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INTRODUCCIORN

El endeudamiento externo se ha convertido en uno de los_
temas mAs importantes de nuestra época. Seré preciso estudiar
los aspectos econdmicos y juridicos que se relacionan con es-
te problema = fin de lograr una solucién.

Esta obrea esté& compuesta por tres capitulos, y ee encusn
tra destinsda al estudio de la capitalizacién de pasivos del
endeudamiento externo.

BEr cl capitulo I se estudia el marco jurf{dico de la in-—
versién indirecta en HMéxico. A continuacién se examina la si~
tuacibén actual de la deuda externa de México. Was adelante se
precisan los aspectos econdmicos més importantes que se rela-
cionem con el proceso del endeudamiento de los pafses en desa
rrollo. Posteriormente, dentro del &mbito jurfdico, se sefiala
la importancia que tiene la Ley para promover 1la inversién me
xicana y regular la inversidén extranjera con respecto a la -
deuda externa, ya& que dentro de dicha ley se encuentra un ins
trumento aplicado por la Comigidén Racional de inversiones Ex-—
tranjeras durante los efios de 1983 a 1985, el cual es la capi
talizacién de pasivos del endsudamiento externo.

El capitulo II comprende el anflisis histérico de 1ls deu
da externa de México, se estudiard su origen y repercusiones_
dentro de los siglos XIX y XX. Posteriormente se examinerd el
endeudamiento externo derivado de fuentes oficiales, tales co



mo el Banco Mundial (BIRF), el Pondo Honetario Internacional
1la Agencia Internscional del Desarrollo del gobierno -

las dos filisles del Banco Mundial
y 1la -~

(PMI)},
de Estados Unidoa (AID),
que mon 1z Corporscidén Financiera Internacional (CFIL)

Asocincién Internacionel de Fomento (AIF). También se enuncia

rdn los créditoe concedidos por el Banco Interamericano de De

sarrollo (EID).

Se mencionaréd el financiemiento proveniente de bancos ¥

fuentes prdvadas.
Se preoisardn algvnos aspectos trascendentales de la ad-

minietracién de los presidentes Lépez Matecc, Diax Ordaz,
Luie Echeverris > Lipez Portillo.

En el capitulo III se hablard de lo gue es ls capitaliee
¢ién de pasivos del ondeudemiento externo, as{ como de las -——
formas juridicas que implfca, y se hard referencis a su impor
tancia en el momento actusl de mcuerdo a las condiciones eco-

némicas y polfticas que existen en México.
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CAPITUIO I.
LA INVERSION INDIRECTA
l.l. HARCO JURIDICO DE LA INVERSION INDIRECTA EN WEXICO.

La Constitucién de 1917 es la que actuslmente rige a Mé-
xico, este ordenamiento consagra el articulo 73 en los si-
guientes términos @

nArticulo 73. El Congreso tiene faculted :
utlcs 1 Ejecutivo pueda

[¢]

VIII. Para dsr heses oobro oo
celebrar empréstitos sobre el crédito de la Nacién, para apro
bar esos mismos empréstitos y para reconocer y mandar pager -
la deuda nacional. Ringlin empréstito podré celebrarse sino pa
ra la ejecucién de obras gue directemente produscan un incre-
mento en los ingrescs publicos, salvo los que se realicen con
propositos de regulacién monetaria, las operaciones de conver
8idén y los que se contraten durante alguna emergencia declarg
da por el Presidente de la Repfiblica en los términos del arti
culo 29.'(1)

Es conforme a la fraccién VIII del artfcule 73 constitu-
cional co=o queda establecida le base jurfdica de la inver——
8i6n indirecta.

El articulo 117 comnstitucional en su fraccién VIII sefla-

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

1 Cormstitucidn politica de los Estaedos Unidos Mexicanos.
pPe 64. Ed. Trillas. México D.FP. 1986.



o indirectamente obligaciones o empréetitos con gobiermos de

otrag naciones, con sociedades ¢ particulares extranjeros, o

cuendo deban pagarse en moneda extranjera o fuera del territo
rio naocional.

Loe Estados y log Municipios no podr&n contreer obliga-—
ciones o empréatitos sino cuando se destinen a inversiones pé
blices productivas, inclusive que contraigsn organismos des~--
centralizados y empresas publicas, conforme 2 1lss dbasmes que -
establezcan las legislaturas en una ley y por los conceptos y
hestae por los montos gque las mismas ijen anualmente en loa ~

—

respectivoa presupuestos. Los ejecutivos informardn de su

(2l

ejercicio al readir la cuenta piblica.™

El articulo 74 constitucional en el primer pérrafo de la

fracoién IV seflala que son facultades exclusivas de la Cémara
de diputados "examinar, discutir y aprobar anuslmente sl Pre-
supuesto de Egresos de la Fsderacién y el del Departamento ——
del Distrito FPederal, discutiendo primero las contribuciones_
qus, a su juicio, deben decretarse para cubrirlo; as{ como re
visar la Cuenta Piblice del afio anterior."(3)

De acuerdo al inciso h del articulo 72 constitucional -
“La formacidén de las leyes o decretog pueds comenzer indistin
tamente en cualquiera de leas does Cémaras con excevcibn de los
proyectos que varsaren sobre empréstitos, contribuciones o ig
puestos, o sobre reclutamiento de tropas, todos los cuales de

berén discutirse primero en la Clmara de Diputados."(4)

2 Cometitucién polftica de los Estedos Unidom Mexicanos.
Op. cit., supra nota 1, pp. 106 y 107.

3 Idem. p. 68.

4 Idem. p. 61.



El articulo 7 del decreto del Presupuesto de Egresos de
la Federacidén para 1986 dice "Bl gasto asignado a la deuda pé
blica del gobierno federal pars el afic de 1986 importa la --
cantidad de § 10 966 706 900 000 (diez billones novecientos —
sescenta y seis mil setecientos seis millones novecientos mil_
resos moneda nacional), y se distribuye de la siguiente mane-
ra :

Ramo de la deuda plblica ..... 10 841 874 900 000

AmOrtizZacibn cecceccscsacecses 3 009 428 300 000

Intereses y gastos s.ecseessss 7 137 446 600 000

Adeudo de ejercicios fiscales_

BNTErioresS .ccrescesessceveasons €95 000 000 000
Brogaciones para saneamiento -

financlero c.cececceccsccrcncass 124 832 000 000
Amortizacifn cceeeccsccscccene 65 987 700 000

La Qeuvfla phblica correspondiente a las entidadea paraes-
tatales cuyos programas estén incluidos en este presupuestc -
serd la siguiente :

Amortizacién «cccececcccessss 1 648 215 200 000

Intereonses y gaStoB esseecesees 2 176 304 300 000

SUMS sueereennensensnsnnenees 3 825 119 500 000,#¢5)

El Estado recurre al empréstito interior cuando no le es
posible cumplir sus atribucionea con los ingresocs normales
para ellec, recoge recursos financieros de los particulares -—

los cuales prestan dinero al Estado a cambio de los intereses

que este les pagna.

5 Puszlicado en el Dierio Oficiel de 1la Federacidén el dia
31 de diciembre de 1985.



El empréstito extertor -inversién extranjera indirecta-,
se identifica por el hecho de que en ella el inversionista ex
tranjero no pierde el capital pero 2f el control sobre esate.

1.1.1. INVERSION EXTRARJERA PRIVADA INDIRECTA.

é Bl gobierno federsl, a travéa de la Secretaria de Ha-——

cienda y Crédito Pdblice, actis ¢omo un eimple particular al

contratar empréstitos con bancos privados extranjeros? Ko,

EBetedop Unidoes y Gran Bretafia sostienen la doctrina de -
la diferenciscién de los sctos del Bstado, actumlmente han ——
afirmado, que los actos comercisles de un Estado soberano no_
son actos de soberanfe, y por consiguiente, su resolucidn en

un litigio local no afecte las relaclones internacionales.

En opinién de diversos autores norteamericanos la doctri
ne del acto de Estado se desarrolla fuers de los conceptos de
cortesin intermacional y de soberania.

EBstados Unidos sostiene la tesis de que la inmunidad so-
berana es aplicable cuando el Estado involucrado actiia con ca
racter publico, y cuando el acto de Estado soberano tiene una
naturaleze comercisal y privada, la doctrina de la inmunidad -
soberana debe considerarse lnaplicable.

La teor{s restrictiva de 1l inmunidad soberana adoptada_
por los Estados Unidos deasde 1952, se codificd en la Ley de -
inmunidad soberana de loa Estados extranjeros de 1976.



El Congreso norteamericano determind que los actos comer
ciales son en todos los casoe actos privadose gue deben Juzgar
se de acuerdo a la Ley de inmunidad soberana de los Estados =~
extranjeros.

La ley de inmunidad soberana de los Bstados extranjeros_
en su capitulo 97 seceidn 1605, inciso a), subseccién (1) —-
diapone gque " Un EBstado soberanc no seré inmune de la juris——
diceién de las cortes de los Estados Unidos, en caso de que -
dicho Estado haye renuncisdo a su inmunided ya sea egprosa [+
implfcitemente.” g

La ley inglesa sobre inmunidad de los_Bdatados de 1978, -~
sefiala en su parte primera numeral g{;E/;”; Un Estado no es -
inmune respecto de los procedimientoé en relacifn a los cua—
les acord$ someterse a la Jurisdiceidm de las cortes ingle— -
sas."

La ley canadiense sobre la inmunidad de los Estados de -
1982 prevé en la seccién 4 (1) que " Un Estado no es inmune -~
81 renuncid a ls inpmunidad sometiendose expressmente a la ju-
risdiccién de la corte canediense mediante un acuerdo escri-—
to."

La convenciédn suropea sobre la inmunidad de los Estados,
de 1972, regulas en su artficulo 2 que " Un Estado no puede ha-
cer valer la inmunided de Jurisdiccién si se ha sometido a la
jurisdiceidn de la corte de otro Estado mediante un acuerdo -
internacional o por una cldusula expressa contenida en un con-

trato esacrito.m

En el caso concreto del nroblems de la deuda externa con



8

tratada con bancos privados extranjeros la doctrinm de la di-
ferenciacidén de los actes de Estado no es vAlida, ya que las_
cortes extranjeras no tienen porque establecer el procedimien
to para diatinguir los actos piblicos y privados del Estado =—
mexicano, por lo tanto, exn todo caso quien es la encargada de
definir estos actos, es 1z Suprema Corte de Justicia de la Na
ci6n.

En el Semanario Judicial de las PFederascién existe un pre-—
cedente relacionado con el problema de 1la deuda pGblieca, y —-
que dice " El pago de la deuda piblica debe ser fijado por me
dio de los presupuestos, gue son de oxclusiva facultad del Po
der Legislativo; ¥y el page cue ze higa Gin sujecidén a esom —-—
presupuestos es anticonstitucional; pues si se permitiera to-
da clase de embargos o apremios contra el poder pablico, se -
llegarfa hasta el caso de Toder concursar al fieco, y someter
1o a una sindicatura. Bste teoris es aplicable a todas las -=-
deudas que puedan provenir de diversas Srdenes y motivos de -~
8rden pGblico, pues tan nacional es el pago de la renta de ——
une casa alquilada por el Eetado, como cualquier otro adeudo_
que tenga esos origenes; esta prerrogativa del poder pﬁblico_
68 partve de un conjunto de privilagios, de facultades y exen—
ciones plenamente reconocidos; privilegiors entre los cuasles -
se puede mencionar le¢s de que el fisco nunca litiga despoja—-—
do; qus eatd exceptuado de dar fianzas en los casos en que ——
las leyes obligan & darles a los particulares; gque tiene la -
presuncidén de ser siempre molvente; que nunca puede ser condg
nado en costas; porque nunca se¢ le supone temerario, y otros_
que, aunque llamados privilegios, en realidad no lo son, sino



que constituyen ol reconocimiento claro y perfecto de la sabe
ranfa del Estado a quien no pusde ponerse en parangén con los
partioculares, aunque se estén debatiendo intereses contractua
les. La prerrogativa de gque no puede ser embargado, le recono
ce plenamente el articulo 464 del c¢bdigo federal de procedi-——
mientos civiles que declara que cuando se trata de sentencisas
centra la hacienda piblice, la Federacidén o los Estados, se -
notificaré directamente al gobierno respective para que den-—
tro de 1a Srbita de sus facultades, procede & cumplirlos, sin
que, en ningln ceso, pueda librarse mandamiento de ejecucidn_
0 providencia de embargo, 1o que indudablemente es aplicable
a los municipios vorque donde hay la misma razén, debe haber_
la migma disposiciln y, ademfs, porgue no hay ovrecepto prohi-
bitivo en contrario; pues aun cuando sus presupuestos deben -
ser formazdos por la legislatura respectiva, ac vor ello piler-
den las caracteristicas ds autoridad y de erasrioc pdblico, con
las mismss frinquicias e 1gua%g? deberes gonerales, gque 108 ~

erarios federales y locales.™

¢Los bancos privados extranjeros gque otorgan préstamos -
al gobierno federal mexicano, se han convertido en sujetos —-
del modermo dereche internacional piblico? FNo.

(E1l acto por medio del cual el Ejecutive celebra emprés-
titos sobre el crédito de la Nacidn, contiene elementos de de
reche internecional pGblico y de derecho intern=acional priva-
do ? Sf. Las instituciones oficimles de crédito como el Benco
Mundial y el Fondo Monetario Internacionsl; estén reconocidos

6 Semanario Judicial de la Pederacidn. Ouinta &poca. To-—
mo XVIXI. Zyuntamiento de Coyoachn, v. 1334.
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como sujetos del derecho intermacional piblico,por consiguien
te, todo lo que se refiere a la contratacién de empréstitos -
con los bancos acreedores privados, debe regirse por el dere-
cho internacional privado en el caso concreto del problema —
del endeudamiento externmo.

Pinalmente, ;Existe sl derecho a fawvor de loa acreedores
pliblicos y privados para embargsr los bienes del Estado mexi-—
cano en el caso de declaracidn de moratoria? Ko, Jurddicamen-
te México no puede estar sometidc & un proceso jurisdiccionsal
ante +tribunales de otros Bstados. Aunque se incumpla con las_
obligeaciones derivadas del endeudamiento piblico externoc , no
debe Aicteorce Sracn de cwlei'ge en contra de 1os bienes del Eg
tado mexicano.

31 embargo de los bienes de un Estado soberanc, no tiene
porgue representer un acto procesal limitado, ya que es obvio
que esta medida atente gravemente sobre 1o poco que guada de_
la soberanfa de los Estados.

Las legislaciones diversas que adoptan la intercretacién
restrictiva de 1la inmunidad de jurisdiccidn, contienen dispo-
simsiones relativas & la inmunidad de las propiedades de un BEs
tado, =={ se pefialen como bienes inmunes a embargos y ejecu——
ciones & 3

a) Las propiedades de bencos centrales o de autoridades_
monetaries de otros pafses de las legislaciones de los bancos

acreedcroest
b} Las propiedades que se utilizan para una actividad mi

litar; »
¢) Las propiedades de misiones diplométicas y consula--

res.
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Ho importe . i+ los pafees auglosajones seflalen limita- —
cionee a le medida del embargo, su doctrina del acto procesal
1imitado debe desecharge, mfs aun caundo se fundan en simples
leyes internas de los paises acreedores, las cusles resultan_
viclatorias de los principios de igusldad e inmunidad sobera-
na..

Las legisleciones de los paises acresedores ypermiten el -~
embarge de valores 1{quidos depositados en cuentas corrientes,
de esta manera los acreedores se cobran directamente, sin em~
bargo,tales bienes no slempre son propiedad de los gobiernos_
deudores, pues muchas veces pertemecen a particulares.

1.1.2. LEY GENERAL DE DEUDA PUBLICA

La Ley General ds Deuda Péblica ( L&gg ) en su artfculo_
lo dice gue “Para loe fines de esta ley, la deuda pliblica -
estd constituida por las obligachones de pasivo, dirsctas o -
contingentce derivedes de financiamientos y & cargo de las si
guientes entidsades :

1. Bl Ejecutivo Federal y sus dependencias,

IX. 21 Departamento del Distrito Pedersal.

IIl1.l08 orgunismos descentralizados,

IV. Las empresas de participacién estatal mayoritaeria.

V . Las instituciones que presten el servicio piblico de
banca y crédito, las organizaciones auxiliares nacionales de
crédito, las instituciones nacionales de segurcs y las de ——
fianzas, y

7 Publicada en el Diario Oficial de la Federacibébn el --
dfa 31 d= diciembre de 1976, en lo sucesivo denominade LGDP.
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V. Los fideicomisos en los gue el fideicomitente sea el
Gobierno Federal o algunas de las entidades mencionsdas en las

fracciones II &8l V.*

Bl artficulo lo de 1a LGDP no ofrece ung definicidn de —
10 que e¢8 la deuda piblica, simplemente se limits a precisar
como estf constituida. De la lectura de este articulo se dedg

cen los sujetos regulados por esta ley.

Cabe aclarar en cuanto & la fraccién V del art{culo lo -

de la ILGDP , que hoy por hoy, y de acuerdo al art{culo 28

constitucional, el servicio de banca y crédito seréd prestado_

axclusivamente vpor el Beatazdo o través de las Sociedades Facio

nales de Crédito; este servicio no seréd objeto de concesibn a

particulares.

El art{culo 20 de la LGDP seflala que "Para los efectos ~

de ¢sta ley sBe entiende por financiamiento la contratacién -

dentro o fuera del pais, de créditos, empréstitos o oréstamos
derivados de 3
Y. La suscripcién o emisién de titulos de

cualguier otro documento ragadero a plazo.
IX. Le sdquieicidén de bienes, asi como la contratacién -

crédito o ——

de obras 0 servicios cuyo pago se pacte a plazos.
IXI.Los pasivoa contingentes relacionados con los actos_

mencionados, y
IV. La celebracién de actos juridicos andlogos e los an-

teriores."”
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La iaportancie del artficulo 20 de la IGDP se hace con-——

sietir en el hecho de 4incluir préstamos internos y externos ,
ya que as{ quedardn comprendidas 1a deuda interma y la exter—
na del gobierno de México.

En cuanto a la fraccién I del artficulo 20 de la LGDP , =~
cabe agregar gue l1la L.T.O.C.(a)dice en su artfculo So que -~-
*Los tftulos de crédito son los documentos necesarios para —-—

e@jercitar el derecho literal gque en ellog se consigna."
Los titulos de crédito son cosas absolutamente mercanti-

les.

Los t{tulos de crédito en particular son : la letra de -
cambio, el pagaré, el cheaqus, l=s zgciones de socliedadea, los
cupcnes, los bonos de fundador,

miento de embarque, el certificado de depdsito, el bono de —

las obligaciones, el conoci-——

prenda y el certificado de participacidn.
La fraccién I del articule 2o de la LGDP también se re-~

fiere & "cualguler otro documento pagadero a plazo”,al respec

to cabe aclerar que existen documentos probatorioes, constitu-

tivoe y constitutivo-disvositivos.

nLos documentos probatorios son aguellos que sdlo sirven
como elementos demostrativos de un acto o relacidn jurf{dica.

Los documentos constitutivos son aquellos estrictamente_
necesarios para el nacimiento o comstitucién de un estado ju~

ridico o de una relmeidn juridica.
Tos documentos constitutivos suelen recibir la denomina~

ci8n de dispositivos cuando como en el caso de los tftulos de

8 Ley Genersl de Tituloas y Operaciones de Crédito, publi
cadea en el Dimrio Oficial de 1la FPederacidn el dfa 27 de agoa-

to de 1932.
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crédito gon necesarios para ejercitar el derecho que por me--~
dic de ellos fue creado. No es pogsible demostrar la relacibn_

canmbiaria incorporada en el titulo, aino por medio de 1la axhg

bleién del titulo mismo.n(D)

El articulo 4o de la LGDP dice ™ Corresponde al Ejecutl-~
vo Pederal, por conducto de la Secretarfa de Hacienda y Crf—-
dito Piblico =

I.Emitir valores y contratar empréstitos para fines de -
inversibn pfiblica productiva, para cenje ¢ refinanciamientoe -~
de obligaciones del Erario Federal o con propositos de regula

cifn monetaria.
Las monedas, €1 plazo de las amortizaciones, la tassa de_

los intereses de la emisién de valores o de la concertacién -
de empréstitos, asi come las demfs condiciones, serén Jetermi
nadas por la propis Secretarfia de acuerdo con la situacién -
gque prevalezca en log mercados de dinero y capital.

IT. Elasborar el programa financiero del sector phblico -~
con base en ol cual se manejarf la deuda pfiblica, incluyendo_
la previgidn de divisas regquerides pars el manejo ds la deuda
externa.

IXXI.Autorizar a las entidades para gestionar y contratar
financiamientos fijande los requisitos que deberén observarae
en cada caso.

IV. Cuidar que los recursog procedentes de financiamien-
tos constitutivos de deuda pfliblica se destinen a la realizg—-
cién de proyectes, actividades y empresas gue apoyen los pla—

9 Cervantes Ahumada, Rafil. Titulos y operaciones de cré-
dito. 13m ed. México, Herrero, 1984. p. 44.




nes de desarrollo econémico y socigrl; que generen ingresos pa
ra 8u pago o que se utilicen para el mejoramiento de la es-
tructura del endeudamiento péblico.

V. Contratar y mane jar la deude piblica del Gobierno Fe-
deral y otorgar la garantia del mismo para la realizacién de_
operaciones crediticias gque se celebren con organismos inter-—
nsacionales de los cuasles Héxico sea miembro o con las entida-—
des pilblicas o privadas nacionales o de pafises extranjerocs, —
siempre gue los créditoz estén destinados & la realizacibn de
proyectos de inversidén o actividades productivas que estén —-
ac¢ordes con i1as politicas de desarrolloe econdémico y social ——
aprobadas por el Ejecutivo y que generen los recursos sufi———
cientes para el pago del crédito y tengan las garentfas ade—
cuadas.

Vi. Vigiler que le cepacidad de pago de las entidades —
gue contraten financiamientos sea suficiente vara cubrir pun-
tualmente los compromisos gue contraigan. Para tal efecto de-
beréd supervisar en forma permemnente el desarrollo de los pro=-
gramas de financiamientc aprobados, asf como lz adecuada es-—
tructura finenciera de las entidades acreditadas.

VII. Vigilar que se hagan oportunamente los pagos de ca—

pital e intereses de los crédditos contratados vor las entida—

des.”

Cabe agregar en relacién a 1la fracecién I del articulo_
40 de ls LGDP algunae ideazs con respecto a la amortizacién .
Se¢ dice ocue un documento que causa intereses esté amortizado_

cuando todas 1las obligsciones contraidas (tanto canital como_
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intereses) son ligquidadas mediante uns serie de pagos. La par
te de la deuda no cublerta en una fecha dada se copnoce como -
saldo isoluto o capital insoluto en la fecha. Cuando una deu-
da contraf{ds mediante la emisién de bonos con intereses es —
anortizada, cade pago se aplica para cubrir los intereses co-
rrespondientes vencidos y pare redimir un cierto némero de bo
nos. Los vagos peribdicos no puedern permanecer iguales, sin -

embargo, tienen que @er lo més similares gue sea posible.

En el método de fondo de amortizacidn para liquider una_
deuda, el acreedor recibe el interés pactado en su venciwmien-
t0 y el valor nominal de la deuwde =21 término del plazo. Con -
el objeto de poder hacer el Gliimo pago, el deudor crea un —--
fondo por separado en el cual hace depésitos periddicos izua
les durante el plezo, de tal forms que justamente después del
dltimo depdsito el fondo importe el valor de la deuda origi——
nal, Es de guponerse que el fondo gena intereses, pero no ne-

cesariamente e la misma tasa que carga el acreedor.

Bn relacidn & Ia fraccidén II del artfculo 40 de la LGDP_
cabe aclarar que las divisas extranjeras son las unidades en_
las que se cancela la mayoria de les deidas externas, por -—
ello es imporiante incluir en el programa financiero del sec—
tor pinblico la previsidn de divisas requeridas psara el manejo

de la deuda externa.

L& fraccifn IV del articulo 40 de 1la LGDP es muy impor—

tante, pues plasma el principio de la honredez on el manejo -
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de los recursos procedentes de finanéiamienveuy constitutivos_
de deuda piblica.

En Izieeibn V del articulo 40 de la LGDP también es -
muy importante, pues precisa los entes que vueden proporcio——
nar los créditos . La fracciédn incluye las operaciones credi-
ticias realizadas con

1. Ios organismos internacionales de los cuales México ~
ses mieabro, como por ejemplo, del Pondo Monetario Internacio
nal o del Banco HMundial, (aquf se encuentra la inversién ex—
tranjera oficial).

2. Las entidades plblicas o privadas nacionales, (&auf -
se prevé el endeudemiento interno o inversién indirecta inter
na).

3. Con entidades piblicas o privadas extranjeras, (aqui_

se prevd la inversidn indirecta extranjera).

La ¥ltima parte de la fracecidn V del artfculo 40 de 1m_
LGDP n¢ ha podido realizarse en la prictica, ya que muchos -
de loa oroyectos de inversidén qus cstén acordes con las poli-
ticas de 3desarrollo cconfmico y social aprobadas por el Ejecg
tivo, nc han resultado ser actividsdes productivas,, de ahf ~-
que tampcco hayan generado los recursos suficientes para el -
pago de l1ss créditos, esta es una de las czusas poy las gue —
el endeuwc=miento externo no ha podido resolverse.

La Zr=accifn VII del artfculo 40 de la LGDP resulta ser_
uno de lziz problemas centrales del endeudamiento externo, ya_
que en 1z ectualidad la mayoria de 1los créditos contratedos -

por el gciierno de México provienen de bancos privados, por -
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lo que los préstemos resultan sexr mée onerosos, los psges que
deben realizarse por concepto de servicio de la deuda, resul-—
tan exorbitantes, por lo que précticamente es imposible pagar
capital e intereses y al mismo tiempo lograr un desarrollo —

econémico acseptable.

La Secretarf{s de Hacienda y Crédito Piblico tendrd, sde-
Contraer directemente los finan-—
IY¥. Someter a la au—
de bo
Azl -

wmés las facultades de : I,
ciamientos a cargo del Gobierno

torizaeidn del Presidente de 1a
se

Poderal.
Reptiblica las emisiones

nos del Gobierno Pederal gue cologuen dentro y fuern
pafs. III. Tomar las medidss de zoricier administrative rela-
250 Gel principal, liquidacidn de intereses,comisig

tivas sl pedabate]
nea, gastos financieroa, requisitos y formalidades de las ac-
tas de emisidn de los velores y documentos coniractuales que_

se deriven de empréstitos concertados, podrd tambien convenir

fondos de amortizacidén vare el vago de valores gue se rediman.
IV. Autorizar =z les entidades mencionadas en laa fracciones =~
IXI a VI del artfculo lo pars la contratascidn de financiamien-
tos, V. Llevar el registro de la deude del sector piblico fe-

deral.{art. 50 LGDP).
En cuanto a las emisiones de bonos del Gobierno Pederal_

cabe aclarar gque un bone es una promesa escrita de pago de 3
2) Una suma fija llesmada valor de redencién, en una fe--

cha dada llamada fecha de redencién.
b) Pagos periddicos llemados vagoe de intereses haata la

fecha de redencidn.
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La desoripcién de un bono comprende 3

a) Su denominzcibén o valor nominal.

b) Su tasa de interés.

¢) Su fecha de redencién, (normalmente se redime un bono
en una fecha de pago de intereses).

d) Su valor de redenciédn, cuando el valor de redencién -
¥ el valor nominal son idénticos, se dice que el bono es redl
mible & la par.

Si un inversionista compra un bono en una fecha de Pagoe_
de intereses adquiere el derecho de recibir ciertos pagos fu-~
turos, pero no recibiréd el pago de interés vencido en la fe——
cha de compra.

Se dice gue un bono es comprado a premio si su precio de
compra es mayor que su valor de redencidn.

Se dice que un bono es corprado az descuento s8i su precio
de compra es menor gue su velor de redencidn.

Cuando una emisidén de bonos va a ser redimida periédica-

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

bonos son e emisidén seriada. BEs decir, los bonos seriados —

son bonos diferentes con el mismo contrato.

Art. 60 de la IGDP , "“Las entidades del sector péiblico_
federal requerirén la autorigzacién vrevia de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Piblico para efectuar negoclaciones oficia
les, gestiones informales o exploratorias sobre 1la posibili-—
dad de aoudir al mercado externo de dinero y capitales.

Para obtener esta autorizacidn deberéin proporcionar a di

cha Secretaria sus programas financieros anuales y de mediano
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¥ largo plazo, asf{ como la demds informacién que se les soli-

cite, a fin de determinsar sus necesidades de crédito.”

Bl articulo 60 de la LGDP reitera el poder de decisién_
¥y mando que tiene la Secretarf{a de Hacienda y Crédito Pdblico
sobre las entidades del sector federal en lo que respecta a -
la realizacibén de todo tipo de negociaciones gue se realicen_
con el fin de scudir al mercado externo de capitales.

Art. 7o de la LGDP , "Bl manejo que hagan las entidades_
de recurscs provenientes de financiamiento contratados en —
108 términos de esta ley, seréd sunervisado por la Secretaria_
de Hacienda y Crédito Piablico, la aue podréd coordinarse -—-—
con la Secretarfia de Estado o el Departamento Administrativo_

al que correaponda el sector resnectivo.®

El artfculo 70 de 1la LGDP incluye tanto a las entida-—
des decl gobierno federal, como a las entidades “distintas —
del gobierno federal ". Este articulo reitera el poder de re
visién ¥ de vigilencia que tiene la Secretarfa de Hacienda_
¥y Crédiso PGblico, los cuales consisten en supervisar el ade—
cuado manejo de 1los recursos vorovenientes de financiamientos
externcs, estos poderes constituyen un derecho y una obliga——
cién, acuf la Secretaria de Haciende y Crédito Piblico deberé
actuar <e oficio. Cuando s8e comwruebha que existe 1ncumnlimie§
t0 en el manejo honrado de los recursos provenientes de finag
clamienios externos, surgen una serie de responsabilidades ve

nales, wmiviles y administrativas.
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Articulo 8 de la LGDP, "lLos financiemientos que la Seery
tar{a de Hacienda y Cré?itc riblico contrate o autorice debe-
rar. estar comprendidoe en el programe financierc elaborado en
los términos del cavitulo IIT de esta ley ¥y en el programa &e
neral de deuda."

El art{culo 8o de la LGDP cumple con lo que la Constitu
cifn ordena en cuanto a que el Congreso tiene la facultad de_
dar bases sobre las cusles el Ejecutivo pueda celebrar emprég
titos aobre el crédito de la KNacidn y para aprobaxr esos mis—

mo8 emvréstitos.

Con respecto a la programecidén de la deuds oilblica, el -
art{culo 90 de la LGDP , dice que " El Congresc de le Unibn -
autorizard los montos del endeudamiento directo neto interno_
y externo que sea noeesario para el financiemiento del Gobierx
no Pedersl y de las entidades del sector piiblico federal in=—
cluides en la Ley de ingresos y en el Presupnuesto de Egresos
de la Pederacifn, asi como del Departamento del Distrito Pe——
deral. E1 Bjecutivo Pederal informard al Congreso de la Unibén
del estado de la deuda, al rendir la cuenta piblica snual y -
8l remitir el proyecto de ingresos, asimismo informard trimes

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

renta ¥ cinco df{as siguientes a2l vencimiento del {rimestre --
respectivo. No se computarén dentro de dichos montos los movi

mientos referentes a propositos de regulacidn monetaria.™

Aun cuando ia Constitucién seflala que el Congreso tiene_

facultad para dar bases sobre las cuales "el Ejecutivo pueda®™
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celebrar empréstitos sobre el crédito de la Nacién, el articu
1o 90 de la LGDP , precisa gue el Congreso autorizari los mon
tos de endeudamiento neceserios vara el Gobierno Pederal, pa-—
ra leg entidades piblicas incluidas en la Ley de ingresos y -
en el Presupuesto de Egresos de la Pederacién y para el Depa{
temento del Distrito Pederal, el precepto antes citado es co-
rrecto, ya que la Constitucién en su articuloc 115 Gltimo pi--
rrafo dice que " Las legislaturas de los Estadog aprobarén --
las leyes de ingresos de los ayuntamientos y revisarfin sus -——
cuentas piitblicas. Los presupuestos de egreso serén aprobadez
por los ayuntamientos con base en sus ingresos disvonibles.*®

Al hablar del Poder Ejecutivo hay que tener vresente que
este se divide en :

a) Federal.

b) ZLocal.

a) EL PODER EJECUTIVO FEDERAL.

Reside en el Presidente de la Repliblica(Art. 30 constitu
cional), y es auxiliado en el ejercicio de sus funciones por_
las Secretarfas y Departamentos de Estado(Arts. 90 y 92, de -
la Constitucién), por la Procuraduria General de la Repiblica
{Art. 102 constitucional) y por el Jefe del Departamento del_
Distrito Pederal{Art. 73, fracc. VI constitucional), asf como
vor los organismos descentralizados, emvresas de Estado y fi=
deicomisos piblico (Arts., 90 y 93 de la Constituciédn).

b) BL PODER EJECUPIVO ILOCAlL.
En los Gobernadores de los Estados reside respectivamen-
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€z vl Poder Ejecutivo local.
Ro eximte precisién acerca de las unidades mdministrati-—

vas que forman lsa administracién pfiblica de las entidades fe=-

derativas; ein embargo, hay varios tipos de unidades adminis-

trativas que resultan ser constantes y gue son :

l. Ia Secretaria General de Gobiernoc.

2. La Tesoreria General del Estado.

3. La Oficialf{a Mayor.

4. La Procuradurfs General de Justicia del Estado y el -~
Hinisterio Piblicoe Local.

5. Otras unidades adminiziraiives cuys designacifn, atri
buciores o competencia y organizacién, las cuales son muy di-
versas en cada entidad federativa. A eztas unidedes adminis—--
trativas de jerarguia menor en algunas ocasiones les dan el =
nombre de direcciones, on otras las designarn departamentos y_
por ejemplo,en los Estados de Guanajuato Crhiaspas y Jalisco —
les llaman Secretarims de Estado.

Bn el Estado de Chiapas resulta interesante conocer la -~
Ley Orgénica de la Administracién Piiblica de dicha entidad, -
promulgeda ¢l 29 de Jjulio de 1977,en la que existen las 8i~ -
guientes dependencias centralizadas :

"Art. 50.-Para el despacho de los asuntos de Srden admi~
nistrative , el Gobernador del Estado se auxiliard de las si-
guientez dependencias :

"I. Secretaria General de Gobierno.

"Il .Secretarin de Desarrollo Econbmico.

"III.Secretaria de Obras Piblicas.

»IV.3ecretaria de EBducacién Pdblica.
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Y. Secretar{a de Salud Pdblica.

»VI.Secretar{a de Finanzas.
"VII.Procuraduria General de Justicia.
=Art. 60.~El gobernador podri disponer, asimiemo, de apo

yos técnicos y aperativos formados por las siguientes Areas:
"V, Cominidén de Programacidn y Presupuesto.”
Las legislaturas en una lay pueden establecer en 108 -
respectivos presupuestos las bases para contrater empréstitos

¢on gobiernos, sociedades o particulares nacionales.

Mediante las considersciocues anteriores se puede aApro——-—

cizr que los Estedos reasalizem anuslmente sus respectivos pre~
supuestos y para ello cuentan con organiemoa de prOgramacién_
¥y preaupuesto.

Con todo el argumento anterior se ha aclarado que sf es_
constitucionalmente v&lido realizar presuvuestos locales, y -
esta afirmacidn es muy importiante resvecto de la existencia -

de las entidades distintas del Gobiermo Federal.

En las entidades federativas también existen los tres ©0o

deres, el Legislative, el Ejecutivo y el Judicial.
El Poder Ejecutivo local ya2 guedd explicado.

El Poder legislativo local se encuentra constituido por
el Congreso local, integrado por diputados locales de elec——

cién popular directa. En México no existen senadores locales.
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El Poder Judicial local estd integrade wor un Fribunal -
Superdor de Juslaicvia que puede tener salas colegiadas o unita
rias y juzgados de primera instancia, menores, civiles y pena
les y juzgados de paz.

La competencia municinal eatd prevista en el artfculo ——
115 constitucional, el gobierno municipal estéd a cargo del —-
Ayuntamiento, cuerpo colegiado que realiza fundamentalmente -
funciones administrativas.

Finalmente cabe decir gque es facultad exclusiva de 1la Cé
mara de diputados el examinaxr, discutir y aprobar anualmente_
el Presupuesto de Egresom de la Pederacidn y el del Departa--

mento del Distrito Federal.

"Bl Presuvnuesto de BEgresos de la Federacién serd el que_
contenga el decreto que apruebe la Cémara de Diputados & ini-~
ciativa del Ejecutivo, para expensar, durante el periodo de -
un afio a partir del 1o de enero, las activideades, las obras -
¥ los servicios pGblicos previstos en los vrogramas & careo =—
de las entidades gque en el provio vresupuesto e seﬂals%?x

Artfculo 10 de la LGDP, "El Ejecutivo Federal, al aome-—
ter al Congreso de la Unidén laa iniciativas correspondientes_
a la Ley de Ingresos y al Presupuesto de Egresos de la Pedera
cibn,deberi proponer los montos de endeudaemiento neto nsecesa-
rio,tanto interno como externo,pars el finaenciamiento del vre

supuesato federal del ejercicio fimecal correspondiente propor-—

10 Art. 15 de 1la Ley del oresupueato, contablilidad y ges
to pliblico, publicado en el Diario Oficial de la Pederacién -
el dfa 31 de diciembre de 1976.
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cionando los elementos de juicio suficientes para fundamentar
su provuesta. El Congreso de l1a Unidédn al sorcbar la Ley de In
gresos, podré autorizar al Bjecutivo Pederal & ejercer o autgo
rizar montos adicionalee de finsnciamiento cusndo, a juicio =
del provio Ejecutivo, se presenten circunstancias econémicaap
extraordinarias que as{ 1o exijan. Cuando el Ejecutivo Pede——
ral hage uso de esta sutorizacidn informari de inmediato al -
Congreso.

81l Bjecutivo Pedersl hard las provosiciones que corres-——
pondan en las inicisativaes de lLey de ingresocs y del Presupues-
to de Egresos del Departamento del Distrito Pederal sguedsndo

sujetos los finsnciemienics relativos a las disposiciones de

esta ley, en lo conducente.®™

Artfculo 11 de la 16DP , ™ Para determinar las necesida-

des financieras a que se refiere el articulo snterior, la Se-
cretarfia de Hacienda y Crédito Plblico deberd conocer por com
ducto de lae Secretarias de Estado o Departementos Administre
tivos encargados de la coordinacién del sector que correspon—
da, los proyectos y programas de actividades debidamente avnre
badoe por la Secretaris da Programacién y Presupuesto, que re
quieran de finanejiamientos para su realizacibn.®

Artf{culo 12 de la LGDP , " Log montos de endeudamiento =~

aprobados por el Congreso de la Unién, serén la base para la_
contratacién de loe créditos necesarios para el financiamien-

to del presupuesto federal."
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El srtfculo 1? 4e 1o LUDP , Befinla que el Congreso de la
Unién aprobard los montos de endeudamiento necesarios para el
finenciamiento del presupuesto federal, lo cual es jur{dica--
meante correcto ya que también existen presupuestos de egreso_

de las entidades federativas.

Art{eulo 13 de la LGDP, % La Secretarfa de Hacienda y -
Crédito Pablico, de acuerdo con las facultades que le concede
el capf{tulo IX de esta ley, zutorizaré en su caso, los finan-
ciamientos que promuevan las entidades del sector niblico; ——
cusndo éstos seén del exterior o se concerten en moneda ex——
tranjera tendré ep cuecniz 2 opinidan de la Comisidn Asesora —

de Financiamientos Externos.”

El artfculo 13 de la LGDF al mencionar a las entidades_
del sector pfhiblico, estd incluyendo a les entidades del sec—-
tor piiblico federal y a las entidades del sector ptiblico lo——
cal, existe la prohibicién constitucionsl de que los Estados_
contraten financiamientoa del exterior ¢ que se concerten en
moneda extranjera, por lo tanto, este artfoulo sf{ es correcto
ya que las entidades del sector piblico local necesitarén de
la sutorizacién de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pibli-
co para gue puedan recibir los beneficios derivados del en—
deudamiento externo. Baste articulo también establece la obli-
gacién pers la Secretar{a de Hacienda y Crédito Piblico de te
ner en cusnta la opinién de la Comisidén Asesora de Financlis—

mientos externos, esto es vporque el artfculo al asefialar la pa

labra "tenird", estd siendo imperativo.
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Artfculo 14 de la LGDP , " las entidades deberén indicar
claremente los recursos que se utilizardn para el pago de los

financiamientos gue promuevan."

El articulo 14 de la LGDP también incluye tanto & las -~

entidades federales como a las locales.

Artfculo 15 de la LGDP , " BEn ningin caso se autorigarén
generen obligaciones que excedan,a juilcio

financiamientos oue
Hacienda y Crédito Piblico, de la capaci-

de la Secretaria de
dad de pago de les entidades del sector piliblico gue los pro—
muevan.”

Ariviculo 17 de la LGDP , " Bl Rjecutivo Federal y sus de
pendencias séloc podrdn contratar financiasmientos a través de_
la Secretarf{a de Hacienda y Crddito Pdblico.

Las entidades mencionadas en las fracciomes IXI & VI del_
artfculo lo de esta ley, 8610 podrdn contratar financiamien--
toe con la eutorizacién previa de la Secretaria de Hacienda -
¥y Crédito Piblco.”

srticule 18 de la LGDP , " Los proyectos = cargo de 1as_
dependencias del Gobiermo Federal gue reguieran finsncismien-
tos para su realizscidn, deberdn producir los recursos sufi--—
cientes para su amortizacidn y las obligaciones que se asuman,
en razin de que dichos financiamientos, no deberfin ser supg=—
riore=z a la cavacided de vago de las entidades del sector pi-
blico mue los promuevan.

Lz capacidad de page de las dependencias del Gobierno Fe

deral se astableceré en funcidn de su disponibilidad vresu-—
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pnestal para loa ejercisico subsscuentes.™

El articulo 18 de la LGDP en su segundo pérrafo utiliza

le dispopibilidad preaupuestal como criterio para determinar
la capacidad de pago de las dependencias del Gobierno Pede- ~
ral. ‘-Los financiamientos que se han celebrado & favor de es—~
tas dependencias han resultado ser muy superiores a su capaci

dad de pego, por consiguiente, la disponibilidad presupuestal

entendida como criterio para determinar ls cavnacidad de pago,

raesulte absrrante.
La formacién de capital interno, el adecuado vroceso de

erecimiento econdmico, la diversificsecisn de ie produceidm, -

el sumeuio de los ingresog en divisas, el sumento de las ex——

portaciones; resultan ser loa criterios adecuados paera deter—

minar la capacidad de pagc de un gobierno o de algunsas entidg

desa piblicas.
Articulo 19 de la LSDP , " Las entidades mencionadas en

las fracciones IXI 2 VI del articulo lo de esta ley, que no a8
ten comprendidas dentro del Presupuesto de Egresos de la Fade
raciédn, requieren autorizacién previa y expresa de la Secreta
rie de Hacienda y Créditc Pdblico vara la contratecién de to-
da clase de finenciamientos.

e autorizacibén adlo podrd comprender aguellos financie~

mientos incluidos dentro del programa de deudas, =salvo el caao

de 103 que se obtengan parz fines de regulacién monetarisa.

Les instituciones que prestan el servicio ptulico de

banca y crédito, cuando se trate de financiamientos origina—

dos en el ejercicio de dicho servicio, 86lo reouieren la su—
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torizacién a gque se refiere este articulo y el 17, cuando ta-
les finenciamientos deriven de 1las siguientes operaciones con
certadas con instituciones de crédito y entidades financiereas
del pais o del exterior 3

I. Créditos directos a plazo mayor de un afioj

II. Créditos sindicados;

IIT. Emisiones de t{tulos en serie o en masa, colocados_
¥y pagadercs entre el phblico inversionista; ¥

IV. Operaciones gque originen pasivos contingentes y ———
aceptaciones bancarias, de conformidad con las disposiciones_

de car#écter general que expida la Secretarfa de Hacienda y
Crédito Piblico.%

Coz respecto al articulc 19 de ia LGDP , cabe aclarar -
que la sdnpinistracidn piblica local es muy similar a la admi-

nistracifn piiblica federal.
En e3te articuloc son iguslmente mplicables las criticas~

gue se realizaron con relacidn al articulo 9o de la LGDP.

El capitulo V de la LGDP a8l mencionar a las entidades -
distintas del Gobierno Foderal, se estd refiriendc & las enti
desdes pa-licas locales o de los Estados.

El m=cho de que el articulo 19 de la LGDP utilice 2l —-
Presupuesto de Egresos de la Federacidén como criterioc para —-
distingui™ a las entidades pertenecientes al Gobierno Fede-—-—
ral, resulta correcto, ya que existen organismos descentrali-

zados y dz=sconcentrados de las entidades federativas, siendo_
estos loz entes o entidades distintas del Gobierno Pederal.



Las entidades distintas del Gobierno Federal cozmo lo son
loa organismos descentralizados y desconcentrados de las enti
dades federativas; son creadcs por ley del Congreso local, o_
por decreto del Gobernador. BEn lo que se refiere al régimen -
en el control de su wvigilancia, se considera gque lo e jercen —

directamente el Gobernador y el Secretario General de Sobier-

noe.
El arviculoc 19 de la LGDP pretende atribuir a la Secre-—

tarfia de Hacienda y Crédito Pdblico mAs facultades de las que
le corresponden, ya que egte orecepto menciona que se requie-
re la autorizacién wvrevia y expresa de la Secretaria de¢ Ha— -
cienda y Crédito Pdblico para la contratacidn de "todz clese_
de financiamientos™ , despuds su segundo pérrafo dice nue 1a
autorizacién s81lo podré comprender aguellos financiamientos -~
incluidos "dentro del programa de deuda phblica". Bata clara
contradiccidn en la LGDP en su primer y segundo pvérrafo, es -
consecuencia de gue 1la autorizacién de la Secretarfa de Ha— =
ciende y Crédito Piblico en "toda clase de financiamierntos™ ,
es inconstitucional. El articulc 117 constitucional en su

fraccidn VIII s8lo prohibe & leos Estados contratar directa o_

-

indirectamente obligaciones o emnréstitos con gobiernos de ——

otras neeiones, con socledades o particulares extranjercs, o_
cuando deban pagarse en moneda sextranjera o fuera del territg
rio nacional. En cambio el segundo pérrafo de la fracecidn

VIII del artfculo 117 constitucional nermite a los Estadoe y

-

municipios contraer obligaciones o emvréstitos con fuentes na

cionales, dentro del territorio nacional y en moneda nacional

siempre y cuando se destinen a inversiones productivas.
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Por lo tanto,. juridicamente es incorrecto que mediante —
una ley secundiaria se le otorguen facultades a la Secretaria
de Hacienda y Crédito Piblico para supeditar la libertad de -
contratacién de financiamientos gque otorgas la Constitucibén a

los Estadoe y Municipios.

Art{iculo 20 de la LGDP , "Independientemente de lo dis-—
puesto en el {dltimo pdrrafo del erticulo anterior, las entida
des mencionadas en el artfculo lo de esta ley deberdn formu-—-—
lar en cada caso la solicitud correspondiente de la Secreta-—
rfa de Hacienda y Crédito Piblico, acompafiando la informacién
que este determine.™

Art{culo 21 de la LGDP , "La Secretaria de Hacienda y -—
Crédito Pdblico se abastendrd de autorizar financiamientos a -
favor de las entidades a que se refiere este capf{tulo cuando_
los progremas de actividades, avpoyados total o parcialmente -
con dichos financiamientos,; no estén comprendidos en los pla-
nes y presupuestos aprobados.”

Articulo 22 de 1la LGDP , "lLa Secretaria de Hacienda y —-
Crédito Piiblico comunicarf por escrito su resolucidn a las en
tidades solicitantes, vrecisando, en su caso, las caracteris-
ticas y condiciones en gue los créditos pueden ser concerta—-

dos.
Si el crédito obtenido se formaliza conm una emisidén de =~

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

en el contrato, as{ como en los bonos y documentos que de

ellos se deriven, deberén citarse los datos fundamentales de_

la mencionada autorizacién. Igual disposicién seréd observada_
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en 138 dewds titulos de credito aque suscriban, avalen o acep-
ten 1las entidades del sector piblico federal. Los documentos_
de referencia no tendrén validez si en ellos no estén consig-
nados los datos de la autorizacidén otorgada por la Secretaria
de Hacienda y Crédito Piblico."

Artfculo 23 de la LGDP , "Las entidades acreditadas, ya_
sean del Gobierno Federel o del sector paraestatal, llevarén_
los registros de los financiamientos en que particiven confor
me a las reglas que seflale la Secretarfa de Hacienda y Crédi-
to Pdblico."

Articulo 24 de la LGDP , "la Secretarfa de Hacienda y —
Crédito Pablico vigilard que se incluyan en los presupuestos_
de las entidades del sector piblico los montos necesarios pa-
ra satisfacer puntualmente los compromisos derivados de la «—-
contratacidén de financiamientos en los términos de los art{cg

los 20 y 17 de esta ley."™

Artfculo 25 de la LGDP , "Las entidades del sector pfibli
co prestardn todo genero de facilidades al vperaonal de la Se-
cretarfia de Hacienda y Crédito Piblico que,. en su easo, acuda
a comprobar la debide contratacidn, avlicacidén y manejo de 1la

deuda."

Articulo 26 de la LGDP , "Sin perjuicio de lo sefialado -~
por los articulos del oresente capf{tulo las Secretarfas de Es
tado y los Departamentos Administrativos encargados de la =-=
coordinacidn de los sectores corresvondientes, en el desempe-—

fio de sus funciones, vigilardn la utilizaecidn de los recursos
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provenientes de financiamientos autorizaedos a las entidades -
de su sector."

Artfculo 27 de la LGDP , ™ La Secretarf{s de Hacienda y —
Crédito Piblico mantendrd el registro de las obligeciones fi=-
nancieras constitutivas de deuda pitiblica que asuman las enti-—
dades, en el que se anotarfin el monto, caracteristices y des-—
tino de los recursos captados en su forma particular y glo-~
bal.

Ia Secreterie de Hacienda y Crédito Piblico publicaréd en
forma periddica los datos de la deude pidblica, consignando %o
dos acuellos que resulten significativos vara su mejor com——
prensidn.

Articulo 28 ae la LGDP , " Loz titulares de las entida—-
des estén obligados a comunicar a la Secretaria de Hecienda y
Crédito Plblico los datos de todos los finencismientos contra

tados as{ como de los movimientos que en estos se efectiien.®

Articulo 29 de la LGDP , "Las operaciones de crédito au-—
torizadas, as{ como de asu registro, sélo podrén modificarse -
con los mismos requisitos y formalidades relativos & su auto-
rizacidén.”

Se crea la Comisién Asesora de Pinanciamientos Externos_
del Sector Piblico,como 8rgano técnico muxiliar de consulta —
de le Secretaria de Hacienda en materia de crédito externo. —
(art. 30 de 1le LGDP).

Art{fculo 31 de la LGDP , "lLas labores de la Comisién se~
Tén coordinadas por un secretario técnico, que estard a cargo
del Director General de Crédito de la Secretaria de Hacienda_



¥ Crédito Pfivlico.
Art{culo 32 de la LGDP , "La Comisién tendr& las siguien

tes funciones
I. Evaluar las necesidades de financiamiento del sector_

plblico federal.

IXI. Asesorar en el disefio de la politica que deba adop—
tarse en materia de endeudamiento extermno o en moneda extran-
jers, para el sector piblico federsal, opinandoc sobre planes -
anuales en loa que se vrecise la estrategies de cavptacién de -
recursce externos, los montos que deban obtenerse de estos re
cursos y la fuente ¥ aplicecibén de los mismos, en coordina- -
cidn con las medidas que dicte el Ejecutive Pederal en mate——
ria financiere, para alcanzar los objetivos de la politica —-—
econémica nacional.

III. Proponer las medidas de coordinacidén de las entida-
des del sector piblico federal en todo 1o gue se refiera a —
captacidén de recursos externoa para las misnmas, considerando _
lineamientos de negociacidén sobre las condiciones generales -
de los créditos externos que se pretendan contratar,

IV. Eatudiar los programas de financiamientos externos -
para las entidades del sector piGblico federal con criterios -
de oportunidad y prelacién.

V. Conocer y opinar sobre los estudios aue se refieran a
la deuda externa del sector piblico federsl y recomendar polf
ticas para mantenerla dentro de la cavnacidad de pago de dicho
sector y del nais.

VI. La Comisién asesorarf a la Secretarf{a de Hacienda y_

¢réaito Piblico sobre el monto del financiamiento externo que
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las entidades del sector pidblico contraten anualmente.

. YII.En general todas aquellas que permitan aesesorar debi
damente a la Secretaerfia de Hacienda y Crédito Piiblico en el -
manejo de la deuda externa de las esntidades del sector publi-
co y las que le sefialen esta ley y otros ordenamientos.

Para la prosramacién de los financiamientos la Secreta—-—
r{a de Hacienda y Crédito Piblico podré& tomar en cuenta la --

opinidén de la Comisidn.®
l.2. SITUACION ACTUAL DE LA DEUDA EXTERNA DE MEXICO.

»El dfia 20 de agosto de 1982 México declara en Nueva --
York snte los 120 acreedores méds importantes del pafs, que no
podré darle servicio regular a su deuda y que reguiere 90

dfes de revolvencia de los créditos con vencimiento a partir_

del 23 de agosto de 1982,

El 10 de clciembre de 1982 se solicité a la comunidad fi
nanciers internacional la reestructuracidén de 23 000 millones
de dflarss de pagos de capital de la deuds externa con venci-~
miento eztre el 23 de agosto y el 31 de diciembre de 1984.Llas
condicicmes fueron @

a) Wonto: 23 00O millones de ddlares.

b) Plazo: 8 =fios incluyendo 4 afios de gracia.

c) Costo: 1 3/4% sobre Prime Rate o 1 T7/8% sobre Tibor.

&) Comisiones: 1% vor una sola vez.“(ll)

11 S‘ecretarfia de Hacienda y Crédito Piblico. Notas sobre
la reestructuraciér de la deuda externa de México. México, Se
cretarf{a e Hacienda y Crédito Pablico, 1985. p. 3.
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"Bajo este ©¢mguema se suscribieron 52 contratos de rees—
tructuracidn de igual nimerc de =sniiriader del sector pavlico,
a) B341,.0 de los cuales se firmé en julio de 1984.

En marzo de 1983 se suscribid un crédito con 530 bancos_
por 5 Q00 millones de ddlares de recursos frescoe para satis—
facer los requerimientos de divisas de 1983. Las condiciones_
fueron 3

a) Monto: 5 000 millones de dflares.

b) Plazo: 6 afios, incluyendo 3 de gracia.

c) Costo: 2 1/8% sobre Prime Rate o 2 1/4% sobre ILibor.

d) Comisiones: 1/4% vor una sola vez.

En junic &c 1883 oco zuzoritid un ecuerdo con los paises_
del llamado Club de Parie para propiciar la reastructuraoién-
de entre 1 500 y 2 000 miliones de dSlaregz de deuds privada -
otorgada o garantizada por organismos oficiales de crédito a
la exportscién de los pafses industriales.

En octubre de 1983 se cierra el periodo de registro de —
FICORCA,medinante el cual 1 200 emvresas reestructuraron a 8 -~
afios con 4 afios de gracia, deudas c¢on acreedores externos por
casi 12 CCO millones de délares.

Bn atril Ge 1984 se suscribid un crédito com 500 bancos_
por 3 800 =m=illones de délares de recursos frescos para satis-—
facer los requerimientos de divisas de 1984,1las condiciones -
fueron:

a) Mcnto: 3 800 millones de délares.

b} Pilazo: 10O afios, incluyendo 5 1/2% sobre Libor.

¢) Caato: 1 1/8% sobre Prime Rate o 1 1/2% sobre Libor.

d}) Comisiones: 5/8 vor una sols vez.”(lz)

12 Secretar{a de Hacienda y Crédito Plblico. Ov. cit., =
aupra nots 11,ppe3, 4.
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“En septiembre de 1984 se concreta la negociacidn con el
Grupo Asesor de Bancose Internacionales para México para rees-—
tructurar 48 000 millones de délares de deuda, con vencimien-
tos entre 1985 y 1990. Las condiciones son:

a) Monto: se reestructurarén 48 000 millonee de dblares_
que representan el total de los vencimientos de la deuda ex——
terna del sector piblico con bancos comercieles extranjeros -
entre 1935 y 1990, de la manera siguiente:

4) 23 mil millones de délares que revresentan el total -
de los vencimientos de 1982-1984 y que fueron reestructursados;

%) 20 mil millones de délares de los vencimientos natura
les entre 1985 y 1990 que no habfan sido reestructurados; y

é) 5 mil millones de ddlares de dinero frasco de 1933.

De esta manersa se resuelve vnarcialmente el nroblemz de -
la deuvda externa de ¥é€xico durante este sexenio.

Los vencimientos entre 1985 y e afio 2 000 incluyendo -
las necesidades de refinanciamiento de dichos vencimientcs -
asf{ como 108 requerimientos de dinero fresco hasta el efio de_
1990, han sido calculados para que puedan ser refinancisdos a
través del mercado, en el supuesto de que México sige comsoli
dando su recuperacidén y entre en un periodo de crecimierto ==
sostenido,

b) Plazos: 43 mil millones de délares compuestos por la_
deuda ya reestructurada y la no reestructurada y que vencen —
entre 1235 y 1990 se transforman a un plazo de 14 afios, con -~
un esquema de pagos crecientes que se inician en 1986 con un_
monto sizmbblico de 250 millones de délares y aumentan vaulati
namente conforme aumenta la cavacidad de refinanciamiento del
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pafa. Bl pago mfés alto durante esta administracifn, es en -~
1988, vor mil millones de délares y sube prulatinamente hasta
6 mil millones en 1998,

En el ceso de los 5 mil millones de dblares de 1983, el_
tratamiento ser& diferente: en vrimer lugar, se vprepagan mil_
millones de délares en 1584 y los 4 mil millones de ddlares =
restantes que constituyen la deuda méa cara del sector pibli-
co Be transforman a 10 afios de plazo con § aflos de gracia.

¢) Costos; en loa 43 mil millones de ddlares se logrd -
eliminar el Prime Rate. Las tasas aplicables serdn la tasa i
bor y para sugtituir el Prime Rate se usard la tasa de Certi-
ficados de Depémito, que es bhsicamente idéntica y a veces 1i
geramente inferior a Tibor. Rl difarencis) serd 7/34 durante_
los vrimeros dos afica, 1 1/8% duarante los siguientes cinco -
afios, ¥y 1 1/4% sobre los Gltimos seite afios. Bl promedio pon-
derado es de 1.11%, ligeramente inferior a 1 1/8%.

Los 5 mil millones de délares de dinero freasco de 1983 ,
que tienen diferenciales de 2 1/4 sobre Libor y 2 1/8% sobre_
Prime se tranaforman s 1 1/2% sobre Libor y a 1 1/8% sobre —
Prime. Por este solo concevpto el ahorro serd cercano a 40 mi-—

llones de délares anuales.

En resumen, por concepto de intereses al exterior, el -~
sector pablico mexicano ahorrard un promedio de alrededor de
350 millones de ddlares por afioc durante la existencia de la —~
reestructuracién. Los ahorros de 1985 y 1986 ascendieron a ca
81 500 millones de d6larea."(13)

13 Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico. Op. cit., —
supra notz 11, pp. 4 ¥y 5.
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l.2.1. CAMBIO A MONEDAS DISTINTAS DEL DOLAR.

"Ante le incertidumbre de tener que fondear dblares por_
un plazo tan largo, México y los bancos no estadounidenses —-~
acordgsron que estos dltimos vuedan cambiar una parte de los -
saldos en délares a sus monedas domésticas. ELl arreglo final
fue como sigue:

a) Los bancos que decidan cambiar hasta el 30%4 de sus --
saldos en délares a sus propias monedas deberdn hacerlo en un
plazo de 24 meses, en partes iguales, a vnartir de la fecha de
la firms de los contratos de reestructuracidn;

b} Tos bancoz gue decidon comblar hazstz al 407 de sus —-
saldos en délares a sus propias monedas deberdén hacerlo en un
plazo de 30 meses,en partes iguales, a partir de 1a fechsa de_
la firma de los contratos de reestructuracién; y

¢c) lLos bancos que decidan cambiar hasta el 50% de sus -—-
saldos en dfélares a sus propias monedas deberédn hacerlo en un
plazo de 42 meses, en partes igumles, a partir de la fecha de
la firma de los contratos de reestructuracién.

La estructura anterior vermite disminuir el riesgo cam——
biario gue revresentan dichas monedas a lo largo del tiemno ,
ante la oosibilided de una devaluacifn futura del délar. Por_
otre lado, dichas monedas se omeran con tasas mAs bajas que -
las del Z8lar, lo gue vermite compensar su revaluacién y, en
el corto plazo, atenuar el peso del servicio de la deuds por_
conceptc de intereses. El votencial md&ximo de conversidn a mo
nedas diZerentes del délar es de alrededor de 12 000 millones

a lo larizo de 4 aﬁos."(14)

14 Secmetarics de Haciertds y Crédito Pablico. Op. cit., su—
Fre nota 11, pp. 5 y 6.
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1.2.2. ACONTECINIENRTOS RECTENTES.

El 8 de septiembre de 1984 me enviaron a la comunidad fi
nanciera internacional, los mensajes del secretario de hacien
da; de los bancos asesores y del director-gerente del Fondo -
Monetario Internacional, estos comunicados fncluidos en el do
cumento denominado "Princivios de financiemiento", informaban
del paguete y soljicitaban de los bancos su adhesién.

Posteriormente se llevé a cabo una intensa gire de difu-
aién por los principales centros financieros, durante easta —
etapa, se celebraron reuniones en las gue participaron alredg
dor de 500 acreedoresc de México.

En novizonbrc & 1504 se produjo el primer proyecto de ——
ios contratos de préstamo intermacional, pero &ste resulto —
tan dificil de operar, que se tuvo la necesidad de elaborar -
otro proyecto.

“Hacia fines de diciembre de 1984ge dio & conocer a la =
comunidad bancarie internacional el mecanismo de tramsicidén -
bajo el cuel se seguirian pagando intereses a las tasas origi
nales, vero una vez realizade la firma de los acuerdos, las -
tasas y loa costos se ajustarian retroactivamente al 1o de ~-
enero, en la primera fecha de pago de intereses posterior a -
dicha firma.n(15}

El 29 de marzo de 1984 se suscribieron dos acuerdos con_
més de 500 acreedores del sector oiblico, se reestructuraron_
52 contratos suscritos durante 1983 y 1684 los cuales afectan
un monto de 23 000 millones de ddlares. Los 20 000 millones -
de délarees de vencimiento entre 1985 y 1990 fueron motivo de_
otros 52 contratos de reestructuracién suscritos en 1986.

15 Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico. Ov. cit., =

suora nota 11, pn. S ¥ 6.
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"La estrategia de negociacién de la deuda externa se
sustenta en un andlisis de las necesidades de recursos exter—
nos requeridos para crecer, entre 3 y 4% anuel en 1987 y 1988
sobre la base de algunos supuestoas respecto al volumen y el -
precio de exportaciones de hidrocardburos, las tasae de inte—-
rés, las necesidades de acumulacidn de reservas y, las estima
ciones de movimientos de capital del sector wrivado.

Aaf se llega 2 una estimacidn de un déficit en la cuenta
corriente de alxrededor de 3 500 millones de 1986 y 2 900 en -
1987 sobre un cdlculo del volumen de exportaciones de petré—
leo que es alrededor de 1 250 miles de barriles diarios, y un
precio promedio de 12 délares por barril. Al mismo tiempo, Be
astablectd 1a previzidn o gue hubréd movimientos negativos de
capital del sector vrivado por pago de intereses, amortizacig
nes de deuda y errores u onisiones, y un incrementoc de reser-—
vag internacionales de 500 millones en 1986 y 900 en .7

"El 16 de octubre de 1986, el gobierno de México llegd a
un acuerdo definitivo con el comité asesor de bancos relativo
a la reestructuracién de la deuda bancaria comercial y a la -
obtencién de nuevos recursos crediticios para 1986 y 1987. Es
te acuerdo constituye la tercera etapa del proceso de negocig
¢ifn que se concretd en su primera fese con los convenios al-
canzados con los organismos financieros intermacionales, el -
Pondo Monetario Internacional y el Banco Mundial y, en su se-~
gunda, con las negociaciones realizadae con los gobiernos de_
los paises industriales, particularmente con el gobierno del_
Japén y con los paises representados en el llamado alub de Pa

ris.“(17)

16 Secretaria de Hacienda y Crédito Pliblico. Nueva estra
tegia de negociancidén de la deuda externa de México. México, -
Secretarfa de Haclienda y Crédito Pdblico, 1986. p. 9.

17 Idem. p. 11.
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En la tercer:2 &stapn de la negociacidn de le deuda exter—

na, el objetivo fue modificer los términoe y condicionez de -

la deude previamente reestyxucturada, bvor 43 700 miliones de -

délares, de los créditos de 1983 y 1984 por 8 550 millones de
dflares, zsf como le comsecucidn de recursos frescos por —
7 700 milliones de ddlares para financiar proyectos priorita-—
rios de inversién. Asimismo se intentd modificar el perf{l de

nragos de caei 10 000 millones de délares de deuda externa del

gector privado cubierta por FICORCA.
Por instrucciones del presidente Miguel de la Madrid, el

21 de sbril de 1987, el licencimdo Gustavo Petricioli, envid

8 la Cémara de Diputados un amvlio informs acerca de log re~-—

cientes acuerdos sobre la deuda externa de
Bn el oficio en el que remite dicho informe al Presiden-—

¥éxico.

te de la Gran Comisidén de la Cémera de Divutados, licenciado_

Eliseo Mendoza Berrueto, el titular de la Secreteria de Ha--—

cienda y Crédito Piblico, le exvresa gue en caso de reaquerir_
informacifn adicionsl, "“se pone" a sus apreciables érdenes pa
ra satisfacer los posibles recuerimientos de manera oportuna.

El documento consta de 21 pégines con 8 avartados al gue
se anexan 4 cuadros ¥ dos graficas exolicativas.

En los cuadros anexos 8e describe el vaguete financiero_

acordado con l2 banca comercial; se nreciss el calendario de

amortizaciones de la deuda plblica externa con los bancos co-
merciales, antes y despuds de la reeatructuracién; y se infor
me del monto de los nuevos financiamientos = disposicién de =
¥éxico por un total de 14 420 millones de délares de los cuae—
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lee 6 mil millones provienen de fuentes oficiales y 6 mil mi-
llones de la banca comercial, ademds de 2 420 millones de dé-

lares en créditos contingentes.
Este informe es wmuy importante, pues mantiene actualiza-
do el preaente estudic de la cavitalizacidén de vpasivos del en
deudamiento externo.
A continuscién se pracisarédn los aspectos mds importan—
tes de los recientes acuerdos sobre la deuda externa de Méxi-

co contenidas en el informe al que se ha hecho referencise.

" PRIMERA BTAPA: I0S ACUERDOS CON LOS ORGANISMOS FINAN--

CIEBEROS INTERNACIONALES.

1l. Convenioc con ¢l rFondo Monetario Internaciomal.

El 22 de julio de 1986, México presentd su carta de in—
tencibn para llegar & un scuerdo de contingoncia ("Stand-by -
agreement"), con el Fondo ¥onetario Internacional. Dicho b
acuerdo pretendis mpoyar un vprograms de recuperacidn econdémi-
ca y cambio estructural, con novedosas definiciones concevtua
leg en cuanto al ajuste fiscal; aportarie ssimismo,mecanismos

de nroteceidn al programa frente a chogues de cardcter ex—

terno originados en el petrdleo, as{ como mérgenes de liber——
tad suficientes para hacer frente a una insuficiente recupera
cién econdmica.

Bl directorio del Pondo Konetario Internacional acordd -
el 19 de noviembre de 1986 apoyar el programa econdmico del -
gobierno de México, mediante un financiamiento por 1 700 mi--
llonee de d6lares, mismos que comenzaron & desembolsarse en -

la Gltima parte del afio, una wvez gue se integr$ la llamada
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te 1986, se desembolsd un monto totasl de alrededor de 600 mi=-
llones de d6lares.

Bl convenio suscrito entre el gobierno de México y el -——
Pondo Monetario Internacional contiene las siguientea caracte
risticas: 1} Reconoce expli{citaemente la necesidad de apoyar -
el progrema de recuneracién y crecimiento de mediano plazo y_
no un ajuste recesivo. 2) Acepte nuevas modalidadea pars ana-
lizar el comportamiento de las finanzas piiblicas, que Ltoman -
en cuenta las distorsiones que introduce la inflacidn. Buena
parte del déficit fiscal mexicano se explica por los intere-—
ses nominales sobre la deuda imterna, sin los cuales, ¢l &éfi
cit desavarseceria. 2) ¢ acepnta quae, de producirae una caida*
en los precios del petréleo por debajo de nueve dSlares, el -
organismo ¥ la banca comercial ayudarian z financiar directa-
mente una parte de dicha cafda y el FPondo ¥onetaric Interna--
cional harfa las edecuacionssz necesariss 2 1las metas trimes—-—
trales respectivas. Asimismo se establece un mecanismo de pro
teceidn al crecimiento que darie cabida a un paaguete adicio—
nal de inversiones piblicas en caso de que no se alcance ple-

namente el ritmo de recuperacidén econémica previsto.

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

acord§é un programe con modalidades cualitetivas y cuantitati-~

vas novedoses: en primer lugar, el Banco Mundial se comprome-~

te a canelizaer un volumen de recursos dos o tres veces supe-—
rior & loe mentos normales gque he venido preastando a México,y
que ascenderf a 2 300 millonee de délares netos entre 1886 y
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Por otra varte, desde el punto de wviasta cualitativo, el_
convenioc con el Banco Mundial estdé orientado hacia los progra
mas de cambio estructural del gobierno de México. El programs
pretende apoyar tres éAreas princivales :

A) El apoyo & la racionalizacién del sector externo, que
comprende dos créditos de politica comercial por 500 millones
de dblares ceda uno,y un crédito para la promocidn de exporta
ciones por 250 millones de délaress;

B) Un programa de créditos de apoyo a la reconversién in
dustrial tanto del socior privado como del sector plblico , =
con &nfazis en 1os seciores de acero, fertilizantes, autopar-
tes, agroindustrias y textil; y

C) Créditos de mpoyo al sector agrovecuario ague incluyen
un crédito a FIRA y eventualmente un crédito de apoyo al desa

rrollo sectorial agricola.

Adicionalmente se cuents con los desembolsos vinculados_
con créditos de corte mAs tradicional como 1o son los progra-
mas de crédito agricola,de avoyo al equipemento industrial vy
al desarrollo tecnoldgico, créditos a la vequefla y medisna in
dustria, créditos al sector transporte, espec{ficamente para
18 rehabilitacidén de ferrocarriles y construccidén de caminos,
créditos a la reconstruccidn frente a dafios originados por el

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

Durante 1986, se desembolss un total de 1 100 millones -

de délares de esta fuente oue se pumaron a més de 400 millo-—
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nes de dSlares provenientes del Banco Interamericano de Desa—
rrollec para un total de més de 1 500 millones de dbélares de -

fuentes multilaterales.

SEGUNDA ETAPA: LA NEGOCIACION CON INSTITUCIONES FINANCIE

RAS GUBERNAMENTALES DE LOS PAISES INDUSTRIALES.

1. Crédito de apoyo contingente a las reservas interna-~—
cionales del pafis.

Hebiendose concluido las negoclaciones con organismos in
ternacionales y, teniendo en cusnta que las negociaciones con
la banca comercial ser{sn arduazs y diffciles, se planted a —-

las instituciones financieras gubornomentales de los paises -

industriales, la conveniencia de contar con un crédito contin

goente de apoyo a las reservas internacionales del pails.

La propuesta fue aceptada y ademés 11 bancos centrales -
de pafses de la OECD,se recibid avoyo de los bancos centrales

de Bapafia, Argentina, Brasil, Colombia y Uruguay.

El apoyo contingente fue por 1 100 millones de délaree,-—
de los cumles los Estados Unldos aporteron 545 millones y los
bancos centrales de otros vafses la diferencia. De estes re——
cursos, 850 millones se dispusieron en agosto de 1986 y el —-
resto, 250 millones, estuvieron disvmonidles 2l momento en que

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

Por otro lado, y en forma paralela se llegd & un acuerdo
para que los 54 principales bancos acreedores de México otor-—
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garan un crédito puenie por 500 millomes de d8lares, que se -
utilizaron también cuando la "masa critica™ fue lograda. EI ~
primer crédito, de fuentes oficiales, fue ya pagado; el asegun
do fue renovado por tres meses adicionales hemsta el 30 de -—

abril de 1987.
2. Regociacién con el club de Paris.

El 17 de septiembre de 1986 se celebraron negociaciones_
formales con los paipes miembros del club de Paris, la difi-—
cultad de estas negociaciones estribaban en poder lograr la
reestructurecibn sin gue 1o Zeucionados goblernos retiraran_
las coberturas y garantfas crediticiams para finenciar las fu-
tures importaciones provenientes de esos paises. Inicialmente
se encontrd una fuerte oposicidén pues el simple rumor de la -

reestructuraciédn amenazaba paralizer overaciones con Japbn, =

Suiga, Alemania, Prapncis e Inglaterra.

Previo a la reunidén del club de Paris, la unién de Ber—
na convoed a algunos de eus principales miembros vara congide
la posibilidad de man~

r'ay , por primera vez en su historia ,

tener la cobertura crediticia a México, no obstante la inmi--~

nente reestructuracidn de adeudos.

Habiendo gestionado un acuerdo en principio con los orin
civales gobiernos, el gobierno de México se reunié y negocid_
con representantes del club de Parf{s un acuerdo en virtud del
cual pe llevaria a cabo la reestructuracién de todos loe ven-
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cimientos de capital desde sevtiembre 22 de 1986 & marzo 31 -
de 1988.

Las smortizaciones al club de Paris alcanzaban en ese e
riode 1 500 millones de dSlares y shora quedan reestructura--
das a 10 efios de plazo con 5 affos de gracia. Asimismo, se lo-
&ar8 la reestructuracién del 60% de 108 intereses con venci—
miento entre sevotiembre ds 1986 y finales de 1987, por un to-
tal de 282 millones de délares. Rl ahorro totel sn flujo para
México en estoe 21 meases e3 de 1 800 millones de délares.

Esta negociacidén para reestructurar adeudos oficiales -
del ciub de Paris, con mantenimiento de garanti{as y cobertura
en

crediticias para futuras oneraciones, no se¢ habia logrado

las negociaciones nrevias sobre la dsuda externa.

Entre los convenios que han quedado formalizados con los
miembros del club de Par{s, se encuentran los que se firmaron
en diciembre de 1986 con Alemsnia, Prancia y Bélgica; en ene-
ro de 1987 con Italia; en febrero de 1987 con Suecia; en mar—
zo del mismo afic con Suiza, Noruega y Espafia y en abril de --
1987 con Bstados Unidos. Préximamente se firmarén los de In--
glaterra, Holanda y Austria, y vosteriormente con Canadd y Ja

pén con culenes se mantienen activas negociaciones.
3. Negociaciones con el gobierno de Japén.

Como resultado de las gestiones realizadas vor México ——

ante el gobierno de Japén, el banco de exvortaciones e impor—
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taciones de dicho pafs, otorgd un crédito a México vor 1 000_
millones de délares destinado a tres proyectos esvecificos.
Los tres proyectos en cuestién son : el vroyecto petréle
ro del peacf{fico para el cual el gobierne de Japén destinard -
un apoye de 500 millones de délares; la terminaciédn de la se-
gunda etapa del proyecto siderirgico Lézaro CArdenans, las tru
chas, ccz un avoyo de 260 millones de dSlares y, un proyecto_
para prexover el desarrollo de las exportaciones de manufactu
res mexicanas aue contard con 240 millones de délares apoya—--
doa conjzntamente con un crédito del Banco Mundial. Cabe des-
tacar qu= el paguete total incluye financiamiente en su mayo-
ria pars gzastos locales, y que el lo de abril de 1987, se dis
puso de ios primeros 250 millones de délares del monto desti-

nado 8l —royecte petrolerc del pacifico.

TER>ERA BTAPA : LAS NEGOCIACIONES CON LOS BANCO3 PRIVA——
DOS INTEZNACIOYALES.

Los o»rincipaeles objetivos de las negociaciones con los -
bancos fusron:

1. “roteger la economia de loe choques externos.

2. Ibtener los recursos financieros externos necesarios_
puara cubrir las necesidades de 1987 y 1988,

3. Eesducir las transferencias netas de recursos al exte-
rior.

4. slcanzar una relacién mAs adecuada entre los requeri-—
mientos disl servicio de la deudea y la capacidad de pago del -

pafs a trevés de mayores plazos y tasas de 1nterés."(18)

18 Sw=cretarfia de Haciendm y Crédito Publico. Los recien—
tes acuerdos sobre la deuda externa de México. México. Secre-—
taria de iacienda y Crédito Péblico. 1987, pp. 1 & 1la 10.
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" 1. Términos y condiciones de los créditos nuevos y de_

la reestructuracién con la banca internacional.

La banca internacional narticipa en el naauete finsncie

ro con tres financiamientos interrelacionados entre si:

&) Modificacidén de los contratos de los créditos de 1983

¥y 1984 por S5 000 millones de délares y 3 550 millones, en
cuanto 2 l1ls tasa de interés gue se reduce de 1 1/2% a 0.8125%
sobre Libor y se elimina le tasa Prime (el 75% del monto de -
ambos créditos estaba s/Prime). El plazo de 10 =fios con 5 y =
medio de gracia se conserva.

b) Modificacién de los 52 contratos de reestructuracidén_
viblicas en marzo 29 de 1985 por

firmados por entidades
23 600 millones de délares y de los 35 nuevos coatratos firma

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

contratos, con el plazc original de 14 afios con un aflo de gra
cia y una tasa de 0.8125% g/Libor, en vez del diferencial pro
medio de 1 1/6%.

c¢) Dinero nuevo vara ¢l ovrograma de 1987 y 1988 vor ——
6 000 millones de ddlares. Asimismo se logré que la banca par

ticipara en los mecanismos de proteceidn con créditos de con-

tingencia por 1 700 millones de ddlares.

El crédito vor 6 000 millones de ddlares tendréd tasa de_
0.8125% pero el plaso serd de 12 afios con 5 de gracia para ~--

5 000 millones y de 15 afios con 7 de gracia para el resto.
Los crédites de contingencis, en caso de utilizarse, tendrén_
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la miema tasa de 0.8125% pero el plaze para loe 1 200 millo--—
nes de délares del mecanismo contingente de avoyo al programa
de inversidn piiblica serd de 8 afios con 4 afios de gracia y de
12 afiog con 7 afios de gracia para los 500 millones del meca-—

nismo contingente de proteccién al crecimientoc.

Por otro lado, se logr§ de los bancoe extranjeros el
compromiso de mantener hasta el 30 de jurnio de 1989, el saldo
actual de las 1lineas interbancarias que tienen concedidas a -
lae Scociedades Nacionnales de Crédito para financiar activos -

en ddlares (6 00O millones de ddlares).

En forma adicional se logré modificar el plazo de page -
de 9 700 millones de délares de deuda externa nrivada cubier-
ta vor FPICORCA a efecto de que, en vez de 5 aflos con 4 afios -

de gracia, sea de 20 affos con 7 de gracia.
2. Acuerdos de contingencia.

a) Mecanismo contingente de vproteccidén del crecimiento.

En el caso de gque los indicadores de la actividad econd-
mica & =arzo de 1987 sefialen una evolucidénm vor debajo de las_
expectativas, los bancos comerciales ascevtaron otorgar crédi-
to contingente por 500 millones de délares para el apoyo de -
ciertos vroyectos predeterminados y adicionsles a los nrogra-
mas de inversién incluidos en el presucuesto.

b) Wecanismo de vroteccidén contra bajas en el precio del

petrlec.
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En segundo lugar, se logré que el Pondo Mometario Inter—

nacional estableciera un mecanismo de proteccidn directa »as-
ta por 600 millones de BEGS, egquivalente a 720 millones de -
délares, en el caso de cue el precioc del petréleoc cayers pox_
debajo de 9 délares. Este monmto seria complementado por 1@

¢) Mecanismo contingente de aneyo al programa de inver—
83 6n piblica.

Dicho mecanismo entrarf{s en vigor ante una baja ancrmal_
de los ingremos del sector pniblico vpor causas exégenas al mig
mo, que amenace con afectar el progrema de inversiones pfibli-
cas)por ejemplo, una cafda en los precics del petréleo vor de
bajo de 9 d8lares por barril); para evitar poner en peligro -

dicho programa y por ende el crecimiento, los bancos nartici-

parfian con un apoyo crediticio adicional hasta de 1 200 mille

nes de dflares.

3. Imnlicaciones para el sector privado.

En la actualidad PICORCA tiene registradas deudas del ——
gector privado por alrededor de 11 700 millones de dflares, -
cuyo servicio se concentra en gran medide entre 1988 y 1991 .

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

merciales.,
Como resultado de este nuevo acuerdo el gobierno ya no -

estd obligado a pagar al exterior las divisas corresnondien—-—
tes en las fechas contractumles originales (8 aflos con 4 efios
de gracia), sino que el pago de la deuda en délares 2l exte--

rior se realizaréd también en un plazo de 20 afios con 7 afios -



54

de gracia, al igual gque la deuda piiblica. Eete bemeficio se ~

podri hecer extensivo al pago en nesos de las empresas a FI--~
CORCA.

El sector privado vodréd asi disfrutar de los plazos més_
largos, de requerirlo, superando sus problemas coyunturales -
de flujo de cajm 8l tiempo que disfrutarén de la cobertur:g;—

cambiaria que ofrece FICORCA a2 lo3 nueves plazos de pago."

" Bl proceso de firma del créditoc fresco de la banca co-
mercial por 7 700 millones de d6larses iniciado el 20 de marzo
de 1987, terminé el jueves 16 de abril de 1987, cuando el 1~
timo de los 365 bancos participantes suscribié el contrato co

rrespondiente.

De inmediato, se dio ‘aviso oficiml de desembolso a todos
los integrantes del sindicato de bancos, lo oue permitirid con
tar con los orimeros 3 500 millones de délares el dfia 30 de -~
abril de 1987.

Otros 2 SO0 millones de ddélares serdn desemboluedos en -
giros trimestrales de 500 millones cada uno durante 1987 y el
primer trimestre de 1988, en la medida en que se vay?ao cum-—-—

pliends con las estipulacionesa del contrato resvectivo."

Loe 1 700 millones restantes serfin utilizados siemore y_
cuando se den los supuestos que condicionan su uso, pues se ~

trate de los anoyos contingentes a los que ya se han hecho re

ferencia.

19 Secretar{s de Hacienda y Crédite Pablico. Op cit.,

supra mota 17, pp. 10, 11, 12, 13.
20 Idem. vp. 18.
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A efecto de presentar une visifn més esquemdtica del in-
forme sobre los recientes acuerdos sobre la deuda externa de_
México, a continuacidén se resumen en el cuadro 1 los nuevos =
financiamientos de 1986-1987, y en el cuadro 2 se precisa el
paquete financiero total de la banca comercial, las cifras —-

que en ellos aparecen fueron elaboradas vor la Secretsria de

Hacienda y Crédito Pﬁblico.(zl)

Cuadro 1 .

Nuevoa financiamientos 1986-87
Killones de ddélares .
1. Crédito muevo.
A. Puentes oficiales:
Pondo Monetario Internacional
Multilaterales

Bilaterales 1800
B. Banca comercial: -
000

Pacilidad 1 e fj.? 5

Facilidad 2 1.000

2. Contingencias crediticias.
Petrolera 720
FPacilidad 3 500
1 200

Pacilidad 4
14 420

Cuadro 2
Paquete total de la banca comercial
Millones de ddlares. Monto

1. Deuda reestructurada, 1985-19390 43 700
2. Créditos nuevos de 1983 y 1984 8 550
3. Dinero fresco 1986 y 1987 6 000
4. Mecanismo de nroteccidén al crecimiento 500

S. Mecanismo de mentenimiento de las in--
versionees piiblicas. 1 200
6. FPICORCA g 700
7. Lineas interbancarias & 000
Total 75 250

21 Secretarie de Hacienda y Crédito Piblico. Op. cit., -

supra nota 17, cuadros 1 y 4.
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1.3. EL ENDEUDAMYENTO EXTRBRNO.

Resulta neceasario diferenciar lo que es la deuda pfiblica
de lo que es el endeudamiento externo, pues son dos conceptos

diferentes.

La Ley General de Deuda FPfiblica ofrece resolver el pro--—
blema consistente en precisar lo que comprende el concepto de
denda phblica.

En cambio, el endeudamiento externo se caracteriza bAsi-

camente por ser un proceso. Son pocas las normas que exigen -

loz bancos acresdores para conceder sus préstemos,
ocasionedo una gran fluidez en las operaciones de crédito gque

esto ha ~-

realiza la banca internacional, es por ello que los paises ——

deudores incumplen con mayor facilidad.

En los contratos internacionales de financiamiento pﬁbli
co externo existe la cllusula del incumplimiento cruzado, la_
cual gsignifica que si el pais deudor no cumple con las obligg
ciones contraidss, cualquiera de los bancos acreedores puede_
demandar a ese pais deudor. El banco lider pretende en dicha_
cléusula, determinar la ley aplicable y el tribunal competen—
Eato viola el principio de la inmunided soberana, el cual

te.
prohibe que los Estados sean demandados ante tribunales ex=-—

tranjeros.

Resulta obvio que la igualdad soberana no puede ser lle-
vada a la préctica debido a las diferencias sociales, econ6m£
cas y politicas que existen entre los Estados de la sociedad_
internacional, sin embargo, es irrefutable que la cléusula —-
del incumplimiento cruzado contradice principios del derecho_

internacional pfiblico.
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.

Exiaten muchos factorss internos que determinsn la beja
productividad y la alta demanda de bienes y servicios.

La inversién extranjera directa; las importaciones ya -~
sea de bienes, materias primas o de conocimientos tecnolégie—
el aumento de ingrescs de divisas ya sea por medio de =

cos ;
turismo o invisibles; y la sustitu-

exportaciones, servicios,
cién de importaciones, generan la formacidén de capital inter—

no y ayudan sl proceso de crecimiento econdmico de los paises

en desarrollo.
Lz productividad y la demanda de bienes y servicios de--

terminarn la formacidn de cavitel interno, importante para el‘

proceso de crecimiento econfmics.

La r2zdén original del endeudamiento externc era comple—
mentar el ahorro interno de los vaises en desarrollo, este —-
ahorro posteriormente serfa destinado a la realizacibdn de in~

versiones uvroductives, generando as{ mayor empleo y mayor in-

areso nacional.
La verdad es que el endeudamiento externo ha servido pa-
ra cubrir los déficit en cuenta corriente y para pager los 12

tereses de la deuda externa, ocasionando con ello difficiles -

limitacions=s en la politica econdmice & corto y largo plazo -
de los pafe=s en desarrollo.

Suponiendo que el recurso del endeudamiento externo haya
s8ido eficaz para el pafs prestatario al haber generado mayoy

ingreso necicnal; la tarea inmediata seri{a entonces elaborar_

nroductos exn instalaciones nacionales, eliminando la necesi--

dad de importarlos, convirtiendo dichos productos en divisas_

al exportarlscs , satisfaciendo mediante oste mecanismo la do-
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ble necesidad de tener, por un& varte, alta productividad de_
insumos,y por la otra, de cumplir oportunamente con el pago -~
de la deuda externa y de sus intereses. ’

Sin embargo, en la préctica no es fécil aplicar el meca-
nismo anteriormente planteado, ya oue el destino de las divi-
sas se determina por la existencia de presiones internas y ex
ternas, por ejemvnle, cuando un banco acreedor extranjero gquie
re gue las divisas de un pais deudor se destinen al pago de —
los intereses de su deuda externa.

Tedricamente ol mecanismo de sustitucidén de importacio—-—
nes ofrece solamente ventajas, pero en la prfictica también —-—
presenta incovenientes.

Rosario Green dice gue " es légico suvoner, gque on una —
primera etapa, la sustitucidén de importaciones no reoresenta_
un ashorro de divises propiamente dicho sino mas bien una rea-—
signacién de su empleo, e inclusive un gasto mayor, es decir,
una vez iniciado el vroceso de sustitucidén de importaciones,-—
en lugar de destinar cierta cantidad de divisas a la adguisi-—
cidén de bienes terminados importados, se asigna &l financia—
miento del componente imvortado implfcito en la instalacién -
del avarato productive que elaborarf dichos bienes nacional--~
mente. Sin embergo, como los bienes de cavnital son generalmen
te méAs costosos que los de consumo, es de esperarse qus, & ——
corto plazo, el proceso de sustitucién de importaciones incre
mente, en lugar de reducir, la salida de divisas de un pais.

Lo que eatd detras del argumento de qus el proceso de ~—
sustitucidn de importaciones puede ayudar a crear un margen -

lo suficientemente amplio en la balenza comercial de un naia-
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como pars perritirle hacer frente a sus obligaciones contraf-
das con el extranjerc, es una consideracidn a largo plazo aue
supone, ademds, precesos de produceién relativamente senci-«

"“Existen, sin embargo, otros factores determinsntes prin-~

cipalmente para el acreedor, ¥y gue en un momento pueden fun-—--~

ciopar comec limitantes vara un vais oue buace finenciamiento_

péiblico externo.
Por un lado esté la llamada provorcidr del servicio de -

la deuda, es decir, la de los ingresos en cuenta corriente de
un pfis gue renresentan les erogeciones por concepto de rRgO_

de intereses y amortizacidn o devolucidén del princival o capi

tal preatado."(ZB)

La proporcidn del servicio de la deuda es por af sola un
indicador poco adecuado de la gravedad del problema de endeu-
damiento de un vais.

No obstante, existe la tendencia de seguir utilizando el
eriterio de la proporcién del servicio de la deudes ya que es_
un cdlculoc simple y vermite tener una idea de la stencién gue

debe presgstar un vafis a su deuda externs.

"El financiasmiento externo no ha resvondido unicamente a
la escesez reletiva de recursos internos, sinc también a la -
crisis del sector externo de las economias en desarrollo. Es_
decir, dado el tipo de productos expertados e t=mportados por_
estos paises y sus elasticidades precio e ingreso, y dadag —-
lae politicas comerciamles tanto de los pafses en vias de desa

rrollo como de los desarrollados, la balenzs cozercial de la_

22 fireen, Rosario. Fl endeudsmiento oviblico externo de =
México (1940~1973). le ed. México, “olegio de ¥Exico,1976.op-

112 y 113.
23 Tdem. vr. 113 v 114.
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gran mayoris de pafses pertenecientes al primer grupeo, ha es-
tado carecterizada en los ®ltimos efios, por déficit continuos
e inclu=o crecientes, que han tenido que ser cancelados en --—
gran medida a través del recurso al financiasmiento externo de
tipo compensatorio vroporcionado a plazos muy cortos y suje——

(24)

tos a tasas de interés bastante elevadas.™

E1 endeudamiento externo ha aecabado por convertirse en -
uno mas de los diffciles problemas a los que la mayoria de —
los gobiernos de los pafses en desarrollo tienen que hacer -
frente. Zsto afecta al sector interno de sus economfas, ya ——
gque muchas vocos ias politicas adoptadas tienden a racionar -
importaciones, muchas de ellas indisnensables para el funcio-
namiento de la industria nacional, en otras ocasiones se adop
tan politicas gque frenan indiscriminadamente los programas de
inverasiones viiblicas, lo cual tiene consecuencias desalentado
ras sobre el crecimiento econémico.

El endeudamiento extermo se ha convertido en un reto glo
bal, ya que perjudica el desarrocllo econdémico y social de mu—~
chos vafses, pone en peligro el sistema econémico internacio-—
nal,agudiza los conflictos entre nafses en desarrolle y paf—-
ses industrializados y exige nuevas soluciones.

"Recientemente American Expresa propuso la creacién de -

un plan Marshall pera solucionar el vroblema de la deude de
los vafses en desarrollo, la orovuesta vrevé el aporte vor -
parte de las naciones industrializadas de 60 millones de déla
res. Los recursos serian canalizados via el Banco Mundisl.l.os

fondos del nuevo plan Marshall provendrian especialmente de —

24 Green, Rosario. Op. cit., suora nota 22, p. 118,
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Japén y de la Repiblica Federal Alemsna, ya que estas nacio--
nes cuentan con elevadas reservas monetarias producto de sus_
elevadoe superfvit en la balaenza comercial. Ya varias nacio——
nes de Américe ILatina habian subrayado la necesidad de inte-—

grar un nuevo vlan Marshall."(QS)

El plan Marshall no puede dar resultado en los paises de
América Latina por las siguientes circumstancias '

a) Guerras civiles;

b) Expropiaciones;

¢) Control de cambios;

d) Politica de reinversidén forzosaj;

e) Prestaciones laborales y seguro social;

f) Sindicalismo;
g) Contribuciones elevadas.

Actualmente preocupa que el Banco Mundial haya resentido
durante 1986 una cafda importante en sus flujos netos de fi-—
nanciamiento, resultando negativos para un nidimero significati

vo de vafises, incluyendo varios de los princivales deudores.

El Banco Interamericano de Desarrollo mantuvo a diferen=—
cia de otros organiemos, el nivel de sus financiamientos y re
sistié a las presiones del gobierno de Estados Unidos que con
sistfan en aumentar lia condicionalided general de las overa—-—
cionea de esta institucién multilateral.

Las perspectivas en el tratamiento del problema del en—-

deudamiento externo son las siguientes:

25 Periddico E1 Nacional, 6 de febrero de 1987, vo. 1 (3a

seccibn).
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1. Los programas de ajuste econbmico respecto de la deu-—
da enterna, requerirén la necessria reestructuracién para que
los banqueros sccedan a una reduccidn significativa mediante
diferentes mecanismos.

2. No es posible tratar el problema del endeudamiento -—
con una solucidén aislada, ya que trasciende a vaises y regio-
nes, desborda el 4mbito de lo financiero y tiene implicacio--

nea politicas.

3. La inestabilidad cambiaria y la inflacién reflejan_
en forma conjunta los desequilibrios estructurales intermos -
de la economfa de Héxico.

4. E1 tewa de 1la deuds externa debe ocupar un lugar vre-
eminente en el debate internacional de los foros multilatera-
les.

S. El servicio de la deuda debe ajustarse a la cavpacidad
real de pego de México e implicar una tasa de crecimiento adg

cuadsa.
6. Las soluciones deben basarse en las necesidades y con

diciones especificas de cada pais.
7. Las soluciones dehen ser a largo plazo, ya que la ==

pergpactiva de regresar afio con afic a 1a mez2a de negociacio——
loa acreedores.

volftica adecuada na

nes ouede ser manejada politicamente por
8. Es muy importante establecer una
ra promover la inversidn extranjera, vero Al mismo tiempo de-—
ben borrarse factores de incertidumbre que imviden lograr una
8olucidén méde vermanente al vproblema de la deuda externa.

9. La vigorizacidén de los sistemss de cooveracién regio-

nal resulta ser una opcidén inmediata.



1.4. IMPORTANCIA DE LA LIE CON RESPECTO A LA DEUDA EXPERNA.

En cumplimiento con la pol{tica selectiva de la inver——
8i1én extranjera, la Comisién Nacional de Inversiones Extranje
ras presenta en conjunto con la Secretaria de Hacienda y Cré-
dito Pdblico un manual operativo para la capitalizacidn de »a
sivos y sustitucidn de deuda piblice por inversién, esto es -
posible debido 2 Ia coordinacién gue debe existir entre las -

diversas unidedes administrativas.

El artfculo 21 de 1la Logggz en su primer vdrrafo sefiala_
que "El Precidernte de la ReplUblica podrd constituir comisio-—
nee intersecretariales para el despacho de asuntos en ocue de-
ban intervenir varias Secretarias de Estado o Departamentos -

Administrativos.”

La Comisidn Nacional de Inversiones Extranjeras es una -
comisidn intersecretarial, y por lo tanto, también constituye
una unidad administrativa. Si bien es cierto que a cada uno —
de los entes centralizados se les asignan diferentes atribu--—
ciones, la administracidén piblica debe tener como resultado -
de su actividad, una accidn unitaria y coherente, por consi=--—
guiente, resulta gque muchas veces es conveniente la colaborsa-
cién e interrelacidn de algunas unidades administrativas.

La deuda externs es regulada por le Ley General de Deuda

Piblica, vero,actualmente también encuentra una solucidén en -

26 Ley Organica de la Administracibén Piblica FPederal, pu
blicada en el Diario Oficisl de la Pederacidén el dfa 29 de d4i
ciembre de 1976.
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la ley para promover la inversién mexicana y regular la inver

8ifn extranjera (LIES27) mediante la capitalizacifn de pasi~—

vos del endeudamiento externo.

La Secretarfia de Hacienda y Crédito Plblico ademis de ——
coordinarse con la Comisidén Nacional de Inversiocnes Extranje~
rag, vislumbra ep la LIE una nueva opcidn juridicamente vali-
da que consiste en utilizer a la inversién extranjera directa

como un medio vara solucionar los problemas derivados de la -

inversidér extranjera indirecta.

La reslidad es infinfiomonte dindmica. En materia econfé-
mica muchas veces el transcurso de unos cuantos arios reduce —

la utilidad de lidros y leyes al presentarles casos précticos

no previstoe.

Ko es posible hablar de una solucidén puramente econdmica,
ni de una sclucidén exclusivamente juri{dica, comc vor ejemplo,
podr{a ser el hecho de exvedir simplemente una ley aue en po=-
co tiempo de ja de ser avlicada como consecuencia de aque no se

adecud a la realidad econdmica.

La LIE tiene un contenido juridico-econdémico que resulta
benéfico tanto para México como para la inversidn extranjerae_
directa, pues existe la vosibilidad de que esta Ultima pueda_
participar en més del 49% del capital de las empresas, cuando

a2 juilcio de la Comisibén Racional de Inversiones Extranjeras —

27 Publicada en el Diario Oficial de la Pederacién el —-
dia 9 de marzoe de 1973, en lo sucesivo denominada LIE.
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sea conveniente para la econonfa del pais, es asf{ como puede_
ocorroborarse la flexibilidad de la ILIE.

La inversién extranjera directa genera importantes mon--
tos de divisas, este hecho resulta un argumento muy poderoso_
para quienes provugnan por la total desanaricibn de la IIE, -
esta politica de puertas sbiertae a la inversién extranjera ,

omite el importante pasado histdrico de M&xico.

Por ejemplo, en el porfiristo, la politica econémica de_
México se basé en las inversiores indirectas sobre todo de em
préstitos, vero también fueron imvortantes lacz inversiones di

rectas de los extranjeros,

De 1lms inversiones directas efectuadss por extranjeros ,
unas obedecfan exclusivamente = la iniciativa del inversionis
ta; otras como la mayor parte de las ferrocarrileras depen--—
dian ademis de una concesién administrativa , del subsidio ~-
oficial gue cubria gran parte del costo de la conmstruccién --
vor kilomstro via.

El rdigzimen de Porfirio Diaz fue y es censuradc respecto_
de su politica de fomento a lam inversiones extranjeras, es -
verdad como admitid Limantour gue éstas no reportaron todos -

los beneficios que México tenfa derecho a esperar.

" Se hizo entrega de la mitad de la Baja Celifornia a -
Louis Htller, alemdn naturalizadc norteamericeno; se cedieron

a Hearst txr2s millones de Hectéreas de excelentes tierras en
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chihuanus; al coronel Greene enormes concesiones de tierras -

cupriferas en Cananea; a Rockefeller y a FKelson Aldrich me ——

les otorgaron concesiones escandalosas de tierras huleras, se

despojd a varios pueblos del Estado de HMéxico de sus montes -

arbolados para entregarlos a la vavelera extranjera San_

Rafael y Anexas; se traspagaron 8 compefifas norteamericanas -~
las esntiguas empreses mineras mexicanas Pachuca, Real del Mon
se otorgé exencidén a las empresas petro

leras de los derechos de exportacifn de su producto, fnico —=-
28)

provecho que México podia obtener de esa riguezsz.”

te y Santa Gertrudis;

Desde el punto de viste jur{dico resulta muy interesante

estudiar a2 la inversidén extranjera directa como un instrumen-—
to enfocado a resolver el problema derivado de la inversibn -

extranjera indirecta, tanto oficial como vrivada.

En este momento es oportuno mencionar una medida ocue el

Fondo Monetario Internacional planted adicionslmente, la cual

consiste en la conveniencia de transferir empresas estatales_

al sector privado, para aue supuestamente, existz meyor sol--

vencia por parte del pafs deudor en cuanto al pago de su deu-—
da externa. la idea es autorizer una mayor entrads de inver-—
siones extranjeras que habrdén de permitir la reabsorcidn del
desequilibrio externo, obteniendo como resultado un nuevo im-
pulso a la expansién econdmica.

En el razonamiento anterior el Pondo Monetsrio Interna—-

cional al hablar del sector vrivado, no distingue entre el --

28 Bazant,Jan. Historia de la deuds exterior de México -
{ 1823-1946 ), 2a ed. México, Coleglo de México, 1981. pp. -~

171 y 172.
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gector privado nacional y el sector vrivado extranjero, por -
consiguiente, aguf ei encuadra la idea de cavpitalizar pasi--—
vos.

En el anexo B del manual operativo para la capltaliza-—
cién de pasivos y sustitucién de deuds piiblica por inversidn,
se encuentran enumeradas las entidades del sector odblico me-

xicano que reestructuraron deuda externa.

La mayoria de las medidas que ha propuesto el Fondo ¥one
tario Internacionsal, han resultado ser contraproducentes, por
ejemplo, este orgapnismo sostuvo que el desequilibrio econémi-
co era consecuencia de le diferencia que existia entre los —
precioa intermos y los precios externos, eato a su vez ocasio
naeba el aumento de los costos de produccidn, por lo tanto, la
solucidn consistfa en no sumentar salarios.

En la prédctica el congelamiento de selarios hizo que dis
minuyera el consumo interno y el mercado nacionsal, por consi-
guiente, los salarios no son los aque aumentan los costos de -

produccién, menos atn en América Latina, donde la mano de

obra es bsrata.

Algunos objetivos buscados vor la capitalizacidn de pasi
vos del erdeudamiento externo son :

a) Salvar paraestatales;

b) Permitir la entrads de divisas;

¢) Crear o mantener fuentes de trabajo;

d) Permitir la coinversidn entre mexicanos y extranje— -

ros.



CAPITULO II
HISTORIA DE LA DEUDA EXTERNA DE MEXICO
2.1. INTRODUCCION.

Bate capitulo resulta imprescindible para cualquier estu
dio que trate de comprender el fenémeno del endeudamiento ex-—
terno de México, en muchos casos mediante la historia se pue-
de conocer la explicscidn objetiva del pasado. Encontrar el -
porqué de viejos errores en las finanzas piblices es fécil, -
mas lo gue resulia un verdadero desafio a la inteligencia hu-
mana, es descubrir una solucidn féctiea que no s81lo permite -
pagar la deuda externa en su totalided, sino gque en un futuro

evite que los vpaises se conviertan de nuevo en deudores.
2.2. ORIZEN DE LA DEUDA EXTERNA DE WBXICO.

El rey Pernando VII en 1820 decide poner en wvigor la —
Constitucidén de 1812, esta noticia tan radieal, orodujo un -
enorme impacto en la Nueva Espafiz, los indevendentistas ibvan_
a tener = su favor los multiples instrumentos de la democré--
cia.

E1l wirrey Juan Rufz de Avodaca en la tarde del 31 de ma-
yo de 1820, declar$ restablecida la Constitucidn de 1812, com

vocando wmosteriormente a eleccioneés municivales.
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Yturbtide aceopta llevar a eabo e) "Plan de la nrofesa" el

cual consistis en impedir el restablecimiento de la Constitu~
cidén de 1812 mientras durase el "scometimiento del rey al go=--
bierno revolucionario”", la colonfa entre tanto serim regida -

por el wvirrey Apodacs, el cual se sujetaria en todo a las le-

yes de indias.

El Plan de la profesa no es llevado a la préctica a cau-
sa del restablecimiento del régimen constitucional. En torno_
a Yturbide se fue formando un partido integrado princivalmen-—

te por los hacendados, las auntoridades y los jefes militares.

En lugar del Plan de la vrofesa se contempld 1la idea de
establecer en México una moperquia con un princine CUrovEo y_

como el poder militar era necesgario, los influyentes conjura-—

dos de la "Profesa" lograron aue el virrey confiase a Iturbi-

de el mando del ejercito del sur.
Iturbide compuso un vrograma; en el cual se reforzaria -

su ejército, venceria répidamente a2 las fuerzas de Guerrero y
luego proclamaria la Independencia. Dos veces fueron derrota-
das sus tropas por las de Guerrero y Asencio una en Tlatlaya_

¥ otra en Zapotevec (diciembre 1820 y enero 1821).
Desplies de algunas converasciones entre representantes -

de Guerrerc e Iturbide, el Plan de Iguala fue aprobadoc por -—-—

Guerrero, quien se comprometié a luchar vor la Independencia_

a las érdenes de Iturbide, vero conservando la jefatura de -~

las fuerzas que hasta entonces habia mandado. Para confirmar
lo acordado se reunieron ambos caudillos en Acatemvan el 10 -

de febrero de 1821,
El 24 de febrero de 1821 Iturbide reunid en Igurla & les
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tropas disouestas a seguirle, y les leyd la proclama parsa fun
dar la deciesifn de levantarse contra Espafia y luchar por la -
Indevpendencia, después dio lectura al plan que contenfa las -
bases gobre las cuales seria erigida la nueva nacién una vez_
emancipaia.

Los vuntos princivales del Plan de Iguala ersn: 2) la ~--
afirmacidén de la indevendencia absoluta del pafis; b) el mante
nimiento de la unidad religiosa y la conservscién de los fue-
ros y privilegios del clero secular y regular; c¢) le institu-
cidn de la monarquia constituciomal como forma de gobierno; ¥y
d) la concesidn & todos los habitantes de la categoria de ciu
dadanos y del derecho a ocupar loe cargos piliblicos.

Cuando el levantamiento de Iturbide comenzé, eastaba ya -
nombrado un nuevo virrey para la Nueva Espafia, se llamaba =-—
Juan de C’Donojd y era muy liberal. Nada se vodia hacer para_
detener 1a mercha trivnfal de los trigarantes, a fin de evi--—
tar indtiles derramamientos de sangre, el virrey se reunié --
con Itur>ide en la ciudad de Cérdoba, y el 24 de agosto de —-—
1821 conwinieron en introducir ciertas reformas al Plan de —-
Iguala, = las gue se les dieron asiento oficial en unos trata
dos, cor>gcidos con el nombre de tratados de Cérdoba, en ellos
dos novei=zdes son dignas de mencionar; el nombre de Imperic -
mexicanc gue se da & 18 naeidn y la atribuciédn de un ouesto -
en la ju-ta provisional sl virrey O‘Donojd.

El ¢igno virrey cumpnlié sus compromiscs, ya que arregld_
la salids de las fuerzas esvafiolazm, las cuales en los dfas 21
¥ 22 de septiembre de 1821 evacuaron la cavnital, y algunos ——

df{an destmés, el 27 de seotiembre de 1821, entrabes triunfal--
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mente en ella el ejército trigarante .

A fines de 1821 todos los ramos de 1la economis se encon-
traban en una extrema vostracién. Ls junta gubernative previg
ta por el Plan de Iguala, se constituy8 el 28 de septiembre -
de 1821. La junta ejercité el poder legislativo, la regencia_
ejercié el poder ejecutivo. Después se convocéd un Congreso ~-
Constituyente para cuya eleccidn se siguid un sistema indirec
to y por clases, con el cual se evitaba que el poder politico
galiersa de las manos de los grupos conservadores, vVero 8 po—-
gar de tal vrecaucidn, las elecciones dieron un saldo contra-
Tic 2 itusvidivmo, 1la mayoria de los divutados del nrimer ——
Congresoc constituyente fueron liberales avanzados.

El Congreso inaguré sus sesiones el 24 de febrero de -~
1822 y su primer =zcuerdo consigtid en declarar que la sobera-
nia residias en é1, colocandose sobre el Plan de Iguala y so~—
bre Iturbide.

La nagativa de las cortes espafiolas de ratificsar y acev—
tar loz tratados de Cérdoba, determind la proclamacidn de —
Iturbide como emverador de Wéxico.

Un complot que tramaban los revublicancs para derrocar -
a Iturbide, sirvié de pretexto para el arresto de un buen ni-
mero de diputados; este hecho exasver$ al Congreso, quien exi
£i6 al gobierno la inmediata libertad de los arrestados.

Iturbide provone una reforma del Congreso, la cual con--
sistia ern limitar el nimero de sus miembros, eliminando asi a
muchos de sus ovpositores, El Congreso no quiso acentar esta -
humillente pretensidn, y el emverador decretd la disolucién -

del dnico cuerpo que le habia ofrecido resistencia.
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Aunque Iturbide gqulao dexr a los liberales alguna satis--

faccién estableciendo una junta instituyente formada por dipu

tadoe de la disuelta asamblez, los libersles respondiercn con

un levantamiento armado; lo conmenzaron Santa Anna y Victoria_

en Veracriz, y lo continuaren Guerrero y Brave en México. Los

generales iturbidistas terminsron por pasarse al bando enemi

g0 y firmaron con Senta Anna el plan de Casa Mata, mediante -

el cual se ponf{a fin a la guerra, Iturbide se vi6 obligado &

abdicar y expatriasrse el 19 de =arzo de 1823.
El Congreso constituysnte fue restablecido y nombrs en ~

gobierno provisional (supremo poder cjccutivo) com

seguida un
puesto por tres miembros Victoria, Negrete y Bravo. Los fe——
deralistas sprovecharon la rebelibn que derrocd a Iturbide -

para iniciar un movimiento sepasraztista, con el proposito de -

proceder posteriormente a una integracién del Estado sobre lae
pauta del zistema federal.

En virtud de lz autorizacién otorgadas el primero de mayo
de 1823 por el Congreso conetituyente para negociar un emprég
tito por § 8 millones, Francisco de Borja Migoni fue nombrado
repreasentante plenipotenciaric dazl supremo vodex ejecubtivo —

con el fin de contratarlo.

Bl contrato con la casa Goldschmidt fue firmado en lLon—
dres el 7 de febrero de 1824, esta caas se comprometid a pro-—
porcionar &l goblerno mexicano, en el curso de los 15 meses -
siguientes la cantidad de L 1 600 000, es decir 8 millones de
pesos. Sin embargo, el gobierno se obligéd a emitir bonos por_
L 3 200 000 &l 5% anumsl pagaderos en Londres por semestres —-—
vencidos y amortizables en treinta afios a vartir del lo de oc
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tubre 42 1823, ¢l gobierno acepto as{ una deuda de 16 millo——
nes de pesos. El gobierno ofrecié como garantfa del pego, to-
dos sus ingresoas en general y en particular una tercera parte
de todos los derechos pagaderos en las adusnas marftimas del_
Golfo de México despuds del lo de abril de 1825.

El contrato Borja Migoni-~Goldschmidt fue aprobadc por el
Congreso mexicano el 14 de mayo de 1824,

México no recibib en totel las L 1 6§00 000 ya que se res
taron L 306 000 que fueron para loa inversionistas y L 10 000
que fueron para la firma Goldschmidt, por lo tanto sélo queda
ron L 1 283 956. E1 banquoero asumid el riesgo de la inseguri-
dad del precio de wventa de oz Loncs.

Durante la presidencia de Vietoria (10 de octubre de
1824 al lo de abril de 1829), México gracias a los préstamos_

ingleses no se encontrd en constantes apuros econémicos.

El segundo Congreso constituyente inicid sus sesiones el
7 de noviembre de 1823 y aprobd un breve estatuto(acta consti
tutiva de la federacién), que sirvid para orgenizar el Bstado
federal y su gobierno, mientrss se elaboraba la Constitucidn,.

El 4 de octubre de 1824 se promulga la Constitucién, obra

principal del Congreso.

El1 25 de agosto de 1824 ya se habfa celebrado el contra-
to de préstamo por parte de la firma Barclay Herring Richard-
son and Co., por la cantidad nominal de L 3 200 000 al 6%
anual, México no iba a recibir una cantidad fija, sino una —

—

proporcional al precio de venta de loa bonos.
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En los afios de 1820-25 dominabs la Santa Adlianza al con-
tinente europec y al mismo tiempo apoyaba a la monarquia eapa
fiola en los esfuerzos tendientes a recuperar sus antiguas co~

lonfas.
La Santa Alisnze encuentra en América dos vigorozas res-

puestas: la de los Bstados Unidos, en la doctrina Monroe y la

de loe paises hivpanocamericanos, en 1z assmblea de Panamd. Por
1la declaracién que hizo el presidente James Monroe ( 1823 ) ,
los Estados Unidos sentaban que se opondrian a la conquista -
de nueveoa territorios americanocs por los Estados europeos, y_
asimismo, a cualguier forma de intervencidén enropia en 108 ——
asuntos de los Eatedoz awericancs. Mediante la asamblea ameri
cana, reunida en Panamé por iniciativa Qe Bolivar(1826), y &_
la que asistieron representantes de México, Centroamérica, Co

lombia y el Perll, se intentd formar une alianza ofensiva y ae

fensiva de pueblos americencs, capaz por su fuerza, de prote-—

ger a cualquier pais del continente americano contra las BETE

siones de potencias extranjeras.

Gracias al dinero de los empréstitos, Méxicoe gozd de
unos cusntosg affos de paz(1824-27), los impuestos segufan igua

les, circulaba en el pafis mucho dinero.

En 1827 una causa del deterioro de la situacidn hacenda—~
ria fue la campafia para expulsar a los espafioles, y puesto ~-
que estce sran los comerciantes vor excelencia del pafs, la -
campafin afectd desfavorablemente a las metividades mercanti--

les.
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En 1829 se lleva a cabo la polftica de expulsar a todos_
los espafioles, ya que en 1827 sflo se trataba de uns expul——

pién parcial.

Las elecciones presidenciales para el periodo gque comen-
zaba en abril de 1829, fueron muy refiidas, dos candidatos 8e_
disputeron la suprema magistratura: Glémez Pedraza y Guerrero;
aquél era apoyado por el sector derechimta del grupo yorkino,
mientras que Guerrero lo era por el sector izquierdista de -
los yorkinos. Gand las elecciones Gémez Pedraza. Inconformes_
l6s guerreristas con el resultado, recurrieron a las armas. —
Pedraga huys de México y renuncid a su investidura, el Congrg
80 manejado por los izguierdistas eliglé a Guerrero como pre—

sidente de la Repfiblica.

El desembarco espafiol cerca de Tampico el 27 de julio de
1829, trastornd gravemente a la economia nacional, ya que el_
aumento inesperado de gastos militares obligd al gobiernmoc a —

decretar préstamos forzosos, con lo cual el crédito de la na-—

cibén llegd a niveles muy bajos.

Guerrero a pesar de su triunfo no pudo sostenerse mucho_
tiempo en el poder. Sus enemigos encabezados por el vicepresi
dente Bustamente, se levantaron contra 61 y lo derrocarron. —
El Congreso declar$ ser justa la sublevacién dirigida por Bus

tamante y confié a este la presidencia de la Repiblica.

El goblerno Bustamante-Alamén de tendencia coneervadora_
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pudo ahora reparar un poco el maltrecho crdédito exterior de —
Méyico. Lucas Alamén y Rafael Mengino s{ pudieron realizar en
parte las medidas propuestas gracias simplemente a la dura- =
cién de este régimen. Al asumir el poder el genersl Buastaman-
te el erario estaba exhausto. El gobierno se vié obligado a -
atenerse a sus ingresos normales. El interés vencido y no pa-
gado desde que México habia suspendido pagos al 1lo de octubre
de 2827, se fue acumulando hasta errojar el 30 de Jjunio de —-
1830 un total de 8 4 178 529.

Alamén y Mangino en pu 2f%n dc pouner todo en oOrden, que-—
rian aceptar s§lo compromisos gue México pudiera pagar, 1la B0
lucidn 1légica consistia en un acuerdo para capitalizar los in

tereses atrasados.

De acuerdo con la ley del 2 de octubre de 1830, se capi-
talizarian los intereses adeudados y los que wencieran hasta_
el dfa lo de abril de 1831. La capitalizacién se hizo efecti-
va cinco afios después sin que devengaran ninghn interés en ——
e8@ periodo intermedio. Los intereses adeudados serfan capitg
lizados mediante la emisién de bonos nuevos.

La capitalizaecidn de los intereses atrasados, resulté —-
ventajosa para México, ya que la deuda titulada aument$ en ca
si 8 OO0 GO0 de pesos; pero al vender los nuevos bonos, Héxi-
co obtuvo una gran ventaja porque en aquel momento los bonos_
viejos se cotizaban en Londres por 1o menos 30% més abajo, y_
81 se considera que los nuevos tftulos no causarfan intereses

sino a partir del lo de abril de 1836, existfa una diferencia
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de cinco afios de réditos s favor de México.

“ILa capitalizacibén de intereses en 1831 y el cumplimien-—
to exacto durante aproximadamente un afio, de la obligacidén —-
de México de entregar una sexta parte del producto de las —-
aduanas marftimas més importantes del pais tuvo un efecto sa-
ludable sobre el crédito de México."(eg)

Sin embargo, la revolucién de 1832 acabd con todas estas
esperanzas. "Las remesas hechas no alcanzeron para pagar los_
del a?goge 1833 y tuvieron gque suspenderse de nuevo los pa—-—

gog."

"Yos nezos fucion suspendidos a causa de la revolucidn -
contra el gebierno del general Anastasio Bustamante. Debido a
continuos disturbios, tampoco fueron emitidos a su debido -~
tiempo los bonos nuevos para la cepitalizacién de intereses —
ge 1831.~¢31) '

Se presentaba una nueva oportunidad para un arregloc dis-—
tinto, pero fue precipitada por el reconocimiento estadouni--

dense de la independencia de Texas en marzo de 1837.

"¥México ided un plan para recuperar la vrovincia perdida
mediante la colonizacidén inglesa; esta fue expresada el 4 de_
abril de 1837, cusndo el Congreso autorizé al Ejecutivo a co-
lonizar las tierras que erén o deberian ser nacionales, me-—
diante ventzs, enfiteusis o hipotecas, empleando el producto_
de estas cceraciones en la amortizacidén, de la deuda nacionsal,
de acuerdo con dicha autorizacién, el presidente interino, Jg
8é Justo Corro, ordend ol 12 de abril de 1837 1la emisibn de -

29 Turlington, Edgar. México ande her foreign creditors,

Tiew York, Columbia university prees. 1930. p. 62,
30 Caseals, Joagqufn D. Historia de la deude contrafda en

Londres. México. Imprenta del gobierno en palacio. 1885.p.138
31 Bez=nt, Jan. Op. cit., suvra nota 28, p. 50.
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inscripciones —t{tulos de tierras—- en la porcién morte del te

rritorio mexicano, el precio de 5 chelines por 1 acre (0.4 ——
Has.)."(32)

Una semana despuds, el 19 de abril de 1837, subid nueva-
mente a la presidencia el general Bustamante.

La idea de aprovechar los baldf{os habie sido ya expresa-
da por Lucas Alamén y también por Prancisco de Arrillagsa.

Los Estados Unidos de Américe redimieron su deuda pdbli-
ce en gren partes con 21 producto dc lzz ventzs de sus balal--

Q8.

La deuda externa de 1837 mse acercaba & los 50 millones -
de pesos, los temedores no aceptaron la propuesta de los bal-

dios, el penmsamiento de los autores de la lsy fracasé.

La idea de las inscripciones mo fue desechada por comple
to, en ver de ellas ge iban & emitir bonos llamados diferi~- -
dos, que los tenedores podrian usar en la comvra de dbaldfos -
al precio autorizado por el decreto del 12 de abril de 1837.

Méxsco logré la liberacién de intereses de una mitad de_
la deuds por el término de dtez afios. Los tenedores prefirie-
ron sacrificar le mitad de sus intereses toteles por diez -

afios antes de arriesgarse a la compra de bald{os.

Los intereses gque venc{en semestralmente desde el lo de_

32 TMurlington, Bdgar. Op. cit.. supra nots 29, p. TUO.
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abril de 1838 hasta el lo de octubre de 1841 sumsban la canti
dad de L 608 122. A primcipios de 1842 la deuda exterior era_
de L 9 247 378 més los intereses adeudados vor L 608 122, es_
decir, un total de L 9 855 00O.

Bl comité de tenedores de bopos hispamcamaricancs y la -
firma Lizerdi 1legarom a ur acuerdo el 11 de frebrero de 1842
el curl consistia en gue los tenedores, & quienes ge les adeg

daba L 608 122 , cedfam a Héxico L 109 026, lo que dejaba a -

su favor un saldo de I 499 096. Este saldo se convirtild en_

obligaciones llamsdas debenturae, que no causaban interéds y -
que ademés, debian ser amortizedas siempre y cuzndc el agente
financiero de México ou Londres tuviera fondos sobrantes en —

su caja.

Deade el lo de abril de 1838 a1 lo de octubre de 1842 ,
vencieron intereses por el total de I 1 387 106 15 0. )

Como comisidn Iizardi seclicitaba el 6% sobre el monto tg
tal de la conversidn de los bonos del 5 y 6%. Para aque la ha~
cienda pflblica no tuviera que pagar la comisidn en efectivo,-
Lizardi y C{a., sugerf{s se les concediera al mismo tiempo la_
facultad de emitir bonos del fondo consolidado igusal suma a -
la que importase la comisidn exnresada.

Bl gobierno no estaba dispunesto a acceder &8 eptas peti—
ciones, y ofrecid una comisidn del 2% pagadera en inscriveio-~
nes de tierras a razén de 1.25 pesos por acre, o del 1% paga-
dero en Ainero cusndo y como las circunstancias 10 permitia~

sen. Pero los agentes no ese conformaron y soliciteron una co-
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misidn del 2.5%.

"En vez de encarar el problema, el gobiermo prefirié
aplagarlo, Manuel Lizardi decidi$ entonces cobrarse la comi—

s8ién con ecreces emitiendo més bonos de lo debido sin previa =

autorigacién del gobierno mexicano."(33)

Colocado ante un hecho comsumado,el gobierno mexicano
no desaprobé la emisidén de Lizardl, sino que la zutoriszd en -
su totalidad.

A fin de cobrar la sume de L 231 200, Lizardi emitid do-
nos activos por L 876 622, es dsciz, casi cuatro veces mis.

La segunda comisiln que Lizardi pretendis cobrar fue el _
5% en la conversién de cupones vencidos después del lo de oc-
tubre de 1837, comisidn que ascendfa a I 50 000; a fin de co~
brar esta cantidad, el agente emitid bonos =zctivos por valor
nominal de I 200 000 autorizado por Santa Anns el 29 de julio
de 1843, Lizardi imprimié también bonos diferidos excesivos -

por L 876 0C0.
El nuevo gobiermo emanado de la revuleta de diciembre de

——

1844, decidid cambiar de agente y nombrd el 5 de abril de
1845 a John Schneider & Co., de Londres, en lugar de Lizardi.

"En margo de 1847 Murphy dejé la legacibn y fue sustitui
do vor José Haria Luie Wora, quien firmé los bdbonos por ...
L 200 000 y los entregl al agente nuevamente Lizardi, pero Mo
ra ignoraba que ya no eran vAlidos, pues el 20 de julio de ==
1847, el presidente Santa Anna ratificéd definitivamente la ——

23 Buzant, Jan. Op. cit., supra notza 28, p. $8.
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(34)

nueva conversidn."

Al discutirse la ley del 14 de octubre de 1850, Manuel -
Payno sostuvo gue var ningin motivo debfan incluirse en la --
deuda leg{tima y autorizada los bonos por L 200 000 firmados_
por Nora, ni los diferidos de la casa Lizerdi, y gané el deba
te. Estandoc en Londres, Payno se dirigié a la firma Lizaerdi -
pidiendole que vresentara une cuenta general, pero se le con-
testé que la sociedad mercantil gue giraba bajo la razén P. -

Lizardi y Cia., habfa smido disuelta.

2.3. LA GUERRA CON LOS ESTADOS URIDOS Y LA REFORMA. ( 1845 -~
-1861) .

La conversién de 1837 fue condicionada y combinads con -
un plan de colonizacibn. En 1844 los tenedores no iban a can—~

Jear sus bonos diferidos por los terrenos disputados por Héxg

co y Estados Unidos.

Se acercaba la &noca en aue la deuda Aiferida debfa co——
menzar a ganar el rédito del 5% anual. Por las circunstancias
del pafs no pudieron pagarse los intereses de los bonos acti-
vos. Ante la necesidad de cubrir también los intereses de los
bonos diferidos, el Congreso exnidid el 28 de abril de 1845 ~

una ley para la liocuidacidn y el arreglo definitivo de la deu

da exterior sobre 1lms bases siguientes: 1) los intereses no_

se cavitalizar{an; 2) el rédito pactado no excederia del 5% ;

34 Turlington, Edgar. Op. cit., supra nota 29, p. 92.
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3) el monto actual de la deuda no debfa ser aumentado; 4) pa—-
ra su pago, no debfian erajenarse los bienes nacionales, ni hi

potecarse total npi parcialmente el territorio de la RepGbli—

ch.

"Esta oferta did origen a las negociaciones entre el re-—~
presentante vermanente del comité, Manning & Mackintosh y el_
secretario de hacienda, Luis de la Rosae. Las negociaciones se
efectuaron normalmente y oin presidn dinlomédtica, después se_
trasladaron a Londres para culminar el 4 de junio de 1846 con
la firma de un convenio entre el ministro mexicano, Hurvhy y_

la junta de tenedores de bonos."(jS)

"El resultado fue una conversién sujete a las condicio—
nes siguientes: se emitirfa un nuevo empréstito del 5% por -—-
L 10 241 650 ( 851 208 250}, con la cual se amortizarfa la to
talidad de 1la 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 be
nos convinieron en gue los bonos activos se convertirien al -
90% y los bonos diferidos y las debenturas sl 60% y que los =
tenedores cederian a México los intereses atrasados. Este
convenio fue aceptado el 4 de julio de 1846 por Murphy, y asi

——

se cred la conversifn de 1846.

35 Turlington, Edgar. Op. cit., supra nota 29, p. 91l.
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La conversidn de 1846 tropezd con muchas dificultades de
bido a la guerra entre México y Estados Unidos.
"Bl contrato del 4 de julio de 1846 estaba ya verfeccio—

nado por completo ; tenfa la aprobacién de la junta de tenedg
res."(BG)

"El Sr. ministro de hacienda, Valentin Gémez Parfias en -
acuerdo de 28 de agosto, resolvid que el Ejecutivo no vodia ~
ni debfa dar su aprobacién al contrato celebrado para la con-

versién de la deuda exterior."(37)

Antonio de Haro y Tamariz, que ocupd la cartera de ha-—
cienda en octubre de 1846, cancelé la decisién de Gémez Fa-—-

r{as, aprobando el convenio.

"A pesar de 1la justificacibén con que obré el Sr. Haro y_
Tamariz, las censuras gue se hicieron al contrato de conver——
sién movieron el &nimo de su sucesor en el ministro José Léza
ro Villamil y desaprobd todo lo hecho en 20 de octubre, some-
tiendo el negocio al Congresc para su resolucién definitiva,-
¥y nombrd de nuevo para el desempefio de la agencie a Manuel J.
de Lizardi."(BS)

"Estas tres resoluciones contradictorias aue sucesivamen
te se fueron recibiendo en Londres en los meses de septiembre
noviembre y diciembre, dadas por los tres distintos ministros
de hacienda, haciendo ver el ltimo que ni el primero ni el -
segundo habian tenido facultades para resolver asunto de tan-

ta gravedad, produjeron en londres un escendelo inconcebible,

36 Casasis, Joacuin D. Op. cit., supra nota 30, p- 206.
37 Idem. p. 207.
38 Idem. p. 213.
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pero justificado. Los bonos tuvieron en la bolsa bajas consi-
derables, los acreedores resistieron guebrantos de importan—
cia, loe periddicos prodigaron dicterios injuriosos contra la
Eepﬁblica.“(39)

Pinalmente L8pez de Santa Anna ratificé 1la conversién de
1846 el dfa 27 de julio de 1847.

La conversién de 1846 resultd ventajosa para México."Pe—
ro la guerra en que 18 nacién se vio envuelta con los Bsta—
dos Unidos del norte y los inumerables desastres gue fueron -
zu conmzecucnela, paralizarcn por cowpleto ¢l wovimienlo miel--—
cantil, aminoraron los rendimientos de las contribuciones, y_
la administracidn tuvo por necesidad que echar mano de esos -~
escason productos para subvenir a la defensa del territorio -
amenazado e invélido."(40)

©La falta del cumplimiento de las obligaciones contraf——
das pars con los acreedoree hizo que se perdieran los benefi-
cios que squella conversidn ofrecfs, aunque esta vez fue en —

defensa de la Repﬁblica."(41)

“La cesién de mis de una tercera parte del territorio na
cional a los Eatados Unidos (2 de febrero de 1848), cauaé una
muy explicable desilucidn entre los tensdores de bomos brita-
nicos.‘(42) V

"Los diplométicos britanicos podfan hacer revresentacio-—
nes en favor de los inversionistas ingleses, pero sdlo ea for

ma estrictamente extraoficial, pues los gobliermos sucesivos -

39 Cssastis, Joaquin D. Op. cit., suora nota 30, o. 213
40 I2em. p. 219.

41 Idem.,

42 Twrlington,Edgar. Op. cit., supra nota 29, v. 94.
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de la Gran Eretafie mo han considerado deseable gue los subdi-
tos brisénicos inviertan su capital en empréstitos a gobier-—
nos extranjeros en vez de emplearlo en empresas ttiles en su_
pa{a.(43)

®Alermados los tenedores com las resocluciones tomadas —
por el gobiermo, a pesar de que ofrecfa hacer cumvlidamente =
el pago de los dividendos y de que habfa librado érdenes res-
pectivas a las adusnas, consultaron a los abogados de la co—-
ronf acerca de la subsistencia legal de la hipoteca comstitui
da en 1237, y éstos en su dictamen firmado por el Dr. Philli-
more y el Dr. Dodson, opinaron que la conversidn de 1846 no -
habia destruido los derechoz de 1¢S5 teuedores de bonos a la -
hipoteca de los terrenos hecha en 1837 y que en comsecuencia_
debfa daxseles la parte proporcional que les correspondiere -

en 8l imc-orte de la indemnizacién."(44)

El w—esidente del comité de tenedores de bonos hizpanoca-
mericancs, George B. Robinson, pidié de inmediato que log =
tres inte-eses semestrales se pagaran con fondos de la indem—
nizacidén estadounidenae.

La clausula del tratado de Guadalupe-Hidalgo, que obligd
a los Est=d0s8 Unidos & pagar a México una indemrizacién por -
15 millon== de vesos, menos 3 millones de pesos por concevto_
de reclamz=ciones de ciudadanos norteamericanos contra México,
sirvié de Dmse para que el comité de tenedores sostuviera que

tenfan derscho & una varte considerable de dicha indemmiza=~

cidn.

43 Twa—lington, Edger. Op. cit., supra nota 29, ». 95.

44 Ca==zgis, Joaquin D. Op. cit., supra nota 30, p. 222.
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José Maria Luis Mora, ministro de México en Lomdres, dijo
que "el gobiermo mexicano mo consagraria ni pod{a comsagrar -~
cantidad algune de la indemnizacién americana a sus acreedo—-
res ingleses, porgue estos habian renunciado en 1846 2 la hi-
poteca de los terrenos que se acababan de enajenar al gobier—
no americeno ; de manera cu¢ casi al mismo tiempo llegaron & _
su conocimiento el aviso del Df' Tora ¥y la resolucién oficiel

45

de la Secretari{s de Hacisnda."

Jan Bazant opina que "1la hivoteca ya no existia de Qere—
cho desde la converszién de 1846, si México la hublera conser-—
vado quizAs habria podido después de la guerra descargar la -
totalidad de la deuda sobre los Estados Unidos, porqgue efecti
vamente la hipoteca habria quedado en su poder; pero en ente_
caso es de suponer que los Estados Unidos no habr{an pagado -
le indemnizacién de 12 millones, cantidad a la que més o me-——

nos ascendia el valor comercial de la deuda."(46)

En marzo de 1849 llegbé a México un representante espe- —
cial del comité, William F. Robertson, quien traia instruceio
nes de insistir en que una parte de la indemnizacién se desti
nase a les tenedores de bonos.

El 6 de julio de 1849 Robertson y el ministro de hacien—
da firmarcn un acuerdo que estipulaba el pago de 4 millones -
de pesos trocedentes de la indemnizacidan. Bl convenio no agra
d8 ni en México ni en Londres, donde el comité acusé a su en~-

viado de una actividad desleal.

45 CasasGs, Joaocuin D. Op. cit., supra nota 30, p. 221-
46 Bzzant, Jan. Op. cit., supra nota 28, p. TO.
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Rotertson establecid un comité nuevo llamado comité de —
tenedores de bonoe mexicanos, que asumié unza actitud més favo
rable hacia México. Com este comité negoci Manuel Payno. La_
conversién nueva se formalizé en la ley de 14 de octubre de -

1850.

"La conversién de 1850 es =in duda alguma 12 mejor de -
las operaciones financieras llevadam a cabo con la deuda de -~
Londres ya que ademés de la rebaja del interés al 3% al afio -
se evitaron los abusos que anteriormente se nhabfan cometido -
en lag anteriores conversiones, y porque la forma bajo la =
cual el gobierno la sometié a los tenedores, mro dio lugar a -
extemporéneas derogaciones nl a las &éxrdenes y contrabébrdenes —
que tanto contribuyeron a desprestigiar a nuestros gobiernoe_

en 1837, 1842 y en 1846.0(47)

Payrs permanecid em su vuesto hasta el 28 de enero de -
1851; desctués se embarcéd para Londres, a donde llegd el 10 de
mayo de 1&51.

Payns era enviado especial para efectuar la conversidn ,
61 llevab= un certificado por 2 500 000 pesos procedentes de
la indemni=acidn norteamericana. Pero el gobierno de los Esta
dos Unido= se negd & pagar el certificado , slegando que el -
tratado leo obligaba a pagar la indemmizacidén en la ciudad de_
México. En mayo de 1852, el gobiernoc mexicano entregd el egui
valente de esta suma en plata al agente de los tenedores de —

bonos de México, ®sin embargo, la exportacién de 1la plata_

47 Casas:is,Joequin D. Op. cit,., supora nota 30, p. 239.
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estaba sujeta al pago de un impuesto. El Congreso resolvid -

que el impuesto debfa pagarse. Al fin el ministro de hacienda

permitid la exportacién libre de imrvuesto.

En 1851 México pudo pagar el primer semestre vencido el _
lo de julio de 1851 por 768 123.75 pesos, y pvagd cinco semes-
tres més. El lo de enero de 1854 recibieron los tenedores de
bonos sus Qltimas L 153 624.15, pues la revolucién de Ayntla_
que estalld dos meses despuds hizo gque todos los fondos guber

rmamentales se consumiersa en gastos de guerra civil.

Z2e4. LA REFORMA.

Comstituido el gobierro bajo la presidemcia del general_
Comonfort, me planted la desamortizacién de los bienes del --
clero.

Los tenedores de bonos consideraron que la desamortiza—-—
cién de los bienes del clero eras una medida cue les beneficia
ria, vues ya habfan esperado muchc tiempo, en treinta affos ——
(1826-1856), el gobierro mexicano habfa dejado de vagar seis_
veces, (1827, 1832, 1846, 1847 y 1854).

Los ingresos del clero regular y secular ascendian a -~
7 450 593 pesos al aflo, suma que capitalizade al 5% arrojaba_
como valor de la propiedad productiva la camntidad de ...c..
149 131 800 pesos. Agregando el valor de la proniedad imoro-—
ductiva del clero 30 031 94 vesos, sBe obtiene como bienes tg

tales de la iglesia 1la cantidad de 179 163 754 pesos.
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La iglesia necesitaba aproximadamente de sdle 4 889 200_
pesos al ailo para funcionar adecuadamente, se vensaba gque es—
te ingreso se vroducir{a mediante la cavitelizacién al 5% con
un capitel hivotético de sblo § 97 748. Si de los blenes tota
les de la iglesie se resta lea 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 diciem
bre de 1856 los biemes rafces de diferentes corvoraciones re-

liglosas por 23 millones de pesos aproximadamente.

Miguel Lerdo de Tejmde rozumcil c¢omo ministro de hacien-
da el 3 de enero de 1857, porgue no podia lograr la mayoria -
de sus proyectos mfs radicales de reforma. Los temedores de -~
bonos esperaban la nacionalizacidn que se decretd el 12 y el_
13 de julio de 1859. La expedicidn de la ley no beneficid a -
los tenedores, pues el pais estaba sumido er la guerra civil.
El ejercito liberal ocupd la capital en diciembre de 1860 y ~
afirmé su dominio sobre la mayor parte del territorio de la -
Repdblica, llegando as{ el dfa en cue los biemes del clero po
df{ar ser nacionalizados. E1 7 de enero de 1861 uma oficina es
pecial empezb a llevar a cabo la neciomalizacidn. Sin embargo
pasaron varios meses sin que se les asignara cantidad alguna_
a2 los temedores de bonos, entonces se reunid su comitd el 29_
de abril de 1861 e inform§ de varios célculos del valor de =
los bienes nacionalizados, con la diferencia de que estos se_
estimaron en une cantidad mayor que en 1856. El comité calcu-

18 que desde 1832 las vroviedades de 1a iglesia habfan aumen-
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—-tado su valor en un 20%; pero con el afdin de ser comservador,
el comité reaslizd célculos en base al 11¥. Los tenedores de -
bonos no pedfan que se les pagara le totalidad de la deuda ,—
sino s8lo que de los biemes confiscados se les hivotecaran o_
entregaran L 2 500 000 como seguridad del pago de los intere-
ses vencidos de los siete afios en que no se habia pagado na—
da.

Los tenedores de bonos no olvidaron vpor completo la idea
de los baldifs. Al acentar el 23 de diciembre de 1850 la ley_
de 14 de octubre de 1850, expresaron la esperanza de que la —
reduccidn del interés del 5% al 3% no serfa definmitiva y aue_
México les compensaria por sus pérdidas, que ascendfan a --
L 11 887 644, con terrenos nacionales. Bl comité calculd oue_
puesto gue una legus cuadrada de baldios costaba en promedio_
8 100G, la totalided de los baldfos vprobablemente no bastaba_
para cubrir las nérdidas de los tenedores de bonos, pues toda
la Repablica media 111 000 leguas cuadradas, y oara cubrir -—-
las L 12 000 000 & 60 000 000 de vesos, se necesitaria 60 000
leguas cuadradas, més de una mitad del territorio nacional, y
era evidentie que los baldios no pedian constituir une mitad -
de la Repiblica.

Bl comité didé vor segurc que la deuda se aaldarfe con -—
los bienes de la iglesia, después se emteraron que estos ya -
no existianm,

Se na sabido que el gobiernc constitucional cuando resi-
dfa en YaracrGz, hizo ventas considerables pero ocultas de —-
los bienes eclesiasticos al 5% de su valor real aproximadamen
te, le mzyoris de estos biemes estaben situados en los Bsta—-

dos controlados vor el gobierno enemigo.
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La riqueses principal de la iglesias consisti{a en los capl
tales de capellanfas y obras pfas. Abad y Queivo calculd 1ls ~
riqueza de la iglesia en 44 500 000,00 pesos.

Las hostilidades contra le iglesia culminaron con la re-
volucién 1liberel de 1833 que abolid la obligatoriedad del ~—

diezmo ¥y la coaceidn civil de los votos monédsticos.

Bxisten motivos para creer gue le iglesie no aumentd su_
rigueca en el periodo de 1825 a 1832.

Se cree que en 2833 la jerrible epidemia del célera-mor-

bus que causé la muerte de un buen nimero de arrendatarios ——
que debfan considerables sumas por concepto de renta, ocasio-—
né la imnoeibilidad para que el clero pudiera revarar su si-—-
tuacidn econémica.

En la ley llamada de manos muertas del 11 de enero de -——
1847, se estipulabes la hivoteca o venta de bienes clericales
por 15 millones de pesos. Esta ley fue derogada por Santa ~
Anna el 28 de marzo de 1847 antes de que se llegars a eapli—

car.
En 1861 tuvieron lugar las ovneraciones orincipales de la

nacionalizacidn. Puede suponerse que el vroducto total de la_
venta de los bienes nacionalizados en 1861 ascendié en cifras

redondas a2 3 millones de vesos.
Al dfie siguiente de lg& nacionalizacibn de los bienes del

clero, México se encontraba en la bancarrota.
"Los tenedores de bonos se habian manifestado muy favora

bles al gobilierno conatitucional de la Repiliblica, pero cambia=
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ron de ovinién enteramente, tan luego como no se hizo aplica-—
cién ningina del ovroducto de los bienea eclesiaaticos."(48)

“Las noticims que sobre los bienes eclesiasticos de la -
Repiblica adouirieron los tenodores de bonos, fueron, no eola
(49) -

mente exageradas,sino algunas positivamente falsas."

"Las rentas del clero del marzobispado de México, aque era
el més ricc de todoz antes de que se pusieran en oréctica las
leyee de desamortizacidn, mpenas rendian de 500 a 600 =il pe-
sos anusles y de esta suma ewbzisiian no sélo los canénigos ,
frailes y cavellanes, sino tambidn las monjas a quienes el &2
bierno a8 pesar de las leyes de yeforma, tuvo gque conceder 13'
dote de 3000 y 4000 pesos cads una, porgque era una propiedad’
particular. Ademfs, en esog bienes estaban inclusos los desti
nados a hosviteles, casas de asilo, orfanatorios y otros esta
blecimientos de beneficiencia cue el gobiernmo no hubiera podi
do desatender ni cerrar, Sin mengua de la civilizacién."(SO)

Jan Bazant vienca que * el comité fue victima de su vro-
pia ignorancia de las condiciones complejas de México. Este -

error influyd vara gue losg tenedores de bonos asumieran una ~
actitud host{l hacia el gobierno de Judrez el principio de 1la

o

intervencién, sin embergo, un factor alin més imvortante en

promover la intervencidn fue una varte de la deuda publica
(51)

P —

procedente de las convenciones diplométicas.®

48 Payno, Nanuel. México y sus cuestiones financieras
con la Inglaterra, la Espafia y 1la Francia. México. Imprenta -

de Ignacio Cumplido, 1862. p. 37.
49 Idem.
50 Tdem. oo, 37, 3B.

51 Bazent, Jan. Op., cit., supra nota 23, n. 82,
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2.5. LA INTERVENCION Y EL TRIUYAO DE LA REPUBLICA (1862~1875)

En un princivio las deudas que sirvieron poeteriormente_
de base a las convenciones divplomdticas, formaban vaerte de la
deuda interior.

En 1848 1la deuda anterior & la indevendencia ascendia a_
39.5 millones de pesos, incluidos los réditos vencidos, ¥ 1a_

deuda posterior a 1821 era de ceei 48 millones de pesos.

Los capitalistas extranjeros otorgeban préstamos al go-—
bierno a un rédito exorbitante disfrazando entn oneracidn con
la entrega de diferentes paveles= de deuds interior, ya gue —-
por ley no se podfia estivpular un interés mayor al 6% mnunl.

Con frecuencia el gobiernmo no vagaba, entonces el canita
lista extranjero lograba concluir con la jintervencién de su -

embajador, un contrato nuevo llemado convenciédn.

En 1849 habia ya trece convenciones divlométicas. Las -
més importantes eran : 1) la indemnizacidén a sibditos ingle-—-—
ses por oréstamos forzosmos, de 15 de octubre de 1842; 2) la -
convenecidn Montgomery y Nicod, de 22 de abril de 1844; 3) con
vencidn del padre Morén, de 7 de noviembre de 1844, proceden-
te de limesnas y bienes de los misioneros de las islas filipi
nas; 4) ccnvencidn espafiola de 17 de julio de 1847, para el -
pago de varios créditos; 5) conveancidn inglesa, comouesta de_
boncs de tabaco y del fondo del 26%,

No s88lo los tenedores de bonos ingleses sino también los

acreedores interiores esperaban sue el gobierno les pagars ——
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con parte de la indemnizacidn norteamericana.

"El gobierno aprobd el 30 de noviembre de 1850, una ley

que con la ayuda de $ 2 360 000 de la indemnizzcidn norteame—

ricana, reducfs la deuda interior =z la mitad."(SZ)"Eata cons=-=

versidn no se llevd a cabo en au totalidad por diversas razo-
(53]

EY decreto del 17 de octudbre de 1851 dio origen a las —-
convenciones hechas por el sefior ministro D. FPernando Ramf- ~

nes.

rez, gue ascendieron a 14 millones de délares.,

Una parte de la convencidrn ingleca consistia en créditos
de la casa mexicana Martinez del Rio Hnos., vorque era costum
bre en aguellos tiempos que los mexicanos acaudalsdos se con-
virtiesen en ingleses o espafioles para escapar a ciertas obli
gaclones que como mexicanos les correspondfan. Se utilizaba -

tanbién el cambio de nacionalidad para recurrir &l ministro -

extranjero. La casa de los sefiores dVartinez del Rio, poseedo~-

ra de algunos miles de bonos de tabaco, se convirtid en enti-

dad inglesa, y con el anoyo del revresentante se hizo recono-

cer sus créditos en calidad de deuda convenclionada ingelesa.
Una tercera varte de la convencidn esvafola poOr .cecese
7 500 000 pesos, consist{ia en ceréditos que se hallaban en ma—

nos de mexicanos, sobre todo del prestamista Antonio Garay.

52 Turlington, Bdgar. Op. cit., supra nota 29, p. 98.

53 Idem. p. 100,
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La segunda convencién espafiola (la del vpadre Mordn) en -
1851 el poseedor de sus créditos no era ys el vadre Mordn co-
mo apoderado de los misioneros dominicos, sSino aue el apoderg
do era ya el conocido vrestamista Cayetano Rubio.

E1l articulo lo de la convencién espafiola dice " D. Caye-
tano Rubio, actual poseedor de los créditos oue pertenecieron
a los padres misioneros dominicos, comprendidos en los arre—
£los y convenios que corren con el nombre de su apoderado el _
R. P. Mordn, se presentard a la tesoreris general para hacer
1a liquidacidn de los erxpresados créditos, con arreglo al pre
sente convenio , y la citadn ofinine la verificaréd precisamen

te dentro del término de 30 dias contados desde el de su fe——

De toco lo anterior se deduce gue la mitad del monto‘dé_

1las convenciones consist{a en capital mexicano.

El mcnto de las convenciones equivalia avenas a una quig
ta parte d=2 1la deuda inglesa.

Las convenclones eran un contrato entre el ministro de -
hacienda como representante del Presidente de ¥México, y un di
plomfético ~ue representaba & su respectivo jefe de Estado., -
Por lo tarnzo, no era ya un contrato entre gobiermo y narticu-
lares, sin> entre gobierno y gobierno, en estae forma se abrie
ron treidcrazmente las puertas de la Reviblica a las asrmas ex-—
tranjeras.

El 17 Ze julio de 1861, México decretd la suspensidn to-

tal de pagos, la cual afectd a las convenciones diplométicas,

54 Pay=o, Manuel. Op. cit., supra nota 48, p. 205.
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¢sto condujo en poco tiempo a la firma de 1la convencidn de -
Londres por los goblernos de la Gran Bretafia, Francia y Bspa-

fla, el 31 de octubre de 1861.

Las convenciones diplomiticas inglesa, espafiola y la del
vadre Morén tienen un origen impurso. Las convenciones fueron_
la causa de las reclamaciones armadas & la Repilblica y fueron
un factor determinante cue contribuyd a la intervencidn.

Lae convenciones no abarcan toda la deuda contraida con_
los extranjeros en el pafs.

"En 1862 se debis en total al extranjero la cantided de_
¢ 81 632 561 10. 4 los tenedores de bonos se lea debia la can
tidad de 8 64 266 354; por concepto de convenciones ae debia_
$ 13 466 676 y 8 3 899 525 que consistian en diversos adeudos
contrafdos por ¥éxico durante la guerra de tre? a?oe, ¥y aue -~

55

fueron reconocidos por el gobierno de Judrez.”

"En septiembre de 1860, el general Santos Degollado con-
fiscd en la hacienda de Laguna Seca une conducte de caudales
vertenecientes a sibditos espaficles, franceses y sobre todo -
ingleses, vor & 1 127 414 77, de los cuales devolvid inmedia-
tamente § 443 245 31, de modo oue México nued§ debiendo la ~-
cantidad de $ 684 169 46.7¢5%)

La primera susvensién de pagos del 29 de mayo de 1861 —
abarcé la deuda contrafda en Londres, vpero no las convencio—-—
nes ni la deuda de Laguna Seca, mientras ocue estaes 1Xtimas sf

guedaron afectadas por la segunda susvensidn.

5% Payno, Manuel. Op. cit., sunra nota 48, n. 303.
56 Idem. p. 113.
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En el caso de la cuenta de Laguna Seca, cuyo pago fue -~
suspendido el 17 de julio de 1861, como también en el caso de
Capuchinas (legaciédn briténica), se trataba de vpropiedades de
sfibditos briténicos. El gobierno britanico no reclamé el pa-—-
go de la deuda contrafda en Londres, sino s6lo el de las pro~

piedades de sus sibditos, las cuales habian sido confiscadas.

"Llama 1la atencién el saldo relativamente insignificante
de la convencidén francessa; $ 190 000. Seguramente esta canti-
dad no fue motivo de veso en la intervencién francesa.”(57)

"La Repiblica mexicana ha hecho esfuerzos inauditos por_
cumplir sus compromisos, y guizAs ha hecho 1o que ningiin otro
pafs en el mundo, porque ademés de su guerra de independencia
¥ de suse discordias civiles, ha tenido en cuarenta afios de —-
existencia cinco guerras extranjeras, todas injustas y que se
pueden registrar ya en la historia cue ni adula ni miente.As{
pues, si no hay otro gran designio nolf{tico en la Europa, el _
8610 hecho de venir a cobrar las deudas invadiendo al vafs Y_
apoderandose de sus rentas mari{timas, serd calificado dentro_
de muy voco tiemno en la misma Buropa, como altamente injusto
y subre todo inGtil, voraue mientras més sean las agresiones_
que se hagan contra México, mencs vodré vagar sus deudas y ci

mentar su paz 1nterior."(58)

Bn cuanto @ las overaciones financieras de Maximiliano -~

cabe decir gue era caracteristica su vreferencia por la mone-

da metilica y su antivetf{a por los billetes de banco, dos

57 Peymo, Manuel. Op. cit., supra nota 48, o. 311,
58 Idem. pp. 311, 312.
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acontecimlientos contribuyeron a cemblar esta actitud, en ori-

mer lugar, el descubrimiento de los yacimientos auriferos en
California (1848) y en segundo luger la creacién del Credit -
Mobilier en 1852, esta institucidn fue la gue se encargé de ~
emitir los préstamos a Maximilianoc.

El primer empréstito otorgado & Maximiliano, fue por
Existid --

L 8 millones al 6%, es decir 40 millones de vpesosa.
otro préstamo el 11 de abril de 1864, o1 cual fue enteramente
ficticio, ya cue se considerd como si Maximiliano hubiera ven
dido al gobierno frances bonos por valor nominal de 110 millo
nes de francos.

A princirios de 1865 comenzd a prepararse un préstamo -

npuevo nominalmente mayor, esta vez fue de 250 millones de -~

francos, es decir 50 millones de pesos, con interés al 6% -~-
anual, este préstamo se emitid en Paris vpor PFould, Opvenheim_

y Cia.

La deuda exterior sin convenciones, ascendia en 1863 a -

65 millones de pesos.

Bl Gnico empréstito exterior gque negocid el gobierno
conatitucionzl, fue el "vréstamo Carbajal-Corlies de 1865"
por 2 925 450 pesos; de esta auma se dedujo $ 1 000 000 para
el pago de la comisidn y de los gastos que realizaron los ban

——

queros norteamericanos.
Con menos de 2 millones de pesos la Repiblica gand la —--

guerra.,
El monto de los préstamos contrafdos en Paris por Maximi

riliano sumaron un totael de 100 millones de pesos.
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2.5.1, LA REPUBLICA RESTAURADA.

"El triunfo de Jufrez afectd la cuanti{a y estructura de _
la deuda contrafda por Maximiliano en Miramsr y en Par{s. Re-—
pudiar unz deuda no es lo mismo que ser incapsz de pagarla. —
Bl gobierno que contrajo la deuda ya no existe, y el nuevo no
la acepta, sobre todo cuando el gobierno anterior emand de ~=-
una rebelidn contra el brden establecido. As{ lo hicieron Es-—
pafla en 1323, Portugal en 1832. México en 1867 y Estados Uni-
dos en 1888 con 1la deuda de la desavarecida confederacién nor
D1s. 116 308 000.¢5%)

"En 1867 debido 2 la guerra franco-prusiana, Napoleén —
III tuvo gue concentrar todas gus fuerzas en ese continente,-—
por esta razdn el gobierno frances prefirié indemnizar a los_

poseedores de titulos."(so)

Les convenciones diplomAticas gue concedfan posiecién pri
vilegiada & los acreedores mexicanos o extranjeros, se extin-—
guierone.

Se cencelaron los arreglos aque estipulaban la esignacién
conjunta del 16% de los derechos aduansles & lass deudas de 1la
convenciés del padre Morén y la inglesa. Sin embargo, las deu
das mismasz paras cuyoe cobro se habfan celebrado dichas conven-
clones comservarcn su validez, pues eran anteriores a la gue—
rra de reforma.

Bl gobierno de Judrez al desconocer las deuﬁas del impe-—

59 Turlington, Bdgar. Op. cit., suora nota 29, o. 172.
60 Idiem. p. 173,
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rio y de los gobiernos de Zuloaga y ¥iramén reconocid su deu-
da propia y toda la deuda de México anterior a la guerra ci=-
vil. También fue reconocida la deuda contrafda en Londres.

Jufrez desconocid la capitalizeciédn celebrada por Maximi
liano en virtud del decreto de 10 de abril de 1B64 y declaré_
verdidos los intereses devengados por el capital de la deuda_
desde el segundo semestre de 1863 hasta el orimer semestre de
1867, inclusive canceld la asignacidén del 25% de los derechos
aduanales a favor del servicio de la deuds inglesa, con el —
proposito de castigar a los tenedores de bonos por su colabo~
racién con Maximiliano.

Debido a numerosgz provosiciones mexicanas inaceptables,
pasaron afios sin que México pagara un s¢lo centavo a cuenta -
de los intereses de la deuda.

El punto de vista oficial consistis en afirmar que los -
tenedores de bonos habfan contribuidec & nue se formalizara la
intervencidn, por consiguiente, debfan sufrir la varte gque ==
les corresrvondiese de esas vpérdidas.

El total de la deuda con intereses al lo de enero de

1876 se cifraba en L 5 395 228. Sin embzrgo, como esos cuatro
el total de 1z deuda fue ~

afiog de intereses fueron borrados,
de 1 5 376 866.

Matias Romero tuvo la idea de comprar en almoneda plbli~

ca bonos correspondientes & las antiguas convenciones, 108 ==

cuales se cotizaban a muy bajo precio.
En 1870 ocuedaban 11 millones de vesos en bonos de las ex

tinguidas convenciones inglesa; espaliola; y 1la del padre Mo~=—

rén.
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El gobierno mexicano amortizo poco mée de un millén de =
vesos del préstamo Corlies gue fue el primer empréstito nor—

teamericano otorgado a México.

Exist{a una deuda que tenia au origen en las reclamacio-~
nes de los ciudadencs norteamericanos radicados en el vais. ~
Durante las guerras habidas de 1847 a 1867, fueron muy comu—-~
nes los préstamos forzosos, con este tipo de medidas en el ma
yor nimero de los casos se causaba dafios y perjuicios, pero -

debido a que los mcreedores de estos adeudos sSe mantuvieron -

al margen de todo arreglo con Haximiliano, México se sintid -

obligado a consider=zr vigentes dichos adeudos y & tratar su -

arreglo. Se presenté un proyecto elaborade vor Maties Romero_
para convenir las forma de vagar esta deuda, este fue acentado
poxr el gobierno norteamericano sin grandes trabas. En este ——
convenio se consideraba el vago a ciudadanos norteamericancs_
por el gobierno de México. El convenio se firmd el 4 de julio
de 1868, el gobierno norteamericenoc acepté en las condiciones
de pago de la deuda, que el plazo para efecturalo se suvedita
ria al arreglo de 12 hacienda pGblica y &l restablecimientoc —
de la paz, asi como a la cimentacidén del crédito mexicano; o
se fij6 interés alguno, y los abonos se fijaron en 300 000 ve

sog anuales, cualquiera gue 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—
¢idn hacendaria se habfa agravedo en virtud de las revueltas_
en San Luis Potosl; Zacatecas; Guerrero; Tampico; la Noria ¥y

Tuxtepec.
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Todo movimiento militar exige gastos, vor ello se le die

ron facultades extraordinarias el Ejecutive vara arbitrarse -
recursos y sufragar gastos. Bsta facultad la aprovech$ Matfas
Romero para formular algunas leyes que facilitaron el desarro
llo del comercio.

Mat{as Romero durante los cuatro afios de su sestidn su——
frié lios ataques de la vrensa, pero logrd librar a la hacien-—
da de oréstamos forzosos y de negocios de agio ruinosos.

La deuda total mexicana aumentd relativemente poco entre

1821 y 1875.
La mayor parte de la deuda inglesa fue redimlda con 1&1-5

indemnizaczon norteamericana.
El gobierno no vermitié que la deuda inglesa excedlera -

de los 51 millones de pesos autorizados en 1846.
México desde 1837 hasta 1867, mantuvo su deuds en el mis

mo nivel.
2.6. EL PORPIRIATO (1876 - 1889).

Como consecuencia de la revuelta de Tuxtepec, la mayor -
parte de las rentas federales se habfan consumido en los gas-—

tos de guerra. Tuvieron que efectuarse gastos en algunos esta

dos de 1la Repi@iblica para pacificarlos.

El gobierno susnendid vor circular de 29 de sevtiembre =~
de 1876 toda clase de pagos hasta nueva orden.

Por el lado de Francia existfan los sntecedentes de la -~

intervencidn que México no habia olvidadoc,poraue estaban nara
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recordéirselo las declaraciones de Judrez respecto s 1os moti-
voe que lo llevaron &l romnimiento de las relaciones y a la -
nulidad de los tratados intexrneacionales.

Francia no habfa celebrado ningin tratsdo con México an-
tes de la intervencidn, vor lo gue la reanudacién de relacio-
nes no vresentaba serios obstdculos.

"Si en ese reanudamiento se habfa gquebrantado o no lae re
gla de dignidad marcada vor Judrez a la Repiblica, segin la -
cual el primer paso varae verificarle debfa esperarase a que lo
dieran las naciones complicadas en el atentado de la interveg
cidén de 61, era punto no muy claro; pero el decoro positivis-—-
ta de)l gobiernc se sentcia satisfecho con gue Francia como Es-—
pafila hubiese , en las negociaciones resvectivas, hecho ounto_
omiso resvecto de las cuestiones de deuda piiblica mexicana --

aque dieron vpretexto a la intervenci6n."(61)

"Solo Inglaterra se habia encerrado en su intransigencia
respecto a una reanudacién que se habia declarado no se veri-
ficarisa sino sobre la base de la satisfaccidn, por nar?gzge -

México, de los viejos créditos de algunos de sus nacionales."

Inglaterra tenfa negocios vendientes con México, entre -
estos se encontraba el broblema relativo a la deuda de l.on- -~
dres afectada por la suspensién de pagos y le falta de recono
cimiento del adeudo por el pago de 20 cuvones convenidos con_
el gobierno de la intervencidén, también existfian los vroble——

mas relativos a la deuda convencionada de 1851, 1la disputa 80

61 Tuevedo y Zubieta, Salvador. El general Gonzélez y su
gobierno en México. Anticivo a 1la historia. México. Estableci
miento tiwogréfico de Patoni 4. 1884, v. 114.

62 Idem.
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~bre Belice y el desconocimiento de los tratados comercialee_
de 1826. ’

La tesis del gobierno mexicano afirmaba cue la participa
¢ién del Reino Unido en 1la intervencidn habia dejado inexis~-—
tente el tratado de amistad, comercio y navegacidn de 1826; y
la convencién de 1851.

Pero lams barreras empezaron a debilitarse a causa del in
terés del gobierno mexicano por negociar un nuevo empréstito_
por 30 millones de pesos. Asi el 6 de agosto de 1884, se fir-
maron los preliminares para la reanudacién de relaciones en--—
tre los dos paises.

México entr$ al fin en un veriodo de paz, Estados Unidos
pasaba vor une crisis de exceso de capitales y le faltabe cam
po en que emplearlo, el Yinico medio de establecer un vasto co
mercio entre Estados Unidos y ¥éxico consistia en extender el
sistema norteamericano de ferrocarriles desde rio grande has-—
te la ciudad de México.

Sin embargo, varios obstaculos se oponian al desarrollo_
de la vol{i{tica ferrocarrilersa, en esnecial le actitud recelo=-
sa del Congreso mexicano.

Desde 1870 era claro el orovosito de no abrir las vuer--
tas del pafis al capital norteamericano. Esta actitud subsis--
t{a en 1376,cuando Sebastian Lerdc de Tejada se mostré bastan
te repusmte & la solicitud de los canitalistas norteamerica-—
nog yars invertir en ferrocarriles.

Dur=nte la presidencia del general Gonzélez (1880-1884),

se acentnbé en forma alarmante el desnivel entre los ingresos_
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¥ los egresos del erario piblico debido & lss resvonssbilida-
des contraidas vara el mago de generosas subvenciones a los —

ferrocarriles.

El 27 de abril de 1883 se nresentd ante el Congreso la —
iniciativa en la que se pedfa se dieraﬁ facultades al Bjecuti
vo para contratar un emprésitito exterior y vara arrendar ca-——
sas de moneda. Resultado de la misma fue el decreto de 26 de
mayo de 1883, en virtud del cual se sutorizd al Ejecutivo pa-
ra contratar un empréstito por 20 millones de nesos. Neses ~—
después (e= enero y febrero de 1884), el Ejecutivo celebr§ ——
contratos ée préstamo provisionales con el Benco Nacionel de
México; el Banco Mercantil Mexiceno y el Nacional Monte de -
Piedad, per $ 5 761 000; $§ 1 288 660 y $ 1 535 000 resvectiva
mente.

En mzyo de 1884 se 1pidid y se obtuvo la sutorizacién pa=-
ra ampliar el crédito a 30 millones de mesos, una varte de ——
los cuales= se destinar{a a amortizar los empréstitos a corto_
plazo que el Ejecutivo habia celebrado con las tres institu——
clones arn*es citadas.

Bl nmuevo empréstito comenzd a gestionarse en los Estados
Unidos por la cantidad de L 2 millomes, aque fue la primera —-
emisibn zuatorizade. Sin embargo, no llegd o realizarse, y sé-
lo quederon vigentes 1los comvromisos de los tres emnréstitos_
parciale=z de ovronto reintegro ya indicados. E1 gobierno no -
oudo cumzlir estas obligaciones, las cusles sumadas & otros -

compromi=zos, terminaron por significar un fuerte gravamen so-

bre el erario.
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E1l 15 de mayo de 1883 el Ejecutivo presenté =zl Congreso_
una jniciativa referente 2 la deude nacional, se esvperaba cue
este arreglo harf{e posible el empréstito de la iniciativa del
27 de abril de 1883.

El primer paso consistid en clasificar la deuda en la —
eual se distinguieron las partes siguientes: 1) la deuda reco
nocida cuyoe vago se encontraba normalizade; 2) los créditos -~
de origen legftimo, que conforme a las leyes de la materia ha
bian quedado diferidos, verjudicados o caducredos, ya fuera —
porque sus tenedores hubiesen descuidado la obligacién de pre
sentarlos g su registro ¢ por habexr sido penados los aue ore—
sentaron sus tf{tulos al imperio; y 3) los bonos de las deudas
convencionadas.

Los créditos comprendidos en estas categorias. se convir-
tieron simulténeamente en una solé‘déuda,mediahte la ley de -

14 de junio de 1883.
2.6.1, PROYECTO DE RIVAS Y NOETZLIN.

) Carlos Rivas smigo personal del presidente Menuel Gonzé-
lez, fue enviado a Londres para cambiar imvnresiones con el co
mité de tenedores de bonos. El 12 de meyo de 1883, Rivas con-
vino en firmar las bases de un acuerdo vorevisional con el co-
mité, este acuerdo se conocié en México desnués del 14 de ju-
nio de 1883, y se observd gue estaba formulado fuera de las -
atribuciones cue la ley de esa fechs otorgaba al Ejecutivo, -~
por lo cual se ordend a Riwvas susvender todc género de nego--—

ciaciones.
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Un afio més tarde, el 10 de junic de 1884, violando la -~
ley del 14 de junio de 1883, el Ejecutivo firmé a través de -
la Secrotaria de Hacienda, un contrato para el raeconocimiento
¥ conversién de le deuda de Londres.

El 18 de septiembre de 1884, Eduardo Noetzlin, director_
del Banco Nacional y representsnte de M¥éxico, acordd con el -
comité de tenedores un proyecto de conversibn, el cual se pre
sentd e la consideracidn del Congreso el 7 de noviembre de ——
1884 en las filtimas semanas del gobierno de Manuel Gonzédles .
Segtin este proyecto la deuda se fijd en LI 14 500 000 con la -
adicién de I 2 700 000. La proposicidn destinada a cubrir &as

tos de la deuda fue la parte del vroyecto m&s criticadm en ~-

log debates.
2.6.2, CONVERSION DUBLAN.

ElL lo de diciembre de 1884, se inicié el segundo periodo
presidencial de Porfirio Diaz,quien escogid como secretario -~
de hacienda a Manuel Dubldn. Los objetivos que se propusieron
fueron el zmumento de los ingresos mediante la elevacién de ~—
los impuestos; reduccidn del gasto piblico; y el arreglo de ~
la deuda piblice, esta politica requeris un proceso large , -
por lo tanto, los resultados eer{an también a largoe nlazo.

Una vez definida la politica hacenderia, sf§lo faltaba ——
formular leyes adecuadas sobre la forma, condiciones y plazos
para el exdmen, reconocimiento y liguidacidn de la deudas El_
asunto se encomend$ a una junta de crédito nilblico, para gue_

en presencia del secretario de hacienda se discutieran las —~-

ideas.
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De estas discusiones surgieron las leyes de 22 de Junio_
de 1885, este arreglo que se conocid con el nombre de conver—
8idn Dublén, tenfa por objeto unificer Ioe documentos que re-

presentaba la deuda pdblica.

Se firmaron las bases para el reconocimiento > consolidg
cién y conversién de toda la deuda piblice desde la indewen——
dencia hasta el lo de julio de 1882, tanto la cue hubiera si-
do objeto de conversiones anteriores como la deuda flotante.

De esta manera la deuda plblica se clasificé en deuda —

consolidada, no consolidada y en deuda flotante.

La deuda consolidada era aquella aque inclufa las conver-—
siones anteriormente realizadas.

La deude no consclidada era aguella cuyos créditos teni-
an su origen en saldos insolutos de los presuvuestos anterio-
res al lo de julio de 1882.

La deuda flotante se estructuré con obligaciones y crédi
tos no pagados con posteriorided al lo de julio de 1882.

Se hizo constar el cardcter nacional de la deuda, con ——
ello querfia evitarse 1o ocurrido con las deudas convenciona—
das de Prencia, Espaila e Inglaterra.

La deuda inglesa qued$ incluida en la categoria de deuda

consclidada.

Pare la conversidn de la deuda inglesa se tomaria como =~
base legal la ley de 14 de octubre de 1850, que habia fijado_
el monto de la deuda en I 10 241 650, pero la conversién com—
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prenderf{a —o sélo los bonos de 1851 en circulaciédn, sino los_
diferidos no presentados en converaicnes anteriores y los cré
ditos correspcondientes a intereses insclutos,los cuales esta-
bar repregentados vor veinte cuvones semestrales vencidos del
lo de julic de 1883, convertidos vor Maximiliano el tipo de -
L 100 en nuesvos bonos del 3% de 1864 a cambio de L 60. Esta -
operacidn rz2bfa elevado la deuda en I 4 864 80O y devengé wn_
interés del 3% a partir de 1864. ]

El arreglo fue celebrado en lLondree el 23 de julio de ——
1886 y fue Firmado por el general Francisco Z. Mena y_pé%fal_

presidente del consejo de tenedores de bonos extranjerpé;;EL—

P. Bouviere. .
Con objeto de registrer, reconocer, liguidar y convertir

los créditos y reclamaciones de la deuda piblica, se creé en_
HMéxico una direccién de deuda publica.

"lLae conversién fue una transasccidn favorable para México,
¥a oue se lcgraron imponer hasta cierto punto, muchas condd-~—
ciones favorables. Los tenedores de bonos admitieron la con—
versidén de los intereses adeudados de 1866 a 1886 en una pro-
porcidn del 15% de su valor, acevtando as{ el castigo aue les
habfa queriés inflingir Judrez desnués de la derrota del impe
rio. México tempoco cedié en su desconocimiente de la capita—
lizacién hecka vor Maximiliano. Un arreglo con los tenedores_
de bonos era una condicidén indisvensable para obtener otro —-—

préstamo exzerior."(63)

63 Turlington, Edgar. Op. cit., supra nota 29, o. 207.
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“«6+3«. EIL EMPRESTITO DE 1888.

México se diriglié en busca de fondos a Alemania y concre
tamente a Bleichroeder, originalmente el representante de ——
Rothschild en Berlin. El gobierno mexicano declar§ en jJjumio —
de 1887 estar de acuerdo en gue el barén Bleichroeder, como —
representante de un consorcioc de banqueros, presentara propo=-
sisiones en un plazo de dos mesés, para un empréstito por -——
L 10 500 000. Los bancueros europeos manifestaban haber acep—
tedo en princivio, la gestién para el empréstito, pero ponian
las condiciones siguienteas : entregarfan L 3 700 000 nomina--
les a2l precio de 70% neto, nagaderoc en letras sobre Londres a
noventa di{as contra entrega de t{tulos definitivos o provisio
nales del empréstito.

Los banqueros europeos pedian opeibdn, por un aflo, psra -
las L 6 500 000 restantes al rrecio de 86.5% neto, pagadero -~
con titulos de la deuda de Londres de 1851 al 40%, y reclama-~
ban por la parte firme ( es decir, sobre el valor nominal de _
L 3 T700) una comisidn de 2 1/2%.

Al gobierno le parecid exageradoc el monto de la comiaién
¥y tras de algunas pliticas se fijé sélo en 1 1/4%. Posterior-
mente se elabord une iniciativa de ley que se presentd al Cog
gresc el 7 de diciembre de 1887, para facultar al Ejecutivo a
contrater un emvréstito por L 10 500 000Q. Obtenida la autori-
zacibn se alaboré el proyecto, e@ cual fue enviado a Europa ,
y se firad el 24 de marzo de 1888. E1 empréstito se conoecid -

con el ncmbre de "Deuda consolidada exterior mexicana de

1888".
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2.6.4. EL EMPRESTITO DE 1890

scscosnne

En 1890 ls deuda nacional total se estimd en
$ 126 951 183 , de la cual $ 74 451 183 correspondfan a deuda
interior y 8 52 500 Q00 a deuda exterior correapondiente sl -

empréatito al 6% de 1888.

Una vez sutorizado al Ejecutivo, el secretario de hacien
da Manuel Dublén, pacté la conversifin con los representantes_

de las empresas mediante contratos hechos con cada une de

ellas.

Perz caiea conversibdn el goblerno contraté un emnréstito_
por L 6 millones, egquivalentes a 122 400 marces del imperio -
alemédn, &l cambio fijo de 20.40 marcos por libra esterlina. -
Este empréstito se denomindé "empréstito exterior mexicano de_
1890."

La operacidén fue aprobada por decreto de 13 de diciembre
de 1890 y suscrits por la cass Bleichroeder de Rerlin.

El empréstito por el equivalente de § 30 millones dejé -~
un producto neto de § 26 625 000, de los cumles se emplearon_
# 21 299 268 para liquidar los créditos de las empresas ferro
carrileras y el resto fue utilizado para vagar otros adeudos.

Los mayores montos pagados fueron al ferrocarril central y el

ferrocarril mexjicano.

Al prinecipio de 1a crisis econémica de 1891 a 1893, fa-—
1lecié el secretario de hacienda Manuel Dublén. Dfaz llamé =&

Matiss Romero, quien ge hizo cargo de la Secretarfa el 29 de
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mayo de 1892, junto con su oficial mayor José Yves Limantour.
Romero no acept$ de muy buen agrado la designacién argumentan
do la oposicién que sufrif su anterior gestidn, y condicioné_
su permanencia en la Sedretarfe de Hacienda a seis meses, que
el final prolongl dos meses més, dejande Romero la Secretaria

a Limantour en febrero de 1893,
2.6.5. EL EMPRESTITO DE 1893,

‘La deuda exterior ascendfa en 1893 a L 19 127 080, que -
equivalfa a $ 153 016 640.

La ley del 29 de mayo de 1893 asutorizé al Ejecutivo para
gestionar un préstamo por I 2 500 000. El1 empréstito autoriza
do no se realizé de inmediato porgue las condiciones de los -
mercados europeos no eran favorables para su emisién.

E1l contrato se firmé el 3 de diciembre de 1893. Previa—-
mente en noviembre de 1893 se habf{a autorizado ampliar el em-
préstito con otras L 500 000, El contrato fue suscrito mor la
casa Bleichroeder de Berlin y el Banco Nacional de México y -~
fue denominado "empréstito exterior mexicano de 1893."

ILa emisifén se hizo por L 3 millones, es decir, 15 millo-
nes de zesos. Se cobrd el 6% snual pagadero trimestralmente .
Tanto el capital como 1los intereses estarian libres de toda -
clase d2 impuestos.

El empréstito consistirf{a en una parte tomada en firme -
por L 1 550. 00 es decir, 33 600 000 marcos (88 250 000) y --
otra sujeta & operacién por 3 475 000 y el resto L 400 000 —
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o sea 2 millones de pesos quedarian en depdsito en la casa —
Bleichroedar,
El empréstito me realizé dentro de los affios fiscales de_

1893 a 1895.
2.6.6. LA DEUDA INTERIOR DEL 5%.

El Ejecutivo present$ una iniciativa cuyo resultado fue_
la deuda interior amortizable del 5%. Los t{tulos de esta deu
da creada por decreto de 6 de septiembre de 1894, serimn paga
dos en pesos fuertes de plata, del cufio corriente mexicano, -
sin ningina garantia especifica, el interés que devengaria se
rfa del 5% anual.

La emisién de la deuda interior amortizable del 5% fue -

autorizada por cinco series de 20 millones de pesos cada unae.

Una proporcién muy elevada de los bonos se destiné a cu-
brir el costo de las obras de los puertos de Veracriz, Tampi-—
¢o, Manzanillo, Salina Cruz y Coatzacoalcos y al perfecciona-
miento del ferrocarril nacional de Tehuantenec. Ia quinta y -
dltime serie se destind exclusivamente sl pago de subvencio—-
nes ferrocarrileras.

Aunque estas emisiones correspondian en rigor a deuda in
terna pagedera en pesos, la carencia de un mercado nacional -
de valores y la caai nula capacidad del ahorrador privado pa-~
ra absorberlas en el pafs, daban lugar a que dichos t{tulos,—
en la medi<e en que se transferfan al exterior, constituyeran

una responsabilidad similar a la deuda externa.
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2.6.7. LA CONVERSION DE 1899.

BEn las conversaciones de 1899 con la case Bleichroeder -
de Berlin, se fijaron las bases de la conversién, entre ellas
se encuentra la siguiente: el gobierno mexicano emitiris un -
empréstito consolidado por valor de L 22 700 000, con el 5% -~
de interés anual, que se destinarfa exclusivemente a la con=--
versién y reembolsc de los tftulos de los empréstitos de 1888,
1890, 1893 y la del ferrocarril de Tshuantepec.

Una vesd aceptadas las bases por el gobierno mexicano, se
autorizé al Ejecutivo para llevar a cabo la conversidn de la_
deuda péblica mexicana pagadera en oro, sustituyendola por ~——
otra gue devengara un interés inferior al 6%. El contrato fue
firmado e} 17 de julio de 1899, el empréstito se denominéd
"deuda exterior mexicane del 5% de 1899". La emisidén fue por_
L 22 760 000, valor nominal.

El reembolso de la deuda durarfa 45 safios.

Como consecuencia del emoréstito de 18399 la deuda exte-—
rior al 30 de junio de 1900, ascendid a L 23 035 722 equiva-—

lentoes = cerca de 226 millones de pesos.
2.6.8. EI PORPIRIATO Y LA POLITICA PERROCARRILERA (1901~1510)

Las subvenciones otorgadas a las empresas ferrocarrile-—

ras fueroan la causa que ocasiond los veores problemas & la hg

cienda ptibdlica.
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Era conveniente adoptar una polftica bien definida en ma
terie ferrocarrilera.

El 9 de junio de 1902, la miema ley que sutorizd la quin
tg y Gltima serie de bonos de la deuda interior amortizable -
del 5%, autorizé también la emisién de titulos de deudas pibli
ca a corto y largo plazo, en la cantidad necesaria para cu—-—
brir el importe de las obras programadas.

El progrema a realizar era el siguiente: 1) perfecciona-
miento del ferrocarril nacional de Tehuantepec;2) las obras -
de los pusrios de Selina Crus y Coatzaccalcos; 3) las obras —
del puertoc de Manzanillo; 4) la construcciédn de sdificios y -
otras obras en ¢l puerto de Veracruz; 5) obras del muelles me-
tflico de Tampico; 6) construccién del palacio legislativo fe
deral; 7) obras de conduccidn, elevsocidn y distribucidén de ——
aguaes desiinadas a la ciudad de México.

Sin embargo, la contratacibn del empréstito autorizado -
en 1902, ze reailizb hasta 1904.

Bl 3 &e diciembre de 1903 se autorizd al Bjecutivo a cu-
brir los magos y minietraciones gue el gobiermo debia hacer -
conforme z loe contretos respectives, con certificados espe——

ciales qus la tesoreri{a general exvedir{a & los contratistas.

Otre factor que contribuyd a que el empréstito se demora
ra hasta 1304, fue el de la compra por el gobierno federal de
debenturaz del ferrocarril interoceénico en 1902, y la compra

de accionmss del ferrocarril nacional en 1503.
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La compra de obligaciones (debenturas) del ferrocarril -
interocednico se asegurd con $ 9 millones. Posteriormente Li~
mantour comprd la mayor parte de las acciones del ferrocarril

nacional por 4.5 millones de délares en efectivo.

En 1904 se contratd un empréstito por valor nominal de -
40 millones de délares oro, este préstamo se denominé "deuda_
del 4% oro de 13904 de los Eetados Unidos Mexicanos.”

2.6.9. LA CORVERSION DE 1910.

La deuda exterior ascendfa al 30 de junio de 1§O4"a —
$ 160 861 466.

E1l gobierno a través del Banco Nacional de México reci—
bié proposiciones 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 ju
1lio de 1910 por L 22 200 000. La operacidn se denominé "deuda
exterior mexicana del 4% oro de 1910." Tanto el cavital como_

los intereses ser{an pagados en oro, el plazo de amortizacidn

ser{a de 35 aflos.

La deuda de 1910 se contrajo en condiciones andlogms a —
la de 1899, pero con las siguientes ventajas: 1) el rédito no
minal seria del 4% en lugar del 5%, lo cual significaba que -
el crédito de la necién se hallaba & la altura del que tenf{an
las naciones de orimer drden; 2) gracias a la cooperacién de_
los grandes establecimientos franceses, los titulos ae emitie
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ron en 1la bolsa de Parfis; 3) mediante la supresién de los cer
tificados de sduanas, se convirtié en nominal las garantia con

cedida a losz titulos de 1899.

Exiet{an otras deudas contratadas por algunos Estados de
la Repfiblieca, principalmente para obras vortuarias y de sanes
miento, cuyos réditos eran pagades por la Pederacidn.

El ejemplo més importante de las obligaciones garantiza-
das por el gobierno federal son 108 bonos por 50 millones de_
pesos al 4.5% de 1908-1909, parz obras de irrigacién y fomen-
to a la sgricultura.

2.6.10. CUARTA GENERAL DRL PORFIRIATO .

En 31911, al triunfo de la revoluciédn, la deuda total se_
estimabe en 8 578 millones, de loe cuales § 303 representaban
deuda exterior, § 137 deuda interior y § 138 correapondientes
a obligaciones ferrocarrileras gerantizadas por el gobierno -
federal. Durante el porfiriato la deuda nacional experimenté_
un crecimiento muy rédpido, sobre todo a partir de 1890. £l -—
gasto ern armamentos fue minimo. Bl aumento de la deuda exter
na durant=z la época de Df{az se relxziona princivalmente con ~
1la constr=zccidn de ferrocarriles. La obra financiera del por-
firiato s= debe principalmente a ILimantour. Bl hecho de mante
ner el sexvicio de la deuda en el mismo nivel, se explica nor
la reduccidn de las tasas de interés. En pocc mfAs de veinte —
afios, Dublfn y Limantour lograron reducir el interés real en_

los empréstitos extranjeros & casi la mitad.
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2.7 DE LA REVOLUCION A 1927.

"Bn 1910, los bangueros europeos se disputaban la oportu
nidad de hacer préstamos a México y en 1911 D{ez y Limantour
dejaron a sus sucesores reservas en caja por mids de 62 millo-

nes de pesoa."(64)31n embargo tres afios después lae arcas es—

taban vacfas.
La renuncia del general Diaz y la formacidén del gobiermo

provisional al de De la Barra, no tuvieron efecto directo e -
inmediato en la econaemia nacional, sin embargo, e€n varios es-—
tados de la Repdblica no se reconocld el nuevo gohierno.

Para el 4 de noviembre de 1911, las reservas habian baja
do a 4B millonezs, habiendose gastado los 14 millornes en actos

de pacificacién y en recompensas a las tropas revolucionarias,

El goblierno vrovisional se dirigié a la firma Speyer snd
Co., de Rueva York en busca de un préstamo por Dis. 10 millo-—
nes, préstamo que fue concedido.

La situacién econémica y financiera de Méxicc empezsd a —
deteriorarse, Pranciso Y. Madero, como vresidente de 1la Repil-
blica, tuvo que informer al Congreso el lo de abril de 1312 ,
gue 1las recaudaciones por derechos aduanales eran nferiores_
en 20% a las del afic anterior.

"Fue preciso dirigirse nuevamente a Speyer and Co., fir—
ma que respondid inmediatamente otorgando a fines de maye de_
1912 otros Dls. 10 millones a un afio de plazo, pues se consi-

derd$ que antes de transcurrir este periodo, el gobierno mexi-—

64 Turlington, Edgar. Op. cit., supra nota 29, p. 246.
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cann podrla conssguir un empréstito a largo plazo en condicio
(65) -

nes més favorables.®
De todos modos, las condiciones del préstamo de 1912

eran casi tan buenas como las del empréstito de 1910, Los
gestos militares seguian en aumento.

Woodrow Wilson simpatiz& con las sspiraciones del pueblo
mexicanc; pero tomé posesidén de la presidencia el 4 de merzo_
de 1913, estando ye en el poder Victoriano Huerta.

Huerta tenfa interés en un nuevo préstamo, ya que para -
mayo de 1913, el pais Be encontraba en guerra civil, y las ne
cesidades militares eran enormee.

El1 30 de mayo de 1913, =e autorizdé el nuevo emoréstito -
exterior por L 16 millones, p sea § 156 millones. El contrato
fus Tirmado el 8 de junio de 1913 por Luis L. de 1la Baryra, ——
agente financiero de Huerta en Londres. En enero de 1914, =
Huerta suspendid el servicio de ls deuda exterior y poco tiem
po despuds Be desintegraba su gobierno.

Huerta recibid en total 8 52 millones, de los cuales cu-~
brid inmedietamente a la cama Speyer & 40 millones. En conse—
cuencia, Huerta pagbd la deuda de Madero ( y del gobierno inte
rino), pero 1lo anterior lo tuvo que hacer para obtener méa —
fondos. Por esta razdn el préstamo de Huerta (las I 6 millo——
nes, o sea de 1la serie A) fue reconocido desnués por los go—
bierno emansdos de la revolucién. El1 empréstito de 1913 fue ~
el Gltimc vréstamo exterior de México hasta la segunda guerra

mundial.

65 Turlington, Edgar. Op cit., supra nota 29, p. 247.



2.7.1. LA DEUDA DE LA REACCION.

Huerta recibid soleamente $ 12 millones para los gastos -

de su gobiermo, cantidad demasiado vequefia para contrarrestar

el de terioro de la situaciédn del pais.

La desconfisnza en el pais, ya convertida en guerra ci—
vil, tuvo como efecto la desaparicién del oro de la circula-—
cifn y la suspensién de pagos en metal por los bancos; lo mis
mo pasd con los vesos de plata y por Bltimo con la moneda -——
fraccionaria de este mismo metal. IL.as monedas fueron atesora-
das y en parte exportadas. En la circulacidén guedaron unica-—-
mente 1los billetes de banco.Huerta reacciond decluarandolos -
el 5 de noviembre de 1913 de circulacidn forzoss. Ng oxistia_
entonces bznco cenvral; la funeidn de emitir billetes corres—
pondfa a los bancos privadoam, a saber eran el Banco Nacional
de México y el Banco de Londres y México, en 1s capital, y un
banco por Estado de 1la Repiblica.

La emisidn cade vez mayor de billetes con €1 fin de fi-—
nanciar el gobierno de Huerta, desequilibré el sistema banca-
rio, provocando el wlnico en diciembre del mismo afio. El1 pgo--
bierno intenté defender la estabilidad, declarando dfas festi
vos desde el 22 de diciembre hasta el 15 de enero mientras ——
buscaba otra solucidn, la cual consistid en decretar el 7 de
enero de 1914 gue los bancos podrian emitir billetes hasta ——
tres veces el valor de sus reservas metflicas, en lugar de -~
doa veces como habia sido de rigor, pero no se logrd contro—
lar la inflacidn y su consecuencia en el valor extermo del pe

80. Para que Huerta scbreviviera era preciso obtener més fon-—
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dos en el sxtericr medizute la emisidn de los bonos restantes
del empréatito exterior de 1913, por L 10 millones, perc la -
hostilidad del gobiermo norteamericano influyd para que la —-
operacidén se frustrara.

Sin embargo, es posible que le hostilidad estadounidense
hacia Huertae no bastara para explicar 1la renuncia de los ban-
queros europeos a ctorgar la segunds y la mayor porcidén del =
empréstito exterior de 1913. Otro factor fue quizds la inmi~--
nencia de la primera guerra mundial.

"Huerta se vio obligzsdo a buscar fondos en el interior -
acudiendo a los princivales bancos de la capital, los cuales_
~desvués de una resistencia- firmaron el 30 de septiembre‘de_
2913 un conirato de préstamo por & 18 millones sl 7%."(66)

A princivios de 1914 Huerta pidié més dinero a los mis——
mos bancos, logrando con la amenunzna de crear un banco tmico —
de emisién e imponer un tributo de 1% sobre el capital, que &
fines de marzo de 1914 le prestaran mfe de § 45 millones con_
garant{as de bonos alin no suseritos del ompréstito de 1913, -
los cualeg llegaron & llamarse bonos de la serie B.

La cantidad exacta del préstamo de 1914 parece no estar
definida, Huerta sefialé el lo de sbril de 1914 un total de —
$ 50 millones. Venustiano Cerranza mencioné en su informe al_
Congreso el 15 de abril de 1917 la sume de $ 46.5 millones. —
Aquf no es esencial saber las cantidades exactss porque, de -
todos modos, estos empréstitos fueron repudiados por el go- —
bierno de la revolucidn.

"Habiendo recibido los 8§ 45 millones, el gobierno huer-—
tista tratd de reanudar el servicio de la deuda exterior, susg

66 Turlington, Edgar. Op. cit., supra nota 29, p. 253.
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pendido en enero de 1914."(67)

A Huerta le urgfa importar armamentos de Buropa, ya que_
ro los podfa conseguir en Estados Unidos debido al boicot de~—
clarado oficialmente contra él.

"Los revolucionarios podfan conseguir armamentos legal-~—
mente gracias al levantemiento del embargo de armas,ya en fe-—
braro de 1914 y a la gutorigacidén del trensporte maritimo de_
armaes a México, concedida pocas semanas después de la ocupa--—
¢ién norteamericana de Veracruz, cuando el ejércite constitu-
cionalista dominaba ya lea mayor parte del peis. Al fin Carran

za fue reconocido por los Bstados Unidos el 15 de octubre de_

1915."(68)

2.7.2. LA DEUDA DE LA REVOLUCION.

Bl caos causado por el hecho de que cada faccidn revolu-
cionarie imprimfia sus propios billetes cuya circulecidn inten
tabza imponer por la fuerza & exclusién de los demds billetes,
la movilidad de los ejérecitos trafa la consecuencia de que al
gunag regiones cambiaran continuamente de circulante. Carran-
za financid su gobierno y su ejercito mediants la impresién -
cade vez mayor y més répida de billetes, 1o gue tenia aque ro-
flejarse en la cotizacién externa del peso; en la segund=s par
te de agosto de 1914, cuasndo Obregdn sustituyd a Huerta en el
control de la cavital, el peso valia 25.00 centavos de délar;
en mayo de 1816, cayd a 2.00 centavos. Para entonces debido a

las rnumerosas falsificaciones, el goblierno habia decidido or—

67 Turlington, Edgar. Op. cit., supra nota 29, p. 265.
68 Idem.
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densr el ganje da los villetes existentes por el papel llama-
40 infalsificable.

Huerta hab{a podido consegulir crédito, pero Carranza nun
ca gozé de ese recurso y tuvo que financiarse exclusivamente_
con la impresidén de billetes. Sin embargo, Carranza los conei
deré siempre como un préstamc hecho por el pueblo mexicano a
su gobierno y vor lo tanto, como su deuda de honor.

Durante el régimen de Carranga, desde 1915 hasta 1920, -
la hacienda ptiblica estuvo en manos de dos hombres enérgicos_
e inteligentes: Luis Cabrera, secretario, y Rafael Nieto, pri
mer oficial mayor, a ellos se debe el manejo de la deuds de -~
la revolucidn, cuyo primer renglén sa refiere a 1a redenciénn
de billetes de circulacién forzosa. El segundo renglén es la
llamada deude banceria, uno de los postulados principales de_
la revolueidn, fue la eracién de un s8lo banco de emisién ——
brjo el control del Estado, como en los pafses europeos., Bl -
tercer renglén de la deuda de la revolucidn, es el adeundo a -
empleados pGblicos, que a fines de 1918 llegaba en cifras re-
dondas a 23 000 000 de pesos.

Carranzas afirmé " ...no se debe nada en el extranjero --
por concepto de 1la revolucibén. E1 gobierno constitucionalis—-
ta, nunca se ha negado a reconocer las obligaciones legftimas
anteriores & 12 revolucidn, y por consiguiente, considera vi-
vas lae deudas que fueron cubiertas vor 1la administracién de_
Huerta con boncs o fondos obtenidos por virtud de préstamos -
ilegales...”

A fines de 1918 los capitalistas euroveos y norteamerica
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nos, prestaron de nuevo atencidn a los problemas de México. -
El resultado fue la formacibn en febrero de 1919, del comité_
internacionel de banqueros, en dicho comité faltaban repvresen
tantes de bancos alemanes, nredominaban los banqueros nortea~
mericanos, no obstante que la meyor parte de la deuda se en--
contraba en Europa. »

La opinién plblica norteamericane se reveld en la victo—
ria republicana en las elecciones de otofio de 1918 21 senado.
Poco tiempo después, tomé auge un comité de la comisién de re
laciones del senado; el comité era presidido por el senador -
Albert B. Pall, amigo de Doheny, magnate petrolero con inver-
siones en Yéxico, este subcomité llegd a aconsejar una ocupa-—
cifn militar a Wéxico, en caso de rehusar este paf{s a pagar —
Dls. 500 millones por dafios causados durante la revolucibn a
las propiedades norteamericanas, sobre todo petroleras. En --—
Las eleccicnes de 1920, el senador Harding fue elevado & la -
presidencia, Pall pasé a la Secretariz del Interior y Charles
E. Huges fue elsvado al Departamento de Estado.

La poiftica agresiva de Harding siempre tuvo relacién -——
con el petrSleo. Cuando se reveld duarante la camnafla presi--—
dencial de 1927.1928 que Doheny y PFall fueron acusaedos de co-
rrupcién en relacidén con concesiones petroleras, el piiblico =~

del pais vecino ya no estaba dispuestc a apoyar la interven—-

cién norteamericana en México. -
2.7.3. EL CORVENIO DE LA HUERTA-LAMOKRT.

El régimen del general Obregén no fue reconocidc como le

gitimo por el gobiernoc norteamericano. Existen motivos para -
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pensar gue sus $tratos con lnr Langueros norteamericanos como_
Tepresentantes de los tenedores de bonos, se exvlica por su -
deseo de ser reconocido oficialmente. El reconocimiento de —--
Obregén era necesario porque s8lo asf{ podria ¥éxico obtener -

un empréstito paras financiar su programa de reconstrucciézn.

La econom{a del pafs estaba agotada después de 10 afios -
de lucha srmada, unicamente la extraccidén del petrSleo impul—
sada en parte por la guerra mundial, estaba en auge. Pero el_
agresivo grupo petrolero con inversiones en México, tenfa mu-
cha influencia en el gobierno de Washington, y el gobierno me
xicano no podfa ni auerfn ceder en ol comtenido del articulo_
27 de la Constituciébn.

México expidib el 7 de julio de 1921 un decreto que esta
blecia un impuesto de exportacién sobre el petrfleo, ¥y dedica
ba sus rendimientos al servicio de la deuda exterior.

“Los petroleros protesteron enérgicamente, rechazando el
impuesto de exportacién. Pero después, el 3 de septiembre de_
1921, el gobierno y les compafifas celebraron un convenio se——
&in el cual el impuesto sobre la exportacién podia ser cubier
to con bonos de la deuda ptiblica mexicana.“(sg)

"El 22 de mayo de 1922, Adolfo de la Huerta, secretario_
de hacienda, fue amutorizado por el presidente Obregén a per—~—
tir a Nueva York.“(7o) El resultado de las negociaciones fue_
el convenio del 16 de junio de 1922, conoecido como convenio -
Lamont-De la Huerta. El capitel de la vieja deuda exterior —
fue conservado intacto, ademds, a la deuda exterior fueron in

corporadas diferentes obligaciones ferrocarrileras por e...

69 Turlington, Edgar. Op. cit., suora nota 29, p. 283
70 Idem. p. 285.
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——

$ 367 648 319. Lra deméds obligaciones ferroviarias , por
Al -~

$ 367 648 319, no estaban garantizadas por el gobierno.
permitir el gobiermo gque se incluyeran en la deuda piblica, =~
el total de este se elevd de $ 667 467 826 a 8 1 037 116 145,
la rafz de esta decisién se halla en la incautacién de las 1
neas ferroviarias decretada durante la revolucién por necesi-—

dades militares y afin en vigor en el afio de 1922.

"Existia la posibilidad de que los ascreedorss extranje——
ros embargaran los ferrocarriles, en virtud de los contratos_
relativos 8 los bonos de hipoteca. Sin embargo, los acreedo———

res extranjeros renuncisron a lo anterior e camdblio de una ga-
rantia de la deude ferrocarrilera.“(7l)

Casi 1a mitad de toda la deuda nacional era la deuda fe-
rrocarrilera.

El convenio inclufe los bonos del 4 1/2% por $ 50 millo-
nes, garantizados incondicionalmente por la Federacidén de la_
caje de préstamos vara obras de irrigacién y fomento de la ~—
agricultura. La caja habf{a sido nacionalizada en 1917, y en —
la época del convenio Lamont— De la Huerta, se esveraba de —-
ella una lebor benéfica varz resolver el nroblema agrario de

México. Aparte de la garant{iz del gobiermo, existfa otra ra—

z6n pare incluir dicho adeudo en el convenio : una tuena par-—

te de las fincas sgricelas del vpafs se encontrabaen afectadas_
con créditos hipotecarios en Pavor de la referids cajs de -—-
préstamos, y la falta de pago de las deudas contraidas por es

ta institucién, podr{a traer la necesaria intervencién de los

71 Turlington, Rdgar. Op. cit., suorz nota 29, uv. 291.




127

acroedoses egtranjeros, y todas estas fincas gue formaban —-
parte de la riqueza naecional, irfan a parar a manos de no me-—
xicanos. Aparte existia una deuda excluida del convenio, la -
cual los banqueros intentaron inecluir, sin que hayan tenido -
exito. Esta deude ascendfa a $ 114 296 179 y era en raalidad
una deudsa interior. B

Era obvio que la deuda exterior segin el convenio de ——
1922 era superior a las posibilidades del vafs, pero el conve
nio fue el precio gue el general Obregdn tuvo que pagar para_
ser reconocido como gobernante legftimo por Washington.

El reconocimiento de Obregén al fin 1llegd como resultado
de las conferencias de Bucareli ( marze 14 a agosto 15 de ——
1923), efortunademente vara Obregén antea de la revuelta dela
huertista (diciembre de 1923), que pudo ser suprimida gracias
al armamento vendido a Obregén por los Estadoa Unidos.

Obregén habfa enviado a De la Huerta a Fueva York con —
instrucciones para negociar un arreglo a cambio de un emvrés-—
tito pars el establecimiento de un banco Mtnico de emisién. Pg
ro el secretario de hacienda trajo el convenio sin el emorés—
%it%o, 1o gque aumentd el distanciamiento entre ambos.

Obregén susvendid la ejecucidn del convenio de 1922 me—-—
diante decreto del 30 de junio de 1924.

2.7.4. LA ENMIENDA PANI.

Alberto Pani, secretario de hecienda desde la renuncia -
de Adolfoc de la Huerta, habld a fines de enero de 1925 en Nue
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va York con Lamont, sobre le posibilidad de un emprétito de -
8 120 millones. El comité considerd la centidad solicitada —-
por Pani como exagerada, avenss estaba disnuesto a proporcio-
nar unos Dls. 20 millones.

"Al comité tampoco le agradd el plan de cresr el banco -
‘nico. Ante el fracazo de esta';astién, Pani declar$ dignamen
te el 20 de agosto, que gracias a las economias logradas por_
la reorganizacidn administrativa, México podris remnudar el -

servicio de la deuda y fundar su banco vWnico &in ayuda exte——
(72)

rior alguna."

Se obtienc 1& impresidn de que Pani empled la solicitud_
de un empréstito como arma para conseguir una reformse favora-
ble al convenio de 1922, la cual en efecto logrdé mediante el
convenio de 23 de octubre de 1925, el cugl desincoronoré la ~--
deuda ferrocarrilera ( con excevcién de los intereses corres-
pondientes a los afios de 1923 y 1925 que sumaban seeesas
$ 63 964 474) y se establecid que los fondos minimos de 1924_
¥ 1925 habrfian de diferirse y liguidarse a partir de enero de
1928.

La conservacidn de la garantfia del impuesto de exporta——
cién del petréleoc, fue el resultado de la estrategia mexicana
de oponer a los banqueros con los petroleros; pues asi los ——
banqueros tendrian interéa en que las comnafifas petroleras au
mentaran su nroduccién y pagaran sus impuestos, era més fécil
arreglarse con el comité de banqueros que con el grupo de mag

nates petroleros con inversiones en México. El1 presidente Ca-

T2 Turlington, kdger. Ov. cit., suvra nota 29, v. 305.
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1les pudo asi concentrar su ofensiva contra estos, decretando
en diciembre de 1925 el dominio directo de todos los yacimien
tos petroleros por la naciédn.

Una vez aprobada la enmienda Pani por el Congreso en ene
ro de 1926, el gobierno pudo reanudar el servicic de la deuda.

"E1l pago hecho en 1927 fue el dltimo, oues bajé la extrac
cibn y exvortacidn del petrbleo, ademds, los depbsitos petro-
leros sc estaban agotando.“(73)

Bl gobierno después de cubrir el servicio de la deuda en
1927, no vodria hacerlo el efio siguiente. Era necessario redu-~
cir 1la deuda de tal modo que le economia del pais y la hacien

de pGblica pudieran soportar su carga.
2,8, DE 1928 A LA SEGURDA GUERRA MUNDIAL .

"En los dltimos meses de 1927, el presidente Calles y su
nuevo secretario de hacienda, Luis Montes de Oca, llegaron a
le conclusibn de que no le serfia posible a México cubrir los_
compro=ziscs de la deuda exterior al afio siguiente.“(74)

México no estaba ain plenemente vpacificado, el gobierno_
hacfa frexte a 1la rebalidn cristera y después a la escobaris-
ta del 3 e marzo de 1929.

Los representantes del comité de tenedores de bonos , —
llegaron = México en octubre de 1928 para discutir las bases_
de un nuewo convenio, y en enero de 1929 el Congreso autoriz§
al gobiermo vpara consolidar las deudas exteriores en una g86la
emisidzn.

73 Twrlington, Edgar. Op. cit., supra nota 29, vo. 312.
74 I'dem. p. 314.
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"La deuda piblica exterior mexicana al lo de julio de
1929, antee del advenimiento de la gran depresién econfmica,-
ascendfe a § 1 0gg millones, comnuestos de 8 656.5 millones -

de cavital y § 443.3 millones de interemes venclideos {exclui~-—
dos los pagos hechos en 1923 - 1927).“(75)

8in embargo, también exiat{an otros renglones de deuda ~
externa o deuda a los extranjeros eacuivalentes a una suma de_
305.3 millones de pesos.

Ia deuds agrarie se debia en una mayoria preponderante,-—
a los ciudadanos mexicanos, porque la propiedad rural se ha——
ilaba ya antes de la reforma agraria de &sa época en manos me

xicanas.

2.8.1. EL CORVENIO MONTES DE 0OCA - LAMONT.

Montes de Oca se dirigié a Nueva York para discutir con_

el comité de banqueros. Durante las negociaciones estalld la_

crisis econémica mundisl, gue al afio siguiente tuvo remnercu—

siones graves para México, no obatante, parecia haberse cref-
do gue la devpresidén habfa llegado a su limite, por esto conve
ni{a aprovecherla para lograr nmayores ventajss, on esta forma_
se concluyd el convenio ¥ontes de Qca ~ Lamont de 25 de julio

de 1930, aun cuando diche convenio no fue puesto en ejecucidn,

es conveniente conocerlo, ya aoue fue un antecedente de gran -

influencia en los afios de 2942 y 1946. Bl convenioc considera-
ba vor primera vez que los compromisos financieros del gobier

no, debfan estar basados en una orudente determinacidédn de la_

75 Turlington, Edgar. Op. cit., suora nota 29, o. 318.
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capacidad racional que puede tener el provic gobierno para —-

cumplir dichos compromisos fiel y puntualmente.

Las entregas del gobierno se destinar{an en primer lugar
al pago de los interesesa corrientes,y su saldo a constituir -
un fondo de amortizacién que, & condicidén de que el servicio_
de intereses se mantuviese al corriente, se emplearia en com—

pras en el mercado de los tf{tulos convertidos.

Durante los primeros cinco afios, una parte de laa entre~-
gas se destinarfa a la compra de los documentos representati-

vos de intereses atrasados.

El capital de la nueva deuda vor Pls. 267 493 240 no in-
clufa los bonos de hipoteca general de los ferrocarriles na-—
cionales, habfan sido exclufdos del convenio de 25 de julio a
fin de incluirlos en un srreglo ferrocarrilero al que no se -~

llegbé en squella ocasibn.
La depresidén econdmica continué en forma slarmante, de -

modo que el gobierno mexiceno no pudo cumplir con el convenio.

El presgidente Pascusl Ortf{z Rubio acordd el 28 de enero_
situacidén desfa~

convenio al Con-

de 1931 comunicar al comité que, debido a la
vorable de los camblios, no habia sometido el
a ningin periodo

greso de la Unién, y que no someterfa a esate
futuro. Asimismo

ordinaric o extraordinario de sesiones en lo

el Fresidente, vor medio de dicho acuerdo, autorizé al secre-—

tario de hacienda para celebrar con el comité un convenio su—
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~plementario que modificara el convenio de 25 de julio de —-
1930.

Kl convenio supletorio de 29 de enero de 1931 posponia -
por dos afies la nueva emisibn y loe pagos a los tenedores y —
estipulaba que durante ese plazo el gobierno depositaria en —
M&éxico, en moneda de plata, el valor aproximado de las anualz
dades en oro a que se habia comprometido el afio anterior.

F1 comit& de banqueros por au parte aceptd que 1l6s Dis.-
S millones oro depositados se convirtiesen a pesos de plata -
que se utilizarfian para hacer compras de db6lares si la situa~-
cifn de los cambios permitia que estos adquirieran a un tipo_
no superior & Dlo. O 4525 poi peso de plata. El 1o de enerc -
de 1933, cualquiera que fuese la situacién de los cambios, ~-
los fondos se convertirian a d6lares y el gobierno mexicano -

cubrir{a cualquler diferencia.
Una nueva baja del peso en relaciédn gl dblar, redunjo nue

vamente la capacidad de pago del pais, lo que condujo a la —-
desmonetizacibdn del oro mediante reforma del 15 de Jjulio de -~
1931 y después & la suspensibén de pagos al 21 de ensro de -
1932 declarandose sin efecto el convenio supletorio de 23 de_

enero de 1931,
2.8.2, EL PERIODO DE REFORMAS.

En su informe presidencial del lo de septiembre de 1933,
Abelardo Rodriguez declarf que " dentro del presente progra——
ma, no cabe ni puede caber la idea de inicimr la restauracién

del servicio de la deuda pfiblica federal.
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México rompid el 21 de mayo sus relosiociies con el comit?
internaciana? J¢ banagueros, por considerar su actitud voco --
amistosa para nuestro pafs y apartada de las normas legales.

En 1932 el comité promovié ante los tribunales de Rueva_
York un juicio sobre rendicién de cuentas, quedando en su po-
der cerca de Dls. 6 500 000 en efectivo.

Roosvelt estaba combatiendo la depresién e implantando -
un coneiderable niimero de reformas sociales; por lo tanto, el
comité no podfa contar ya con el apoyo del gobierno norteame-—
ricano.

Los factores anteriores facilitaron la taréas al nuevo —-
presidente mexicano Lézaro CArdenas (en cuyo gabinete tocd -
la carterz de hacienda a Eduardo Sudrez).

En eu extenso informe del lo de septiembre de 1936, CAr-
denas dedicé a la deuda exterior titulade solamente las pala-
bras siguientes “... No ha variado la actitud de México en 1lo
que respécta al problema de su deud& exterior; los deseos del
gobierno siguen subordinadocs & la necesidad de evlicar la ma-
yor parte de los recursos del pafis a su progreso cultural y -
econdmicc."

Bxis3i6 un acercamiento en 1937 entre México y el comité
con el fim de reanudar el servicio de la deuds, pero las nego
ciaciones Pfueron rotas & rafz de la exprovniacidéa petrolera.

Por coincidencia la exvproviacién vetrolera tuvo lugar en
medio de 2= crisis europea provocada por la ocupacidén alemana
en Austriz.

El govierno briténico se negd a reconocer la expropia—

cidén petrciera.
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En cambiec los Estados Unidos aceptaron el hecho expropia
torio pidiendo solamente una adecuada y pronta indemnizacién.

Loa petroleros briténicos posefan la mayor parts de las_
reservas de este hidrocarburo, incluyendo las mexicenas, y se
podia pensar que el acto de México tendfia = beneficiar indi--
rectamente y a largo plazo a los Estados Unidos.

Las pretensiones exagersdas de las compafifas norteameri-
canas que valuaron sus bienes en 500 millones de délares, hi-

cieron imvosible todo mcuerdo.

La estrategia defensiva de México consistié en busear un
arreglo con los Estados Unidos sobre otros asuntos pendientes
de los cuales el més urgente era el de las reclamaciones de =
ciudadenos norteamericanos por afectaciones de tierras debido
a la reforma agraria, problema oue fue resuelto mediante el -

convenio de noviembre de 1938.

La indemnizacién petrolera qued$ sin resolverse debido a
la actitud intransigente de las compafifas norteamericanas, ex
cepto las del grupo Siclair, el cual aceptd el lo de mayo de_
1940 una indemnizacién de 14 millones de ddlares.

2.8.3, LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL
La sucesidn presidencial en México el lo de diciembre -

de 1940,coincidié con la particivacidn creciente de los Esta-

dos Unidos en la guerra mundial, por ello estaban necesitados



eén su rrontera sur de la méxima seguridad, lo que podimn obte
ner unicamente si hacfan de Mdxico un amigo para poder dedi-—
car todo su esfuerzo a la guerra en los mares y en otros con-
tinentes.

La situacién de México mejorS notablemente gracias a la_
repatriacién de capitales, al aumento de las exportaciones y
& otros factores, cosa normal en un pais neutral como lo fue_
México en 1941.

Para México se preeentaba después de varios decenios ad-
versos la oportunidad Ynica para lograr acuerdos definitivos_
y ventajosos. Asf{ a princivios de 1941 se emnezd B negocimr -
en tres planos diferentes : vpetrfleo, reclammciones y la decu-
da exterior titulada, los primeros dos por ser més sencillos_
fueron resueltos en el curso del mismo afio en el convenio de_
17-19 de novienmbre sobre el petréleo, por lo cual se fijé en_
diciembre de 1943 la base de la indemnizacién mexicana a las_
compafifas norteamericasnas en 23 995 991 délares. Méxicc logré
lo que se habfa propuesto desde el princivio, esto es que en_
21 avaldo se inecluyeran s81o los bienes de la suverficie pero
no las reservas petroleras, reconociendose as{ implfcitamente
que todo 21 petrdleo en €l subsuelo mexicano pertenecia & la_
nacibn.

El 19 de noviembre de 1941, se concluyb la convencién de
reclamaciones, en la cual el goblierno norteamericano aceptaba
la suma de 40 millones de ddlares como saldo y finiquito de -
todas las reclamaciones sobre los dafios causados v»or la revo-—
lueidn y por las afectaciones agrarias, menos 3 millones de -—
délares ye pagados vor México de acuerdoc con el convenio de —

noviembre de 1938.
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El comité presentaria una propuesta para que los fondos_
materia del litigio se utilizaren nasta en un 20% para los_
gastos del nuevo convenio. El gobierno mexicano presentaria -
dentro de los seis meses un plan para el arreglo de la deuda_
de 1los Ferrocarriles Nacionaleas de México, y el comité proma-
tié disolverse seis meses despuds de aque el convenio entrara_
en operacidén, y en todo caso, cuando terminara el litigio pen
diente por los fondos en su poder.

Se establecié en el convenio que el incumplimiento por -
parte del gobierno harfa que los tenmedores recuperaran sus de
rechos conforme a los contratos nrimlitivoszs.

El convenio redujo la deuda exterior titulada directa de
Héxico de 509 516 222 dblares por cavital e intereses , a —-
49 560 750 délares.

Pudiera extrafiar que los tenedores de més del 90% de los
bonos elegibles aceptaran los términos del convenio. Pero con
siderando los largos afios trascurridos desde la suspensidn de
pagos, la mayoria de los nuevos titulares eran probablemente
distintos a los suscrivtores primitivos, y habian adquirido -
los valores & precios muy bejos. As{ pues, mejoraria la situa
cién de l1los tenedores de los bonos, cuyas cotizaciones subi-—-—
ri{an al reanudarse el servicio de la deuda.

La deuda fue reducida, mds ain si se considera gue se ——
eliminaron 4e ella los llamados bonos del enemigo por el mon-—
to del principal original de 29 750 000 déleres, gue calcule-
dos del =mismo modo como lo estipuld el convenio, se convirti-

rfan apréximadamente en 6 millones de délares.
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2.8.4. BL CORVENIG DE 1942.

El 5 de noviembre de 1942 se firmé por Eduardo Sufrez co
mo representante de México y por Thomas W. Lamont, revresen—
tante del comité de banqueros, el convenio para el sjuste de_
la deuda directa, (llamada as{ para distinguirla de la deuda_
ferrocarrileral.

El gobierno consideré que aun cucndo el comité interna—
cional de bagueros era un simple intermediario, demostré en -
ocagiones anterioreg, poder obtener la conformided de la mayo
ria de los tenedores de bonos con sus propuestas, por ejemplo,
el convenio de 1922 gue fue aceptado por el 48% de los teneda
res,

Bra preciso evitar que cuelquier convenio de ajuste y vpa
&0 bebeficiare a las naciones agresoras. Esta es la explica—
cidn de los decretos de 4 de agostce y de 24 de octubre de —-—
1942, que ordenaron un regiatro de los titulos de la deuda ex
terior, los no registrados se supondrian estar en los paises_

enemigos.
El gobierno celebraria un contrato con el Panamerican

Trust Company, que fungiris en Nueva York como sgente finan--
ciero del gobiernoc mexicano. El convenio entraria en vigor -—
previa declarztoria del gobierno cuando hubiera sido aceptado
por el 20% de los tenedoree cuando menos, o inclusoc por un né

meroc menor si asfi lo acordaba el comité.

El juicio gobre rendicién de cusntas ante 1los tribunales

de Nueva York continuaria.
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Quizés la consecuencia més importante del convenio de ——
21942 fue el inicio del restablecimiento del crédito de Méxi—
co, empezando & recibirse el mismo afio los primeros préstamos

del Banco de exportacién e importacidn de Washington.
2.8.5. EL CONRVENIO DE 1946.

El convenio firmado el 20 de febrerc de 1946, siguié en_
Bu espiritd al de 1942, no obstante cue la situacidén interma-
cional neo era ya la miama; pero los tenedores de bonos hicie-
ron a HMéxico las mismas concesiones ogue afios antes.

Los linecmientos del convenio de 1946 también fueron si-
milares al contenido del convenio de 1942, con la variante ai
guiente: se ofrecieron dAcs opciones a los tenedores de honos.
Bajo el plan A lo8 bonos ferrocarrileros y los intereses co--
rrientes respectivos serf{en tratados esencialmente en 1la mis-
ma forms que los bonos incluidos en el convenio de 1942. Los_
titulares que eligieran el plan B no recibirian intereses co-
rrientes y los bonos respectivos serfan redimidos cada afio me
diente une suma fijada a precios gradualmente crecientes, des
de el 22% del monto del capital original en 1946 hesta la par
en 1974, ofreciendose asi una capitalizacién de intereses. —-
Los intereses atrasados sobre todos los bonos ferroviarios, -
serfian oagados del mismo modo como los intereses atrassdos de
los boncs de la deuda directa, objeto del convenio de 1942.

Mediante el convenio de 1946, la deuda ferrocarrilera ——

disminuyd de 557 604 382 délares a Dls. 50 509 630.
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2.9. LA DRUDA PUBLICA EXTERNA CONTRATADA {Thw INSTITUCIORES -
O¥iGIALES DE CREDITO

2.9.1. PMI.
CPI.
E» LT . 2.9.2. BI R FV ‘-7”:\ s
A M 1 : \
s ulti atera;gqi: (Banco Mundial) ATP.

2.9.3. BID.

Instituciones :
oficiales ,deﬁvL
crédito. |

Bilaterales

Las dinstituciones multilaterales sin llegar a depender -
del gobierno de Estados Unidos, se encuentran influidas por -~
é1 como consecuencia del mecanismo por medio del cual los vo-
tos se determinan por el monto de las cuotas de sus miembros,
estas centidades se fijan en funcidn de las reservas interna-

cionales y del ingreso nacional de los paises miembros.
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Bl PH1 con sus préstamos busca influir en las politicaa_

econdmicas de los pafses vrestatarios.

Bl BIRF también "recomienda™ a los pafses menos desarro—
lladoe, la instrumentaciédn de politicas idéneas para el desa-—

rrollo y crecimiento econémico.

En el caso del BID, Estados Unidoas tiene mayores dere—
chos de voto como consecuencia de gue su contribucibén es ma--
yor en el dmbito interamericano.

Durante una época de la historia del funcionamiento del_
BID, los recuxson a2 nrocicban ¢on ia conaicidén de que se hi-~
cieran ciertas reformas en el pafs receptor, tales como la ——

agraria, la sanitaria, la fiscal y la educativa.

El EXIMBAFRK utiliza el criterio d- colocacidn de bienes_
¥ servicios norteamericanos, beneficiando con ello doblemente
a Estados Unidos,ya que expande las exvwortaciones norteameri-
canas y ademéds exige ogue el transporte de dichos bienes, se -~
realice en naves de pabelldén estadounidense.

La AID busca influir en la pvolitica econbmica de log —-—
paises orestatarios. Esta institucién otorga créditos atados,
@8 decir, que se amortizan con la adquisicién por parte del -

vais prestatario, de productos norteamericanos.

Por consiguiente, es correcto afirmar oue los nréstamos_
gque otorgan las inetituciones oficiales de crédito, no pueden

conaideraree neutrales e incondicionales.
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2.9.1. EL FOEDO MONETARIO INTERNACIONAL.

El Fondo Monetario Internacional fue constituido en la -
conferencis monetaris y financiera internacional de PBretton -
Woods en 1944. Bl Fondo prestaré orincipalmente asistencia -
técnica y financiera a corto plazo. E1l Pondo exige a sus -
miembros fijar la paridad de cada moneda nacional con el oro_
Yy el dSlar y también exige que se garantice el comercio multi
lateral libre, sin restriceciones de ningina clase, asi como -
la convertibilidad exterior de sus monedas.

El capital ordinario del Fondo se integra con las cuotas
de sus miembroz, laz cuzles scu vagaderas en oro en un 25% y
el resto se cubre en moneda nacionsl devnositada en el banco -
central de cada pais miembraoa.

En 1953 me crearon los llamados créditos de contingencisa
o stand by, que consisten en la amovliacidén del tope inicial--
mente fijado en 125% de la cuota, para aue el nafs sfronte di
ficultades de balanza de pagos.

El F}I auspicia una fuente adicional de liquidez internsa
cional cecnstituida vor acuerdos bilaterales de crédito o cré-
ditos swap, los cuales son operaciones que se practican exclg
sjvamente entre los bancos centrales de los paises miembros,-
estos créditos fueron instituidos en 1962. A través de estos_
acuerdos se genera una liguidez complementaria resultante de_
la comprz o venta de divisas al contado, contra la venta o -
compra de¢ esas mismas divisas g plazo fijo.

Una segunda fuente adicional de recursos se realiza me--—

diente el Acuerdo General de Préstamos (GAB).
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En 1970 ante la crisis acumulada a lo largo de la década
anterior,provocada paulatinamente por la pérdida de confianza
en el dSlar y por una balanga de vagos norteamericana conti—
nuamente deficitaria, se decidié crear un componente adicio—
nal: los Derechos BEspeciales de Giro (SDR o DEG), los cuales_
constituyen simples partidas contables de una cuenta especial
llevada por el Pondo, que sSe asiegna a cada pais afiliedo en -
proporceidén a su cuota, y que 86lo vueden ser utilizadas en 8i

tuacibn de déficit de balanza de pagos y pérdidas de reservas

Bn 1973 la importancia del Fondo en América Latina puede
estudiarse desde diversos &ngulos. En orimer lugar, la insti-
tucidén prooorcioné cerca del 25% del total del financiemiento
piblice externo que recitd$§ la regidn. En segundo lugar, Amé-
rica latina absorvid més del 50% del total de los recursos ——
que el Pondo canalizd hacia los nafses en vias de desarrollo.
En tercer lugar, voco méds de la mitad de los crédites de con-—
tingencia se destinaron a América Latina. Los recursos benefi
ciaror rrincipalmente a Brasil, Per@, Colombia y Bolivia.

¥ixico ofrece cierta estahilidad monetaria y financiera_
que de =1sGn modo lo descalifica paras conseguir financiamien-—
t0 de caricter oficial.

¥éxico recibid del PMI en 1947, 22.5 millones de délares
destinaéd>s al aumento de las immortaciones. En 1954 recibié -
22.5 milZones de délares pare respaldar la confienza en el ve
80. En 1259 recibid 22.5 millonea de d&lares destinados al su
mento de¢ las importaciones. En 1961 recibié 45.0 millones de_

d6lares vpara contrarrestar la contraccidn del comercio exte-

rior mexicano.
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2.9.2. EL BANCO INTERNACIONRAIL DE RECONSTRUCCICI ¥ FOXENTO w-
‘ (BIRF) | (Banco Mundial).

E1l BIRF fue constituido junto con el FMI en le conferen-
cia de Bretton Woods celebrada del lo al 22 de julioc de 1944.
El BIRPF se cred con el objeto de ayudar primero, a finenciar_
la reconstruccién de las Areas devastadas por la guerra,y’deg
pués, a estimular el desarrollo econémico de los Bstados mieg
bros. La mayor parte de lozs préstamos concedidos hasta 1950 -
s8e destineron a Eurovna.

De carficter mAs reciente es la inversién del BIRF en sec
tores como la mgriculture, la educacién y la industria.

Xgualmente nuevo es su interéds por el comportamiento ge—
neral de la economia del nais al cual destina sus recursos, =
ain embargo, este interés significa una intromisidn en log ~—
asuntos voliticos del vals vprestatario, y constituye una vio-—
lacién de su soberania.

Hasta 1973 los oréstamos del BIRF generalmente se conce-—
dieron a plazos de 15 y 20 afios, con vericdos de gracia de ——
hasta 5 afios,y sujetos a tasas de intereses que fluctueron 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 vor el Banco a todo el mundo por un_ -
total de 21 008 7 millones de délares, 330 sumando 6 892.7 mi
llones de dblares se canalizaron a la regidn latinoamericana.
Entre los paises del fArea la prioridad a esa fecha la tenia -

Brasil, con 48 créditos y 1 742.2 millones de délares, des——
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pués le segufa México con 31 créditos concedidos por un total
de 1 601. 1 millones de délares.

La distribucién sectorial de los créditos concedidos vor

el Banco Mundial a México se precisa en el cuadro 1l.

Cuadro 1.

Distribucidén sectorial de los créditos del BIRPF a México de
1940 a 1973 .

Sector Créditos ¥illones de Dls.
Bnergis ’ 10 704.8
Trasporte g 332.8
Riego e e -4 o 1.5
Agricultura L 4 . 275.0
Industria L g 127.0
Otros 1 ‘g‘qih.o,%; ‘

1601.1

Fuente:'ﬁ&gen, Rosario, Op. cif.;‘suﬁrﬁfnofﬁ'22: p. 27.

A continuacién se estudiard la distribuciédn intrasecto——

rial de los créditos concedidos vor el BIRP a México.

Desde 1949 nasta 1972, el BIRF otorgd 10 oréstamos al —

sector mexiceno de la energia eléctrica, los cusles suman un

total de 7704.0 millones de dSlares.
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Desde 1954 hasta 1972, el BIRF concedidé 9 préstamos al -
sector mexicano de transvorte, vor un total de 332.8 millones
de dblares.

El renglén de las carreteras por lo que se refiere a su_
construccién, reconstruccidn y mantenimiento, fue el més bene
ficiado vor el financiamiento del Banco Mundial por lo gue se
refiere al sector transportes comprendido en el periodo 1954-
1973.

Desde 1961 hasta 1968, el BIRF concedid 4 vréstamos al -
sector mexicano de riego, vor un total de 71.5 millones de 46
lares.

El gector de riego es concebido como una parte de la in-
fraestructura econdmica bédsica del pafs. Durante el primer se
mestre de 1974, un nuevo crédito por 77 millones de d§lares,-
elevé a 148.5 millones de délares el total invertido en el —
sector de riego. El Banco Mundial concedid un nueve crédito -
por 150 millones de ddlares en el afio de 1974, vpara rehabili-

tar el distrito de riego del bajo ric Bravo.

Desde 1965 hasta 1973, el BIRF concedid 4 préstamos al -~
sector mexicano de la agricultura, por un total de 275 millo-
nes de délares.

En 1974 el total concedido fue ampliado a 332 millones -
de délares, cuyo objetivo fue el desarrollo agricola de 1la re
gién del Pénuco. En 1975 la institucién concedié un nuevo cré
dito al sector agricola mexicano por 110 millones de délares,

esta vez destinados a vromover el desarrollo rural de 30 mi—
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¢ro-regiones mexicanas. Con esto el total invertido vor el ——
Banco Mundial en la agricultura mexicana se elev$ en 1975 & -

432 millones de ddlares.

De 1972 a 1973, el BIRF concedid 3 préstamos al sector -
mexicano de la industria, por un total de 127 milloﬁes de 46—

lares.

En 1956 el BIRF amplid sus actividades con la creecién -
de la Corporacién Pinanciera Internacional (CPFI), cuyo propo-—
sito es cooperar con el desarrolloc econémico de sus miembros,
alentardo el crecimiento de la industiria productiva.

En 1960 el gruvo del Banco Mundial guedd definitivamente
integredo al crearse la Asociaciédn Internacional de Fomento -
(AIP), cuyo vroposito es promover el desarrollo econémico in-
¢rementando la oroductividad y elevando el nivel de vida de -
las regiones menos desarrolladas del mundo.

Este tipo de estructura trivartita del Banco Mundial 1le
va a la conclusidén de aue, =i bien el grupo esta integrado ——
vor tres instituciones financieras telricamente sevaradas, en
la préctica constituyen una solas institucién con tres ventani
llas.

Las condiciones de los créditos otorgados por la CFI son
similares a aguellas exiridas vor el BIRF. El otorgamiento ——
del crédito no impnlica necesariamente una eveluacidn del com-
vortamisnto general de la economfa del pafs deudor, estos cré
ditos s= conceden s881lo cuando no existe financiamiento priva-

do en condiciones favorables.
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Desde 1957 hasta 1973, 1la CFI concedid 15 nréstamos,por_
un total de 52.6 millones de délaxes.

Por lo que se refiere & la AIF, puede decirse que los as
vectos més importantes de esta institucidén son: a) Otorgar -
créditos blandos sin intereses; b) Destinar sus créditos a —
2los paises més pobres; e¢) Conceder periodos de gracia de 10 =
afios y plazogs de vencimiento de 50 afios. )

Los créditos de la AIP provienen de las suscrinciones -

que realizan los 21 vaises industrializados ¥y altamente desa—

rrollados.

2.9.3. BL BANCC INTERAMERICANC DE DESARROLLO. (BID).

La idea original concebia al futuro BID como un banco co
mercial cuyas actividades se extender{an y serian reconocidas
por todo el continente americano. Posteriormente se pensd aue
seria més dtil concebirlo como el banquero de los bancos cen—
trales latinoamericanoe., Finalmente, en 1959, el Consejo In--
teramericano Econémico y Social (CIES), de la Organizacidén de
Estados Americanos (OEA), decidié 1la creacidén del BID.

E1l BID surgidé como la mequinaria més adecuada para com——
vlementar la accién del sistema financiero internacionel, en-
focando su atencidén y sus recursos hacia América Latina y bug

cando como prioridad bésica la promocién del deserrollo econé

mico y socisl.
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E1l BID deberf&: promover la inversidn de capitales oilibli-
cos y vrivados para el desarrollo; utilizar su prooio capital
Y los fondos gue obtenga en loas mercados financieros para el _
financiasmiento del desarrollo de los vaises miembroe, dando -
prioridad a los préstamos y overaciones de garantia que con--—
tribuyan mayormente &l crecimiento econlmico de dichos vpaises
y estimular las inversiones privadas cuando no existan cavits

les particulares disponibles en condiciones favorables.

Las tres ventanillaes del BID eson: su cavital ordinario,-
integrado por suscripciones de los vafses miembros y concedi-
dos en oréstamos sujetos a condiciones comerciales similares_
a las del BIRP; su Yondeo parz Opcraclones Zapeciales, integra
do iguaslmente por contribuciones de sus miembros, vero cuyos_
créditos se sujetan a condiciones un poco mAs flexibles vara_
evitar gue agudicen los problemas de balanzas de pagos de los
pafses nrestatarios; y su Pondo Fiduciario de Progreso Social
cuyos recursos vrovienen exclusivamente del gobierno de Esta-
dos Unidos y esten sujetos a condiciones més flexibles aun, -
pudiendo inclusive efectuarse su reembolso en moneda nacional,
vor lo ocue, en Gltima instancia, constituye una fuente de cré
ditoe llamados blandos.

México se ha beneficiado de manera relativemente imvor--
tante de las actividades del BID.,

Hasta 1973 el BID habfa concedido 65 créditos a México,-
de los cuales 32 provinieron de su canital crdinario; 24 de -
su Fondc para Operaciones Especiales y 9 de su Fondo Piducia=-

rio, sumando un total de 804.2 millones de d&8lares.
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La distriti:.ion sectorial de los créditos del BID a Méxi
co sigue vatrones tradicionales que otorgan vrioridad & 1la in
fraestructura econdmica bdsica, concede el segundo lugar de -
importancia al conjunto del desarrollo agricola e industrial,
el tercer lugar, 1o ocuvan 1los renglones de agua notable , al

cantarillado y vromocién de exnortaciones .

Al iniciarse 1la década de los sesentas, México contaba -

ya con una infraestructura econdmica bésica desarrollada.

Hasta 1973 el Pondo para OUperaciones Esveciales dedicé —
el 70% de los recursos vertidos en México =l finenciamiento ~
de obras de riego y transportes. Secundariamente se financie~
ron ciertos proyectos de desarrollo agricola e industyial y,-
como en el caso de los recursos ordinarios, el Pondo para Opg
raciones Bspeciales concedid reducida atencidn a cuestiones -
relacionadas con el desarrollo social, ya gque este Ultimo ren
&16n es vrécticamente exclusividad del Fondo FPiduciario del -
Progresc Social, el cual dirigidé el 75% de sus recursos pres—
tados & ¥éxico para financiar obras de infraestructure llema-

da social, es decir relacionada con vivienda, agua votable y_

educacién avanzada.

En los cuadres 2, 3, 4, 5 y 6; se precisardn los finan--

ciamientos concedidos vor el BID a los diversos sectores mexi

canos, tales como el agricola, el industrial, el de transvor-

tes, el de exnortaciones y el de infraestructura social.
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Cusadro 2.
Pinanciamiento del BID gl sector agricola mexicano.

Afios. Namero de ¥illones
préstamos de Dls. Ventanilla .
1962 a 1963 3 9.0 Fondo pnara Opera-
ciones Especisales.
1864 a 1973 14 265.0 FPondo oara Overa-
' ciones Esveciales.
1961 a 1973 . - 176.8 Recursos orinarios
: , del BID.

‘Estos préstamos al sector agrfcola, se destinaron vrinci

palmenfe'a nroyectos de riego y a créditos para agricultores,

Cuadro 3
Financiamiento del BID al sector industrial mexicano
Afios Nimero de Millones
vréstamos de Dls. Ventanilla .

1961 a 1973 9 110.5 Recursos ordina—-
rios del BID.

1963 a 1973 5 . 26.3 FPondo para Opera-
clones esneciales.

1966 1 0.5 Fondo Piduciario_
de Progreso So-—-
cial.

Total. 15 137.3

Fuente : Green, Rosario. Op. cit., suvpra nota 22. o. S5l.
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Lou préstemua al secivr in&uﬂtfial mexicano se destina-—-—

ron a proyectos de lo m&s variado, tales como la fabricacidn_

de maguinaeria vesada, industria de hierro, vnlantas ocufmices ,

desarrollo de la infraestructura turf{stica, desarrollo de la_

pequefia y mediana industria y finasnciamiento & la siderirgica
Lézaro CArdenas.

Cuadro 4.
Financiamiento del BID al sector mexicano de transporte
Afios _ Nimero de Millones
préstamos. de Dis . ' .Ventanilla .
1965 a 1972 4 93.5 Recursos ordina- -
e rios del BID.
1965 a 1370 3 66.0 Pondo pare Opera——
ciones Especiales-—
Total T 1539.5

Fuente: Green, Rosario. Op. cit., supra notas 22. p. 53.

Los mréstamos al sector mexicano de transnorte se desti-

naron a lz expansidén y mantenimiento de la red de carreteras.

Cuadro 5.
Finar=iamiento del BID a las exnortaciones mexicanas
Afios Numero de Millones
oréstamos de Dls . Ventanilla .
1963-197L 5 16.5 Recursos ordinarios del

BID.

Fuente: Green, Rosario. On. cit., suora nota 22. n. 54.
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Cuadro 6.
Fipnanciemiento del BID a la infraestructura social de México.

de Progreso So-——-—
cial.

Afios. Ndmero de Millones
préstamos de Dls . Ventanilla .
1969 1 8.8 Recurseos ordina--
rios del BID.
1965 a 1969 2 4.7 Fondo vara Opera-—
S ) ’ ciones Especiales.
1962 8 1965 .. - . .5 L 26.5 Fondo Fiduciario_

Total. ‘ 8

" 40.0

Fuente: Green, Rosario . Op. cit., suvpra nota 22. p. 55

los recursos gue se mencionsn en el cuadro 6 , fueron =
destinados a proyectos de agua en la veninsula de Yucatén, -~
también se destinaron a la educacién y al servicio de alcantg

rilledo.

2.9.4. EL BANCO DE EXPORTACION E IMPORTACION DE WASHINGTON
{ BXIMBARK)

E]l EXIMBANK fue establecido en 1934 como una corvoracidn
bancaria en el Distrito de Columbia, y en 1945 fue reestructu
rado como organismo gubernamental indevendiente. Su funcién -
principal es cooverar al financiamiento de las imnortaciones_
¥ exportaciones de Estados Unidos.

Las actividades del EXIMBANK son de tres tinos. En ori--—

mer lugar, pronorciona garantiss a sus exvortadosres frente a
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poeibles pérdidc.. En segundo lugar los asegura contra ries—
gos. En tercer luger, concede oréstemos a largo plazo & pai--
Se8 y emoresas extranjeras considerados como clientes reales_
o potenciales para las exvortaciones norteamericanas.

Es gdecir, se trata de una fuente de créditos atados tan-
to por lo gue hace 2 la mercancfa como a su transporte y mane
jo. Este asvecto constituye una de las formas en las gue el -
EXXIMBANRK asegura contribuir al desarrollo de los paises recep
tores, rues ovone a su disvosicién los recursos qgue necesitan_
esos paises. Otorga ademés créditos compensatorios para nive-—
lar las talanzas de pagos y estabilizar las monedas y vrésta-
mos vpare financiar tanto las exvortaciones de bienes agrico--
las como la ovroduccidn de materiales estratégicos en el ex— -
tranjero. Cada délar prestado en estas condiciones representa
cuando menos, un délar de exvortaciones norteamericanas de —-—
bienes y =servicios.

Las condiciones de sus nréstamos son absolutamente comer
ciales y s=e consideran no solamente como voréstamos atados, si
no tambiéz como ovréstamos duros, pues su reembolso debe hacer
se totsl y obligadamente en d&lares.

Los =z=rincipales beneficiados han sido tradicionalmente -
los paises més desarrollados de la regién como Brasil y Méxi-
co, y en menor grado, Argentina, Colombia, Peri y Venezuela .

Pese = gue el EXIMBANK inicié sus operaciones en México_
en 1945, =—o> es 8ino a vartir de 1956 cuando nuede hablarse de
una presemxcia continua.

El EZINBANK es la segunda institucidén crediticia con se—

de en Wsshuington en imvortancie vara el pais, precedida sola-—
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mente por el BIRP.

A nivel del financiamiento oficial bileteral, el EXIM--—
BANK constituye la fuente més imvortente al wnroporcionar més_
del 90% del total de los recursos de ese tino.

Del afio de 1945 al afio de 1973, el EXIMBANK concedié a —
México 168 vpréstamos por un total de 1 150.9 millones de déla

rese.
2.9.5. LA AGENCIA INTERNACIONAL DEL DESARROLLO (AID).

Su evolucidn se inicia a vpartir de 1948, afio en aue se —
establecid gracias a una ley del Congreso norteamericano, con_
el nombre de Aministracién de Cooneracién Econémica (ECA), en

cargada de manejar el recien creado plan Marshell,

La ECA se denomin$ sucesivemente; Aministracién de Segu-
ridad mutua (MSA), Administracién de Operaciones Extranjeras_
{POA). Administracién de Cooperacién Internacional (ICA) y, -
finalmente, en 1961, Agencia uara el Desarrollo Internacionel
(aID).

Ls AID constituye una fuente de créditos blandos llama-—
dos Cooley, autorizados bajo el amparo de la Ley pfiblica 480,
cuyas condiciones son més flexibles gue las comerciales en ——
términos de plazos e intereses, y cuyo reembolso puede hacer—
se en mcneda local.

La AID constituye al mismo tiemvpo una fuente de orésta——

mos atafos, cuya amortizacidén estd condicionada a la acevnta--—
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cidn por parie ael peis orestatario del recuisitc de destinar
su importe a la adouisdcidn de productos norteamericanos, 113
gandose en ocesiones a esvecificar gue productos deben adoui-
rirse.

Los préstamos otorgados vor la AID estén sujetos a condi
ciones gue reflejan en todo momento el interés nacional nore—
teamericans, de ahi que la AID sea considereda como un instrg
mento de wvolitica exterior norteamericana y se encuentre some
tida como tal, a la jurisdiccibn del Departemento de Estado —~
de Estados Unidos,

Los créditos aue se otorgan se cifien a lo establecido en
el Foreigr Assistance Act de 1961, este documento condiciona_
la ayuda externa de Estados Unidos no s8lo a cuestiones de ig
dole técnica, come la rentabilidad del proyecto, sino también
a cuestiozes de {ndole politica claramente vinculados a lo —-
que constitufa el concento norteamericano de seguridad hemis-
férica de =z guerra fria en el plano mundial y de disidencia_
cubana en 21 &mbito latinoamericano.

Sin ec-bargo, en Wltima instancia, nuede hablarse de una_
mayor flexibilidad en la negociscidén vor parte de la AID en -~
comparacié= con otras instituciones como el FNMI y el BIRF.

Hastz 1973 los vlazos de amortizaciédn de los créditos —
concedidos wor la AID llegaron a ser hasta de 30 aflos, vrece-
didos por weriodos de gracia de 10 afios y sujetos a intereses
de avproxim=damente el 2.5% anual.

Los rzcursos de la AID se han dirigido tradicionalmente_
a agquellos paises medianos o vpeauefios como Colombia, Costa Ri

ca y Panamf. A principios de la década de los sesentas Esta--—
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dos Unidos buscaba convertir a los vaises antes mencionados -
en show —-cases de la democracia. En Brasil el financiamiento_
de la ALD ha sido siempre relativamente importante, este he——

cho obedece & conegidersciones de tivpo volitico.

México hasta 1966 habia recibido créditos provenientes =~
de la AID por un total de 87.3 millones de délares, es decir,
aproximadamente el 12% del financiemiento de esa agencia a la
regién durante ese periodo.

41 31 de diciembre de 1973, la AID ya habia otorgado 25 _
préstemos a México, los cuales sumadban un total de 8.73 millo
nea de aélares.

De 1962 a 1966 1a AID otorgd a México 5 préstamos oue su
maban un total de 66.5 millones de d6lares, los cuales se des
tinaron & vroyectos de agriculbtura con créditos & mediano y -
largo plazo vara el mejorasmiento de unidades agricolas megue-
filas y medianas, también se destinaron para la construccidn de
23 000 viviendae para familias de bajos ingresos, fipalmente_
se destineron a2 proyectos de educacibén avanrada en el Centro_
Nacional de Agricultura de Chapingo.

Al 31 de diciembre de 1973, la deuda plblica pendiente -
de México con instituciones oficiales de caricter proviamente
bilateral (EXIMBANK, AID), ascendia a2 583.6 millones de déla~
res, mientras gque la contratzada con instituciones multilatera
les sumaba 2 088.6 millones de dflares. A fines de 1973 la ——
deuda piblica de ¥éxico contratada con instituciones de crédi
to con sede en Washington awzentd a 2 672.2 millones de déla-—

Ires.
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E1 cuadro 7 expresa que pese a que uno de loe argumentos
més invocados al discutir el problema de la deuda externa es_
la no dependencia de un s86lo gobierno en el otorgamiento de -~
los créditos, el S0% del total de la deuda contratada con ins
tituciones intermacionales de crédito es atribuible al gobier

no norteamericanoe.

Cuadro 7.
Deuda piblica de México contratada con el gobierno de BEstados
Unidose, pendiente al 31 de diciembre de 1973

Institucién Millones de Dls ,

AID 68.8

EIIMBARK 514.8

BIRP 526.0

CFI 11.7

BID (caepital ordinario) 149.6

Pondo para Operaciones Especiales 137.8

Fondo Fiduciario de Progreso Social 10.2
Total. 1 418.9

Puente: Green, Rosario. Op. c¢it., supra nots 22. p. 73.

2.9.6., ILOS ACREBDORES PRIVADOS EXTRANJEROS DEL GOBIERNO ME--—
-XICARO .

Entre los acreedores privados del gobierno de México nre
dominan los bancos comerciales que en 1973 vrovorcionaron cer

ca del 70% del financiamiento de este tivo. lLe siguen en im--—
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portencia otras instituciones financieras vwrivades como las -
industriales, las de ventas al consumidor, las de arrendamien
to, que a finales de ese mismo afio provorcionaron cerca del -~
20% del total. De agui{ se puede concluir que las institucio——
nes financieras privadas, nroporcionaron cerca del 90% de las
autorizaciones oue en 1973 tuvieron como destino al sector né
blico mexicano. Otras fuentes como vroveedores, btonos ndbli—
cos y orivados y nacionalizaciones representaron el resto de
la deuda piblica de México contratada con entidades privadas.

Les fuentes orivadas a las gque se ha hecho referencia -
tienen como denominador comin el hecho de oue ge basan en con
diciones netamente comerciales, tanto vor 1o gue hace a las -
tasas de interéds como por 1o gue se refiere a los veriodos de
gracia y a los plazos de amortizacién. Otro elemento en comin
es el hecho de cue vor lo general no nretenden transformar al
pais con los recursos que avortan, sino aue en muchos casos -
Be concretan & poner & disvosicidén del sector viblico mexica-~
no los recursos solicitados sin hacer demasiadas consideracig

nes sobre el comportamiento de la economia nacicnal.
2.9.7. LA BANCA PRIVADA EXTRARJERA.

Una de las actividades més imvortantes de la benca oriva
da extranjera en América Latina, ha sido la multinlicacién de
las sucursales de los llamados bancos internacionales de Eatg
dos Unidos, Gran Bretafila y Europa continental. Dentro de esta
expansién la méds notable ha sido la de la banca priveda nor--

teanmericana,
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La operacidn de la banca nortesmericana en América Lati-

na data de la vrimera guerra mundial. A vartir de entonces -~

ciertgs disposiciones legales favorables, establecidas por el

govierno de BEstados Unidos, y el auge del comercio exterior -
vermitieron el crecimiento acelerado de la --
hasta oue la deoresifn -

noxrteamericano,
banca norteamericana en el exterior,
de 1929, unida a la fuerte comvetencis vor parte de otros ser

vicios bancarios euroveos en el édrea, llevaron a una disminu-

cifn del ritmo de crecimiento de los intermedisrios financie-
ros norteamericanos y sus actividades, mismo aue posteriormeg
te volvibé a expandirse a medide gue Eztados Unidos se conver-
t{a en la votencia mundial por excelencia y dejaba claramente
establecida su hegemonia cantinental.

El grueso de la exvansidén de ls banca privada extranjera
en la regidén ha correspondido, en los Gltimos afios, a tres -—-
grandes bancos norteamericanos, el Pirst City Bank, el Chase_
Manhattan Bank y el Bank of América.

Segiin cifras del Banco Mundial al 31 de diciembre de —~
1969, 1la deuds pendiente latinoamericana con la banca orivada
extranjera ascendia a 1 537.5 millones de dblarea.

En términos de la deuda oiblica latinoamericana con la —
banca privada extranjera, la mexicana era en ese afio la orime
ra en imvortancia renresentando un monto vendiente de 719.9 -
millones de délares. En 1970 la cifra vara México subib a

783.8 millones de d8lares de los cuales cerca de 500 millones

a——

se adeudaban a la banca nrivada norteamericana.

Se ha sostenido que, en general, el volumen de activida-

des crediticlas de la banca norteamericana en el exterior es_
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superior al cue reflejan las cifras publicadas tanto vor el -
sistema de la reserva federal y el Denartamento del Tesoro de
Estados Unidos como w»or el Banco Mundial, vornque existe cier-—
ta evidencia de aue, & partir de 1965 la banca ovrivada nortea
mericana empezl & vronorcionar a las autoridades corresvon———
dientes informacién s6lo sobre una varte de sus créditos. Es—
to se debid al establecimiento en ese afio del Programa Volun-
tario de Restriccidn de Créditos al Extranjero (PVRCE), diri-
gido suvuestamente a reducir el déficit en la balanza de na-—
€08 norteamericaena, mediante el freno a la salida de délares_
desde Estados Unidos. E1 PVRCE impedia 2 los bancos norteame-—
ricanos durante 1965, incrementar sus préstamos al extranjero
en més del 5% sobre sus niveles de diciembre de 1970.

Sin embargo, el establecimiento de dicho vrograma no se_
tradujo como me esveraba, en una disminucidén real de las acti
vidades de préstamos al extranjero de ls banca ovrivada nortea
mericana, sino gue vara evitar las restricciones del nrogra——
ma, s8e registraben en la estructura de vasivos de las subsi-——
diarias o afiliadas de bancos norteamericanos.

A orincipioe de 1969 existian en 1z cavnital de ¥éxico 26
oficinas Ze revresentantes de bancos extranjeros: 11 eran nor
teamericznas, 4 alemanas, 3 esvafiolas, 2 inglesas, 2 canadien
ses, 2 francesas, una italisna y une suiza.

En 21973 més de dos terceras partes de la deuda oiblica -~
vendiente de vago de México con la bance extrenjera, corres—-
vond{an = la deuda del gobierno de México con la banca nortesa
mericans. la cual ascendia a 1 497 millones de dblares.

El m=norame existente al 31 de diciembre de 1970, seguia
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indicando el oredominio norteamericano en el otorgamiento de_
los ecréditos, seguido por instituciones francesas e inglesas.

El gobierno mexicanc y sus diversas dependenciss oficia-
les son sujetos de crédito que constituyen un buen negocio pa

ra loe extranjeros que le conceden vréstamos.

En el cuadro 8 se aprecia que en ocho afios el total auto
rizado de 1la deuda contratada con la bancsa privada extranjera
aumentd en mds de siete veces, alcanzando un promedio anual -

de aproximadamente 500 millones de délares.

Cuadro 8

Deuda piiblica contratada con la banca vrivada extranjera.

Afio Autorizaciones
1966 166.7
1967 316.3
1968 310.0
1963 301.8
1370 267.4
1971 560.0
1972 . ’ 551.3
1973 1 438.6
Total 3 913.1

Puente: Green, Rosario. Op. cit., suvra nota 22. p. 80

En el cuadrc anterior se observa ocue el incremento impor
tante se produjo de 1972 a 1973 debido a cue se frend la con-—
tratecién de créditos externos, lo cual tuvo como princinal -

repercusiédn la llamada "atonia" de la administracidén del vre-—

sidente Echeverria.
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2.9.8. OTRAS INSTITUCIONES FINAKNCIERAS PRIVADAS.

El segurndo lugar en importancia dentro de la deuda nﬁbli
ca de México @e origen vrivado estd ocuvado vor las llamadas_
financieras irdustriales, de ventas al consumidor y las compa
fifas de arrendamiento. Beste tivo de instituciones financieras
privadas se rigen vor términos netamente comercisles, con ta-—
sas de interés que en 1973 eran ligeramente suveriores al -
10%, con veriocdos de gracia y plazos de amortizacién que eran

aproximadamente de 5 y 11 afios resvectivamente.

De 1972 a 1973 el total autorizado nasé de 76 millones =
de délares a 321.5 millones de d§lares. Sin embargo,este re——
curso ha sido utilizado vorque, en nrimer lugar, las taéas de
interés exigidas por las Sociedades Nacionales de Crédito es-
tan muy oor encima del promedio exigido vpor la banca comer———
cial y otras instituciones vrivadas extranjeras, y vor lo aque
hace 8 log veriodos de gracia y vnlazos de amortizacién, resul
tan mfs comodas a los vrestatarios mexicanos que las imvues——

tas vor la banca del vais.

2.9.9. DBOROS INTERNACIONALES EN MONEDA EXTRANJERA EMiTIDOS
POR EL GOBIERKO DE MEXIXICO.

Las emisiones de bonos fueron en otros tiempos, el orin-
cipal medio para la inversidn vorivada extranjera. Actualmente
su imvortancia ha disminuide frente a otras fuentes nrivadas_

de financiamiento externo.



163

Existen una serie de restricciones legales, eatablecidas
en muchos de los paises desarrollsdos, ocue limitan las canti-
dades que los inversionistas institucionales pueden colocar -
en valores extranjeros. Muchos de los paises desarrollados ——
obstaculizan el acceso de valores extrenjeros a sus mercados_
de cavitsles, aduciendo razones relacionadas con sus balanzas
de pagos.

La Comisibén Pearson, que en 1968 recibiera el mandato ——
del presidente del Banco Mundial, sefior Mc. Namara, elaboré -
un estudis, en donde una de Bus conclusiones establecia la ne
cesidad &= gue los vafses desarrollados eliminaran todo tipo_
de barrer=s que dificultan la emisidn y colocacibén de bonos -
internacicomales de los nafses en desarrollo.

El sce=udo vendiente puede ser de dos tipos: el denomina—
do pendiemte de emisiones piblicas gue estd colocado en el ex
tranjero, y el denominado vendiente en manos privadas, que es
t4 en pvodsr de residentes del pafls emisor segiin se ejemnlifi-—
ca para el casS0 mexicano.

La em:isién olblica de 1963, suscrita por el First Boston
Corporatisn y Kuhn Loeb y Cia., fue vpor 40 millones de déla-—-—
res, colcmados a un vnlazo de 15 arfios, con vago de amortiza-—-—-
cién oblirztorios y sujetos a una tasa de interés anual de ——
6.75%, ese overacién tuvo exito.

México ha incursionado tembién en el mercade de cavnitales
del Eurodu lar, colocando por vwrimera vez en 1966 dos emisio—
nes voiblicmas de bopos. Una de ellas vor 25 millones de d8la--—
res y la wtra vor 20 millones equivalentes en unidad de cuen-—

ta.
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Durante el periodo 1966-1973, México colocd emisiones -~
pblicas de bonos, tanto en los mercados de capiteles nortea—
mericanos como en los del Eurodolar, vor un total de 566.7 mi
llones de ddlares. La mayor parte de esas emisiones del go——-—
bierno de México fueron colocadas a vlazos de 15 afios con ta—
sas de interés suveriores en nromedio al 8% anual.

En 1972 se hizo una emisidn de bonos nue involucraron di
rectamente al gobierno de México y que se colocaron privada--—
mente, por un total de 61.5 millones de délsres, suma que uni
da a la antigua deuda vpiblica de este tino arrojé a finales —
de 1973 un saldo vendiente de pago de 66.7 millones de déla--~
res.

Adicionando ambos tivos de bonos, las emisiones piblicas
¥ los bonos gue se encuentran en manos privadas, se llega a -
la conclusidn de cue su monto vendiente de pago que a finales
de 1973 era de 502 millones de d§lares, los situé en imvortan

cia como la tercera fuente privada de finaencismiento extermno.

2.9.10. CRED1ITOS DE PROVEEDORES.

Los c¢réditos de proveedores a vlazo medio y largo, cons-—
tituyen una modelidad relativamente nueva de finarnciamiento -
internacional. Estos créditos estédn relacionados con las acti
vidades comercisles de proveedores vorivados que desean efec—-
tuar ventas.

Se trata de un tivo de créditos de exvortacidén. Se otor-
gan directamente nor los mroveedores de los vaises desarrolla

dos a sus clientes que son los veises en desarrollo. Son cré-
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~dttoe Y Llpo Liamados atados, los cuales pueden ser finan-
ciados con los recursos provenientes de los proveedores misg--
moa o con fondos provenientes de préstamos bancarios obteni--
dos por ellos.

Aunque las transacciones relacionadas con la utilizacién
de créditos de proveedores suelen efectuarse con fines comer-
cimlen, el grado de participacidn estatal ha ido aumentando.

Los cr&ditos de proveedores han constituido un inatrumen
to conveniente para reemplazar el financiamiento privado pro-
veniente de las instituciones y del mercado.

La realidad indica que no existen otras altermativaa. No
gicopre e han obitenido los beneficios que se esperaban de la
competencia entre proveedores.

El deseo del proveedor de protegerse contra riesgos no_
cubiertos por las garantias extendidas, se ha traducido en —-
coatos efectivos més elevados por concepto de intereses.

Se ha seguido una politica que no ha seleccionado adecug
damente los créditos de proveedores.

Como consecuencia, el endeudamiento excesivo por concep-
to de estos créditos no solamente distorsiond le utilizacién_
de los recursos internos, 8ino que ejercid una fuerte presibn
sobre la balanza de pagos de loas pafises recepiores.

El mayor problema ha sido el que deriva de la utiliza-
cién insdecuada de los crbfditos de provesdores.

La ONCTAD ha sugerido que dada la importancia de los cr§
ditos de proveedores, los pafises deudores y los acreedores dg

ben unirse para disefiar una polfitica equilibrada.
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Si bien no existen series comvnletas de datos estadisti—
cos, hay vruebas de ocue la importancia de los créditos de uro
veedores concedidos a los paises en desarrollo ha venido au~—
mentando desde vrincivios de la década de los cincuenta.

La experiencia ha demostrado aque los vpaises en desarro——
1lo han utilizado los créditos privedos de exvortacidn para -
financiar la adouisicién de bienes de cavital necesarios, en_
gran'medida, vara instalaciones manufactureras. Este tinmo de
créditos también se ha emvleado vara financiar la adouisicidn
de bienes de cavital involucrados en vroyectos de infraestruc
tura tales como lz energfa elcetrica, los trarnsvortes y las —
comunicaciones.

Al 31 de Qiciembre de 1965 México era el oai{s, entre los
de América Latina, considerado como el segundo receptor en im
portancis de créditos de proveedores, precedido sélo por Bra-
sil.

De 1966 a 1973 el monto de créditos de vroveedores auto-
rizados 8l sector piblico mexicano fue de 800 millbnea de 46—
lares aproximedamente.

La importancia cuentitetiva de este tivo de finencismien
to externo disminuyd de 105.8 millones de déleres autorizados
en 1966 a2 50.2 millones de d8lares en 1973.

De manera general, estos créditos fueron otorgados en -—
1973 con wlazos de amortizscidn inferiores a custro afios, nme-
riodos de gracia ligeramente suveriores a un afio y tasas de —
interés avpenas mayores del 6%. Los plazos y tasa de interés —

en 1973 podfian variar rebasando el 1lfmite de 5 afios.
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2.9.11. ©LAS NACIOFALIZAZIONES.

BEs el dltimo renglén de la deuda piblica mexicena con -
entidades privadas extranjeras.

Se trata de pagos que debe hacer el gobiernoc de México -
por concepto de indemnizaciones & consecuencia de actos de ex
propiacibn, nacionalizacidn o mexicanizacidn de empresas.

En 1966 se mexicanizd la industria azufrera.

El monto pendiente vor concepto de nacionalizaciones es-
taba disminuyendo desde 1968 hasta 1981, nero con la nsaciona-
ligacidn de la banca en 1982, la deuda nfiblica volvidé a aumen
tar por lo que resrnecta a este concepto.

Con fecha lo de septiembre de 1982 el titular del poder_
Ejecutivo Pederal, en su VI informe de gobiermo, anuncid la -
decisién de nacionalizar la banca brivada mexicana. Bl decre-
to fue vublicado sucesivamente en el Diario Oficial de la Fe-
deracidn los dies lo y 2 de septiembre de 1982, conjuntamente
con otro decreto de fecha & de sevtiembre de 1982, en el que_
gse establece el control generalizado de cambios. Este decreto
tembién determina gue el servicio vlblico de banca y crédito_
a partir de la entrada en vigor del mismo, oueda reservado al

Estado Pederal Mexicano.
El mencionado decreto en su texto utiliza la valabra na-

cionalizacidn, vero en estricto sentidoc vuede considerarse ——
que es ur decreto de exoroviacidn, este error de técnica juri

dica se explica vor la premura que tuvieron sus redactores al

formularlo.
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2.9.12. LA ADMINISTRACION DE 10PEZ MATEOS.

Cuando en 1958 L6pez Hateos asume la presidencia, encuen
tra que 1a economfa mexicana se enfrentaba a los peligros de_
un estancamiento, presente ya en un buen ndmero de paisee de_
la regldén latinosmericana, entonces el gobierno se abocd a la
biisqueda de nuevas soluciones para mantener el ritmo de creeci

miento que habia caracterizado al pafis en los pasados 15
afios.

Pue entoncesz cusndo se afirmaron las basez de una nueva_
estrategia de desnrrollso para sléxico, hoy conocida como "Desa
rrolleo estabilizador", dicha estrategia habia empezado a ges-
tarsae & mediados de 1la d8cada, cuando la espiral inflaciona--—
ria que tradicionalmente acompafiaba al erecimiento mexicano ,
planted el reto de la estabilidad. El1 endeudamiento piiblico -
externo pasd entonces a desempefiar el importante papel de co-
rrector de desajustes, tanto del sector interno de la econo—-
mia, como en el externo. Internacionalmente funcionaba como -
complemento al ahorro piblico y privado, capaz de vermitirle_
al gobierno expandir el ritmo de su inversidn. Externamente -
se exigfa el complemento al ahorro en divisas, capaz de permi
tirle al gobierno mexicano hacer frente a los desajustes de -
la balanza de pagos sin afectar el nivel de sus reservas in-—
ternacionales y sin obligarlo a diseflar una politica que redu
jera las importaciones y con ella pusieron en peligro la ex——
pansién 2el propio aparato nacional.

El crecimiento del endeudamiento externo es particulsr—-

mente acelerado durante los afios sesentas, cuando el esector -
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externo de la econo=fa mexicana atravezaba por una a!tuncLSn_
de creciornte daBeomilitlc ou i@ cuﬁnta de transacciones co—-
rrientes, resultadc de la expansién rédpida del déficit de la_
balanza comercisl y del escaso dinamismo del ingreso neto en_
la cuentza de servicios, gque va a marcar una excesiva dependen
cia reepecto de las entradas de capital extranjero, pdblico y
privado, a fin de restablecer el equilibrioc de la balanza de
pagos sin afectar el nivel de reservas internacionales.

Pero el endeudsmiento piblico oxterno crecié también de _
una maners impresiornante como resultado de la politica del &0
bierno federal de cubrir sus faltantes con ahorro externo. 4
partir de 1959 la deuda pdblica externs de HRéxico se convir—
tié en une variable siempre importante del panorama econdmico
de Héxico.

Durente la administracidén de Lépez Hateos, el sector pa-
blico mexicano recibié 99 créditos provenientes de institueio
nes oficizles, multilaterales y bilaterales, por un total de_
683.3 miilones de ddlares.

Las fuentes privadas de finencismiento externo utiliza—-—
das por eI gobiernc lopezmateista fueron de varios tipos, en_
primer lugar, se esteblecieron y reforzaron contactos con pro
veedores fe equipos de Alemania, Bélgica, Canadd, Estados Uni
dos, Praccia, Holanda, Inglaterra, Italia, Japén, Polonias, -
Suiza y Yugoslavia. Entre estos destaca una 1f{nea de créditos
ablerta == 1962 por un consorcio italiano por 75 millones de_
délares t:=re financiar compras de equipo y maguinarie, necess
rias parz llevar edelante nuevas emvresas industriales.

En sisgundo lugar, ase recurrié al financiamiento prove-—-—
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niente de ls banca comercial y otras instituciones privadas -
de financiamiento en el extranjero.

Destaca la actuacidén del consorcio de bancos extranjeros
que manejé el problema de la nacionslizacién de la energfa —
eléctrica mexicana.

Otro crédito que involucré a la banca priveda extranje—-—
rag, aunque conté con el apoyo del gobierno francés, fue uno ~
por 150 millones de délares, que perseguia dos objetivos fun-
damentalest! impulsax el desarrolle de las industrias petroqu{
mica y agucarera y propiciasr la produccién en otres indus—-—
trias n=clonaloc.

Ademfs debe considerarse el crédito que la compafifa de -~
seguros Prudential concedid a RAFPIKSA en 1960 por 100 millo——
nes de dflares & 10 gfios. Esta fue la primera vez, desde el -
porfiriato, que une institucidn financiera privada extranjera
concedid al pefs un crédito a largo rlezo y sin seflalar el —-
destino de esos recursos. Se presume gque una de las principa-—
les aportaciones de esa lfnea de crédito fue facilitar le na-
cionelizacibédn de la energia eléctricz mexicana.

Pinalmente, una tercera fuente de financiamliento externo
de origen privado la constituyd la colocacibén de bonos piibli-
¢co8 en los mercados internacionales de capitales.

A la administracién lopematefsta le tocd llevar a cabo -
dos emisiones —con base en el decreto avrobado por el Congre-—
80 en diciembre de 1962 que 1lo autorizé a emitir bonos de fo-
mento econémico hasta por un monto de 100 millones de déla——-
res, gque se aplicaron a emisiones de carédcter productivo para
que crearan sug propias, suficientes y seguras fuentes de pa-

g0— una en 1963 por 40 millones de dSlares para la expansién_
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y mejorsmiento de los sistemas de energia del pafes, y otra en
1964, por 25 millones de dblares.

De manere aproximada el sndeudamiento de origen privado_
contratado por el gobierno de Héxico con el extranjero fue de
635.3 millones de délares durante el periodo de Lépez Mateos,
cantidad 8 la cual debs afiadirsele el monto del endeudasdiento
viblico externo oficial calculado en 698.3 millones de ddla--—
res.

51 bien la deuda piblica externa de México se elevé en -
un 150%, la carga que dejaba Lépez Hateos era inferior & la -
que habia recibido.

Existfa un total pendiente de pago de 574.8 millones de_
pesos al 30 de junio de 1959, que era la deuda piblica hereda
da por Lépez Mateos de su entecesor.

La cantidad de 1 809.2 millones de délares al lo de di--—
ciembre de 1964, cuando Lépez Mateos dejé el poder a su suce-
aof. planted una serie de problemas cuyas repercusiohes vive
el pais todavia.

Mientras que al principio del sexenio lopezmateista el -
servicio de la deuda representaba menos del 15% de loa ingre-
808 en cuernte corriente, para 1964 este representaba cerca -—
del 23%.

Los déficit comercial y gubernamental emvezaron a finzn-
ciarse ea forma creciente con recursos vrovenientes del exte-—
rior, y muy especialmente con endeudamiento phblico externs ,
modalidad que acabé conduciendo al pais no 86loc a un nivel pe
ligroso de endeudamiento, sino a un circulo ge endeudamiento_
donde uns parte creciente bésicamente la més onerosa, la con~
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tratada por bancos e instituciones privadas, es el endeuda——
miento destinado a cubrir el servicio de las deudas contrata-

das con anterioridsd.

2.9.13. LA ADMINISTRACION DE GUSTAVO DIAZ ORDAZ (1964-1970).

Bl gobierno del presidente Diaz Ordaz, siguié muy de cer
oa algunos lineamientos establecidos por su vredecesor, sobre
todo en el econdémico. En el dimzordacismo como en el lopezma-—
tef{mmo, 1ls meta principal era estimular la inversién privada_
por todos los medios posiblseo,

Durante el sexenio de Dfaz Ordaz la deuda pfiblica exter—
na de México, que habia iniciado su crecimiento acelerado en_
el sexenio anterior, cobré magnitudes importantes que 1la colo
caron entre las primeras del mundo.

Al finalizar el sexenio de L&pez Mateos, la deuda pibli-
ca externa a plazo de un afio o més, pendiente de pago, ascen—
dié a 3 809.2 millones de déleres -31 de diciembre de 1964~ ,
en tanto que para finales de 1970, ajio en que el presidente
Diaz Ordaz terminé su mandato, esta cifra habfa alcanzedo un_
nivel de 3 762.4 millones de délares, es decir, se habfia du——
plicado.

El endeudemiento pldblico externo en el que incurrid la —-
admintetracién de Dfaz Ordaz, fue en términos relativos y com
parada vor le incurrida por Lévez Mateos, menor.

En 21 lopezmatefemo predominé la deuda de origen piibli-—
co, y er el diazordacismo existié un importante predominio ——

del endewdamiento de oxrigen privado.
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‘O 1965 a 1970 se contratafon 4 523.0 millones de déla—~
res de deuds piblica externa, de los cuales 1 496.1 millones,
correspondfan a instituciones oficimles de crédito, mientras_
los 3 026.9 millones restantes corresvondian =a inetituciones_
privadas de crédito.

Durante el diazordacismo los sectores de mayor importan-—
cia fueron los de la energia electrica y los transportes, Bew
guidos por el conjunto de sectores como el de riego, financia
miento compensatorio, agriculture e industria. Cuestiones de
carficter que se ha dado en llamsr social, como 1la educacién -
avanzada, el agua potable y &l alcantarillado, ocuparon luga-
res muy bajos en la escela, y curiosamente para un pais bési-
camente orientado al exterior como HM&xico, el renglén de fo—

mento a las exportaciones apenas recibid algo de atencién.
2.9.14. LA ADMINISTRACION DEL PRKSIDENTE ECHEVERRIA ALVAREZ.

En 1970 se abandoné el lenguaje "desarrollista" y se em—
pezé a hablar de devendencia, de justicia social y de desarrg
1lo comp=rtido. Se buscaba una nueva estrategis que equilibrg
ra las motes y vrioridades del proceso de desarrollo mismo. -
Se plante=tan, en primer lugar, corregir el rumbo del creci-—-
miento econbémico, dando prioridad a las zonas rurales del —-—
pafs. En =egundo lpmgar, racionalizar el desarrollo industrial
Y el uso e los recursce financieros. En tercer lugar, reorde
nar las t-ansacciones econdémicas internacionales de pafs, tra
tandc de conseguir uns aituacién menos desequilibrada.

Cuando Lcheverrias inicia su administracién, la deuda pia-
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blica externz de México e plazo mayor de un afio, macendfa a -
4 000 millones de délares aproximadamente.

La obligacidn anusl de separar un minimo del 23% de las_
divisas disponibles para hacer frente a compromisos financie-
ros adquiridos, 1llevé al gobierno a disefiar una serie de meca
nismos que supuestamente lograrisn una importente reduccidén -
tanto de lm contratacién de empréetitos extranjeros como del_
nivel de la deuda pendiente de pago. Entre estos mecanismos ~
estaben une iniciel reducciém del gasto plblico, que desembo-
eé en le 1IomnAn "oionla” Gel inicio del sexenio; el disefio -
de diversse medidas tributaries pars incrementar los ingresos
del gobierno; y el deearrollo de cierta planificacidn Qe las_
inveraiones piblices, buscando racionalizar las importancio--
nes.

Durante la administracién del presidente Echeverria re-—
salta el ssombrosoc crecimiento de la deuda piblica extern=a.

Hacia finalea de 1970, el nivel de la deuda piblica ex—
terne de Eéxico, & medisno y largo plazo, sSe acercaba a 400 -
millones de délares.

BEn 1972 debido fundamentalmente a2 un incremento en el —-—
gasto phblico, la tasa de crecimiento de México me elevé al -
nivel de 7.5%, esto fue resultado de un incremento en el en——
deudamiento phiblico externo que, gin alcanzar los niveles de
1970, fue sin embargo, bastante elevado &l sumer 864 millones
de délares

En 1973 el constante deterioro de la balanza comercial y
un alte flujo neto de capftal a corto plazo al exterior, hi-——
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cieron que el sector piblico recurriera en mayor medida que -
en afics anteriores al financiamiento externo, de forma tal —-
que a finalez de eze afic la deuda vendiente de pago era de —-
5 463.7 millones de dbélares.

1973 significé para la historia de la deuda phblice ex-—
terna de México un nivel nuncas antes alcanzado. Ese mismo afio
marca el impresionante predominio del financiamiento prove———
niente @e fuentes privadas en el sextranjero, contratando a tg
sas de interés superiores al 10% con periodos de amortizacifén
de 11 affos.

Segtn declaraciones dol entonces mecrataris (o haciends,
Lépexz Portillo, a fines de 1974 la deuda péiblica extermna de -
México era de 7 981 millones de dSleres.

De diciemtore de 1970 & diclembre de 1973, el gobierno ——
del presidente Bcheverr{a contraté 68 créditos oficiales por_
un total de casi 1 250 millones de délares, monto en el que -
predominé, en vrimer lugar, la aportacidén del BIRP, con més -
del 50%, seguida por el BXIWBANK con aproximadamente el 25% -
del total.

El sector electricidad acapard sproximadamente el 25% —-—
del total de los créditos concedidos. El1 renglén de los ferro
carriles ocupéd 1= més alta prioridad, destinandosele mis de ~
la mitad de los recursos. Bl renglén de la construccién, reha

HWlitacidn y mantenimiento de carreteras ocupds la siguiente -

prioridad; y el de avimcién ~compra de aviopes y construce-

cibén de meropuertos— ocupd la terceras prioridad.
Al sector sgricols y al industrisl se canalizaron recur-
808 externos menores que 1l6s destinados a los anterioreas sec—
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tores, 1o cual resulta un tanto sorprendente.

Upa delimitacién clara entre las esferas de la empresa -—
privads y la piblica es uno de los mejores procedimientos pe-~
ra alentar la inversifn de capitel nacionel en la industria y
al mismo tiempo, para atraer al capital privado extranjero.

La proximidad de los plazos de vencimiento de la deuda -
piblica externa, han llevado al gobierno mexicano & seguir =—
contratando créditos externos para poder hacer frente al ser-—
Ticlie & 1o douda.

La administracidén del presidente Echeverria se propuso -
captar recursos adicionales para financiar un gasto piblico —
mayor, se provpusc tambidn elevar la tasa de crecimiento prome
dio alcanzada por el pafs durante la ddcada anterior tratando
de que & la vez, permitiera redistribuir el ingreso, tanto en
términos reales como en términos sociales, mediante una serie
de préstamos de toda indole.

En diciembre de 1971 el Congresoe aprobé la iniciativa -
del presidente Echeverria para reformar y adicionar diversos_
impuestos federales, buscando corregir desviaciones tributa-—-
rias que debilitan el sistema fiscal mexiecano.

La verdad eas gque le pretendida reforma fiscal resultéd

abpurde y muy lejos de adecuarse a ias neceesidades reales del
pafis.

El cuadro 9 permite determinar el vanorama global de la
deuda pitlica externa de México en la administracién del pre-—
sidente Echeverria. En este cundro también se sefiala la deuda
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piblica externa contratads anualmente y el totasl vendiente de

pago al final de cada afio.

Cuadxo 9

Deuda piblica externa de México; 1970-1973 en millones de Dls
Afic Monto de autoriza--— Monto vendiente -

cién para cada afio. de vago al final

del aflo.

1970 887.0 ) 3 762.4
i97L - - T724.0 3 943.7
1972 864.0 5 167.6
1973 2 675.5 5 463.7

Puentes Green, Rosario. Op. cit., supra nota 22. p. 207.

En los Ultimos sfios México ha aleanzado un punto en el «
que necesita seguir aendsudaendose para poder amortizar 1a deu-
da antigua y pagear sus intereses a fin de evitar poner en pe~

ligro la capscidad de importar y el prestigio de las reservas

internacionales, Esta situacién se conoce como el circulo vi~-

cioso del endeudamiento, segin el cual, el peis se endeuda ——
fundamentalmente para hacer frente a sus compromisos finenecie

ro8 anteriores. Este situacidn tiene repercusiones muy graves

pues cuando se registra un saldo negativo, el faltante deberd

ger cublerto a corto plazo con loa ingraéscs provenientea de -~

lag exportaciones. A largo plazo, la solucidén se plantea en -

términoa de renegociacidn de la deuda contrafds.
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2+9.15. LA ADMINISTRACION DE IOPEZ PORTILLO.

En el régimen de Lpez Portillo se establecieron medi—
das tales como la nacionalizacidén de la bancs y el control de
cambios, esto con la finalidad de poder reactivar la economia
y evitar la fuga de cavitales. Los resultados no fueron satis
factorioe, se descuido el buen destince del gasto phblico y no

se controld la emisién del circulante.

En diciembre de 1976 la deuda externa era de avroximada-
mente 19 600 millones de délares, en diciembre de 1982 1la deu
de piblieca externa contratade con institucionss oficiales de_
erédito, era de avroximadamente 58 874 millones de dblares, y
la deuds externa contratada con entidades privadas intermacio
nales en el mismo afio de 1982, ascendia avroxinadamente &

26 000 millones de dblares.

Sin embargo, seglin datos del) Banco de méxico, la deuds -~
externa total en 1982 era de 77 988 millones de dGlares.(76)

En el sexenio de Lépez Portillo se afirmaba aue el petré
lao era la base principal de la capacidad crediticia de méxi-
co, Be decia que sin la extraccidén de este hidrocarburo jamés
se habr{a podido disponer de los recursos necesarios { fisca-
les y de crédito) pars financiar los vrogremas de gastos e in

versiones.

76 Banco de México. Informe anual de 1982. México
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En 1981 la deude exi:rna y la exportacidn dé‘énérgéticOS
dentro de la politica gubernamental, eran 4o0s complementos. -
Se afirmaba que no era posible funcionar 861lo con crédito ex-
terno o con el aumento innecesario de 1a produccidén petrole—

TR

Algunos funcionarios llegaron a decir que "México puede _
hoy decidir cuantas divisas necesita durante un cierto perio-
4o, exactamente cuando las necesite, el ritmo con gue dichas_
divisas pueden s&r absorbides, el plago en gue se pueden gene
TAr recursos parda pagar esa deuda y el impacto estimado de su

costo {(tasa de interds) en los vrovector = lcad que se apli—

que..,('??)
Cuadro 10
Bvolucién de la deude externsa
Afio Saldo de la deuda,
millones de Dls.
1976 19 600
1977 22 912
1978 26 264
1979 27 157
1980 32 157

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Pidblico. Op. cit., -
supra nota 77. p. 1.

Las palabras sobran cuando los hechos hablan por s{ So0==—

los, lo cierto ez que la administracién polftico-financiera ~

de ISvez Portillo fue un rotundo fracazo.

77 Secretaria de Hacienda y Crédito Piiblico. Rotas sobre
algunas interrogantes de la deuds externa de México. Respues~-

tas del licenciado QOscar Levin Covopell, director general de -
la Secretaria de Hacienda y Crédito Piiblico. México. Secreta-

r{a de Hacienda y Cré&dito Piblico. 1980. bp. 10.
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Cuadro 11
Saldo en millones de délares, de la deuda externa contratada_
con instituciones p&bvlicas y privadas

Afio Entidades pfiblicas Entes privados
1977 22 912 6 426
1978 22 264 7 152
1979 29 757 10 500
1980 33 813 16 900
1981 52 961 21 900
1982 58 874 26 000

Fuente: Dimex, Wnarton y NAFINSA.

Cuadro 12
Deuda externma del sector pfliblico a largo plazo
{ % del saldo &l 31 de diciembre)

Afio Total Inastituciones Organismos Institucio Provee-

financieras - financie—— nes de go= dores .

privadas. rag inter- bierno de

nacionales. erbdito a_

exportacio

nes.

1977 100.0 82.6 12.1 4.0 2.3
1978 100.0 83.3 10.8 4.0 1.9
1979 100.0 86.0 9.8 2.9 1.3
1980 100.0 86.2 9.7 2.9 1.2

Puente : Secretaria de Hacienda y Crédito Phblice. Op. cit. ,
supra nota T7. p. 6 .
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CAPYTULO III
CAPITALIZACION DE PASIVOS DL ENDEUDAMTENTO EXTERNO

3.1. INTRODUCCION.

La situacién de la economia mexicana ocasiond que un -
buen nGmerc de empresas capitalizeran pasivos a través del ~-
mecanismo de sustitucién deo deuda phiblica por inversién.

La capitalizacifn Cc pasivos es una medida que soluciona
parcialmente ol problema del endeudamiento pfidlico externo me
xicano, no obstante que es un instrumento muy téenico, resul-
ta smer una opcién adecuada para permitir a las empresas que -
inicier una sociedad, complementen una inversién y descarguen

sua pasivos pagando intereses y principal de su deuda exter-——

Daa
3.2. LA CAPITALIZACION,

"Lz capitalizacién es un contrato por el cual una insti-
tucidn de crédito especialmente autorizada para ello, se com-
promete z pagar una cantidad determinada en fecha fija o anté
cipadame=te 91 1la suerte asf{ 1o doterminara, mediante el pago
de una prima fGnica o de una serie de primas, hecho oportuna-—-
mente po> la contraparte del bancol (78)

Por decretos del lo y 6 de septiembre de 1982, el Poder

78 Zodriguez Rodriguez, Joaquin. Derecho mercantil, tomo
II. 17a =2, México, Porrfia. S.A. 1983. p. 79.
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Rjecutivo nacionalizd la banca privada, el Gobierno Pederal -
necesitd de un afio pars formar ¢l nuevo marco legal de las —-—
sociedades destinadzs a prestar el servicio bancario, regula-
das shora como Sociedades Racionales de Crédito, la medide —-
provocd la posterior reforma constitucional al artioulo 28 —-
(Diario Oficial de 1=z Federacidn de 3 de febraro de 1983). Pa
ra regular la organizacibén y funcionamiento de las Sociedades
Nacionales de Crédite, se promulgd la Ley Reglamentaria del -
Servicio PhGblico de Bznca y Cré&dito. (LSPB y 0)579)

Seghn el articulec 30 de la LSPB y C, a las Socledades —-
Nacionsles de Crédits les serfn aplicables, en lo que no se -
las dispoaiciones 22 12 Loy General de Instituciones_

oponge,
de Cré&édito y Organizaciones Auxiliares (LICOASaO)contenidas -

oen los titulos primers (disposiciones preliminares), segundo,
capitulos VI y VII (de las operaciones fiduciarias y de las -
instituciones de bancz multiple), cuarto (@isposiciones gene-
rales) ¥y quinto {(de la inapeccidn y vigilancla), asi como de_
aquellas aplicables a Zas entidades de la Administracién Ph--—
blica Federal que teng=zsn carhcter de instituciones nacionales
de crédito. Sin embargo, la redaccidn del articulo 3o de la -
LSPB y C, es defectuos=z, y aun cuando la ley sea omisa, debe-
r&n aplicarse ecnire otros, los capftulos I, II, IXT y IV del_
titulo II de la LICOA, gue comprenden normas y fijan reglas -
para el ejercicio de la dbanca de depbSsito, de las operaciones
de ahorra, de las instituciones finaencieras e hipotecarias.
Las Sociedades Nacionales de Crédito pueden realizar ope
raciones pasivas que sirven de base para la emisifn de algﬁn_
titulo, por ejemplo, de los llamados titulos de capitaliza--

cibn.

79 Diarioc Oficial de l1a Pederacidn de 31 de diciembre de
1982, en lo sucesivo denominada LSPB y C.

80 Publicada en el Diario Oficiel de la Pederacién ol —~
dia 31 de meyo de 1941, en lo sucesivo denominada LICOA,
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3.3. POIITICA EN NMATERIA DE CAPITALIZACION DE PASIVOS,
1. Comisién Nacionel de Inversiones Extranjeras (CNIE)

"La Comisidén es el organismo competente para resolver to
dos los camos de capitalizacidén de pasivos, incluso aquellos_
casos que se acojan al mecanismo de sustitucibén de deuda pd—-
blica por inversidn, aun y cuando, antes de efectuar la opera

cién, las empresas ya fueran 100% de capital extranjero."(alj

Como consecuencia de toda la regulacién que se desprende
del articulo & primer pérrafo, la Comisién al emitir su dicta
men ha considerado la opinién de las Secretar{ac correspon—-—

dientes.
2. Resolucién general No 5.

Gémez Palacio opina que "El proposito de esta resolucién
general No 5 es autorizar la participacidn de inversionistaa_
extranjercs en los sumentos de capital social de empresas me-
xicanas, siempre gque mantengan la misma vosicién y otorgar al
Secretaric Ejecutivo de la Comigién,facultades para decidir -
casos concretos que en razén de las circunstancias especiales
que en el cuerpo de la resolucidn se indica, no se considere_
necesario fistraer la atencién de la Conmisibn, ya que se otor
gan vor regla general, en razén de que el inversionista ex—-

tranjero =5 lleva a cabo adquisiciones de ralevancia."(az)

81 Secratarf{s de Hacienda y Crédito Pdblico. Manual ope-—
rativo parz la capitalizacién de vasivos y suastitucién de deu
da piiblice por inversidn. Héxico. Secretar{a de Hacienda y --

Crédito »lico._1986.
gz ggmez Palaggo, fgnacio v, Gutiérrez Zamora. Inversidn

extranjers directa. México. Porrda S.A. 1985 p. 192.
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Sin embargo, la oapitalizacién de pasivos es un medio pa

ra realizar adquisjciones de mucha importantiae.

La resolucidn general No S fue aprobada por la Com1916n_
el 25 de junio de 1984 y publicada en el Diario Oficizl de la

Federacién de 30 de agosto de 1984. El punto 2 de esta resolu

cién establece gque "Se faculta al Secretario Ejecutivo de la

CNIE pera que, sin perjuicio de lo dispuesto en el Gltimo pé-
rrafo del erticulo 5 de la LIE, emita la resolucién que co--
rresponda con respecto a los smiguientes actos jur{dicos :

a) La suscripcidén de la totalidad del aumento de capitel
social por inversionistae extranjeros, siemprc Ggue, Gumo mini
mo el 75% del capital social anterior al aumento sea vropie~—
dad de inversionistas extranjeros. En este caso, deberi acre-
ditarse fehacientemente la renunclia expresa del derechs vrefe
rente por parte de los inversionistas mexicanos.

El aumento de capital de que se trate deberd llevarse a_
cabo mediante la reinversidn de utilidades, aportacidn de re-
cursos propios del inversionista o capitalizacidén de pasivos.

3. Anflisis de las solicitudea.

"Bn el andlisis de las solicitudes para la capitaliza—-—
cién de pasivos o sustitucién de deuda piblica por inversidn_

Y en los casos en gue los socios mexicenos no cuenten cor re-

cursos para realizar aportaciones adicionales de capital, se_

verifica que no exista otro mecanismo financiero disponible ;
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ya sea domestico, e trav8s de 1la participacién de otros inver
sionistas nacionales o por medio de aportaciones temporales -
de capital de riesgo de los fondos de fomento; o bien interns

(83) -
"

cional, v{a los fondos bilaterales de coinversién.
4., Autorizacién para el sumento de capitel extranjero.

"Cuando los mecaniemos mencionados no fueren soluciones_
viables a los problemas financieros de las empresas, que por_
sus caracteristices se ubiquen dentro de las prioridades na—
cionales, se permitird, miempre con =mpego a la reglamentacién
de la materias , el aumento de la perticipacidn extranjera en_
su capital; previo cuidadoso anflisis que determina que el au
mento en el capital es indispensable pars la supervivencia de
le empresa. En tales casos, se establecerdn compromisos gque —

gporten beneficios adicionzles & la economis nacional.“(84)

3.4. MARCO JURIDICO DE LA CAPITALIZACIOR DE PASIVOS.

Le capitalizacidén de pasivos se rige de acuerdo c¢con lo —
estipulado en el primer pérrafo del articulo 8o de 1la IIB, el
cual sefimla "Se requerird la autorizacidén de la Secretarfia —
gue corresponda segin la rams de mctividad econémica de que —
se trate, cuando una o varies de las personas fisicas o mora-
les & que se refiere el artfculo 20, en uno o varias actos o_
sucesién de actos, sdquiera o adquieran més del 25% del capi-
tal o méds del 49% de los activos fijos de una empress. Se —

equipara a la adquisiciédn de activos , el arrendamiento de --

83 Secretar{ia de Hacienda y Crédito Pdblico. Op. cit., -
supra note 81, p. 9.
84 Idem.
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una empresa o de los activos esenciales para la explotacién.”

Art 8 -

primer_

pArrafo
(1LIE)

- ‘,37'?:;1'5171!!‘6

' Autorizacién de la Secretarfia que corresponda.

Unéférﬁéf1ge;§eraonaa fisicas o morales a que_
1 artfculo 20 de la LIE. SR

Uﬁd'o;yariésvaetos 6 sucesidn de actos.
Adguiera o adquieran més del 25% del capital.

Adquiera o adquieran mée del 49% de los acti-—

vog fijos de una empresa.

Arrendamiento de una empresa o de los activos_

esencisles para 1la explotacién.

1. Autorizacién de la Secretarfia gue corresponda.

Existe controverseia resvecto de cuales son las activida-

des econémicas en las que cada Secretarf{a es competente y co-

mo se determina dicha competencia. A este respecto se pueden_

rlantear muchoe problemas précticos.
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La solucidn coneiste en intervretar conjuntamente el ar-
ticulo 8 de la LIE con los artfculos 15 y 16 del mismo ordene
miento.

Conforme al vrimer pArrafc del articulo 15 de la LIE,
el peticionario para efectos del tramite de su solicitud, de-

de presentarla frente a una sola autoridad que ee el Secreta-
rio Bjecutivo de la Comisidn. GSmez Palacio opina que " Una =
interpretacién diferente acarrearfa la necesidad para el peti
cionario de presentarse a diferentes dependencise sdministra-
tivas con idéntica solicitud, obteniendo quizds contestacio—-
nes contradictorias."(SS) “La intencidn del legislsdor al —=
crear la Comisidn, fue la ds mnificor los criterios de las di
ferentes dependencias del Ejecutivo coordinando su accidn en_
materia de inversiones extranjeras, a efecto de que el Poder
Ejecutivo actie coherentemente frente a2 los particulares.”
"Es por ello que conforme al segundo pArrafo del articu—
lo 15 de la LIE, les Secretarias y Devnartamentos de Estado es
tin obligadas a emitir autorizaciones con apego & las resolu-

ciones que dicte 1la Comisién."(87)"El Secretario Ejecutivo ac

tuando en representacién de la Comisibn, coordinard la accién

de las diferentes devendencias del Poder Ejecutivo que inter-
.(88)

vengar .
En consecuencia, si un peticionario desea llevar a cabo_

una adquisieidn controlada por el articulo 8 de la LIE, debe-
ré4 presentar su solicitud al Secretario Ejecutivo de la Comi=~
8ién, quién la turnard a la CRIE, una vez resuelta, el Secre-

tario Ejecutivo la turnar& a las Secretar{as y Departementos.

85 GSmez Palacio, Ignacio y Gutiérrez Zamora. Op. cit.,-
supra note 82, v. 120.

86 Idem.

87 Idenm.

88 Idem. p. 121.



188

2. Una o varias personas fisicas o morales a gue 26 Yre—-—

fiere el articulo 2 de la LIE.

"Rl primer phrrafo del articulo 8 de la LIE, dirige su ~

regulacién a las personas fiaicas o morales a que B@ refiere_

el artficulo 2 de la LIE .”fag)"Eeta distincibén puede adquirir

relevancia en algunos casog. Las unidades econdémicas no ese en
cuentran inclufdas por carecer de personalidad juridica para_

adquirir, (90
3. Uno o warios actos o sucesidn de actos.

BEn relacidn con la adquisicién de capital social de una_
empresa mexicana pueden ascontecer los sigulsntes supuestos :

e) La adquisicibn del 25% del capital social de una em—-—
presa mexicana realizada por un solo extranjero gque no es So-
cio y en cuyo capital no participan otros inversionistas ex—-
tranjeros, en este aupuesto no se requiere de la autorizacidn,
Cuando s{ es socio ¥y aumenta su participaciédn de un 10% a un_
25% tampoco gSe requerirf de lz autorizacidén, pero cuando se -
trata de un inversionista extranjero que no es socio y adquig
re mie del 25% del capital: =a{ necesitarf de 1la sutorizacibn.

Cuando se trata de un socio inversionista extranjero que
aumenta su capital & més del 25% y también cuando con poste--
rioridad aumenta nuevamente su capital hasta el 50% o nis; re
queriré de le autorizacién del Poder Ejecutivo, de igusl mane
ra cuendo teniendo mé&s del 50% del capital, lo aumenta hasta_

89 Gémez Palacio, Ignacio y Gutiérrez Zammora. Op. cit .,
supra nota 82, p. 119.

90 Ydem.
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otro 25% o mée, requerirf de dicha autorizuacilng

1) l+3 uctividades del inversionista extranjero que sien
do propietario del 26% del capital, adquiere un 3% adicional,
uniendo sus adquisiciones, ha adquirido el 29% del capital y_
por lo tanto, al excederse del limite legal del 25% requiers_
de la autorizacibdn, esto es vorque toda adquisicién adicional
sin importar el porciento, debe enalizarse conforme a los cri
terios establecidos en el articulo 13 de la LIE, esta afirma-—
cién fue confirmada por la resolucién general No 4; y

c)las adguisiciones en general por cualesqulera inversio
nistas extranjeros, estén o no conectados entre si, cuando en
suma excedan los porcientos establecidor on ¢l ariticulo 8 de_
la LIE, por ejemplo, si en una empresa mexicena un inversioc—-
nista extrenjero adquiere el 25% del capital social, y poste-
riormente otro extranjerc invierte y adquiere un 3% del capi-

tal de la misma emvresa, requerird de la previa autorizacién.
4. Adquiera o adouierzn mds del 25% del capital.

La legislacibn mercantil y civil en vigor no definen el_

——

concepto de gdquisicién, esta palabra proviene del latin

acouiro que significa obtener, vronorcionar, ganar, agregar ;

en un sentido pecuniario.

Bl concepto general de adquisicidén abarca todo el campo_
del derecho, ya gque se refiere a la idea del acrecentamiento_
de un patrimonio de cualquier persona fisica o jurfdieca. La -

adquisicién es un concepto ldégico~juridico.
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A este respecto G8mez Palacio dice ™ Nosotros entendemos
que el término adquisicién es un concepto general amplfeimo -
gue se refiere & la idea del acrecentamiento de un vatrimonio
de una persona, ya sea q&e esta vea aumentado su patrimonio -
por un bien corpdreo o incorpéreo, tangible ¢ intangible, mue
ble o inmueble o un derecho como lo puede ser el derecho de -

percibir frutos."(gl)

Quien adquiere el derecho a log frutos no necesariamente
ha adquirido el dominio del bien del que dichos frutos ema—
nan.

"Seria trunca tode interpretacién que sefislera que exclu
sivamente la adquisicién total de més del 25% de la propiedad
del capital social, quedari{a sujeta a previa autorizacién ; -
mientras que la simple adquisicidén de uso y disfrute de las -
acciones o partes sociales, (a través de contratos de fideico
miso, usufructo, arrendamiento y otros similares) eataria --
excenta de tal requisito; cuando resulta que del uso y diafrg

te de tales bienes se derivan derechos corporativos y patrimg

nialee."(gz)

En tanto el inversionista extranjero detente los dere-—-—
chos fundamentales de voto y vago de dividendos sobre las -—-—
acciones o partes sociales, tendrd en su poder no el dominio_
o propviedad sobre las mismas, sino lo méds importante deade el
punto de viste econémico,que es la facultad de decieidén y el_
derechc a los beneficios, este es un gasc en donde e= de pri-

mordial importaencia atender al contenido econémico de la LIE.

91 Gémez Palmcio, Ignacio y Gutiérrez Zamora. Op, cit .,

supra nota 82, p. 122.
92 Idem. v. 123.
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Jurfdicamsn*e y en sentido estricto, la palabra adquisi-
cién invoca un negoecio traslativo de dominio. Sin embargo, en
un sentido m&s smplio, ol término puede también referirse a —
negocios traslativos, como aquellos por loa que 88lo se ad—
qulieren derechos personales, o derechos reales distintos de -
la propiedad; como seria el caso, resvecto a aquellos del -
arrendamiento o también el caso de ciertos contratos de garan

tia sobre acciones, como la prenda y el fideicomisoc.

5. Adquiera o adquieran més del 49% de los activos fijos

de una empresa.

Los activos fijos son utilizados constantemente per la -
negociacién para que por medio de ellos se realice el objeto_
social de la empresa.

Los activos circulantes tienen el cardcter de ser cem—
biantes o transitorios, por 1o que la empresa constantemente_
los enajena 0 repone.

"El activo fijo y el activo circulante var{a en cada ne-
gociacibdn dependiendo de su giro o actividad. le esta manera_
en una industris un bien inmueble constituye un activo fijo,_
pero tratandose de inmobiliarias constituye un activo circu--
lante‘“(93)

La LIE no define el concepto de activos fijos, pero res-
pecto de su adquisicibn, esta es permitida hasta el 49% ya —
sea en uno o0 varios actos o sucesidn de actos, es decir, aguil

se aplice la misma interpretacién que se realizé respecto a -

93 Gomez Palucio, Ignacio y Gutiérrez Zemora. Op. cit.,-
supra nota 82, p. 131.
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la frase més del 25% tratandose del capital social, por ello_
se entiende que el legisladof de la LIE deja en libertad a —~
los inversionistas extranjeros para adquirir hasta el 49% de_
los activoa fijos de las empresas nacionslee, tal es la inter
pretacién que adopta la Comisibén en el apartado 2 de la reso-

lucién general No 4,

6. Arrendamiento de una empresa o de los activos esencig

les para su explotacién.

Conforme & 1a parte final del primer pérrafo del artficu~

lo 8 de la LIE que dice "Se equipara a la adquisicién de acti

vos, el arrendamiento de una empresa o de los activos esencia
les para su explotacidn”, las personas a que se refiere el ar
t{culo 20 de 1la LLE no podrén arrendar més del 49% de una em-
presa o de los activos esenciales para su explotacién, sin ob

tener las autorizaciénes a que se refiere el artfculo 8 de 1=

IIE.
Garrigues define al arrendamiento de emovresa como "El -
contrato por el cual un empresario, titular de una empresa —

mercantil, sede a otro su explotacidédn por tiempo determinado_

y & precio cierto."(94)

Gé=ez Palacio sefiala que el arrendamiento de empresa_
"Puede mer por tiempo indeterminado, sujeto a notificacién -~

por cuslguiera de las partes con cierta anticipacién."(gs)

94 Garrigues, Joaguin. Curso de derecho mercantil, 7a ed.
Porria S-.A. México, 1979. p. 204.

95 G8mez Palmcio, Ignacio y Gutiérrez Zamora. Op. cit .,
supra nota 82, p. 132.



LailegislaciGn comin en materia federal es el c¢édigo ci-
vil para el Distrito Federal. La ley comfin regula el arrenda-
miento de cosas, lo que llevado al arrendamiento de empresas_
presenta dificultades.

En el arrendamiento de empresa, el arrendatario empresa-
rio debe quedar libre de disponer de las materias primas, par
tes y componentes de los productos a elaborarse, asi como de_
los productos elaborados y terminados.

Garrigues sefigla que "La obligacidén del arrendador de —
mantener sl arrendatario en el uso y goce pacifico del bien —
arrendedo en 21 coco 221 arrcendamiento de empresa, debe intez
pretarse como la obligmeibén del arrendador de no competir con
el arrendatario o realizar cualquier acto que perturbe la ex—

plotacidén de la empresa arrendada."(QS)

Existen otros contratos por medio de los cuales el inver
sioniste extranjero puede allegarse el uso y disfrute de la -
empresa, sin adquirir el dominio, pero estos contratos no que
dan sujetos a las autorizaciones previstas en el artficulo 8 -
de la IIE, ya que el nico contrato que cubre la norma es el_
del arrendamiento, aun y cuando sea entre diferentes sujetos,
comc en el caso del subarrendamiento, ya que en este caso tam

bién se trata de un arrendamiento.

Barrera Graf opina que "La disposicidén del artfculo 8o_
no debe restringirse al arrendamiento de empresas o de sus ac

tivos eserciales, 8ino a cualquier negoecio juridico gue trang

96 Carrigues, Joaguin. Op. cit., supra note 94, p. 205,
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~fiera el uso o goce de dichos bienes; de 1la negociacién como
un todo, o de los activos de ella. Por tanto, quedan inclui--
dos en esta disposicién el subarrendemiente, el comodeto, el_
secuestro en que corresponda la administracidén al secuedtratg

ri0 o embargante extrAnjero."(97)

Debe recordarse que donde la ley no distingune no se debe
distinguir, y la referencia espec{fica de la LIE es al contra
to de arrendamiento, y hasta ahf debe limitar=me la interpreta
c£6n, ¥ por lo que toca al arrendamiento de activos esencisg—

les debe seguirse el mismo eriterin,

Gémez Palacio opina que "Bl caso de usufructo, prenda, _
secueatro, comodato, fideicomiso, por parte de un inversionis
ta extranjero respecto de un activo esencial de la negocig~—
cién, Ymicemente guedard sujeta a las autorizaciones del arti
culo 8 de la LIE, cuendo su valor exceda del 49% de los acti-
vos fijos de la emnresa."(gs) Debe entenderse gue la autoriza
cién es necesaria cuando la empresa mexicana es la arrendado-—

ra y no la arrendatariae.
3.4.1. CRITERIOS GENERALES

El artfculo 13 de la LIE establece los criterios gue pre
cisan las bases para aceptar la inversidn extranjera en Méxi-
co. A continuacidn se presenta un esquema gque sefiala el Srden

en el que se estudiari este epfgrafe.

97 Barrera Graf, Jorge. La regulacién jurfdica de las in
versiones extranjeras en México. UNAM, México. 1981. p. 108.

98 GSmez Palacio, Ignacio y Gutiérrez Zamora. Op cit., -
supra nota 82, p. 134.



]
3
(9 ]

A) Artfculo 13 de la LIE

1. Exportaciones

Art. 12 ,

: " | fraccibn
24 A ¢
? plicacién de recursos.| yv ge 1a

LIE.

!pcnologia.

"'4. Grado de integracifn nacional.

5. Estructura actual de la propie

CBITERIOS B) Criterios dad de capital.
GENERALES més iapor
—tantes . 6. Sujetos acreedores.

7. Tamafio de la empresa.

8. Anflisis de rentabilidad de la
empresa dentro del contexto -—

del crecimiento sectorisal.




196

A) ¥ artfeulo 13 de la LIE.

Bste precepto evita el sizstema ablerto y faltoc de preci-
sién. Las facultades de decisidn que la Comisifn posee, no de

ben ger ni arbitrariass ni sujetas a la voluntad personal de -~

los funcionsrios que la integran, sino que deben de ser moti-

vadas con estricto apego a la Constitucidn y a le LIE.
La LIE no pretende evitar al inversionistae extranjero en
todass las fireas que se encuentran cubiertas por inversionisge—

tas nacionales, sino fGnicamente aquellas en las que la inver-

818n nacional opere matisfactoriamente.

Autorizar ia inversidn extraznjera en Areas adscuadamente
cubiertas por los inversionistas nacionsles, pusde provocar -
au desplagamiento, ya que el extranjero en muchos camos, POo——
see una mayor capacidad econdmicz, ademAs de otros elementos_

como lo pueden ser las marces de comprobada penetracidn en el

mercado, compradores cautives, ete.

"La fraccién II del artficulec 13 es una norma de carfcter
evidentemente proteccionista parz 1la inversidén doméstica ca--
pas y eficiente que en parte cuide por si misma de sus intere
ses sobre todo en los mercados internacionales; y no como se_
ha pretendido ver tanto por inversionistas extreznjeros como —
nacionales, es declir, como un precepto proteccionistas a ule-
tranza del inversionista doméstico o de rechazo a la inver——

8i6n extranjera en Areas cubiertas por naclonales aunque ©8w-

tos no opersen satisfactoriamente."(gg)

99 GOmez Palacie, Ignacio y Gutibrrez Zamora. Op. cit .,
supra nota 82, p. 190.
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La fracecién IXI del art{culo 13 de la LIE, ha sido de —
singular relevancia debido a la necesidad que tiene el pafs -
de allegarse moneda extranjera, conforme a este precepto, la_
Comisién debe tomar en cuenta las repercusiones que la inver-
816n extranjera puede ocasionar en la balanza de pagos y en -~

particular, en el incremento de las exportaciones.

Héxico necesita tener una balamza de pagos particularmen
te positiva, vor lo tanto, la inversién extranjera debe ser -
wn medio por el cual el pafls pueda obtener divisas, esta idea
8e ve complementada con la fracciénd YII del artfculo 13 de 1a
LIE.

La politica que sigue la LIE y que ha adoptado el gobier
no en los Gltimos aflos, es la de proteger & la economia nacio
nal impidiendo las fugas de divieas y fomentendo el incremen-—
to de capital en el interior del pafs.

Lg fraccidn IV del art{iculo 13 de la LIE ¢s trascenden——
tal, debjdo a la necesidad de generar mayores y mejores Opor—

tunidades de trabajo, especialmente en £#poca de crisis.

Como consecuencia de la fraceibén VI del artfculo 13 de -
la LIE, la inversidn extranjera debe incorporar en la elabora
cibn de sus productos, insumos y componentes nacionalss. Ha =
8ido preocupacifn de la Comisién 4ir formando una planta pro--=
ductiva que utilice materias primas y componentes mexicanos ,
para que en esta forma el mercado interno de consumo se ame-

vlfe y beneficie a su vez a las otras empresas nacionglesa, 31
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tal especto no fuese tomado en cuenta por 1la Comisién, redun-
dar{a tal omisién en una buena suma de divisas por concento -
de importaciones por parte del inverasionista extranjero.

Cabe seflalar que la lista que contiene el articuleo 13 de
la LIB, no es exhaustiva, es decir, independientemente de los
criterios que establece dicho precepto, la Comisién podré& to-
mar como criterio toda medida que considere benéfica para el_
desarrollo de la economfa nacionsl (art. 13 de la L1E, fracc.

Xvii), sin embargo, estas medidas deben reapetar el marco

constitucional.
B) Los criterios més importantes.

A continuacién se presentan los criterios que se relacio
nan méAs a fondo con la capitalizacién de pasivos del endeuda-
miento externo.

1. Exportaciones.

"La Comisidén considera en primer lugar a aquellas empre-
sas que muestren saldos superavitarios en balanza de pagosj; -
en segundo lugar, s aquellas con saldos equilibrados y por ﬁé

timo, a las que presentan déficit.” 100

2. 4Aplicacién de recursos.

"La Comisidén dard preferencia a aguellos casos de inver——
siones en activos fijos, ampliaclones, nuevas iineas de pro--
ductos o nuevas actividades econémicas aque impliguen exvorta-
ciones y en segundo término, & los casos gue prepaguen tinica-

100 Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico. Op. cit .,
supra nota 81, pp. 9 y 10.
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-mente a FICORCA y a obligaclones en moneda naciomal a Socile—
dades Nacionales de Crédito; proveedores naclonales o coloca-

ciones entre el gran phblico inversionista de méxico."(101)

La fraccibn IV del artfculo 12 de 1a LIE, faculta a la -
Comisibn para resolver sobre la participacibn de la inversién
extranjera existente en Wé&xico, en nuevos campos de actividaad

econfmica, o en nuevas lineas de productos.

"La intencidn del legislador al incluir el control a la_
expansibn de la inversibn extranjers existente, fue la de re-
gular la competencia en el mercado que tal inversién ocasicna
rin frgote a inversionistas tanto nacionales como extranje-—-
rcs."(loz)Por lo tanto, "la preocupacidn legislativa es la de
encaninar a la inversién extranjera existente a aguellos cam—

pos o lineas de actividad que no estén adecuadamente cubier—-

tos por inversionistas nacionales."(lo3)

Hbxico acepta la inversién extranjers directa cuando ~-
conatituye un complemento econdémico que no desplaza el capi~-
tal mexicano.

El punto principal es el no desplazemiento de la inver——

816n nacional cwando esta opera satisfactoriamente.

"El legiaslador no intenta captar las modificaciones in—
dustriales que deben realizarse para la elaboracién de nuevos
productos ni la adquisicién de materias primas relacionadas -

101 Secretaria de Haclenda y Crédito Pfliblico. Op. cit .,

supra nota 81, p. 10,
102 Gémez Palacio, Ignacio y Gutiérrez Zamora. Op. cit.,

supra nota 82, p. 166,
103 Idem.
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con el producto a elaborarse,sino la participacién activa ——

del inversionista extrsnjero en una nueva l{nea de productos,
su introduccidn en un mercads diferente dirigido a

es decir,
Igual criteric debe seguirse

un consumidor tamdbién difersnte,

tratandose de la participacién de le inversién extranjera en_
puevos campos de actividad econémica."(104)

En virtud de gue la LIE no define los conceptos de nue——
vas l4neas de productos y nuevog campos de actividad econbmi-

ca, la Comiaidn se vi8 en la necesided de emitir la resolte——

cibfn general No 13.

"A efecto de rcsoiver 1o gue debe entenderse por nuevas

l1ineas de productos y nuevos campos de actividad econfmica, ~

(305)

se presentan cinco diferentes posibilidades de solucidn.
1. Criterio subjetive. "Esta solucibn consiste en emitir

una definicibdn de lo que debe entenderse por nueve l1fnea de
L(106) -

productos ¥y nuevoa campos de actividad econfmica.

La frase nuevas lineas de productos es un concepbto econé
mico utilizado por el legislador de 1a LI%, esto ha sido seve
ramente criticado, pero 46 una manera injustificaeda, ya que ~
el legislador se vib en la necesidad de utilizaer términos eco
némicos no definidos por la ciencia jurfidica.

A efecto de emitir una definicidn, un criterio debe $o--
mar on cuenta tanto a las circunstancias ¢ hechos gue aignifi

104 Gbmez Palacio, Ignacio y Gutifrrez Zamora. Op. cit.,

supra nota 82, p. 168,
105 TIdem.
106 Idem. p. 169.
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—can un glejamiento por parte del inversionista de su activi-
dad existente, como también sl hecho de si se va a dirigir a_
un consumidor distinto.

"Por ejemplo, tratandose de nuevas lineas de productos -
deberé analizerse en que medida el producto se aleja de los -~
existentes en cuanto a su forma, presentacibn, precio, cali--
ded, funcionamiento, proposito y otros factores adicionales ~
como lo son log canales de distribucibm a utilizarse, 1la teg
nologi{s, personal, materias primas y maquinaria necesaria pa-
ra su elaboracibfn entre otros. El segundo especto que debe ~=
analizarse consiste en determimar si el nuevo producto va a -~
ser utilizado por ios mismos consumidores."(1°7)

II. Oriterio objetivo, Este criterio consiste en listar
todas las lineas de productog y campos de asctividad econdmica
existentes. En la clasificacién que se elabore, deberh tener-
ge especlal cuidado en reflejar razonablemente una efectiva -

rezulacibébn de la inversidn extranjera existente en México,

Este criterio objetivo presenta los siguientes proble.-

masg :
a) Definicibn de cada té&rmino incluido, es decir, cada -
concepto incluido en la lista, por ejemplo de jabones, presen
tarf& un problema potencial de definicibn,
b) Inequidad sl incluir lineas de productos més amplias_

que otras.
¢) Posibilidad de omitir lfineas de productos ya sea 8l ~

107 Gbmez Palacio, Ignacio y Gutiérrez Zesmora. Op. cit.,
supra nota 82, pp. 169 y 170.
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momento de preparar la lista o bien sea por la creacibén futu-
ra de productos novedosos no clasificados.
d) Revisibn conatante de la clasificacibn como consecuen

¢cia de las necesidades cambiantes.

III. Criteric econbmico de asignacibén de valores con ba-
se en las modificaciones intrinsecas y extrinsecas del produc¢
to. Las modificaciones que puede sufrir uan producto, adquie—
ren relevancia s6lo en razfn de las repercusiones que tenga -
en el mercado; en e} consumidor y em la competencia. Los cam-
biog intringsecos y extrinsecos pueden llevar a la determing--
cibn de la crenecibfn 3e un nucevo producto.

El aumento o reduccibn del precio del producto puede —
acarrear una modificacibn substancial en el mercado y un cam-
bio en el uso del producto,

A cada una de las modificaciones intr{nsecas y extrinse-
cas del producto se le asignarf un valor, de esta manera al -
irse variando el producto en sus caracteristicas, se irén su-
mando los valores asignados a cade modificacién, de tal mane-
ra que cuando rebasen un nfimero pre~determinado, se estari —-
frente al caso de una nueva 1linee de productos.

Los problemas que presenta este criterio som los siguien
tes :

8) Necegidad de incluir definiciones de cada modifica—-
cibn a efeczto de evitar nuevas.

b) Lsa dificultad de asignar un valor equitativo a cada -
modificactsn,

c) Lz pogsibilidad de que el inversionistae pueda ir reali
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zando las modificaclones en un lergo tiemvo, y evitar que la_
suma de log & ferentes valores acarreen 1la clasificacibn de =~

una nueva li{nea de producto.

IV Criterio que establece gufas generales para distin-—-
guir una linea de productos de otre y un cambio de actividad_
econbmico de otro. Esta solucibn afirma cue no es posible in-
tentar une definicibn clara en la que se prevean todos los ca
808 y desecha le posibilidad de que se otorgue una facultad -

discrecional ampli{sima a la Comisibn,.

V. Criterio de diferenciacibm en base a casos ¥ Jurisprg
dencia extranjera:

a)Consumidor diferente. Es difi{cil definir lo que debe -
entenderse por congumidor, por ello resulta conveniente esta-
blecer un criterio restringido acompaillado de una presuncién.

b) Suficientes carscterfisgticas peculisres del vproducto .
Ciertos productos pueden tener suficientes caracteristicas pe
culiares para distinguirlos de otros productos que aparente--
mente pueden catalngarse bajo una misma l1fnea de productos, -
por ejemplo, los tapetes hechos a mano y los hechos a maqui--
na,

¢) Intercambio razonable de productos por el mismo consu
midor. Cuando el mismo consumidor intercazmbia diferentes pro—
ductos para un mismo fin, todos ellos integran una misma l1f--
nes de productos,

d) Grupo o conjunto de productos con el mismo fin. Cuan~
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~do diferentes productos con caracteristicas diferentes tie~

nen un mismo propésito y por regla generel se adquieren em un
mismo lugar, todos ellos pueden identificarse bajo una misma_

l14nea de productos,

e) Reconocimiento del consumidor y de 1la industria., La -
opinién de los consumidores respecto del sector vendedor, pue
den llegar s diferenciar un mercado de otro, de tal maners —
que se identifiquen como lineas de productos diferentes.

T) Precio del producto. El precio del producto puede dar
la pauta para distinguirlo como una lfnea de productos aparen

temente similares,

g) Criterio mixto. Consiste en combinar alguna de las 80
luciones anteriormente mencionadas. La Comisibtn en la resolu-
cibébn general No 13; adopt§ este criterio, el cual establece —
gufas genersles para distinguir una linea de productos de ——
otra y una nueva actividad econdmica de otra.

3. Tecnologia.

"La Comisibn otorga mayor prioridad a aguellos proyectos
con tecnologia de punta, en segundo lugar, a aquellos con tes
nologia media y en tercer lugar, a los que ofrezcan tecnolo——

gla salienta."(los)

4. Grado de integracibn naoional,
"Se daré prioridad a aquellos proyectos cuyos grados de_

108 Secretaria de Hacienda y Cr&dito Plblico. Op. c¢it.,-
supra nota 81, p. 10.
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integracibn nacionales sean superiores a los de la rama econg
mica, en segundo término, a aquellos con igual gredo de inte-
gracibn a la rama y por iltimo, a amquellos con inferior grado

de integracibén s la rama econbmica en cuestibn."(log)

5. Estructura actusl de l2 propiedad de capital,

"La Comisidn otorge preferencia paras la capitalizacibn -
de pasivos en primera instancia, a aquellas empresas que en -
el momento de hacer su sclicitud mantengan un 100% de capital
forfneo; posteriormente, a empresas com varticipacibn mayori-
taria extranjers y finalmente,z aquellas que debido a 1la cap&
talizacibdn de pasivos, pasarfn de una participacibébn minorita-
ria o nula, a una mayoritaria o minoritaria, respectivamen~—-

te L(110)

6. Sujetos acreedores,

" A. En relacibn a los sujetos acreedores, la Comisibn -
considera dentro de sus prioridades para la autorizacibdn de =
capitalizacibn de pasivoe propios, en primera instancia, a -—
aquellos créditos suscritos con instituciones bancarias; en -
segunda, a aquellos créditos contrafdos con proveedores y fi-
nalmente a2 los créditos vinculados con las matrices de las em
presas mexicanas en el extranjern. .

B. Tara los afectos de la sustitucibn de deuda phblica_
por inversibn, loe pasivos permitidos serfin, solamente, los —
provenientes de ¢

~Créditos en moneda nacional con Sociedades Nacionales —
de Crédito:

109 Sscretarfa de Hacienda y Crédito Pfiblico. Op. cit .,
supra nota 81, p, 10,
110 Idem.
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~Crbditos en monsda nacionel contraidos con proveedores_
nacionales, para la adguisicibn de bienes de procedencia na~-

cional.

~FICORCA.
«~0bligaciones emitidas entre el grsm phblico 1nversioni§

ta en México?(lll) i

7. Temafio de la empress.

"Lag prioridades de la Comisibn, en lo relativo al tama-

fio de la empreas, ubican en primera instancis a la pequefla y
2
madians industria y en segundo plano a la gran empresa.“(ll 7

8. Anfilisis de rentabllidad de la empresa dentro del con
texto del crecimiento sectorial.

"Se permitiré capitalizar pasivos y/o sustituir dsuda ré
blica por inversgién a agquellas empresass gue muestiren un dina-

mismo pimilar o superior al de la actividad econbmica, rama -

induastrial o sector a1l que pertenezcan."(ll3)

"Fl enfoque fundemental para ls seleccibn de empresas —-—
con poaibilidades de capitaiizasr pasivog, parte del anélisis~
de la combinacibdn de l1los efectos del impacto del costo finan—
ciero de la empresa y la rentabilidad de la misns.

De lo anterior se concluye que aguellas empresss que, —
sun y cuando no tuvieran problemas de endeudsmiento, no reflg
jen rentabilidad en sus operaciones, no serfn sujetas a capli-
talizacién de pasivog propios. Lo mismo sucederi en aouellos_

cagos en los que, sin tener utilidad de operacién una empresa

111 Secretaria de Hacienda y Crédito Phdblico, Op. cit .,

supra nota 81, p. 10.
112 TIdemn.

113 Idem,
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aun con ia capitalizacibén de pasivos propios, no mejore sus-—

tancialmente su situacibn operativa y financlera."(ll4)

M&xico tiene gue afrontar una etapa critica en su econo-
mia, deben revisarse politicas y estrategias econbmicas para_
encontrar nuevas férmulas que nfrezcan soluciones mls acordes

a la realidad actual,

Es preciso limitar la inversibn extranjera indirecta y -
buscar en la inversidén extranjere directa un reactivador al -

desarrollo econbmico.

El programa nacional de fomento industrial y comercio ex
terior 1984-1988, publicado en el Diario Oficial de 1la Feders
cibn el 13 de agosto de 1984, contempla la polfitica de promo-
cibén selectiva, la cual orientarf la entrada de la inversién_
extranjera directa hacia actividades preseleccionadas sucepti

bles de ser generadnras netas de divisas,

A continuacibn en los cuadros 1, 2, 3, 4 ¥y 5; se vrecisg

rf el mecanismo de conversibn de deuds phdblica por inversidn.

En los cuadros 6, 7, 8,9 y 10; se examinarf el procedi--
miento administrativo ¢ ventanilla Gnica.

Los cuadros 11 y 12 ; presentan en forma esquemftica el

procedimi=nto de pago de las aportaciones de capital.

114 Secretarfia de Hacienda y Créditc P@blico. Op. cit.,-
supra not= 81, p. 1ll.
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Cuadro 1.

Conversifn de deuda pGblica por inversibn

Empresas
e ofiblicas
s 5. “-—»d:’:z:;zz {49) ___, e transror—
- l1a dend men ‘en partes Anexo
eada . socisles de : B
Empresas
privadas
4
El
o Empresas
1 péblicas
i:::ﬁi;i:iztaf a)Complementar
Compravents en una inversibn.
el mercado de
esos derechos, b)Inicier una so
ciedad.
c)Descargar pasi
E:?::;:s vos en moneda‘
P s nacional .,

.

1. Pagar obligaciones contrafdas con
bancos extranjeros

2, Pagar a las matrices de empresas sub-

El esquema 5.11 no se sidierias mexicanas.

podré utilizar para : 3. Proveedorea del exterior.

a)Fl estrictamente relaciona—--
do con el desarrollo del pro=
yecto que no implique pagos -

4, Capital al exterior.
de tra- |b)Pagos a pronveedores naciona—-
bajo,ex les.
cento T {c)Deudas con Sociededes Nacionn
les de Cré&dito > FICORCA.

d)Liquidacién de emisiones -
obligaciones.
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Cuadro 2

(compraventa del tipo libre) {(por lo menos de tres casas banca-
r{as de cambio) (dfa de cierre de la operacibdn) = al tipo de ~-
cambio para estos mecaniemos de acuerdo el Banco de Mbxico,

2) Se intercambia con los acreedo
Tes R

(%) de

- -~descuento.. ...

Deudores

b) Se negocla entre loe: aoreedo--
f res y la SHC? Ea

8) Deudores —— 4 "(%) de descuento” ——— Acreedores

Gobierno y O
entidades_ " R
pGblices .

1. Los beneficios de la transaccibn.

2. Los rangos que establece el anexo
C del manual operativo para la ca

La negociacibn se fijark pitalizaciln de pasivos.
de acuerdo a @

3. Las modificaciones cumpliendo las
mismas formalidades cue le dieron
origen, cuando la SHCP considere
que no responde a las condiciones
de los mercados.




1 anexo C,
{que sblo -
rige 1a sus
titucibn de

deuda pﬁbli-

ca ).
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Cuadro 3

El precio del papel en el merce-
do. } el BT

~Elementos fijos
que se ajusta——
rén de acuerdo
: a

Laes variaciones del]tip¢] e;éam-
:gontrolado.

bio libre respecto Al con

Fechas en las que se llgvetg:Cgﬁ 1a operacibn.

(faétofga)gx‘(déscpéﬁﬁo)(-

D1 = Di 100-P (d)P
100=-Po vl




Cuadro 4
Las acciones emitidas a cambio de cancelaciﬁn

de deuda pfiblica, contendrén las limitaciones

de 1la clausula 5, 11,

Cuando exists diferencia entre el wvaloxr nomi-

nal y el valor del mercado de las acciones --

gque esten pendientes de emitir, la empresa —~
emitirf acciones con valor nominal igual a la

participacifn desoada de capital foréneo .

(Valor nom*nal de acciones emitidas) (precio_
pagado por las acciones emitidas) L A DI -
PERENTTI A deberf ser satisfecha con la
emisién de una prima intransferible a entida-
des o a pexsonas fisicas mexicanas de confor-

midad con 1a clausula 5. 11,




Indusfriﬁféufdmdtriza

L4

Las empresas de la
industria terminal
tienen las siguien
tes responsabilidz

des ¢ -
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Cuadro 5

se le reconoceré el 100% de las divisas -
netas que ingresen al pais via incremen-~

tos en el capital social pars efecto de -
su presupuesto de divisas de conformidad
con los articulos 15 y 16 del decreto pa-—
ra la racionalizacibdbn de la industria au-
tomotriz.

[ a)

b)

c)

El 50% de sus requerimientos de divi-—
aas serf generado {como minimo) con la
exportacibn de componentes automotri——
ces fatricados sdio por industriass re-
gistradas ante SECOPFI.

5610 se acreditaré un 20% de financia-
miento externo.

5610 podrA acreditarse un 20% de compo
nentes automotrices hechos por maquila
doras cuyo capital social corresponde
a empresas de la industria terminal, =
matrices o filiales.

La Direccifn General de la Indusiria Metal Mecanica y Bile-
nes de Capital (DGIMMBEC), autorizarh previemente los casos en -~
que las capitalizaciones excedan de los porcentajes, a f£in de -
que se apliquen a loz presupuestos de divisas de aflos subsecuen

tes,



Cuadro 6
Procedimfento administrativo, ventanilla Gnica
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Empresa ———p Obligacibn de presentar ——————4 Para 1la sustitu-

la solicitud y el cues—.. ...
tionario ante la SHCP , -

v
La solicitud podré ser Cuenten
susoxrita por el o los_ con un
bancos vendedores de - mandato
los derechos de cobro
cnendo?
-
Monto.

SHCP, oficio de - Plazo.

cién de deuda en

en partes socia-

lea de capital -

--seleacionado, -
S5.11.

5610 se permiti-
ra el papel de -
reestructuracibn
con vencimientos
originales de =
1982-1984 y 1985
«1990 .

8)El o los inversionis-——

tas. extranjeros.

P)El o los bancos vende—
dores de papel y los -
inversicnistas extran-
Jjexros.

¢c)De sus representantes
legalmente constitui-—=
dos y sus filiales o -~
subsidiarias .

conformidsd . Procedencia del papel.
Monto del descuento de la transaccibn.
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Cuadro 7

; 1. Eapeciﬁ.cacién de 1a.s acciones a llevar a -
cabo por 188 partes el -d{a del cierre de 1la

a)Monto & capitalizar;

Depgre Ziewe|b) Sea puesto a disposi-
' ) : cién de 1a empresa ca
: Iﬁ'st?izcéidne’s para pitalizade;

f9,“,° el : ¢) Por el deundor que ha-
ce 1la aportacibn me—-
diante un depbsito en
la tesorerf{a de la Fe
deracibn.

Cagos en gue no se requiere :
autorizacién de 2la CNIE '—--——-—-Q'SHCP -—————0 (compromiso de
R presentar un
programa ante
la CNIE, elle
sancionarf).



SHCP,
oficio de
autoriza—
-cibn .

21%

Cuadro 8

De- papel (1a autorizacién pravia a.-
la venta de -

>1. Baneo ven
dedor.

De derechps‘

2, Notifiear | 4) A1 banco de servicio correspon———

7 dfas entes diente al goblernoc federel. .
del cierre - - ) e

acerca del -
tipo de derg-
cho que se -

vender& al - | 1y pemfig entidades con deuda externa

inversionie- reestructurada.
ta extranje-
Tro .
) A fin de que el o los bancos de -
S . gervicio procedan a csncelar el -
B importe del pricipal.
sj.i‘ :

d) Cortaer los intereses a partir de
la fecha de cierre de la Opera——-—
cib6n de sustitucibn.




Conve—::
-nio. -

Crausuiado_

deg—

Prever el ca-
so de incum—
plimiento .
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Cuadro 9

“1. La sustitucidn.

2. La emisibn de acciones salvo en em

preses capitalizadas cuysa naturalE
za no 1o requieras de acuerdo al ds
recho mexicano,

3. Mecanismo de control del destino -
de los fondos resultantes de 1la —-
sustitucién.

&)La cual debe hacer
se en un término =

4. La informa- méximo de 6 meses.

cibn del -~
destino de

los fondosT | P)La informacibn de-

bhe remitirse a la
Secretaria Ejecutl
va de la CNIE con
copis a 1la SHCP .~

a)Se suspenden los desembolsos de los
fondos depositados gque se mencionan’
en el capitulo V inciso 2 del manual
operativo para la capitalizacién de
pasivos. -

b)Sanciones de la LI®,art., 28

c)Cuando no sean posibles las sancio—-
nes, a peticién de la Secretaria Eje
cutiva de la CNIE o de la SHCP, se =
auditarh cuantas veces se considere
pertinente, ya que el esquema 5. 11"
es sblo para inversiones productivas,
no especulativas
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Cuadro 10

Solicitud $ 85 000
anexo D
Ley de derechos .

SHOP e Art. T2 .

CNIE,
RESQOLUCION
a)Todas las operaclo
< nes de sustitucibn
30 afas de deuda pGblica.

habiles ——P b) Vigente por 3 me-
~ses .

¢) Compromisos a la
empresa interesa~
-da




Cuadro 11
°rocedim1ento de pago de las aportaciones de capitsal
(forma y tiempo)

Papel de deuda

A, Sector Pﬁblico dendor ————————3 y emisién de ~
-} acciones.

1., Entidad pfiblica emisora : - :
o -————-bOﬁ.cio de e.utoriza-

Tesoreria de la ?aderac16n L cién de la CNIE y ~
o SHCP,

A través de un depb- tradas.
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EBDesembolso o
PBEOC contra_
firmae regis

P site en la tesoreria |b)Aviso escri- -

de la Federacibn . to ¥ vrevio,

b

2. Plazo de pago es =
CNIE, y SHCP. (el deudor tiene derecho a opinar)

8) EL proyecto de inversibn.
fondos.
los acreedores.

comprobante de pago.

b) ElL calendario de requerimientss de

e) E1 pago a proveedores se realiza 2
d{as antes de remitir las facturas & -
la SHCP, y las facturas liquidzdes se
remiten a las empresas capitalizadas,

( 24 horas).
c)Pagos a provee
dores y su nfic
merc de cuenta

a negocio - inversionista extrenjero, --

-——

c) Los fondos se traspasan directamente &

d) Los mcreedores entregan el finiguito o



Pondos no dispuestos
por la empresa capi~ .
~talizada . o

Las aportaciones de ca

vital se empiezen a pE
~gar :
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Cuadro 12

,:a>

25)’

a)

Causarén intereses a favor de la -
empresa capitalizada y se los acre

‘ditarh la Sociedad Nacional de Cré¥

dito que la empresa capitalizada =

-haya seleccionada,

Se incluirin como parte de las mi-~
nistraciones del calendario del -~
proyecto, a8 menos gue se haya se--
leccionado el mecanismo contempla-
do por la nota de pie de 1la tabla
de condiciones y descuentos del -—
anexo C.

Cuando ge haysa formalizado la emi-

',sibn de acciones.

‘Cuando se expide un certificado -

provisional de tenencia accionaria,
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MECANISHOS OPERATIVOS DE LA CAPITALIZACIOR DE PASIVOS
DEL, ENDEUDAMIENTO RXTERNO.
Los inversionistas que utilicen el mscanismo de la capi-

3.5.

trlizacidn de pasivos sBe sujetarén s lo sigulente:
1. La Secretaris de Hacienda y Cr&dito PGblico adquiriré

1a deudse del Gobierno Federal; de las entidades con deuda ex-—

terna reestructurada y de las empresas extranjeras y subsidig

rias que hayan conseguido la reestructuracién de la deuda ex—

terna de entidades con FICORCA. Tratandose de la deuds de en—

tidader o empresas diversas del Gobierno Federal, & Secreta-
ris de Hacienda y Crédite Phiblico determinard si ellas o esta

cubrirfin el precio de la sustitucién.
2. La empresa vender& le dendz deil Gobierno Pederal a la

Secretaria de Haclenda y Crédito Phblico, y obtendrh de esta_
la sutorizacibn para pagar,con el producto de la referida ven
ta, €1 crédito en moneds nacional. La empresa deberf acudir -
ante la Sociedad Nacional de Crédito que heya operado el con-
trato de cobertura para presentarle la autorizacibn. La Socig
dad Racional de Crédito solicitarf al PICORCA el convenio mo-—
dificatorio correspondiente s la clausula "entrega del valor_
rescate en pesos,”

Fl convenio deberf ser suscrito entre la empresa y la So
ciedad Nacional de Crédito actuando esta Gltima por cuenta y_
orden del FICORCA.

La empresa deberA obtener autorizacién del acreeder parsa
1levar a cabo las modificaciones al contrato de cobertura y -
habr& de indicarle a la Sociedad Nacional de Crédito con 30 -
dfas de anticipacibn le forma de prepago que deberf hacerse —

por concepto de crédito.
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I3 wpiicacién de los recursos de la venta de la deuda pg
blica debe hacerla la Secretaria de Hacienda y Crédito Pfibli-
co, a través de la Sociedad Nacional de Crédito que aeste ope-
rendo el contrato.

El cumplimiento del compromiso que haya hecho la empresa
con la Secretsrfa de Hacienda y Cré&dito Pblico Berfh supervi.
sado directamente por la propla Secretaria y por 1la COmiBiGn_

Nacional de Inversiones Bxtranjeras.,

2, Los inversionistas extranjeros que deseen mejorar 61_
perfil de sus subsidiarias, filisles o que inicien una agocia
elbn con yme enprofa y& existente que tenga deuda en moneda -
nacional con Sociedadea Raolonales de Crédito, o con otrog —-
acreedores mencionados en este manual, realigarfn la opera—-—
cidén de sustituciédn que funcionarf de 1z misma manera que si
se tratera de una sustituclidén para capitalizacibén simple; sin
embargo, le finica variacidn seré que, en lugar del pego del -
papel de la deuda reestructurades del sector phiblico, se entrs
garf el finiquito de la deuda con dichas sociedades o el des-
cargo parcial de la mis=ma, seghn sea el caso, al momento de -
efectuar el cierre de 1la operacibn de sustitucidbn.

Las empresas capitalizadoras podr&n establecer en el con-
trato que les entregas de papel de la deuda phblica podrén —-
efectuarse en parciamlidades, sin embargo, estas entregas par-
ciales no podrfin ser menores de una perte mensual alicuota —-—
del total 3e la capitalizacifém durante el semestre siguiente_
al cierre de la operacibn, que - 'no rebagarf un mes natural a -
la firma 42} contrato de intercambio de papel.

Los descuentos del anexo C podrfn ajustarse a los movi—-

mientos que registre el wvalor del papel en los mercados inter
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nacionsles y el tipo de cambio libre en el pais,

3. Fl1 manual operativo para la capitalizacibn de pasivos
¥ sustitucibn de deuda p@blica por inversibén, podrl sufrir mpo
dificaciones en el futuro.

"¥ecanismo No 1. Capitalizacibén directsa simple.

Se caembia deuda por acclones de la entidad deudora del -
"new reasatructure agreement) las que serin emitidas con las li

mitacicnes eatablecidas en la seceidn 5.11."(115)

"Wecanismo No 2. Capitalizacién indirecta de entidad pri
vada per parte de inversionista extranjero con deuda reestruc
turada de entidad pGblica o gobierno federal.

Uz inversionista extranjero negocia con acreedor y con =
empresa privada la capitalizacién de esta Gltima con deuda -~
reestrusiurada de unz entidad phblica o del gobierno federal,
quien kzce las aportaciones en pesos, con descuento, y da 1n§
truceiores a la empresa a capitalizar, quisn se compromete a_
emitir acclonea con las limitaciones establecidas en la gec--

cibn 5.12 del "new restructure agreement".(lls)

"Mezanismo No 3. Capitalizacibn directa de entidad pﬂbli
ca con dsuda reeatructurada por parte de inversionista extra&
Jero.

Un £aversioniasta negocia con el acreedor de una entidad_
con el fixz de pagar (con o sin descuento) toda o parte de 1q_
deuda de =sta Altima quien, en ¢aso de estar de acuerdo, emi-
tirf & nombre del inversionista y a requerimiento del banco ,
acciones =zon las limitaciones establecidas en la seccibn 5.11

del "new =egtructure agreement".(117)

115 Secretarfia de Hacienda y Crédito Pblico. Op. cit .,

gupra noti B1 . 17.
116 Zaem! DI 18
117 Zdem. p. 19,
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"Mecanismo No 4., Inversibén en un nuevo proyecto por par-
te de inversionista extranjero con deuda reestructurada de en
tidad plblica.

Un inversionista extranjero negocia con acreedor la in--
vergibn en un nuevo proyecto con deuda reestructurada de una_
entidad péblica, quien a cambdic de su deuda, hace la inver--
8i6n en el nuevo proyecto. Se emiten scciones de la nueva em-
presa a favor del inversionista extranjero con las limitacio-

nes eatablecidas en 1la seccibdn 5,11 del ™ new restructure ~

agraement".(lls)

"Mecanismo No 5. Capitalizacibn indirecta de entidad pri
vade por parte de inversionista extranjero con deuda reeetrus
turada de entidad pfiblica para pego de adesudos de la primera_
con Sociedades Nacionsles de Cré&dito o con FICORCA.

Un inversionista extranjero negocia con acreedor y enti-
dad privada la capitalizacién de este Gltima con deuda rees—
tructurada de una entidad pGblica para que con los recursos -
pagados por esta Qltima, 1la entidad privads pague adeudos (de
acuerdo a las reglas estzblecidas) en pesos a Sociedades Ngw—
cionales de Cr&dito o a PICORCA, emitiendo a favor del inver-—
sionista extranjero acciones con las limitaciones estableclee

das en la seccibén 5.11 del "new restructurs agreement."(llg)

"Mecanismo No 6. Capitalizacibn indirecta de entidad ——
privada por parte de inversionista extranjero con deuda rees-
tructurada ée entidad pfiblica, siendo la emisora de acciones

118 Secretari{a de Hacienda y Cré&dito Pliblico. Op. cit .,
supra nota 81, p. 20

119 Yden. p. 21
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a favor del inversionista una entidad privaeda distinta a 1la -
capitalizada.

Un inversionlsta extranjero negocia con acreedor y con 2
entidades privadas la capitalizacibén de una de estas, emitien
do las acciones a favor del inversionista extranjero, La otra
entidad privade, quien no recibirf los recursos; aun no ha-
biendo emitido acciones 1la entidad capitalizada con deuda --
reestructurada de entidad plblica, seré la responsable ante -
SHCP y CNIE del uso de los fondos & ser invertidos. Como en -
todos los casos las acciones emitides tendrén que contener -
las limitaciones establecidas en la seccibn S5.11 del "new res

tructure agreement."(ldo)

"Mecanismo No 7. Capitalizacibn indirecta de entidad pri
vada por parte de inversionista extranjero con deuda reestruc
turada de entidad pfiblica en virtud de adeudos internos de la
primera con la fittima,

Un inversionista extranjero negoccia con acreedor y enti-
dad privada la capltalizacibén de ests fltima con deuda reep—-
tructurs=de de une entidad phdlice (pr=ferentemente una Socie-~
dad Nacionsl de Crédito), quien a su vez es acreedor de la en
tidad privada, por lo aue esta hace la aportacibn con recur--—
so8 propios y cancela o disminuye su deuda con la entidasd pl-
blica (preferentemente una Sociedad FHzcional de Crédito), eml
tiendo ecciones a favor del inversionists extranjero con las_
limitacicones establecidas en l1la seccibdn 5. 11 del "new res——

tructure sgreement," (222)

120 Secretaria de Hacienda y Crédito Pfiblico, Op,., cit .,
supra noze 81, p. 22,
121 Tdem. p. 23.
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3.6. IMPORTANCIA ACTUAL DE LA CAPITALIZACION DE PASIVOS DEL .
RNDEUDAMIBNTO FXTFRNO.

"Adolfo Hegewisch Pernfindez expresbd cue en 1986 la inver
816n extranjera alcanzb6 2 300 millones de dblares y gue el —
nuevo mecanismo de adquisicibm de deuda pfiblica por inversibn
ha permitido totalizaer 1 057 millones de db6lares. Tambibn se-
fald que el monto mutorizado de inversiones extranjeras en Mé
xico durante 1983 y 1985, ascendid & 6 315.8 millones de dbla

res ~(122)

La industria automotriz tradicionalmente habia mostrado_
un d&ficit en su balanza de pagos, ¥ o8 & partir de 1984 cuan
do pasa a smer guperavitaria, debido principalmente tanto a8 =
una politica radical de exvortaciones {(ante el desplome del -
mercado interno) como & la adquisicibén de deuda phblica por -
inversibfn de parte de algunes empreseas automotrices,

La capitalizacibdn de pasivos se ingtrument$ en otros sec
tores de 1a economis, dentro de esta perspective se crean me-
canismos gue permiten atraer selectivamente la inversién ex—
tranjera = Mbéxico.

Alguras entidades del sector plblico mexicano gue reege~
tructurarczn deuda externa son: el CGobierno Federal, Petrblecs
Mexicanoa( TENEX), siderfGrgica Lfizarc Chrdenms 1as truchag —
S.A., Telefonos de Héxico S.A. (TELEMEX), Aeronavesg de Kéxico
(APROMEXICC), Altos Hormos de México, Banca Serfin, Banco In-—
ternaciona:, Banco Mexicano(SOMEX), Comisibn FPederal de Elec-
tricidad, TONASUPO, Departamento del Distrito FPederal, Disel_
Nacional(DI¥4), Fundidora de Monterrey S. A.

122 Pexri16dico El Nacional. 5 de enero de 1987. p. 1. le_
seccibn .
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CONCLUSIONES.

1. El Gobierno Pederal , a través de la Secretarfa de ——
Hacienda y Crédito Pfiblico, no actfia como un simple particu—-
lar al contratar empréstitos con bdbancos privados extranjeros.

2. La doctrina anglosajona de la diferenciacién de los -
actos de Estado, no es vhlida, igualmente la doctrina del ac-
to procesal limitado debe desecharse ya que violan el princi-

pio de igualdad e inmunidad soberana.

3. Los bancos privados extranjeroa que otorgan préstamos
al Gobierno Federal mexicano no se han convertido en sujetns_

del moderno derecho internacional pfiblico.

4. No existe el derecho a favor de los acreedores phbli-
¢co8 y vprivados para embargar los blenes del Estado mexicano -~

en el caso de una declaracidn de moratoria,

5. Resulta criticable que el legislador de la LGDP utili
ce la analogia para tratar de precisar 1o aue debe entenderse

por financianmtiento.

6. Constitucionalmente es vAlido realizar presupuestos -
locales para que asi{ las entidades federativas puedan estadble

cer las bases para contratar empréstitos con gobiernos, socie
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dades o particulares mexicanos, que sean en moneda nacional y
dentro del territorio nacional, siempre y cuando se destinen_

a inversiones productivas.

7. EL Congreso de 1la Unibén aprobarf los montos de endeu-
damiento necesgsarios para el financismiento del Presupuesto de
Egresos Ze 1la Federacifn, lo cuasl jurfidicamente es correcto -
¥a que tanmbibn existen presupuestos de egresos de las entida~
des federativas, sin embargo, les entidades del sector plibli-
co local, necesitarfn de la autorizacibén de la Secretarfies de
Hacienda ¥ Cré&dito Phiblico, pere Tecibir los beneficlos dexri-

vados del endeudamiento externo.

8. Le disponibilided presupuestal no debe tomarse como -
criterio paras determinar la capacidad de pago de las dependeg

cias del Sobierno Federal.

9, Las entidades distintes del Gobierno FPederal son las_
entidades pfhHdlicas locales o de los Estados.

10. =3 correcto aque la LGDP utilice al Preaupuesto de -
Egresos de2 12 Federacibén como criterio para distinguir a 1as_
entidadesz pertenecientes sl Gobierno Federsal de las entidades
distintaz 2el Gobierno Federal,

11. Za LGDP incurre en inconstitucionalidad al tratar de
atribuir = la Secretarfia de Haciende y Cr&dito PGblico la fa-

cultad de zutorizar toda clase de financiamientos de las enti
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dades del sector pGblico, ya gque mediante estm facultad se
estf limitando la libertad de contratacién de financlamientos
que otorga la Constitucidén a los Bstadoe y Hunicipilos.

12. La operacién de "cambio a monedas distintas del do-

lar™ permite disminuir el riesgo camdbiario cue representa di~
cha moneda ante la posibilidad de una devaluacién, permitien~

do asf{ atenusr el servicio de la deudas externa.

13. Los bancos acreedores deben aceptar una reduccibn --~
significativa de los intereses generados por concspto del ser

vicio 2¢ la deuda externa.
No @8 posible tratar el problema del endeudamiento extez

no con una solucién aislada.

Las soluciones deben basarse en las necesidades y condi-
clones especificas de cads pafs, sin embargo, una opcidn poli
tica inmediata es la vigorizacibn de los sistemas de coopera—

cibn regional,

14, No eas posible hadblar de uns solucibén absolutamente -

econbmice ni de una solucibén exclusivamente juridicsa.

15. Propugnar por la total desaparicibn de la LIE es omi
tir el importante pasado histérico de México.

16. Desde el punto de vista juridico resulta muy intere-
sante estudiar a la inversién extranjera directa come un -—-

inatrumento enfocado a resolver el problema derivado de 1la in
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17. be historia de la deuda externa de México resulta im
prescindible para cuslquier estudio que trate de comprender -
el proceso del sndeudamiento de este pals, ya que asi se pue-
de conocer la explicacién objetiva del pasado y los viejos y_

reiterados errores en las finanzas pGblicas.

18. Lom préstamos que otorgan las inatituciones oficia-
les de crédito, no pueden considerarse neutrales e 1ncondicig

nal es.

19.E1 interfs de las instituciones oficiales de crédito,
en el comportamiento general de la economia del paifs al cual_
destinan sus recursoz, significe una intromisién en los asun—
tos politicos de la naoibn prestateria, y constituye una vio-~

lacién de su soberania.

20. La deuda que interesa es la que constituye un compro
miso real firenciero, es decir, es agquella que estf pendiente

de amortizacidén y pazgo de intereses.

21, La cepitalizacibn de pasivos es una medida gue solu-—
cions parcialmente el problema del endeudamiento pfiblico ex——
terno mexicano, no obstante gue ez un instrumento muy técni--
co, resulte ser una opcibén adecuada para permitir a un buen —
nGmero de empresas que paguen loa intereses y el principel de

gu deuda externa.
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22, Descubrir una solucién fhctica que permita pagar 1a_
deuda externa en su totalidad, y que evite en un futuro acue -
los paises se conviertan de nuevo en deudores, resulta ser un

verdadero desaffo a la inteligencia humana.

23,.Hoy el mundo parece resultar extrafio, nunca ha existi
do una solucién definitiva que organice arménicamente a 1la s0
cledad humana, por consiguiente, afirmar que la capitaliza--
cién de pasivos del endsudamiento externo resulta ser una me-
dida adecuada y bien instrumentada, es ubicarse en sl émbito_
de 1la realidad.
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cial de la Pederacibn de 29 de diclembre de 1976.

Resolucidn general No 1 de la Comisibn Nacional de Inversio--—
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nes Extranjeras, Diario Oficisl de 1a Federacibn de 30 -
de agosto de 1984,

Resclucidn general No 2 de la Comisibn Nacional de Inversio——
nes Extranjeras, Diario Oficlal de la Pederacidn de 30 ~
de agosto de 1984.

Resolucién genersl No 3 de la Comisibn Nacional de Inversio—
nes Extranjeras, Diaric Oficiel de la Federacidn de 30 -~
de agosto de 1984,

Resoluciédn genera) No 4 de la Comisibn Naclonal de Inversio=-
nes Extranjeras, Diario Oficial de la Federacidén de 15 -
de enero de 1976, 27 de agosto de 1981 y 30 de agosto de
1984,

Resolucibdn gencral Ho 5 de la Comisién Nacional de Inversio—-—
nea Extranjeras, Diario 0ficial de la Pederacifn de 5 de
noviembre de 1975,

Regolucibn general No 6 de la Comisién Nacional de Inversio—-
nes Extranjeras, Diarle 0ficial de la Federacifn de 5 de
noviembre de 1975 y 30 de agosto de 1984.

Reaclucibdn general Ko 7 de la Comisién Nacional de Inversio-—
nes Extrenjeras, Diario 0ficial de la Federacidn de 5 de
noviembre de 1975 y 30 de agoato de 1984.

Resoclucién general No 8 de la Comigibn Nacional de Inversio——
nes Extranjeras, Diario Oficial de la Pederacidn de 5 de
novienbre de 1975 y 30 de agosto de 1984,

Resolucibn general No 9 do 1la Comiaién Naclional de Inversio——
nes Bxtranjerass, Diardio Oficizl de ia Federacibn de 30 ~

de agoato de 1984,
Resolucién general No 10 de la Comisibn Nacional de Inversio-
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nes Extranjerss, Diario 0ficial de la Pederacibn de 30 ~

de agosto de 1984,

Resolucién general No 11 de la Comiaidn Nacliornzl de Inversio-
nes Extranjeras, Diario Oficial de la Pederacidn de 27 —
de julio de 1977 , 1% de noviembre de 1975 y 30 de agos-

to de 1984,
Resolucién general No 12 de 1a Comisidn Nacional de Inversio~

nes Extranjeras, Diario Oficiel de la Pederacibn de 19 =~

de noviembre de 1981 y 30 de agosto de 1984,
Resolucibdn general No 13 de la Comisibn Nacionsl de Inversio-~

res Extranjeras, Diario Oficial de le Federacibén de 6 de

aeptiembre de 1977 ¥ 30 de agoste de 1984,

Resolucién general No 14 de la Comieidn Facional de Inversio-—
nea Extranjeras, Diario Oficial de la Federzcién del 2 -
de septiembre de 1986,

Resolucién general No 15 de la Comisién Nacionul de Inversio-
nes Extranjeras, Diario Oficial de 1la Federacibn del 2 -

de septiembre de 1986.

Legislacidn extranjera,

Ley canadlense de 1982 sobre la inmunidad del Eatsdo.
Ley de Estados Unidos de 1976 sobre inmunidades de i1os sobera

noa extranjeros.
Ley del Reino Unido de 1978 gobre la inmunidad del Estado.

Publicaciones periddicas.



- 239

Peribdico EL Naciomal, México,5 de emero y 3, 6, 10, 16, 22_
¥ 22 de febrero de 1987. R
Peribédico Excelsior, México, 23 de eneroc de 1987.
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