."éor" r.onfn; 

fllt~ al presente contrJlc. 

UECIMA CUARTA. - Las p.1rtes convienen desd~ ohor,1, en qw, p,1ra • 

el caso de que el "llcrerdor" en los términos 11re'listos .11 l'fecto en JJ -·­

Clátfsula Dér.inn Tr.rc~ra, opte pur lo scñJlado en Pl inciso c) o d) de e~.1 

mis·!·l clfos11la, o en s11 d·~fcctn una vez transcurrido el plazo ~.eñalado en 

el Primer pJrrafo de tal cl,íw.ul-1: 

a) Q11·~tf.1rfo exti11guidas torfds y cada una de 1.1s obligar.iones a 

cngo del "Co111rwodor" dP.rivJdas ci1•l "Crl'\rlito"; y, 



b) Quedar,ín ext.ing1Jid,1~ todds y cada una de las obligaciones a 

c.1rgo del "Banco" derivadas del pre~entr. contrato, rxcepción hecha de las 

previstas en lo'> mc~cionados inci$OS e) o d) dP la ct,fosula Décima TPrce· 

ra, según corres pon da. 

98. 15. 

DECIMA QUINTA.· El "Comprador" podrá pagar por anticipado, total 

o parcialmente, el "Crédito". Para la procedencia de pagos anticipados ·­

parciales, previamente el "Banco" y el "Comprador" habrán de convenir.el -

ajuste correspondiente al importe y número de los pagos mensuales del "Cré­

dito". 

El paqo anticipado del "Crédito" total o. parcial, no impl irará -

modificación al regi~n de pago del "Pré~amo". 

DECIMA SExr,\.- El "Comprador" otorga al "llaneo" un préstamo en 

dólares moneda de cur~o legal de los Estados l~fdos de América por la ca!!_ 

tidad a que asciendl' el monto de las divisas objeto de la venta senalad.1 

en la Cláusula Primera. fn el importe del "Prestamo" no se comprenden i!!_ 

tereses, gastos ni comisiones que deba cubrir el "Banco" al "Comprador". 

DECIMA SEPTIMA.- El "Comprador" entrega al "Banco" i>l importe -

total del "Préstílr~" mediante la aplicación a dicha entrega de los "Dóla­

res" que el "Comprador" tiene derecho a recibir conforme a la CliÍusula S~ 

gunda. 

El "Banco" se dará por recibido Pn la "fecha Valor" y a su ent~. 

ra conformidad del importe citado. 



( 

·~·~\ 
v: 

DE CIMA OCTAVA. - El "Préstamo" causará intereses sobre sal dos 1[!. 

* solutos, a la tasa naul, ajustable trimestralmente, que resulte de sumar 

puntos porcentuales al promedio de Ja tasa anual. ofrecida en el 

mercado interbancario de eurodólares en Londres (LIBOR) para depósitos a 

tres meses en "Dólares" por una cantidad no menor a un millón de "Dólares". 

98- l!i. 

LIBOR será determinada por el Banco de México mediante el promedio aritmé­

tico, redondeado al 1/16 superior, de la cotización ofrecida a las 11:00 -

horas, hora de Londres, el J1rilll!r día hábil bancario en Londres de cada -­

trimestre, por Manufacturers fi,inover Trust, Co., Irving Trust, Co., Mldland. 

Bank, Ple., Bank of Tokyo, Ltd., Lloyds Oank lnternational, Ltd. y Societé 

•• Generale. La tasa de interés así ajustJda tendrá vigencia a partir del --

mes del ajuste. La determinación .1nt~s 1nencionada 1 a hará saber el Banco -

de México al "Banco". 

Los intereses serán calculados por el nfa:wro de días realmente -

transcurridos y pagaderos por trimestres vencidos el día 5 calendario si-­

guiente a la terminación del trimestre en el que se causen, a través de s.!_ 

tuaciones de "Dólare5'' inmediatamente disponibles sobre rlueva York, Nueva 

York, EE.IJU.A., siempre y cuando el "Comprador" est<? al corriente en los 

pagas por concepto de principal, intereses y comisión del "Crédito". 

En el casa de que los b01ncos lll!ncionados en el primer piirrafo de 

esta cláusula deter:ninen que por razones que afectr.n el mercado interbanc~ 

rio de eurodólares en Londres, no eKisten medios adecuados o razonables --

• Estos puntos porcentuales no podrán exceder de dos y serán los que re-­
sulten conforme a 2.33.2 de la "Circular". 

**Cuando hasta dos d~ los bancos mencionados se abstengan de oft"l!cer la -
cotización de que se trata, 1 a t.15,1 aplicable se determinu,í con el pr!!_ 
rredio aritmético de las tasas cotizadas por los bancos restantes. 
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para determinar L!BOll; o bien, se vieran imnosibil itados para cotizarla; o 

que por estar afectos por algún co1mbio lega! en sus paíse~ d•: oricwn o en 

sus oficinas captadoras, LIOOR no sea determinable; o su determinación -

no refleje el costo del dinero en el mercado, la tasa de interés q1ie dPbg_ 

rá pagar el "Banco", en sustitución de L!BOR, sobre el saldo insoluto del 

"Préstamo" será la que en su caso detenninen <•l "Acreedor" y el "FlCORCA" 

dentro de un plazo de JO días hábiles bancarios en el lugar de pago en el 

exterior, contados a partir del día en que no fur. posible determinar Ll-­

BOR, considerando el costo de ~os recursos repre~entativo en el mercad~. 

de tales operaciones. La tasa así determinada tendrá vigencia a partir -

del periodo en que no fuere posible determinar LIBOR. 

Transcurrido el plazo señalado e~ el parrafo anterior sin qu~ s~ 

hay.~ detenninado la tasa de interés, la tasa ap: icable ser.l la equivaleJ1tP 

al promedio d~ la ta~a preferente o prima (Prime Rate) públic.1mente anun­

ciada por Manufacturcrs llanover Trust, Co., Morgan Guaranty Tru~t, Co., -

Bank of America, fl. T & S. A., Croc~l'r National Bank, 11.A., Te~a~ Commerw 

U.111k, fl.A., corno su tasa preferente o prima (Prime R.1te) viqentr. ul día • 

en que no fuere posible determinar LIBOR. El Banco de México determinará 

esta última tas.1 mediante el promedio aritmético, redondeado al 1/16 S~P!? 

rior, de las tasas preferentes o primas (Prime Rate) antes mencion~das, y 

se lo hará satier al "Banco", siendo aplic.1ble mientras no sea posibh' •!e-

terminar Lll!GR. 

OECIMA NOVEllA.- El "Banco", a través de situaciones d~ "Dólate'.." 

inmediatamente disponibles sobre llueva York, Nt1eva York, EE.UU.A., se obli 
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ga a paqar, de conformidad cun lo illdicado al efl'cto en la Cláus111.1 Vig~ 

sima, el saldo insoluto por rrincipal del "Préstamo", ,1 ni.is tardar i·l díu 

5 de de 19 , siempre y cuando el "Compr.1dor" esté al r:o---

rrientf! en los pagoo. dP sus obligaciones por concepto de orinciµal, inte­

reses y comisión del"Crédito", mediante 16 amortizaciones trimr,str,11c:s --

iguales y sucesivas, dr. "Dólares" cada una, 

a partir del 5 de de 19 , fech~ en que se efcctuar.í -

el primer pago, pudiendo ser la última por cantidad distinta para ef~ctos 

de ajuste. 

En caso de que alguna de las fechas a que se refiere Ja cláusula 

anterior y la presente, >ca día inháhil bancario en el luqar de pago del -

extranjero, los pJ~os de• r¡ue ~e trílt.1 hab11in de efoctuarsc el día hábil in 

mediato siguiente. 

VIGE51MA.- El "Comprador" instruye en form.1 irrevocable al "Oan­

co" p~ra que cntrr9ue .11 "Acreedor", en los tfrminos previstas rn la~ cl.íu 

sulas Décima llovPna y C!)cima Octava, los "Dólares" que el primero dP.br: r<>ci 

bir del segundo en pago del principal e intereses del "Préstamo''. 

Sin embargo, el "B,1nco• a solicitud del "Comprador" y prPvia 

confonnidad por escrito drl "FICORCA" y del "Acrcerlor", aplicar5 los "C<ñl~. 

res" objeto del paqo por prin~inal e intPrP~es dr1 "Pr•;,t,1mo", a oagar L"l 

principal e intereses de un nuevo arlrudo distinto del rf'frrido r,n <>1 inci 

so d} de J.1 llt>claracii\n (, cu.indo t·l i111pnrt~ d~I •lé'!ldO nlf'ncionarlo l!n l'ri­

mer término haya sido aplic.1do ,, r.aqar el principal d1:l e.deudo señalado r.~1 
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segundo t1!rmino, >iem¡irc y cuando la•. fechas de los pagos por principal e inte­

reses del nu11vo adeudo, no sean anteriores a las refer·idas en las cláusulas Dé­

cima rlovena y o.leima Octava, respectivamente. 

Todos los pagos que el "Banco" efectúe ajustándose a lo ¡1revisto en -

esta cláusula y en la siguiente, liberarán al 'propio "Banco" de las obl iqacionrs 

a su cargo derivadas del "Préstamo" hasta por el importe de los pagos referidos. 

VIGESIMA PRIMERA.- Cuando por causas imputables al "Banco", éstc'no l_i_ 

qui de oportunamente algún pago por principal o intereses del "Préstamo", pnJará 

al "Comprador" en adición a los intereses 11revistos en ld Cláusula ~ci .. 1a Octava, 

intereses moratorios a razón de una tasa de intures i<¡11al a la quinta partr <i<' lJ 

tasa ordinaria del "Préstamo", sobrP el ~al do 'insoluto dr.l niismv. que• se tau~ar.i11 

mientras dure la mura. 

El "Comp1"<1dor" instruyr en forma irrrvocablP ~l "ílanr.n", fldra q>1e o•n~rr 

gue al "Acreedor" los "Dólar1!s" que r!l primrro, rrn ~u caso, d!!bP. rPrillir rlPl so•--

qundn en pago de lo~ intereses moratorio~ dPl "Prr!;tarno". 

DE LAS ESTIPULACIOliES GE~;EPALES 

trc~uc al "Acreedor" Jos "Dólares" Qlll' este iiltir.i~ tiene dcrecllo a rr>r:ihir é•Jílf ,,.""' 

al presente contrato, dentro dP los cinco dÍJ•; hJbiler.; b:rncario .. 1.m ol lu,11il· 1!1: -~ 

pa\10 • .:ontados a partir de la fechil P.n qqe deba realiz,1r dicha cntr"""· .,1 



"Acreedor" podrá dar por vencido anticipadamente el plazo para cubrir esas 

obl fgaciones. 

98. 20. 

En. este· evento el "Banco"· quedará obHgado, a eleccfón· del "Acre!!_ 

dor":. 

a) A entrl!gar al propfo. "Acreedor" o. a: la persona• que este· últ.!; 

mo desfgnl!, el "Valor de Rescate en Pesos":. o 

b) A entregar al propio "Acrl!edor",. a través de situaciones de 

"Dólares" inmediatairente disponibles sobre Nueva. York, Nueva York,. EE.UU. 

A., el"Valor de Rescate ~n Dólares". 

El pago a que se refierP esta cláusul;i dPherá hacerse dentro de 

los treinta días hábilPs sil)UiPntes a la fecha en que el "ílanco" conozcJ 

la elección del "Acreedor". 

Las partes convienen desde ahora en qur qued,1r5n rxtinquidas 

todas y cada una de las obligaciones a carqo del "r.ompnrfor" y del "ílan-­

r.o" deriva das de C!S te contra to, PTI caso dP que se presentP P.1 s upurs to y 

SP haga el pago a que se rpfiere e~ta cliusula. 

En ca$o de que r 1 "AcrN•dor" rrci ba e 1 "Va 1 ,,r de R<'sca tr i>n P~ 

sos" o el "Valor dC! Rescate en Dólarl's" dP conformidad co~ esta cl.íusulil, 

el "Banco" procederá a cancelar la dnotación reforid.1 ~" rl inciso c>) dn 

la Declaración 11, hasta por los "Oólarrs" no entrcQados al "Acreedor". 
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VlGESIMA TEP.r.ERA.- fl "Compr.idor" y el "Acrt•cdor" podrán, 1reoia!1_ 

te cualquier actu jurí<'Jico, afretar los d1)r1•chos ou1• "" arlc¡ui1•1·cn por vir-

tud del prl'sr.ntf' c:ontrato. La realización de dicho acto deberá ser not Hi_ 

cada al "Banr.:" por notario o wrrr>dor púhlico que elija el "Comprador" y 

los gastos rcspecl lvos ser~n cubiertos por ~ste. 

VI GES IMA CUA?.TA. - Los in t!'resP.5 a que sr ref le re e 1 presentr co~ 

trato, serán calculados sobre la has~ de a~o de 3()0 días y el núl'lCro de ·-

dÍa5 realioor.te transcurridos. 

Y!G[SJMA QUirtiA.- El "llaneo" queda obligado.para cfor:t<.; d·~ lu -

di5puesto rn la fracción Vil del artículo ¡:fg¡ del Cóniqo de Co1m.,·cio, a • 

c.f•nte r.ontr.i~r ... pr:."1iZJ ~ollta~d del 11Acrcer!or 11 not;ficild11po.,..11:;t,1r·i11 ti -

corredor pGhl1co qu~ elija rl pr0pln "Acr~edor" quiPn cubrir~ las na•to• -

corre<.oondientes. 

VlGE51MA SEi'.Tf._. Para 1.1 interpretación, ejrcución y cuniplimi.-n-

to del presente contrato, la:. parles se someten a los tribunalPs c~mpi>tr•r.-

tes con jurisdicci6n en la Ciudad de M~xico, Distrito Frd~ral, Estldos Unj 

dos Mexi¡;anos, renunciando al furro que pudiera corrPspondl'rll's "" vi·turf 

de t•Jalquier otro d.imicil io rresenl~ e futuro. 

Al efecto, 1.1s partes señalan como <.us domiril io~ lo-; ;.iguinn--

tes: 

98- "l. 
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El "Comprador" 

El "Banco" 

El presente contrato se finna en la Ciudad de 

, Estados Unidos Mexicanos, en tres ejemplares a los 

días del me~ de 

del mes de 
' 

UIO:~P.E OEL BANCO) 

ActuJndo pcr curntd y orden 
del Llaneo ae 1,&,<ico como fi 
duciario del Fideicomiso oa 
ra J,1 Cobertura dr Pirsga,·· 
Cambiii-ios. 

de 198 , y su "Fecha Valor" es el día 5 •• 

de 19 

(NOMBRE DEL COMPRADOR) 

• Est¡¡ fecha dcb~ ser el dla 'i del !'!CS inmediato siguiente a 1íl fcch~ de 
firma d!!l contrato. 

98· 22. 



~~ 

~ 
, 

n 
\ 

l't "Importo dn Heferencia"a p,1gar en el mes t. 

v0 Primera dfoposlción dlll "Crédito". 

Vt Saldo insoluto del "CrGditd'an el ~es t. 

n llúmero de man::iual idades, 

r t "Tasa Pr':lrnccl io <le Intcr6s" ..ipl ic.:1l;lc en el 

mes t., !Jcg\in ne clefjfr,c> en los contr~t<>J, 

rt 

'\ 

t,J 

rc:;pacti vo~;. 

Interc~e3 sobre caldos insolutos del cr~J~ 

to, dcvcnga1k1!J en el mee t. 

Cuundo el "Importe do Rc!fercncia" 1.~s tir!nr.>r 

a los "Intorcr;e3º, f\t et; l..i c:anl idad :,dicig 

nal del cr6dito ejcrcicln en el mes t. Hn e~ 

so contrario, At es la anortizaci6n el:,! pri)! 

cip,11 rlcl "Crúulto" C>fectuacln c-11 el rn"" t. 

sucesiVitmante. 

\1\) 
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romtuLJ\S HE!.l1TIV1\S /\!, V1iLOR DE HESCll'rE 

11 Intereses duvcngados y pagados en el mes i. 

A1 Pago por concepto do ?rincipal en el mes l. 

o1 Disposici6n adicioníll del "Cr6dito" en ol 

mes i. 

B1 Entrega de <.161.:ircs al "1\crecdor" en el men i. 

E1 'ripo de cambio controL1do vigcnll.) en l.:in 'f!¿ 

c. 
l 

chan de entrega de le.~ d6larcs•Jl 11 Acrcador 1
', 

correspondiente al 1 ' 
~es i. 

/1. D. 
l l 

o 

Tuna de capitalizaci6n a~licablc en el meo 

i, scgan so define en le~ ~c>ntratos roBµcc-

ti vos. 

"Valor de ac.';cu.l:c 11 
l'i1 d61.1res en ul mes t. 

S ímlio lo par ... 1 r0prl.'.'scnt~1 r <: 1 producto ncumu-

l.:ido. 

i,J,t: Mes para l?l cunt ~jt'1 h,h.:t~n los ctilculos rQñ-

pccti.vns. 

99- J. 
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Anexo. 3. 

TRATAMIENTO CONTABLE DE LOS DERF.CllOS Y OBLIGACIONES DERIVA­

DOS DEL FICORCA, ASI COMO SU PRESENTACION EN LOS ESTADOS Fl 

NANCIEROS. 

Dada la importancia que reviste en esta situación, la 

Circular No. 22 de la Comisión de Principios de Contabilida~ 

se copiarán de manera [ntegra algunos fragmentos de ésta, y 

posteriormente se explicará de manera más clara lo señalado 

en la Cirucular. Lo primero se presenta entrecomillado. 

No se puede iniciar a lo que señala o recomienda la Cir 

cular No. 22, sin mencionar que el. objetivo de su emisión 

fue el de dar a conocer el criterio de la Comisión de Princi 

pies de Contabilidad de IMCP (Instituto Mexicano de Contado­

res Peiblicos), en lo referente al tratamiento contable a se­

guir en los casos de empresas participantes en alguno de los 

sistemas del FICORCA. 

"FICORCA ofrece la disponibilidad de dólares necesarios 

a la fecha de vencimiento de los préstamos, una vez que és-­

tos se han renegociado de acuerdo con los requisitos mismos 

del FICORCA, y proteje al deudor contra cualquier riesgo ca~ 

biario futuro. Sin embargo FICORCA no sustituye al deudor 

original ante el acreedor extranjero. El responsable del pa­

go del adeudo sigue siendo el deudor original, por lo tanto, 
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el deudor, al entrar en el programa del FICORCA baju cualqui!:_ 

ra de los sistemas, no puede eliminar de sus libros el pasi­

vo a favor del ncrecdor extranjero. Este pasivo permanecerá 

en lu contabilidad del deudor durante todo el periodo de gr! 

cia (3 ó 4 años, según el sistema escogido), y posteriormen­

te se irá disminuyendo a medida que FICORCA liquide los pa-­

gos del principal al acreedor". 

Lo anterior significa que debido a la participación de 

las empresas en el FICORCA, éste adquiere un adeudo con las 

empresas ya mencionadas, y por este adeudo a cargo del FICO~ 

CA por la cantidad de dólares adquiridos por la compañía, se 

d~be registrar en el activo, pero al tipo de cambio controla 

do de la fecha en que se haya efectuado la contratación. 

Suelen surgir dudas en cuanto al registro del activo 

por el adeudo del FICORCA por los dólares adquiridos, ya que 

se h~ce al tipo de cambio controlado. Esto se debe a que el 

activo por este concepto será aplicable a liquidar el crédi­

to en moneda extranjera y a favor del acreedor extranjero y 

al entrar al Programa del FICORCA, tanto el pasivo (que por 

ningún motivo debe desaparecer) como el activo, se expresa­

r5n al mismo tipo de cambio (controlado). 
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"El derecho que adquiere el deudor a recibir dólares al 

entrar en el Programa de FlCORCA constituirfi un activo que -

deber6 contabilizarse como tal, registrDndolo al tipo de cam 

bio controlado, ya que se va a aplicar a liquidar un pasivo, 

tambi6n registrfindolo a este mismo tipo de cambio a favor 

del acreedor extranjero". 

"Los montos de los activos y pasivos deberán incramen-­

tarse paralelamente con el deslizamiento del peso controlad~ 

compensándose su efecto en resultados, ya que los incremen-­

tos en el activo y en el pasivo serán iguales". 

Con respecto a esto dltimo, es decir, que tanto los pa­

sivos en moneda extranjera como los depósitos en dólares del 

FICORCA se deben ajustar conforme al deslizamiento del tipo 

de cambio controlado para compensar su 'efecto en resultado, 

debe recalcarse que a partir de la fecha de contratación del 

FICORCA, las fluctuaciones cambiarlas no producirln ningGn -

efecto en los resultados de las empresas, obviamente que Gn! 

comente por los pasivos cubiertos con depósitos en el FICOR­

CA. 

"Los montos de los activos y pasivos deberán incremen--

tar~e ...... En los sistemas 1 y 2 en los cuales FICORCA no -

cubre los intereses al acreedor o en los si~temas 3 y~. en 
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donde FICORCA no cubre totalmente los intereses al acreedor, 

el deudor tendrft que acumular los intereses o la porción de 

Jos intereses no cubierta por el FICORCA conforme se deven-­

guen, ajustando el pasivo acumulado por el deslizamiento en 

el tipo de cambio controlado ..... En los sistemas financia-­

dos por FICORCA (2, 4 y 4a.), los intereses a favor de FJCOR 

CA SE REC1STRARAN CONFORME SE DEVENGUEX". 

Los intereses a cargo de la empresa y a favor de entida 

des del exterior, deben reconocerse conform~ se devenguen, -

pero al tipo de cambio controlado. En el caso de los intcre 

ses que en su caso, corresponda cargar al FICORCA, tambi6n -

se rcgistrarfin conforme se devenguen. La aplicaci6n contra -

el pasivo por concepto de intereses a favor del acreedor ex­

tranjero, deber§ efectuarse al momento que FICORCA (a trav6s 

de la instituci6n de crédito autorizada) en~íe el aviso de -

que el Fideicomiso cubri6 por cuenta de la empresa, yu sea -

de manera parcial o total, los intereses. Esto se hace me--­

diante la remisión de los intereses a cargo de la empresa y 

mediante un aviso. 

Existe el caso también de que la empresa obtuvo finun-­

ciamiento en moneda nocional con FICORCA para adquisición de 

d61ares para cubrir intereses. 
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Por otro lado, se tienen intereses a favor del FICORCA 

por el crédito en moneda nacional que otorgó a las empresa5 

para la adquisición de dólares. Estos intereses deber5n rc-­

gistrarse conforme se devenguen, sin importar la forma y t6r 

minos en que se liquiden. 



EXPLICACION AL CUADRO DU MIORTfZAC:ION 

DE LA SIGUIENTE HOJA 
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,\nexo 4, 

En la siguiente hoja, se presenta un cuadro, que es una 

simulaci6n de las cifras que se obtendrían en el caso supue! 

to de que una empresa ingresara al FICORCA, tomando el sistc 

ma 4 tipo 6 (es s6lo para ejemplificar el caso), 

Para entender lo que significan cada una de las cifras, 

tenemns: 

FECHA- Es la fecha en que el "comprador" deberá hacer sus P.!! 

gos al FICORCA. 

SALDO- Representa el monto del préstamo que FICORCA otorgó 

al "comprador" en moneda nacional. 

INTERESES- Son los intereses causados por concepto del pré~ 

tamo en moneda nacional por parte del FICORCA. Se calculan -

dependiendo del Costo Porcentual Promedio dado a conocer por 

el Banco de México, cada día 20 de todos los meses. 

IMP. REF.- Es el importe referencial, es decir, la cantidad 

mínima que el "comprador" debe pagar al FICORCA, por concep­

to de su adeudo en M.N. 



CONTRATO: 4912 SISTEMA: 4 TIPO: 6 
COMPRADOR: HAYCOBA, S.A. 
MONTO DEL CREDITO: $7'059,490.00 

BANCO: BANAMEX 

PLAZO: 96 meses. 
FECllA VALOR: 5/fcb/85. 

FEa-IA SALDO INTERESES IMP. REF. PAOO RF..AL AMJRTI ZACI C1.J 

l/mar/85 7059 1137 ,490.00 210 1 126,992.62 75'721,505.03 75'721,505.03 (134 1405,487.59) 

l/abr/85 7193' 542,977 .59 276 1581,736.06 78 1632,891.73 78'632,891. 73 (197'948,844.73) 

l/may/85 7391 1 491,822.32 303 1205,154.13 81'858,478.47 81 '858,498.47 (221'346,675.66) 

1/jun/85 7612'838,497.98 322 1694,478.53 85 1328 ,311. 58 85 1328,311.58 (237'366,166.95) 

!/ jul/85 7850 '204 ,664. 93 336'250,433.15 88'983,207 .59 88 1983,207.59 (247'267,225.56) 

l/feb/93 º·ºº 0.00 º·ºº (1.00) º·ºº 
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PAGO REAL- En este caso estamos suponiendo que el "compra-­

dor" hará el pago mínimo permitido. 

AMORTIZACION- Es la cantidad que se vn a capitalizar en el 

siguiente periodo para el cálculo de nuevos intereses. En es 

te caso, dado que el "comprador" hizo el pago mínimo permiti 

do, la diferencia entre lo que debi6 pagar y lo que pag6 se 

va a capitalizar, por lo que al siguiente periodo se calcul~ 

rán los intereses de acuerdo al monto original del préstamo 

en moneda nacional más la amortizaci6n. 



ASIENTOS CONTABLES 

"lli\YCOBA, S. A." 

l ll8 

Anexo 5. 

1) La Cía. HAYCOBA, S. A., decide ingresar al PICORCA, pa­

ra lo cual pide un préstamo al mismo y así poder facilitar -

su ingreso al programa. El monto del pr6stamo asciende a 

$7059'137,490.00, de los cuales se dejan en depósito la can­

tidad de $7000'000,000.00, y se paga una sobretasn por con-­

cepto de intereses pagaderos al extranjero, por $59'1:'>7,490.00. 

Los $7000'000,000.00 son el saldo en pasivo por concepto de 

adeudo en moneda extranjera. 

Depósito dlls. FICORCA 7000 1 000,000 

Sobretasa FICORCA 59 1 137,490 

Préstamo FICORCA M.N. 7059'137,490 

NOTA: La cuenta de Depósito dlls. FICORCA es de ACTIVO; la 

de la sobretasa es de CARGOS DIFERIDOS y Préstamo 

FICORCA M.N. es PASIVO. 

2) Los intereses a pagar durante el primer mes, por concc~ 

to del préstamo en M.~. al FICORCA, es de $210'126,992.h.!. -

Sin embargo, el pago que se realiza es de $75'721,505.03. La 

diferencia se capitali:a. 
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Gastos financieros (Intereses) 210'126,992 

Bancos 75'721,505 

P.réstamo FICORCA M.N. 134'405,487 

3) El peso se devaleía, por lo que la deuda de llAYCOBA, S.A. 

aumenta en $5'000,000.00. 

Depósito dlls. FICORCA 5'000,000 

Acreedor extranjero 5'000,000 

4) FICORCA paga a cuenta de HAYCOBA, S. A., intereses por 

la suma de $80'000,000.00 a su acreedor del extranjero. 

Int. pag. al extranjero ªº'ººº·ººº 

Intereses 8 o 1 o o o ,000. 00 

5) Este asiento puede resultar de dos formas: Supor¡jendo 

que FICORCA a cuenta de HAYCOBA hace la retención al provee­

dor extranjero por los intereses ganados, tenemos: 

Bancos X 

Imptos. por pagar X 
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Si no se hace la retención, tenemos: 

Gastos no deducibles X 

Imptos. por pagar X 

6) Por e 1 pago de 1 impuesto: 

Imptos. por pagar X 

B¡mcos X 

Si no hubo retención: 

Imptos. por pagar X 

Bancos X 



B I B L I O G R A F I A 
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