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I N ~ R o D u e e I o ff 

El endeudamiento externo se ha convertido en uno de los_ 

temas más importantes de nuestra 6poca. Será preciso estudiar 

loe aspectos econ6micoa y jurídicos que ae re1acionan con es

te problema a fin de lograr una eoluci6n. 

Esta obra está compuesta por tres capítu1oe, y se encue~ 

tra destinada al estudio de la capitalizaci6n de pasivos del 

endeudamiento externo. 

:e?:. el éQpÍ~u~o I ae estudia el marco jurídico de la in-

versi6n indirecta en México. A continuaci6n se examina la si

tuaci6n actual de la deuda externa de Méx:!.co. Mas adelante se 

precisan loa aapectos econ6micoa más importantes que se rela

cionan con el proceso del endeudamiento de los países en dea~ 

rro11o. Posteriorment&, dentro del ámbito jurídico, se seBala 

la importancia que tiene la Ley para promover ia inversi6n me 

:ti.cana y regular la inverai6n extranjera con respecto a la 

deuda externa, ya que dentro de dicha ley se encuentra un ins 

trumento aplicado por la Comisi6n Nacional de inversiones Ex

tranjeras durante loa a.iioa de 1983 a 1985, el cual es la cap! 

talizaci6n de pasivos del endeudamiento externo. 

El capítulo II comprende el aná1isis hist6rico de 1a de~ 

da externa de M6xico, se estudiará su origen y repercusiones_ 

dentro de los siglos XIX y XX. Posteriormente se examinará el 

endeudamiento externo derivado de fuentes oficiales, tales co 

1 
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mo e1 Banco llundia1 (BIRP), e1 Fondo Monetario Internaoiona1 

(7llI}, 1a Agencia Internacional de1 Deearro11o de1 gobierno 

de ~eta.dos Unidos (.AIDJ, 1as dos fi1ia1es del .Bal1co Mundial. 

que aon 1a Corporaci6n Pinanciera Internaciona1 (CPi) y la 

Asociaci6n Internacional. de Pomento (AIP). ~ambi~n ee onunci! 

rán 1os cr,ditoe concedidos por e1 Banco Interamericano de De 

sarro1lo (BIDJ. 

Se mencionará el financiamiento proveniente de bancos y 

fuentes privadas. 

Se precisarán algunos aapectos trascendental.es de la ad

minietraci 6n de los presidentes L6pez Mateo~. D.(as Ordaz, 

Luis Echeverr!a ~ L6~~z Porti11o. 

En e1 capítulo III se hablará de lo Que es 1a capital.iE! 

ci6n de pnaivoa de1 endeudeiniento externo, aeí como de 1as ~ 

forDtae jurídicas que impl!ca, y se hará referencia a su impo~ 

tan.cía en e1 momento actual de acuerdo a laa condiciones eco

n6ad.cas y pol.Íticaa que existen en M~xico. 



CAPITULO :I. 

LA IRVERS:ION :INDIRECTA 

1.1. MARCO JURIDICO DE LA INVERSION INDIREC~A EN MEXICO. 

La Constituci6n de 1917 ea :!.a que actua1mente rige a Mé

:x:lco, este ordenamiento consagra el artícul.o 73 en los si

guientes términos 1 

"Artículo 73. El Congreso tiene facultad 

VIII. Para d~~ b~~~~ cob~c 2~c cu.::.J.cs ~l ~jac~tivo pueda 

celebrar empréstitos sobre el crédito de la Naci6n, para apr~ 

bar esos miamos empréstitos y para reconocer y mandar pagar -

la deuda nacional. NingÚn empréstito podrá celebrarse sino p~ 

ra la ejecuci6n de obras que directamente produzcan. un incre

mento en los ingresos públicos, salvo los que se realicen con 

propositos de regulaci6n monetaria, las operaciones de conve~ 

si6n y los que se contraten durante alguna emergencia declar~ 

da por el Presidente de la República en los términos del art! 
culo 29 ... (l) 

Es con:forme a la fracci6n VIII del artículo 73 constitu

cional co~o queda establecida la base jurídica de la inver~ 

si6n indirecta. 

El a:rtícuJ.o 117 constitucional en su fracci6n VIII eefia

la que los Estados no pueden en ningún caso "Contraer directa 

1 Co::..stituci6n política de los Estados Unidos Mexicanos. 

P• 64. Ed. Trillas. México D.F. 1986. 



o indirectamente obligaciones o empréstitos con gobiernos de 

otras naciones, con sociedades o particu1ares extranjeros,. o 

cuando deban pagarse en moneda extranjera o fuera del terri.to 

río nacional. 

Loe Estados y loe Municipios no podrán contraer obliga~ 

cionea o empráetitos eino cuando se destinen a inversiones p§ 

b1icas productivas, inclusive que contraigan organismos dee-

centra1izadoa y empresas pública.a, conforme a 1a.s baaea que 

establezcan las legislaturas en una ley y por 1os conceptos y 

hasta por loa montos que 1as mismas rijen anua1mente en los 

respectivos presupuestos. Loa ejecutivos informarán de su 

ejercicio al rendir la cuenta pÚb1íca."( 2 ) 

E1 artículo 74 constitucional en el primer párrafo de 1a 

fracoi6n IV seffa1a que son facultades exclu.eiva.a de la Cámara 

de diputados "examinar, discutir y aprobar anua1mente el Pre

supuesto de Egresos de 1a Federaci6n y el del Departamento ~ 

del Distrito Federal, discutiendo pri.mero las contribuciones 

que, a su juicio, deben decretarse para cubrirlo; as! como re 

visar la Cuenta Pública del afio anterior."< 3 > 

De acuerdo al inciso h del artículo 72 constitucional 

•La forrnaci6n de las leyes o decretos puede comenzar indisti~ 

tamente en cualquiera de las dos c&maras con excepci6n de loe 

proyectos que versaren sobre ecpr6stitos, contribuciones o ím 

puestos, o sobre reclutamiento de tropae, todos loe cuales de 

berán discutirse primero en la Cámara de Diputadoa.tt< 4 > 

2 Conetituci6n política de loa Estados Unidoe Mexicanos. 
Op. cit., supra nota 1, pp. 106 y 107. 

3 Idem. p. 68. 
4 Idem. p. 61. 
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El artículo 7 del decreto del Presupuesto de Egresos de_ 

la Pederaci6n para 1986 dice "E1 gasto asignado a la deuda p~ 

blica del gobierno federal para el afio de 1986 importa 1a 

cantidad de S 10 966 706 900 000 (diez billones novecientos -

sesenta y seis mil setecientos seis millones novecientos mil_ 

pesos moneda nacional), y se distribuye de la siguiente mane-

ra : 

Ramo de la deuda pÚblioa ••••• 10 841 874 900 000 

Amortizaci6n ••••••••••••••••• 3 009 428 300 000 

Intereses y gastos ••••••••••• 7 137 446 600 000 

Adeudo de ejercicios fiscales 
anteriores ••••••••••••••••••; 

Erogaciones para saneamiento -
financiero ••••••••••••••••••• 

Amortizaci6n ••••••••••••••••• 

695 ººº 000 000 

124 832 000. 000 

65 987 700 000 

La deuda pública correspondiente a las entidades paraes

tatales cuyos programas están incluidos en este presupuesto -

eerá la siguiente 

Amo~izaei6n ................ , l 648 215 200 000 

Intereses y gastos .......... 2 176 904 300 000 

Suma ........................ 3 825 119 500 ººº·"(5) 

El &~tado recurre al empréstito interior cu.ando no le ee 

posible c·=plir eus atribuciones con los ingresos normales • 

para ello, recoge recursos financieros de loe particulares 

los cuales prestan dinero al Estado a cambio de los intereses 

que este lee paga, 

5 Pu~licado en el Diario Oficial de 1a Pederaci6n el día 

31 de dic~embre de 1985. 
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B1 empr,stito exterior -inverei6n extranjera indirecta-, 

se identi~ica por el hecho de que en e1la el inversionista e~ 

tranjero no pierde e1 capita1 pero sí el control sobre este. 

1.1.1. INVERSION EXTRANJERA PRIVADA INDIRECTA. 

¿ B1 gobierno federal, a través de la Secretaría de Ha-

cienda y Crédito Público, actúa como un simple particul.ar a1 

contratar empréstitos con bancos privados extranjeros? No. 

Rete.do~ Un.idvb y Gran Bretafia sostienen la doctrina de -

la di~erenciaci6n de loa actos del Bstado, actualmente han -

a.1'~rmado, que loa actos comerciales de un Estado soberano no 

son actos de eoberan.:!a, y por consiguiente, su reeoluci6n en 

un l.itigio local no afecta las relaciones internacionales. 

En opini6n de diversos autores norteamericanos la doctri 

n& del acto de Retado se desarrolla fuera de loe conceptos de 

cortesía internacional y de soberanía. 

Estados Unidos sostiene 1a tesis de que la inmunidad so

berana ea aplicable cuando e1 Estado involucrado actúa con c~ 

racter público, y cuando el acto de Estado soberano tiene una 

naturaleza comercial y privada, la doctrina de la inmunidad -

soberana debe considerarse inapl.icable. 

La teoría restrictiva de la inmunidad soberana adoptada_ 

por los Estados Unidos desde 1952, se codifio6 en la Ley de -

il1ll1unida.d soberana de loe Estados ext~anjeros de 1976. 
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El Congreso norteamericano determin6 que loe actos come~ 

cialea son en todos loa caeos actos privados que deben juz~ 

se de acuerdo a la Ley de inmunidad soberana de loa Estados -

extranjeros. 

La ley de in.'3unidad soberana de los Estados extranjeros_ 

en su capítulo 97 secci6n 1605, inciso a), eubaecci6n (J.); 

dispone que " Un Estado soberano no será inmune de la juri.s-

dicoi6n de las cortes de los Estados Unidos, en caso de que 

impl.ícitemente." 

dicho Estado ha.ya renunciado a. su inmunidad ya sea e:iryresa 
,,.--

o 

La ley ingleaa sobre inmunidad de l_?~tadoe de 1978, 

sef'lala en su parte primera numeral ?-,-;;:Q'~--;, Un Estado no es 

inmune respecto de los procedimientos en re1aci6n a los cue.-

les acordó someterse a la jurisdicci6n de las cortes ingle- -

aas." 

La ley canadiense sobre la inmunidad de los Estados de 

1982 prev~ en la secci6n 4 ( 1) que " Un Estado no es inmune 

si renunció a la irununidad sometiendose expresamente a la ju

risdicci6n de la corte canadiense mediante un acuerdo escri--

to." 

La convenci6n europea sobre la inmunidad de loa Estados, 

de 1972, regula en su artícuJ.o 2 que " Un Estado no puede ha

cer valer la inmunidad de jurisdicoi6n si se ha sometido a 1a 

juriadicci6n de la corte de otro Estado mediante un acuerdo -

iúternacional o por una cl~usuJ.a expresa contenida en un con

trato escrito." 

En el caso concreto del ~roblems de 1a deuda externa con 
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tratada con bancos privados extranjeros 1a doctrina de 1a di

ferenciación de loe actos de Beta.do no ea válida, ya que les_ 

cortes extranjeras no tienen porque establecer el procedimie~ 

to para distinguir los actos públicos y privados del Estado -

mexicano, por lo tanto, ei::. todo caso quien ea la encargada de 

def'inir estos actos, es 1.9 Suprema Cor1;e de Justicia de l.a Na 

ci6n. 

En el Semanario Judicial de la Federación exiate un pre

cedente rel.acionado con el problema de la deuda pública, y 

que dice " El pago de la deuda pública debe eer fijado por me 

dio de los presupuestos, que son de exclusiva facultad del Po 

der Legislativo; y el !'"Z" ::;uc :::e h:::.c;;;:. :;;;;.;;:, uujecion a esos 

presupuestos es anticonstí~ucional; pues si se permitiera to

da clase de embargos o apr-emios contra el poder público, se -

llegaría hasta el caso de joder concursar al fisco, y somete~ 

lo a una sindicatura. Esta teoría ea aplicable a todas las -

deudas que puedan provenir de diversas Órdenes y motivos de -

Órden público, pues ten nacional se el pago de la renta de -

una casa alquilada por el E.atado, como cualquier otro adeudo_ 

que tenga esos orígenes; esta prerrogativa del poder público_ 

es parte de un conjunto de ;::riVilag:l.os, de facultades y exen

ciones plenamente reconocidos; priVilegi.oe entre 1os cuales -

se puede mencionar les de que e1 fisco nunca litiga despoja-

do; que está exceptuado de dar fianzas en los casos en que -

las leyes ob1igan a darlas a 1oa particu1aree; que tiene la -

presllllción de ser siempre solvente; que nunca puede ser cond! 

nado en costao; porque nunca se le supone temerario. Y otros_ 

que, aunque 11emadoe privilegios, en realidad no lo son, sino 
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que comstituyen 0l. reconocimiento c1aro y perf'ec'to de l.a sobe 

ranía del. Estado a qu:ien no puede ponerse en parang6n con l.oe 

particulares, aunque ee estén debatiendo intereses contractu~ 

l.es. La prerrogativa de que no puede sor embargado, l.a recono 

ce pl.enamente el. artícul.o 464 del. código federal. de procedí~ 

mientos ciVilee que dec1a.ra que cuando se tra~a de sentencias 

contra 1a hacienda pÚb1ica, 1a Federaci6n o los Estados, se -

notificará directamente al. gobierno reepecti•o para que den~ 

tro de 1a Órbita de eue facu1tadee, proceda a cumplirl.os, sin 

que, en ningún caso, pueda 1ibraree mandamiento de ejecuci6n_ 

o proVideneia de embargo, 1o que indudab1omente es ap1icab1e 

a loe municipios porque donde hay la misma razón, debe haber 

1a mi.ama diepoeici6n y, además, porque no hay precepto prohi

bitivo en contrario; pues aun cuando eus presu~uestos deben -

ser forma.dos por la 1egis1atura respectiva, no nor el.lo pier

den la.a características de autoridad y de ererio pÚb1ico, con 

l.aa misma.a frinquicias e igual.es deberes generales, que ios -

erarios federales y l.ocal.es ... {6 )' 

¿Los bancos privados extranjeros que otor¡;;a.n préstamos -

al. gobierno federal. mexicano, se han convertido en sujetos ~ 

del. moderno derecho internaoiona1 pÚbl.ico? No. 

¿El. acto por medio del cual. el. Ejecutivo celebra ampr6s

titoe sobre el. crédito de l.a Naci6n, contiene elementos de de 

recho internacional pÚbl.ico y de derecho ínternscional. priva

do ? sí. La.a instituciones oficiales de crédito como el Banco 

Mundial. y el. Fondo Monetario Internacional; eetázi reconocidos 

6 Se:n:anario Judicial de la Federación. OUinta época. To

mo XVIII. Ayuntamiento de Coyoacán, n. 1334. 
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como eujetos del. derecho internacional. pÚbl.ico,por consiguie~ 

te, todo lo que se refiere a l.a contratación de empréstitos -

con los bancos acreedores pr1va.dos, debe regirse por el. dere

cho internacional. privado en el. caso concreto del. problema ~ 

del. endeudamiento externo. 

FinaJ.mente, ¿Existe el. derecho a favor de loe acreedores 

públicos y privados para embargar loa bienes del. Estado man.

cano en el. caso de declaración de moratoria? No. Jurídicamen

te México no puede estar sometido a un proceso jurisdiccional. 

ante ~ribunal.es de otros Estados. Aunque ee incwnpla con las 

obl.igs.ciones derivadas del. endeuda.miento público externo , no 

debe di ctm:-ec 6::-:!::z:. :!.:: c¡¡¡lJ&:..·gv .. n con1'ra de l.os bienes del. Es 

tado mertoano. 

El embargo de l.os bienes de un Estado soberano, no tiene 

porque representar un acto procesal limitado, ya que ea obvio 

que es~a medida atenta gravomonto sobre lo poco que ouada de 

la aobEran!a de los Estados. 

Les l.egi.slaciones diversas que adoptan l.a inter-cretaci6n 

restrictiva de l.a inmunidad de jurisdicción, contienen dispo

siaion~s relativa.a e la inmunidad de l.as propiedades de_ un E~ 

tado, e.sí se ooftalen como bienes inmunes a embargos y ejecu-

cionea a 1 

a) Las propiedades de be.neos centrales o de autoridades_ 

moneta_--1as de otros pa!aee de l.as l.egisl.eciones de l.os bancos 

acreedc:rea1 

b) Las propiedades que ae ut1.1:lzan para una actindad mi 

l.i ta.r; y 

c) La.a proniedadea de misiones dip1omáticae y co?l.6u1a--

rea. 
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No :l.mport~ qt., 1on pa!asa angl..csé:l..)ones seflal.en l.i.mi. ta- -

ci.ones a l.a medida del. embargo, su doctrina del. acto procesal. 

limitado debe desecharse, más aun caundo se f'undan en eimpl.ee 

leyes internas de l.os países acreedores, l.as cual.es rosul.tflll 

viol.atoriae de l.os principios de :igual.dad e inmunidad sobera-

na •. 

Las 1egi.s1acionee de l.oe paises acreedores permiten el. -

embargo de val.oree l.!quidos depositados en cuentas corrientes, 

de esta manera l.os acreedores se cobran directamente, sin em

bargo,tal.ee bienes no siempre son propiedad de l.os gobiernos_ 

deudores, pues muchas veces pertenecen a particu.lares. 

l.. l.. 2. LEY GENERAL DE DEUDA POBL:D.-CA 

La Ley General. de Deuda Públ.ica ( L~b~ ) en su art{cul.o 

l.o dice cue "Para loe fines de esta l.ey, la deuda públ.ica 

eztá constitu:ida por las ob1igac~ones de pasivo, directas o 

contingen~as derivadas de financiamientos y a cargo de l.as si. 

guientee entidades i 

l. El. Ejecutivo Federal y sus dependencias. 

II. El. Departamento del. Distrito Federal.. 

III.Loa organismos deecentral.izados. 

IV. Las empresas de participaci6n estatal. mayoritaria. 

V • Las instituciones que preeten el. serin.cio pÚbl.ico de 

banca y crédito, l.as organizaciones auxíl.iares nacional.es de 

crédito, l.aa instituciones nacional.es de seguros y las de 

fianzas, y 

7 P1~b1icada en el. Diario Oficial de 1a Federaci6n el. -

día 31 d·~ diciembre de 1976, en lo sucesivo denominada LGDP. 
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VI. Los fideicomisos en los oue el fideicomitente sea el 

Gobierno Federal o alguna de las entidades mencionadas en las 

fracciones II al V." 

El artículo lo de la LGDP no ofrece una definici6n de -

lo que es la deuda pública, simplemente se limita a precisar_ 

como está constituida. De la lectura de este artícu1o se dadu 

cen los sujetos regulados por esta ley. 

Cabe aclarar en cuanto a la fracción V del artícu1o lo -

de la LGDP • que hoy por hoy, y de acuerdo al. artículo 28 

constitucional, el. servicio de banca y crédito será prestado_ 

excl.usivamente nor el Eetedo :::. «a:avés de l.as Sociedades Naci~ 

nales de Crédito; este servicio no será objeto de concesi6n a 

particulares. 

El artículo 20 de la LGDP sefial.a que npara loe efectos 

de esta ley se entiende por financiamiento la contratación 

dentro o fuera del país, de créditos, empréstitos o nréstamoe 

derivados de : 

r. La suscripción o emisi6n de títulos de crédito o -

cualquier otro documento nagadero a plazo. 

rr. La adquisici6n de bienes, así como la contrataci6n 

de obras o servicios cuyo pago se ~acte a plazos. 

III.Los pasivos contingentes relacionados con los actos 

mencionados, y 

IV. La celebraoi6n de actos jurídicos an~logoa a los an

teriores." 
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La i~portancia del art!eu1o 2o de la LGDP se hace con~ 

sietir en el hecho de incluir préstamos internos y externos , 

ya que as! quedarán comprendida.a :ta deuda interna y la exter

na del gobierno de México. 

En et.tanto a la fracción I del artículo 2o de la LGDP , -

cabe agregar que la L.T.o.c.<8>dice en su artículo 5o que 

•Loa t!tuJ.oa de crédito aon loa documentos neceaarioe para 

e~ercitar el derecho literal que en ellos se consigna." 

Loa títulos de crédito son cosas absolutamente mercanti-

les. 

Los títulos de crédito en particular son : la letra de -

cambio, el pagaré, el cheoue, leo :::.cc¡ones de sociedades, los 

cupon&e, los bonos de fundador, las obligaciones, el conoci~ 

a:.t.ento de embarque, el certificado de dep6sito, el bono de ~ 

~enda y el certificado de participación. 

La fracci6n I del artículo 20 de la LGDP también se re

~iere a "cualqu:ler otro documento pagadero a plazo",al respe~ 

to cabe aclarar que existen documentos probator1os, constitu

tivos y constitutivo-diapoaitivos. 

"Los documentos probatorios son aquellos que sólo sirven 

como elementos demostrativos de un acto o relac16n jurídica. 

Los documentos constitutivos aon aquellos estrictamente_ 

neeeaarios para el nacimiento o conetituc16n de un estado ju

rídico o de un.a relaci6n jurídica. 

Loa documentos eonstitutivoe suelen recibir la denomi.na

ci6n de dispositivos cuando como en el ca.so de los t!tul!os de 

8 Ley General de Títulos y Operaciones de Cr&dito, publ! 

cada en el Diario Oficial de la Federaci6n el día 27 de agoe

t o de 1932. 



14 

crédito son necesarios para ejercitar e1 derecho que por me~ 

dio de ellos fue creado. No es posib1e demostrar 1a relaoi6n 

cambiaria incorporada en el t1tu1o, sino por medio de la exhi 

b1c16n de1 titulo mismo."< 9 > 

Xl articulo 4o de 1a LGDP dice " Corresponde al Ejeouti

vo Federal, por conducto de la Secretaría de Hacienda y Cr6-

d1to P1íblico : 

!.Emitir vaiores y contratar empr6atitos para fines de 

1nversi6n páblica productiva, para canje o refinanciamiento 

de obligaciones del Erario Federal o con propoaitos de regul! 

ci6n monetaria. 

Las monedas, el plazo de las amortizaciones, la tasa de 

los intereses de la emisi6n de valores o de la concertaci6n -

de empréstitos, asi como las dem~s condiciones, serán determ! 

nadas por la propia Secretaria de acuerdo con la situación 

que prevalezca en los mercados de dinero y capital, 

IT. Elaborar el programa financiero del sector público -

con base en el cual se manejarA la deuda pública, incluyendo_ 

la previsi6n de divisas requeridas para el manejo de la deuda 

externa. 

III.Autorizar a las entidades para gestionar y contratar 

financiamientos fi~ando 1os requisitos que deberán observarse 

en cada caso. 

IV. Cuidar que los recursos procedentes de financiamien

tos constitutivos de deuda pública se destinen a la rea1iza-

ci6n de proyectos, actividades y empresas que apoyen los pla.-

9 Cervantes Ahumada, Raúl. Titulos y operaciones de crfi
dito. 13a ed. Mbxico, Herrero, 1984. p. 44. 



nes de desarro11o econ6mico y socia1; que generen ingresos P! 

ra su pago o que se utilicen para el mejoramiento de la es

tructura del endeudamiento público. 

V. Contratar y manejar la deuda pÚb1ica del Gobierno Fe

deral y otorgar la garantía del mismo para la realizaci6n de 

operaciones crediticias que se celebren con organismos inter

n.a.cionales de los cuales México sea miembro o con las entida

des públicas o privadas nacional.ea o de países extranjeros, -

siempre que los créditos estén destinados a la realizaci6n de 

proyectos de ínversi6n o actiVi.dadee productivas que estén 

~cc~dGs con las políticas de desarrollo econ6mico y social 

aprobadas por el Ejecutivo y que generen los recursos eufi~ 

cientes para el pago del crédito y tengan las garantías ade~ 

cuadas. 

VI. Vigilar oue le capacidad de pago de las entidades ~ 

oue contraten financiamientos sea suficiente para cubrir pun

tualmente los compromisos que contraigan. Para tal efecto de

berá supervisar en forma permanente el desarrollo de los pro

gramas de financiamiento aprobados, así como ln adecuada es-

tructura financiera de las entidades acreditadas. 

VII. Vigilar que se hagan oportunamente los pagos de ca

pital e intereses de los créditos contratados Por las entida

des." 

Cabe agregar en relaci6n a la fracci6n I del artículo_ 

4o de le LGDP algunas ideas con respecto a la amortizaci6n • 

Se dice ~ue un documento que causa intereses está amortizado 

cuando todas las obligaciones contraídas (tanto canital como 
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interesee) son 1iquidadaa med1.ante una serie de pagos. La PS:: 

te de 1a deuda no cub1.erta en una ~echa dada se conoce como -

sa1do ieo1uto o capi~a1 1.nso1uto en 1a fecha. Cuando una deu

da contraída mediante 1a emisi6n de bonos con intereses ea ~ 

amortizada, cada pago ee aplica para cubrir 1os intereses co

rrespondientes vencidos y para redimir un cierto número de bo 

nos. Loe pagos peri6dicos no pueden permanecer iguales, e~ 

embargo, tienen que ser 1o más simi1aroe que sea posib1e. 

En e1 método de fondo de amor-tizaci6n para 1iquider una_ 

deuda, e1 acreedor recibe el interés pactado en eu venc~w:i.~u

to y el va1or nomina1 de 1a deuda al término del plazo. Con -

e1 objeto de poder hacer el Ú1timo ~ago, e1 deudor crea un -

fondo por separado en e1 cual hace dep6eitoa peri6dicos ~~ 

lee durante e1 plazo, de ta1 forma que justamente después del 

Ú1timo dep6eito e1 fondo importa el va1or de 1a deuda origi-

nal. Ea de suponerse que el fondo gana intereses,, pero no ne

cesaria::::ente a 1.a misma tasa que carga e1 acreedor. 

En re1aci6n a ~a fracci6n II de1 artícu1o 4o de 1.a LGDP_ 

cabe acl.arar que 1.aa divisas extranjeras son 1.aa unidades en_ 

las que se cancela 1.a mayoría de 1aB deidaa externas, por 

e11.o es importEIJlte 1.nc1W.r en e1 programa financiero de1 sec

tor pÚ'hl.ico 1a previsi6n de di~eaa reoueridas para el. manejo 

de 1a deuda externa. 

Lá fracci6n IV de1 artículo 4o de 1a LGDP ee muy impor

tante, pues plasma el. principio de 1a honradez en e1 manejo -
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de los recursos procedentes de finenóiauúoi;-.;1•t1 constitutivos 

de deuda pábl.icav 

y,,, :::: .:..vci6n V del artículo 4o de la LGDP también es 

muy importante, pues precisa loe entes que oueden proporcio~ 

nar loe créditos • La fracci6n incluye las ooeraciones c~di

ticias real.izadas con 

l.. Loe organismos internacional.es de los cual.es Héxico -

sea mie~bro, como por ejemplo, del. Fondo Monetario Internacio 

nal. o de1 Banco Mundial, (aquí se encuentra la inversión ex~ 

tranjera oficial.). 

2. Laa entidades públicas o privadas nacionales, (aou! -

se prevé el endeudamiento interno o inversión indirecta inter 

na). 

3. Con entidades páblicas o privadas extranjeras, (e.q:..rí_ 

se prevé la inverei6n indirecta extranjera). 

La '.Íl.tima parte de la fracci6n V del. artículo 4o de la_ 

LGDP no ha podido realizarse en la práctica, ya que muchos -

de loe ~yectos de inversión que están acordes con las pol.í

ticas de desarrollo econ6mico y social aprobadas por el Ejec~ 

tivo. no han resultado ser actiVidades productivas,, de ah! ~ 

que tampc.::o hayan generado loe recursos suficientes 'Para el. 

pago de 1oe créditos, esta es una de las causas por las aue 

el endeuCE:miento externo no ha podido resolverse. 

La ::·::-acci6n VII del. artículo 4o de la LGDP resullta ser 

uno de l..::1s problemas central.es del. endeudamiento externo, ya_ 

que en la actualidad la mayoría de loe créditos contratados 

por el. gc!:;ierno de México proVienen de bancos privados, 'POr 
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lo que 1os préstamos resu1tan ser más onerosos, 1os oagos oue 

deben rea1izarse por concepto de servicio de 1a deuda, reau1-

ta.n exorbitantes, por 1o que práct~cs.mente es imposib1e pagar 

capita1 e intereses y al. lnismo tiempo 1ogre.r un desarro11o ~ 

econ6iai.co aceptab1e. 

La Secretaría de Hacienda y Crédito P"&blico tendrá, ade

más le.a facul.tadea de I. Contraer directamente loa finan~ 

ciamientos a cargo de1 Gobierno Federal. II. Someter a la au

torizaci6n de1 Presidente de la RepÚb11ca las ellrl.siones de b2 

nos del Gobierno Federa1 que se coloquen dentro y fUer~ ~el -

país. III. Tomar laa medida.a d~ ~~~;c~er adm1.niatrativo re1a

tivaa al p:;;o uel. principal, 1ioUidací6n de 1.ntereaea,comisi~ 

nea, gastos financieros, requisitos y forma1ida.dea de 1as ac

tas de emiai6n de loa valorea y documentos contractuales que_ 

se deriven de empréstitos concertados, podrá tambien convenir 

fondos de amortizaci6n nara el nago de valores que se rediman. 

IV. Autorizar a las entidades mencionadas en las fracciones -

II a VI del a.rt!oulo 1o para la oontrataci6n de financiamien

tos. v. Llevar el registro de la deuda del sector ~úblico fe

dera1. (art. 5o LGDP). 

En cuanto a las emisiones de bonos del Gobierno Pederal 

cabe aci~ar que un bono es una promesa escrita de pago de s 

a) Una suma fija 11amada valor de redenoi6n, en una fe-

cha dada 11amada fecha de redención. 

b) Pagos periódicos llamados pagos de intereses beata la 

fecha de redención. 



La desoripci6n de un bono comprende : 

a) Su denomi~~r~6n o va1or nomi.nal. 

b)·~u tasa de interés. 

e) Su fecha de :redenc16n, (norma1mente se redime un bono 

en una .fecha de pago de int;"ereses). 

d) Su valor de redenci6n, cuando el val.or de redención -

y el valor nominal son idénticos, ee dice aue el bono es redi 

mi ble a la par. 

Si un inversionista compra un bono en una fecha de pago_ 

de intereses adquiere el derecho de recibir ciertos pagos fu

turos, pero no recib~rá el pa.go de interés vencido en la fe-

cha de compra. 

Se dice que un bono es comprado a premio si eu precio de 

compra es mayor que su valor de redenci6n. 

Se dice que un bono es comnrado a descuento si su precio 

de compra os menor aue su valor de redenci6n. 

Cuando una emisi6n de bonos va a ser redimida peri6dica

mente en lugar de todos en la misma .fecha, se dice que loa -

bonos son de emisi6n seriada. Ea decir, los bonos seriados -

son bonos diferentes con el mismo contrato. 

Art. 60 de la LGDP • "Las entidades del sector páblico_ 

federal requerirán la autorizaci6n nrevia de la Secretaría de 

Hacienda y Crédito Público para efectuar negociaciones ofici~ 

les, gestiones informales o exploratorias sobre la poeibili-

dad de aoudir al mercado externo de dinero y capitales. 

Para obtener esta autorizaci6n deberán proporcionar a di 

cha Secretaría sus programas financieros anua1es y de mediano 
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y 1argo p1azo, aeí como 1a demás informaci6n que se 1es soli

cite, a fin de determinar eus necesidades de c~dito." 

B1 artícu1o 60 de 1a LGDP reitera el poder de deciei6n_ 

y mando que tiene 1a Secretaría de Hacienda y Crédito PÚblico 

sobre las entidades del sector federal en lo que respecta a -

1a realizaci6n de todo tipo de negociaciones que ee realicen 

con el fin de acudir al mercado externo de capitales. 

Art. 7o de la LGDP • "El manejo aue hagan las entidades_ 

de recursos provenientes de financiamiento contratados en -

loe términos de esta ley, será eunervieado por la Secretaría_ 

de Hacienda y Crédito PÚblico, la aue podrá coordinarse 

con la Secretaría de Estado o el Departamento Administrativo 

al que correaponda el sector resnectivo." 

El artículo 7o de la LGD? incluye tanto a las entida

des del gobierno federal, como a las entidades "distintas 

del gob.:_erno federal ". Este artículo reitera el poder de re 

Viei6n ~ de Vigilancia que tiene la Secretaría de Hacienda_ 

y Crédi~o Público, los cuales consisten en superVisar el ade

cuado m~ejo de los recursos Provenientes de financiamientos_ 

externo$. estos poderes constituyen un derecho y una obliga-

ci6n, ac,u! la Secretaría de Hacienda y Crédito ?Úblico deberá 

actuar óe oficio. Cuando se comprueba que existe incumnlimie~ 

to en el manejo honrado de loe recursos provenientes de fin~ 

ciamien-::o.os externos, surgen una serie de responsabilidades ne 

nales, ~.iViles y administrativas. 



Artículo 8 de la LGDP, "Los financ1alll1entos QUe 1& Seer~ 

tar!a d~ Har.ienda y Cr4~~+~ ~~b~1co contrate o autorice debe

riu:. estar comprendidos en e1 programa financiero elaborado en 

los t4rminoe del cao!tu1o III de eeta ley y en el programa ~ 

neral de deuda." 

El artículo 80 de la LGDP cumple con lo que la Conatitu 

ci6n ordena en cuanto a que el Congreso tiene la facultad de 

dar bases sobre las cuales el Ejecutivo pueda celebrar empré! 

titos sobre el crádito de la Naci6n y para aprobar eaoe nüa-

mos empréstitos. 

Con respecto a la programaci6n de la deuda uúbl.ica, el 

artículo 9o de la LGDP , dice que " El Congreso do la Uni6n 

autorizará loa montos del endeudamiento directo neto interno_ 

y externo que sea nocesario para el financiamiento del Gobie! 

no Pedera1 y de las entidades del sector público federal in~ 

cluidas en la Ley de ingresoa y en el Presupuesto de Egresos_ 

de la Pederaci6n, así como del Departamento del Distrito Pe~ 

deral. El Ejecutivo Pederal informará al Congreso de la Oni6n 

del estado de la deuda, al rendir la cuenta pública anual y -

a1 rearl.tir el proyecto de ingresos, asimismo informará tri.me~ 

tralmente de loa movimientos de la misma, dentro de los cua-

renta y cinco días siguientes al vencimiento del trimestre ~ 

respectivo. No se computarán dentro de dichos montos loa moV! 

mientes referentes a propoaitoa de regulaci6n monetaria." 

Aun cuando la Constituci6n aeftala que el Congreso tiene 

facultad para dar bases sobre las cuales "el Ejecutivo pueda" 



celebrar empréstitos sobre el cr~dito de la Naci6n, el artic~ 

lo 9o de la LGDP , precisa que el Congreso autorizará loe mon 

toe de endeudamiento necesarios para el Gobierno Federal., pa

ra las entidades pÚbl.icae incluidas en la Ley de ingresos y -

en el Preeupueeto de Egresos de la Federaci6n y para el Dep8! 

tamento del Distrito Federal, el precepto antes citado es co

rrecto, ya que la Constituci6n en su artículo 115 Último pá-

rra:fo dice que " Las legisl.atu:ras de loe Estados aprobarán 

las leyes de ingresos de loe ayuntamientos y reViaarán sus 

cuentas núblicas. Los presupuestos de egreso serán anrobadcz_ 

por los ayuntamientos con base en sus ingresos disnoni.blee." 

Al hablar del Poder Ejecutivo hay que tener presente que 

este se divide en : 

a) Federal. 

b) Local. 

a) EL PODER EJECU'fi VO FEDERAL. 

Reside en el :Presidente de la RepÚblica(Art. 80 constit~ 

ciona1), y es aUXiliado en e1 ejercicio de sus :funciones por_ 

las Secretarías y Departamentos de Betado(Arte. 90 y 92, de -

1a Constituci6n), por 1a Procuraduría General de la República 

(Art. 102 constitucional) y por el Jefe del Departa.mento del 

Distrito Federal(Art. 73, fracc. VI constitucional), as! como 

por los organismos descentralizados, emuresae de Estado y fi

deicomisos público (Arts. 90 y 93 de la Constituci6n). 

b) EL PODER EJECU'l'IVO LOCAL. 

En loa Gobernadores de los Estados reside respectivamen-



~~ ~i Poder Ejecutivo 1oca1. 

No existe preciai6n acerca de las unidades administrati

va.e que forman la adminietraci6n pública de las entidades fe

derativas; sin embargo, hay varios tipos de unidades adminis

trativas que resultan ser constantes y que eon : 

l. La Secretaría General de Gobierno. 

2. La resorería General del Estado. 

). La Oficialía Mayor. 

4. La Procuraduría General de Justicia del Estado y el 

lliniaterio PÚblico Loca1. 

5- otras unidadeR ~"~:!.!!.!.::t:;.0~·i;:.<.vaa cuya deeignaci6n, atr! 

bucionea o competencia y orga.nizaci6n, las cuales son muy di

versas en cada entidad ~ederativa. A estas ttnidadea adminia-

trati vae de jerarquía menor en algunas ocasiones les dan el -

nombre de direcciones, en otras las deaigna.n departamentos y_ 

por ejemplo,en los Estados de Guanajuato Cr...iapae y Jalisco 

lea llaman Secretarías de Estado. 

En el Estado de Chiapas resulta interesante conocer la 

Ley Orgánica de la Administraci6n PÚblica de dicha entidtut, 

promulgada el 29 de julio de 1977,en la que existen las si

guientes dependencia.e centralizadas : 

".Art. 5o.-Para el despacho de loa asuntos de 6rden a.dmi.

nistrati vo , e1 Gobernador de1 Estado se aUXi1iará de las si

guientes dependencias z 

"I. secretaría Geners1 de Gobierno. 

"IJ:.Secretaría de Desarrollo Econ6mico. 

"III.Secretaría de Obras Públicas. 

"IV.Secretaría de Educaci6n P'áblica. 



l "V. Secretaría de Salud Pública. 

•VI .secretaría de Finanzas. 

"VII .Procuraduría General de Jus"ticia. 

•Art. 60.-El gobernador podrá disponer, asimismo~ de ap~ 

yos técnicos y operativos :forme.dos por las siguientes áreas: 

•v. Comisi6n de Programaci6n y Presupuesto.n 

Las leg:l.slaturas en una ley pueden establecer en loe 

respectivos presupuestos laa bases para con~ratar em-préstitoe 

con gobiernos, sociedades o particulares nacionales. 

Mediante las conaid~~cc~vnes anteriores ae puede ap:re~ 

cicr que los Estados realizan a.nualmente eua respectivos pre

supuestos y pera ello cuentan con orgruú.smoa de programaei6n_ 

y presupuesto. 

Con todo el argumento anterior se ha aclarado que sí ea 

constitucionalmente válido realizar preeunuestos locales, y 

esta afirmación es muy importante res~ecto de la existencia 

de las entidades distintas del Gobierno Federal. 

En las entidades federativas también existen 1oe tres no 

deres, e1 Legislativo, el Ejecutivo y e1 Judicía1. 

E1 ~oder Ejecutivo local ya oued6 e::rplicado. 

El Poder legislativo local se encuentra constituido por_ 

el Congreso local, integrado por diputados locales de elec~ 

ci6n popU1ar directa. En México no existen senadores locales. 
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El Poder Judicial local esté inte¡¡Te.<lto p.>r mi 'i'ribunal. -

~uperior de J~=~¿~ia QUe puede tener salas colegiadas o unit~ 

riaa y juzgados de primera instancia, menores, civiles y pen~ 

les y juzgados de paz. 

La competencia municinal está previ.ata en el artículo 

115 constitucional, el gobierno municipal eetá a cargo del 

Ayuntamiento, cuerpo colegiado que realiza fundamentalmente -

funciones administrativas. 

Finalmente cabe decir QUe es facultad excluaiva da la cá 

mara de diputados el examinar, discutir y aprobar anualmente_ 

el Presupuesto de Egresos de la Pederaci6n y el del Departa-

mento del Distrito Federal. 

"El Presunueato de Egresos de la Pederaci6n será el que_ 

contenga el decreto que apruebo la Cámara de Diputados a in:i

ciati va del Ejecutivo, para expensar, durante el per1.odo de 

un año a partir del lo de enero, las actiVidades, las obras 

y loa servicios públicos previstos en loe nrogramaa a car~o 

de las entidades Que en el pronio nresupueato se eeñal~S~~ 

Artículo 10 de la LGDP, "El Ejecutivo Federal, al eome~ 

ter al Congreso de la Uni6n las iniciativas correspondientes_ 

a la Ley de Ingresos y al Presupuesto de Egresos de la Federa 

ci6n,deberá proponer loa montos de endeudamiento neto necesa

rio,tanto interno como externo,para el financiamiento del nre 

sunueeto federal del ejercicio riscal correspondiente propor-

10 Art. 15 de la Ley del nresupuesto, contabilidad y ga~ 

to público, publicado en el Diario Oficial de la Pederaci6n -

el día 31 de diciembre de 1976. 
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cionando 1os e1ementoa de juicio suficientes para fundamentar 

su proouesta. E1 Congreso de 1a Uni.6n al sorobar 1a Ley de I~ 

gresos, podrá. autorizar al Ejecutivo Federal a ejercer o aut~ 

rizar montos adicionales de financiamiento cuando, a juicio -

de1 pronio Ejecutivo, se presenten circunstancias econ6mi.ce.e 

extraordin~as que aaí 1o exijan. Cuando el Ejecutivo Pede

ra1 baga uso de esta autortzaci6n in.formará. de inmediato al -

Congreso. 

E1 Ejecutivo Federal hará 1as prooosicionee que corres-

pandan en las iniciativas de Ley de ingresos y del Presupues

to de Egresos del Departamento del Distrito Pedera1 ouedando_ 

sujetos los :financü>ctentcs r,.l.a.t:i.vos a le.a disposiciones de 

esta 1ey, en 1o conducente." 

Artícu1o 11 de la LGDP • " Para deterrzú.nar las necesida

des financieras a que se refiere el artículo anterior, la Se

cretaría de Hacienda y Crédito PÚb1ioo deberá conocer Por co~ 

dueto de laa Secretarías de Estado o Departamentos Administra 

tivoa encargados de la coordinaci6n de1 sector que correspon

da, los proyectos y programas de actividades debidamente apr~ 

badoe por la Secretaría de Programaci6n y :Presupuesto, que re 

quieran de financiamientos para su realizaci6n." 

Artículo 12 de la LGDP , " Loa montoe de endeudamiento -

aprobados por el Congreso de 1a Uni6n, serán la base pera la_ 

eontratac16n de loa créditos necesarios para el financiamien

to del presupuesto federa1." 
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El artíoul.o l? ~ª i~ LG.DP , aeffala que el Congreso de la 

Un.16n aprobará loa montos de endeudamiento necesarios para el 

financiamiento del presupuesto federal, lo cual es jurídica-

mente correcto ya que también existen presupuestos de egreso_ 

de las entidades federativas. 

Artículo 13 de la LGDP, " La Secretaría de Hacienda y -

Crédito PÚblico, de acuerdo con 1aa facultades que le concede 

el capítulo II de esta ley, autorizará en su caso, loe finan

ciamientos que promuevan las entidades del sector público; -

cuando éatoa sean del exterior o se concerten en moneda ex-

tranj era ten~r4 ~n cu~~t~ 2~ opin~6n dG la Comiaión Áeesora -

de Financiamientos Externos." 

El artículo 13 de la LGDP al mencionar a laa entidades_ 

del sector público, está incluyendo a les entidades del sec-

tor público federal y a las entidades del sector núblico lo-

cal, existe 1a prohibici6n constitucional. de que los Estados 

contraten financiamientos del exterior o que se concerten en 

moneda extranjera, por lo tanto, este artículo sí es correcto 

ya que las entidades del sector público local necesitarán de 

la autorizaci6n de la Secretaría de Hacienda y Crédito pábli

co para que puedan recibir los beneficios derivados del en-

deudamiento externo. Este artículo también establece la obli

gaci6n para la Secretaría de Hacienda y Crédito Público de te 

ner en cuenta la opini6n de la Comisi6n Asesora de Financia-

mientoe erternos, esto es norque el artículo al eeflalar la P~ 

labra "ten.drá", ostá siendo imperativo. 
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Art!cu.l.o 14 de 1a LGDP • " Las entidades deberain indicar 

c1arrunente 1cs recursos que se uti1izarAn para e1 pago de 1oe 

~inanciamientoe que promuevan." 

E1 artículo 14 de la LGDP también incluye tanto a las -

entidades federales como a las local.os. 

Artículo 15 de le. LGDP • " En ningán caso ee autorizarán 

financiamientos oue generen obligaciones que excedan,a juicio 

de l.a Secretaría de Hacienda y Crédito PÚblico, de la capaci

dad de pago de lae entidades del sector público que 1os pro--

muevan." 

t.rtículo 17 de la LGDP , " El Ejecutivo Federal y sus d! 

pendencias s6lo podrán contratar financiamientos a través da 

la Secretaría de Hacienda y Crédito Pliblico. 

Las entidades mencionadas en las fracciones II a VI del 

artículo lo de esta ley, s6lo podrán contratar financiamien-

toe con la autori.zaci6n previa de la Secretaría de Hacienda -

y Crédito Públco." 

Art!cul.o 18 de la LGDP , " Los proyectos a cargo de las_ 

depen~encias del Gobie:rno Federal que reouieran fínenciamien

tos para su realizeci6n, deberán producir los recursos sUfí-

cientes para su ruaortizaci6n y las obligaciones que se asuman, 

en raz5n de que dichos ~inanciand.entos, no deberán ser supe~ 

riorea a la canacide.d de nago de las entidades del sector pú

blico oue los promuevan. 

La capacidad de pago de las dependencias del Gobierno F! 

deral $e establecerá en funci6n de su disponibilidad nresu~ 
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pueatal para 1oa e;jerrl ~:Lea subsecuentes." 

E1 a.rticu1o 18 de 1a LGDP en su segundo párrafo utiliza 

1a disponibilidad preeupueata1 como criterio para determinar_ 

la capacidad de pago de las dependencias del Gobierno Fede- -

re.l •. ·Los f'inanciamien1:os que se han celebrado a :favor de es-

tas deuendenciae han reaultado ser muy superiores a su capac! 

dad de pago, por consiguiente, la diepon:t.bilidad preaupuestal 

entendida como criterio nara determinar la capacidad de pago,_ 

resulta aberrante. 

La f'ormaci6n de capital interno, el adecuado nroceso de_ 

crecimiento econ6mico, la diversif'ice~i6n da la producci6n, -

el cw;¡auto cie los ingresos en diVisas, el aumento de las ex-

portacionee; resu1tan ser loe criter1.oe adecuados para deter

minar la capacidad de pago de un gobierno o de alguna.a entida 

des públicas. 

Artículo 19 de la LGDP • " Las entidades mencionadas en_ 

las fracciones II a VI del artículo lo de esta ley, que no e~ 

ten comprendida.a dentro del Presupuesto de Egresos de la Fede 

raci6n, requieren autorizaci6n prevía y expresa de la Secreta 

r!a de Hacienda y Crédito Público uara la contrateci6n de to

da clase de financiamientos. 

La autorizaci6n s6lo podr6 comprender aquellos financia

mientos incluidos dentro del urograma de deuda, salvo el caso 

de los que se obtengan para fines de regulaci6n monetaria. 

Las instituciones que ~restan el serVicio público de 

banca y crédito, cuando se trate de financiamientos origina-

dos en el ejercicio de dicho servicio, e6lo renuieren la su~ 



30 

tortzac~6n a que se refiere este artícu1o y e1 17, cuando ta-

1es financiamientos deriven de las siguientes operaciones con 

certada.s con instituciones de crédito y entidades financieras 

del pa!e o del extertor : 

I. Créditos directos a plazo mayor de un affoJ 

I!. Créditos sind.J.cadoe; 

III. Emisiones de títu1os en serie o en masa, colocados 

y pagaderos entre el público inversionista; y 

IV. Operaciones que originen pasivos contingentes y --

aceptaciones bancarias, de con:formidad con las disposiciones_ 

de carácter general que expida la Secretaría de Hacienda y 

Crédito Público." 

Con respecto al artículo 19 de l.a LGDP , cabe aclarar 

que la ~nistraci6n pública local. es lllUy similar a la admi

nistración pública federal.. 

En ~ate artículo son igualmente aplicables las críticas 

que se r~alizaron con rel.aci6n al artículo 9o de la LGDP. 

E1 capítulo V de l.a LGDP a1 mencionar a las entidades -

distintas del Gobierno Faderal, se está refiriendo a las anti 

dad.es -púc,:ticaa locales o de los Estados. 

El. .!:.cecho de que el artículo 19 de la LGDP utilice al 

Presupuei:r-:;o de Egresos de la Federaci6n como criterio para 

distinguí.:- a las entidades pertenecientes al Gobierno Fede-

ral, resu~ta correcto, ya que existen organíemos descentrali

zados y d0~ sconcentrados de las entidades f'ederati vas, siendo_ 

estos loe entes o entidades distintas de1 Gobierno Federa1. 



Laa entidades distintas del Gobierno Federal co~o lo son 

los organismos deecentral.izados y desconcentrados de las enti 

dadee federativas; son creados por ley del Congreso local, o_ 

-por decreto del Gobernador. En lo que se refiere al régi!M!n 

en el control de su Vigilancia, se considera que lo ejercen 

directamente el Gobernador y el Secretario General de t:;obier-

no. 

El ar~ículo 19 de la LGDP pretende atribuir a la Secre

taría de Hacienda y Crédito Público más facul.tades de las que 

le corresponden, ya que este nrecepto menciona que se requie

re la autorización orevia y expresa de la Secretaría de Ha- -

cienda y Crédito J'>Úblico para la contrataci6n de "toda ele.se 

de financiamientos" , después su segundo párrafo dice oue la 

autorización sólo podrá comprender aquellos financiamientos -

incluidos "dentro del programa de deuda pública". Esta clara 

contradicción en la LGDP en su Drimer y segundo nárrat'o, es 

consecuencia de que la autorización de la Secretaría de ~a

cienda y Crédito Público en "toda clase de financiamie~~os" , 

es inconstitucional. El artícul.o 117 constitucional en su 

fracción VIII sólo prohibe a los Estados contratar directa o 

indirectamente obligaciones o emnréstitos con gobiernos de 

otras naciones, con sociedades o oarticulares extranjeros, o 

cu&ndo deban pagarse en moneda extranjera o fuera del territ~ 

rio nacional.. En cambio el segundo párrafo de la fracción 

VIII del artículo 117 constitucional oermite a los Estados y 

municipios contraer obligaciones o emnréstitos con :fuentes na 

cionales, dentro del territorio nacional y en moneda nac~onal 

siempre y cuando se destinen a inversiones nroductivas. 
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Por lo tanto,- jurídicamente es incorrecto que mediante -

una ley secundiaria se le otorguen facultades a la Secreter!a 

de Hacienda y Crédito Público para supeditar la libertad de 

contrataci6n de financiamientos que otorga la Constituci6n a 

los Estados y Municipios. 

Artículo 20 de la LGDP , "Independientemente de lo dis

puesto en el Último párrafo del artículo anterior, las entid~ 

des mencionadas en el artículo lo de esta ley deberán formu~ 

lar en cada caso la solicitud correspondiente de la Secreta~ 

ría de Hacienda y Crédito Público, acompa.ffando la informaci6n 

que esta determine." 

Artícu1o 21 de la LGDP , "La Secretaría de Hacienda y -

Crédito Público se abstendrá de autorizar financiamientos a -

favor de las entidades a que ee refiere este capítulo cuando_ 

los programas de actividades, apoyados total o parcialmente -

con dichos financiamientos, no estén comprendidos en los pla

nes y presupuestos anrobados." 

Artículo 22 de la LGDP , "La Secretaría de Hacienda y 

Crédito Público comunicar~ por escrito su resolución a las en 

tidades solicitantes, precisando, en su caso, las caracterís

ticas y condiciones en oue los cr~ditos pueden ser concerta-

doe. 

Si el crédito obtenido se formaliza con una emisi6n de 

bonos o con un contrato, tanto en el acta de emisi6n, como 

en el contrato, así como en los bonos y documentos que de 

ellos se deriven, deberán citarse los datos fundamentales de 

la mencionada autorizaci6n. Igual disposici6n será observada 
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en 1~a éi,:,,~&s títu1oa d.; .::redito aue suscriban, ava1en o acep

ten las entidades de1 sector pÚb1ico federal. Loe documentos_ 

de referencia no tendrán va1idez si en ellos no están consig

nados 1oe datos de la autorizaci6n otorgada por 1a Secretaría 

de Hacienda y Crédito Público." 

Artículo 23 de la LGDP , "Las entidades acreditadas, ya_ 

sean del Gobierno Federal o del sector paraestatal, 11evarán_ 

loe registros de loe financiamientos en aue particinen con!'or 

me a las reglas que se~ale la Secretaría de Hacienda y Cri§di

to PÚb1ico." 

Artículo 24 de la LGDP , ~La Secretaría de Hacienda y -

Cr~ di to Público vigilará aue se incluyan en los pr~supueatoa_ 

de 1ae entidades de1 sector pÚb1ico los montos necesarios pa

ra satisfacer puntua1mente los compromisos derivados de 1a -

contrataci6n de financiamientos en 1os términos de loe artícu 

los 2o y 17 de esta ley." 

Artículo 25 de la LGDP , "Las entidades del sector pÚb1! 

co prestarán todo genero de facilidades al Personal de la Se

cretaría de Hacienda y Crédito Público que,. en eu caso, acuda 

a comprobar la debida contrataoi6n, anlioaoi6n y manejo de la 

deuda." 

Artículo 26 de la LGDP , "Sin perjuicio de lo sefialado -

por loe artículos del nresente capítu1o las Secretarías de Es 

tado y loe Departamentos Administrativos encargados de la 

coordinaci6n de los sectores corresnondientee, en el desempe

ño de sus funciones, Vigilarán la utilizaci6n de los recursos 



provenientes de financiamientos autorizados a las entidades -

de su sector." 

Artículo 27 de la LGDP , " La Secretaría de Hacienda y -

Crédito PÚblico mantendrá el registro de lae obligaciones fi

nancieras constitutivas de deuda pública que asuman las enti

dades, en el que se anotarán el monto, característica.e y des

tino de los recursos captados en au fonna particular y glo

bal. 

La Secretaría de Hacienda y Cr,dito PÚblico publicará en 

forma periódica los datos de la deuda pública, consi~ando t~ 

dos aauellos que resulten significativos nara su mejor com-

prensión. 

Artícul.o 28 de la LGDP , " Loe titulares de las entida-

dea estiin obligados a comunicar a la Secretaría de Hacienda y 

Crédito PÚblico los datos de todos loa financiamientos contr~ 

tadoa a.sí como de loa movimientos que en estos se efectúen." 

Artículo 29 de la LGDP , "Las operaciones de crédito au

torizadas, así como de au registro, e61o podrán modificarse -

con loa miemos requisitos y formalidades relativos a au auto

rización." 

Se crea la Comisión Asesora de ll'inanciamientos Externos_ 

del Sector Público,como Órgano técnico auxiliar de consulta 

de la Secretaría de Hacienda en materia de crédito externo. 

(art. 30 de la LGDP). 

Artículo 31 de la LGDP , "I.as laboree de la Comisión se

rán coordinadas por un secretario técnico, que estará a cargo 

del Director General de Crédito de la Secretaría de Hacienda_ 
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y Cr~dito P1~'bUco. 

Art!cul.o 32 de la LGDP , "La Comiei6n tendrá las eiguie~ 

tea funciones 

1. Eval.uar las necesidades de financiamiento del sector 

pÚbl.ico federal.. 

II. Asesorar en el. diaeffo de 1a política aue deba adop~ 

tarse en materia de endeudamiento externo o en moneda extran

jera, para el sector pÚb1ico federal., opinando sobre planee 

anuales en los que se urecise la estrategia de cantaci6n de 

recursos externos, loa montos aue deban obtenerse de estos re 

curaos y la fuente ~ aplicaci6n de 1os miemos, en coordina- -

ci6n con 1as medidas que dicte e1 Ejecutivo ?cdcr~l &n mate-

ria financiera, para a1canzar 1oa objetivos de 1a política -

econ6mica nacional.. 

III. Proponer las medidas de coordinac16n de las entida

des del sector público federal. en todo lo que se refiera a -

captaci6n de recursos externos para las mismas, considerando_ 

1ineamientos de negociaci6n sobre 1as condiciones generales 

de 1os créditos externos que se pretendan contratar. 

IV. Estudiar 1oe programas de financiamientos externos 

para 1as entidades de1 sector público federal con criterios 

de oportunidad y prelaci6n. 

v. Conocer y opinar sobre los estudios oue se refieran a 

la deuda externa del sector pÚbli.co federal. y recomendar po1! 

ticas para mantenerla dentro de la canacidad de pago de dicho 

sector y del país. 

VI. La Comisi6n asesorará a la Secretaría de Hacienda y_ 

Crédito PÚblico sobre el monto del financiamiento externo que 
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las entidades del sector público contraten anual.mente. 

VII.En general todas aquellas que permitan asesorar debi 

demente a la Secretaría de Hacienda y Crédito Público en el -

manejo de la deuda externa de las entidades del sector publi

co y las que le señalen esta ley y otros ordenamientos. 

Para la programaci6n de los financiamientos la Secreta~ 

r{a de Hacienda y Crédito Público podrá tomar en cuenta la -

opini6n de la Comisi6n." 

1.2. SITUACION A~UAL DE LA DEUDA EXTERNA DE ME.XICO. 

"El día 20 de agosto de 1982 México declara en Nueva 

York ante los 120 acreedores más importantes del país, que no 

podrá darle serVicio regular a su deuda y que requiere 90 

d{as de revolvencia de los créditos con vencimiento a partir_ 

del 23 de agosto de 1982. 

El 10 de ciciembre de 1982 se solicit6 a la co~unidad f! 
nanciera internacional la reestructuraci6n de 23 000 :nillones 

de d6larss de uagos de capital de la deuda externa con venci

miento e~tre el 23 de agosto y el 31 de diciembre de 1984.Las 

condicio~es fueron 

a) ~onto1 23 000 millones de d6lares. 

b} ?lazo: 8 a~os incluyendo 4 años de gracia. 

c} C::>sto: 1 3./47' sobre Prime Rate o l 7/8% sobre T.ibor. 

d} Comisiones: 1% nor una sola vez."(ll} 

11 $ecretaría de Hacienda y Crédito Público. Notas sobre 

la reeetructuraci6n de la deuda externa de MéXico. México, Se 

cretaría ·:le Hacienda y Crédito Público, 1985. p. 3. 
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"Bajo este eaauema se suecri.bieron 52 contratos de ree&

tructuraci6n de igua.1 número de -.,n·\:"1.:!ade2 de1 sector p1io.i1co. 

f<) •~ 1 t¡_w.o de 1os cua1ea se firm6 en julio de 1984. 

En marzo de 1983 se auscribi6 un crédito con 530 bancos 

por 5 000 mi11ones de d61area de recursos frescos para satis

facer 1os requerimientos de di visas de 1983. I.as condiciones 

fueron s 

a) li!onto: 5 000 mi11ones de d6larea. 

b) Plazo: 6 affoe, :1.nc1uyendo 3 de gracia. 

c) Costo: 2 1/8~ sobre Prime Rate o 2 1/4'1& sobre Libar. 

d) Comisiones: l/4'Jt nor una so1a vez. 

En ;J~c ~c ig83 oc .::u::cril::!.Ó u:: acuerdo con l.oa países_ 

de1 11amado C1ub de París para propiciar 1a reeatructurao16n_ 

de entre l 500 y 2 000 mi1lones de d61ares de deuda privada 

otorgada o garantizada por organismos oficia1ea de crédito a 

la exnortsción de 1os países industriales. 

En octubre de 1983 se cierra el periodo de registro de 

FICORCA,mediante el cua1 l 200 emnresas reestructuraron a 8 

affos con 4 años de gracia, deudas con acreedores externos por 

casi 12 00~ mi1lones de dólares. 

En ai::.ri1 de 1984 se suscríbi6 un crédito con 500 bancos_ 

por 3 800 mi1lones de d61ares de recursos frescos para satis

facer los re0 uerimientos de divisas de 1984,las condiciones -

fueron: 

a) Mc~to: 3 800 millones de d6larea. 

b) P:..S.zo: 10 años, incluyendo 5 1/2~ sobre Libor. 

c) Cc•sto: 1 1/8~ sobre Prime Rate o l 1/2~ sobre Libor. 

d) C~misionee: 5/8 por una sola vez."< 12> 

12 S~·cretar!a de Hacienda y Cr~dito Público. On. cit., -

supra not;:;. 11,pp.3, 4. 



"E!n septiembre de 1984 se concreta 1a negociac16n con e1 

Grupo Asesor de Bancos Internacionales para ~éxico para rees

tructurar 48 000 mil1onee de d6lares de deuda, con vencimien

tos entre 1985 y 1990. Las condiciones son: 

a) Monto: se reestructurarán 48 000 millones de d6laree 

que representan el tota1 de los vencimientos de la deuda ex-

terna del sector nÚb1ico con bancos comercia1es extranjeros -

entre 1985 y 1990, de 1a manera siguiente: 

~) 23 mil millones de d61aree que renresentan el tota1 -

de loe vencimientos de 1982-1984 y que fueron reestructurados; 

6) 20 mi.1 millones de d6lares de los vencimientos natur~ 

les entre 1985 y 1990 que no habían sido reestructurados; y 

é) 5 m11 millones de dólares de dinero frasco de 1983. 

De esta manera se resuelve narcialmente el problema de 

la deuda externa de México durante este sexenio. 

Los vencimientos entre 1985 y el affo 2 000 incluye~do 

1as necesidades de refinanciamiento de dichos vencimien~os 

así como los requerimientos de dinero fresco hasta el año de_ 

1990, han sido calculados nara que puedan ser refinanciados a 

través del mercado, en el sunuesto de que México siga co~sol! 

dando su recuneraci6n y entre en un periodo de crecimie~~o -

sostenido. 

b) Plazos: 43 mi1 millones de d61ares compuestos por 1a_ 

deuda ya reestructurada y 1a no reestructurada y que vencen 

entre 1985 y 1990 se transforman a un plazo de 14 aflos, con 

un esquema de pagos crecientes aue se inician en 1986 CO"!l un 

monto ai~b6lico de 250 millones de d6laree y aumentan pau1ati 

namente conforme aumenta la cauacidad de refinanciamiento del 
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paíe. El pago más alto durante esta adminietraci6n, es en 

1988, por mil millones de dólares y sube naulatinamente hasta 

6 míl millones en 1998. 

En el caso ñe loa 5 mil millones de d6lares de 1983, el_ 

tratamiento será diferente: en nrimer lugar, se prepagan mil_ 

millones de d6lares en 1984 y loe 4 mil millones de dólares -

restantes que constituyen la deuda más cara del sector pÓb1i

co se transforman a 10 afioe de plazo con 5 años de gracia. 

e) Costos; en loa 43 mil millones de d6lares 8e logr6 

eliminar el Prime Rate. Las tasas aplicables serán la taaa Li 

bor y para sustituir el Primo Rate se uaará la tasa de Certi

ficados de Dep6eito, que es básicamente idéntica y a veces li 

~remente inferior a Libo:!". EJ. diferenctel ser~ 7/8'f. durante 

loe primeros dos afios, 1 1/8% duarante los si¡;mientes cinco -

años, y 1 1/4% eobre los Últimos eeite a!'íos. El promedio pon

derado ea de 1.1~%, ligeramente inferior a 1 1/8%. 

Loe 5 mil millones de d61aree de dinero frasco de 1983 , 

que tienen diferenciales de 2 1/4 sobre Libor y 2 1/8% sobre 

Prime se transforman a l l/2% sobre Libor y a 1 1/8~ sobre -

Prime. Por este solo conce~to el ahorro será cercano a 40 mi

llones de d6lares anuales. 

En resumen, por concepto de intereses al exterior, el 

sector público meJd.cano ahorrará un promedio de alrededor de 

350 millones de d61area por afio durante la existencia de la -

reestructuraci6n. Los ahorros de 1985 y 1986 ascendieron a ca 

si 500 millones de d6lares."(l3) 

13 Secretaría de Hacienda y Crédito Público. Op. cit., -

supra nota 11, PP• 4 y 5. 
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1.2.1. CAMBIO A MONEDAS DISTINTAS DEL DOLAR. 

"Ante 1a incertidumbre de tener que fondear d6lares por_ 

un plazo tan largo, M~xico y los bancos no estadounidenses -

acord/il"on que estos Últimos puedan cambiar una parte de loe -

saldos en dólares a sus monedas domésticas. El arreglo final 

fue como sigue: 

a) Loe bancos que decidan cambiar basta el 30~ de sus 

saldos en dólares a sus propias monedas deberán hacerlo en un 

plazo de 24 meses, en partes iguales, a partir de la fecha de 

la firma de los contratos de reestructuración; 

b) L~s b~nco~ qU~ dcc~dun C~üb!ur hazte al 40~ de sus 

saldos en dólares a sus propias monedas deberán hacerlo en un 

plazo de JO meses,en partes iguales, a partir de la fecha de 

la firma de los contratos de reestructuración; y 

c) Los bancos que decidan cambiar hasta el 50~ de sus 

saldos en dólares a sus propias monedas deberán hacerlo en un 

plazo de 42 meses, en partes iguales, a partir de la fecha de 

la firma de los contratos de reestructuración. 

La estructura anterior permite disminuir el riesgo cam~ 

biario c~e renresentnn dichas monedas a lo largo del tiempo , 

ante la ~osibilidad de una devaluación futura del dólar. Por 

otro lado, dichas monedas se oneran con tasas más bajas que -

las del ~6lar, lo que permite compensar su revaluación y, en 

el corto ~lazo, atenuar el peso del serVicio de la deuda por_ 

concepto de intereses. El notencial máximo de conversión a mo 

nadas di.::'erentes del dólar es de alrededor de 12 000 millones 

a lo largo de 4 añoa."(l4) 

14 Sec:::-staría de Hocieuta y Cr~dito PÚblico. Op. cit., su

P!"e nota 1.1, PP• 5 y 6. 
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1.2.2. ACONTECI'.'a"ENTOS RECIEN~ES. 

El 8 de septiembre de 1984 ae enviaron a la comunidad f! 
nanciera internacional, los mensajes del secretario de hacie~ 

da; de loe bancos asesores y del director-gerente del Fondo -

Monetario Internacional, estos comunicados incluidos en el do 

cwnento denominado "Princiuios de financiamiento", informaban 

del paquete y solicitaban de los bancos su adhesi6n. 

Posteriormente ee llev6 a cabo una intensa gira de difu

sión por los principa1es centros financieros, durante esta ~ 

etapa, ee celebraron reuniones en las que participaron alrede 

dor de 500 acreedores de México. 

En no"H..~~b~c ~~ 1Sü4 ~e produjo el primer proyecto de 

loe contratos de préstamo internacional, pero &ate resulto 

tan dificil de operar, que se tuvo la necesidad de elaborar -

otro proyecto. 

"Hacia fines de diciembre de 1984se dio a conocer a la 

comunidad bancaria internacional el mecanismo de transici6n 

bajo el cual se seguirían pagando intereses a las tasaa eri~ 

nales, pero una vez realizada la firma de los acuerdos, las -

tasas y los costos se ajustarían retroactivrunente al lo de -

enero, en la primera fecha de pago de intereses posterior a -

dicha firma."Cl 5 ) 

El 29 de marzo de 1984 se suscribieron dos acuerdos con_ 

m~s de 500 acreedores del sector nÚblico, se reestructura.ron_ 

52 contratos suscritos durante 1983 y 1984 los cuales afectan 

un monto de 23 000 millones de d61ares. Loa 20 000 millones -

de d61aree de vencimiento entre 1985 y 1990 fueron motivo de 

otros 52 contratos de reeetructuraci6n suscritos en 1986. 

15 Secretaría de Hacienda y Crédito Público. On. cit., -

eunra nota 11, pp. 5 y 6. 
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"La estrategia de negociación de la deuda externa ~ 

SU2tenta en un an~lisis de 1as necesidades de recursos exter

nos requeridos para crecer, entre 3 y 4~ anua1 en 1~~7 y 1988 

sobre 1a base de algunos supuestos resoecto al vo1wnen y e1 -

precio de exportaciones de hidrocarburos, 1as tasas de inte~ 

r~s, 1as necesidades de acwnu1aci6n de reservas y, 1ae estim~ 

cionea de movimientos de capital del sector privado. 

Así se llega a una estimación de un déficit en la cuenta 

corriente de alrededor de 3 500 mi1lones de 1986 y 2 900 en -

1987 sobre un cálculo de1 volumen de e:irportacionee de oetr6~ 

leo que ea a1rededor de 1 250 mi1ea de barriles diarios, y un 

precio promedio de 12 d6la.res por barril. Al mismo tiempo, se 

fletableci6 lA p:-!)-r.!..::!.Ó;:;. C.& qu .. haorá moVimientoe negativos de 

capital del sector privado por pago de intereses, amortizaci~ 

nea de deuda y errores u omisiones, y un incremento de reser

vas internacionales de 500 millones an 1986 y 900 en Í§Bt." 
"El 16 de octubre de 1986, el gobierno de México llegó a 

un acuerdo definitivo con el comité asesor de bancos relativo 

a la reestructuración de la deuda bancaria comercial y a la -

obtención de nuevos recursos crediticios Para 1986 y 1987. E~ 

te acuerdo constituye la tercera etapa del nroceso de negoci~ 

ción que se concret6 en su primera fase con los convenios al

canzados con los organismos financieros internacionales, el -

Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial y, en su se

gunda, con las negociaciones realizadas con loa gobiernos de 

los países industriales, particularmente con el gobierno del_ 

Jap6n y con los países representados en el llamado olub de Pa 
rís ... (17) 

16 Secretaría de Hacienda y Cr~dito PÚblico. Nueva estra 
tegia de negociación de la deuda externa de México. México, -
Secretaría de Hacienda y Crédito Público, 1986. p. 9. 

17 Idem. p. 11. 



En 1a ter~cr~ ut~na óe la negociaci6n de la deuda exter

na, el objetivo fue modificar los t6rminoe y condiciones de 

la deuda nreVirunente reestructurada, por 43 700 millones de 

d6lares, de los créditos de 1983 y 1984 por 8 550 millones de 

d6lares, así como la consecuci6n de recursos frescos por 

7 700 míllonea de d6larea para financiar uroyectos priori ta

rioa de ínve:rsi6n. Asimismo se intent6 modificar el perf!l de 

pagos de casi 10 000 millones de d6lares de deuda externa del 

sector privado cubierta por FICORCA. 

Por i..nStrucoionea del presidente Miguel de la Madrid, el 

21 de abril de 1987, el licenciado Gustavo Petricioli, envi6_ 

a la Cruna.ra de Diputados un a.mnl:!.o inf'or;¡:¡a acerca de los re-

cientes acuerdos sobre la deuda externa de México. 

En el oficio en el 0ue remite dicho informe al Presiden

te de la Gran Comisi6n de la Cámara de Dinutados, licenciado_ 

Elíseo Mendoza Berrueto. el titular de 1a Secretaría de Ha-

cienda y Crédito Público, le expresa que en caso de reouerir_ 

ini'ormacicSn adicions.1, "se pone" a sue a pre ciab1es 6rdenes P,!:! 

ra satisfacer 1os posibles reouerimientos de manera oportuna. 

El docu.~ento consta de 21 páginas con 8 apartados al oue 

se anexan 4 cuadros y dos gráficas exn1icativas. 

En loe cuadros anexos se describe el. paouete financiero 

acordado con la banca comercial.; se nreoiea el calendario de 

amortizaciones de la deuda pública externa con loa bancos co

merciales, antes y después de la reestructuración; y se info~ 

ma del monto de los nuevos financiamientos a disposici6n de -

Máxico por un total de 14 420 millones de dólares de 1os cua-
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1ee 6 mil millones proVienen de fuentes oficiales y 6 lllil mi

llones de la banca comercial, además de 2 420 millones de d6-

1area en créditos contingentes. 

Este informe es muy importante, pues mantiene actualiza

do el presente estudio de la capitalizaci6n de pasivos del en 

deudamiento externo. 

A continuaci6n se nracisarán loe aspectos más importan~ 

tea de los recientes acuerdos sobre la deuda externa de M~xí

co contenidas en al inforr.1e al que se ha hecho referencia. 

" PRIMERA E1'A?A1 !.OS ACUERDOS CON LOS ORGANISMOS FINAN-

CIEROS INTERNACIONAJ,ES. 

l. Conv~nio con ¡¿,l. ?oncto Monetario Internacional. 

El 22 de julio de 1986, M~:rl.co nreaent6 su carta de in-

tenc1.6n para llegar a un acuerdo de contingencia ("Stand-by -

agreement"), con el Fondo ~onetario Internacional. Dicho 

acuerdo pretendía apoyar un Programa de recuperací6n econ6mi

ca y cambio estructural, con novedosas definiciones concentua 

lea en cuanto al ajuste fiscal; aportaría asimismo,mecaniamos 

de nrotección al programa frente a choques de carácter ex

terno originados en el petróleo, así como m6rgenes de líbe:r--

tad suficientes nara hacer frente a una insuficiente recuper~ 

ci6n econ6míca. 

El directorio del Fondo V.onetario Internacional acordó 

el 19 de novi.embre de 1986 apoyar el programa econ.Smico del 

gobierno de M~xico, mediante un financiamiento por 1 700 mi-

llonee de d61ares, mismos que comenzaron a desembolsarse en 

la Última parte del afio, una vez que ee íntegr6 la llamada 
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m-R critica de l~•E< ¡;o.;ursoe de 1os bancos comercial.ea. Dur~ 

te 1986, se deaembols6 un monto total. de al.rededor de 600 mi

llones de d6larea. 

El convenio eu.ecrito entre e1 gobierno de México y e1 -

Fondo Monetario Internacional. contiene las sigui.entes caracte 

ríaticas1 1) Reconoce exp1~citamente la necesidad de a.poyar -

el. programa de rec~neraci6n y crecimiento de mediano plazo y_ 

no un ajuste receeivo. 2) Acepta nueva.e ~oda1idadea para ana

lizar e1 comportamiento de 1as finanzas pÚbJ.ioas, que toman -

en cuenta 1as distorsiones que introduce 1a inflaci6n. Buena 

parte de1 déficit fiscal mexicano se e:rol.ica por 1os intera~ 

aes nominal.es sobre la deuda interna, sin 1oa cual~a, ol déf! 

cit deea.:oarecería. 3) S::. "'º"'p'ta que, de producirse una. ca:lda_ 

en 1os precios del petr61eo por debajo de nueve d6laree, e1 -

organismo y la banca comercial ayudarían a financiar directa

mente una parte de dicha caída y el Fondo ~onetario Interna-

cional haría las adecuaciones necesarias a las metas trimee-

trales respectivas. Asimismo se establece un mecanismo de pr~ 

tecc16n al crecimiento aue dar!a cabida a un paauete adicio-

nal de inversiones públicas en es.so de que no se alcance ple

namente el ritmo de recuperaci6n econ6mica preVisto. 

Con el Banco Mundial. (BIRF), por otra parte, también se 

acordó un programa con modalidades cualitativas y cuantitati

vas novedosas: en primer lugar, el Banco Mundial se comnrome

te a canalizar un volumen de recursos dos o tres veces aupe-

rior a los montos normales que ha venido prestando a M~xico,y 

que ascenderá a 2 300 millones de d61ares netos entre 1986 y 
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Por otra parte, desde el punto de Vista cual.itativo, el._ 

convenj,o con el. Banco ~dial. está orientado hacia los progr~ 

mas de cambio estructural. del gobierno de México. El programa 

pretende apoyar tres áreas princinal.es 

A) El. apoyo a la racionalizac16n del sector externo, que 

comprende dos créditos de política comercial por 500 mil.l.ones 

de d61ares cada uno,y un crédito para la promoción de e:rport~ 

cienes por 250 mill.ones de d6l.ares; 

B) Un programa de créditos de apoyo a l.a reconversión in 

dustrial. tanto del. aoctor privado como del sector pÚbl.ico • -

con énfasis .:.u los <it=c·i;orea cie acero, fertil.izantes, autopar-

tee, agroindustrias y textil¡ y 

e) Créditos de apoyo al. sector agronecuario aue incl.uyen 

un crédito a PIRA y eventualmente un crédito de apoyo al desa 

rrol.lo sectorial. agricol.a. 

Adicional.mente se cuente con los desembol.sos vinculados 

con créditos de corte más tradicional. como lo son l.os progra

mas de crédito agricol.a,de anoyo al eauipamento industrial. y 

al. desa:rro11o tecno16gico, créditos a la neauefta y mediana in 

dustria, créditos al. sector transporte, espec!ficamente para_ 

l.a rehabilitaci6n de ferrocarril.es y construcci6n de caminos, 

créditos a la reconstrucción frente a daños originados uor el. 

sismo, el. desarrollo municipal y la vivienda, entre otros. 

Durante 1986, se deeembol.s6 un total. de 1 100 mill.ones -

de dólar-es de esta fuente oue se sumaron a más de 400 mil.l.o~ 
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rrollo para un total de más de 1 500 millones de d6laree de -

fuentes multilaterales. 

SEGUNDA ETAPAr LA NEGOCIACION CON INSTITUCIONES FINANCIE 

RAS GUBERNAMENTALES DE LOS PAISES IND!JSTRI ALES. 

l. Crédito de apoyo contingente a las reservas interna~ 

oionales del país. 

Habiendose concluido las negociaciones con organismos i~ 

ternacionales y, teniendo en cuenta que las negociaciones con 

la banca comercial serían arduas y difíciles, se plante6 a -

las insti tucionea financiera.e e'.l~::?rn=e.ni;al.ea de los países -

industriales, la conveniencia de contar con un cr~dito conti~ 

gente de apoyo a las reservaa internacionales del país. 

La propuesta fue aceptada y además 11 bancos centrales -

de países de la OECD,se recibió anoyo de los bancos centrales 

de Espafia, Argentina, Brasil, Colombia y Uruguay. 

El apoyo contingente fue por 1 100 millones de d6lares,

de los cuales los Estados Unidos aportaron 545 millones y los 

bancos centrales de otros naíees la diferencia. De estos re~ 

curaos, 850 millones ee dispusieron en agosto de 1986 y e1 -

resto, 250 m111onee, estuvieron disnonibles al momento en aue 

se integr6 la masa critica el 19 de noviembre de 1986. 

Por otro lado, y en forma paralela se 1leg6 a un acuerdo 

para que 1os 54 principales bancos acreedores de M&xico otor-
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garan un crédito puente por 500 mi.1lonee de d6laree, que se 

utilizaron tambi6n cuando la "masa critica• :f'ue l.ograda. El 

primer crédito, de f'uentee oficial.es, f'ue ya pagado; el se~ 

do fue renovado por tres meses adicionales hasta el 30 de -

abril. de 1987. 

2. Negociaci6n con el club de París. 

El 17 de septiembre de 1986 se celebraron negociaciones_ 

formales con los pa..{ees miembros del cl.ub de París, la difi-

cu1tad de estas negociaciones estribaban en poder 1ogrAr la 

reestructuraei6n sin aue l.,n ¡¡¡¡.;;.¿oionadoe gobiernos retiraran_ 

las coberturas y garantías crediticias para financiar las t'u

turas importaciones provenientes de esos países. Inicialmente 

se encontr6 una fuerte opoeici6n pues el simple rumor de la 

reeetructuraci6n amenazaba pro-alizar oueraciones con Jap6n, 

Suiza, Al.eme.nía, Francia e Inglaterra. 

Previo a la reun16n del club de París. la uni6n de Ber

na convoc6 a algunos de eue nrincipales miembros para conside 

re.r , por primera vez en eu historia , la posibilidad de man

tener la cobertura crediticia a ~é:d.co, no obstante la inmi-

nente reeatructuraci6n de adeudos. 

Habiendo gestionado un acuerdo en principio con loe orin 

c1pa1es gobiernos, el gobierno de México se reuni6 y negoc16_ 

con representantes del club de París un acuerdo en ~rtud del 

cual ae llevaría a cabo la reeetructuraci6n de todos loe ven-
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cimi.entoa de capital desde aentiembre 22 de 1986 a marzo 31 -

de 1988. 

Las wnortizaciones al club de Paría alcanzaban en ese P! 

riodo l 500 millones de d6larea y ahora quedan reestructura-

das a 10 al'loa de plazo con 5 affos de gracia. Asimismo, ee lo

gró la reestructuraci6n del 60?' de loa intereses con vencí-

miento entre aentiembre de 1986 y finales de 1987, por un to

tal de 282 millones de d6larea. Rl ahorro total en flujo para 

México en estos 21 meses ea de l 800 millones de dólares. 

Esta negociaci6n oara reestructurar adeudos oficieles -

del c1ub de París, con mantenimiento de garantías y cobertura 

crediticias nara :futuras oneraciones, no 86 había logrado en 

las negociaciones nreviaa sobre la deuda externa. 

Entre los convenios que han quedado formalizados con loa 

miembros del club de París, se encuentran loa que se fir'l!laron 

en diciembre de 1986 con Alemania, Francia y Bélgica; en ene

ro de 1987 con Italia; en febrero de 1987 con Suecia; en mar

zo del mismo año con Suiza, Noruega y Eapa.ffa y en abril de --

1987 con Estados Unidos. Pr6ximamente ae firmarán loa de In-

glaterra, Holanda y Austria, y oosteriormente con Canadá y J~ 

pón con oui.enes se mantienen activas negociaciones. 

3. Negociaciones con el gobierno de Japón. 

Como resultado de las gestiones realizadas oor México -

ante el gobierno de Japón, el banco de exportaciones e imnor-
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taciones de dicho pa!e, otorg6 un crédito a México oor l 000_ 

mi.llones de d6lares destinado a tres proyectos esoecíficoa. 

Loe tres proyectos en cuesti6n son : el proyecto petr61~ 

ro del pacífico para el cual el gobierne de Jap6n destinar~ -

un apoyo de 500 millones de d6laree; la terminaci6n de la se

gunda etapa del proyecto siderúrgico Lázaro Cárdenas, las tru 

chas, ce~ un aooyo de 260 millones de d6lares y, un proyecto_ 

para pro.:over el desarrollo de las exportaciones de manufactu 

ras mexi~anas ~ue contará con 240 millones de d6lares apoya-

dos conj:;ntamente con un crédito del Banco Mundial. Cabe des

tacar q-uoe el paauete total incluye financiamiento en su mayo

ría para gastos locales, y que el lo de abril de 1987, se die 

puso de los orimeroe 250 millones de d6lares del monto desti

nado al 7-T"Oyecto petrolero del pacífico. 

TER::ERA ETAPA : LAS NEGOCIACIONES CON LOS BANCOS PRIVA-

DOS INTE~:!'ACIO'TALES. 

Los nrincipalee objetivos de las negociaciones con los -

bancos f:=ceron 1 

1. ?=·oteger la economía de los choques externos. 

2. Cbtener los recursos financieros externos necesarios 

para cubr:ir las necesidades de 1987 y 1988. 

3. meducír las transferencias netas de recursos al exte-

rior. 

4. '1:.l.canzar une relación más adecuada entre los reaueri

mientos <!i.~1 servicio de le deuda y la capacidad de pago del 

país a tr-svés de mayores pla?.oe y tasas de interéa."(l8 ) 

18 ::.l!!cretaría de Hacienda y Crédito Público. Loe recien
tes acue~os sobre la deuda externa de México. ~éxico. Secre
taría de ·Hacienda y Crédito Público. 1987. pp. 1 a la 10. 
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" 1. Términos y condiciones de 1os créditos nuevos y de 

1a reeetructuraci6n con la banca internacional. 

La banca internaciona1 oarticipa en e1 oaauete financi! 

ro con tres financiamientos interrelacionados entre eí: 

a) Modificaci6n de loe contratoa de 1os créditos de 1983 

y 1984 por 5 000 millones de d61ares y 3 550 mil1ones, en 

cuanto a 1a tasa de interés aue se reduce de 1 1/2" a 0.8125~ 

sobre Libor y ee elimina la tasa Prime (el 75~ del monto de 

ambos créditos estaba s/~rime). El plazo de 10 años con 5 y 

medio de gracia se co~serva. 

b) Modificaci6n de los 52 contratos de reestructuraci6n 

firmados por entidades núblicas en marzo 29 de 1985 por 

23 600 millones de dólares y de los 35 nuevos contratos firma 

dos el 29 de agosto del mismo año, por 20 100 millones; estos 

contratos, con el plazo original de 14 años con un año de gr~ 

cía y una tasa de 0.8125~ e/Libar, en vez del diferencial pro 

medio de 1 1/6%. 

e) Dinero nuevo nara el nroe-rama de 1987 y 1988 nor 

6 000 millones de d61ares. Asimismo se logr6 aue la banca par 

ticipara en los mecanismos de nrotecci6n con créditos de con

tingencia por 1 700 millones de d6lares. 

El crédito oor 6 000 millones de dólares tendrá tas~ de 

0.8125~ pero el olaso será de 12 ai'loe con 5 de gracia para 

5 000 millones y de 15 años con 7 de gracia para el resto. 

Los créditoo de contingencia, en caso de utilizarse, tendrán 
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la misma tasa de 0.8125~ pero el plazo para loe l 200 llU.llo-

nee de d6laree del mecanismo contingente de auoyo al programa 

de inversi6n pública será de 8 af'loe con 4 años de gracia y de 

12 afios con 7 años de gracia para loe 500 lrl.llones del meca-

ni.amo contingente de protecci6n al crecimiento. 

Por otro lado, se logr6 de los bancos extranjeros el 

compromíso de mantener hasta el 30 de junio de 1989, el saldo 

actual de las líneas interbancariae aue tienen concedidas a 

las Sociedades Nacionales de Crédito para financiar activos 

en d6lar~s (6 Oúú millones de d6lares). 

En forma adicional se logr6 modificar el plazo de pag9 -

de 9 700 millones de d6lares de deuda externa nrivada cubier

ta Por FICORCA a efecto de aue, en vez de 8 años con 4 años -

de gracia, sea de 20 af'Ioe con 7 de gracia. 

2. Acuerdos de contingencia. 

a) Mecanismo contingente de nrotecci6n del crecimier.to. 

En el caso de que loe indicadores de la actividad econ6-

mica a ~arzo de 1987 señalen una evoluci6n ~or debajo de las_ 

expecta~ivae, los bancos comerciales acentaron otorgar crédi

to conti.ngente por 500 DU.llonee de d6lares para el apoyo de -

ciertos ~royectoe predeterminados y adicionales a los progra

mas de i~versi6n incluidos en el presuruesto. 

b) ~ecanismo de nroteoción contra bajas en el precio del 

petr6leo. 
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En segundo 1ugar, se logr6 Que e1 Fondo ~onetario In~er

nacional eatab1eciera un mecaníemo de protecci6n directa has

~ª por 600 mil1onea de DEGS, eauivalente a 720 millones de 

dó1area, en el caso de oue el precio del petr61eo cayera por_ 

debajo de 9 d61ares. Este monto sería complementado por 1 

c) Mecanismo contingente de anoyo al programa de inver-

si6n pública. 

Dicho mecanismo entraría en Vi.gor &nte una baja anormal._ 

de 1os ingresos del sector público nor causas e~6genas al m::l.e 

mo, aue amenace con at'ectar el programa de inversiones pÚbli

ca.s)por ejemplo, una caída en 1 . .,'3 precic;a del. petr6leo nor de 

bajo de 9 d6lares por barri1); para evitar poner en peligro -

dicho programa y por ende el crecimiento, los bancos partici

parían con un apoyo crediticio adicional hasta de 1 200 millo 

nes de d61ares. 

3. Imolicacionee para el sector privado. 

En la actual.idad FICORCA tiene registradas deudas del -

sector privado por alrededor de 11 700 millones de d6lares, 

cuyo servicio se concentra en gran medida entre 1988 y 1991 • 

De este modo, a1rededor de 10 000 millones es con bancos co-

merciales. 

Como resultado de este nuevo acuerdo el gobierno ya no -

está obligado a pagar al exterior las divisas correspondien~ 

tes en las fechas contractuales originales (8 aflos con 4 años 

de gracia), sino que el. pago de la deuda en d6lares al exte~ 

rior se realizará también en un plazo de 20 ai'los con 7 ai'ios -
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de gracia, al igual aue 1a deuda pública. Este beae~icio se -

podrá hacer extensivo al pago en neaos de las emnresas a PI-
CORCA. 

El sector privado podrá así disfrutar de loa p1azos más_ 

largos, de requerirlo, superando sus problemas coyunturales -

de flujo de caja al tiempo que disfrutarán de la cobertura -
( 19) 

cambiaria que ofrece FICORCA a los nuevos nlazoe de pago." 

" Bl proceso de firma del crédito fresco de la banca co

mercial por 7 700 millones de d6lares iniciado el 20 de marzo 

de 1987, termin6 el. jueves J_6 de abril de 1987, cuando el. Úl

timo de los 365 bancos participantes suscribi6 el contrato co 

rrespondiente. 

De inmediato, se dio aViso oficial de desembolso a todos 

loa integrantes del sindicato de bancos, lo oue permitirá co~ 

tar con loa nrimeros 3 500 millones de d6larea e1 día 30 de -

abril de l.987. 

Otros 2 500 millones de dólares serán desembolsados en -

giros trimestrales de 500 millones cada uno durante 1987 y el 

primer trimestre de 1988, en la medida en aue se vaya cum-
( 20} 

pliendo con las estipulaciones del contrato resnectivo." 

Los 1 700 millones restantes serán utilizados eiemnre y_ 

cuando se den l.oe supuestos que condicionan su uso, oues se -

trata de los aooyos contingentes a loa que ya se han hecho re 

ferencia. 

i9 Secretaría de Hacienda y Crédito Público. Op cit., 
supra aota 17, PP• 10, 11, 12, 13. 

20 !dem. v. 18. l 
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A e:fecto de presentar una Viai6n más esouemática del. in

forme sobre l.os recientes acuerdos sobre la deuda externa de 

México, a continuaci6n se resumen en el cuadro l los nuevos -

financiamientos de 1986-1987, y en el cuadro 2 se ~recisa el._ 

paquete financiero total de la banca comercial, las cifras -

oue en ellos noarecen fueron elaboradas nor la Secretaría de 

Hacienda y Crédito PÚblico.< 21 > 
Cu.adro 1 

Nuevos financiamientos 1986-87 
Millones de dólares 

1. Crédito Kuevo. 
A. Fuentes oficiales: 
Pondo Monetario Internacional 
Multilaterales 
Bilaterales 

B. Banca comercial: 
Facilidad l 
Facilidad 2 

2. Contingencias crediticias. 
Petrolera 
Facilidad 3 
Facilidad 4 

Cuadro 2 

Paouete total de la banca comercial 
Millones de dólares. 

l. Deuda reestructurada, 1985-1990 
2. Créditos nuevos de 1983 y 1984 
3. Dinero fresco 1986 y 1987 
4. ~ecanismo de nrotecci6n al crecimiento 
5. Mecanismo de mantenimiento de laa in-

versionee públicas. 
6. PICORCA 
7. Líneas interbancarias 

Total : 

1· 700 
2 500 
1 800 

5 000 
l ººº 

720 
500 

l. 200 

14 420 

1r!o:ato 
43 700 

8 550 
6 000 

500 

1 200 
9 700 
6 000. 

75 250 

21 SecretRríe. de Haci endn y eré di to PÚblico. Op. cit., 

supra nota 17, cuadros l y 4. 
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Resu1ta necesario diferenciar 1o que es 1a deuda púb11ca 

de lo que es el endeudamiento externo, pues son dos conceptos 

diferentes. 

La Ley General de Deuda Pltblica ofrece resolver el pro~ 

blema consistente en precisar 1o que comprende el concepto de 

deuda pública. 

En cambio, el endeudamiento externo se caracteriza bási

camente por ser un proceso. Son pocas las normas que e:o::~.gen -

loa bi::.ncoa ~creadores para conceder sus prbstamos, esto ha -

ocasionado una gran fluidez en las operaciones de crbdito que 

realiza 1a banca internacional, es por o11o que loa países -

deudores incumplen con mayor facilidad. 

En los contratos internacionales de :financiamiento pÚbl~ 

oo externo existe la cláusula del incumplimiento cruzado, la_ 

cual significa que si el país deudor no cumple con las oblig~ 

ciones contraídas, cualquiera de los bancos acreedores puede_ 

demandar a ese país deudor. .El banco lider pretende en dicha 

cláusula, determinar la ley aplicab1e y el tribunal competen

te. Esto viola el principio de la inmunidad soberana, el cual 

prohibe que loe Estados sean demandados ante tribunales ex-

tranj eroa. 

Resulta obvio que la igualdad soberana no puede ser lle

vada a la pr~ctica debido a las diferencias sociales, econ6m! 

cae y po1ít1caa que existen entre los Estados de 1a sociedad 

internacional, sin embargo, ea irrefutab1e que la cl~uaula -

del 1ncump1imiento cruzado contradice principios de1 derecho 

internacional p~b11co. 
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E::ri.~te~ muchos ~actore~ iuternos que determinan la baja_ 

prottuctiVidad y la alta demanda de bienes y servicios. 

La inversi6n extranjera directa; las importaciones ya -

sea de bienes, materias primas o de conocimientos tecnol6g1-

cos ; e2 aumento de ingresos de diVisas ya sea por medio de -

e:xportacionea, servicios, turismo o invisibles; y la sustitu

ci6n de importaciones, generan la formaci6n de capital inter

no y ayudan al proceso de crecimiento econ6mico de los países 

en desarrollo. 

La oroductiVidad y la demanda de bienes y 2ervicios de-

termínan la formaci6n de ca~ital interno, importante para el 

proceso de crecimiento econ6~icc. 

La r:az6n original del endeude.miento externo era oomple~ 

mentar el a.horro interno de loe naísea en desarrollo, este -

ahorro posteriormente sería destinado a la realizaci6n de in

versiones nroductivas, generando así mayor emnleo y mayor in

greso nacional. 

La verdad es que e1 endeudamiento externo ha aerVido pa

ra cubrir ios déficit en cuenta corriente y para pagar loa i~ 

teresas de la deuda externa, ocasionando con e1lo difícilee 

limitaciones en 1a política econ6mica a corto y largo plazo 

de 1os pEÚs~s en desarrollo. 

Suponíendo que el recurso del endeude.miento externo haya 

sido eficaz na.ra el naía prestatario al haber generado mayor_ 

ingreso naci~nal; la tarea inmediata sería entonces elaborar_ 

productos en instalaciones nacionales, eliminando la necesi-

dad de importarlos, convirtiendo dichos productos en diViaas_ 

al exportarlos , satisfaciendo mediante este mecanismo la do-
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ble necesidad de tener, por una Parte, alta productividad de_ 

insumoe,y por la otra, de cumplir oportunamente con el pago -

de la deuda externa y de sus intereses. 

Sin embargo, en la práctica no ea fácil aplicar el meca

nismo anteriormente planteado, ya 0ue el destino de las divi

sas se determina por la existencia de presiones internas y e~ 

ternas, por ejemolo, cu.ando un banco acreedor extranjero qui! 

re aue las divisas de un país deudor se destinen al pago de -

loe intereses de eu deuda externa. 

Te6ricamente el mecanismo de sustitución de importacio-

nes ofrece solamente ventajas, pero en la práctica tambi'n -

presenta incovenientee. 

Rosario Green dice que " ea lógico auooner, que en una -

primera etapa, la sustituci6n de importaciones no representa_ 

un a.horro de divisa.a propiamente dicho s-J.no mas bien una rea

eignaci6n de eu empleo, e inclusive un gasto mayor, es decir, 

una vez iniciado el oroceeo de sustituci6n de imoortacionee,

en lugar de destinar cierta cantidad de divisas a la adauiei

ci6n de bienes terminados importados, se asigna al financia-

miento del componente icoortado imolícito en la instalaci6n -

del aoarato productivo que elaborará dichos bienes nacional-

mente. Sin embargo, como loa bienes de cenital son generalme~ 

te más costosos que loe de consumo, es de esperarse que, a -

corto plazo, e1 proceso de euetituci6n de importaciones incr~ 

mente, en lugar de reducir, la salida de divisas de un país. 

Lo que está detrae del argumento de que e1 proceso de -

austi tuci6n de importaciones puede ayudar a crear un margen -

lo suficientemente ampli.o en la balanza comercial de un uaíe 
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como para peTiri tirl.e hacer :!"rente a eus obligaciones contraí

das con e1 extranjero, es una consideración a largo plazo aue 

supone, además, procesos de producci6n rel.ativamente senci-

lloa. "<22> 
"Existen, ain embargo, otros factores determinantes prin

cipal.mente para el acreedor, y que en un ~omento oueden fun~ 

cionar como 11mitantee nara un oaíe oue busca financiamiento 

público externo. 

Por un 1ado está la 1lamada prooorci6~ del servicio de -

la deuda, es decir, la de 1oe ingresos en cuenta corriente de 

un páis que renreeentan 1as erogaciones por concepto de pego_ 

de intereses y amortiznción o devoluci6n del principal o can! 

tal preetado."< 23 > 

La proporción del. servicio de 1a deuda ea por sí sola un 

indicador poco adecuado de le gravedad del problema de endeu

damiento de un naís. 

No obstante, existe La tendencia de seguir utilizando e1 

criterio de la proporción del eervi.cio de la deuda ya que es 

un cálculo simple y permite tener una idea de la atenci6n que 

debe prestar un naís a su deuda externa. 

"El financiamiento externo no ha resnondido unicamente a 

1a escasez relativa de recursos internos, sine también a la 

crisis de1 sector externo de 1as economías en desarrollo. Ea 

decir, dado el. tipo de productos exportados e i.!!lportados por_ 

estos países y sus elasticidadee precio e ingreso, y dadas -

las políticas comerciales tanto de los países en vías de des~ 

rrollo como de loe desarrollados, la balenza co~ercial de la_ 

22 Green, RO$ario. Bl endeudemiento nú~1ico externo de -
MtSxico (1940-1973). la ed. México, Gole¿rio de Vé:::rico,1976.np. 
11? V llJ, 

23 Tdem. PP• 113 y 114 • 

4&&& 
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gran mayoría de países pertenecientes al primer grupo, ha es

tado caracterizada en los dltimos afios, por déficit continuos 

e incluao crecientes, que han tenido que ser cancelados en 

gran medida a través del recurso al financiamiento externo de 

tipo compensatorio proporcionado a plazos muy cortos y suje~ 

tos a tasas de interés bastante elevadas ... <24 > 

El endeudamiento externo ha acabado por convertirse en -

uno mas de los difíciles problemas a los que la mayoría de 

los gobiernos de los países en desarrollo tienen que hacer 

frente. Esto afecta a.:I. sector interno de sus econom!aa, ya 

que much~ 7Cccs ~as políticas adoptadas tienden a racionar -

importaciones, muchas de ellas indispensables para el funcio

namiento de la industria nacional, en otras ocasiones se ado~ 

tan políticas que frenan indiscriminadamente los programas de 

inversiones públicas, lo cual tiene consecuencias desalentado 

ras sobre el crecimiento econ6mico. 

El endeudamiento externo se ha convertido en un reto gl~ 

bal, ya que perjudica el desarrollo econ6mico y social de mu

chos oaíses, pone en peligro el sistema econ6mico internacio

nal,agudiza los conflictos entre oe.íses en desarrollo y paÍ-

ses industrializados y exige nuevas soluciones. 

"Recientemente American Express propuso la creaci6n de 

un plan ~arshall oara solucionar el nroblema de la deuda de 

los naíses en desarrollo, la Pronuesta prevé el. aporte nor 

parte de las naciones industrial~zadas de 60 millones de d61~ 

res. Los recursos serían canalizados vía el Banco Mundial .r,os 

fondos del nuevo plan Marshall provendrían especialmente de -

24 Green, Rosario. Op. cit., sunra nota 22, o. 118. 



Jap6n y de 1a Repúb1ica Federa1 A1emana, ya que estas nacio-

nea cuentan con e1evadas reservas monetaria.e producto de aue 

elevados super!vit en la balanza comercia1. Ya varias nacio~ 

nea de América Latina habían subrayado la necesidad de inte-

grar un nuevo plan Marshal1,n< 25 ) 

E1 plan Marsha11 no puede dar resu1tado en loa países de 

América Latina por 1as si.guientes circunstancias : 

a) Guerras civ11es; 

b) Expropiaciones; 

e) Control de cambios; 

d) Política de re1nverai6n forzosa; 

e) Prestaciones laborales y seguro sooia1; 

f) Sindicalismo; 

g) Contribuciones elevadas. 

Actualmente preocupa Que e1 Banco Mundial haya resentido 

durante 1986 una caída importante en sus flujos netos de fi-

nanciamiento, resultando negativos para un nW!lero significat~ 

vo de naísee, incluyendo varios de los nrincina1es deudores. 

El Banco Interamericano de Desarrollo mantuvo a diferen

cia de otros organismos, el nivel de sus financiamientos y r! 

sisti6 a las presiones dc1 gobierno de Estados Unidos que oo~ 

aistían en aumentar la condicionalide.d genera1 de las onera-

ciones de esta institución multi1ateral. 

Las perspectivas en el tratamiento del problema del en-

deudamiento externo son las siguientes: 

25 Peri6dico El Nacional, 6 de febrero de 1987, n. 1 (3a 

sección). 



l. Loa programas de ajuste econ6mico respecto de la deu

da e~terna, requerirán la necesaria reeatructurac16n para que 

loe banqueros accedan a una reducc:i.6n aignif"icati va mediante 

difarentes mecanismos. 

2. No es posible tratar el problema del endeudamiento ~ 

con una soluci6n aislada, ya que trasciende a Países y regio

nes, desborda el ámbito de lo financiero y tiene implicacio-

nes políticas. 

3. La inestabilidad cambiaría y la inflac16n reflejan_ 

en forma conjunta loe desequilibrios estructurales.internos -

de la economía de México. 

4. El -t&wa de la deuda externa debo ocupar un lugar nre

eminente en el debate internacional de loa foros multilatera

les. 

5. El serV:i.cio de la deuda debe ajustarse a la capacidad 

real de pago de México e implicar una tasa de crecimiento ade 

cuada. 

6. Las soluciones deben basarse en las necesidades y con 

diciones específicas de cada país. 

7. Las soluciones deben eer a largo plazo, ya que la 

perspectiva de regresar a.1'1.o con affo a la mesa de negoci.scio

nes nuede ser manejada políticamente por loa acreedores. 

8. Es muy importante establecer una política adecuada Pa 

ra promover la inversi6n extranjera, uero al mismo tiempo de

ben borrarse factores de incertidumbre oue imniden lograr una 

eoluci6n más permanente al problema de la deuda externa. 

9. La vigorizaci6n de los sistemas de cooneraci6n regio

nal resulta ser una opci6n inmediata. 



1.4. IMPORTANCIA DE LA LIE CON RESPEC!'O A LA DEUDA EX'l'ZRNA. 

En cumplimiento con la política selectiva de la inver-

ei6n extranjera, la Com:isi6n Nacional de Inversiones Extranj! 

ras presenta en conjunto con la Secretaría de Hacienda y Cré

dito Público un manual operativo para 1a capitalización de p~ 

sivoa y sustitución do deuda núb1ica por inversión, esto ee 

posible debido a ~a coordinación aue debe existir entre las 

diversas unidades administrativas. 

( 26) 
El artículo 21 de la LOAPF, en su primer nárrafo seffala_ 

que "El Prc=i~cL~~ d~ i~ República podrá constituir comisio

nes intersecretariales para el despacho de asuntos en aue de

ban intervenir varias Secretarías de Estado o Denartamentos -

Administrativos." 

La Comisión Nacional de Inversiones Extranjeras ea una -

comisión intereecretarial, y por 1o tanto, también constituye 

una Unidad administrativa. Si bien es cierto que a cada uno -

de los entes centralizados se 1ea asignan diferentes atribu-

ciones, la administración pública debe tener como resultado -

de su actividad, un.a acción unitaria y coherente, por consi-

glliente, resulta que muchas veces es conveniente la colabora

ción e interrelación de algunas unidades administrativas. 

La deuda externa ea regulada por la Ley General de Deuda 

Pública, pero,actualmente también encuentra una solución en -

26 Ley Organice de la Administración Pública Federal, pu 
blicada en el Diario Oficial de la Federación el día 29 de d~ 
ciembre de 1976. 



64 

la ley para promover la inversi6n mexicana y regular la inve~ 

si6n ext:?""&njera (LIE~ 27 ) mediante la capita1izaci6n de pasi~ 
vos del endeudamiento externo. 

La Secretaría de Hacienda y Crédito Público además de ~ 

coordinarse con le Comisi6n Nacional de Inversiones Extranje

ras, VislU!Dbra en la LIE una nueva opci6n jurídicamente váli

da que con.siete en utilJ.zar a la 1nversi6n extranjera directa 

como un medio nara solucionar los problemas derivados de la -

inversión extranjera indirecta. 

La realidad ee infin!t~raonte dinámica. En materia econ6-

lllica ~uchas veces el transcurso de unos cuantos años reduce -

la utilidad de libros y leyes al presentarles caeos prácticos 

no previstos. 

No es posible hablar de una soluci6n purrunente econ6mica, 

ni de una solución exclusivamente jurídica, como por ejemplo, 

podría ser el hecho de exnedir simplemente una ley que en po

co tiemno deja de ser aplicada como consecuencia de aue no se 

adecu6 a la realidad econ6mica. 

La LIE tiene un contenido jurídico-econ6mico que resulta 

benéfico t~to para México como para la inversi6n extranjera_ 

directa, oues existe la posibilidad de que esta Última pueda_ 

participar en más del 49% del capital de lee emnresas, cuando 

a juicio de la Comisi6n Naciona1 de Inversiones Extranjeras -

27 ?ub1ícada en el Diario O~icial de la Pederací6n el -

día 9 de marzo de 1973, en lo sucesivo denominada LIE. 
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sea c~n~eniente para la econoill:i'.a del país, es así como puede_ 

corroborarse la flexibílidad de 1a LIE. 

La ínversi6n extranjera directa genera importantes mon~ 

tos de diVisas, este hecho resulta un argumento muy poderoso_ 

para quienes pronugnan por la total deaa~arici6n de la LIE, 

esta política de puertas abiertas a la inversi6n extranjera , 

omite el importante pasado hist6rico de México. 

Por ejemplo, en el porfiriato, la ~olítica econ6mica de_ 

M~xico se bas6 en las inversiones indirectas sobre todo de em 

préstitos, nero también fueron i~nortantes lar:: inversiones di 

rectas de los extranjeros. 

De l..as inversiones directas efectuadas por extranjeros , 

unas obedecían exclusivamente a la iniciativa del inversioni~ 

ta; otras como la mayor parte de las ferrocarrileras depen-

dÍan además de una concesi6n ad!Unistrativa , del subsidio 

oficial aue cubría gran parte del costo de 1a construcci6n 

por kilo::c.etro vía. 

El r~gimen de Porfirio Díaz fue y es censurado respecto_ 

de su política de fomento a las inversiones extranjeras, es 

verdad co~o admiti6 Limantour aue éstas no reportaron todos 

los benef~cios aue México tenía derecho a esperar. 

" Se :tú.zo entrega de la mitad de la Baja California a -

Louis !1"uJ.ler, alemán naturalizadc norteamericano; se cedieron 

a Hearst t:r9s millones de Hectáreas de excelentes tierras en 
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chihuahua; al coronel Greene enormes concesiones de tierras -

cupríferas en Cananea¡ a Rookefeller y a Nelson A1drich se 

les otorgaron concesiones escandalosas de tierras buleras, se 

despoj6 a varios pueblos del Estado de México de sus montes -

arbolados para entregarlos a la oanelera e:xtre.njera San_ 

Rafael y Anexas; se traspasaron a compaflías norteamericanas -

las antiguas empresas mineras mexicanas Pachuca, Real del Mo~ 

te y Santa Gertrudis; se otorg6 exenci6n a las empresas petr~ 

leras de loa derechos de exportaci6n de su producto, único 

provecho que México podía obtener de esa ri 0 ueza."( 2B) 

Desde el punto de v:l.~tc juríd.:i.co resulta e;uy interesante 

estudiar a la inverei6n extranjera directa como un instrumen

to enf'ocado a resolver el problema derivado de ia inversi6n -

extranjera indirecta, "tanto ofic~al como privada. 

En este momento es oportuno mencionar 1.ttla ~edida oue el_ 

Fondo Monetario Internacional plante6 adicionalmente, la cual 

consiste en la conveniencia de trane~erir empresas estatales_ 

a1 sector privado, para aue supuestamente, exista mayor sol-

vencia por parta del país deudor en cuanto al pago de su deu

da externa. La idea es autorizar una mayor entrada de inver-

eiones extranjeras que habrán de permitir la reabsorci6n del_ 

deeequi1~brio externo, obteniendo como resultado u:n nuevo im

pulso a la expansi6n económica. 

En el razonamiento anterior el Pondo Monetario Interna-

cional al hablar del sector nrivado, no distingue entre el --

28 Bazant,Jan. Historia de 1a deuda exterior de ~·éxico 
( 1823-1946 ), 2a ed. M~xico, Co1eg:Lo de ftéxico, lg.31. PP• 
171 y 172. 
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sector privado naciona1 y e1 sector privado extranjero, por -

consiguiente, aau! sí encuadra 1a idea de canita1izer nasi--

vos. 

En e1 anexo B del manual operativo para la capita1iza

ci6n de pasivos y sustituci6n de deuda pÚb1ica por inversi6n, 

se encuentran enumeradas 1as entidades de1 sector núb1ico me

xicano que reestructuraron deuda externa. 

La mayoría de las medidas 0ue ha propuesto el Fondo Mon~ 

tario Internacional, han resu1tado ser contraproducentes, por 

ejemplo, este organismo sostuvo que el desequilibrio econ6mi

co era consecuencia de la diferencia que existía entre 1os -

precios internos y 1oe precios externos, esto a su vez ocaeio 

naba el aumento de loa costos de nroducci6n, por lo tanto, la 

soluci6n consistía en no aumentar salarios. 

En la práctica el congelamiento de salarios hizo aue di~ 

minuyera el consumo interno y el mercado nacional, por consi

guiente, los sa1erios no son 1os aue aumentan los costos de -

producci6n, menos aún en América Latina, donde la mano de 

obra ea barata. 

A1gunos objetivos buscados uor 1a capitalizaci6n de pas! 

vos de1 e~deudamiento externo son : 

a) Sa.J.var paraestatales; 

b) Permitir la entrada de diVisas; 

c) Crear o mantener fuentes de trabajo; 

d) Pe~tir la coinverai6n entre mexicanos y extranje- -

ros. 
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CAPITULO II 

HJ:STORIA DE LA DEUDA EXTERNA DE MEXJ:CO 

2.1. INTRODUCCION. 

Este capitul.o resulta imprescindible nara cualquier eet~ 

dio que trate de comprender el fen6meno del endeudamiento ex

terno de México, en muchos casos mediante la historia se pue

de conocer la erplicaci6n objetiva del pasado. Encontrar el 

porqu~ de viejos errores en laa finanzas públicas ea fácil, 

mas lo 0ue resulta un verdadero desafío a la inteligencia hu

mana, es descubrir una eoluci6n fáctica que no s61o permita -

pagar la deuda externa en su totalidad, sino oue en un futuro 

evite aue loe naíses se conviertan de n~evo en deudores. 

2.2. ORIGEN DE LA DEUDA EXTERNA DE MEXICO. 

El rey Fernando VII en 1820 decide poner en vigor la 

Constituci6n de 1812, esta noticia tan radical, ~rodujo un -

enorme i.1rlpacto en la Nueva España, loa indenendentistas iban 

a tener s su favor los multiplee instrumentos de la democré-

cia. 

El Virrey Juan Ru:!z de Anodaca en la tarde del 31 de ma

yo de 1820, declar6 restablecida la Constit~ción de 1812, con 

vocando '.:>Ostertormente a eleccion.;,a municil)ales. 
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Iturbiüe a..;;e;:rca 1levar a cabo e1 "Plan de la nrofesa" el 

cual consistía en impedir el restablecimiento de la Constitu

ción de 1812 mientras durase el "sometimiento del rey al go-

bierno revolucionario", la colon!a entre tanto sería regida -

por el Virrey Apodaca, el cual se sujetaría en todo a las le

yes de indias. 

El Plan de 1a profesa no es llevado a la práctica a cau

sa del restablecimiento del régimen constitucional. En torno 

a Iturbide se fue :formando un partido integrado nrinciualmen

te por loa hacendados, las autoridades y los jefes militares. 

En lugar del Plan de la nrofesa se contemnló 1~ idea de 

establecer en México una monarauía con un princin'9 c:.:ro-oeo y_ 

como el poder mi:!.:!.tc.;: era necesario, los influyentes conjura

dos de la '"Profesa" lograron aue el virrey confiase a Iturbi

de el mando del ejercito del sur. 

Iturbide compuso un programa; en el cual se reforzaría 

su ejército, vencería rápida:nente a las :fuerzas de Guerrero y 

luego proclamaría la Independencia. Dos veces fueron derrota

das sus tropas por las de Guerrero y Aeencio una en T1atlaya_ 

y otra en Zapoteoec (diciembre 1820 y enero 1821). 

Despúes de algunas conversaciones entre representantes 

de Guerrero e Iturbide, el Plan de Iguala :fue aprobado por -

Guerrero, quien se comprometi6 a luchar nor la Independencia_ 

a las 6rdenes de Iturbide, uero conservando la jefatura de -

las fuerzas que hasta entonces había mandado. Para conf~T!!lar_ 

lo acordado se reunieron ambos caudillos en Acatemnan el 10 -

de febrero de 1821. 

El 24 de febrero de 1821 Iturbide reuni6 en Iguala a las 
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tropas dispuestas a seguirle, y les ley6 la proclama para f~ 

dar la deciei6n de levantarse contra España y luchar por la 

Independencia, después dio lectura al plan que contenía las 

bases sobre las cuales sería erigida la nueva naci6n una vez 

e manci parla. 

Los ountoe principales del Plan de Iguala eran: a) la -

afirmaci6n de la independencia absoluta del oaís; b) el mante 

nimiento de la unidad religiosa y la conserv9ci6n de los f'ue

ros y priVilegios del clero secular y regular; c) la institu

ci6n de la monarquía constitucional como forma de gobierno; y 

d) lu concesion a •odos ios habitantes de la categoría de ciu 

dadanos y del derecho a ocupar los cargos públicos. 

Cuando el levantamiento de Iturbide comenz6, estaba ya -

nombrado un nuevo virrey para la Nueva España, se llamaba 

Juan de C'DonojÚ y era muy liberal. Nada se uodía hacer para_ 

detener la marcha triunfal de los trigarantes, a fin de evi-

tar inútiles derramamientos de sanere, el Virrey se reuni6 

con Iturbide en la ciudad de C6rdoba, y el 24 de agosto de 

1821 cOr:.•"inieron en introducir ciertas reformas al Plan de 

Iguala, a las oue se lee dieron asiento oficial en unos trata 

dos, cor:.:J cidos con el nombre de tratados de C6rdoba, en ellos 

dos nove·~ades son dignas de mencionar; el nombre de Imperio 

mexicano que se da a la naci6n y la atribuci6n de un nuesto 

en la ju::::-:a proVisionnl al Virrey O 'Donojú. 

El <!.i.gno virrey cumnli6 sus comoromiscs, ya oue arregl6_ 

la salida de las fuerzas esnaffolaa, 1ae cuales en loe días 21 

y 22 de sentiembre de 1821 evacuaron la caoital, y algunoto 

días deep::tés, el 27 de se-otiembre de 1821, entraba triunfal---



mente en ella el ejército trigarante • 

A fines de 1821 todos 1os ramos de la economía se encon

traban en una extrema postraci6n. La junta gubernativa previ~ 

ta por el Plan de Iguala, ee constituy6 el 28 de septiembre -

de 1821. La junta ejercit6 el poder legislativo, la regencia_ 

ejerci6 el poder ejecutivo. Después se convoc6 un Congreso -

Constituyente para cuya elecci6n se sigui6 un sistema indire~ 

to y por clases, con el cual se evitaba que el poder político 

saliera de las manos de los grupos conservadores, uero a pe-

sar de tal nrecauci6n, las elecciones dieron un saldo contra

ri.c el ~tu:.·oiüí~mo, ia mayoría de los dinutados del nrimer -

Congreso constituyente fueron liberales avanzados. 

El Congreso ina.gur6 sus sesiones el 24 de febrero de 

1822 y su primer acuerdo consisti6 en declarar que la sobera

nía residía en él, colocandose sobre el Plan de Iguala y so-

bre Iturbide. 

La negativa de las cortes eauaffolas de ratific8r y ace-o

tar loe tratados de C6rdoba, determin6 la proclamaci6n de 

Iturbide como emperador de México. 

Un complot que tramaban los re~ublicanos para derrocar -

a Iturbide, eirvi6 de pretexto para el arresto de un buen nú

mero de diputados; este hecho exasner6 al Congreso, quien exi 

gi6 al gobierno la inmediata libertad de los arrestados. 

Iturbide oronone una reforma del Congreso, la cual con-

sistía en limitar el número de sus miembros, eliminando así a 

muchos de sus opositores, El Congreso no quiso acentar esta 

humillante pretensi6n, y el emperador decret6 la dieoluci6n 

del único cuerpo que le había ofrecido resistencia. 
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Aunque Iturbide quiso dar a 1oe 1ibera1ee alguna satis~ 

facción estableciendo una junta ~netituyente formada por dip~ 

tadoa de la disuelta asamblea, los liberales respondieron con 

un levantamiento armado; lo comenzaron Santa Anna y Victoria_ 

en Veracrúz, y lo continuaron Guerrero y Bravo en México. Loe 

generales iturbidístae terminaron por pasarse al bando enemi 

go y firmaron con Santa Anna el plan de Casa Mata, mediante 

e1 cual se ponía fin a la guerra, Iturbide se Vi6 obligado a 

abdicar y expatriarse el 19 de ~zo de 182). 

El Congreso constituyente fue restablecido y nombró en -

seguida un gobierno provisional (supremo pod~r ejecutivo) co~ 

puesto po~ trob miembros Victoria, Negrete y Bravo. Los fe-

deralistas aprovecharon la rebe.1.i6n que derrocó a Iturbide 

para iniciar un movimiento separatista, con el proposito de 

proceder posteriormente a una integración del Estado sobre la 

pauta del sistema federal. 

En Virtud de la autorizaci6~ otorgada el primero de mayo 

de 1823 por el Congreso constituyente para negociar un empré~ 

tito por $ 8 mil1onee, Francisco de Borja Migoni fue nombrado 

representante plenipotenciario del supremo noder ejecutivo -

con e1 fin de contratarlo. 

El contrato con la casa Goldschmidt fue firmado en Lon-

dres el 7 de febrero de 1824, es~a casa se comprometi6 a pro

porcionar a1 gobierno ~ex:Lcano, en el curso de loa 15 meses -

aigui~ntes la cantidad de L 1 600 000, ea decir 8 millones de 

pesos. Sin embargo, e1 gobierno se ob1ig6 a emitir bonos por_ 

L 3 200 000 al 5~ anual pagaderos en Londres por semestres 

vencidos y amortizables en treinta afios a nartir. del lo de oc 
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tubre ~~ LR23, ~1 gobierno acepto as! una deuda de 16 mi1lo~ 

nea de pesos. El gobierno ofreci6 como garantía de1 pago, to

dos sus ingresos en general y en particular una tercera parte 

de todos los derechos pagaderos en las aduanas marítimas del 

Golfo de México después del lo de abril de 1825. 

El contrato Borja Migoni-Goldschmidt fue aprobado por e1 

Congreso mexicano el 14 de mayo de 1824. 

México no recibi6 en total las L l 600 000 ya que se res 

taron L 306 000 que fueron para loe inversionistas y L 10 000 

que fueron para la firma Go1dschmi.dt, por 1o tanto e61o qued! 

ron L l 283 956. El banquero asumió el riesgo de la inseguri

dad del precio de ventR. r'!e :lo:: !;cnos. 

Durante la presidencia de Victoria (10 de octubre de 

1824 al lo de abri1 de 1829), México gracias a los préstamos_ 

ingleses no se encontró en constantes apuros econ6micoa. 

E1 segundo Congreso constituyente inici6 sus sesiones el 

7 de noViembre de 1823 y aprobó un breve eetatuto(acta const! 

tutiva de la federación), que sirVi6 para organizar el Estado 

federal y su gobierno, mientras se e1aboraba la Constitución. 

El 4 de octubre de 1824 se promulga la Constitución, obra 

principa1 del Congreso. 

El 25 de agosto de 1824 ya se había celebrado el contra

to de préstamo por narte de la firma Barclay Herring Richard

son and Co., por la cantidad nom:l..nal de L 3 200 000 al 6~ 

anua1, México no iba a recibir una cantidad fija, sino una 

proporcional al precio de Yenta de loe bonos. 



En los ai'los de 1820-25 dominaba la Santa Al.ianza al. con

tinente europeo y a1 mismo tiempo apoyaba a 1a monarquía esp~ 

Bol.a en los esfuerzos tendientes a recuperar sus antiguas co

l.on.íaa. 

La Santa Al.ianza encuentra en América dos vigorozas res

puestas: 1a de los Estados Unidos, en 1a doctrina Monroe y la 

de los países hipanoamericanos, en 1a asamblea de Panamá. Por 

la declaraci6n que hizo el. presidente James Monroe ( 1823 ) , 

los Estados Unidos sentaban que se opondrían a la conquista 

de nuevos territorios americanos por los Estados europeos, y_ 

asimismo, a cualquier forma de intervenci6n ~'-~opo& en los 

asuntos de los Est~~o~ ai..~ricanos. Mediante la asamblea ameri 

cana, reunida en Panamá. por iniciativa de Bolivar(l.826), y a 

l.a que asistieron representantes de México, Centroamérica, Co 

l.ombia y el Perú, se intent6 formar una alianza ofensiva y de 

feneiva de pueblos americanos, capaz por su fuerza, de prote

ger a cualquier país del continente americano contra las agr~ 

sionee de potencias extranjeras. 

Gracias al dinero de los empréstitos, México gozó de 

unos cuantos affua de pa.z(l.824-27), los impuestos aeguÍan igu~ 

lee, circulaba en el país mucho dinero. 

En 1827 una causa de1 deterioro de 1a situaci6n hacenda

ría fue la campaña para expulsar a los espaffo1es, y puesto -

que estos eran 1oa comerciantes uor excelencia del naía, la -

campaf'ia afect6 desfavorablemente a las actiVidades mercanti-

lee. 



En 1829 se 1leva a cabo 1a política de expu1sar a todos 

loe españoles, ya que en 1827 s61o se trataba de una expu1~ 

si6n parcial. 

Las elecciones presidencial.ea para el periodo que comen

zaba en abril de 1829, fueron muy reBidas, dos candidatos se 

disputaron la suprema magistratura: Gómez Pedraza y Guerrero; 

aquél era apoyado por el sector derechista del grupo yorkino, 

mientras que Guerrero 1.o era por el sector izquierdista de .;,._ 

los yorkinos. Ganó las elecciones G6mez Pedraza. Inconformes 

los gu~rrerís~as con el resultado, recurrieron a las armas. -

Pedraza huyó de México y renunci6 a su investidura, el Congx-! 

so manejado por loa izquierdistas eligi.6 a Guerrero como pre

sidente de la República. 

El desembarco español cerca de Tampico el 27 de julio de 

1829, trastorn6 gravemente a la economía nacional, ya que e1 

aumento inesperado de gastos militares obligó al gobierno a -

decretar préstamos forzosos, con lo cual el: crédito de la na

ci6n lleg6 a ni.veles muy bajos. 

Guerrero a pesar de su triunfo no pudo sostenerse mucho_ 

tiempo en el poder. Sus enemigos encabezados por el vicepres! 

dente Bustamante, se levantaron contra él y lo derrocarron. -

El Congreso declar6 ser justa la sublevación dirigida por Bus 

tamante y confi6 a este la presidencia de la República. 

El gobierno Bustamante-A1amán de tendencia conservadora_ 
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pudo ahora reparar un poco el maltrecho crédito exterior de -

Mé:d.co. Lucas Alamá.n y Ra~ael Mengino s! pudieron rea1ize.r en 

parte las medidas propuestas gracias simplemente a la dura- -

ci6n de este régimen. A1 asumir el poder el general Buataman

te el erario estaba exhausto. El gobierno se vi6 obligado a -

atenerse a sus ingresos normales. El inter6s vencido y no pa

gado desde que Mé:xico había suspendido pagos al lo de octubre 

de 1827, se fue acumul.ando hasta arrojar el JO de junio de ~ 

1830 un total de $ 4 178 529. 

Alemán y Mang.l.no ~n eu ~f6n de poner todo en orden, que

rían aceptar a6lo compromisos que México pudiera pagar, la so 

1uci6n 16gica consistía en un acuerdo para capitalizar loa in 

teresea atrasados. 

De acuerdo con la ley del 2 de octubre de 1830, se capi

talizarían loa intereses adeudados y loa que Yencieran ha.eta_ 

el día lo de abril de 1831. La capitalizaci6n se hizo efecti

va cinco años después sin que devengaran n.ingÚn interés en -

esa periodo intermedi.o. Los intereses adeudados serían capit~ 

lizados mediante la emiai6n de bonos nuevos. 

La capitalizaci6n de los intereses atrasados, result6 

ventajosa para México, ya que la deuda titulada aument6 en ca 

si 8 000 000 de pesos; pero al vender loa nuevos bonos, Méxi

co obtuvo una gran ventaja porque en aquel momento los bonos_ 

viejos se cotizaban en Londres por lo menos 3~ más abajo, y_ 

si se ~onsidera que los nuevos títulos no causarían intereses 

si.no a partir del lo de abril de 1836, existía una diferencia 
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de cinco años de réditos a favor de México. 

"La canitalizaci6n de intereses en 1831 y el cumplimien

to exacto durante aproximadamente un año, de la obligaci6n 

de Mé~ico de entregar una sexta parte del producto de las 

aduanas marítimas más importantes del país tuvo un efecto sa

ludable sobre el crédito de México."< 29> 
Sín embargo, la revoluci6n de 1832 acab6 con todas estas 

esperanza.a. "Las remesas hechas no alcflllzaron nara pagar los 

del año de 1833 y tuvieron que suspenderse de nuevo los pa-
goa. "( 30} 

"T~s p~~o8 fuc~va auspendidos a causa de la revoluci6n 

contra el gobierno del general Anaatasio B12stamante. Debido a 

continuos disturbios, tamnoco fueron emitidos a su debido -

tiempo los bonos nuevos para la capitalización de intereses 

de 1831."( 3l) 

Se presentaba una nueva oportunidad para un arreglo dis

tinto, pero fue precipita.da por el reconocimiento eatadouni-

dense de la independencia de Texas en marzo de 1837. 

"México ide6 un plan para recunerar la provincia perdida 

mediante la colonizaci6n inglesa; esta fue expresada el 4 de 

abril de 1837, cuando el Congreso autoriz6 al Ejecutivo a co

lonizar las tierras que eran o deberían ser nacionales, me-

diante ventas, enfiteusis o h~potecaa, empleando el producto_ 

de estas o~eraciones en la amortizaci6n, de la deuda nacional., 

de acuerdo con dicha autorizaci6n, el presidente interino, J2 
aé Justo Corro, orden6 al 12 de abril de 1837 la emi.ei6n de -

29 Turl.ington, Edgar. M6xico ande her foreign creditors, 
fiew York, Columbia university presa. 1930. P• 62. 

30 Casa.súa, Joaquín D. Historia de la deuda contraída en 
Londres. México. Imprenta del gobierno en palacio. 1885.p.138 

31 Bezant, Jan. Op. cit., su~ra nota 28, p. 50. 
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inscripciones -t{tu1os de tierras- en 1a porci6n norte del te 

rritorio mexicano, el precio de 5 che1ines por 1 acre (0.4 
Has.). ,.(32 ) 

Una semana después, e1 19 de abri1 de 1837, subi6 nueva

mente a la presidencia e1 genera1 Bustama:o.te. 

La idea de aprovechar 1os baldÍos había sido ya expresa

da por Luce.a A1amán y también por Francisco de Arri1laga. 

Los Estados Unidos de Am,rica redimieron au deuda pÚb1i

ca en gran parte con el producto de las vcntao de sus bald!--

oa. 

La deuda externa de 1837 se acercaba a loa 50 millones -

de pesos, loa tenedores no aceptaron 1a propuesta de los bal

díos, e1 pensamiento de 1oa autores de 1a ley fracaa6. 

La idea de 1aa inscripciones no fue desechada por comnl~ 

to, en v-ez de ellas ee iban a emitir bonos llamados diferi

dos, que los tenedores podrían usar en la comora de bald!os 

al preciv autorizado por el decreto del 12 de abril de 1837. 

Máx:ico logr6 la liberaci6n de intereses de una mitad de 

1a deuda por el término de diez ai'ios. Los tenedores prefirie

ron sacr~ficar la mitad de sus intereses totales por diez 

ai'!.os ant,eos de arriesgarse a la compra de ba1dÍos. 

Loa intereses que vencían semestra1mente desde e1 lo de 

32 T'ur1ington, Edgar. Op. c~.t •• supra nota 29 1 P• 70. 
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abri.1 de 1838 hasta el lo de octubre de 1841 sumaban la csnt! 

dad de L 608 122. A principios de 1842 la deuda exterior era_ 

de L 9 247 378 más loa intereses adeudados ~or L 608 122, es 

decir, un total de L 9 855 000. 

Bl comité de tenedorea de bonos hispa:a.oamoricanos y la -

firma Lizardi llegaron a un ac~erdo el 11 de frebrero de 1842 

el cual consistía en que los tenedores, a quienes se les adeu 

daba L 608 122 , cedíftll a H'xico L 10~ 026, lo que dejaba a -

su favor un sal.do de L 499 096. Este saldo se conVirti6 en 

obligaciones llamadas debentura.e, que no causaban :interés y -

que además, debían sor amortizadas siempre y mi=dc ;,J.. agente 

financiero de Mé:.'d.co va Londres tuviera fondos sobrantes en -

su caja. 

Desde el lo de abri.l de 1838 al lo de octubre de 1842 

vencieron intereses por el total de L 1 387 106 15 O. 

Como cornisi6n Lizardi solicitaba el 6% sobre el monto t~ 

tal de la convera16n de loa bonos del 5 y 6~. Para aue la ha

cienda pública no tuViera que pa~ la comiai6n en efectivo,

Lizardi y Cía., suger!a se les concediera al mismo tiempo la 

faculted de emitir bonos del fondo consolidado igual suma a -

l.a que importase la comiai.Sn expresada. 

El gobierno no eetaba dispuesto a acceder a esta.e peti-

ciones, y ofreci6 una comiei6n del 2" pagadera en inacrincio

nes de tierras a raz6n de 1.25 peaoa por acre, o del l~ paga

dero en dinero cuando y como las circunstancias 1o permitía-

sen. Pero los agentes no se conformaron y solicitaron u.na oo-
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miei6n del. 2.5". 

"En vez de encarar e1 probl.ema, el. gobierno prefiri6 

apl.azarl.o, 111anue1 Lizardi decidi6 entonces cobrarse 1a comi

ei6n con creces emitiendo más bonos de 1o debido sin previa -

autorizaci6n del gobierno mexicano."( 3 3) 

Oo1ooado ante un hecho consumado,el gobierno mexicano 

no desaprob6 1a eraisi6n de Lizardi, sino que 1a autoriz6 en 

su tota1idad. 

A fin de cobrar 1a suma de L 231 200, Lizardi emiti.6 bo

nos activos por L 876 622, ~~ d~ci~, caai cu.a.~ro veces más. 

La segunda comisión que LizarcU. pretendió cobrar fue el 

5~ en la converei6n de cupones vencidos después del. 1o de oc

tubre de 1837, comisión que ascendía a L 50 000; a fin de co

brar esta cantidad, e1 agente emiti6 bonos activos por valor_ 

nominal. de L 200 000 autortzado por Santa Anna el 29 de ;!u1io 

de 1843, Lizardi imprimió también bonos diferidos excesivos -

por L 876 000. 

E1 nuevo gobierno emanado de la revu1eta de diciembre de 

1844, decidió cambiar de agente y nombró el. 5 de abril. de 

1845 a John Schneider & Co., de Londres, en 1ugar de Lizardi. 

"En marzo de 1847 lfurphy de;!6 1a legación y fue susti tui 

do ~or José Bar!a Luis ~ora, quien firmó los bonos por 

L 200 000 y los entregó al. agente nuevamente Lizardi, pero Mo 

ra ignoraba que ya no eran vá1idos, pues el 20 de jul.io de 

1847, el presidente Santa Anna ratific6 definitivamente ia 

:3 :Bazant, Jan, Op. cit •• supra nota 28, p. 58. 
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nue\'tl couversi6n. " ( 34 ) 

Al discutirse la ley del 14 de octubre de 1850, Manuel -

Payno sostuvo que par ningún motivo debían incluirse en la -

deuda legÍtima y autor:t.zada loa bonos por L 200 000 firmados_ 

por Mora, ni los diferidos de la casa Lizardi, y gan6 el deb! 

te. Estando en Londres, Payno se dirigi6 a la firma Lizardi -

pidiendole que ~resentaxa una cuenta general, pero se le con

test6 que la sociedad mercantil que giraba bajo la raz6n F. -

Lizardi y Cía., había sido disuelta. 

2.J. LA GUERRA CON LOS ESTADOS Ul'UDOS Y LA REFORMA. ( l.845 

-l.861.) • 

La conversi6n de l.837 fue condicionada y combinada con -

un plan de co1onizaci6n. En 1844 los tenedores no iban a can

jear sus bonos diferidos por los terrenos disputados por Méx! 
co y Estados Unidos. 

Se acercaba la énoca en oue la deuda diferida debía co-

menzar a ganar el réd.i to del 5% anual.. Por las circunstancias 

del país uo pudieron pagarse loe intereses de l.oe bonos acti

vos • .Ante la necesidad de cubrir también los intereses de los 

bonos diferidos, el Congreso eroidi6 el 28 de abril de l.845 -

una ley para la 1iouidaci6n y el. arreglo definitivo de la deu 

da exterior sobre las bases siguientes: l.) los intereses no 

se caoitalizarían; 2) el r~dito pactado no excedería de1 5~ ; 

34 Tur1ington, Edgar. Op. c1t., eupra nota 29, P• 92. 
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3) el monto actual. de 1a deuda no debía ser aumentado; 4) pa

ra su pago, no debían enajenarse 1os bienes nacionales, ni h! 
potecarse total ni parcialmente el territorio de la Repúbli~ 

ca. 

"Esta oferta di6 origen a las negociaciones entre el re

presentante permanente del comit6, ~anning & Mackintosh y el 

secretario de hacienda, Luis de la Rosa. Las negociaciones se 

efectuaron normalmente y sin presi6n din1omática, despu6s se 

trasladaron a Londres para culminar el 4 de junio de 1846 con 

la firma de un convenio entre el ministro mexicano, Murnhy Y_ 

la ju.nta de tenedores de bonos."C 35 J 

"El resultado fue una conversi6n sujeta a las condicio~ 

nea siguientes; se emitiría un nuevo empr~stito del 5~ por 

L 10 241 650 ( 851 208 250), con la cual se amortizaría la to 

talidad de la deuda diferida, las debenturas, los diVidendos_ 

atrasados sobre la deuda activa y el capital total de la deu

da activa. 

Posteriormente, la firma Schneider y los tenedores de b~ 

nos convinieron en que los bonos activos se convertirían al. 

90% y los bonos diferidos y las debenturas al 6D:' y que los 

tenedores cederían a ~6xico los intereses atrasados. Este 

convenio fue aceptado el 4 de julio de 1846 por Murphy, y así 

se cre6 la conversi6n de 1846. 

35 Turlington, Edgar. Op. cit •• supra nota 29, p. 91. 
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La convers16n de 1846 tropez6 con muchas dificu1tades de 

bido a 1a guerra entre M~xico y Estados Unidos. 

''E1 contrato del 4 de ju1io de 1846 estaba ya perfeccio

nado por comp1eto ; tenía 1a aprobaci6n de la junta de tenedo 
res ... ( 36 ) 

"El Sr. ministro de hacienda, Va1entín G6mez Parías en 

acuerdo de 28 de agosto, reeolvi6 que el Ejecutivo no Podía 

ni debía dar su aprobaci6n a1 contrato celebrado para 1a con

versi6n de la deuda exteríor."< 37> 

Antonio de Haro y Tamariz, que ocupó 1a cartera de ha~ 

cienda en octubre de 1846, cance16 la decisi6n de G6mez Fa-

rías, aprobando el convenio. 

"A pesar de la justif'ícaci6n con que obró e1 Sr. Haro y_ 

Tamariz, las censuras oue se hicieron al contrato de conver~ 

sión moVieron el ~nimo de su sucesor en el ministro José Láza 

ro Vil1amil y desaprobó todo lo hecho en 20 de octubre, some

tiendo el negocio al Congreso para su resolución definitiva,

y nombró de nuevo para el desempeño de la agencia a Manue1 J. 

de Lizardi ... ( 38 ) 

~Estas tres resoluciones contradictorias oue sucesivame~ 

te se fueron recibiendo en Londres en los meses de septiembre 

noViembre y diciembre, dadas por 1os tres distintos ministros 

de hacienda, haciendo ver el Último oue ni el primero ni el -

segundo habían tenido facultades para resolver asunto de tan

ta gravedad, produjeron en Londres un escanda1o inconcebible, 

36 Caaaeús, Joaouín D. Op. cit., supra nota 30, p. 206. 
37 Idem. p. 207. 
38 Idem. P• 213. 
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pero justificado. Los bonos tUVi.eron en 1a bo1sa bajae consi

derab1es, 1os acreedores resistieron quebrantos de importan-

cia, 1oe periódicos prodigaron dicterios injuriosos contra 1a 

República. "(39 ) 

Finalmente L6pez de Santa Anna ratific6 1a conversi6n de 

1846 e1 dÍa 27 de julio de 1847• 

La conversi6n de 1846 resu1t6 ventajosa para M&xico."Pe

ro 1a guerra en que 1a nación se Vio envuelta con 1oe Esta-

dos Unidos del norte y los inumerables desastres que fueron -

canti1, aminoraron loe rendimientos de las contribuciones, y_ 

la admin:i.straci6n tuvo por necesidad que echar mano de esos 

escasos productos para subvenir a la defensa del territorio 

amenazado e inválido."C 4o) 

~La fa1ta del cumplimiento de las obligaciones contraí-

das para con los acreedores hizo que se perdieran los benefi

cios que aquella conversi6n ofrecía., aunque esta vez fue en -

defensa de la RepÚblica."( 4 l) 

"La cesi6n de más de una tercera parte del territorio n~ 

ciona1 e loe Estados Unidos (2 de febrero de 1848), caue6 una 

muy explicable desiluci6n entre los tenedores de bonos brita
nicos.•(42) 

"Los diplomáticos britanicos podían hacer representacio

nes en favor de los inversionistas ingleses, pero s61o en fo~ 

ma estrictamente extraoficial, pues los gobiernos sucesivos 

39 C.s.sasúe, Joaquín D. Op. cit., SUl)ra nota 30, P• 213 
40 Id.em. p. 219. 
41 I·dem. 
42 T"'2.rlington,Edgar. Op. cit., supra nota 29, P• 94. 
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de la G:ran Rreta.f'la ao han considerado deseable que loa subdi

toa br:i t;áziicos inviertan su ca.pi tal en empresti tos a gobier

nos extranjeros en vez de emplearlo en empresas Útiles en su 
país. (43) 

"A:termados los tenedores con las resoluciones tomadas ~ 

por el gobierJ'l.o, a pesar de que o~recía hacer cumulidamente -

el pago ~e los diVidendos y de que había librado 6rdenes res

pectivas a las aduana.e, consultaron a los abogad.os de la co-

rona acerca de la subsistencia lega1 de la hipoteca constitU! 

da en l..837, y éstos en su dictamen firmado por el Dr. Philli

more y e~ Dr. Dodson, opinaron que la conversi6n de 1846 no 

había deS"truido loe d"'r'lcho::: ~:: le::; -~ouúuores de bonos a la 

hipoteca de los terrenos hecha en 1837 y que en consecuencia 

debía da::--seles la parte proporcional. aue les correspondiere -

on al. im-;:·:irte de la indemnizaci6n. " ( 44 ) 

El. r:=esidente del comit' de tenedores de bonos hispa:aoa

mericanc~. George B. Robinson, pidi6 de inmediato que los 

tres inte::-·eses semestrales se pagaran con fondos de la indem

n1zaci6n estadounidense. 

La c~ausula del tratado de Guadalupe-Hidalgo, que oblig6 

a l.os Es~~dos Unidos a pagar a México una indemnizaci6n por -

15 milloi:::.es de pesos, menos 3 millones de pesos por concepto_ 

de reclB.1n&=ionee de ciudadanos norteamericanos contra México, 

sirvi6 de ~ase para que el comité de tenedores sostuviera que 

tenían derecho a una parte considerable de dicha indellllliza~ 

cicSn. 

43 T....:::.-lington, Edgar. Op. cit., supra nota 29, n. 95. 

44 Casasús, Joaquín D. Op. cit., supra nota JO, p. 222. 
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José Maria Luis Mora, IZlinietro de México en Lomdres, dijo 

que "el gobierno mexicano ao consagraría ni podía co:a.eagrar -

cantidad aJ.gtllla de la indemnización americana a sus acreedo-

res ingleses, porque estos habíau renunciado en 1846 a la hi

poteca de los terrenos que se acababan de enajenar al gobier

no americano ; de manera oue casi al mismo tiempo llegaron a_ 

su conocimiento el aviso del Dr. Mora y la resoluci6n oficial 

de la Secretaría de Hacienda."( 45) 

Jan Bazant opina que "la hinoteca ya no existía de dere

cho desde la conve:rsi6n d<C" 1846, si M~::d.co la hubiera conser

vado quizás habría podido después de la guerra descargar la -

totalidad de la deuda sobre loe Estados Unidos, porqu.o efect! 

vamente la hipoteca habría quedado en su poder; pero en este 

caso es de suponer que los Estados Unidos no habrían pagado -

la indemnización de 22 millones, cantidad a la que más o me~ 

nos ascendía el valor comercial de la deuda."< 46 ) 

En marzo de 1849 lleg6 a México un representante espe- -

cia.l del comité, William F. Robertson, quien traía instrucci~ 

nea de insistir en que una parte de la indemnización se desti 

nase a los tenedores de bonos. 

El 6 de julio de 1849 Robertson y el ministro de hacien

da firmaren un acuerdo que estinulaba el pago de 4 millones -

de pesos ~rocedentes de la indemnizaci6n. El convenio no agr~ 

d6 ni en México ni en Londres, donde el comit~ acus6 a su en

Viado de ~a actividad desleal. 

45 Ca.sasús, Joaouín D. Op. cit., supra nota 30, p. 221-

46 Be.:.zant, Jan. Op. cit., supra nota 28, p. 70. 
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P.oce~teon estableció un comité nuevo 11amado comité de -

tenedores de bonos mexicanos, que asumi6 una actitud m6.s favo 

rable hacia México. Con eete comité negoci6 Manuel Payno. La_ 

converai6n nueva ee formaliz6 en la le7 de 14 de octubre de -

1850. 

"La conversi6n de 1850 ea ein duda aleuna la mejor de ~ 

las operaciones financieras llevadas a cabo con la deuda de 

Londres ya que además de la rebaja del interés al 3% al al'lo 

ae eVitaron loa abusos que anteriormente ae habían cometido 

en las anteriores conversiones, y porque la forma bajo la 

cual el gobierno la aometi6 a los tenedores, no dio lugar a 

extemporáneas derogaciones ni a las 6rdenes y contra6rdenes 

que tanto contribuyeron a desprestigiar a nuestros gobier».oe 

en 1837, 1.842 y en 1846."< 47 > -

PaYJ'.!_o permaneci6 en su puesto hasta el 28 de enero de 

1851; des~ués se embarc6 para Londres, a donde lleg6 el 10 de 

mayo de 1c51. 

Paync era enviado especial para efectuar la converai6n , 

él llevabs un certificado por 2 500 000 pesos procedentes de 

la indemni=aci6n norteamericana. Pero el gobierno de loe Esta 

dos Unidoe se neg6 a pagar el certificado , alegando que el -

tratado lo obligaba a pagar la indemnizaci6n en la ciudad de_ 

México. En mayo de 1852, el gobierno mexicano entreg6 el eoui 

valente de esta suma en plata al agente de los tenedores de -

bonos de ll-ixico, sin embargo, la exportaci6n de la plata_ 

47 Casas¿s,Joaauín D. Op. cit., sunra nota 30, p. 239. 
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estaba sujeta al pago de u.n impuesto. El Congreso resolvi6 ~ 

que el impuesto debía pagarse. Al fin el ministro de hacienda 

permiti6 la exportaci6n libre de imuuesto. 

En 1851 México pudo pagar el pr:t.mer semestre vencido el_ 

lo de julio de 1851 por 768 123.75 pesos, y pag6 cinco semes

tres más. El lo de enero de 1854 recibieron los tenedores de_ 

bonos sus 6.1.timas L 153 624.15, pues la revoluci6n de Ayutla_ 

que estalló dos meses despu6s hizo que todos los fondos gu.be~ 

aameatales se consumierSll en gastos de guerra civil. 

2.4. LA REFORMA. 

Constituido el gobierno bajo la preaideacia del geaersl_ 

Comoaf'ort, se p1ante6 la desamortizaci6n de los bienes del ~ 

clero. 

Los tenedores de bonos consideraron que la desamortiza~ 

ci6n de los bienes del clero era una medida aue les beneficia 

r!a, uuea ya habían esperado mucho tiempo, en treinta años ~ 

(1826-1856), el gobierl!o me:ti.cano había dejado de pagar seis 

veces, (1827, 1832, 1846, 1847 y 1854). 

Los ingresos del clero regular y secular ascendían a 

7 450 593 pesos al a!'l.o, suma que capitalizada al 5~ arrojaba_ 

como valor de la propiedad productiva la CBlltidad de 

149 131 800 pesos. Agregando el valor de la proniedad imoro~ 

ductiva del clero 30 031 894 pesos, se obtiene como bienes to 

tales de la iglesia la cantidad de 179 163 754 pesos. 
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La iglesia necesitaba aproximadamente de e6lo 4 889 200_ 

pesos al a.i'lo para funcionar adecuadamente, se pensaba que es

te ingreso se nroduciría mediante la capitalizaci6n al 5~ con 

un capital hipotético de s6lo S 97 748. Si de loe bienes tota 

lee de 1a ig1eeia se resta 1a suma necesaria para conservar 

viva la iglesia, se obtiene la cantidad de $ 81 415 754. 

En México la ley Lerdo desamortiz6 hasta el 31 de dicie! 

bre de 1856 1oa bienes raíces de diferentes cornoraciones re-

1igiosas por 23 míl1onee de pesos aproximadamente. 

Miguel Lerdo de Tejada rcn;;nci0 como ministro de hacien

da el 3 de enero de 1857, porque no podía lograr la mayoría 

de sus proyectos más radicales de reforma. Loe tenedores de 

bonos esperaban la naciona1ízaci6n que se decret6 e1 12 y e1 

13 de ju1io de 1859. La expedici6n de la ley no benefici6 a -

loe tenedores, pues el país estabR sumido en la guerra civil. 

El ejercito liberal ocup6 la capital en diciembre de 1860 y 

afirm6 su dominio sobre la mayor parte del territorio de la 

República, llegando así el día en oue los bienes del clero p~ 

d{e.¡:¡, ser nacionalizados. E1 7 de enero de 1861 UJla oficina es 

pecial emnez6 a 1levar a cabo la nacionalizaci6n. Sin embargo 

pasaron varios meses sin que se les asignara cantidad alguna_ 

a los tenedores de bonos, entonces se reuni6 su com:ité e1 29_ 

de abri1 de 1861 e inform6 de varios cálculos del va1or de ~ 

los bienes nacionalizados, con la diferencia de que estos se_ 

estimaron en. una cantidad mayor que en 1856. El comité calcu-

16 que desde 1832 las nrooiedades de la iglesia habían aumea-
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-tado eu va1or en un 201'; pero con e1 a~án de ser conservador, 

e1 comité realiz6 c'1cu1os en base a1 11%. Los tenedores de -

bonos no pedían que se 1es pagara la totalidad de la deuda ,

sino s6lo que de 1os bienes confiscados ee les hinotecarrua o 

entregaran L 2 500 000 como seguridad del pago de los iatere

see vencidos de los siete anos en que no se había nagado na-

da. 

Loe tenedores de bonos no olVidaron por completo la idea 

de los baldi6s. Al acentar el 23 de diciembre de 1850 1a ley_ 

de 14 de octubre de 1850, expresaron la esperanza de que la -

reducci6n del interás del 5~ al 3~ no sería defi;:útiva y oue 

M~xico les compensaría por sus pérdidas, que ascendían a 

L l~ 887 644, con terrenos nacionales. El comité calcul6 oue 

puesto que una 1egua cuadrada de baldíos costaba en promedio_ 

a 1000, 1a tota1idad de loe ba1díoe probablemente no bastaba_ 

para cubrir las nérdidas de los tenedores de bonos, nues toda 

la República medía 111 000 1eguas cuadradas, y nara cubrir -

las L 12 000 000 6 60 000 000 de nesos, se necesitaría 60 000 

leguas cuadradas, m~s de una mitad del territorio nacional, y 

era evidente que loe baldíos no pedían constituir una mitad 

de la República. 

El comité di6 nor seguro que la deuda se saldaría con~ 

los bieues de la iglesia, después se enteraron que estos ya -

no eXistíaa. 

Se ha sabido aue el gobierno constitucional cuando resi

día en Veracrúz, hizo ventas considerables pero ocultes de -

los bienes eclesiasticos al 5~ de su valor real anroximadame~ 

te, la lll.ll.yoría de estos bienes estaba.n situados en 1os Bata-

dos cont-=-olados nor el gobierno enemigo. 
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La riqueza principal de la iglesia consistía en los caoi 

tales de capellanías y obras pías. Abad y Queioo calcu16 la -

riqueza de la iglesia en 44' 500 000,00 pesos. 

Las hostilidades contra la iglesia culminaron con la re

voluci6n liberal de 1833 que aboli6 la obligatoriedad del 

diezmo y la coacci6n civil de los votos monásticos. 

Existen motivos para creer aue la iglesia no aument6 su_ 

riqueza en el periodo de 1825 a 1832. 

Se cree oue en !833 lf> ·í;errio1e epidemia del. c6lera-mor

bus que caua6 la muerte de un buen número de arrendatarios ~ 

que debÍSJ'.1 considerables sumas por concepto de renta, ocaaio

n6 la imnosibilidad para que el clero pudiera reparar au si~ 

tuaci6n econ6mica. 

En la ley llamada de manos muertas del 11 de enero de ~ 

1847, se estipulaba la hiuoteca o venta de bienes clericales 

por 15 millones de pesos. Esta ley fue derogada por Santa 

Anna e1 29 de marzo de 1847 antes de que ee llegara a apli~ 

car. 

En 1861 tuvieron lugar las oneraciones principales de la 

nacionalizaci6n. Puede suponerse que el oroducto total de la 

venta de los bienes nacionalizados en 1861 aacendi6 en cifras 

redondas a 3 mil1onee de uesoe. 

Al día siguiente de 1a nacionalizaci6n de los bienes del 

clero, México se encontraba en la bancarrota. 

"Los tenedores de bonos se habían manifestado muy f'avor!! 

bles al gobierno constitucional de la República, pero cambia-
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ron de opilti.6n enteramente, tan 1uego como no se hizo ap1ica

ci6n nineúna del nroducto de los bienes eclesiaaticos."C 4B) 

"Lae noticias que sobre loa bienes eclesiasticos de la -

Repáblica adou:Lrieron los tenedores de bonos, fueron, no sola 

mente exageradas,sino a1gunas positivamente faleas."< 49> 

"Las rentas del clero de1 arzobispado de México, que era 

e1 m~a rico de todos antes de que se puDieran en nráctica las 

leyes de deaamortizaci6n, apenas rendían de 500 a 600 ::::11 pe

sos anual.ea y de esta suma m~b::isi;Ían no s6lo los can6nigos , 

fraile3 y caoellanes, sino también las monjas a quienes el ~ 

bierno a pesar de las leyes de reforma, tuvo que conceder la_ 

dote de 3000 y 4000 pesos cada una, porque era una propiedad_ 

particular. Adem~s, en esos bienes estaban inclusos los desti 

nados a hosnitales, casas de asilo, orfanatorioe y otros est~ 

b1ecimientos de beneficiencia aue el gobierno no hubiera podi 

do desatender ni cerrar, sin mengua de la civ1lizaci6n."( 5o)-

Jan Bazant niensa que " e1 comité fue victima de su nro

pia ignorancia de las condiciones complejas de México. Este 

error influy6 para que los tenedores de bonos asumieran una 

actitud hostíl hacia el gobierno de Ju~ez al principio de la 

intervenci6n, sin embargo, un factor aún más imnortante en 

promover la intervenci6n fue una ~arte de la deuda pública 

procedente de 1aa convencionee diplomáticae."(5l} 

48 Payno, Manuel. México y eus cuestiones financieras 
con la Inglaterra, la España y la Francia. ~éxico. Imprentd -
de Ignacio Cumplido, 1862. u. 37. 

49 I:dem. 
50 711em. nn. 37, 38. 
51 Bazant, Jan. Op. cit., supra nota 28, n. 82. 
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2.5. LA INTERVENCION Y EL TRitr.'l'PO DE LA REPUBLICA (1862-1875) 

En un princiuio 1as deudas aue sirvieron posteriormente_ 

de base a las convenciones diplomáticas, formaban parte de la 

deuda interior. 

En 1848 la deuda anterior a la independencia ascendía a_ 

39.5 millones de oesos, incluidos los réditos vencidos, y 1a 

deuda posterior a 1821 era de casi 48 millones de pesos. 

Loe capitalistas extranjeros otorgaban préstamos a1 go-

bierno a un rédito exorbitante disfrazando ~sta o~eraci6n con 

la entrega de diferentes pape1es de deuda interior, ya aue -

por ley no se podía estipular un interés mayor a1 6~ anua1. 

Con frecuencia el gobierno no uagaba, entonces el canit~ 

lista extranjero lograba concluir con la intervenci6n de su -

embajador, un contrato nuevo lla~ado convonci6n. 

En 1849 había ya trece convenciones diulomáticas. Las -

más importantes eran : 1) la inde:nnizaci6n a súbditos ing1e-

ses por créstaruos forzosos, de 15 de octubre de 1842; 2) la -

convenci6n Montgomory y Nicod, de 22 de abril do 1844; 3) co~ 

venci6n del padre Morá.n, de 7 de noviembre de 1844, proceden

te de limosnas y bienes de los misioneros de las islas filip! 

nas; 4) convenci6n española de 17 de julio de 1847, para el -

uago de v-=.rios créditos; 5) convenci6n inglesa, comuuesta de 

bonos de tabaco y del fondo del 26~. 

No sólo 1os tenedores de bor.os ingleses sino también los 

acreedores interiores esperaban nue el gobierno les pagara --
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con parte de 1a indemnización norteamericana. 

"El gobierno aprob6 el 30 de noViembre de 1850, una ley_ 

que con la ayuda de i 2 360 000 de 1a indemnización norteame

ricana, reducía la deuda interior a 1a mitad ... { 52 '"Eata con-

versión no se llevó a cabo en su totalidad por diversas razo

nes. "C 53J 

El decreto del 17 de octubre de 1851 dio origen a las -

convenciones hechas por e1 señor ministro D. Fernando Ramí- -

rez, que ascendieron a 14 millones de d6larea. 

Una parte de la convención inglcna consistía en créditos 

de la casa mexicana Martínez del Río Hnos., 0 oroue era coet~ 

bre en aquellos tiempos oue los mexicanos acaudale.dos se con

virtiesen en inglesas o espafioles para escapar a ciertas obli 

gaciones que como mexicanos les correspondían. Se utilizaba 

también el cambio de nacionalidad para recurrir al ministro 

extranjero. La casa de los señores ~artínez del Río, poseedo

ra de algunos miles de bonos de tabaco, se convirtió en enti

dad inglesa, y con el anoyo del renresentante se hizo recono

cer sus créditos en calidad de deuda convencionada inglesa. 

Una tercera narte de la convención esnañola por 

7 500 000 pesos, consistía en créditos que se hallaban en ma

nos de mexicanos, sobre todo del prestamista Antonío Garay. 

52 Tur1ington, Edgar. Op. cit., supra nota 29, p. 98. 

53 Idem. p. 100. 
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La segunda convenci6n eapaf'io1a (1a de1 padre Morán) en -

1851 e1 poseedor de sus créditos no era ya e1 padre Morán co

mo apodera.do de 1os misioneros dominicos, sino oue e1 apoder! 

do era ya e1 conocido orestamista Cayetano Rubio. 

E1 artícu1o 1o de la convenci6n espafíola dice " D. Caye

tano Rubio, actua1 poseedor de los créditos aue pertenecieron 

a los padres misioneros dominicos, comprendidos en 1os arre

glos y convenios 0 ue corren con el nombre de su apoderado e1_ 

R. P. Morán, se presentará a la tesorería general para hacer 

la 1iquidaci6n de 1os expresados créditos, con arreg1o a1 pr~ 

sente convenio , y la ci tadR of:!.cine le. vcri!'icará precisa.me~ 

te dentro del término de 30 días contados desde el de su fe-
cha.11<54) 

De toe.o lo anterior se deduce aue 1a mitad de1 monto de 

1as convenciones consistía en capital mexicano. 

El mento de las convenciones equiva1Ía apenas a una qui~ 

ta parte de la deuda inglesa. 

Las convenciones eran un contrato entre el ministro de 

hacienda co~o representante del Presidente de Y.éxico, y un di 

p1omático ~ue representaba a su respectivo jefe d~ Estado. 

Por 1o tan•o, no era ya un contrato entre gobierno y narticu

lares, sin·:. entre gobierno y gobierno, en esta forma se abrie 

ron traidc~runente 1as puertas de 1a Renúb1ica a las armas ex

tranjeras. 

El 17 de julio de 1861, México decret6 la susnensi6n to

ta1 de pagc•s, la cual afect6 a las convenciones diplomáticas, 

54 Pay:::¡o, Manue1. Op. cit., supra nota 48, p. 205. 
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esto condujo en poco tiempo a la firma de la convención de ~ 

Londres por los gobiernos de la Gran Bretaffa, Francia y Bepa

ffa, el 31 de octubre de 1861. 

Las convenciones diplomáticas inglesa, española y la del 

padre Morán tienen un origen imnuro. Las convenciones fueron_ 

la causa de las reclamaciones armadas a la República y fueron 

un factor determinante oue contribuyó a la intervención. 

Las convenciones no abarcan toda la deuda contraída con 

loe extranjeros en el país. 

"En 1862 se debía en total al extranjero la cantidad de 

: 81 632 561 lú. A los tenedores de bonos se les debía la can 

tidad de $ 64 266 354; por concepto de convenciones se debía 

i 13 466 676 y $ 3 899 525 0 ue consistían en diversos adeudos 

contraídos por ~éxico durante la guerra de tres affoe, y aue -

fueron reconocidos por el gobierno de Juárez."< 55 > 

"En septiembre de 1860, el general Santos Degollado con

fisc6 en la hacienda de Laguna Seca una conducta de caudales 

pertenecientes a súbditos espaffolee, franceses y sobre todo -

ingleses, nor i 1 127 414 77, de los cuales devolvió inmedia

tamente $ 443 245 31, de modo oue México nued6 debiendo la -

cantidad de 3 684 169 46 ... <56 ) 

La primera susnensi6n de pagos del 29 de mayo de 1861 -

abarc6 la deuda contraída en Londres, nero no las convencio-

nes ni la deuda de Laguna Seca. mientras nue estas ú~timas sí 

quedaron afectadas por la segunda euenensi6n. 

55 Payno, Manuel. Op. cit., sunra nota 48, n. 303. 

56 Idem. p. 113. 
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En e1 caso de 1a cuenta de Laguna Seca, cuyo pago fue 

euependido e1 17 de julJ.o de 1861, como también en e1 caeo de 

Capuchinas (legaci6n bri.tánica), se trataba de propiedades de 

súbditos británicos. E1 gobierno britanico no reclam6 el pa-

go de 1a deuda contraída en Londres, sino s61o el de las pro

piedades de sus súbditos, las cuales habían sido confiscadas. 

"L1a.ma la atenci6n el saldo relativamente insignificante 

de la convenci6n francesa; $ 190 000. Seguramente esta canti

dad no fue motivo de Peso en la intervenci6n francesa."< 57 ) 

"La República mexicana ha hecho esfu~rzos in~uditoe por_ 

cumplir sus compromisos, y quizás ha hecho lo que ningán otro 

país en el mundo, porque además de su guerra de independencia 

y de sus discordias ciViles, ha tenido en cuarenta afias de 

existencia cinco guerras extranjeras, todas injustas y que se 

pueden registrar ya en la historia que ni adula ni miente.As! 

pues, si no hay otro gran designio político en la Europa, e1_ 

s6lo hecho de venir a cobrar las deudas invadiendo al naís y_ 

apoderandose de sus rentas marítimas, será calificado dentro 

de muy Poco tiemno en 1a mie1ua Europa, como altamente injusto 

y sobre todo inútil, noraue mientras más sean las agresiones_ 

aue se hagan contra ~éxico, menos nodrá Pagar sus deudas y ci 

mentar su paz interior."( 5B} 

En cuanto a las operaciones financieras de Maximilia.no -

cabe decir que era característica su preferencia por la mone

da metólica y su antinatís por los billetes de banco, dos 

57 Payno, Manuel. Op. cit., supra nota 48, P. 311. 

58 Idem. PP• 311, 312. 



acontecimientos contribuyeron a cambiar esta actitud. en ori

mer lugar, el descubrimiento de los yacimientos auríferos en_ 

California (1848) y en segundo 1ugar la creaci6n del Credit 

Mobilier en 1852. esta inatituci6n fue la aue se encarg6 de 

emitir los préstamos a Maximiliano. 

El primer empréstito otorgado a ~'a:ximiliano, fue por 

L 8 millones al 6%, es decir 40 millones de nesos. Existi6 

otro préstamo el 11 de abril de 1864, e1 cual fue enteramente 

ficticio, ya aue se consider6 como si ~aximíliano hubiera ven 

dido al gobierno frances bonos por valor nominal de 110 millo 

nea de francos. 

A principios de 1865 comenz6 a prepararse un préstamo 

nuevo nominalmente mayor, esta vez fue de 250 millones de 

francos, es decir 50 millones de pesos, con interés al 6~ 

anual, este préstamo se emiti6 en París por Fould, OpneDheim_ 

y Cía. 

La deuda exterior sin convenciones, ascendía en 1863 a -

65 millones de pesos. 

El único empréstito exterior que negoci6 el gobierno 

constitucional, f"ue el "préstamo Carbajal-Corlies de 1865" 

nor 2 925 450 pesos; de esta suma se dedujo 1 l 000 000 para_ 

el pego de la comisi6n y de 1os gastos que real.izaron los ban 

queros norteamericanos. 

Con menos de 2 millones de pesos la República ga.n6 la -

guerra.. 

El monto de loa préstamos contraídos en París por Maximi 

!!tilia.no sumaron un total de 100 millones de pesos, 
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2.5.1. LA REPUBLICA RESTAURADA. 

"El triunfo de Ju.árez afect6 la cuantía y estructura de 

la deuda contraída por Y.axim1.1iano en Miramar y en París. Re

oudiar una deuda no es lo mismo que ser incapaz de pagarla. -

E1 gobierno que contrajo la deuda ya no existe, y e1 nuevo no 

la acepta, sobre todo cuando e1 gobierno anterior eman6 de 

una rebelión contra el Órden establecido. Así lo hicieron Es

paña en 1823, Portugal en 1832. México en 1867 y Estados Uni

dos en 1868 con la deuda de la desaoarecida confederación por 

Dls. 116 308 000."( 5g) 

"En 1867 debido a la guerra franco-prusiana, Napoleón ~ 

III tuvo que concentrar todas sus fuerzas en ese continente,

por esta razón el gobierno francas prefirió indemnizar a los 

poseedores de títulos."( 60) 

Las convenciones diplomáticas aue concedían posición pr! 

vilegiada a los acreedores mexicanos o extranjeros, se extin

guieron. 

Se cancelaron los arreglos aue estioulaban la asignación 

conjunta ~el 16~ de loa derechos aduanales a las deudas de la 

convenció~ del padre ~orá.n y la inglesa. Sin embargo, las deu 

das misma~ para cuyo cobro se habían celebrado dichas conven

ciones co.=.:servaron su validez, pues eran anteriores a la gue

rra de re::·orma. 

El g<:•bierno de Juárez al desconocer las deudas del impe-

59 Tu:rlington, Edgar. Op. cit., suora nota 29, p. 172. 

60 I<!.<.,m. p. 173. 
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rio y de los gobiernos de Zu1oaga y Yiram6n reconoci6 eu deu

da propia y toda la deuda de México anterior a la guerra ci-

vil. También :fue reconocida la deuda contraída en Londres. 

Juárez deaconoci6 la capitalizeci6n celebrada por MaxinJ! 

liano en virtud del decreto de 10 de abril de 1864 y declar6_ 

nerdidos los intereses devengados nor el caµital de la deuda_ 

desde el segundo semestre de 1863 hasta el nrimer semestre de 

1867, inclusive cancel6 la aaignaci6n del 25% de loe derechos 

aduanales a favor del servicio de la deuda inglesa, con el ~ 

proposito de castigar a los tenedores de bonos por su colabo

raci6n con Maximiliano. 

Debido a num~r-,~a:: prc.oo&iciones mexicanas inaceptables, 

pasaron ai'ios sin que México pagara un solo centavo a cuenta -

de los intereses de la deuda. 

El punto de vista oficial consistía en afirmar que loe -

tenedores de bonos habían contribuido a nue se formalizara la 

intervenci6n, por consiguiente, debían sufrir la parte que 

lee corres~ondiese de esas pérdidas. 

El total de la deuda con intereses al lo de enero de 

1876 se cifraba en L 5 395 228. Sin embar~o, como esos cuatro 

años de intereses :fueron borrados, el total de l~ deuda fue -

de L 5 37ó 866. 

Matías Ro~ero tuvo la idea de comprar en almoneda públi

ca bonos correspondientes a las antiguas convenciones, 1os -

cua1es se cotizaban a muy bajo precio. 

En 1870 ouedaban 11 millones de oeeoa en bonos de las e~ 

tinguidas convenciones inglesa; española; y la del padre Mo-

rán. 
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B1 gobierno mexicano amort!zo poco más de un mi116n de -

nesoa de1 préste.mo Cor1ies aue fue e1 primer empréstito nor

teamericano otorgado a México. 

Existía una deuda que tenía su origen en las reclamacio

nes de los ciudadanos norteamericanos radicados en el país. -

Durante las guerras habidas de 1847 a 1867, fueron muy comu-

nes los préstamos forzosos, con este tipo de medidas en el m~ 

yor número de los casos se causaba daffos y perjuicios, pero 

debido a aue los acreedores de estos adeudos se mantuVieron 

al margen de todo arreglo con Ma::d.miliano, México se sintió 

obligado a consid~r?.:!'" ·;r:!.g;:,i:ü .. a áichos adeudos y a. tratar su 

arreglo. Se preaent6 un proyecto elaborado por Metías Romero_ 

para convenir la forma de negar esta deuda, este fue acentado 

por el gobierno norteamericano sin grandes trabas. En este -

convenio se consideraba el pago a ciudadanos norteamericanos_ 

por el gobierno de México. El convenio se firm6 el 4 de julio 

de 1868, el gobierno norteamericano acept6 en las condiciones 

de pago de la deuda, que el plazo para efecturalo se sunedita 

r!a al arreglo de la hacienda pública y al restablecimiento -

de la paz, así como a la cimentaci6n del crédito mexicano; no 

se fij6 inter6s alguno, y los abonos se fijaron en 300 000 ne 

sos anuales, cualquiera que fuera el monto de la deuda. Los -

pagos quedaron finiquitados el 14 de diciembre de 1876. 

Sin embargo, desde 1870 hasta fines de 1876, la situa-

ci6n hacendaría se hab!a agravado en Virtud de las revueltas 

en San Luis Potosí; Zacatecas; Guerrero; Tarnpico; la Noria y 

l'uxtepec. 
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Todo movimiento mi1itar exige gastos, uor ello se le di! 
ron facultades extraordinarias el Ejecutivo uara arbitrarse -

recursos y sufragar gastos. Esta facultad la aprovech6 Matíaa 

Romero para formular algunas leyes oue facilitaron el desarro 

llo del comercio. 

Metías Romero durante los cuatro años de su ~esti6n au-

fri6 ~os ataques de la nrensa, pero 1ogr6 librar a la hacien

da de uréstamoa forzosos y de negocios de agio ruinosos. 

La deuda total mexicana aument6 relativamente poco entre 

1821 y 1875· 

La mayor parte de la deuda ingleea fue redim:ida con.la -

indemnización norteamericana. 

El gobierno no permiti6 que la deuda inglesa excediera -

de los 51 millones de uesos autorizados en 1846. 

México desde 1837 hasta 1867, mantuvo su deuda en e1 mis 

mo nivel. 

2.6.. EL PORFIRIATO (1876 - 1889). 

Como consecuencia de la revuelta de Tuxtepec, 1a mayor -

oarte de las rentas federales se habían consumido en los Fas

tos de guerra. Tuvieron que efectuarse €'.8.Stos en algunos esta 

dos de la República para pacificarlos. 

El gobierno suspendi6 oor circular de 29 de seutiembre -

de 1876 toda clase de paeoa hasta nueva orden. 

Por el lado de Francia existían loa antecedentes de la -

intervenci6n que México no había olvidado,ooroue estaban para 
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recordárselo las declaraciones de Juárez respecto a los ~oti

voe oue lo llevaron al romnimiento de las relaciones y a la -

nulidad de los tratados internacionales. 

Francia no había celebrado ningún tratado con Máxico an

tes de la intervenci6n, nor lo oue la reanudaci6n de relacio

nes no nresentaba serios obst~culos. 

"Si en ese resnudamiento se había quebrantado o no la re 

gla de dignidad marcada por Juárez a la República, según la -

cual el primer paso para verificarlo debía esperarse a oue lo 

dieran las naciones complicadas en el atentado de la interven 

ci6n de 61, era Punto no muy claro; pero el decoro positivis

ta del gobierno se een~Ía satisfecho con oue Francia co~o Es

pai'Ia hubiese , en las negociaciones respectivas, hecho uunto_ 

omiso resnecto de las cuestiones de deuda nÚblica mexicana --

que dieron pretexto a la intervenci6n." 
( 61) 

"Solo Inglaterra se había encerrado en su intransigencia 

respecto a una reanudaci6n que se había declarado no se veri

ficaría sino sobre la base de la satisfacci6n, por parte de -
(62) 

México, de los viejos créditos de algunos de sus nacionales." 

Inglaterra tenía negocios nendientes con México, entre 

estos se encontraba el uroblema relativo a la deuda de Lon

dres afectada por la suepensi6n de pagos y le falta de recono 

cimiento del adeudo por el pago de 20 cunones convenidos con_ 

el gobier::lo de la intervenci6n, también existían los nroble-

mas relativos a la deuda convencionada de 1851, la disputa so 

61 Quevedo y Zubieta, Salvador. El general González y su 
gobierno en México. Anticino a la historia. México. Establecí 
miento ti~ográfico de Patoni 4. 1884. n. 114. -

62 Idem. 
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-bre Belice y el desconocimiento de loe tratados comercia1ee_ 

de 1826. 

La tesis del gobierno mexicano afirmaba aue la particip~ 

ci6n del Reino Unido en la intervenci6n había dejado ine:rl.e-

tente el tratado de amistad, comercio y navegaci6n de 1826; y 

la convenci6n de 1851. 

Pero las barreras empezaron a debilitarse a causa del i~ 

terés del gobierno mexicano por negociar un nuevo empréstito_ 

por 30 millones de pesos. Así el 6 de agosto de 1884, se fir

maron los preliminares para la reanudaci6n de relaciones en-

tre los dos países. 

México entr6 al fin en un ueriodo de paz, Estados Unidos 

pasaba uor una crisis de exceso de canitales y le faltaba cam 

po en que emplearlo, el único medio de establecer un vasto co 

mercio entre Estados Unidos y ~éxico consistía en extender el 

sistema norteamericano de ferrocarriles desde río grande has

ta la ciudad de México. 

Sin embargo, varios obstaculos se oponían al desarrollo 

de la nolítica ferrocarrilera, en esnecial le actitud recelo

sa del C~ngreso mexicano. 

Desde 1870 era claro el urouosito de no abrir las nuer-

tas del ?BÍs al capital norteamericano. Esta actitud subsis-

tía en 1376,cuando Sebastian Lerdo de Tejada se mostr6 bastan 

te renue=te a la solicitud de los canitalistas norteamerica-

nos para invertir en ferrocarriles. 

Du=·ante la presidencia del ~eneral González (1880-1884), 

se acent~~6 en forma alarmante el desnivel entre los ingresos 
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y los egresos del erario público debido a les resuonsabilida

des contraídas para el nago de generosas subvenciones a los -

f'errocarrilee. 

El 27 de abril de 1883 se nresent6 ante el Congreso la -

iniciativa en la que se pedía se dieran facultades al Ejecut~ 

vo para contratar un empréstito exterior y "!)ara arrendar ca

sas de moneda. Resultado de la misma f'ue el decreto de 26 de 

mayo de 1883, en virtud del cual se autoriz6 al. Ejecutivo pa

ra contratar un empréstito por 20 millones de ~e&os. Ueaes 

después (e!': enero y febrero de 1884), el Ejecutivo celebr6 

contratos de préstamo provisionales con el Banco Nacional de 

México; el Banco 'M"ercantil mexicano y el Nacional Monte de 

Piedad, p.n- $ 5 761 000; $ l 288 660 y ¡ l 535 000 respectiva 

mente. 

En mayo de 1884 se nidi6 y se obtuvo la autorizaci6n pa

ra amplia= el crédito a 30 millones de nasos, una parte de -

los cualee ee destinaría a amortizar los empréstitos a corto_ 

plazo que el Ejecutivo había celebrado con las tres institu-

ciones an~es citadas. 

El ~~evo empréstito comenz6 a gestionarse en los Estados 

Unidos por la cantidad de L 2 millones, aue fue la nrimera -

emisi6n a~torizada. Sin embargo, no lleg6 a realizarse, y s6-

lo queda:::-~n Vigentes los comnromisos de los tres emnréstitos 

parciales de pronto reintegro ya indicados. El gobierno no 

uudo cunr:--1.ir estas obligaciones, las cueles sumadas a otros 

compromi2~s, terminaron por significar un fuerte gravamen so

bre el erario. 
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El. 15 de mayo de 1883 el. Ejecutivo present6 al. Congreso_ 

una iniciativa referente a l.a deuda nacional., se esneraba oue 

este arregl.o haría posib1e el empréstito de la iniciativa del. 

27 de abril de 1883. 

El. primer paso conaisti6 en clasificar la deuda en la ~ 

cual. se distinguieron las partes siguientes: 1) 1a deuda reco 

nacida cuyo pago se encontraba normalizado; 2) los créditos -

de orígen legÍtimo, 0 ue conforme a laa leyes de la materia ba 

bÍan quedado diferidos, nerjudicados o caducados, ya fuera 

porque sus tenedores hubiesen descuidado la obligaci6n de PZ'! 

sentarlos a su registro e por haber sido penados los oue nre

sen taron sus títulos al imperio; y 3) los bonos de las deudas 

convencionadas. 

Los créditos comprendidos en estas categorías se convir

tieron simultánea.mente en una sola deuda.media.iite 1a ley de -

14 de junio de 1883. 

2.6.1, PROYECTO DERIVAS Y NOETZLIN. 

Carlos Rivas amigo nersona1 del presidente ~anuel Gonz~-

1ez, fue enviado a Londres para cambiar imnresiones con el c~ 

mité de tenedores de bonos. El 12 de mayo de 1883, Rivas con

vino en firmar las bases de un acuerdo nroVisional con el co

mité, este acuerdo se conoci6 en México desnués del 14 de ju

nio de 1883, y se observó que estaba formulado fuera de las 

atribuciones aue 1a ley de esa fecha otorgaba al Ejecutivo, 

por 1o cual se orden6 a Rivas susnender todo género de nego-

ciac:lones. 
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Un alio máe tarde, e1 10 de junio de 1884, violando la -

ley del 14 de junio de 1883, el Ejecutivo fi:rm6 a trav6s de -

la Secretaría de Hacienda, un contrato para el reconocimiento 

y convers~6n de la deuda de Londres. 

El 18 de septiembre de 1884, Eduardo Noetzlin, director_ 

del Banco Nacional y representante de ~éxico, acordó con el -

comité de tenedores un proyecto de conversi6n, el cual ee pr~ 

sent6 a la consideraci6n del Congreso el 7 de noViembre de --

1884 en las Últimas semanas del gobier:::o de Manuel Gonzá1e3 • 

Según este proyecto la deuda se fij6 ell L 14 500 000 con la 

adici6n de L 2 700 000. La proposici6n destinada a cubrir ga~ 

tos de la deuda fue la narte del proyecto más criticada en -

los debates. 

CON'~ER.SION DUBLAN. 

E1 lo de diciembre de 1884, se inici6 el segundo neriodo 

presidencial de Porfirio Díaz,qu;f.en escog:i.6 como secretario -

de hacienda a Manuel Dublán. Los objetivos que se propusieron 

fueron el aumento de los ingresos mediante la elevaci6n de -

los impuestos; reducción del gasto oúblico; y el arreglo de 

la deuda pública, esta po1ítica requería un proceso largo , 

por lo tanto, los resultados serían también a largo plazo. 

Una vez definida la polít~ca hacendaría, s61o faltaba 

formular leyes adecuadas sobre la forma, condiciones y plazos 

nara el exámen, reconocimiento y liquidac~ón de la deuda. E1_ 

asunto se encomend6 a una junta de crédito núbl.ico, para que_ 

en presencia del secretario de hacienda ee discutieran las -

ideas. 
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De estas discusiones surgieron las leyes de 22 de junio_ 

de 1885, este arreglo oue se conoció con el nombre de conver

sión Dublán, tenía por objeto unificar ~os documentos que re

presentaba la deuda pública. 

Se firmaron las bases para el reconocimiento , consolida 

ci6n y conversión de toda la deuda pública desde la indepen-

dencia hasta el lo de julio de 1882, tanto la aue hubiera si

do objeto de conversiones anteriores como la deuda flotante. 

De esta manera la deuda pública se clasificó en deuda -

consolidada, no consolidada y en deuda flotante. 

La deuda consolidada era aquella aue incluía las conver

sione e anteriormente realizadas. 

La deuda no consolidada era aouella cuyos ·créditos tení

an su origen en saldos insolutos de los presuuuestos anterio

res al lo de julio de 1882. 

La deuda flotante se estructuró con obligaciones y créd~ 

toe no pagados con posterioridad al lo de julio de 1882. 

Se hizo constar el car~ctcr nacional de la deuda, con 

ello quería evitarse lo ocurrido con las deudas convenciona-

das de Francia, España e Inglaterra. 

La deuda inglesa quedó incluida en la categoría de deuda 

consolidada. 

Para la conversión de la deuda inglesa se tomaría como -

base legal la ley de 14 de octubre de 1850, que había fijado_ 

el monto de la deuda en L 10 241 650, pero la conversión com-
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prendería :::.o sólo los bonos de 1851 en circulación, sino 1.os 

diferidos no presentados en conversiones anteriores y los cr! 

ditos correapondientes a intereses insolutos,1os cuales esta

ban. representados nor veinte cunones semestra1es vencidos del 

lo de julic de 1883, convertidos nor Maximiliano al tipo de 

L 100 en nuevos bonos del 3~ de 1864 a cambio de L 60. Esta 

operaci6n c~bía elevado la deuda en L 4 864 800 y devengó un 

interés del 3% a partir de 1864. 

E1 arreglo fue celebrado en Londres el 23 de julio de ~ 

1886 y fue firmado por el general Francisco z. Mena y por el 

presidente del consejo de tenedores de bonos extranjeros, ,E.

P. Bouviere. 

Con objeto de registrar, reconocer, liquidar y convertir 

los créditos y reclamaciones de la deuda pública, se cre6 en 

México una c..irecci6n de deuda pública. 

"La co::::-.rersi6n fue una transacción favorable nara Mérlco, 

ya oue se legraron imponer hasta cierto punto, muchas condi~ 

ciones favorables. Los tenedores de bonos admitieron la con~ 

versi6n de los intereses adeudados da 1866 a 1886 en una pro

porción del 15~ de su valor, aceutando así el castigo aue les 

había auerido inflingir Juárez desnués de la derrota del imp~ 

rio. México tampoco cedió en su desconocimiento de la capita

lización hec=a uor ~aximilie.no. Un arreglo con los tenedores 

de bonos era -...na condición indisuensable para obtener otro -

préstamo ex•e.<"J.or."( 6 3) 

63 rurl.i.ngton, Edgar. Op. cit., sunra nota 29, P• 207. 
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;>.6.3. EL EMPRES'l'ITO DE 1888. 

México se dirig.t.6 en busca de :fondos a Alemania y concr! 

tamente a Bleicbroeder, original.mente el representante de 

Rothschild en Berlín. El gobierno mexicano declar6 en junio 

de 1887 estar de acuerdo en aue el bar6n Bleichroeder, como 

representante de un consorcio de banqueros, presentara propo

sieiones en un plazo de dos meses, para un empréstito por 

L 10 500 000. Los banoueroe europeos manifestaban haber acep

tado en princinio, la gestión para el empréstito, uero ponían 

las co~dicioncs sigu:i..entes : entregarían L 3 700 000 nomina-

les al precio de 70% neto, pag~dero en letras sobre Londres a 

noventa días contra entrega de títulos de:f'initivoe o provisio 

nales del empréstito. 

Los banqueros europeos ned:Ían opci6n, por un año, para -

las L 6 500 000 restantes al nrecio de 86.5~ neto, pagadero 

con tít1.tl.os de la deuda de l·ondres de 1851 al 4~, y reclama

ban por l.a parte firme ( es decir, sobre el. valor nominal de 

L 3 700) una comisión de 2 1/2". 

Al gobierno le pareci6 exagerado el monto de la comisi6n 

y tras de algunas pláticas se fij6 s6lo en l l/4%. Posterior

mente se elabor6 una iniciativa de ley que se present6 al. Co~ 

greso el 7 de diciembre de 1887, para facultar al Ejecutivo a 

contratar un empréstito por L 10 500 000. Obtenida la autori

zaci6n ee élabor6 el proyecto, el cual fue enviado a Europa , 

y se fi~~ el 24 de marzo de 1888. El empréstito se conoci6 

con el. nc:mbre de "Deuda consolida.da ex1;erior mexicana de 

1888". 
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2.6.4. BL EKPRESTITO DE l.890 

En 1890 la deuda nacional. total. se estim6 en ••••••• 

$ 126 951 183 , de l.a cua1 $ 74 451 183 correapond!an a deuda 

interior y 3 52 500 000 a deuda exterior correspondiente al. -

empréstito a1 6% de 1886. 

Una vez autorizado al Ejecutivo, el secretario de hacien 

da Manuel Dub1án, pact6 l.a conversi6n con l.oa representantes_ 

de las empresas med:iante contratos hechos con cada una de 

el.l.aa. 

Per~ Oót~ conversi6n el. gobierno contrat6 un empréstito_ 

por L 6 mi11onea, equival.entee a 122 400 marcos del imperio 

al.emán, al cambio fijo de 20.40 marcos por libra esterlina. -

Este empréstito se denomin6 "empréstito exterior mexicano de 

1890." 

La operaci6n fue aprobada por decreto de 13 de diciembre 

de 1890 y al.lBcrita por la casa Bleichroeder de Berlín. 

El empréstito por el. equivalente de $ 30 mi11ones dej6 -

un producto neto de $ 26 625 000, de 1oa cuales se emplearon_ 

$ 21 299 268 para liauidar l.os créditos de las ee-presas ferr~ 

carrileras y e1 resto fue utilizado para nagar otros adeudos. 

Loa mayores montos pagados fueron a1 ferrocarril centra1 y al 

f'errocarrtl mexicano. 

Al principio de la crisis econ6mica de 1891 a 1893, fa~ 

1leci6 e1 secretario de hacienda Manuel Dubl.án. Díaz llam6 a 

Mat!as Romero, quien se hizo cargo de la Secretaría el 29 de 
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mayo de 1892, junto con su oficial mayor Jos~ Yvee Limantour. 

Romero no acept6 de muy buen agrado la deeignaci6n argumenta~ 

do la oposici6n que sufri6 su anterior gesti6n, y condicion6_ 

su permanencia en la Seéretaría de Hacienda a seis meses, que 

al final prolongó dos meses más, dejando Romero la Secretaría 

a Lim.antour en febrero de 1893. 

2.6.5. EL EMPRESTITO DE 1893. 

,La deuda exterior ascendía en 1893 a L 19 127 080. que -

equival.!a a $ 153 016 640. 

La ley del 29 de mayo de 1893 autoriz6 al Ejecutivo para 

gestionar un préstamo por L 2 500 000. El empréstito autoriza 

do no se realizó de inmediato porque las condiciones de los -

mercados europeos no eran favorables para su emiei6n. 

El contrato se firm6 el 3 de diciembre de 1893· Previa-

mente en noviembre de 1893 se había autorizado ampliar el em

présti ~o con otras L 500 000. El contrato fue suscrito nor la 

casa Bleichroeder de Berlín y el Banco Nacional de México y -

fue deno!llinado "empréstito exterior mexicano de 1893." 

La emisión se hizo por L 3 nú.llonee, es decir, 15 millo

nes de pesos. Se cobr6 el 6% anual pagadero trimestralmente • 

Tanto el capital como los intereses estarían libres de toda 

clase de impuestos. 

El empréstito consistiría en una oarte tomada en firme -

por L l ó50. 00 es decir, 33 600 000 marcos (38 250 000) y -

otra sujeta a operaci6n por # 475 000 y el resto L 400 000 --
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o sea 2 millones de pesos queda:r·ían en dep6ai to en la casa -

B1.e1 c::r.roed<>r. 

E1 empréstito se realiz6 dentro de loe afios fiscales de 

1893 a 1895. 

2.6.6. LA DEUDA INTERIOR DEL 5%. 

E1 Ejecutivo present6 una iniciativa cuyo resultado f'ue_ 

1a deuda interior amortizable del 5~. Loe títu1os de esta deu 

da creada por decreto de 6 de septiembre de 1894, eeríllll pa~ 

dos en pesos fuertes de plata, del cuB.o corriente mexicano, -

sin ningÚna garantía especifica, el interés que devengaría se 

ría del 5~ anual. 

La ei:ú.ai6n de la deuda interior amortizable del 5% fue -

autorizada por cinco series de 20 millones de pesos cada una. 

Una proµorci6n muy elevada de loe bonos se destin6 a cu

brir e1 costo de 1as obras de loa puertos de Veracrúz, Tampi

co, Manzanillo, Salina Cruz y Coatzacoa1cos y al perfecciona

miento del ferrocarril nacional de Tehuantepec. La quinta y -

Última serie se deetin6 exclusivamente al pago de subvencio-

nee ferrocarrileras. 

Aunque estas emisiones correspondían en rigor a deuda in 

terna page.~era en pesos, la carencia de un mercado nacional -

de valores y 1a casi nula capacidad del ahorrador privado pa

ra absorbe~las en el país, daban lugar a que dichos títu1os,

en 1a medi·:ia en que se transferían al exterior, constituyeran 

una responsabilidad similar a la deuda externa. 
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2.6.7. LA CONVERSION DE 1899· 

En 1as conversaciones de 1899 con 1a casa B1eichroeder -

de Ber1!n, se fijaron las bases de la oonversi6n, entre e1las 

se encuentra la siguiente: e1 gobierno mexicano emitiría un 

empréstito conso1idado por val.or de L 22 700 000, con e1 5~ -

de interés anual, que se destinaría exclusivamente a 1a con-

versi6n y reembolso de 1os t!tu1oe de 1os empréstitos de 1888, 

1890, 1893 y 1a del ferrocarril de Tehuantepec. 

Una V&~ aceptadas 1as bases por e1 gobierno mexicano, se 

autoriz6 al Ejecutivo para llevar a cabo la conversi6n de la 

deuda pública mexicana pagadera en oro, sustituyendo1a por -

otra que devengara un interés inferior al 61'. El contrato fue 

firMado el 17 de julio de 1899, el empréstito se denomin6 

"deuda exterior mexicana del 51' de 1899"· La emisi6n f'ue por_ 

L 22 700 000, valor nomina~. 

El reembolso de la deuda duraría 45 afios. 

Co~o consecuencia del emnréstito de 1899 la deuda exte-

rior al 30 de junio de 1900, ascendi6 a L 23 035 722 equiva--

1entee a cerca de 226 millones de pesos. 

2.6.8. EI. PORPIRIATO Y LA POLITICA FERROCARRILERA (1901-1910) 

Las subvenciones otorgadas a las empresas ferrocarrile~ 

ras fu.aron la causa que ocaeion6 loe peores problemas a la ha 

cienda pÚbli.ca. 
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Era conveJU.ente adoptar una política bien defin:Lda en ma 

teria ferrocarrilera. 

El 9 de junio de 1902, la miema. ley que autori.z6 1a qui.~ 

t~ y Última serie de bonos de la deuda interior amortizable -

del 5%, autoriz6 también la ellÚ.si6n de títulos de deuda pÚbl~ 

ca a corto y 1argo p1azo, en la cantidad neceea..."'"ia para cu-

brir e1 importe de las obras programadas. 

El programa a real.1.zar era el siguiente: 1) perfecciona

miento del ferrocarri.1 na.ciona1 de Tehuantepec;2) 1aa obras 

de los puertos de Salina Cruz y Coatzacoalcoe; 3) ias obras 

del puerto de Ma.nzani1lo; 4) la construcci6n de edificios y 

otras obras en al puerto de Veracruz; 5) obras de1 muelle me

tálico de ?ampico; 6) construcoi6n del palacio legislativo fe 

deral.; 7) obras de conducci6n, e1ovaoi6n y distribuci6n de 

aguas des~i.nadae a la ciudad de M~xico. 

Sin e~bargo, la contrataci6n del emnréstito autorizado -

en 1902, ae real.iz6 hasta 1904. 

El 3 de diciembre de 1903 se autoriz6 al Ejecutivo a cu

brir 1os ~egos y ministraciones que el gobierno debía hacer -

conforme a los contratos respectivos, con certificados eepe~ 

cia1ea q~$ la tesorería general eX9ediría a los contratistas. 

Otrc factor que contribuy6 a que el empr~stito se demor~ 

ra hasta ~.904, fue el de la compra por el gobierno federal de 

debenturas del ferrocarril interoceánico en 1902, y la compra 

de accionws del ferrocarril nacional en 1903. 
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La compra de obl.1.gaci.ones (debenturae) del ferrocarri.l -

interoceánico se asegur6 con $ 9 millones. Posteriormente Li

mantour compró la mayor parte de las acciones del ferrocarril 

nacional por 4.5 m1.llonee de d6lares en efectivo. 

En 1904 se contrat6 un empréstito por valor nominal de -

40 millones de d61ares oro, este préstamo se denomi.n6 "deuda 

del 4~ oro de 1904 de loe Estados Unidos Mexicanos." 

2.6.9. LA CONVERSION DE 1910. 

La deuda a.rcer:i.or ascendÍa al 30 de junio de 1904 a 

s 160 861 466. 

El gobierno a través del Banco Nacional de México reci-

bi6 propoeicionee de diez casas bancarias con el fin de con-

vertir la deuda exterior del 5~ de 1899, en una nueva deuda -

que devengara el 4% anual. El contrato fue firmado el 2 de j~ 

lio de 1910 por L 22 200 000. La operaci6n se denomin6 "deuda 

exterior mexicana del 4~ oro de 1910." ~anto el canital como_ 

loe intereses serían pagados en oro, ol plazo de amortización 

sería de 35 anos. 

La deuda de 1910 se contrajo en condiciones análogas a -

la de l.899, pero con las siguientes ventajas: 1) el rédito no 

minal sería del 4~ en lugar del 5~, lo cual significaba Que -

el crédito de la naci6n se hallaba a la altura del que tenían 

las naciones de nrimer órden; 2} gracias a la cooperación de_ 

loe grandes establecimientos franceses, loa títu1os se emitie 
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ron en la bolea de Paría; 3) mediante la eupreei6n de loe cer 

tificadoe de aduanas, se convirti6 en nomi.nal la garantía con 

cedida a los títulos de 1899. 

Existían otras deudas contratadas por algunos Estados de 

la Repábliea, principalmente para obras uortuarias y de sanea 

miento, cuyos réditos eran pagados por la Pederaci6n. 

El ejemplo más importante de las obligaciones garantiza

das por el gobierno federal son los bonos por 50 millones de_ 

pesos al 4-5~ de 1908-1909, para obras de irrigaci6n y fomen

to a la agricultura. 

2.6.10. CUAJ";TA GEii1SB.AL DEL PORPIRIATO • 

En 1911, al triunfo de la revoluci6n, la deuda total se_ 

estimaba en $ 578 millones, de los cuales $ 303 representaban 

deuda e~erior, $ 137 deuda interi.or y a 138 correspondientes 

a obligac:1ones ferrocarrileras garantizadas por el gobierno -

federal. ~ante el porfiriato la deuda nacional erperiment6_ 

un creci!JI.iento muy rápido, sobre todo a partir de 1890. El ~ 

gasto e~ armamentos fue mínimo. 31 aumento de la deuda exter 

na duran~: la época de Díaz se reJociona nrincinalmente con 

la const::-~cci6n de ferrocarriles. La obra financiera del por

firiato s-e debe principalmente a I.·imantour. El hecho de mante 

ner el se=-vicio de la deuda en el mismo nivel, so explica nor 

la reducc~6n de las tasas de interés. En poco más de veinte -

afloe, Dub:..án y Limantour lograron reducir el interés real en 

los emprés~itos extranjeros a casi la mitad. 
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2.7 DE LA REVOLUCION A 1927. 

"En 1910, los banQueros europeos se disputaban la oport~ 

nidad de hacer préstamos· a México y en 1911 Díe.:i: y Limantour_ 

dejaron a sus sucesores reservas en caja por más de 62 millo

nes de pesoe."( 64 )Sin embargo tres aflos después las arcas es

taban vacías. 

La renuncia del general. Díaz y l.a formaci6~ del. gobierno 

provisional. al de De la Barra, no tuvieron efecto directo e -

inmediato en la economía nacional, sin embargo, e~ varios es

tados de la República no se reconoci6 el nuevo gobierno. 

Para el 4 de noviembre de 1911, las reservas babían baj~ 

do a 48 millonoc, hal:d."11uose gastado l.os 14 millones en actos 

de pacifioaci6n y en recompensas a las tropas revolucionarias, 

El gobierno proVisional se dirigi6 a la firma Speyer a.nd 

ao., de Nueva York en busca de un préstamo por Dls. 10 mil.lo

nes, préstamo que fue concedido. 

La situación económica y financiera de México empe~6 a -

deteriorarse, Franciao I. Madero, como presidente de la Repú

blica, tuvo que informar al Congreso el lo de abril de 1912 , 

que las recaudaciones por derechos aduanales eran ~nferiores 

en 2«>,< a las del año anterior. 

"Fue preciso dirigirse nuevamente a Speyer and Co., fir

ma que respondi6 inmediatamente otorgando a fines de mayo de_ 

1912 otros Dls. 10 millones a un afio de plazo, pues se consi

der6 que antes de transcurrir este periodo, el gobierno mexi-

64 Turlington, Edgar. Op. cit., supra nota 29, p. 246. 
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o&no !'•)<:'~ ia conseguir un empréstito a largo pl.azo en condicio 

nee más favorablea."( 6 5) 

De todos modos, las condiciones del. préstamo de 1912 

eran ca.si tan buenas como las del. empréstito de 1910. Los 

gastos militares seguían en aumento. 

Woodrow Wilson eimpatiz6 con las 8spiraciones del puebl.o 

mexicano; pero tom6 pose3i6n de la presidencia el 4 de marzo 

de 1913, estando ya en el poder Victoriano Huerta. 

Huerta ten!a interés en un nuevo préstamo, ya que para -

mayo de 1913, el pa.:(s se encontraba en guerra ciVil, y las ne 

cesidades militares eran enormes. 

El 30 de mayo de 1913, se autoriz6 el nuevo em~rdstito -

exterior por L 16 millones, p sea i 156 millones. El contrato 

ruG firmado el 8 de junio de 1913 por Luis L. de la Barra, 

agente financiero de Huerta en Londres. En enero de 1914, 

Huerta auspendi6 el servicio de la deuda exterior y poco tie~ 

po después se desintegraba eu gobierno. 

Huerta recibi6 en total 3 52 mill.ones, de los ~ualea cu

bri6 inmediatamente a la casa Speyer $ 40 millones. En conse

cuencia, Huerta pag6 la deuda de Madero ( y del gobierno int~ 

rino), pero lo anterior lo tuvo que hacer para obtener más -

fondos. Por esta r~6n el préstamo de Huerta (las L 6 mi.llo-

nes, o sea de la serie A} fue reconocido desnués por los go~ 

bierno emana.dos de la revoluci6n. El empréstito de 1913 fue -

el último nréstamo exterior de México hasta la segunda guerra 

mundial. 

65 Turlington, Edgar. Op cit., supra nota 29. p. 247. 
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2.7.l.. LA DEUDA DE LA REACCION. 

Huerta recibió so1e.mente S 12 mi11ones para l.oa galJtos -

de su gobierno, cantidad demasiado oequeffa para contrarrestar 

el de terioro de la si tt.taci6n del país. 

La desconfianza en el país, ya convertida en guerra ci~ 

Vi.1, tuvo como efecto la desaparici6n del oro de la circula-

ci6n y la suspensi6n de pagos en metal por los bancos; lo mis 

mo pasó con los oesos de plata y por Último con la moneda 

fraccionaria de este mismo metal. Las monedas fueron atesora

das y en parte exportadas. En la circulación quedaron unica~ 

mente los billetes de banco.Huerta reaccionó declarandoloa 

el 5 de noV1.embre de 1913 de circulación forzosa. ~o c=~st!a_ 

entonces b~co central; la funci6n de emitir billetes corres

pondía a los bancos privados, a saber eran el Banco Nacional 

de Máxico y el Banco de Londres y México, en la capital, y un 

banco por Estado de la República. 

La ellÚ.sí6n cada vez mayor de billetes con el fin de fi~ 

nanciar el gobierno de Huerta, desequilibró el sistema banca

rio, provocando el oánico en diciembre del mismo año. El eo-

bierno intentó defender la estabilidad, declarando días fest! 

vos desde el 22 de diciembre hasta el 15 de enero mientras 

buscaba otra soluci6n, la cual consisti6 en decretar el 7 de 

enero de 1914 que los bancos podrían emitir billetes hasta 

tres veces el va1or de sus reservas metálicas, en lugar de 

dos veces como había eido de rigor, pero no se logró contro-

lar la inflaci6n y su consecuencia en el valor externo del P! 

so. Para que Huerta sobreviviera era preciso obtener más fon-
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dos en el exterior m~~i!l.U&e l.a emísi6n de l.os bonos restantes 

del. empréstito exterior de 1913, por L l.O mi11ones, pero l.a -

hostil.idad del gobierno norteamericano infl.uy6 para que la ~ 

operaci6n se frustrara. 

Sin embargo, es posible que la hostilidad estadounidense 

hacia Huerta no bastara para explicar la renuncia de l.oe ban

queros europeos a otorgar la segunda y la mayor porci6n del. -

empréstito exterior de 1913. Otro factor fue quizás l.a inmi.-

nencia de la primera guerra mundial.. 

"Huerta se vio obl.iga.do a buscar fondos en el. interior -

acudiendo a l.os princina1es bancos de l.a capital, loe cuales_ 

-después de una resistencia- firmaron el 30 de septiembre de 

1913 UL co.u',:.:·ai;o cie préstamo por $ 18 mil1onea al. 7?'."( 66 ) -

A principios de 1914 Huerta nidi6 más dinero a J.os mis-

moa bancos, 1ogrando con 1a amen.asa de crear un banco único 

de emisi6n e imponer un tributo de 1% sobre el. capital., que a 

fines de marzo de 1914 le prestaran más de S 45 millones con_ 

garantías de bonos aún no suscritos del empréstito de 1913, -

l.os cual.es llegaron a l.l.e.ma:rse bonos de la serie B. 

La cantidad exacta del. préstamo de 1914 parece no estar 

definida, Huerta seffa.J.6 el lo de abril. de 1914 un total de -

# 50 millones. Venuatiano Carranza mencion6 en su informe a1 

Congreso el 15 de abril de 1917 la suma de 3 46.5 mill.ones. 

Aquí no es esencial saber 1as cantidades exactas porque, de 

todos modos, estos empréstitos fueron repudiados por el go

bierno de l.a revoluci6n. 

"Habiendo recibido los S 45 millones, el gobierno huer-

tista trat6 de reanudar el servicio de la deuda exterior, eue 

66 Turlington, Edgar. Op. cit., supra nota 29, P• 253. 
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pendi.do eu enero de 1914."(6 7) 

A Huerta 1e urgía importar armamentos de Europa, ya que_ 

no los podÍa conseguir en Estados Unidos debido al boicot de

clarado oficialmente contra él. 

"Loe revolucionarios podían conseguir armamentos legal-

mente gracias al levantamiento del embargo de armae,ya en fe

brero de 1914 y a la autorización del transporte marítimo de 

armas a México, concedida pocas semanas después de la ocupa-

ci6n norteamericana de Veracruz, cuando el ejército constítu

cionalieta dominaba ya la mayor parte del país. Al fin Carra~ 

za fue reconocido por loa Estados Unidos el 19 de octubre de 

1915.-<68 ) 

2.7.2. LA DEUDA DE LA REVOLUCION. 

El caos causado por el hecho de aue cada facci6n revolu

cionaria imprilllÍa sus propios billetes cuya circulación inte~ 

taba imponer por la fuerza a exc1usi6n de loe demás billetes, 

la soVilidad de loe ejércitos traía la consecuencia de que ª! 
guns..e regiones cambiaran continuamente de circulante. Carran

za financi6 su gobierno y su ejercito mediante la impresión -

cada vez mayor y más rápida de billetes, lo oue tenía oue re

flejarse en la ootizaci6n externa del peso; en la segunda PS! 
te de agosto de 1914, cuando Obreg6n sustituy6 a Huerta en el 

control de la capital, el peso valía 25.00 centavos de dólar; 

en mayo de 1916, cay6 a 2.00 centavos. Para entonces debido a 

las numerosas falsificaciones, el gobierno había decidido or-

67 Turlington, Edgar. Op. cit., supra nota 29, p. 265. 

68 Idem. 
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de1r9r ,.1 o&nje da l.va ü.ii.1etes exi.stentes por el papel ll.ama

do inf'al.sificabl.e. 

Huerta había podido conseguir crédito, pero Carranza nll!! 

ca goz6 de ese recurso y tuvo que financiarse exclusivamente_ 

con la impresión de billetes. Sin embargo, Carranza loe conei 

der6 siempre co~o un préstamo hecho por el pueblo mexicano a 

eu gobierno y por lo tanto, como eu deuda de honor. 

Durante el. régimen de Carranza, desde 1915 hasta 1920, -

1a hacienda públ.ica estuvo en manos de dos hombres enérgicos_ 

e intel.igentea: Luis Cabrera, secretario, y Rafael Nieto, pr! 

mer oficial. mayor, a ell.oa se debe el. manejo de la deuda de -

la revol.uci6n, cuyo primer rengl6n se refiere a la redenci6n 

de bil.letea de circulaci6n forzosa. El. segundo rengl6n ea la 

llamada deuda bancaria, uno de loe postulados Principal.ea de 

l.a revol.uci6n, fue la craci6n de un e6l.o banco de emisi6n 

bajo el control del Estado, como en los países europeos. Bl. 

tercer rengl6n de la deuda de la revoluci6n, es el adeudo a 

empleados públicos, que a fines de 1918 llegaba en cifras re

dondas a 23 000 000 de pesos. 

aarranza afirm6 " ••• no se debe nada en el extranjero -

por concepto de la revoluci6n. El gobierno constitucionalis-

ta, nunca se ha negado a reconocer las obligaciones leg:{timas 

anteriores a la revoluoi6n, y por consiguiente, considera vi

vas las deudas aue fueron cubiertas por la administraci6n de 

Huerta con bonos o fondos obtenidos por Virtud de pr~etamoa -

ilegales ••• " 

A fines de 1918 los capitalistas europeos y norteameric~ 
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noe, preetaron de nuevo atenci6n a 1os prob1emaa de México. -

E1 reeu1tado fue 1a formaci6n en febrero de 1919, del comité_ 

internacional. de banqueros, en dicho comité fa1taban reoresen 

tantee de bancos a1emanea, oredominaban los banoueros nortea

mericanos, no obstante que 1a mayor parte de la deuda se en-

coDtraba en Europa. 

La opinión pública norteamericana se revel6 en la victo

ria republicana en las elecciones de otoffo de 1918 a1 senado. 

Poco tiempo después, tom6 auge un comité de la comisi6n de re 

laciones del senado; el comité era nresidido por el senador -

Albert B. Pall, B.lllÍgo de Doheny, magnate petro1ero con inver

siones en ~éxico, este subcomité lleg6 a aconsejar una ocupa

o16n i::il.i -::.:..l' c.. i·íé:xico, en caso de rehusar este pa!s a pagar 

D1s. 500 mil1ones por daños causados durante la revoluci6n a 

las propiedades norteamericanas, sobre todo petroleras. En 

Las e1ecciones de 1920, el senador Harding fue elevado a 1a -

presidencia, Fall pasó a la Secretaría del Interior y Charles 

E. Hugee fue e1evado al Departamento de Estado. 

La política agresiva de Harding siempre tuvo relación .,

con el petr6leo. Cuando se revel6 duarante la camnaBa oreei-

dencial de 1927-1928 aue Doheny y Fall fueron acusados de co

rrupci6n en relación con concesiones petroleras, el público -

del pa!s vecino ya no estaba dispuesto a apoyar la interven-

ci6n norteamericana en México. · 

2.7.J. EL CONVENIO DE LA HUERTA-LAMONT. 

El régimen del genera1 Obreg6n no fue reconocido como le 

gÍtimo por el gobierno norteamericano. Exi.eten motivos para -
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pensar c;ne 'i'U"° tratos con lnf'! Lanaueros norteamericanos como 

•ovresentantes de 1os tenedores de bonos, se exolica por su -

deseo de ser reconocido oficia1mente. El reconocimiento de -

Obreg6n era necesario porque s61o así podría México obtener 

un empréstito para financiar su programa de reconstrucci6n. 

La economía del país estaba agotada después de 10 anos -

de lucha armada, únicamente la ertracci6n del petr61eo impu1~ 

eada en parte por la guerra mundial, estaba en auge. Pero el 

agresivo grupo petrolero con inversiones en México, tenía m.u

cha influencia en el gobierno de Washington, y el gobierno m~ 

xicano no podía ni nuerf~ c~d~r en el contenido del artículo 

27 de la Constituci6n. 

México exnidi6 el 7 de julio de 1921 un decreto que est! 

blec!a un impuesto de e:rportaci6n sobre e1 petr61eo, y dedica 

ba sus rendimientos a.1. servicio de la deuda exterior. 

"Los petroleros protestaron enérgicamente, rechazando el 

impuesto de exportaci6n. Pero después, el 3 de septiembre de_ 

1921, el gobierno y las compañías celebraron un convenio se

g~ el cual el impuesto sobre la erportaci6n podía ser cubier 

to con bonos de la deuda pública mexicana ... <69 ) 

"El 22 de mayo de 1922, Adolfo de la Huerta, secretario 

de hacienda, fue autorizado por el presidente Obreg6n a ps.r-

tir a Nueva York."( 7o) El resultado de las negociaciones fue_ 

e1 convenio del 16 de junio de 1922, conooido como convenio -

Lamont-De 1a Huerta. El capital de 1a vieja deuda exterior 

fue conservado intacto, además, a la deuda exterior fueron i.n 

corporadas diferentes ob1igacionee ferrocarrileras por 

69 Turlington, Edgar. Op. cit., supra nota 29, p. 283 

70 Idem. p. 285. 
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S 367 648 319. Las demás ob1iga.cionee ferrovj.ar:iae , por 

t 367 648 319, no estaban garantizadas por el gobierno. A1 

permitir el gobierno que se incluyeran en 1a deuda pública, 

e1 total de este se e1ev6 de # 667 467 826 a # 1 037 116 145, 

la raíz de esta decisi6n ae halla en la incautaci6n de las l! 

neas ferroviariae decretada durante la revoluci6n por necesi

dades militares y aún en vigor en o1 afio de 1922. 

"Existía 1a posibil.:1.dad de que los acreedores extranje

ros embargaran loe ferrocarriles, en virtud de loe contratos 

relativos a loa bonos de hipoteca. Sin embargo, los acreedo~ 

rea extranjeros renuncia.ron a lo anterior a camb~o de una ga

rantía de la deuda ferrocarri.l.era."( 7 l) 

Caei 1a mitad de toda la deuda nacional era la deuda fe

rrocarrilera. 

El convenio incluía loe bonos del 4 1/2?' por $ 50 millo

nes, garantizados incondicionalmente por la Federaci6n de la 

caja de préstamos para obras de irrigaci6n y fomento de la ~ 

agricultura. La caja había sido nacionalizada en 1917, y en -

la época del convenio Lamont- De ln Huerta, se esueraba de 

ella una labor benéfica uara resolver el nroblema agrario de 

México. Aparte de la garantía del gobierno, existía otra ra-

z6n para inclUÍr dicho adeudo en el convenio : una buena par

te de las fincas agrícolas del país se encontraban afectadas 

con créditos hipotecarios en favor de la referida caja de 

préstamos, y la falta de pago de las deuda.a contraídas por es 

ta instituci6n, podría traer la necesaria intervenci6n de loe 

71 Tur1ington, Edgar. Op. cit., sunra nota 29, u. 291. 
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acro~~Oi...,.~ ~r.rtranjaroa, y todas estas fincas que formaban 

parte de la riqueza nacional, irían a parar a manos de no me

xicanos. Aparte existía una deuda excluida del convenio, la 

cual loa banqueros intentaron incluir, sin que hayan tenido 

e:xito. Eeta deuda ascendía a 8 114 296 179 y era en realidad 

una deuda interior. 

Era obvio que la deuda exterior según el convenio de 

1922 era superior a las posibilidades del país, pero el conve 

nio fue el precio que el general Obreg6n tuvo que pagar para_ 

ser reconocido como gobernante legÍtimo por Washington. 

El reconocimiento de Obreg6n al fin lleg6 como resultado 

de las conferencias de Bucareli ( marzo 14 a agosto 15 de --

1923), afortunadamente para Obreg6n antes de la revuelta dela 

huertista (diciembre de 1923), que pudo ser suprimida gracias 

al armamento vendido a Obreg6n por los Estados Unidos. 

Obreg6n había enViado a De la Huerta a Nueva York con ~ 

instrucciones para negociar un arreglo a cambio de un emprée

ti to para el establecimiento de un banco único de emisi6n. Pe 

ro el secretario de hacienda trajo el convenio sin el emnrée

~i to, lo que aument6 el distanciamiento entre ambos. 

Obreg6n suspendi6 la ejecuci6n del convenio de 1922 me-

diente decreto del 30 de junio de 1924. 

2.7.4. LA ENMIENDA PANI. 

Alberto Pan:i, secretario de hacienda desde la renuncia 

de Adolfo de la Huerta, hab16 a fines de enero de 1925 en Nue 
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va York con Lamont, sobre la posibilidad de un empr,tito de -

$ 120 millones. El comité consider6 la cantidad solicitada -

por Pani como exagerada, apenas estaba dispuesto a proporcio

nar unos Dls. 20 millones. 

"A1 comité tampoco le agra.Q.6 el plan de crear el banco -

único. Ante el fracazo de esta gesti6n, Pani declar6 digname~ 

te el 20 de agosto, que gracias a las economías logradas por 

la reorganización administrativa, México podría reanudar el -

serVicio de la deuda y fundar su banco único éin ayuda exte-

rior al.guna. 11 <72 > 

Se obt~c~c la impresi6n de que Pani emp1e6 la solicitud_ 

de un empréstito como arma para conseguir una reforma favora

ble al convenio de 1922, la cual en efecto logr6 mediante el_ 

convenio de 23 de octubre de 1925, el cual desincornor6 la -

deuda ferrocarrilera ( con excenci6n de los intereses corres

pondientes a los al'!os de 1923 y 1925 que sumaban ••••••• 

S 63 964 474) y se estableci6 que los fondos mínimos de 1924_ 

y 1925 habrían de dif erirae y liquidarse a partir de enero de 

1928. 

La conservaci6n de la garantía del impuesto de e.xuorta-

ci6n del petr6leo, fue el resultado de la estrategia mexicana 

de oponer a los banqueros con loe petroleros; pues as! los 

banqueros tendrían interés en que las comna.f'!.ías petroleras au 

mentaran au producci6n y pagaran sus impuestos, era más f~ci1 

arreglarse con el comité de banqueros que con el grupo de ma~ 

natas petroleros con inversiones en México. El presidente Ca-

72 Tur1ington, ~dgar. O~. cit., auora nota 29, u. 305. 
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en diciembre de 1925 el dominio directo de todos los yacimie~ 

tos petroleros por la naci6n. 

Una vez aprobada la enmienda Pani por el Congreso en en~ 

ro de 1926, el gobierno pudo reanudar el servi.cio de la deuda. 

"El pago hecho en 1927 fue el Último, "OUes baj6 la extrae 

ci6n y exportaci6n del pe~r6leo, adem~s, los dep6sitos petro

leros se estaban. agotando."( 7 3) 

El gobierno después de cubrir el servicio de la deuda en 

1927, no podría hacerlo el afio siguiente. Era necesario redu

cir la deuda de tal modo que la economía del país y la hacien 

da pública pudieran soportar su carga. 

2.8. DE 1928 A LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL • 

"&n los Últimos meses de 1927, el presidente Callee y su 

nuevo secretario de hacienda, Luis Montes de Oca, llegaron a 

la conclusi6n de que no le sería posible a México cubrir los 

compro:n:is•::·B de la deuda exterior al año siguiente."< 74 > 
Mé::C..~o no estaba aún plenamente pacificado, el gobierno_ 

hacía r~~.::.te a la rebeli6n cristera y después a la escobaris

ta del 3 ·=:.e marzo de 1929. 

Los ~epresentantes del comité de tenedores de bonos , ~ 

llagaron ~ México en octubre de 1928 para discutir 1ae bases 

de un nue~·o convenio, y en enero de 1929 el Congreso autoriz6 

al gobie=-=io para consolidar las deudas exteriores en una s61a 

emiei6n. 

73 T\ur1ington, Edgar. Op. cit., supra nota 29 1 'ti• 312. 

74 raem. p. 314. 
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"La deuda pública exterior mexicana al lo de julio de 

1929, antes del adven:t.miento de la gran depreei6n econ6miea,

ascendía a $ l 099 millones, comoueetos de $ 656.5 millones -

de caoital y$ 443.3 nrl.llones de intereses vencidos {exclui-

doa los pagos he~hoa en 1923 - 1927)."< 75 > 

Sin embargo, también existían otros renelones de deuda -

externa o deuda a los extranjeros enuivalentes a una suma de 

305.3 millones de pesos. 

La deuda agraria se debía en una m~oría preponderante,

a los ciudadanos mexicanos, porque la propiedad rural. ee ha~ 

llaba ya antes de la reforma agraria de ésa 6poca en manos me 

xi canas. 

2.8.J.. EL CONVENIO MO.lfi'ES DE OCA - LAMONT. 

Montes de Oca se dirigi6 a Nueva York oara discutir con_ 

el comi.té de banqueros. Durante las negociaciones esta116 la_ 

crisis econ6mica mundial, que al afio siguiente tuvo renercu~ 

siones graves para México, no obstante, parecía haberse creí

do aue la denreai6n había lleeado a su límite, por esto conve 

n!a aprovecharla para lograr mayores ventajas, en esta forma 

ee concluyó el convenio ~ontes de Oca - Lamont de 25 de julio 

de 1930, aun cuando dicho convenio no fue puesto en ejecuci6n, 

ea conveniente conocerlo, ya aue fue un antecedente de gra:n -

influencia en los años de 2942 y 1946. El convenio considera

ba oor primera vez que loa compromisos financieros del gobie! 

no, debían estar basados en una nrudente determinación de la 

75 Turlington, Edgar. Op. cit., eunra nota 29, o. 318. 
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capacidad racional que puede tener el propio gobierno para -

cumplir dichos compromisos fiel y puntualmeute. 

Las entregas del gobierno se destinarían eb nrimer lugar 

al pago de los intereses corrientes,y su saldo a constituir -

un fondo de amortizaci6n que, a condición de que el servicio 

de intereses se ma.ntuViese al corriente, se e~nlearía en com

pras en el mercado de loe títulos convertidos. 

Durante loe primeros cinco affos, una ~arte de 1ae entre

gas ee destinaría a la compra de los documentos representati

vos de intereses atrasados. 

El capital de la nueva deuda por Dls. 267 493 240 no in

cluía loe bonos de hipoteca general de los ferrocarriles na~ 

cionales, habían sido exclu~dos del convenio de 25 de julio a 

fin de incluirlos en un arreglo ferrocarrilero al que no se 

lleg6 en aouella ocaai6n. 

La depresi6n económica continuó en forma alarmante, de -

modo que el gobierno mexicano no pudo cumplir con el convenio. 

El presidente Pascual Ortíz Rubio acordó ei 28 de enero 

de 1931 comunicar al comité que, debido a la situaci6n desfa

vorable de loe cambios, no había sometido el convenio al Con

greso de la Unión, y que no sometería a este a ningÚn periodo 

ordinario o extraordinario de sesiones en lo futuro. Asimismo 

el Preside~te, nor medio de dicho acuerdo, autorizó al secre

tario de hacienda nara celebrar con el comité un convenio su-
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-plementario que modificara el convenio de 25 de jul.io de ~ 

1930. 

El convenio supletorio de 29 de enero de 1931 posponia 

por dos eños la nueva emisi6n y los pagos a los tenedores y 

estipulaba que durante ese plazo el gobierno depositaria en 

México, en moneda de plata, el valor aproximado de las anua1i 

dadea en oro a que se había comprometido el afio anterior. 

El comité de banqueros por su parte aceptó que lós Dls.-

5 millones oro depositados se convirtiesen a pesos de plata -

que se utilizarían para hacer compras de d61ares si la situa

ción de los cambios permitía que estos adquirieran a un tipo 

no superior e m..a. O 4525 po~ PbtiO cie pLata. El. lo de enero -

de 1933, cualquiera que f'uese la situación de 1os cambios, ~ 

los fondos se convertirían a d6lares y el gobierno mexicano -

cubriría cualquier diferencia. 

Una nueva baja del peso en relación al d6lar, redujo nu! 

VQJllente la capacidad de pago del país, lo que condujo a la -

desmonetización del oro mediante reforma del 15 de jul.io de -

1931 y después a la suspensión de pagos el 21 de enero de 

1932 declarandose sin efecto el convenio supletorio de 29 de 

enero de 1931. 

2.8.2. EL PE'RIOOO DE REFORMAS. 

En su informe presidencial del lo de septiembre de 1933, 

Abelardo Rodríguez declaró que " dentro del presente progra-

ma, no cabe ni puede caber la idea de iniciar la restauración 

del servicio de la deuda pfiblica federal. 
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México rompi6 el 21 de mayo sus re1.a:.:io~1es con el cord.t~ 

internac~nn~~ ~e banoueroa, por considerar su actitud uoco -

amistosa para nuestro país y apartada de las normas legal.es. 

En 1932 el comité promoVi6 ante loe tribunales de Nueva 

York un juicio sobre rendici6n de cuentas, quedando en su po

der cerca de Dls. 6 500 000 en efectivo. 

Roosvelt estaba combatiendo la depresi6n e implantando -

un considerable número de reformas sociales; por lo tanto, el 

comité no podía contar ya con el apoyo del gobierno norteame

ricano. 

Los factores anteriores facilitaron la taréa al nuevo ~ 

prcsido4~e mexicano Lázaro Cárdenas (en cuyo gabinete toc6 -

la cartera de hacienda a Eduardo Suárez). 

En s~ extenso informe del lo de septiembre de 1936, Cár

denas dedic6 a la deuda exterior titulada solamente las pala

bras aigu.i.entes " ••• No ha variado la actitud de México en lo 

que respecta al problema de su deuda exterior; los deseos del 

gobierno siguen subordinados a la necesidad de aplicar l.a ma

yor parte de loe recursos del país a su progreso cultural y -

económica." 

Exis~i6 un acercamiento en 1937 entre México y el comité 

con el fi:::: de reanudar el servicio de la deuda, pero las neg~ 

ciaciones fueron rotas a raíz de la expropiaci6n petrolera. 

Por coincidencia la exurouiaci6n uetrolera tuvo lugar en 

medio de :...S crisis europea provocada por la ocupaci6n alemana 

en Austria.. 

El gc.~ierno británico se neg6 a reconocer la expropia

ción petrc::tera. 



En cambi.o 1os Estados Unidos aceptaron e1 hecho expropi~ 

torio pidiendo solamente una adecuada y pronta indemnizaci6n. 

Loa petroleros británicos poseían 1a mayor parte de las 

reservas de este hidrocarburo. inc1uyendo 1aa mexicanas. y se 

podía pensar que el acto de México tendía a beneficiar indi-

rectamente y a largo plazo a loa Estados Unidos. 

Las pretensiones exageradas de las comoaf'iÍaa norteameri

canas que valuaron sus bienes en 500 mi1lones de d6laree. hi.

cieron imposible todo acuerdo, 

La estrategia defensiva de México consisti6 en buscar un 

arreglo con los Estados Unidos sobre otros asuntos pendientes 

de loe cuales el más urgente era el de las reclamaciones de -

ciudadanos norteamericanos por afectaciones de tierras .debido 

a la reforma agraria. problema aue fue resuelto mediante el -

convenio de noviembre de 1938. 

La indemnizaci6n petrolera qued6 sin resolverse debido a 

la actitud intransigente de las compaft{as norteamericanas. e~ 

cepto las del grupo Siclair, el cual acept6 el lo de mayo de 

1940 una indemnizaci6n de 14 millones de d61ares. 

2.8.3. LA SEGUNVA GUERRA MUNDIAL 

La sucesi6n presidencia1 en México e1 1o de diciembre 

de l940,coincidi6 con la particinaci6n creciente de 1os Esta

dos Unidos en la guerra mundial, por e11o estaban necesitados 
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ner unicwnente si hacían de México un amigo para poder dedi-

car todo su esfuerzo a la guerra en los mares y en otros con

tinentes. 

La situaci6n de M4:ri.co mejor6 notablemente gracias a la_ 

repatriaci6n de capitales, al aumento de las exportaciones y 

a otros factores, cosa normal en un país neutral como lo fue 

México en 1941. 

Para México se presentaba después de varios decenios ad

versos la oportllhidad úni.ca para lograr acuerdos definitivos 

y ventajosos. Así a princinios de 1941 se emnez6 a negociar -

en tres planos diferentes : petr61eo, reclamncionea 7 la deu

da exterior titulada, loe primeros dos por ser más sencillos 

fueron resueltos en el curso del mismo afio en el convenio de 

17-19 de noviembre sobre el petr6leo, por lo cual se fij6 en 

diciembre de 1943 la base de la indemnizaci6n mexicana a las 

compaffÍas norteamericanas en 23 995 991 d6lares. M~:rl.cc logr6 

lo que se había propuesto desde el princinio, esto es aue en_ 

el avalúo se incluyeran s6lo los bienes de la superficie pero 

no las reservas petroleras, reconociendose así implícitamente 

que todo el petr6leo en el subsuelo mexicano pertenecía a la 

naci6n. 

El 19 de noviembre de 1941, se concluy6 la convenci6n de 

reclamaciones, en la cual el gobierno norteamericano aceptaba 

la sum8 de 40 millones de d6lares como saldo y finiquito de -

todas las reclamaciones sobre los daffos causados nor la revo

luci6n y por las afectaciones agrarias, menos 3 millones de 

d61ares ya pagados por M6xico de acuerdo con el convenio de 

noVi.embre de 1938. 
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El. comit6 presentaría una propuesta para que los fondos_ 

materia del litigio se utilizaren hasta en un 20~ para los_ 

gastos del nuevo convenio. E1 gobierno me.x:1cano presentaría -

dentro de los seis meses un plan para e1 arreglo de la deuda 

de 1os Ferrocarr1.1es Nacionales de México, y e1 comité proma

ti6 disolverse seis meses después de aue el convenio entrara 

en operaci6n, y en todo caso, cuando terminara el litigio pe~ 

diente por los fondos en su poder. 

Se estableci6 en el convenio que el incump1imiento por -

parte del gobierno haría aue los tenedores recuperaran sus de 

rechos confort:ie a los contratos ~rimitivos. 

E1 convenio redujo la deuda exterior titulada directa de 

México de 509 516 222 d61ares por ca~ita1 e intereses , a 

49 560 750 d6lares. 

Pudiera extrafiar que los tenedores de más del 9~ de los 

bonos elegibles aceptaran los términos del convenio. Pero con 

siderando los largos años trascurridos desde 1a suspensi6n de 

pagos, 1a mayoría de los nuevos titulares eran nrobab1emente_ 

distintos a los suscrintores primitivos, y habían adquirido -

los valores a precios muy bajos. Así pues, mejoraría la situ~ 

ci6n de los tenedores de los bonos, cuyas cotizaciones subi-

r!an al reanudarse el servicio de la deuda. 

La deuda fue reducida, más aún si se considera que se -

eliminaron de ella los llamados bonos del enemigo por el mon

to del principal original de 29 760 000 dólares, que calcula

dos del l!rl.smo modo como 10 estipul6 el convenio, se convirti

r!an aprcXi.madamente en 6 millones de d61ares. 
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2.8.4. EL CONV1!:NJO DE l.942. 

E1 5 de noViembre de 1942 ee firm6 por Eduardo Suárez e~ 

mo representante de México y por Thomae w. Lamont, represen~ 

tante del. comité de banqueros, e1 convenio para e1 ajuste de_ 

l.a deuda directa, (llamada así para distinguirla de la deuda 

ferrocarrilera). 

El. gobierno consider6 que aun cunndo el comit~ interna

cional de baqueros era un simp1e intermediario, demostr6 en -

ocasiones anteriores, poder obtener la conformidad de la may~ 

ría de 1os tenedores de bonos con sue propuestas, por ejemp1o, 

e1 convenio de 1922 oue fue aceptado por el 48% de 1os tenedo 

res. 

Era preciso evitar que cual.quier convenio de ajuste y p~ 

go bebeficiars a 1as naciones agresoras. Esta es l.a exp1ica

ci6n de 1os decretos de 4 de agosto y de 24 de octubre de 

1942, que ordenaron un registro de los títulos de 1a deuda ex 

terior, l.os no registrados se supondrían estar en l.os países_ 

enemigos. 

El gobierno celebraría un contrato con el Panamerican 

Trust Company, que fungiría en Nueva York como agente finan-

ciero de1 gobierno mexicano. El convenio entraría en vigor -

previa declaratoria del gobierno cuando hubiera sido aceptado 

por el 20% de loe tenedores cuando menos, o incluso por un nú 

mero menor ai así lo acordaba el comité. 

E1 ju:icio sobre rendici6n de cuentas ante los tribunales 

de Nueva York continuaría. 
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Quizás J.a consecuencia mé.s importante del convenio de -

l.942 fue el inicio del restablecimiento del crédito de MéJd.-

co, empezando a recibirse el mismo año loa primeros préstamos 

del Banco de exportaci6n e importaci6n de Washington. 

2.8.5. EL CONVENIO DE 1946. 

El convenio firmado el 20 de febrero de 1946, aigu16 en_ 

su espiritú al de l.942, no obstante oue la situaci6n interna

cional no era ya la misma; pero J.os tenedores de bonos hicie

ron a México las mismas concesiones oue años antes. 

Loa lin~~cnton dbl convenio de 1946 también fueron si

milares al. contenido del convenio de 1942, con la vari.ante si 

guiente: se ofrecieron dos opciones a los tenedores de bonos. 

Bajo el plan A 1os bonos ferrocarrileros y loe intereses co-

rrientes respectivos serian tratados esencialmente en la mis

ma fo~ que los bonos incluidos en el convenio de 1942. Los 

titul~s que eligieran el plan B no recibirían intereses co

rrientes y los bonos respectivos serían redimidos cada año me 

diente una suma fijada a precios gradualmente crecier.tes, des 

de el 2~~ del monto del capital original en 1946 hasta la par 

en 1974, ofreciendose as! una capitalizaci6n de intereses. -

Loa intereses atrasados sobre todos los bonos ferroviarios, -

serían p.agados del mismo modo como los intereses atrasados de 

los bones de la deuda directa, objeto del convenio de 1942. 

Mediante el convenio de 1946, la deuda ferrocarrilera 

disminUj-ó de 557 604 382 d6lares a Dls. 50 509 630. 
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2.9. LA DEUDA PUBLICA EXTERNA CON'!'RATill!'.. Cvii INSTITUCIONES -

011.LC!ALES DE CB.EDITO 

of'icia1es 

crédito. 

A •. Mu1tilateral.ea 2.9.2. B I R F 
(Banco Mundi.al) 

2.9.3. BID. 

CFI. 

Las instituciones multilatera1es sin llegar a depender 

del gobierno de Estados Unidos, se encuentran influidas por 

él como consecuencia del mecanismo por medio del cual los vo

tos se determinan por el monto de las cuotas de sus miembros, 

estas cantidades se fijan en funci6n de las reservas interna

cionales y del ingreso nacional de loa países miembros. 
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B1 Pfo!1 con sus préstamos busca influir en las pol!t:icaa _ 

econ6m:icas de los países preatatar:ios. 

Bl BIRF también "recomienda" a los países menos desarro

llados, la inetrumentaci6n de políticas id6neas para el desa

rrollo y crecimiento econ6nú.co. 

En el caso del BID, Estados Unidos tiene mayores dere-

chos de voto como consecuencia de que su contribuci6n es ma-

yor en el ámbito interruner-icano. 

Durante una época de la historia del funcionamiento del 

BID, los recursos se ~~~c~~bc.n coa ~a condici6n de que se hi

cieran ciertas refo:noas en el país receptor, tales como la -

agraria, la san:i.taria, la fiscal y la educativa. 

El EXIMBANK utiliza el criterio d•· colocaci6n de bienes 

y servicios norteamericanos, beneficiando con ello doblemente 

a Estados Unidos,ya que expande las erportaciones norteameri

canas y además exige oue el transporte de d:i.chos bienes, se -

realice en naves de pabell6n estadounidense. 

La AID busca influir en la política econ6mica de loe 

países n~estatarios. Esta instituci6n otorga créditos atados, 

•e decir, que se amortizan con la adauisici6n nor parte del -

país nrestatario, de productos norteamericanos. 

Por consiguiente, es correcto afirmar aue los nréstamos_ 

que otorgan las instituciones oficiales de crédito, no pueden 

considera::-ee neutrales e incondicionales. 
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2.9.1. BL FONDO MONE'l'ABIO IN~ERNACIONAL. 

El Fondo Monetario Internacional fue conetitu:i.do en la 

conferencia monetaria y financiera internacional de Bretton 

Woods en 1944. El Fondo urestará principalmente asistencia 

técnica y financiera a corto plazo. El Fondo exige a sue 

miembros fijar la paridad de cada moneda nacional con el oro 

y el d6lar y también exige que se garantice el comercio multi 

lateral libre, sin restricciones de ningÚna clase, así como -

la convertibilidad exterior de sus monedas. 

El capital ordinario del Fondo se integra con las cuotas 

de sus ~e~broz. lc.s cu..::lc~ sen pagader&s en oro en un 25~ y 

el resto se cubre en moneda nacional denositada en el banco 

central de cada país miembro. 

En 1953 se crearon loe llamados créditos de contingencia 

o stand by, que consisten en la amnliaci6n del tope in1.cial-

mente fijado en 125% de la cuota, para oue el país afronte di 

ficultades de balanza de uagos. 

El i'JliI auspicia una fuente adicional de liquidez intern~ 

cional ccnstituida nor acuerdos bilaterales de crédito o cré

ditos swa~, los cuales son operaciones oue se practican excl~ 

sivamente entre los bancos centrales de loe países miembroe,

eetoe créditos fueron instituidos en 1962. A través de estos_ 

acuerdos se genera una liquidez complementaria resultante de 

la compra o venta de divisas al contado, contra la venta o -

comnra de esas mismas divisas a plazo fijo. 

Una segunda fuente adicional de recursos se realiza me-

diente el Acuerdo General de Préstamos (GAB). 



142 

En 1970 ante la crisis acumu1ada a lo largo de 1a década 

anterior,provocada paulatinamente por la pérdida de confianza 

en el d61ar y por una balanza de nagos norteamericana conti~ 

nuamente deficitaria, se decidí6 crear un componente adicio~ 

na1: loa Derechos Especiales de giro (SDR o DEG), los cuales_ 

constituyen simples partidas contables de una cuenta especial 

llevada por el Fondo, que se asiena a cada naís afiliado en -

proporci6n a su cuota, y que s61o nueden ser utilizadas en si 

tuaci6n de déficit de ba1anza de pagos y pérdidas de reservas. 

En 1973 la importancia del Fondo en América Latina puede 

estudiarse desde diversos ángulos. En nrimer lugar, la insti

tución proporcion6 cerca del 25% del total del financiamiento 

público externo que recibl.6 la regi6n. En segundo lugar, Amé

rica latina absorvi6 más del 50% del total de los recursos -

que el ?~ndo canalizó hacia los naíses en vías de desarrollo. 

En tercer lugar, noco más de la mitad de los créditos de con

tinge~c~a se destinaron a América Latina. Los recursos benefi 

ciaron ~=incipalmente a Brasil, Perú, Colombia y Bolivia. 

Mé::O:.co ofrece cierta estabilidad monetaria y financiera_ 

que de ~PÚ.o modo lo descalifica para conseguir financiamien

to de c~ácter oficial. 

Y.é:::::i.co recibió del PMI en 1947, 22.5 millones de d61ares 

destinac~s al au.~ento de las imnortaciones. En 1954 recibió -

22.5 r!ri.llones de dólares pare respaldar la confienza en el ne 

so. En 1~59 recibió 22.5 millones de dólares destinados al su 

mento de las importaciones. En 1961 recibi6 45.0 millones de_ 
dólares ~ara contrarrestar la contracción del comercio exte

rior mext.cano. 
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2.9.2. EL BANCO I~TERNACIONAL DE RECONSTRUCCtC!c Y Fi:lM.ENTO 

(BIRF) (Banco Mundial). 

El BIRF fue constituido junto con el FMI en la con1'eren

cia de Bretton Woods celebrada del lo a1 22 de julio de 1944. 

El BIRF se cre6 con el objeto de ayudar primero, a financiar 

la reconstrucci6n de las ~eas devastadas por la guerra,y de~ 

puéa, a estimular el desarrollo econ6mico de loe Estados miem 

broa. La mayor ?arte de los préstamos concedidos hasta 1950 -

ee destine.ron a EuroPa. 

De carácter más reciente es la inversi6n del BIRF en sec 

torea como la agricultura, la educaci6n y la industria. 

Igualmente nuevo es su interés por el comportamíento ge

neral de la economía del naís al cual destina sus recursos, -

sin embargo, este interés significa una intromiei6n en los -

asuntos nolíticos del naís prestatario, y constituye una vio

laci6n de su soberanía. 

Hasta 1973 los Préstamos del BIRF generalmente se conce

dieron a plazos de 15 y 20 afios, con Periodos de gracia de 

hasta 5 ru1os,y sujetos a tasas de intereses que fluctuaron en 

tre el 3% y el 8%. 
A partir de los cincuentas, se han dirigido los recursos 

del Banco Mundial a América Latina. A fines de 1973, de los -

965 préstamos concedidos ?Or el Banco a todo el mundo por un_ 

total de 21 008 7 millones de d61ares, 330 sumando 6 892.7 m! 

llones de d61ares se canalizaron a la regi.6n latinoamericana. 

Entre los ~aíses del área la prioridad a esa fecha la tenía -

Brasil, con 48 créditos y 1 742.2 millones de d6laree, des~ 
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puée le seguía México con 31 créditos concedidos por un total 

de 1 601. 1 millones de d6lares. 

La distribuci6n sectorial de los créditos concedidos nor 

el Banco Mundial a México se precisa en el cuadro l. 

Cuadro l. 

Distribuci6n sectorial de loe créditos del ;BrRP a México de 
1940 a 1973 • 

Sector 

Energía 

Trasporte 

Riego 

Agricu1tura 

Industria 

Otros 

Créditos 

10 

9 

4 

4 

· ... 3 

1. 

···31 

Millones de Dls. 

704.8 

332.8 

71-5' 

275.0 

127.0 

. 90.0 .. 

1 601.1 

Fuente: Green, Rosario, Op. cit., supra nota 22. p. 27. 

A continuaci6n se estudiará la distribuci6n intrasecto-

rial de 1os créditos concedidos ~or el BIRP a México. 

Deece 1949 hasta 1972, el BIRF otorg6 10 préstwnos al 

sector ~=xicano de la energÍa eléctrica, loa cuales suman un 

total de 704.0 millones de d6larea. 
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Desde 1954 hasta 1972, el BIRF concedi6 9 préstamos a1 -

sector mexicano de transporte, uor un tota1 de 332.8 millones 

de d6lares. 

E1 rengl6n de las carreteras uor lo oue se refiere a su_ 

conatrucci6n, reconatrucci6n y mantenimiento, fue el más ben! 

ficiado nor el financiamiento del Banco Mundial por lo que se 

refiere al sector transportes comnrendido en e1 periodo 1954-

1973. 

Desde 1961 hasta 1968, el BIRF concedi6 4 nréstamoe al -

sector me:x:ioano de riego, nor un total de 71.5 mil1onee de d6 

lares. 

El sector da riego ea concebido como una parte de la in

fraestructura econ6mica básica del país. Durante el ~imer se 

meatre de 1974, un nuevo crédito por 77 millones de d6lares,

e1ev6 a 148.5 millones de d6lares el total invertido en el -

sector de riego. El Banco Mundial concedi6 un nuevo crédito -

por 150 rníllones de dólares en el af'io de 1974, para rehabili

tar el distrito de riego del bajo río Bravo. 

Desde 1965 hasta 1973, el BIRF concedi6 4 préstamos al -

sector mexicano de la agricultura, uor un total de 275 millo

nes de d6laree. 

En 1974 el total concedido fue amuliado a 332 m:i.llones -

de d61ares, cuyo objetivo fue el desarrollo agrícola de lar~ 

g-i6n del Pánuco. En 1975 la 1nstituci6n concedi6 un nuevo cr! 

dito al sector agrícola mexicano por 110 millones de d6lares, 

esta vez destinados a uromover el desarrollo rural de 30 mi--
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ero-regiones mexicanas. Con esto e1 tota1 invertido por e1 -

Banco Mundial en la agricultura mexicana se elev6 en 1975 a -

432 millones de d6lares. 

De 1972 a 1973, e1 BIRF concedi6 3 préstamos al sector -

mexicano de la industria, por un total de 127 mi11ones de d6-

lares. 

En 1956 e1 BIRF ampl16 sus actividades con la creaci6n -

de la Corporaci6n Financiera Internaciona1 (CIPI), cuyo propo

sito es cooperar con el desarrollo econ6mico de sus miembros, 

alent~~o el creci~iento de l& industria productiva. 

En 1960 el gruno del Banco Mundial aued6 definitivamente 

inte~edo al crearse la Asociaci6n Internacional de Fomento -

(AIP), cuyo nroposito es promover el desarrollo econ6mico in

crementando la ~roductividad y elevando el nivel de Vida de -

las regiones menos desarrolladas del mundo. 

Este tipo de estructura ~rinartita de1 Banco Mundial lle 

va a la concluei6n de oue, si bien el grupo esta integrado 

por tres instituciones financieras te6ricamente separadas, en 

la prác~ica constituyen una sola instituci6n con tres ventani 

llas. 

Laz condiciones de los créditos otorgados por la CPI son 

similares a aauellas e:xif'"idas nor el BIRF. El otorga~iento -

del créC.::..to no imnlica necesariamente una evaluaci6n del com

nortamie~to general de la economía del naís deudor, estos cr~ 

ditos s~ conceden s6lo cuando no existe financiamiento priva

do en condiciones favorables. 
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Desde 1957 hasta 1973, 1a CPI concedió 15 nréstamos,por_ 

un total de 52.6 millones de d6lares. 

Por lo que se refiere a la AIF, ~uede decirse aue 1os as 

~ectos más importantes de esta instituci6n son: a) Otorgar 

créditos blandos sin intereses; b) Destinar sue créditos a 

1os países más pobres; c) Conceder periodos de gracia de 10 -

al'los y plazos de vencimiento de 50 al'ios. 

Los créditos de la AIF provienen de las suscrinciones -

que realizan 1os 21 naíses industrializados y a1ta'1lente deea

rro11ados. 

2.9.3. EL BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO. (BID). 

La idea original concebía al futuro BID como un banco co 

mercia1 cuyas actividades se extenderían y serían reconocidas 

por todo e1 continente americano. Posteriormente se pens6 oue 

sería más útil concebirlo como e1 banquero de los bancos cen

trales 1at1noamericanoe. Finalmente, en 1959, el Consejo In-

teramericano Econ6mico y Social (CIES), de la Organizaci6n de 

Estados Americanos (OEA), decidi6 la creaci6n del BID. 

E1 BID surgi6 como la maquinaria más adecuada para com-

plementar la acci6n del sistema financiero internacional, en

focando su atenci6n y sus recursos hacia América Latina y bu~ 

cando como prioridad básica la nromoci6n de1 desarrollo econ6 

mico y social. 
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El BID deberá: promover la inverei6n de capitales públi

cos y nrivados para el desarrollo; utilizar su prooio capital 

y los fondos que obtenga en loe marcados financieros para el_ 

financiamiento del desarrollo de loe naísee miembros, dando -

prioridad a los préstamos y ooeraciones de garantía que con-

tribuyan mayormente al crecimiento econ6mico de dichos países 

y estimular las inversiones orivedas cuando no existan canita 

les particulares disponibles en condiciones favorables. 

Las tres ventanillas del BID son: su canital ordinario,

integredo por suscripciones de loe oaíses miembros y concedi

dos en oréstamos sujetos a condiciones comerciales similares 

a las del BIRF; su Pondo pcrc Opcracionos Especiales, integr~ 

do igualmente por contribuciones de sus miembros, pero cuyos_ 

créditos se sujetan a condiciones un poco más flexibles para 

eVitar que agudicen loa problemas de balanzas de pagos de los 

países ~restatarioa; y su Pondo Fiduciario de Progreso Social 

cuyos recursos provienen exclusivamente del gobierno de Esta

dos Unicos y estan sujetos a condiciones más flexibles aún, -

pudiendo inclusive efectuarse su reembolso en moneda nacional, 

nor lo oue, en Última instancia, constituye una fuente de eré 

ditoe llamados blandos. 

Mé:r.ico se ha beneficiado de manera relativamente imoor-

tante de las actiVidadea del BID. 

Hasta 1973 el BID había concedido 65 créditos a México,

de loa cuales 32 uroVinieron de su cenital ordinario; 24 de -

su Fondo para Operaciones Especiales y 9 de su Fondo Piducia

rio, sumando un total de 804.2 millones de d6larea. 
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La diet.r~ l-<.!-~Ón sectorial de l.oe crédi toe d&l. BID a Méxi 

co sigue natrones tradicionales oue otorgan prioridad a la i~ 

fraestructura econ6mica básica, concede el segundo lugar de -

importancia al. conjunto del. desarrollo agrícol.a e industrial, 

el tercer lugar, lo ocupan los renglones de agua potable , al 

cantarillado y nromoci6n de exnortaciones • 

Al. iniciarse la década de l.os sesentas, México contaba 

ya con una infraestructura econ6mica básica desarrol.l.ada. 

Hasta 1973 el Pondo para Operaciones Especiales dedic6 

el 70'f. de l.os recursos vertidos en México al. financiamiento 

de obras de riego y transportes. SGcundariamente se financia

ron ciertos proyectos de desarro11o agrícola e industrial y,

como en el. caso de los recursos ordinarios, el Pondo para Op~ 

raciones Especiales concedi6 reducida atenci6n a cuestiones -

relacionadas con el desarrollo social, ya que este Último re~ 

gl6n es nrácticamente exclusiVidad del Pondo Fiduciario del -

Progreso Social, el cual dirigi6 el 75~ de sus recursos pres

tados a Yéxico para financiar obras de infraestructura llama

da social, es decir relacionada con vivienda, agua notable y_ 

educaci6n avanzada. 

En 1os cuadros 2, 3, 4, 5 y 6; se precisarán los finan-

ciamientos concedidos nor e1 BID a 1oe diversos sectores meX! 

canos, taJ.es como e1 agr!co1a, el industrial, el de transuor

tes, el de exnortaciones y el de infraestructura social. 
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Cuadro 2. 
Financiamiento del BID al sector agrícola mexicano. 

Afios. Número de Jfillones 
préstamos de Dls. Ventanilla . 

1962 a 1963 3 9.0 Fondo nara Opera-
ciones Especial.es. 

l.964 a 1973 l.4 265.0 Pondo nara Onera-
ciones Especiales. 

1961 a 1973 176.6 Recursos orinarios 
del. BID. 

.· . 
Total. 

. •, -·~ 

450.8 

Puente : Green, Ro~aTio~ o'p. cit •• euora nota 22. p. 50 y 51. 

Estos préstamos al sector agr:í'.cola, se destinaron nrinc:!:_ 

pal.mente a proyectos de riego y a créditos para agricultores. 

Cuadro 3 
Financiamiento del. BID al. sector industrial mexicano 

Años 

1961 a 1973 

1963 a 1973 

1966 

'l'ota1. 

Número de 
préstamos 

9 

5 

1 

15 

Millones 
de Dls. 

110.5 

26.3 

137-3 

Ventanilla 

Recursos ordina-
rios del BID. 

Fondo para Onera
cionea esneciales. 

Pondo Fiduciario 
de Progreso So--= 
cia1. 

Fuente Green, Rosario. Op. cit., eunra nota 22. o. 51. 
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Loo préstsmua induetria1 mexicano se destina--

ron a nroyectos de 1o más variado, tales como la fabricaci6n 

de maquinaria oeeada, industria de hierro, n1antas auímicae , 

desarro1lo de 1a infraestructura turística, deearro11o de la_ 

pequeña y mediana industria y financiamiento a 1a siderúrgica 

Lázaro Cárdenas. 

Cuadro 4. 
Financiamiento de1 BID al sector mexicano de transporte 

Afio e Número de !'!i11ones 
pr,stamos. de D1s . Ventani11a 

1965 a 1.972 4 93,5 Recursos ordina-
rioe del BID. 

1965 a 1.970 3 66.0 Pondo para Opera--
ciones Especiales- , 

Tota1 7 159.5 

Puente: Green, Rosario. Op. cit., supra nota 22. P• 53. 

Los préstamos al. sector mexicano de transnorte se desti

naron a 1.a expansi6n y mantenimiento de la red de carreteras. 

Cuadro 5. 
Fine.I:.<ziamiento del BID a 1.as exnortaciones mexicanas 

Años 

1963-1971 

Número de 
préstamos 

5 

Mi1lones 
de Dl.s • Ventanilla 

16.5 Recursos ordinarios del 
BID. 

Puente: G~een, Rosario. On. cit., sunra nota 22. n. 54. 



Cuadro 6. 
Financiamiento del. BID a l.a infraestructura social. de México. 

Años. 

1969 

1965 a 1969 

1962 a 1965 

Tota1. 

Número de 
préstamos 

1 

2 

8 

Mi11ones 
de Dl.e • Ventanil.l.a • 

8.8 Recursos ordina-
rioa del BID. 

4.7 

26.5 

40.0 

Fondo oara Opera
ciones Especial.es. 

Pondo Fiduciario 
de Pro,greso So--= 
cial.. 

Puente: Green, Rosar:Lo • Op. cit., sunra nota 22. p. 55 

Los recursos que se mencionan en el. cuadro 6 , fueron 

destinados a proyectos de agua en la ~enínsula de YucatWi, 

también se destinaron a J.a educación y a1 servicio de alcanta 

ril.l.ado. 

2.9.4. EL BANCO DE EXPORTACION E IMPORTACION DE WASHINGTON 

(EXIl\!BANK) 

El. EXIMBANK fue establecido en 1934 como una cornoraci6n 

bancaria en el. Dietr:l.to de Columbia, y en 1945 fue reestruct~ 

rado como organismo gubernamental. indeoendiente. Su funci6n -

principal. es coooerar al. financiamiento de l.as imPortaciones 

y exportaciones de Estados Unidos. 

Las actividades del EXIMBANK son de tres tipos. En nri~ 
mer J.ugar, prooorciona garantías a sus exoortadosres frente a 
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~osih1~s ~~~d1~~j. En eegU!ldo 1ugar 1oa asegure contra ries~ 

gos. En tercer 1ugar, concede nréatamoe a largo plazo e paí-

eee y emoresaa extranjeras considerados como cl-ientea reales 

o potencia1es para la.e exportaciones norteamericanas. 

Ea decir, se trata de una fuente de créditos atados tan

to por lo que hace a la mercancía como a su transporte y mane 

jo. Este aspecto constituye una de las formas en las oue el -

EXIMBANK asegura contribuir al desarrollo de los países receE 

torea, ~ues uone a su disuosición loa recursos 0ue necesitan 

esos países. Otorga además créditos comnenaatorios para nive

lar las balanzas de pagos y estabilizar lee monedas y urésta

mos ~are ~~nnnciar tánto las exuortaciones de bienes agríco-

las como la nroducci6n de materiales estratégicos en el ex- -

tranjero. Cada dólar prestado en estas condiciones representa 

cuando menos, un dólar de eroortacionee norteamericanas de -

bienes y servicios. 

Las condiciones de sus nréstamos son absolutamente comer 

ciales y se consideran no solamente como nréstamos atados, ª! 
no tambié~ como uréatamos duros, pues su reembolso debe hacer 

se total 7 obligadwnente en d6lares. 

Los ~rincipales beneficiados han sido tradicionalmente -

los Países más desarrollados de la región como Brasil y Méxi

co, y en '.!l·tmor grado, Argentina, Colombia, Perú y Venezuela • 

Pese a oue el EXIMBANK inició sus operaciones en México_ 

en 1945, ~~ es sino a uartir de 1956 cuando uuede hablarse de 

una orese::::c~ia continua. 

El E::alf3ANK es la segunda insti tuci6n crediticia con se

de en Was:~ngton en i.muortancie uara el país, precedida sola-
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mente nor eI BIRF. 

A nivel del financiamiento oficial bilateral, el EXIM--

BANK constituye la fuente más imnortente al ~ronorcionar más 

del 90% del total de los recursos de eae tino. 

Del año de 1945 al afio de 1973, el EXIMBANK concedi6 a -

México 168 préstamos por un total de 1 150.9 millones de d61~ 

res. 

2.9.5. LA AGENCIA INTERNACIONAL DEL DESARROLLO (AID). 

Su evoluci6n se inicia a partir de 1948, afio en aue ee -

establec16 gracias a una ley del Congreso norteamericano,con_ 

el nombre de Aministraci6n de Coooeraci6n Econ6mica (ECA), en 

cargada de manejar el recien creado plan Marshall. 

La ECA se deno:nin6 sucesivamente; Aministraci6n de Segu

ridad mutua (b!SA), Administraci6n de Operaciones Extranjeras_ 

{POA). Administraci6n de Cooperaci6n Internacional {ICA) y, -

finalmente,. en 1961, Agencia nara el Desarrollo Internacional 

( AID). 

La AID constituye una fuente de créditos blandos llama-

dos Cooley, autorizados bajo el amnaro de la Ley pública 480, 

cuyas condiciones son más flexibles oue las comerciales en -

términos de nlazos e intereses, y cuyo reembolso puede hacer

se en moneda local. 

La AID constituye al mismo tiempo uns fuente de urésta-

mos ata~os, cuya amortizaci6n está condicionada a la acenta--
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ci6n pür ;.d..L· ~e ael '!Je.Ís nrestatario de 1 reouisi to de destinar 

su importe a la adouisi.ci6n de productos norteamericanos, 11! 

gandose en ocasiones a esnecificar que productos deben adoui-

rirse. 

Los préstamos otorgados nor la AID están sujetos a condi 

ciones aue reflejan en todo momento el interés nacional nor-

teamerican.~, de ahí que la AID sea considerada como un instru 

mento de u-o1ítica exterior norteamericana y se encuentre some 

tida como tal, a la jurisdicci6n del Departamento de Estado -

de Estados Unidos. 

Los créditos aue se otorgan se ciñen a lo establecido en 

el Foreign Assistance Act de 1961, este documento condiciona 

la ayuda e::rterna de Estados Unidos no s6lo a cuestiones de ín 

dole técnica, como la rentabilidad del proyecto, sino también 

a cuestio~~s de índole nolÍtica claramente vinculados a lo ~ 

aue consti~uía el concento norteamericano de seguridad hemis

férica de ::.S. guerra fría en el plano mundial y de disidencia 

cubana en el ámbito latinoamericano. 

Sin e=bargo, en i1.l.tima instancia, nuede hablarse de una 

mayor fle::.ñ.bilidad en la negociaci6n nor parte de la AID en -

comparacié~ con otras instituciones como el FMI y ol BIRF. 

P.ast~ 1973 los nlazos de amortizaci6n de los créditos 

concedidos 40r la AID llegaron a ser hasta de 30 a!'ios, nrece

didoe por ~eriodos de gracia de 10 a!'ios y sujetos a intereses 

de aproxin2~amente el 2.5% anual. 

Los r¿cursoe de la AID se han dirigido tradicionalmente_ 

a aauellos ~aíees medianos o '!leaueños como Colombia, Costa R! 

ca y Panam,~. A princi'!lios de la década de loe sesentas Esta--
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en show -cases de la democracia. En Braai1 e1 financiamiento_ 

de 1a AlD ha sido siempre re1ativamente importante, este he-

cho obedece a consideraciones de tino oolítico. 

México hasta 1966 había recibido créditos provenientes -

de la AID por un total de 87.3 mi11ones de d61arcs, es decir, 

aproximadamente el l~ del financiamiento de esa agencia a la 

región durante ese oeriodo. 

Al 31 de diciembre de 1973, la AJ:D ya había otorgado 25_ 

préstamos a México, los cuales sumaban un total de 8.73 millo 

nea de d61ar~s. 

De 1962 a 1966 la AID otorg6 a México 5 oréetamoe oue su 

maban un total de 66.5 millones de d6lares, los cuales se des 

tinaron a oroyectos de agricultura con créditos a mediano y -

le.rgo plazo oara el mejora::iento de unidades agrínolas oeque

fiaa y medianas, también se destinaron para la construcci6n de 

23 000 ViViendas para iamilias de bajos ingresos, finalmente_ 

se destinaron a oroyectos de educací6n avanzada en el Centro 

Nacional de Agricultura de Chapingo. 

Al 31 de diciembre de 1973, la deuda nública oendiente -

de México con instituciones o~icialee de carácter prooirunente 

bilateral (EXIMBANK, 1UD), ascendía a 583.6 millones de d6la

res, mientras oue la contratada con instituciones multilater~ 

les sumaba 2 088.6 millones de d6lares. A fines de 1973 la -

deuda PÚblica de México contratada con instituciones de crédi 

to con sede en Washington au.~ent6 a 2 672.2 millones de d6la-

res. 
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E1 cuadro 7 expresa que pese a que uno de 1os argumentos 

más invocados al discutir e1 problema de la deuda externa es 

1a no dependencia de un s6lo gobierno en el otorgamiento de -

1os créditos, e1 50% del tota1 de la deuda contratada con in~ 

tituciones internacionales de crédito es atribuible al gobie~ 

no norteamericano. 

Cuadro 7. 
Deuda púb1ica de México contratada con el gobierno de Estados 

Unidos, pendiente al 31 de diciembre de 1973 

Instituci6n 

AID 

EXI!i!BANX 

BIRF 

CPI 

BID (ca~ital ordinario) 

Pondo para Operaciones Especiales 

Fondo Fiduciario de Progreso Social. 

Total. 

Millones de Dls 

68.8 

514.8 

526.0 

11.7 

149.6 

137.8 

10.2 

l 418.9 

Fuente: Green, Rosario. Op. cit., supra note 22. p. 74, 

. 

2.9.6. LOS ACREEDORES PRIVADOS EXTRANJEROS DEL GOBIERNO ME-

-XICANO , 

Entre los acreedores privados de1 gobierno de México nre 

dominan los be.neos comerciales que en 1973 uro~orcionaron cer 

ca del 70~ del financiamiento de este tino. Le siguen en im~ 
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portancia otras instituciones financieras privadas como lae -

industriales, las de ventas al consumídor, las de arrendamien 

to, que a finales de ese mismo año proporcionaron cerca del -

20~ del total. De aouí se puede concluir aue las inatitucio~ 

nes financieras privadas, nronorcionaron cerca del 9~ de las 

autorizaciones oue en 1973 tuvieron como destino al sector nú 

blico mexicano. Otras fuentes como nroveedores, bonos núbli~ 

coa y nrivados y nacionalizaciones renresentaron el resto de 

la deuda nÚblica de Mé:xico contratada con entidades privadas. 

Las fuentes orivadas s las que se ha hecho referencia 

tienen como denominador común el hecho de aue se basan en con 

dicionea netamente comerciales, tanto nor lo aue hace a las -

tasas de interés como por lo aue se refiere a los neriodos de 

gracia y a los nlazos de amortizaci6n. Otro elemento en común 

es el hecho de aue oor lo general no nretenden transformar al 

país con los recursos que anortan, sino aue en muchos casos -

se concretan a poner a disposici6n del sector núblico me:xica

no los recursos solicitados sin hacer demasiadas consideracio 

nea sobre el comportamiento de la economía nacional. 

2.9.7. LA BANCA PRIVADA EXTRANJERA. 

Una de las actividades más imnortantes de la banca nriva 

da extranjera en América Latina, ha sido la multinlicaci6n de 

las sucursales de loe llamados bancos internacionales de Esta 

dos Unidos, Gran Bretaffa y Europa continental. Dentro de esta 

exnansi6~ la más notable ha sido la de la banca privada nor-

teamericana. 



La oueraci6n de la banca norteamericana en América Lati

na data de la nrimera guerra mundial. A uartir de entonces 

ciert~s disuosiciones legales ~avorables, establecidas por el 

gobierno de Estados Unidos, y el auge del comercio exterior -

norteamericano, nerru.itieron el crecimiento acelerado de la -

banca norteamericana en el exterior, hasta oue la denreei6n -

de 1929, unida a la fuerte comnetencia nor uarte de otros ser 

Vicios bancarios europeos en el área, llevaron a una disminu

ci6n del ritmo de crecimiento de los intermediarios financie

ros norteamericanos y sus actividades, mismo oue nosteriorme~ 

te vo1Vi6 a exnandirse a medida que Eztadoa Unidos se conver

tía en la notencia mundial uor excelencia y dejaba claramente 

establecida su hegemonía continental. 

El grueso de la eJC?ansi6n de la banca urivada extranjera 

en la regi.6n ha correspondido, en los Últimos aftos, a tres ~ 

grandes bancos norteamericanos, el Pirat City Ba.nk, el Chase 

Manhattan Bank y el Bank of América. 

Según cifras del Banco Mundial al 31 de diciembre de 

1969, la deuda nendiente latinoamericana con la banca nrivada 

extranjera ascendía a 1 537.5 millones de d6lares. 

En términos de la deuda nÚblica latinoamericana con la -

banca privada extranjera, la mexicana era en ese año la nrime 

ra en importancia renresentando un monto uendiente de 719.9 -

millones de d6larea. En 1970 1a cifra oara México aubi6 a 

783.8 millones de d6lares de los cuales cerca de 500 millones 

se adeudaban a la banca urivada norteamericana. 

Se ha sostenido que, en genera1, el volumen de activida

des crediticias de la banca norteamericana en el exterior es 
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superior al ~ue reflejan las cifras publicadas tanto nor el. -

sistema de J.a reserva federal. y el. Denartamento del ~esoro de 

Estados Unidos como nor el Banco Mundial, nor~ue existe cier

ta evidencia de aue, a nartir de 1965 la banca nrivada norte~ 

mericana emnez6 a nronorcionar a l.as autoridades corresnon--

dientes informaci6n s6lo sobre una narte de sus créditos. Es

to se debió al establecimiento en ese año del Programa Volun

tario de Restricci6n de Créditos al Extranjero (PVRCE), diri

gido supuestamente a reducir el déficit en la balanza de oa-

gos norteamericana, mediante el freno a la salida de d6lares 

desde Estados Unidos. El PVRCE impedía e los bancos norteame

ricanos durante 1965, incrementar sus nréstamos al extranjero 

en más del 5% sobre sus niveles de diciembre de 1970. 

Sin embargo, el establecimiento de dicho nrograma no se 

tradujo como se esneraba, en una disminución real de las act! 

vidades de Préstamos al extranjero de la banca nrivada nortea 

mericana, sino aue nara evitar las restricciones del nrogra-

ma, se reE,istrAban en 1a estructura de nasivos de las subsi-

diarias o afiliadas de bancos norteamericanos. 

A n::-'-ncipios de 1969 existían en la ca ni tal de ~·•éxico 26 

oficinas ~e renresentantes de bancos extranjeros: 11 eran nor 

teamericanas, 4 alemanas, 3 esnañol.as, 2 inglesas, 2 canadien 

ses, 2 francesas, una italiana y una suiza. 

En l973 más de dos terceras nartes de la deuda nública -

pendient.: de nago de México con la banca extranjera, corres-

Pondían a la deuda del gobierno de ft!6xico con 1a banca nortea 

mericana, la cual ascendía a l 497 millones de dólares. 

El ~·anorama existente al 31 de diciembre de 1970, seguía 
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indicando el nredominio norteamer1.cano en e1 otorgamiento de_ 

loe créditos, seguido por instituciones francesas e inelesas. 

E1 gobierno mexicano y sus diversas dependencias oficia

les son sujetos de crédito que constituyen un buen negocio p~ 

ra los extranjeros que le conceden préstamos. 

En el cuadro 8 se aprecia aue en ocho años el total auto 

rizado de la deuda contratada con la banca privada extranjera 

aument6 en más de siete veces, alcanzando un promedio anua1 -

de aproximadamente 500 mJ.llones de d6lares. 

Cuadro 8 
Deuda pública contratada con la banca nrivada extranjera. 

Año 

1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 

Tota1 

Autorizaciones 

166.7 
316.3 
310.0 
301.8 
267.4 
560.0 
551.3 

l 439.6 

3 9I3.l 

Fuente~ Green, Rosario. Op. cit., sunra nota 22. p. 80 

En el cuadro anterior se observa aue el incremento imnor 

tante se produjo de 1972 a 1973 debido a aue se fren6 la con

trataci6n de créditos externos, lo cual tuvo como nrincinal -

repercusi6n 1a llamada "atonía" de la administraci6n del nre

sidente Echeverr!a. 
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2.9.8. OTRAS INSTITUCIONES FINANCIERAS PRIVADAS. 

El segundo lugar en importancia dentro de la deuda pÚbl! 

ca de México de origen privado está ocunado nor las llamadas 

financieras iLdustriales, de ventas al consumidor y las campa 

ñ!as de arrenda.miento. Este tioo de instituciones financieras 

nrivadas se rigen nor términos netamente comerciales, con ta-

eas de interés aue en 1973 eran ligeramente suneriores al -

101', con periodos de gracia y plazos de amortizaci6n que eran 

aproximadamente de 5 y 11 años resnectivamente. 

De 1972 a 1973 el total autorizado pas6 de 76 millones -

de d61ares a 321.5 millones de d6lares. Sin embargo,este re-

curso ha sido utilizado norque, en nrimer lugar, las tasas de 

interés exigidas por las Sociedades Nacionales de Crédito as

tan muy nor encima del promedio exigido nor la banca comer--

cial y otras instituciones orive.das extranjeras, y nor lo oue 

hace a los oer~odos de gracia y nlazos de amortizaci6n, resu! 

tan más comodas a los nrestatarios mexicanos que las imuues-

tae nor la banca del na!s. 

2.9.9. BONOS I~ERNACIONALES EN MONEDA EXTRANJERA EMITIDOS 

POR EL GOBIERNO DE MEXICO. 

Las emisiones de bonos fueron en otros tiempos, el prin

cipal medio para la inversi6n nrivada extranjera. Actualmente 

su imnortancia ha disminuido frente a otras fuentes privadas_ 

de financiamiento externo. 
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Existen una serie de restricciones legal.es, establecidas 

en muchos de los países desarrolladoe, oue l.imitan las canti

dades que los inversionistas institucional.es pueden colocar -

en val.orea extranjeros. Muchos de los países desarrollados -

obstacul.i~an el. acceso de valorea extranjeros a Bus mercados_ 

de canitaJ..es, aduciendo razones relacionadas con sus balanzas 

de pagos. 

La Comisi6n Pea.rson, que en 1968 recibiera el mandato ~ 

del. presicente del Banco Mundial., señor Me. Namara, elabor6 -

un estudi,:;, en donde una de suB conclusiones establecía la ne 

cesidad d~ que los naíses desarrollados eliminaran todo tipo 

de barrer-~ que dificultan la emisi6n y colocaci6n de bonos -

internac:L::·:J.ales de los naíses en desarrollo, 

El a.C.eudo pendiente puede ser de dos tipos; el denomina

do pendie~te de emisiones públicas que está co1ocado en el. ex 

tranjero, y el denominado nendiente en manos privadas, que es 

t~ en nod~.::- de residentes del. país emisor segÚn se ejemnlifi

ca para e::. caso mexicano. 

La e1n:isi6n nÚblica de 1963, suscrita por el First Boston 

Corporati~~ y Kuhn Loeb y Cía., fue uor 40 mi11ones de d6la-

res, col.o ·::>Bdos a un nlaz o de 15 años, con -pago de amortiza--

ci6n obli,p-atorios y sujetos a una tasa de interés anual de -

6.75%, es7.a oneraci6n tuvo exito. 

Méxic<: ha incursionado también en el mercado de cani tal.es 

del Eurod~lar, colocando -por nrimera vez en 1966 dos emisio

nes núbli(.'!!l.s de bonos, Una de el.1as uor 25 mi 1.lones de d6l.a-

ree y la cotra nor 20 mi11ones eauivalentes en unidad de cuen

ta. 
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DUrante el periodo 1966-~973, México co1oc6 emisiones 

Públicas de bonos, tanto en 1os mercados de capitales nortea

mericanos como en los del Eurodolar, por un total de 566.7 m! 
11ones de d61ares. La mayor parte de esas emisiones del go~

bierno de México fueron colocad.as a plazos de 15 años con ta

sas de interés su~eriores en nromedio al 8% anual. 

En 1972 se hizo una emisi6n de bonos oue involucraron di 

rectamente al gobierno de México y oue se colocaron ~rivada-

mente, por un total de 61.5 millones de d6laree, suma que un! 
da a la antigua deuda nública de este tino arrojó a finales -

de 1973 un saldo pendiente de pago de 66.7 millones de d61a--

rea. 

Adicionando ambos tinos de bonos, las emisiones PÚblicae 

y loe bonos que se encuentran en manos privadas, se llega a -

la conclusi6n de oue su monto nendiente de pago aue a finales 

de 1973 era de 502 millones de d6lares, los situ6 en imoorta~ 

cia como la tercera fuente Privada de financiamiento externo. 

2.9.10. CREDlTOS DE PROVEEDORES. 

Los créditos de nroveedores a nlazo medio y largo, cons

tituyen una modalidad relativamente nueva de financiamiento -

internacional. Estos créditos están relacionados con 1es acti 

vidadee comerciales de proveedores nrivados oue desean efec-

tuar ventas. 

Se trata de un tino de créditos de exnortación. Se otor

gan directamente nor los nroveedores de los oaíses desarroll~ 

dos a s~ clientes aue son los oaíses en desarrollo. Son cr~-
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-d'!t·.:-'" «~: ll¡.io llamados atados. los cuales pueden ser i"inan

ciados con 1os recuraoe provenientes de loa proveedores mis-

moa o con fondoe provenientes de préstamos bancarios obteni-

doa por e11oa. 

Aunque las transacciones re1acionadaa con la utilizaci6n 

de créditos de proveedores suelen efectuarse con fines comer

ciales, el grado de participaci6n estatal ha ido aumentando. 

Loa créditos de proveedores han constituido un instrumen 

to conveniente para reemplazar el financiamiento privado pro

veniente de las instituciones y del mercado. 

La realidad indica que no existen otras alternativas. No 

siempre s-. ht<n ootenicto los beneficios que se esperaban de 1a 

competencia entre proveedores. 

El deseo del proveedor de protegerse contra riesgos no_ 

cubiertos por las garantías extendidas. se ha traducido en 

costos efectivos más elevados por concepto de intereses. 

Se ha seguido una política que no ha seleccionado adecua 

damente los créditos de proveedores. 

Como consecuencia, el endeudamiento excesivo por concep

to de estos créditos no solamente diatorsion6 la utilizaci6n 

de los recursos internos, sino que ejerci6 una fuerte presi6n 

sobre la balanza de pagos de loa paises receptores. 

El mayor problema ha sido el que deriva de la utiliza

ci6n inadecuada de loe créditos de proveedores. 

La UNCTAD ha sugerido que dada 1a importancia de loa cr~ 

ditos de proveedores, loa paisea deudores y los acreedores de 

ben unirse para diseñar una política equilibrada. 
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Si bien no existen series completas de datos estadieti~ 

coa, hay pruebas de oue la importancia de los créditos de nro 

veedores concedidos a los países en desarrollo ha venido au~ 

mentando desde nrinciPios de la década de los cincuenta. 

La experiencia ha demostrado aue los naíees en desarro~ 

llo han utilizado los créditos privados de exoortaci6n para -

financiar la adouisici6n de bienes de canital necesarios, en 

gran medida, nara instalaciones manufactureras. Bate tino de 

créditos también se ha emnleado nara financiar la adauiaición 

de bienes de ca~ital involucrados en nroyectos de infraestruc 

tura tales como la ene~gía elcctrica, los transnortes y las -

comunicaciones. 

Al 31 de diciembre de 1965 México era el uaís, entre los 

de América Latina, considerado como el segundo receptor en i~ 

portancia de créditos de oroveedores, precedido s6lo 9or Bra

sil. 

De 1966 a 1973 el monto de créditos de uroveedores auto

rizados al sector público mexicano fue de 800 millones de d6-

1ares a 0roximadamente. 

La importancia cuantitativa de este tino de financiamien 

to externo disminuyó de 105.8 millones de d61eres autorizados 

en 1966 a 50.2 millones de dólares en 1973. 

De manera general, estos créditos fueron otorgados en 

1973 con nlazos de amortiznción inferiores a cuatro añoe, ne

riodos de eracia ligeramente suoeriores a un año y tasas de 

interáe anenas mayores del 6%. Loe plazos y tasa de interés 

en 1973 podían variar rebasando el límite de 5 años. 



2.9.11. LAS NACIONALIZ!JIOWB3. 

Ea el Último reng16n de la deuda p6blica mexicfllla con 

entidades privadas extranjeras. 
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Se trata de nagoa que debe hacer el gobierno de México -

yor concepto de indemnizaciones a consecuencia de actos de e~ 

nropiaci6n, nacional1zaci6n o mexicanizaci6n de empresas. 

En 1966 ae mexícaniz6 la industria azut"rera. 

El monto pendiente nor concepto de nacionalizaciones es

taba disminuyendo desde 1968 hasta 1981, nero con la naciona-

1izaci6n de la banca en 1982, 1a deuda ~ública vo1ví6 a aumen 

tar por lo aue respecta a este concepto. 

Con fecha lo de septiembre de 1982 el titular del poder_ 

Ejecutivo Federal, en su vr informe de gobierno, anunci6 la -

deciai6n de nacionalizar la banca privada mexicana. El decre

to fue oublicado sucesivamente en el Diario Oficial de la Fe

deraci6n los días lo y 2 de septiembre de 1982, conjuntamente 

con otro decreto de fecha ó de septiembre de 1982, en el que_ 

se establece el control generalizado de cambios. Este decreto 

también determina que el servicio núblico de banca y crédito_ 

a nartir de la entrada en Vigor del mismo, aueda reservado al 

Estado Federal Mexicano. 

El mencionado decreto en au texto utiliza la nalabra na

cionalización, nero en eetricto sentido nuede considerarse ~ 

que es w:: decreto de e::roroniación, este error de técnica jurf 

dica ae exnlica nor 1a premura aue tuVieron sus redactores a1 

formularlo. 
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2.9.12. LA ADHINISTRACION DE LOPEZ MATEOS. 

Cuando en 1958 L6pez Mateoa asume 1a presidencia, encue~ 

tra que 1& economía mexicana se enfrentaba a los peligros de_ 

un estancamiento, presente ya en un buen número de países de 

la reg.l6n latinorunericana, entonces el gobierno ae aboc6 a la 

búsqueda de nuevas soluciones para mantener el ritmo de cree! 

miento que había caracterizado al país en loa pasados 15 

ai'los. 

Fue entonces cuando se afirmaron las bases de una nueva_ 

estrategia de d~sn::"':'."'o22o p~ra ~bxi.co, hoy conocida como "Deea 

rrollo estabilizador", dicha estrategia había empezado a ges

tarse a mediados de la d&cada, cuando la espira1 inflaciona-

ria que tradicionalmente acompañaba a1 crecimiento mexicano , 

pla.nte6 el reto de la estabilidad. El endeudamiento público 

externo pas6 entonces a deeempeflar el importante papel de co

rrector de desajustes, tanto del sector interno de la econo-

mía, como en el externo. Internacionalmente funcionaba como -

complemento al ahorro público y privado, canaz de permitirle 

a1 gobierno expandir el ritmo de su inversión. Externamente -

se exigÍa el complemento al ahorro en diVisas, capaz de pe~ 

tirle al gobierno me:ci.cano hacer frente a loa desajustes de -

la balanza de pagos sin e.:fectar el nivel de sus reservas in-

ternacionalee y sin obligarlo a dieeaar una nolítica aue redu 

jera las importaciones y con ella pusieron en neligro la ex~ 

panei6n del propio aparato nacional. 

El crecimiento del endeudamiento externo es particular-

mente acelerado durante loe ai'1oe eeaentae, cuando el sector -
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externo de 1a econo:úa mexicana atravezaba por una !"~ ti:::,,i..S:r: 

de crecJ.~~+c- •ii<Sl'(l12i1t?:.::.!.:.: ~u .1.a cuenta de traneacciones co

rri.entes, resultado de 1a expansi6n rápida del d6ficit de 1a 

balanza comercial y de1 escaso dinrunismo de1 ingreso neto en 

la caente de servic~oa, que va a marcar una excesiva depende~ 

cia respecto de las entradas de capital extranjero, público y 

privado, a fin do restab1ecer e1 equi1ibrio de la ba1anza de 

pagos sin afectar el nivol de reservas internacionales. 

Pero el endeudamiento público externo creci6 también de 

una manera impresionante como resultado de la política del ~ 

bierno federa1 de cubrir sus fa1tantes con ahorro externo. A 

partir de 1959 la deuda pÚb1ica externa de México se conVir

ti6 en una variable siempre importante del panorama econ6mico 

de México. 

Dura.:ite 1a ~nistraci6n de L6pez Mataos, el sector pú

blico me:::icano recib1.6 99 créditos provenientes de institucio 

nea ofic~ales, mult~1aterales y bilatera1ea, por un total de 

683.3 mi:l.lones de d61ares. 

Las fuentes privadas de financiamiento externo utiliza-

das por el gobierno 1opezmateísta fueron de varios tipos, en 

primer lu.ga.r, se establecieron y reforzaron contactos con pr~ 

veedores ~e equipos de Alemania, Bélgica, Canadá, Estados Uní 

dos, Frru:.~ia, Holanda, Lng1aterra, Ita1ia, Jap6n, Polonia, 

Suiza y Y·-.;¡goslaVia. Entre estos destaca una línea de créditos 

abierta e::: 1962 por un consorcio italiano por 75 mil1ones de_ 

d61ares i:•=:.ra financíar compras de equipo y maquinaria, necea~ 

riaa para 11evar adelante nuevas emnresas industria1es. 

En S•egundo lugar, se reourri6 al financiamiento prove---
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niente de l.a banca comercial y otras instituciones pr1 vada.s -

de financiamiento en el extranjero. 

Destaca la actuaci6n del consorcio de bancos extranjeros 

que ma.nej6 el problema de la naciona1izaci6n de la energía -

eléctrica mexicana. 

Otro crédito que involucr6 a la banca privada extranje-

r~, aunque cont6 con el apoyo del gobierno fra.nc~s. fue uno -

por 150 millones de d6lares, oue pereegu!a dos objetivos fun

damentales: impulsar el desarrollo de las industrias petroquf 

mica y azucarera y propiciar la producci6n en otra.a 1ndus---

Además debe considerarse el crédito que la compa.B!a de -

seguros Prudential concedi6 a NAFINSA en 1960 por 100 millo-

nea de d61a.rea a 10 af'ios. Esta fue la primera vez, desde el -

porfiriato, que una inotituci6n financiera privada extranjera 

concedi6 al país un crédito a largo plazo y sin seflaler el -

destino de esos recursos. Se presume que una de las principa-

lea aportaciones de esa línea de crédito fue facilitar la na-

cionalizaci6n de la energÍa eléctrica mexicana. 

Finalmente, una tercera fuente de :financiamiento externo 

de origen privado la constituyó la colocación de bonos públi-

cos en los mercados internacionales de capitales. 

A la adnú.nistraci6n lopemate!sta le toc6 llevar a cabo -

dos emisiones -con base en el decreto am-obado por el Congre

so en diciembre de 1962 que lo autoriz6 a emitir bonos de fo

mento económico hasta por un monto de 100 m:illonee de d6la--

res, que se aplicaron a emisiones de carácter productivo para 

que crearan sus propias, eUficientes y seguras fuentes de pa

go- una en 1963 por 40 millones de d61area para la expansión_ 
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y me~oramiento de l.oa sistemas de energ.:(a del. país, y otra en 

1964, por 25 lldllones de d6l.aree. 

De manera aproximada el. endeudamiento de origen privado_ 

contratado por el gobierno de lllé::d.co con el. extranjero t'ue de 

635.3 millones de dólares durante el periodo de López Ma~eos, 

cantidad a la cual debe afíadirsele el monto del endeudamiento 

~Úblico externo oficial calculado en 698.3 millones de dóla--

res. 

Si bien la deuda pública externa de México ee elevó en -

un 15~. l.a carga que dejaba López ~ateos era inferior a la 

que había recibido. 

Existía un total. pendiente de pago de 574.8 millones de_ 

pesos al 30 de junio de 1959, que era la deuda pública hereda 

da por L-Opoz Mataos de au antecesor. 

La cantidad de l. 809.2 ndllones de dól.a.res al lo de di

ciembre de 1964, cuando L6pez Mateos dejó el. poder a su suce

sor, planteó una serie de probl.emaa cuyas repercusiones vive 

el país todavía. 

Mientras que al principio del sexenio l.opezmateísta el -

servicio de la deuda representaba menos del 15~ de l.os ingre

sos en cuenta corriente, para 1964 este representaba cerca ~ 

del 23~. 

Loa déficit comercial y gubernamental. emnezaron a finan

ciarse en forma creciente con recursos provenientes del e:xte

rior, y muy especialmente con endeudamiento público exterxio , 

modalidad que acabó conduciendo al país no e61o a un nivel P! 

ligroeo de endeudamiento, sino a un círculo de endeudamiento_ 

.donde una parte creciente básicamente la mtie onftrosa, la con-
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tratada por bancos e instituciones privadas, ea el endeuda~

llliento destinado a cubrir el servicio de las deudas contrata

das con anterioridad. 

2.9.13. LA ADMINISTRACION DE GUSTAVO DIAZ ORDAZ (1964-1970). 

E1 gobierno del presidente Díaz Ordaz, sigui6 ~uy de ce! 

oa algunos lineamientos establecidoo por su oradecesor, sobre 

todo en el econ6mico. En el diazordacismo como en el lopezma

teíemo, la meta principal ora estimular la inverei6n privada_ 

por todos loa medio~ po~iblee. 

Durante el sexenio de D!az Ordaz la deuda pública exter

na de Mé:xico, que había in:Lciado su crecimiento acelerado en_ 

el sexenio anterior, cobr6 magnitudes importantes que 1a colo 

caron e~tre 1aa primeras del mundo. 

Al finalizar el sexenio de L6pez Meteos, la deuda públi

ca externa a plazo de un afio o más, pendiente de pago, ascen

di6 a l 809.2 millones de d6le.res -31 de diciembre de 1964- , 

en tanto que para finales de 1970, año en que el presidente 

Díaz Ordaz termin6 su mandato, esta cifra había alcanzado un 

nivel de 3 762.4 millones de d61ares, es decir, se había du-

plicado. 

El endeuda.miento público externo en el que incurri.6 la -

adminietraci6n de D!az Ordaz, fue en t&rminoa relativos y com 

parada ~·or la incurrida por L6pez Meteos, menor. 

En el lopezmateíemo predomin6 la deuda de origen públi-

co, y e: el diazordaciamo eXiati6 un importante predominio -

del ende~damiento de origen privado. 
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'.!'1' :1965 a l.970 se contrataron 4 523.0 millones de d6la-

res de deuda pública externa, de loa cuales 1 496.1 millones~ 

correspond.Ían a instituciones oficiales de cr,dito, llÚ.Bntras 

loa 3 026.9 millones restantes oorraspondíen a instituciones 

privadas de crédito. 

Durante el diazordaoismo loa sectores do mayor importan

cia fueron los de la energ!a electrice y loa transportes, se~ 

guidos por el conjunto de sectores como el de riego, financi~ 

miento compensatorio, agricultura e industria. Cuestiones de 

carácter que so ha dado en llamar social, como la educación -

avanzada, el agua potable y el alcantarillado, ocuparon luga

res muy bajos en la escala, y curiosamente para un país bási

camente orientado al exterior como M~xico, el rengl6n de fo~ 

mento a l.as exportaciones apenas recihi6 algo de atenci6n. 

2.9.14. LA ADMINISTRACION DEL PIU:SIDENTE ECH~VERRI~ ALVAREZ. 

En 1970 se abandon6 el lenguaje "desarrollista" y se em

pez6 a hablar de denendencia, de justicia social y de desarr~ 

llo comna=-tido. Se buscaba una nueva estrategi.~ que equilibr~ 

ra las m~~as y nrioridades del proceso de desarrollo mismo. -

Se planteaban, en primer lugar, corregir el rumbo del creci~ 

miento econ6mico, dando prioridad a las zonas rurales del 

pa{s. En ~egundo l~r, racionalizar el desarrollo industrial 

y el uso ~e los recursos financieros. En tercer lugar, reord! 

nar las t~anaacciones econ6micas internacionales de peía, tra 

tando de conseguir una eituaci6n menos desequilibrada. 

CuanO.o ~cheverr!a inicia su adm1nietraci6n, la deuda pú-
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b11oa externa de •&xioo a p1azo mayor de un afio, aecend:!a a -

4 000 m.1.11onee de d61aree aproximadamente. 

La obllgaci6n anual. de eeparar un mínimo del 23" de las_ 

diVisae disponibles para hacer frente a compromisos financie

ros adquiridoe, 11ev6 al gobierno a disefla.r una serie de mee~ 

niamos que supuestrunento lograrían una importante reducci6n -

tanto de la contrataci6n de empréetitos extranjeroe como dol_ 

nivel de 1a deuda pendiente de pago. Entre estos mecanismos -

estaban una ilrl.cial reducción del gasto público, que deaembo

c6 en le Jl=::-.~::. '"~-:;c..: .. ·• o_.,:;_ inicio del. sexenio; el disei'io -

de díveree.s medidas tributarias para incrementar los ingresos 

del gobierno; y el desarrollo de cierta planificación de las_ 

inversiones pÚblicaa, buscando racionalizar las importancio--

nea. 

Ihirante la administración del presidente Echeverría re~ 

salta el asombroso crecimiento de la deuda pública externa. 

Hacia finales de 1970, el nivel de la deuda pública ex~ 

terna de México, a mediano y largo plazo, se acercaba a 400 -

mi.llonea de d61ares. 

En 1972 debido fundamentalmente a un incremento en el ~ 

gasto público, la tasa de crecimiento de México se elev6 al -

nivel de 7.5~, esto fue resultado de un incremento en el en-

deudruniento público externo que, sin alcanzar loe nivelas de 

1970, fue sin embargo, bastante elevado al sumar 864 millones 

de dólares 

En 1973 el constante deterioro de la balanza comercial y 

un alto flujo nato de capital a corto plazo al exterior, hi~ 
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cieron que e1 sector público recurriera en mayor medida que -

en aflos anteri.ores a1 financil1Jldento externo, de forma tal -

que a finales de ese Bf1o 1a deuda pendiente de pago era de 

5 463.7 millones de d61.aree. 

1973 signific6 para la historia de la deuda pública ex-

terna de México un nivel nunca antes alcanzado. Ese mismo sfto 

marca el impresionante predominio del financiamiento prove--

niente de fuentes privadas en el extranjero, contratando a t~ 

sea de interés superiores al l~ con periodos de amortizaci6n 

de 11 a!'los. 

SegÚn declaraciones del entonoee ~~c~~~::..-:!.o a& h~cienda, 
L6p&~ Portillo, a fines de 1974 la deuda pública externa de -

K&:xico era de 7 981 mi11onoe de d61nres. 

De diciembre de 1970 a diciembre de 1973, el gobierno -

del presidente Bcheverr:!a contrat6 68 créditos oficialoe por_ 

un total de casi 1 250 millones de d6lares, monto en e1 que 

predomi.n6, en primer lusar, la aportaci6n del BIRP, con más 

del 50%, seguida por el EXIMBANK con aproximadamente e1 25~ 

del total. 

El sector electricidad acaparó aproximadamente el 25~ -

del total de los créditos concedidos. El reng16n de los ferro 

carriles ocup6 La más al.ta prioridad, destinandosele máe de -

1a mitad de loe recursos. El reng16n de 1a construcci6n, reh! 

b1.1itaci6n y man~enimicnto de carreteras ocup6 la siguiente -

pr:ioridad; y el de aViaci6n -compra de aViones y construc~ 

ci6n de aeropuertos- ocup6 la tercera prioridad. 

Al sector agri.cola y a1 industrial se canalizaron recur

sos externos menores que los destinados a los anteriores sec-
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toree, io cual resulta un tanto sorprendente. 

Una de1imitaci6n clara entre 1as esferas de 1a empresa -

privada 7 1a púb1ica es uno de los mejores procedimientos pa

ra al.entar la inversi6n de capital nacional en 1a industria y 

al mismo tiempo, para atraer a1 capita1 privado extranjero. 

La proximidad de los p1azos de vencimiento de la deuda -

pÚb1ica externa, han 1levado a1 gobierno mexicano a seguir -.. 

contratando cr6ditos o:rte:rnos para poder hacer frente al. ser-

La adminjstraci6n de1 presidente Echeverría se propuso 

captar recursos adiciona1es para financiar un gasto páblico 

mayor, se :propuso también elevar la tasa de crecimiento prom! 

dio alcanzada por el país durante la década anterior tratando 

de que a la vez, permitiera redistribuir e1 ingreso, tanto en 

términos reales como en términos s-ociales, mediante una serie 

de préstamos de toda índole. 

En diciembre de 1971 el Congreso aprob6 la iniciativa ~ 

del presidente Echsverría para reformar y adicionar diversos_ 

impuestos federales, buscando corregir desviaciones tributa-

rías que debilitan e1 sistema fiscal mexicano. 

La verdad es que la pretendida reforma fiscal reeult6 

absurda y muy lejos de adecuarse a las necesidades reales del 

país. 

El c:;.iadro 9 permite determinar el oanorama global de la 

deuda pÚb.l.ica externa de México en la admin.istraci6n del pre

sidente Echeverría. En este cuadro también se eeBala la deuda 
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púb1ica externa contratada anua1mente y e1 total. pendiente de 

pago a.1 fina1 de cada afio. 

Cuadro 9 
Deuda páb11ca e:irt;erna de México; 1970-1973 en Dlil1ones de Dla 

Afio 

1970 

1971 

1972 

1973 

Monto de autoriza-
ci6n para cada afio. 

887.0 

724.0 

864.0 

2 675.5 

Monto ~endiente -
de ~ago al final 

del afio. -

3 762.4 

3 943.7 
5 167.6 

5 463-7 

Puente: Green, Rosario. Op. cit., supra nota 22. p. 207. 

En loe Últimos afl:os M6xico ha alea.nzado un punto en el -

que necesita seguir endeudandose para poder amortizar J.a deu

da antigua y pagar sus intereses a fin de evitar poner en pe

ligro la capacidad de importar y el prestigio de las reservas 

internacionales. Esta situaci6n se conoce como el círculo vi

cioso de1 endeudamiento, eegÚn el cuo.l, el país se endeuda -

fundamentalmente para hacer frente a sus compromisos financie 

roa anteriores. Esta aituaci6n tiene repercusiones muy graves 

pues cuando se registra un sa1do negativo, el falta.nte deberá 

ser cubierto a corto p1azo con loe ingresos provenientes de 

1aa oxpo~acionea. A 1argo p1azo, 1a so1uci6n se plantea en 

t6rminoa de renegociaci6n de 1a deuda contraída. 



2.9.15. LA ADMINISTRACION DE LOPEZ POR~ILLO. 

En el régimen de L6pez Portillo ee establecieron medi~ 

das tales como la nacionalizaci6n de la banca y el control de 

cambios, esto con la finalidad de poder reactivar la economía 

y eVitar la fuga de capitales. Los resultados no fueron satis 

factorios, se descuido el buen destina del gasto público y no 

se control6 la emisi6n del circulante. 

En diciembre de 1976 la deuda externa era de anroximada

mente 19 600 millones de d61aree, en diciembre de 1982 la deu 

da pública externa contratada con inettt:uc:!.oncG oi'icial.es de 

crédito, era de anroximadamente 58 874 millones de d61area, y 

la deuda externa contratada con entidades privadas internacio 

nales en el mismo afio de 1982, ascendía aproximadamente a 

26 000 millones de d6lares. 

Súi embargo, según datos del Banco de México, la deuda -

externa total en 1982 era do 77 988 millones de d6lares.C 761 

En el sexenio de L6pez ~orti11o se afirmaba aue el petr~ 

leo era la base princinal de la capacidad crediticia de Méxi

co, se decía que sin la extracci6n de este hidrocarburo jamás 

se habría podido disponer de los recursos neceeari.os l fisca

les y de crédito) para financiar loe nrogremas de gastos e in 

versiones. 

76 Banco de México. lnforme anual de 19e2. México 
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Kn 1981 la deud!l l!''Ü <.r:na ~ la exportac1ón de energéticos 

úentro de la política gubernamental., eran dos complementos. -

Se a:firmaba que no era posible funcionar s6lo con crédito ex

terno o con el aumento innecesarío de la producci6n petrole--

ra. 

Algunos funcionarios llegaron a decir que "México puede_ 

hoy decidir cuantas diVi.eas necesita durante un cierto perio

do, exacta.mente cuando l.ae necesita, el ritmo con que dichas_ 

diVisas pueden ser absorbidas, el plazo en que se pueden gen! 

rer recursos para pagar esa douda y el impacto estimado de su 

costo (tasa de interés) en loe nroy~~+,~~ a loa que se apl.:i.-
que."(77) 

AH o 

1976 
1977 
1978 
1979 
1980 

Ouadro 10 
Bvoluci6n de la dew!.e externa 

Saldo de la deuda, 
millones de Dls. 

19 600 
22 912 
26 264 
27 757 
32 157 

Puente: Secretaría de Hacienda y Cr~dito Pabl.ico. Op. cit., 
supra nota 77. p. 1. 

Las palabras sobran cuando loe hechos hablan por a! so-

loe, lo cierto es oue la adminietraci6n ~olítico-financiera 

de L6pez Portillo f'Ue un rotundo fraoazo. 

77 Secretaría de Hacienda y Crédito Público. Notas aobre 
algunas interrogantes de la deuda e:xterna de México. Respues
tas del licencj.ado Osear Levín Oo'!)pell, director genera1 de -
la Secretaría de Hacienda y Crédito Público. M~xico. Secreta
ría de Hacienda y Cr~dito Público. 1980. n. 10. 
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Cuadro l.l. 
Sal.do en mi11onee de dólares, de la deuda externa contratada_ 

con instituciones p6bl.icaa y privadas 

Año 

l.977 
l.978 
1979 
l.980 
l.98'1 
1982 

Entidades p~b11cas 

22 912 
22 264 
29 757 
33 81.3 
52 961. 
58 874 

P"uen te: Dim<1tx. Wharton y N.AFINSA. 

Cuadro 12 

Entes privados 

6 426 
7 l.52 

l.0 500 
l.6 900 
21 900 
26 000 

Deuda externa del sector p~b1ico a largo plazo 
( 'f. del sal.do al. 31 de diciembre) 

Afio Total 

1977 100.0 

1978 100.0 

1979 100.0 

1980 100.0 

Institucionee 
financieras -

privadas. 

82.6 

83.3 

86.0 

86.2 

Organismos 
f'inancie-
roa inter
nacionales. 

11.1 

10.8 

9.8 

9.7 

Fuente : Secretaría de Hacienda y Cr6dito 
supra nota 77. p. 6 • 

Institucio 
nea de go= 
bierno de 
cr6dito a 
eroortacio 

nes. 

4.0 

4.0 

2.9 

2.9 

Ptiblico. Op. 

Provee
dores • 

2.3 

1.9 

1.3 
1.2 

cit. • 



CAPJ:TULO III 

CAPIT.ALIZACION DE PASIVOS DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO 

3.1. INTRODUCCION. 

La aituaci6n de 1a economía mexicana ocaaion6 que un 

buen número de empresas capital izaran pasivos a travfís del. 

mecanismo de sustituci6n de deuda pública por inverai6n. 

La canit<\l:1.zac16n ao pa:;iivos es una medida que soluciona 

parcia1mente el problema del. endeudamiento público externo m! 

xicano, no obstante que ea un instrumento muy t~cnico, resul

ta ser una opci6n adecuada para permitir a l.as empresas que -

inicien una sociedad, oomp1ementen una inversi6n y descarguen 

sus pasivos pagando intereses y principal. de su deuda exter~ 

na. 

3.2. LA CAPIT.ALIZACION, 

"La capita1izac16n es un contrato por el. cual una inati

tuci6n ce cr~dito especialmente autorizada para ello, se com

promete a pagar una cantidad determinada en fecha fija o anti 

cipadam~·~te si 1a suerte asi 1o determinara, mediante el pago 

de una prima única o de una serie de primas, hecho oportuna-

mente po-:- 1a contraparte del. banco!' (78) 

Por decretos del lo y 6 de septiembre de 1982, el Poder_ 

78 ~odriguez Rodríguez, Joaquín. Derecho mercantil, tomo 
II. 17a ~~. M~xico, Por~a. S.A. 1983. p. 79. 
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Ejecutivo nacional!~ la banca privada, el Gobierno Federal -

necesit6 de un año ~ara formar el nuevo marco legal de las -

sociedades destinada.a a prestar el servicio bancario, regula

das ahora como Socie~ades Nacionales de Crédito, 1a medida 

provoc6 la posterior reforma constitucional al. art1ou1o 28 

(Diario Oficial de la Pederaci6n de 3 de febrero de 1983). Pa 

ra regular la organi zaci6n y :funcionamiento de las Sociedades 

Nacionales de Crédito, se promulgó la Ley Reglamentaria del -

Servicio Público de Ee.ncn y Crédito. (LSPB y C)~79 ) 
Segfu:i. el articuJ..o 3o de 1a LSPB y C, a las Sociedades 

Nacionales de Crédito les ser6.n aplicables, en lo que no se -

oponga, las dispo si e~ ':'!l~:<:: '.!:) le. L<>.Y Genera:t de Insti tucionea 

de Crédito y Organizaciones Auxiliares (LICOASBO)contenidas : 

en los títulos primero (disposiciones preliminares), segundo, 

capítulos VI y VII (de las operaciones fiduciarias y de las -

instituciones de banca multiple), cuarto (disposjciones gene

rales) y quinto (de la inapecci6n y vigilancia), as1 como de_ 

aquellas aplicables a las entidades de la Adm1n1strac16n Pú-

b11ca Federal que teng"....n carácter de instituciones nacionales 

de crédito. Sin embargo, la redacci6n del articulo 3o de la -

LSPB y C, es dc:fcctuoss, y aun cuando la ley sea omisa, debe

rán aplicarse entre otros, los capítulos I, II, III y IV del_ 

t{tu1o II de la LICOA, que comprenden no:nnas y :fijan reglas -

para el ejercicio de la banca de dep6s1to, de las operaciones 

de ahorro, de las instituciones financieras e hipotecarias. 

Las Sociedades Nac~onales de Crédito pueden realizar ºP2 
raciones pasivas que sirven de base para la emisi6n de algún_ 

titul.o, por ejemplo, de los llamados títulos de capitaliza-

ci6n. 

79 Diario Oficial de la Ped~raci6n de 31 de diciembre de 
1982, en lo sucesivo denominada LSPH y C. 

80 Publicada en el :;·iario O:ficial de la Fednraci6n ol 
dia 31 de mayo de 1941, en lo sucesivo denominada LICOA. 
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3.3. POLr'rICA EN MATERIA DE CAPITALIZACION DE PASIVOS. 

1. Comiai6n Nacional. de Inversiones Extranjeras (CNIE) 

"La Comiai6n es el organismo competente para resolver t~ 

dos los casos de capitalización de pasivos, incluso aquellos_ 

caeos que 

blica por 

ci6n, las 

se acojan al mecanismo de sustituci6n de deuda pú-

inversi6n, aun y cuando, antes de efectuar la opera 

empresas ya fueran lOOJ' de capital extranjero."(SlJ 

Como consecuencia de toda la regul.aoi6n que se de9prende 

del artícu.lo 8 primer párrafo, la Cocisi6n al emitir su dicta 

men ha considerado la opini6n d~ lae Secreta.r:!nE correapon-

dientes. 

2. Reeoluci6n general No 5. 

G6mez Palacio opina que "El proposito de esta resoluci6n 

general No 5 es autorizar la participación de inversionistas 

extranjercs en los aumentos de capital social de empresas me

xicanas, siemnre que mantengan la misma posici6n y otorgar al. 

Secretario Ejecutivo de la Comisi6n,facultades pa:ra decidir -

casos concretos que en razón de las ci~cunstancias especiales 

que en el cuerpo de la resolución se indica, no se considera 

necesario :ti.atraer la atenci6n de la Co!l1Ísi6n, ya que se otoE 

gan nor regla general, en rru>:6n de oue el inversionista ex-

tranjero ::.:> lleva a cabo adquisiciones de relevancia. 11 <82> 

81 Se~rataría de Hacienda y Crédito Público. Manual ope
rativo pa...-a la capitalizaci6n de nasivos y sustituci6n de deu 
da pública por inversi6n. México •. Secretar{a de Hacienda y-= 
Crédito Público. 1986. p. 9 

82 Gélll!ez Palacio, Ignacio y Gutiérrez Zamora. Inversi6n 
extranjera directa. México. Porrúa S.A. 1985 p. 192· 
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Sin embargo, la oapitalizaci6n de paeivoe ea un aedio p~ 

ra realizar adqui.aicionee de mucha importancia. 

La resoluci6n general No 5 fue aprobada por la Comiei6n_ 

el 25 de junio de ~984 y publicada en el Diario Oficial. de la 

Federaci6n de 30 do agosto de 1984. El punto 2 de esta resol~ 

ci6n establece que "Se faculta al Secretario Eje~utivo de la 

CNIE ue.ra que, sin perjuicio de lo dispuesto en el Último pá

rr~o del e.rtícu1o 5 de la LIE, emita la resoluci6n que co-

rreaponda con respecto a loa siguientes actos jurídicos 

a) La suscripci6n de la totalidad del aumento de capital 

social por inverei onistae extran.jeroA, ei ~::!p::-::: c¡UG, co.:o rníll! 
mo el 75~ del capital social anterior al aumento sea uropie~ 

dad de invereio.n.iatas extranjeros. En este caso, deberá acre

ditarse fehacientemente la renuncia expresa del derecho prefe 

rente por parte de loa inversionistas mexi.canos. 

El. aumento de capi taJ. de que se trate deberá llevarse a 

cabo mediante la reinversión de utilidades, aportación de re

cursos PTOpios del inversionista o capitalización de pasivos. 

3. Anál.isia de las solicitudes. 

"En el análisis de las solicitudes para la capital.íza-

ci6n de pasivos o sustituci6n de deuda pública por inversi6n_ 

Y en los casos en que loa socios mexicanos no cuenten con re

cursos para realizar aportaciones adicionales de capital, se 

verifica que no exista otro mecanismo financiero disponible ; 
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ya sea domestico, a través de 1a participaci6n de otros inve! 

sionistas nacional.es o por medio de aportaciones temporales -

de capital. de riesgo de 1os fondos de fomento; o bien interna 

ciona1, vía 1oe fondos bilateral.es de coinverei6n."( 8 3) 

4. Autorizaci6n para e1 aumento de capital extranjero. 

"CUando 1oe mecanismos mencionados no fueren eo1ucionee 

viables a loe problemas financieros de las empresas, que por_ 

sus características se ubiquen dentro de las prioridades na-

cionaJ..es, se per!!'i "tir~,, !'!ternpr-, con e.!leeo a la reg1amentaci6n 

de la materia , el aumento de 1a participaci6n extranjera en_ 

eu capital; previo cui.dadoso análisis que determina que el au 

mento en el capital ea indispensable para la supervivencia de 

la empresa. En ta1ee caeos, se establecerán compromisos que 

¡a.porten beneficios adicionales a la economía nacional."( 84) 

3.4. MARCO JURIDICO DE LA CAPITALIZACION DE PASIVOS. 

La capita11zaci6n de pasivos se rige de acuerdo con 1o -

estipulado en el primer párrafo del artículo 80 de 1a LIE, e1 

cual señaJ.a "Se requerirá 1a autorizaci6n de la Secretaría 

que corresponda según la rama de actividad econ6mica de que 

se trate, cuando una o varia.a de las personas físicas o mora

les a oue ee refiere e1 artículo 20, en uno o varias actos o 

sucesión de actos, adquiera o adquieran más del 25~ del. capi

tal o más del 49% de los activos fijos de una empresa. Se 

equipara a 1a adquisici6n de activos , el arrendamiento de --

83 Secretaría de Hacienda y Cr&dito Público. Op. cit., -
supra nota 81, p. 9. 

84 Idem. 
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una empresa o de loe activos esenciales para la explotaci6n." 

Art 8 -

primer 

párra:f'o 

(LIE) 

l. Autorizaoi6n de 1a Secretaría que corresponda. 

2. Una o vanas .personas físicas o morales a que_ 

se. refiere. el artículo 20 de la LIE. 

3. Uno o varios actos o eucesi6n de actos. 

4. AdqUiera o adquieran m!ÚI del 25% del capita1. 

5. Adquiera o adquieran más del 49% de los acti-

vos fijos de una empresa. 

6. Arrendamiento de wia empresa o de loe activos_ 

esenciales para la explotaci6n. 

l. Autorización de la Secretaría que corresponda. 

Existe controversia reenecto de cuales son las activida

des económicas en las que cada Secretaría es competente y co

mo se determina dicha competencia. A este respecto se pueden_ 

plantear muchos problemas prácticos. 
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La eo1uc16n consiste en interpretar conjuntamente el ar

tículo 8 de la LIE con 1os artícu1oa 15 y 16 del mismo ordena 

miento. 

Conforme al primer párrafo del artículo 15 de la LIE, 

e1 peticionario para efectos del tramite de su ao1icitud, de

de presentar1a frente a una sola autoridad aue es el Secreta

rio Bjecuti vo de la Comisi6n. G6mez Palacio opina que " Una -

interpretaci6n diferente acarrearía la necesidad para e1 pet! 

cionario de presentarse a diferentes dependencias administra

ti vaa con id~ntica solicitud, obteniendo quizás contestacio-

nes contradictorias. ,.(B5 ) "La intención del 1egislador al 

crear la Comisi6n, fue 1a dll unif'ic.:::.r los crii;e:rios de las di 

ferentes dependencias del Ejecutivo coordinando su acción en 

materia de inversiones extrl1-?ljeras, a efecto de que el Poder 
(86)-

Ejecutivo actúe coherentemente frente a 1os particulares." 

"Es por e1lo que conforme al segundo párrafo del artícu

lo 15 de la LIE, las Secretarías y Denartamentos de Estado e~ 

tán obligadas a emitir autorizaciones con apego a las resolu

ciones que dicte la Comisión."(S7 )"El Secretario Ejecutivo a~ 
tuando en representación de la Comisi6n, coordinará 1a acción 

de las diferentes dependencias del Poder Ejecutivo que inter

vengan." ( 88 ) 

En consecuencia, si un peticionario desea llevar a cabo_ 

una adquisici6n controlada por el artículo 8 de la LIE, debe

rá presentar su solicitud al Secretario Ejecutivo de la Comi

s16n, quién la turnar~ a la CNIE, una vez resue1ta, e1 Secre

tario Ejecutivo la turnará a las Secretarías y Departamentos. 

85 G6mez Palacio, Ignacio y Gutiérrez Zamora. Op. cit.,-
supra nota 82, n. 120. 

86 Idem. 
87 Idem. 
88 Idem. p. 121. 
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2. Una o variae personas físicas o morales a que se re-

fiere el articulo 2 de 1a LIE. 

"El. primer párrafo del articulo 8 de la LIE, dirige eu -

regulación a las personas fiaicas o morales a que se refiere 

el articulo 2 de la LIE ."(Sg)"Eata dist:l.nci6n puede adquiri; 

relevancia en algunos casos. Las unidades econ6micae no ee en 

cuentran incluidas por caxecer de personalidad jurídica para_ 

adqu:l.rir. "C 9 o) 

3. Uno o var:l.os actos o sucea:l.6n de actos. 

En re1aci6n con la adquisición de capital social de una_ 

empresa mexicana pueden acontecer loa siguientes supuestos : 

a) La adquiaicHin de1 25?' del capital social de una em-

presa mexicana realizada por un solo extranjero que no ea so

cio y en cuyo capital no participan otros inversionistas ex-

tranjeros, en este aupueeto no se requiere de la autorizaci6n. 

Cuando si ea socio y aumenta su participaci6n de un 10~ a un_ 

25~ tampoco se requerirá de la autorizaci6n 7 pero cuando se -

trata de un inversionista extranjero que no es socio y adqui2 

re más del 25% del capital: si necesitar~ de la autorizaci6n. 

Cuando se trata de un socio inversionista extranjero que 

aumenta au capital a más del 25% y tambibn cuando con poste-

rioridad aumenta nuevamente su capital hasta el 50% o más; r2 

querirá de la autorizaci6n del Poder Ejecutivo, de igual msn2 

ra cuando teniendo más del 5()1: del capital, lo aumenta hasta 

89 ~mez Palacio, Ignacio y Gutiérrez Zamora. Op. cit., 
supra nota 82, p. 119. 

90 Idem. 
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otro 25" o de, requerirá de <'-icha m.L.o ri!:laci6n; 

t.) L<-> ü.ctl.Vidades del inversionista extranjero que eie~ 

do propietario del 26" del capital, adquiere un 3~ adicional, 

uniendo sus adquisiciones, ha adquirido el 29?' del capital y 

por lo tanto, al excederae del l.Ímite legal del 25~ requiere_ 

de la autorización, esto es porque toda adquisici6n adicional 

sin importar el porciento, debe analizarse conforme a los cri 

terios establecidos en el artículo 13 de la LIE, esta afirma

ción fue confirmada por la resolución general ~o 4; y 

c}Las adauisiciones en general por cualesquiera inversi~ 

nietas extranjeros, estén o no conectados entre sí, cuando en 

suma excedan los porcientos estahl.,..,~_ d'J:'.) ~n el =·-~ículo 8 de 

la LIE, por ejemplo, si en una empresa mexicana un inveraio~ 

nieta extranjero adquiere el 25% del capital social, y poste

riormente otro extranjero ~nvierte y adquiere un 3~ del capi

tal de la misma emnresa, requerirá de la nrevia autorización. 

4. Adquiera o adouieran más del 25% del capital. 

La legislación mercantil y ciVil en Vigor no definen el 

concepto de ndquisición, esta palabra proviene del lat!n 

acouiro que significa obtener, nronorcionar, ganar, agregar ; 

en un sentido pecuniario. 

El concepto general de adquisición abarca todo el campo_ 

del derecho, ya que se refiere a la idea del acrecentamiento 

de un patrimonio de cualquier persona física o jurídica. La -

adquisición es un concepto 16gico-jurídico. 
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A este respecto G6mez Pal.acio dice " Nosotros entendemos 

que el. t&rmino adquieici6n ea un concepto general. smpl.{eimo -

que se refiere a l.a idea del. acrecentamiento de un patrimonio 

de una persona, ya sea que esta vea aumentado su patrimonio -

por un bien corp6reo o incorp6reo, tangible o inta.ngibl.e, mu! 

bl.e o inmueble o un derecho como 1o puede ser el derecho de -

percibir frutos."(9l) 

Qu.ien adquiere el derecho a los f'rutos no necesariamente 

ha adquirido el dominio del bien del que dichos frutos ema~ 

nan. 

"Seria trunca toda interpretaci6n que sefie.l.e.ra que excl~ 

sivamente la adquisici6n total de más del 25% de la propiedad 

del capital social, quedaría sujeta a preVi.a autorizaci6n ; 

mientras que la eimole adquisici6n de uso y disfrute de las 

acciones o partes social.es, (a través de contratos de fideic2 

miso, usufructo, arrendamiento y otros simil.ares) estaría 

excenta de tal requisito; cuando resuJ..ts que del uso y dief~ 

te de tales bienes se derivan derechos corporativos y patrim2 
ni alee." ( 92 ) 

En tanto el. inversionista extranjero detente los dere-

choa :fundamentales de voto y oago de dividendos sobre las 

acciones o partee sociales, tendrá en eu poder no el dominio 

o propiedad sobre 1as mismas, sino lo más importante desde el. 

punto de vista econ6mico,que es la facultad de deciei6n y el_ 

derecho a los beneficios, este es un caso en donde ea de pri

mordial. importancia atender al contenido econ6mico de 1e. LIE. 

91 G6mez Palacio, Ignacio y Gutiérrez Zamora. Op, cit ., 
supra nota 82, p. 122. 

92 ldem. !'• 123. 
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Jur!dical!!~n:>.':~ ~· en sentido estricto, la palabra adqu.isi

c16n invoca un negocio traslativo de dominio• Sin embargo, en 

un sentido más amplio, el. término puede también referirse e -

negocios traslativos, como aquellos por los que s61o se ad-

quieren derechos persona1es, o derechos real.es distintos de 

1a propiedad; como sería el caso, respecto a aque11oa del 

arrendamiento o también el caso de ciertos contratos de gara~ 

tía sobre acciones, como la prenda y el. fideicomiso. 

5. Ad.quiera o adqtú.eran más del 49~ de los activos fijos 

de una e111presa. 

Los activos fijos son uti1izados constantemente por la -

negociación para que por medio de ellos se realice el objeto_ 

social de 1a empresa. 

Los activos circulantes tienen el carácter de ser cam-

biantes o transitorios, por 1o que la empresa constantemente 

1os enajena o repone. 

"El activo fijo y el. activo circulante varía en cada ne

gociación dependiendo do su giro o actiVidad • .ve esta manera 

en una industria un bien inmueb1e constituye un activo fijo, 

pero tratandose de inmobi1iarias constituye un activo circu--
1ante."(gJ) 

La LIE no define el. concepto de activos fijos, pero res

pect·o de su adqUi.sici6n, esta es permitida hasta el. 49?' ya -

sea en uno o varios actos o sucesión de actos, es decir, aouí 

se aplica la misma interpretación que se realizó respecto a -

93 Gómez Palacio, Ignacio y Gutiérrez Zamoxa. Op. cit.,
supra nota 82, p. 131. 
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l.a frase más del 25% tratandose del capital social., por el.l.o_ 

ee entiende aue el legislador de l.a LIE deja en libertad a ~ 

los inversionistas extranjeros para adquirir hasta el. 49% de_ 

l.oe activos fijos de las empresas nacional.es, tal es l.a inte~ 

pretaci6n que adopta la Comisi6n en el apartado 2 de la reso-

1uci6n general. No 4. 

6. Arrendandento de una empresa o de 1oa activos esencia 

les para su expl.otación. 

Conforme a la parte final de1 priJller párrafo del artícu

lo 8 de l.a LIE que dice "Se eqUipara a 1a adquia1.ci6n de acti 

vos, el. arrendBJJÚ.ento de una empresa o de l.os activos esencia 

1es para su expl.otación", l.as personas a que se refiere el. 8!: 
tícul.o 20 de la LiE no podrán errendar más del. 49% de una em

presa o de loa activos esenciales para su eXJ>lotación, sin ob 

tener las autorizaci6nes a que se refiere el artículo 8 de la 

LIE. 

Garriguea define al arrendamiento de emoresa como "El -

contrato por el cual un empresario, titular de una empresa~ 

mercantil, cede a otro su explotación por tiempo determinado 

y a precio cierto."C 94 ) 

G63ez Pal.acio señala que el. arrenda.miento de empresa_ 

"Puede ser por tiempo indeterminado, sujeto a notificación 

por cua.:!.qui.era de las partes con cierta anticipaci6n."< 95 J 

94 Garrigues, Joaquín. Curso de derecho mercantil, 7a ed. 
~orrúa S.A. M¿xico, 1979. p. 204. 

95 Gómez Palmcio, Ignacio y Gutiérre?. Zamora. Op. cit ., 
supra no~a 82, p. l.32. 



La .legi.s1aci6n comhi en materia federal es el. c6digo ci

Vil. para el Distrito Federal. La. ley común regula el. arrenda

miento de cosas, lo que J.1evado al arrendamiento de empresas_ 

presenta dificultades. 

En el arrendamiento de empresa, el arrendatario empresa

rio debe quedar libre de disponer de las materias primas, PB!: 

tes y componentes de loa productos a elaborarse, así como de 

los productos elaborados y terminados. 

Garrigues sePlala que ".La obligaci6n del arrendador de -

mantener al arrendatario en el uso y goce pacífico del bien -

pretarse como la obligaoi6n del arrendador de no com~etir con 

el arrendatario o realizar cualquier acto que perturbe la ex

plotaci6n de 1.a empresa arrendada ... l 96 ) 

Existen otros contratos por medio de los cuales el inver 

sionista extranjero puede al.legarse el uso y disfrute de l.a -

empresa, sin adquirir el dominio, pero estos contratos no qu! 

dan sujetos a las autorizaciones preViatas en el artículo 8 -

de la LIE, ya que el ún:l.co contrato que cubre la norma es el 

del arrendamiento, aun y cuando sea entre diferentes sujetos, 

como en el caso del subarrendamiento, ya que en este caso tam 

bién se trata de un arrendamiento. 

Barrara Graf opina que "La dispoaici6n del artículo 80 _ 

no debe restringirse al arrendamiento de empresas o de sus ac 

tivos ese~cialee, sino a cualquier negocio jurídico aue trans 

96 C-arriguee, Joaau!n. Op. cit., eupra nota 94, P• 205. 
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-fiera el uso o goce de dichos bienes¡ de la negociaci6n como 

un todo, o de los activos de ella. Por tanto, quedan inclu.1.-

doe en esta dispoeici6n el subarrendamiento, el comodato, el_ 

secuestro en que corresponda la admin1straci6n a1 aecueátrata 

rio o embargante extranjero."(97) 

Debe recordarse que donde la ley no distingue no se debe 

distinguir, y la referencia específica de la LIE ea al contr~ 

to, de arrendamiento, y hasta ahÍ debe limitarse la interpret~ 

c16n, y por lo que toca al arrendwniento de activos esencia~ 

lee debe seguirse el IIÚ.smo cr:!:t:e:rio, 

G6mez Palacio opina que nE:l caso de usufructo, prenda, 

secuestro, comodato, fideicomiso, por parte de un inversioni~ 

ta extranjero respecto de un activo esenci.al de la negocia

ci6n, únicamente quedará sujeta a las autorizaciones del artf 

culo 8 de la LIE, cuando su valor exceda del 49% de los acti

vos fijos de la emnresa."< 9a) Debe entenderse aue la autoriz~ 
ci6n es necesaria cuando la empresa mexicana es la arrendado

ra y no la arrendataria. 

3.4.1. CRITERIOS GENERALES 

El artículo 13 de la LIE establece los criterios que pr! 

cisan la.e bases para aceptar la inversi6n extranjera en Méxi

co. A continuaci6n se presenta un esquema que eeftala el 6rden 

en el que se estudiará este epígrafe. 

97 Barrera Graf, Jorge. La regulaci6n jurídica de le.a in 
versiones extranjeras en México. UNAM, México. 1981. p. 108.-

98 G6mez Palacio, Ignacio y Gutiérrez Zamora. Op cit., -
supra nota 82, P• 134. 
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A) R1. art!cul.o 13 de la LIE. 

Este precepto evita el sistema abierto y falto de preci

si6n. Las :facultades de decis16n que 1.a Comisi6n posee; no d2 

ben ser ni arbitrarias ni sujetas a la voluntad personal. de -

loe funcionarios que la integran, sino que deben de ser moti

vadas con estricto apego a la Constituci6n y a 1.a LIE. 

La LIE no pretende evitar al inversionista extranjero en 

todas las ~reas que se encuent~an cubiertas por inversionis~ 

tas nacionales, sino únicamente aquellas en las que la inver

si6n nacional opere satis:factori amente. 

Autori=::= ~b inversi6n ext~a.njera en áreas adecuadamente 

cubiertas por los inversionistas nacional.es, puede provocar -

su desplazamiento, ya que el ert:!'"a.Iljero en muchos casos, po-

see una mayor capacidad econ6mica, además de otros elementos_ 

como lo pueden ser las marcas de ~omprobada penetraci6n en el 

mercado, compradores cautivos, etc. 

"La fracción II del articulo 13 es una norma de carácter 

evidentemente proteccionista para 2a inversión doméstica ca-

paz y eficiente que en parte cuida por si misma de sus intere 

ses sobre todo en los mercados int~rnacionales; y no como se_ 

ha pretendido ver tanto por inversionistas extranjeros como -

nacionales, es decir, oomo un precepto proteccionista a ul-

tranza del inversionista doméstico o de rechazo a la inver-

ei6n extranjera en !reas cubiertas por nacionales aunque es-

tos no operen satisfactoriamente."C 99 ) 

99 G6mez Palacio, Ignacio y Gutí~rrez Zamora. Op. cit., 
supra nota 82, p. 190. 



La fracci6n III del art{cu1o 13 de la LIE, ha sido de ~ 

singular relevancia deb1.do a la necesidad que tiene el pa!s -

de allega.rae moneda extranjera, conforme a este precepto, la_ 

Comisi6n debe tomar en cuenta las repercusiones que la inver

si6n extranjera puede ocasionar en la balanza de pagos y en -

particular, en el incremento de las exportaciones. 

M6xico necesita tener una ba1anza de pagos particularme~ 

te positiva, por lo tanto, la invorai6n extranjera debe ser -

un medio por el cual el país pueda obtener divisas, esta idea 

se ve complementada con la fracción VII del artículo 13 de la 

LIB. 

L~ política que sigue la LIE y que ha adoptado el gobie~ 

no en los áltimos af'los, es la de proteger a la economía naci~ 

na1 impidiendo las fugas de diVisas y fomentando el incremen

to de capital en el interior del país. 

La fracci6n IV del artícu1o 13 de la LIE es trascenden~ 

tal, debido a la necesidad de generar mayores y mejores opor

tunidades de trabajo, especialmente en época de crisis. 

Como consecuencia de la fracci6n VI del artículo 13 de -

la LIB, la inversi6n extranjera debe incorporar en la elabora 

ci6n de eue productos, insumos y componentes nacionales. Ha -

sido preocupaci6n de la Comisi6n ir formando una planta pro~ 

ductiva que utilice materias primas y componentes mexi.canoe , 

para que en esta forma el mercado interno de consumo se run~ 

plíe y beneficie a su vez a las otras emp~sas nacional.es. Si 
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ta1 aspecto no fuese tomado en cuenta por 1a Comisi6n, redun

daría tal omiei6n en una buena suma de di Visas por concento 

de i~portacionee por parte del inversionista extranjero. 

Cabe seffalar que 1a lista que contiene el artículo 13 de 

la LIB, no es exhaustiva, es decir, independientemente de loe 

criterios que establece dicho precepto, la Comisi6n podrá to

mar como criterio toda medida que considere benéfica para el 

desarrollo de la economía nacional (art. 13 de la Ll.E, fracc. 

XVII), ein embargo, estas medida.e deben respetar el marco 

constitucional. 

B) Loe criterios más importantes. 

A continuaci6n se presentan los criterios que se relaci~ 

nan aá..e a fondo con la capitalizaci6n de pasivos del endeuda

miento externo. 

1. Exportaciones. 

•La Comisi6n considera en primer lugar a aquellas empre

sas que muestren saldos auperaVitarioa en balanza de pagosJ -

en segundo lugar, a aquellas con saldos equi1ibrados y por ú1 
(100) 

timo, a las que presentan dáficit." 

2. Aplicac16n de recursos. 

"La Comia16n dará preferencia a aquellos casos de inve:r-

sionee en activos fijos, ampliaciones, nuevas líneas de pro-

duetos o nuevas actividades econ6micas oue impliquen exnorta

cionee y en segundo término, a loe caeos que prepaguen ñnica-

100 Secretaría. de Hacienda y Crl!idito Público. Op. cit • , 
supra nota 81, p~. 9 y 10. 
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-mente a FICORCA y a obligaciones en moneda nacional a Socie

dades Nacionales de Cr,dito; proveedores nacionales o coloca
(101) ciones entre el gran p6blico inversionista de M~xico." 

La fracc16n IV del. articu1o 12 de la LIE, f'acu1 ta a la -

Comisi6n para resolver sobre la par-ticipaci6n de la inverai6n 

extranjera existente en M&xico, en nuevos campos de actividad 

económica, o en nuevas lineas de productos. 

"La intenc16n del legislador al incluir eJ. control a la 

eXpansi6n de la 1nvers16n extranjera existente, :f'ue la de re

gular la competencia en el mercado que ta1 inveraf6!! oc~.oion:! 

rfc rrau~& ~ ínversionistas tanto naciona1es como extranje-

ros. "(l02)Por lo tanto, "la preocupaci6n legislativa es la de 

encaminar a la inversión extranjera existente a aquellos cam

pos o lineas de actividad que no est&n adecuadamente cubier~ 

tos por inversionistas nacionales."(l03) 

M&xico acepta la inversión extranjera directa cuando ~ 

constituye un complemento económico que no desplaza el capi-

te.1 mexicano. 

El punto principal es e1 no desplazamiento de la inver-

si6n nacional cuando esta opera satisfactoriamente. 

"El legislador no intenta captar las modificaciones in-

duatriaJ. es que deben rea11zarse para J.a elaboración de nuevos 

productos ni la adquisic16n de materias primas relacionadas -

101 Secretaria de Hacienda y Cr~dito PÓ.blico. Op. cit ., 
supra nota 81, p. 10. 

102 G6mez Pa1.acio, Ignacio y Guti~rrez Z8ll!ora. Op. cit., 
oupra nota 82, p. 166. 

103 Idem. 
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con el producto a elaborarse,eino la participaci6n activa ~ 

del inversionista extranjero en una nueva linea de productos, 

es decir, su introducci6n en un mercad~ diferente dirigido a 

un consumidor tambi~n diferente. Igua1 criterio debe seguirse 

tratandose de la participaci6n de la inversi6n extranjera en 

nuevos campos de actividad econ6mica."(io4 ) 

En virtud de que la LIE no define los conceptos de nue-

vas lineas de productos y nuevos campos de actividad econ6mi

ca, la Comisión se vi6 en la necesidad de emitir la resolu~ 

ci6n general No le. 

"A efecto de TC$01ver lo que debe entenderse por nueve.e_ 

lineas de productos y nuevos campos de actividad económica, -

ee presentan cinco diferentes posibilidades de solución!~o5 } 

l. Criterio subjetivo. "Esta soluci6n consiste en emitir 

una definici6n de lo que debe entenderse por nueva línea de 

productos y nuevos campos de actividad econ6mica ... ( 1 0 6 ) 

La frase nuevas lineas de productos es un concepto econ6 

mico utilizado por el legislador de la LI~, esto ha sido seve 

ramente criticado. pero de una manera injustificada, ya que -

el legislador se vi6 en la necesidad de utilizar términoe eco 

n6micos no definidos por 1a ciencia jurídica. 

A efecto de emitir una definici6n, un criterio debe to-

mar en cuenta tanto a las circunstancias o hechos que signif~ 

104 G6mez Palacio, Ignacio y Guti6rrez Zamora. Op. cit., 
supra nota 82, p. 168. 

105 !dem. 
106 Idet11. P• 169. 
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-can un alejamiento ~or parte de1 inversionista de su activi

dad existente, como tambiltn a1 hecho de si se va a dirigir a 

un consumidor distinto. 

"Por ejemplo, tratandose de nuevas lineas de productos 

deberA analizarse en que medida el producto se aleja de 1os 

existentes en cuanto a su forma, presentaci6n, precio, cali-

dad. funcionamiento, proposito y otros factores adicionales -

como lo son los canales de diatribuci6n a utilizarse, la tec 

no1og{a, personal, materias primas y maquinaria necesaria pa

ra su elaborac16n entre otros. El segundo aspecto que debe -

analizarse consiste en determinar si el nuevo producto va a -

ser utilizado por los mismos consumidores." (lo?) 

II. Criterio objetivo. Este criterio consiste en listar 

todas las lineas de productos y campos de actividad económica 

existentes. En la claaificaci6n que se elabore, deberA tener

se especial cuidado en reflejar razonablemente una efectiva 

regu1aci6n de la inversi6n extranjera existente en México. 

Este criterio objetivo presenta loe siguientes proble--

mas 

a) Definici6n de cada t~rmino incluido, es decir, cada -

concepto incluido en la lista, por ejemplo de jabones, prese~ 

tar~ un problema potencial de def1nici6n. 

b) Inequidad al incluir lineas de productos més amplias_ 

que otras. 

c) Posibilidad de omitir 1!neas de productos ya sea al -

107 G6mez Palacio, Ignacio y Gut16rrez Zamora. Op. cit., 

supra nota 82, pp. 169 y 170. 



202 

momento de preparar 1a 1ista o bien sea por la creaci6n futu

ra de productos novedosos no c1asificados. 

d) Revisi6n conatante de 1a clasificaci6n como consecuen 

cia de las necesidades cambiantes. 

III. Criterio econ6mico de asignaci6n de va1ores con ba

se en 1as modificaciones intrínsecas y extrínsecas del produ= 

to. Las modificaciones que puede sufrir un producto, adquie-

ren relevancia s6lo en raz6n de las repercusiones que tenga -

en el mercado; en el consumidor y en la competencia. Los cam

bios intrínsecos y ertrínsecos pueden llevar a la determina-

ci6n de 1a cr<'!'1C:t.Sn ~~ '.L."1 nuc....-o pz-oducto. 

E1 aumento o reducci6n del precio del producto puede 

acarrear una modificaci6n substancial en el mercado y un cam

bio en el uso de1 producto. 

A cada una de las modificaoiones intrínsecas y extrínse

cas del producto se le asignará un valor, de esta manera al -

irse variando el producto en sus características, se irán su

mando los val.ores asignados a cada modificaci6n, de tal mane

ra que ouando rebasen un n<unero pre-determinado, se estará -

frente al caso de una nueva línea de productos. 

Los problemas que presenta este criterio son los sigui~ 

tes 

a) Necesidad de incluir definiciones de cada modifica--

ci6n a efe~to de evitar nuevas. 

b) La dificultad de asignar un valor equitativo a cada -

modificaci.5n. 

c) La posibilidad de que el inversionista pueda ir reali 



zando 1as modificaciones en un largo tiemno, y evitar que la_ 

suma de loa diferentes va1ores acarreen 1a clasificaci6n de -

una nueva 1ínea de producto. 

IV Criterio que establece guias generales para distin-

guir una 1inea de productos de otra y u.~ cambio de actividad_ 

econ6mico de otro. Esta soluci6n a.firma que no es posib1e in

tentar una definici6n clara en la que se prevean todos 1os o~ 

sos y desecha la posibilidad de que se otorgue una facu1tad -

discrecional amplísima a la Comisi6n. 

V. Criterio de diferenciaci6n en base a casos y jur!ap~ 

dencia extranjera: 

a)Consumidor diferente. Es difíci1 definir lo que debe -

entenderse por consU!llidor, por ello resu.2ta conveniente esta

b1ecer un criterio restringido acompai'lado de una presuno16n. 

b) Suficientes características peculiares de1 uroducto • 

Ciertos productos pueden tener suficientes características P2 
culiares para distinguirlos de otros productos que aparente-

mente pueden catalogarse bajo una Ildsma linea de productos, -

por ejemplo, los tapetes hechos a mano y los hechos a maqui-

na. 

o) Intercambio razonab1e de productos por el mismo cona~ 

midor. Cuando el mismo consumidor interoa.::ibia diferentes pro

ductos para un mismo fin, todos ellos integran una misma 1i-

nea de productos. 

d) Grupo o conjunto de productos con el mismo fin. Cuan-
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-do diferentes productos con caracter!sticas diferentes tie

nen un mismo prop6sito y por regla genera1 se adquieren en un 

mismo lugar, todos ellos pueden identificarse bajo una misma 

linea de productos. 

e) Reconocimiento del consumidor y de la industria. La -

opini6n de los consumidores respecto del sector vendedor, pu~ 

den llegar a diferenciar un mercado de otro, de tal manera 

que se identifiquen como lineas de productos diferentes. 

f) Precio del producto. El precio del producto puede dar 

la pauta para distinguirlo como una línea de productos apar~ 

temente similares. 

g) Criterio mixto. Consiste en combinar alguna de las s~ 

luciones anteriormente mencionadas. La Comisi6n en la resolu

ci6n general No 13.; adopt6 este criterio, el cual establece -

guías generales para distinguir una linea de productos de 

otra y una nueva actividad econ6mica de otra. 

3. Tecnología. 

"La Comisi6n otorga mayor prioridad a aquellos proyectos 

con tecnologia de punta, en segundo lugar, a aquellos con te~ 

nologia media y en tercer lugar, a 1os qúe ofrezcan tecnolo-

g!a saliente."(l08 ) 

4. Grado de integrnci6n naoiona1. 

"Se dar~ prioridad a aquellos proyectos cuyos grados de 

108 Secretaria de Hacienda y Cr~dito Pliblico. Op. cit.,

aupra nota 81, p. 10. 
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integraci6n nacionales sean superiores a los de la rama econ6 

mica, en segundo t~rmino, a aquellos con igual grado de inte

graci6n a la rama y por tiltimo, a aquellas con inferior grado 

de integraci6n a la rama econ6m:ica en cuesti6n."(l09 ) 

5. Estructura actual de la propiedad de capital. 

"La Comisi6n otorga preferencia para la capitalizaci6n 

de pasivos en primera instancia, a aquellas empresas que en 

el momento de hacer su solicitud mantengan un 100~ de capital 

for~neo; posteriormente, a empresas con ~~rticipaci6n ~ayori

taria extranjera y finalmente,a aquellas que debido a la cap! 

talizaci6n de pasivos, pasar~ de una participaci6n minorita

ria o nula, a una mayoritaria o minoritaria, respectivamen ..... -
te. "(110) 

6. Sujetos acreedores. 

" A. En relaci6n a los sujetos acreedores, la Comisi6n 

considera dentro de sus prioridades para la autorizaci6n de 

capitalizaci6n de pasivos propios, en primera instancia, a~ 

aquellos crbditos suscritos con instituciones bancarias; en -

segunda, a aquellos crhditos contraídos con proveedores y fi

nalmente a los créditos vinculados con las matrices de las em 

presas mexicanas en el extranjer~. 

B. Para los efectos de la susti tuci6n de deuda ptiblica _ 

por inversi6n, los pasivos permitidos ser~n, solamente, los -

provenientes de : 

-Créditos en moneda nacional con Sociedades Nacionales -

de Cr&dito~ 

109 Secretaria de Hacienda y Crbdito Páblico. Op. cit., 
supra nota 81, p. 10. 

110 r¿em. 
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-Cr6ditos en moneda naoiona1 contra1dos con proveedores_ 

nacionales, para la adquisioi6n de bienes de procedencia na-

oional. 

-PI CORCA. 

-Obligaciones emitidas entre el gran p~blico inveraionis 

ta en México~(lll) 

7. Tamafio de la empresa. 

"Las prioridades de la Comiei6n, en lo relativo a1 tama

ño de la empresa, ubican en primera instancia a la pequeña y 
(l12j 

mediana industria y en segundo plano a la gran empresa." 

8. Análisis de rentabilidad de 1a empresa dentro del con 

texto del crecimiento sectorial. 

"Se permitir~ capitalizar pasivos y/o sustituir deuda p~ 

blica por inversión a aquellas empresas que muestren un dina

mismo similar o superior al de la actividad económica, rruna -

industrial o seo tor al que pertenezcan." (ll)) 

"El. enfoque fundamental para la selección de empresas -

con posibilidades de capitalizar pasivos, parte del an~lisis_ 

de la combinac16n de los efectos del impacto del costo finan

ciero de la empresa y la rentabilidad de la misma. 

De lo anterior se concluye que aque1las emnreees que, -

aun y cuando no tuvieran problemas de endeudamiento, no re~l~ 

jen rentabilidad en sus operaciones, no serán sujetas a capi

talizaci6n de pasivos propios, Lo mismo sucederá en aouellos 

casos en los que, sin tener utilidad de operación una empresa 

111 Secretaria de Hacienda y Crédito Pií.blico. Op. cit., 
supra nota 81, p. 10, 

112 Idem, 
113 Idem, 



207 

aun con la oapital1zaoi6n de pasivoa propios, no mejore sus-
(U4) 

tancialmente su situaoi6n operativa y :financiera." 

M~xico tiene que a:frontar una etapa critica en su econo

mía, deben revisarse políticas y estrategias econ6micas para_ 

encontrar nuevas :f6rmulas que 0:frezcan soluciones más acordes 

a la realidad actual. 

Es preciso limitar la inversi6n extranjera indirecta y 

buscar en la inversi6n extranjera directa un reactivador al 

desarrollo econ6mico. 

E1 programa nacional de :fomento industria1 y comercio e~ 

terior 1984-1988, publicado en el Diario Oficial de la Federa 

ci6n el 13 de agosto de 1984, contempla la política de promo

ci6n sel~ctiva, la cual orientará la entrada de la inversi6n 

extranjera directa hacia actividades preseleccionadas sucept~ 

bles de ser generad0ras netas de divisas. 

A continuaci6n en los cuadros 1, 2, 3, 4 y 5; se nrecisa 

rA el mecanismo de conversión de deuda p~blica por inversi6n. 

En los cuadros 6, 7, 8,9 y 10; se examinará el procedi-

miento ad::Jtinistrativo : ventanilla dnica. 

Los cuadros 11 y 12 ; presentan en :forma esquemática el 

procedimiento de pago de las aportaciones de capital. 

114 Secretaria de Hacienda y Cr~dito Público. Op. cit.,

supra nota 81, p. 11. 
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Cuadro 1. 

Conversi5n de deuda páb1ica por inversi6n 

Clausula 5.11._______.._Derechos (ds) ~ 
.---..de cobro de - ____. Se trnns.1.or

man en partes 

Empresas 
piíb1icas 

1 ª deuda • sociales de : 
Anexo 

B 

Inversionistas 
extranjeros. -

Empresas 
p-6.blioae 

Fmpresas 
privadas 

Compraventa en ------------------------.... ...¡ el mercado de 

a)Complementar 
una inversi6n. 

esos derechos: 

El. esquema 5.11 no se 
podr! uti1izar para : 

Empresas 
privadas 

b)Iniciar una so 
ciedad. 

c)Desoargar pasi 
vos en moneda
nacional • 

l. Pagar obligaciones contraídas con 
bancos extranjeros 

2. Pagar a las mntrices de empresas sub
sidiarias mexicanas. 

3. Proveedores del exterior. 
a)F.l. estrictamente relaciona--

do con el desarrollo del pro
yecto que no implique pagos -

4. Capital. al exterior. 
de tra- b)PaffOS a proveedores naciona--
bajo,ex les. 
cento ~ c)Deudas ccn SociedAdes NAcionn 

les de Crldito ~ FIC0qCA. ~ 
rl)Liouidaci6n de emisiones/ 

obligaciones. 

1 

l 



Cuadro 2 

(compraventa del tipo libre) {por lo menos de tres casas banca
rias de cambio) (d!a de cierre de la operaci6n) = 8.1 tipo de 
cambio para estos mecani.a~os de acuerdo al Banoo de X~xico. 

Deudores - n (") de --~ 
descuento. 

a) Se intercambia con los acreedo 
res 

b) Se negocia entre 1oe, aoreedo-
res y la SHCP 

a) Deudores "(") de' descuento" 

Gobierno y 
entidades 
p6blicas : 

La negociaci6n se fijarA 
de acuerdo a 

deuda 

i. Los bene~icios de la transacci6n. 

2. Los rangos que establece el anexo 
C del me.nual operativo para la ca 
pitalizaci~n de pasivos. 

3. Las modificaciones cumpliendo las 
mismas formalidades oue le dieron 
origen, cuando la SHCP considere 
que no responde a las condiciones 
de los mercados. 
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Cuadro 3 

E1ementos fijos 
que se ajusta-
r!n de acuerdo 

a: 

El precio de1 papel en el merca
do. 

Las variaciones del tipo' 'ae· oam
bio libre respecto s.1 cont'rolado. 

El. anexo e, 
(que e6lo -
rige 1a aus · · ·' · 
tituci

6
n de Fechas en l.as que se lleve ª· cabo;l,a ,operaci6n. 

deuda p6b1i· 
ca ). -

(f'actoree)X (descuento) 

D 1 ... Di _.:1;.::0;::0~-;.::P __ 

100-Po 



Cuadro 4 

Las acciones emitidas a cambio de cance1ac16n 

de deuda p6b1ica, contendrAn 1as 1imitaciones 

de 1a c1ausu1a 5. 11. 

Cuando exista diferencia entre e1 val.or nomi

nal y e1 val.or de1 mercado de 1as acciones 

que esten pendientes de emitir, 1a empresa 

emitir! acciones con val.ar nomina1 ig11a1 a 1a 

participaci6n deeoada de capita1 forAneo • 

(Va1or nom:!.na1 de acciones emitidas) (precio_ 

pagado por 1as acciones emitidas) L A D I -

F E R E N e I A deber! ser satisfecha con 1a 

emisi6n de una prima intransferib1e a entida

des o a pe::--sonas físicas mexicanas de confor

midad con ·:i..a c1nusu1a 5. l.1. 
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Cuadro 5 

Industria automotriz: se 1e reconocerá e1 100% de las divisas -
netns que ingresen a1 pais via 1ncremen-
tos en el capital social para efecto de -
su presupuesto de divisas de conformidad 
con 1os artículos 15 y 16 del decreto pa= 
ra la racionalizaci6n de la industria au
tomotriz. 

Las empresas de la 
industria terminal 
tienen las siguien 
tes responaabilida 

des : -

a) El. 50'.t de sus requerimientos de divi-
sas será generado (como mínimo) con la 
exportaci6n de componentes automotri-
ces ~acricauos s6lo por industrias re
gistradas ante SECOFI. 

b) S6lo se acreditará un 2of, de financia
miento externo. 

c) S61o podrá acreditarse un 2°" de compo 
nentes automotrices hechos por maquila 
doras cuyo capita1 social corresponde
ª empresas de la industria terminal, = 
matrices o filiales. 

La Direcci6n General de la Industria Metal Mecanica y Bie
nes de Capital (DGIIBIBC), autorizará previamente loa casos en -
que las capitalizaciones excedan de los porcentajes, a fin de -
que se apliquen a loa presupuestos de divisas de ai'1os aubsecue~ 
tea. 
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Cuadro 6 

Procedimiento a&ninistrativo, ventanilla fmica 

Empresa ---A.• Obligaci6n de presentar 
la solicitud y el cues-· 
tionario ante la SHCP • 

La solicitud podrá ser 
suscrita por el o los 
bancos vendedores de = 
los derechos de cobro 

cuando: 

Cuenten 
con un 
mandato 

Monto. 
Plazo. 

---- Para 1a susti tu
ci6n de deuda en 
en partee socia
les de ca pi tal 
seleccionado. 

5.11. 

l 
S6lo se permiti
ra el papel de -
reeetructuraci6n 
con vencimientos 
originales de 
1982-1984 y 1985 
-1990 • 

a)El o los inversionis-
tas. extranjeros. 

b)El. o los bancos vende
dores de papel y los -
inversionistas extran
jeros. 

c)De sus representantes 
legalmente constitui-= 
dos y sus filiales o -
subsidiarias • 

SHCP, of'ieio de 
conformidad • Procedencia del papel. 

Monto del descuento de la transacci6n. 



Deb_eresº• 
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Cuadro 7 

l. Especi:t1caci6n de 1aa aooiones a llevar a -
cabo po:r las partes el cHa del cierre de la 
operaci6n. 

Instrucciones para 
que el : 

a)Monto a capitalizar; 

b) Sea puesto a disposi
ci6n de la empresa ca 
pi ta1izada; 

c) Por el deudor que ha
ce la aportaci6n me-
diante un dep6sito en 
la tesorería de la Fe 
deraci6n. 

Casos en que no se requiere 

autorizaci6n de la CNIE ----SHCP -----(compromiso de 
presentar un 
programa ante 
la CN1E, ella 
sancionarA). 



SHCP, 
oficio de 
autoriza
-ci 6n • 

1. Banco ven 
dedor.-

2. Notificar 
7 días antes 
del cierre -
acerca del. -
tipo de dere· 
cho oue se = 
vendérá al -
inversionis
ta extranj e-

ro • 

Cuadro 8 

De pape1·· 
l.a venta 

. , ._... ~<~.e ·~:'..)·'. 
" 

De derech~~· C J~) cH1 cob~o~ 
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previa a -

a) A1 banco de servicio correspon--
diente al gobierno :federal.. 

b) Demás entidades con deuda externa 
reestructurada. 

o) A f'in de que el o los bancos de 
servicio procedan a cancelar el 
importe del pricipal. 

d) Cortar 1os intereses a partir de 
1a fecha de cierre de la opera--= 
oi6n de sustituci6n. 



Conve
-nio. 

-_ ~ -º - ·{·~-: :-

C1ausulado 
para evideñ 
· ·. '.ciar;:· -

Prever el ca
so de incum-
plimi ento • 
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Cuadro 9 

1. La sustituci6n. 

2. La emiai6n de acciones salvo en em 
presas capitalizadas cuya naturale 
za no lo requiera de acuerdo a1 de 
racho mexicano. 

3. Mecanismo de control del destino -
de 1os f'ondoa resul tantea de la -
sustituci6n. 

4. La in:t'orma
ci6n del -
destino de 
los .fondos: 

a)La cua1 debe baner 
se en un tbrmino = 
m~ximo de 6 meaea. 

b)La inf'ormaci6n de
be remitirse a la 
Secretaria EjecutI 
va de la CNIE con
copia a la SHCP • 

a)Se auspendPn loa desembolsos de los 
f'ondos depositados oue se mencionan
en el capitulo V inciso 2 del manual 
operativo para la capitacización de 
pasivos. 

b)Sancionea de la LIR,art. 28 
c)Cuando no sean posibles las aancio-

nea, a petici6n de la Secretaria Eje 
cutiva de la CNIE o de la SHCP, se = 
auditar~ cuantas veces se considere 
pertinente, ya que el esquema 5. 11 
es s6lo para inversiones productivas, 
no especulativas 



SHClP -,....-----t• 

Cuadro 10 

Sol.icitud S 85 000 
anexo D 

Ley de derechos • 
Art. 72 • 

l 
CNIE. 

l 
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RESOLUCION 
a)Todaa 1as operacio 

nes de suatituci6ñ 
30 días de deuda p~b•ica, 
habil.ea ----.. ; b) Vigente :por 3 me

-ses . 
e) Compromisos a 1a 

empresa interesa= 
-da 
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Cuadro 11 

'Procedimiento de pago de las aportaciones de capital 
(forma y tiempo) 

Pape1 de deuda 
A. Sector l'(ib1ico deudor -------.. y emisi6n de 

( - ) acciones. 

1. Entidad p6b11ca emisora 
o --~~-1•~0ficio de autoriza-

Teeoreria de 1a J!'ederac:16n ci6n de la CNIE y -
SHCP. 

A trav6s de un dep6-
si to en la tesoreria 
de la Federaoi6n • 

a)Desembolso o 
pago contra 
firmas regia 
tradas. -

b) Av:!. so escri
to y urevio, 
( 24 horas}. 

c)Pagos a provee 
dores y su n6.= 
mero de cuenta 

2. Pl.azo de pago es = a negocio ~ inversionista extranjero, -
CNIE, y SHCP. (el deudor tiene derecho a opinar) 

a) El. proyecto de inversi6n. 
b} El. calendario de requerimientos de 

fondos. 
c) Loa fondos se traspasan directa.mente a 

los acreedores. 
d) Los acreedores entregan el fin~quito o 

comprobante de pago. 
e) EJ. pago a proveedores se rea11za 2 

diae antes de remitir las facturas a -
la SHCP, y las facturas liquidadas se 
remiten a las empresas capitalizadas. 



Pondos no dispuestos 
por la empresa capi

-tal izada • 

Las aportaciones de ca 
pital se empiezan a P! 

-gar : 

2J.9 

Ctm'1ro 12 

a) Causarti.n intereses a ~avor de la -
empresa capita1izada y se los acre 
ditar~ la Sociedad Nacional de Cri 
dito que la empresa capitalizada= 
haya seleccionado. 

b) Se incluir§n como parte de J.as mi
nistraciones del calendario del -
proyecto, a menos que ae haya se-
leccionado el mecanismo contempla
do por la nota de pie de la tabla 
de condiciones y ~escuentos del -= 
anexo c. 

a) Cuando se haya formalizado la emi
s16n de acciones. 

b» Cuando se expide un certificado -
provisional de tenencia accionaria. 
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3. 5. MECANISMOS OPERATIVOS DE LA CAPITALIZACION DE PASIVOS 

DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO. 

Los inversionistas que utilicen el mecanismo de 1a capi

talizaci6n de pasivos se sujetarán a lo siguiente: 

1. La Secretaria de Hacienda y Crédito Público adquirirá 

la deuda del Gobierno Federal; de las entidades con deuda ex

terna reestructurada y de las empresas extranjeras y subsidi~ 

rias que hayan conseguido la reeatructuraci6n de la deuda ex

terna de entidades con FICORCA. Tratandose de la deuda de en

tidades o empresas diversas del Gobierno Federal. la Secreta

ria de Hacienda y Crédito P6blico determinará si ellas o esta 

cubrir!n el precio de la sustituc16n. 

2. La empresa venderá le. a~udc. dél Gobierno Federal a la 

Secretaria de Hacienda y Crédito Público, y obtendr! de esta_ 

la autorizaci6n para pagar.con el producto de la re~erida vee 

.ta. el crédito en moneda nacional. La empresa deber~ acudir -

ante 1a Sociedad Nacional de Cr~dito que haya operado e1 con

trato de cobertura para preaentar1e la autorizaci6n. La Soci~ 

dad Nacional de Cr~dito solicitar~ al FICORCA el convenio mo

dificatorio correspondiente a 1a clausula "entrega del valor 

rescate en pesos." 

El convenio deber~ ser suscrito entre la empresa y la So 

ciedad Nacional de Cr~dito actuando esta 61tima por cuenta y_ 

orden del FICORCA. 

La empresa deber~ obtener autorizaci6n del acreedor para 

llevar a cabo las modificaciones al. contrato de cobertura y 

habrá de in1icarle a la Sociedad Nacional de Crédito con 30 

días de anticipaci6n 1a forma de prepago que deber~ hacerse 

por concepto de cr~dito. 



221 

I...:. ~p-.Licaci6n de los recursos de la venta de la deuda p~ 

blica debe hacerla 1a Secretaria de Hacienda y Cr&dito Pdb1i

co, a través de la Sociedad Nacional de Cr&dito que este ope

rando el contrato. 

El cumplimiento del compromiso que haya hecho la empresa 

con la Secretaria de Hacienda y Cr6dito Pdblico ser~ supervi

sado directamente por 1a propia Secretaria y por 1a Comisi6n 

Nacional de Inversiones Extranjeras. 

2. Los inversionistas extranjeros que deseen mejorar e1_ 

perfil de sus subsidiarias, filiales o que inicien una asocia 

ci6n con ~e c=prcoo::;. ::,~&. Gxii:.teni;e que tenga deuda en moneda -

nacional. con Sociedades Nacionales de Cr6dito, o con otros -

acreedores mencionados ~n este manual, realizarlui la opera-~ 

ci6n de austituci6n que f'uncionar~ de 1a misma manera que si 

se trate.re de una sustituci6n para capitalizaci6n simple; sin 

embargo, la única variaci6n ser~ que, en lugar del pago del -

papel de la deuda reestructurada del sector público, se entre 

gar~ el finiquito de la deuda con dichas sociedades o el des

cargo parcial de 1a misma, según sea el caso, a1 momento de -

eXectuar el cierre de 1a operaci6n de sustituci6n. 

Las ecpresaa capitaJ.izadoras podrán establecer en el con

trato que 1ea entregas de papel de la deuda p6b1ica podrán ~ 

efectuarse en parcialidades, sin embargo, estas entregas par

ciales no ¡;od.rán ser menores de una parte menaua1 alícuota -

del total de la capita1izaci6n durante e1 semestre siguiente_ 

al cierre de 1a operaci6n, que·no rebasar! un mea natura1 a -

la firma d~1 contrato de intercambio de pape1. 

Los descuentos de1 anexo O podrán ajustarse a loa movi-

mientoa qu~ registre e1 vacor del papel en los mercados inter 
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nacional.ea y el tipo de cambio libre en el paia. 

3. E1 manual operativo para la capitalizaci6n de pasivos 

y sustituci6n de deuda pública por inversi6n, podr! sufrir mo 

dificaciones en el futuro. 

"Kecaniamo No 1. Capita1izaoi6n directa simple. 

Se cambia deuda por acciones de la entidad deudora del -

"new r<e.atructure agree.ment'; 1as que aerAn emitidas con las li 

mitacionea establecidas en la aecci6n 5.11."(ll5 ) 

"Iecanismo No 2. Cápita1izaci6n indirecta de entidad pr~ 

vada por parte de inversionista extranjero con deuda reestruc 

t\U'ada ~e entidad p~blica o gobierno federal. 

Un inversionista extranjero negocia con acreedor y con -

empresa privada la canitalizaci6n de esta tíltima con deuda -

reestru·::::turada de una entidad p15.b1ica o del gobierno federa1, 

quien h~::::e las aportaciones en pesos, con descuento, y da in~ 

truccio~es a la empresa a capita1izar, quien se compromete a_ 

emitir ~cianea con las limitaciones establecidas en la sec-

ci6n 5. ::!..2 del "new restructure agreement". (ll6 ) 

"Me•:::anismo No 3. Capita1izaci6n directa de entidad pfibl~ 

ca con d~~da reestructurada por parte de inversionista extran 

jero. 

Un ~nversioniata negocia con el acreedor de una entidad 

con el ~~n de pagar (con o sin descuento) toda o parte de la_ 

deuda de esta dltima quien, en caso de estar de acuerdo, emi

tir§. a nc1mbre del inversionista y a requerimiento del banco , 

acciones ~on las limitaciones establecidas en la secci6n 5.11 

del "new ~estructure agreement". (ll7) 

115 $ecretar!a de Hacienda y Crbdito Pil.blico. Op. cit., 
supra not':! 81, p. 17. 

116 -~ dem. p. 18. 
117 =.aem. p. 19. 
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"Mecanismo No 4. Inverai6n en un nuevo proyecto por par

te de 1nvera1onista extranjero con deuda reestructurada de en 

tidad p(iblica. 

Un inversionista extranjero negocia con acreedor la in-

verai6n en un nuevo proyecto con deuda reestructurada de una 

entidad p~blica, quien a cambio de su deuda, hace la inver-

si6n en el nuevo proyecto. Se emiten acciones de la nueva em

presa a ~avor del inversionista extranjero con las limitacio

nes establecidas en la aecc16n 5.11 del new restructure ~ 
agreement".(llS) 

"Mecanismo 1lo 5. Capita11zaci6n indirec'f;a de entidad pr! 

wbda por parte de inversionista extranjero con deuda reeatruc 

turada de entidad pública para pago de adeudos de la primera_ 

con Sociedades Nacionales de Cr~dito o con PICORCA. 

Un inversionista extranjero negocia con acreedor y enti

dad privada la capitalización de esta 6ltima con deuda rees~ 

tructurada de una entidad pública para que con los recursos -

pagados por esta ~tima, la entidad privada pague adeudos {de 

acuerdo a las reglas establecidas) en pesos a Sociedades Na~ 

cionales de Crédito o a PICORCA, emitiendo a favor del inver

sionista er.tranjero acciones con las limitaciones eatableci~ 

das en la secci6n 5.11 del. "new restructure agreement."(ll 9 ) 

"Mecanismo No 6. Capita1izaci6n indirecta de entidad -

privada por parte de inversionista extranjero con deuda rees

tructurada de entidad pública, siendo J.a emisora de acciones 

118 Secretaria de Hacienda y Cr6dito P6blico. Op. cit • • 
supra nota e1, p. 20 

119 Idem. p. 21 
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a favor de1 inversionista una entidad privada distinta a l.a -

capital.izada, 

Un inversionista extranjero negocia con acreedor y con 2 

entidades privadas l.a cap1tal.izaci6n de una de estas, emitien 

do 1as acciones a favor del inversionista extrruijero. La otra 

entidad privada, quien no recibirá los recursos; aun no ha

biendo emitido acciones la entidad capita1izada con deuda 

reestructurada de entidad pública, será l.a responsabl.e ante 

SHCP y CNIE del uso de los fondos a ser invertidos. Como en 

todos los casos las acciones emitidas tendr6.n que contener 

las limitaciones establecidas en la secci6n 5.11 del. "new res 
( 120· 

truoture agreement." J 

"Mecanismo No 7. Capi talizaci6n indi"recta de entidad pr_! 

vada por parte de inversionista extranjero con deuda reestruc 

turada de entidad pública en virtud de adeudos internos de l.a 

primera con la úJ.tima. 

Un inversionista extranjero negocia con acreedor y enti

dad privada la capital.izaci6n de esta Úl.tima con deuda reea~ 

tructurede de une entidad pública (pr~ferentemente una Socie

dad Nacional de Cr6dito), quien a su vez es acreedor de la en 

tidad privada, por lo que esta hace la aportaci6n con recur~ 

sos propios y cancela o disminuye su deuda con la entidad p~

bl.ica (preferentemente una Sociedad Naciona1 de Cr6dito), emi 

tiendo acciones a favor del inversion.!.ata extranjero con 1as_ 

l.imi tacicnes establecidas en l.a secci6n 5. 1.1 del "new res-

tructure agreement." (l2l) 

120 Secretaria de Hacienda y Créd~to P<lbl.ico. Op. cit ., 
su~ra no~a 81, p. 22. 

121 Idem. p. 23. 
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3.6. IMPORTANCIA ACTUAL DE LA CAPITALIZACION DE PASIVOS.?EL 

RJ'fDEUDAl!lI EN!'O FX'!' FRNO. 

"Adolfo Hegewisch Fernández expres6 que en J.986 l.a 1.nve~ 

s16n extranjera al.oanz6 2 300 mil.lones de d61ares y que el ~ 

nuevo mecanismo de adquisición de deuda pública por inversi6n 

ha permitido totalizar 1 057 mill.ones de d6lares. Tambi~n se

ñal6 que el monto autorizado de inversiones extranjeras en M~ 

xico durante 1983 y 1985. ascendi6 a 6 315.8 millones de d6la 
res. "(122) 

La industria automotriz tradicionalmente babia mostrado 

un d~1'ic1t en au bal.anza de pagos, y ea a partir de 1984 cuan 

do pasa a ser auperavitaria, debido principal.mente tanto a ~ 

una pol.1tica radical. de exportaciones (ante el desplome del. 

mercado interno) como a l.a adquisic16n de deuda pública por 

inverai6n de parte de algunas empresas automotrices. 

La ca:pitaJ.izaoi6n de pasivos se instrument6 en otros seo 

torea de 1a economía, dentro de esta perspectiva se crean me

canismos ~ue permiten atraer sel.ectivamente la inversión ex~ 

tranjera a ~~xico. 

Algunas entidades del sector público mexicano que roes~ 

tructuraro~ deuda externa son: el. Gobierno Federal, Petr6leos 

Mexicanos(?EMEX), siderúrgica L~zaro C~rdenas J.ae truchas 

S.A., Tel.e~onos de M6xico S.A. (TELEMEX), Aeronaves de M6xico 

(AE'ROMEXIC~). Al.toa Hornos de México, Banca Ser~!n, Banco In

ternaciona~, Banco Mexicano(SOMEX), Comiai6n Federal de Elec

tricidad, C~NASUPO, Departamento del Distrito Federal. Dise1 

Nacional(D:::-RA), Fundidora de Monterrey S.A. 

122 Pa~i6dico El Nacional. 5 de enero de 1987. p. l. la 
aecci6n • 
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CONCLUSIONES. 

1. E1 Gobierno Federal , a trav6s de la Secretaria de -

Hacienda y Cr~dito J>tib1ico, no actúa como un simple particu-

lar a1 contratar empr6st1tos con bancos privados extranjeros. 

2. La doctrina anglosajona de la di!erenciaci6n de loe -

actos de Estado, no es v~lida, igual.mente la doctrina del ac

to procesal limitado debe desecharse ya que violan el princi

pio de igualdad e inmunidad soberana. 

3. Los bancos privados extranjeros que otorgan pr6sta.mos 

al Gobierno Fedaral mexicano no se han convertido en sujetos_ 

del moderno derecho internacional páblico. 

4. No existe el derecho a favor de los acreedores pábli

cos y ~rivados para embargar los bienes del Estado mexicano -

en el caso de una declaraci6n de moratoria. 

5. Resulta criticable que el legislador de la LGDP utili 

ce 1a analogía para tratar de precisar lo oue debe entenderse 

por financiamiento. 

6. Constitucionalmente es válido realizar presupuestos -

1ocales para que as1 las entidades federativas puedan establ~ 

cer las bases para contratar empr6stitos con gobiernos, sacie 
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dades o particulares mexicanos, que sean en moneda naciona1 Y 

dentro del. territorio nacional, siempre y cuando se destinen 

a inversiones productivas. 

7. El Con,greso del.a Uni6n aprobar~ los montos de endeu

damiento necesarios para el financiamiento del Presupuesto de 

E,gresos de l.a Federaci6n, lo cual. jurídicamente es correcto -

ya que ta=ibién existen presupuestos de egresos de l.as entida

des federativas, sin embargo, l.as entidades del sector públ.i

co l.ocal, necesitar~n de la autorizaci6n del.a Secretaria de 

Hacienda y Crf,aito P6.olico, parE: :::-ccibir l.oa beneficios deri

vados dei endeudamiento externo. 

8. La disponibilidad presupuestal. no debe tomarse como -

criterio para determinar la capacidad de pago de l.as depende~ 

cias del ~obierno Federal.. 

9. I..as entidades distintas del. Gobierno Federal son las 

entidades públicas locales o de l.os F.stados. 

10. Es correcto oue l.a LGDP utilice al Presupuesto de -

Egresos ce le Federaci6n como criterio para distinguir a l.as_ 

entidades pertenecientes a1 Gobierno Federal de l.as entidades 

distinta~ ~el Gobierno Federal.. 

11. ~a LGDP incurre en 1nconst1tucionalidad al. tratar de 

atribuir .:!i la Secretaria de Hacienda y Crfidito Público la fa

cultad de autorizar toda clase de financiamientos de las enti 



dadas del sector póblico, ya que mediante esta ~acultad se 

est~ limitando la libertad de contrataci6n de financiamientos 

que otorga la Constituci6n a loe Estados y Municipios. 

l.2. La operación de "cambio a monedas distintas del do

lar" permite disminuir el. riesgo cembiario oue representa di

cha moneda ante la posibilidad de una devaluac16n, permitien

do asi atenua.r el servicio de l.a deuda externa. 

13. Los bancos acreedores deben aceptar una reducc16n -

significativa de loe intereses generados por concepto del ser 

vicio de la deuda externa. 

No es posible tratar el. probl.ema del. endeudamiento exter 

no con una sol.uci6n aislada. 

Las soluciones deben basarse en las necesidades y condi

ciones especificas de cada pais, sin embargo, una opci6n pol! 

tica inmediata ea la vigorizaci6n de los sistemas de coopera

ci6n regional. 

14. No es posible hablar de una soluci6n absolutamente 

econ6mica ni de una eoluci6n exclusivamente jurídica. 

15. Propugnar por la total. deeaparici6n de la LIE es omi 

tir el. importante pasado histórico de M~xico. 

16. Desde el punto de vista jurídico resulta muy intere

sante estudiar a la inversión extranjera directa como un 

instrumento enfocado a resolver el problema derivado de la in 
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versi6n extranjera indireota, tanto ofioia1 como privada. 

17. La historia de la deuda externa de M6xico resulta i~ 

prescindible para cua1quier estudio que trate de comprender -

el proceso del endeudamiento de este pa!e, ya que as! se pue

de conocer la exp1icaci6n objetiva del pasado y loa viejos y_ 

reiterados errores en las finanzas públicas. 

18. Los prbstamos que otorgan las instituciones oficia

les de cr6dito, no pueden considerarse neutrales e incondicio 

nales. 

19.El inter6s de las instituciones ofioial.es de cr6dito, 

en el oomportamiento general. de la economía del país al cual 

destinan sus recursos, significa una intromisi6n en loa asun

tos políticos de la naoi6n prestataria, y constituye una vio

laci6n de su soberanía. 

20. La deuda que interesa es la que oonsti tuya un compr~ 

miso real financiero, es decir, es aquella que est~ pendiente 

de amortizaci6n y pago de intereses. 

21. La capitalizaci6n de pasivos es una medida que solu

ciona parcialcente el problema de1 endeudamiento público ex-

terno mexicano, no obstante que os un instrumento muy t&cni-

co, resulta ser una opo16n adecuada para permitir a un buen -

número de empresas oue paguen los intereses y el principal de 

au deuda externa. 



230 

22. Descubrir una soluci6n f~ctica que permita pagar la_ 

deuda externa en su tota11dad, y que evite en un futuro oue -

los paises se conViertan de nusvo en deudores, resulta ser un 

verdadero desafio a la inteligencia humana. 

23.Hoy el mundo parece resultar extraño, nunca ha exist~ 

do una soluci6n definitiva que organice arm6nicamente a la a~ 

ciedad humana, por consiguiente, afirmar que la capitaliza-

ci6n de pasivos del endeudamiento externo resulta ser una me

dida adecuada y bien instrumentada, es ubicarse en el ~bito 

de la realidad. 
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