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i N T R o [• u e e I o N 

..:•b 1 ~t J. VO Pt" J.t~C: l.Pa 1 ~l preser~te tr·aba10 t1ene 

e~ectuar al9una~ cons1der~c1ones de los ~zp~ctos JUrid1co-

1r.st.1tuc1ones 

f l r1.:.r-,•= 1 eorn l er·1"t e• ,-,.::,ces.::.r l •:• 

cr-ec1m1entc•. ~si. 

de:bat1r leos prc-blern::~~ •:lo;:, ::.u f"1nar·1·=1~·=1·~·r·,. -=·:>1·1:=:t:1-t•.1·.-.:; un tema de 

C.-:•rn•:• i:;·unt•:• •:l•?:o i=·c.r t:l•:::la. ~ .. :::, ce<r·.=.1.:j-0..•r·c.r·, 1c:•:::. ·:::l1f1c1.•ltades. 

que he. e1·1f-t·-::-:.r.t:8•:I•:• •:0::1 ~-=ct•:•r -=.-rni::·1·-?:sc:..r·1al o::r1 el f"1r·.anc1.?o.m1er1to d'i;:: 

l.t"1•-:j•.JS1: 1· 1 ¿.._ .i. 



trC\ba_1c•. 

··V1vers1dad 1r1st.1t.r...4c1onal q1..~-= e:nt.c·r-i=·ece el ai=·r-:•vech~m1er-1t.o 

adecuado del c1-éd1t.o al comercio exterior· del pals. 

etc:. 

.Irnp1de el a•.lrnent:•=· .:j-:, :Si:-<lar·1·:·-==:: t .. ~r·rn1r1c•=: re.:-.lez 

empleos de &111. tamb1ét~ l& impor·tancia que re~1~te ~l cont~r- cor~ 

verdader·o &S~·1ritu ~m~r•s~r1~J io que reqr...,iere de tr~r~q~,i11d&d 



depender<!.. '21 ~ue t1a.9a bien. de.Je de hacerlo y has.ta llegue 

d1_.ida. en 1_.ir1a. ernPt-es.a. y PC·r· er1•::I·~ ·~n '-'ne. r1.:..•=10:.r1 .e:.,.·it•::iza. 

fueron: 

como lo 

el •::Je los ef"ectos 

documentc•s .. 

los ~-r·oblernaz rela.t1v•::>z al f'J.r-ia.r1cJ.am1er·1-t:<:• •:J-:. 1.:::.. 

ar-.teced.entes 

s11:1..~EtC1~·r1 act:i..a¡;.l c:onf'or·rne .:... laz Levo::--s apl lCóble~ -~ cor1ven1os 



En el tercer capitulo se realiza un estudio acerca de 

los d1ver2os aspectos oel endeudamiento privado. 3\n olvidar· ~l 

as! cc•rnc•.. el rnar··=·=· teC·t-1•=·=• del c•=•nt.rol de cnrnbic·~ v pagos en 

rnor1eda e.x-t:-1-c.1·11-=ra er1t;1·e -=·trc.::::. .. 

Pa1-~ ~it1c.l1zar· en el quinto~ ólt1rno de los capitulos 

estudian los et~ctos. d1r·ectoz e 1r~d11·ectos de los contr·atos 



CAPITULO I 

C.!S•¿~e Elil~E!!.!8 X bé§ ~!~~~~~§ 

!~!SBt:!&~.!Q~flbg~ 

corn-=:rcic ProC1ucc1•:.,r·, y cc.rnt:•l.'=>. r·.:al1::.7i'<. la f•.•r<CJ.•~·n .;j.::;, C-J::••::-r·t..:.r· 

L« 

,.rnpr~zar-1<:• en =.1 \C•:=orner··=1.:..r·,t..;a. t.n•-jl.Vl.•:iui"<l ·=- S•='Cl.é<lJ. !;:. HHLIEN[•~ v 

el 1:.r-.;.ba 10. 

1 C'f"r. t-HRRERA GRAF. Jorge: .f?:§<!:·éQQ Q~ h!§"!:.§Sbo;• ~~!:~€!!.:.•!:~!~ P-:-rróa. 
S.A •. Vc•l. l. p. 174. 
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l;'-< ~nr:,·-=:·-:c--- ·L·- i-1~<:-1--=~·-··::l,-·.'-- E=t::r. 

•2 l -=·:···· 

(1r1. ·--n t:"··-••:.é?: 

>:·l 

.~. l ~rno:· r -~""-. .:~ • 1 •:• ,-¡ l J 1 r11·:=-·=. ·7l• 1°:: ·~zt •O::" 

COCü•. 
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irnportant.es •::-ro;::ian1:::s..n ba.10 la forma de sociedci.d mercant.i 1 

dadas las pr-=•pias cond1c:1c•nes die la econornia actual. aist el 

empresario cc·l-=:ctivc• o social ha venido desPla-Z81~do. sin duda. al 

c:ornerci ante 1r.d1v1d•.,al. 

El ~J-=r·c:1c1.::• de la act.1v1dad empres8r1al raquier-e de 

9randez pro:.pc•rc1c•nes de rec1..arsos económ1cos e l.rnpl ic:a r1eisc;ios lo 

que irnPc·r·t-:: -=le·::iir-. una fc.rrna adecuada de c•r"?at·11z..,,..c1•!tn v exp11ca. 

la Ley impon~ l~ fot·ma ••soc1a1•• 

le- son las i.nst 1t1.ac1ones d& se-;iuros. y l•s de 

1as ct.aales deben const1tu1rs.e siempre como 1!:.oc1edades 

Ve alli. le.. 1mport.anc1a. sociedad 

La Sociedad Mercs..ntil nace a la vida Jur1d1ca como 

r·esultado de 1.ana declaración de volt.ar.tad contr-actual media.rote la 

c:ua.l. le•:; s.::•ci o~ se •:.obl 19an a CON~lUNTAR SUS RECURSOS O SUS 

ESFUERZOS PARA LLEVAR A CABO UN FIN cornón i':tsc:epc16n. que p..:odernos 

amén de lo refer·ido de la impozic1ón por· parte dal Estado 

zc0 c11:2-da.d anOn1rnc. deb1do pr"ec:i r • .o;.mente 

' Art. 17 L"""'Y (:¡e,.-,~r-eal de ln$tit:1.ac1or1~s do3! Se9uros y Hrt. lro. d• 
la Ley Fede.t·al de Ir1=.t1tuc:1onez. de Fié'lr1::as. 



1. -

vale de rned1•:•s finan•=1eri::•Z Pr•::•Pl.OS y de 

rnedi.•::is tantc• 

el actu~l. 

Et1 V•""·r··::l;;.d. ~~i::~ f"°r1C•rner·1c:• r••=• -:-s s.ol.:- r·.::la.t:1vo 2' pa1s. 

alto 

entrela::=an. 

escep-t: l.·= 1 zrnc•. 

nC•t·rn.a ~n el e~'t.~1:•..it•:• d-= l;... ern~res.a. q•.~"8 le: 11npc-1·,.::.i.,. la obl1-?ac1o!:•n 

de dotc..r~-= de me•::llC•s i::.·r·c•pl..:•::;; en 1n~dl·~....._ c•::•r1V<"•r11er1"tE:-. 

l. n-t::.1·c•d1..~c :ida. 

la r..-..al1zac2~·r1 del ob.J-=to soc1étl. de tal 

9 



rnan•ra c:r;ue al c:.onst.1tu1 rse daber ia est-ar consentido control 

a.ce 1ona.r1 a.. 

Sin embar-;so. Pon9Amor1os en 6Pt1ca 

e-s.tat1..~1r que c:ade 1n1c1&t1va ernpr-esa.r1al debiera. estar dota.de.... de 

medios propios .en medi.da conveniente. 

medida de 

c¡¡ipita.l confi91..•rable 1t-.1ciat1va 

sOlc• 

exterr1c•s internos de la empresa vari~n cada 

1n1c1atl.v?o.. 

rl!!a.lid&d dina.rni·=~ en corai:1r1uc.. evc•l1..~c1~•n . .:.si 

desarrollo de la empresa. 

Es 1·~·91co. s.e9~1n SHt...:ESINGER. <.2.> qi..h:~ la tesis 

1rnponer- ut·1a tot~l cc•bertura de los med1c•S fir1ar1c1er-os necesarios 

2. C~r. SCHLESINGER. F'1ero: "Pr-.::·blern:t relat1v1 al F:tnanz1arner-.to 
dell•1rnpresa". Riv2-st.a. d6!'lle Sc•Cl.et.o;. Stat•.~t.o dell'1mpres.a. Ed. 
Milano. t"...,$C.1colo .:-tro •• Mc.<;1-;1110. 91..~1-;ano 1981. pp. 523. ~.3::--.. 

10 



como medios propios sino directa salvaguardar una. c:1erta 

propc.rc:1or1c.l idad er1tre rned1c·~ Pt"•::>P1C•S y l<=is d1rne:r·1s.1c•r·1es de la 

actividad d~sarrollada. 

terceros. 

Po,.- lo tc.nto ·=•::>ns1der·amc•$ ·::::11.1e. t -=s•.1lta. 1nadrn1s1ble 

1n1c1at1va de la 

Cabe t.ene,.-

varian proT1.1ndarnen'te .:j.:=, tipo 

PC•t" dar .a-10:.mploJ. rn1er1tr·.::"'s que h.o:.y ernpr·E'~az C1C l C:•S 

i=orod1..1c:t. 1 v..::os 

los y •=1r·co.1la.r·1 

velco:::;:rn-=-nte. PC•r t1av •:::l1v-=:::rs•:•s t: lPOS de f1ncrinc1arn1ento 

adecuados 

modo ~.lJO e 19ual todas las ernpresas. 

re:=;1.,ltc.r·ia 1.u1a s•.1s.tanc1al tne.;i1.,1dad y f'1r1alrner-1te de dudosa 

1E!'il1 t.1rn1 da.d 

191.,.1.a.ldad 

cor.s.t1t1.,c:ieor·1al por v1olacJ.i!on del Pt"lr"••=tp10 de 

1rnpor1e no tratar de rnodc· d1t-erent:.::= s1tuac1on~s 

11 



sustancialmente d1f'ere:ntes. 

Toda 1 a doctr 1 r"la hacendar 1 a concordante la 

excl1..,si.On de la h1potes1s de que posible 1nd1v1duali.zar 

sector por sector. en relac1-!•r1 Opt.1ma.. er1tre rne-d1c•s prop1o:s: v de 

terceros. 

normas r·esultar1a totalmente arbitraria. 

~or otr·a par-te el pr·oblema delicado de la empresa. 

si 

de la 

los 

Hab1tu'"'-lrnente de hec:hc. ""°1 "'-'··Cesivo "E":nde1..~damiento del 

cual .an-=:uent.t""a 

endeudadas que no ot=.zt::.,.nte pierden. y -.=.nt.c·nces 

con sus 1rnpor·tes todas las car·gas finar~cier·as. 

Entonces sobr~ éste P@r~1l seria dificil la idea de una 

rned1os 

i.ndePend 1 enternerot e de los 

concretas de empresa a empresa. Cada empresa 

que ar1al i:::::ar d..:.sd~ el p1.n·1to d-= vista. del f"1nanc1ero. Todas 

12 



aMos. lo fllndamental es determinar la v1ab1l1dad econOmica de los: 

es.tad<::•$ t-1nc..nc:1-==r-eo=. r::·c.r-~ d"-"'t•C!rrn1nar· la s1t.uac1ón ecot-.órn1ca de los 

a.cr-ed1tadc•$. z1r·, ~·er· lll1c1c• de. ·;lar·ar1t 1as: especi f"1•=as o .:.d1c1onales. 

1.- Antecedentes Y Cor~cep~~ •• 

Hnteceder·1t e~. 

La Sc•c:1~dc.d Hr-.•-:•n1rna •=C•r-1~t1t:.•.1ye en la ~r.:t1.1al1d'"'d la 

ent1d&d ~llr-1.~1ca más =ocorr1da e 1mpor·tante por medio de la 

part1•:::t...1la.r·es 



de los 

ernt:•ar·90. pesar de la 9,.an ut1l1dad de este 

or-.;aanisrno anteceder-.tes :sc•n relat1varn"ente r1uevos. l::.-t> 

cuo.::•t ;:.,s a t: 1tl.~1 e.os •::l·~·c•.~menT: a J ¿,:o; •=ar·t:ale-:.. 

d1v1de 

3 MHRT1N~2' VAL. tol-=-r 1 o. ~2t:~~b'2 !:!'.!~!:.~~r,:1°!;:.!.!.~ 
1~79. f:•p 129. 130. 1.31. 



capi.tc.l en 

transformo en Banco por &cciones en 15~d. En esta fect~a v J~49ar 

suele fJ. larse el ver·dad~ro nac1m1ento de la Soc1ed~d Ar·,on1m~. 

Holand.oo. 

apareCO!i!t"•· 

occ1der1tEo.leEJ 

bi.en dotad.a.~ 

la 

~ac~i~t~d de dictar reglam~r,tc·~ c 0bl1gatorios ~,, Jas re91oneE o 

p~iertC•'S lAl t.rarnar· l ne•=: CC•t"'ltr·o 1 a•;jOs PC•r el las. "'1.CLlfP1c.r rnonedc.. y ·=re'""r 

anal•.:•91.;;.o=: m~•v notables 

aludido l~"S proporc2onan 

a.ct.uc. l de la S. A. 

la :::.a •• las ot:.r·a~ nat.az q•.•e hemc•s 

15 



Ve todas f'orms-s, tal 1nst1tuc16r·1 de las Comp~~ias de 

desde 16ü6 er1 ese ámbito rnarit:irno. a1.~nq1.~e en Italia.. segl!ln hemos 

est.;:i, e.spfrit.•., 

a.porta.c:ior.ez. de ,::jiner·c:o. ~ue cor-1viert~r1 Pc·r· eso rnisrno el d1r1ero 

estric:ta.rno::nt:e cc.opit:•.,li=."t"a pr·c·Pia de. ¡.., sociedad .:.r16n.ima. 

1.it:•er·a de !;:;. int.er·vención .c~t.:-1t:i't.l. por el siztema •:je 1-. 

So•=.iedades 11~3rca.nt1 les. colect1v~s. y c:omar1d1tc.r1c.s.. (4/ 

4 (.,ARR1GiUé.S, Jc•c.qufr1: Lurso de [•er~cho !::1~.t:!i~O!.l.!.:. 7a.. Ed. 
Ed2tc·r1s-l r-·c·t·r~¡a., -3.A. Mé~i'C0.7 1~81 .. -p;;;"i';;;. 
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1'1chc:• autor por-1e corno pr irnera.s. C.ompaf"'ii as Merc&.nt1 les 

por a.cc1or1es. en Esp.;.f-ta .. la de 1...=iiu1pl.!,zcc•a par.a el tr6f1c:o con 

Caracas. la de L6d1:: Para el de Filipinas Y las. de la Habana 

<1740). y otras sur-91das ternb1én en el ~i9Jo XVIII. en Granada. 

~ev1llc. y Barcelona. m1en1:ra~ LANG.E recyerda que 1~:11., . .1alrnente ~ra 

por acciones l.st "Compahta de 11brerc•s e 1mpreso,..es.",. de Valencia 

En Mé:>~1co. r.os da not.1c1a de las p,..irner-c.s s.:-ciedc::.des 

anonirnas.. Mar.tilla Mol 1nél... 'º' 
la cua.1 cabe 

cons.ider-ar come• ar1ór11rna.. es. a lo ~1....1e tengo not-1c1a. una c:ompa.P'tta. 

de seguros rnc;.,r-1t1mc•s ·=tue el mes de Ener-o de 178~ comenzó 

operac1ones en Vet-.stcr·uz. •::::or1 •-~,., cc.p1t.al de :1>2.:1l•. L•l..1(1. (1(1. 

ochent'21. .acc1c•nes: !os socJos solo responsables de la 

5 CTr. MARTlNEZ VHL. José Mc.rta. ÜP. C1t. pp,. 129 .. 1.30,. 131. 

6 Vid. MANl lLLA MCILl.NH. kobert-:•: ~~!:~~b2 ~~!:Sf!O!:.l..!~ Po,.raa.. S.A •• 
México. 1-:t7'il. p • ..3.24. 
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est.abl•c::&r una via. ... través d"i!l Lst.rno de TQhuc.ritePe-c. La. pr2mera 

re~ulc.c26n legal de ellas s.e enc:1.1~ntra Qr1 el L.6d190 Ll!lires. ai.:Ht 

c::uando puede refer1rz~ la poca 1mport&nc1a qu~ Para entonc:~s 

\16S4J hc..b 1 a a 1 canzado. del hecho de ·~i.1e z.:• lo consa9ran 

el le..s d1ez art.1•=•.1los \del 24...: al 2'51 >; b1E:n ~ vo=rdad q•.1e -f:.ampoc•=• 

leos c::•!:od19os e1.,ropeos que en &quel l.c.. época re'ili&n eran mucho m~s 

m1nuc:1osos para establecer el r·égimen leg~l d~ la anOr,ima. ~a 

el COd1go de 1884 Ee consa9ra b1.1en núrner·o de Prec~Ptos la 

pronto dero~ada por el Cr!•d190 del rn1srno ~ta.o. 

rnb.ter1a de soc1ed&des hasta que e-ntr6 en v19c·r- la L1.-.SM de 1~::'."'4· 

(7j 

Son var2ados. los CONCEPros q•_..ie se han f-::•rmulo;..do sobre 

l~ soc;1ed~d anOn1ma. NYest.ra L1..~~M proporc:i-=•na una descris:-ción d'2 

pero 

Para. entender Jo que es 

&ARFcERA 1:.akAF no~ ir-id1c~1 

que la 

gen-=ra 1. 

AOCl.edc:.d. 

La det.erm1nar.c10n de Ja nat.1.1ral~:=a del r1e9oc20 de 

s.Olo es 1.:ni::=·ortante desde el pur-.1:eo de vista de los 

t!1n1ca..mente d.csdliCI el Punto de v2sta del interés de ello$ la 

s.ociedad (la corn1..u;1dc.d da J.nteres.es de los soc1os.1. 

!">asde es-t:e punto de vista. es 1nne9able que el derecho 

7 Vi.d MANTILLA MOLINH. Roberto .. Op. C.1t. p. 3.24. 
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eorporat1vo contamPor~neo. tendencia de las 

sociedades <sobre todo de la an6n1ma. orientarse cumpl 1 r 

'fines intereses a.Jenos a los de los. t.r·as.cendentes. 

ellos. 

<Perrnanentes los 

sociedad. e 1ncl•.Js.1ve. -Fin<es. p1.'¡t:•l 1·=0~. f"1nan•=1erc•z o de me,·cado. 

y no meramante de finalidad de lucro de los acc1on13t~s. 

<no 

trasPersot~al1sta. do la llarnad~ ''ernpr·~sa s 1 ". J_ln l -t::-.::rr·1·=:lírn""°n 

S1ch. l.o.. b.19 

8 LFr. BARRERA 6RAF. J•::.rge: 1=,~~ .:2S-t;;:.!.§9~~~~ E:t"• ~~~~~b'2 ~~~1.~!!Q~'.z-
LINAM. Mé~.1co l':I0;:.3. ¡:;.p • .24. 25. 
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·=ot·o•:lic1o!:•r·1 o:f¿;, ·=0.1?.l ·::1ist'"r·o.1t?o •::1'2i t:•er-1.:.T'"i•=J.c• .:je 

•=c·r,...•::t:.::r- t::-+ i·::-::c..·· :j~· .l;.. 

•::11 F+o?t"•::•. 

PC:.t""t: l Cl. ~·Co•:: l.•~·r·, 

~ BROSETo-t PC•NT~ f•l.;;.r·+u..:.l: M;:,.r·.uc-1 ·::1~ !.!".":!:~~C•!;• !:_l~L-~S!t.:.•!J l ~ :•;:;.. Cd1ci.;.1·1 .. 
é.d .. 1 .._..·=n•:::·~ 1'1z,,.-::1r· 1d. l~-="-=-:· ~---:-i·:;.-7: 
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socio es extremadamente fungible. \Ju> 

En nuestra doct.r in.a f<0[1RiúUEZ y ROI1RJ:GUEZ~ nos dice lo 

El articulo 87 de la LGSM deT1ne la sociedad anOnirna 

la de: ex1st.1r ba.Jo 

der1orn1nac1C•r1 z•:•c1al y la 1 imita.c:10r1 de la responsabilidad de 

E.sta defi.r11c16n 

2ncornplet.a. y.e... 1 nd i. sperasat• 1 es 

adopte-irnos 1 c. s 1 s11.~1 -ar.te def J. r11c: i ·~n. ·=uv•::..s coroc:eptos anal 1 :zamos 

1nrned1 a tarner1t e: 

responsab1l1dc.d .:.1 pa·~o de las rn1smas. ~ll> 

b) Conceptos ~enerales. 

cierto rnodo 

derivadas de ell~. las carac:terist1cas ·:iue conformar-1 

doctr-1r.,c.. .. 

JO 1:.fr. BROSE íA PONT. Mar1uel .. ÜP. L l t. 198 .. 

11 kClt•RIGUC.2 1' Rül•RIGUE.O:. Jc.aq1Alr1: Vo:re•=ho l'"lec:c.r1t1 l. 4a.. EdJ.c:16n. 
~omo l. ~d. ~orr~a. S.A. ~lé~1c:o. 1~7~:-~:-7§:-------

12 FE.kkARH~ Fr·ar1c1s•=•:-: "Ern¡:::·re'3ar1cos y ~oc1edades". TRI• 1t. E.d .. 
Revista de r~er..::cho Privado. Madrid. PP .. 21)~ • .209. 21:.i! .. 



intereses contrapuestos. Er1 Primer t~rmino .. s.e -siente mayor-

e.~io;ienc1c. lea Prot.ecc16r1 de los acreedores sociales.. porque le.. 

t!'n1c:a garantJa. qullli!' se les c•t=r-ece es: .al patr1rnc•n10 d-= la "aoc1edad. 

Y ~s.te se d"3!b1l1ta.. o esf\.,ma. er-1 1·:i~'al medid<!\ se reduce. 

vc.lat.1z&. la pos.1b2l1dad de ver- -sat1s.fe•=hc• S'-' cr·éd1to. y el 

En lci3. 30c1-=:::dade:::; -

las referentez. 

c:onst1tut1 vo., deb1an tomarse 

'SOCl.O'A. lo que s1 al·~•.lnC• ne• lo .::,z-t:: irnar.:.. cor1f•:·r·1ne lo::;;. 

part.1c1puc1-=-n-=:::z !:er·ia inJuz+.:a e=i"-. norrnc.. P'-''°""z P•:•ndt·i;:, ""'.:t·o ~l m1::.mc• 

Planco qLl1E't*o t ter•e •.u-,a FL•r·t: lct¡;.: .:::••=•·~···· irnpc·r·tant•2 y .:o :::i1.11en J,¡,. 

unar11rn1d1;1d de su cc•r1s:ent1rn1er•1:C•. •=-=-r• lo::· c•.lal se C•:•ndo2t·1.:.r·i.;. a la 

la r1eceáar1a c.92l1dad de rm:•v1rn1entos e-s Pr"QC"1SO apl J. que 

!.:t Vid FERRARA. Frarocisco .. Op .. Cit .. pp .. ~1~,. .214~ 



En forma més esquemát-1ca. 

sobresalen de la sociedad anOnimc.. sc•n:. 

lra. Es una sociedad de c:apit.al que se forrna por las 

aportaciones. de los soc:1os. que es.tan f1.9t..u-adas t-itulos 

ne9oc:1.a.b1E1:s y oesanc:1almente t.ra.nsmis1bles. qt..ie se der1c•rn1nan 

a.ce: iones y que representa.r1 part.es al ic:uotas. 

esta l 1m1ta.da. 

sOlo responde la sociedad misma. con su cap1t-a.1. 

pc.t r 1mor11c• .. Este pr1nc:1p10 est~ mant.en1do todas las 

puesto que los 5oc1os gestores es lógico 11m1te 

d1v1de rn•.ict"tc• el 

r1es'do. 

N~tt..tra.lmente qua esta 11m1tac10r• de resPonsab1l1dades. 

r·&f1r1éndola sobre tod·~ ~l capital social- 1mPl1ca 1~ obl19ac:16n 

de rnar.t-er1e:r·lo. l~-..s 11rn1tc.cic-nt0:.s ;;. ~·-• rn<:·d1f"1ca•::::1~·n v la i:::·ubl1c1dad 

de la m1srna. cuar~do se prodt..azc~ ~ le. 11npos1b1l1d&d de contab1l1~a.r 

cuanto 

L« de ''ra:on social''. 

denorn1r1.c: .... c:1C•n libre u obJet;.va .. En lC11.s sc.c1ede<des an·~·n1rnc;.s P'-t~dero 

ut1l1:::arse los nomt:0 res. y -se ·-~t1l1:;;::¿ .. ,-, cc·r-. rnu•=t·,c, -tr-e•=•-t~r-.c1a. le:•-::. 

menc10n -obligada- de las Palabra$ ··~oc1~dad anónima'' 'º s..~.J. 

que en todo caso deben acomPaf".arles. 

23 



4a. La S.A. s..:: ri~e dernoc:r2.-t::1camente. por ré-;1imian de 

mavorias. que "E-e f"c•rmari a base de la. titularidad de las acciones. 

es decir. de la$ res.Po:ct1vaz Pc.rt1cipc.c1c-r1es er1 el caP1ta.l. 

bien s.e han gener-al i;;;::ado f'<!•rm•-'la.z par-'" 91arant: i:::::~r la preser1c1a de 

los cor•Se.JC•S. de c.dmi.nistr·c.c10n de gr1..ll='C•S rnino,·1tarios. mediante 

~ero. con todo. el 

pr1r1cip1C• demc:.crdi:i•.::•=• Cle r-.,;:.girner1 de acuer·d•=•s. y nornbrarni.entos Por 

en.:aro;iada personas 

'f1sicc.s q1._4e roe s.ec.n socic•s. El cont.rol de los a.dm1n1s.tra.dores. 

embargo. h~c~ a tr~vés de Ja~ asambleas 9enerales de 

<!!.Cc:ior1istas 0 que 1;1enen el pc-der sober·ano y que. en consecuenc:1a. 

pueden revocar su nombramiento. 

6a. La S.A. es. s.1emPre rnercant11. cualquiera que sea su 

ob.Jet.o. Esta nc•ta le. sU.JE:-ta. p1_..ies. en prir1cipio. a la legi.slac:16n 

mercant 1 l. < 14 i 

La sociedad anOnima es pues. el e1emplo t1pico dQ 

las cap1t.c:.l istaz.. el lo ;i.mpl ice.. 

fundamentalmente. los derechos v poderes. de los soc:1os 

determinan en func10n de su particip~c10n .¡¡;,-1 capxtc.1 ~octal. 

El caPi ta.l .;:<S. elerne-r"'l+".c• esoenc1c.l de t•=•das 1 as. sociedades. 

m~rcant1Jes. Es indisper~sable F13arlo al const1tu1r· J~ sociedad y 

14 MARíINE.Z VAL. Jo"S.é 1'1c.r1c.. Oi::·. Cit. PP. 1~(1. 131. 
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rn-.nterterlo durant.e l& vida de ésta. 

El c:ap1ta1 es la suma de aport.ac1ones de los socios. 

Pt.,ede variar. -por aumentos. o d2srninuc1ones- d1...,rante la o,::-erac.iOn 

de la s;;oc:1eda.d. 

Desde el p1.,.,nto de vista de un c:oncept.o matemét..ic:o.. el 

capital socic.l es el tot.al de los. valc•res <•:J2r-,ero y ar, espec:J.e) 

E::l patrJ.tn•=•r"•J.c• :::;oc:2al .¿,.,-, si_~ c:ant:.idad c:orr·espc·r·odiente al 

monto del cap.if':al sc•C:1.:.l. 

d1spos2c2cnes l egeol e~ cor. el obJE:i:C• d-:. ¿,SE-·~o..~r-ar· zu cor·•st 2 tuc.tC•n y 

PErr"JUl.C:lC• de dl.S::PC•Zl•=l.c•n.,;;,'S ezPec1c..le-z qu"'"' t""°n<;ic.n ~·c•t· -=·b.J"Etto la 

c:1Tra 

corre'.i!:P•:Ot"ld-o.: 21 l 

doctrinal es. 

lS V1d FR~~CH PHlL~PP. W&lter: La 5oc:1ed~d dQ~uAm~ ~~~AS§O~~ 
F-orr•!,.;;. s.i=i •. M~xicc· i·~-1~. 80. -¿;1:--s::z:---
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caip1t.a.l es la gairantia der terceros q1.4e t:.ratan con la 6ociedad. 

Pr•:oduct.1va y aumenta o d1s.m1r11.4ye: en el prirner obt.iet""ter1 

benef'1·=1os. los a.cc:1orois.tas. :::e r-=parten; en el seg•.•ndo cas.•=• 

P6rd1das: pero estas Pérdidas. que ~ara s~' represer•tac:ion y 

1n~c:riber1 el ac:-t: ivc•. est ~n el e.mando 

desaPa.r i·=i·~r--., 

Sc·c:iedaid 

de tal rnaner..-:. qi.h~. a l•::• menos en buena doctrina,. 

obtiene bene-F1c1os.. 

~nterior·es.: es. decir·, l~ dismin~•c:ion del capital qi.•e baJo aquella 

r~br1c.?t, ~191.•ra en si.• activo. 

Cabe rec:or·d.?or q1..,e, cc•nfc•rrne al art icul•=- .,e: .. de la LGSM 

caPJ.t.?ol. observando 

cap1t.?tl s.eoc1al é:s.t.e deberá ser r·e1r1te-;;1rc..do o red1.•c:1dc• antes de 

sorteo ante Notar·10 o ceorr~do::•r Pl.!.lbli·=o \Art..l_'i5 Ll..iSM> no pud1•ndo 



requisitos. c:a.be recorda,.. que para reduc 1 r el c:ap1ta1 es 

menester: 1nsc:,..1birse un libro de regist-ro que al eFect'.o 

Fehaciente Y 

surt1r6 eFectos sino hasta el fin del e1ercic10 anual 

si la not1f1c&c1on se hace ~ntes del ~ltimo trimestre de dicho 

e.1erc1c10. y t-,asta el f-1n de:l e_1er-::ic::·::· s19u1·~nte. s1 s~ fi1cier-=-

ten921 rner;os d~l rn1n1mo ~1 c~P1tal 

soc1.<.l. tArt.-z.. ;:.;;:u y ::..:1 LG.SM1. 

l~ d1v1z10n del 

da! socio y finalmente como t!~ulo v~lor. 

J.6 CFr. LAMANA. Luis. ~§S'~21~!:;.!.~i:'.! ¿gQ!:É' 0':.!i:!!=-C'!~::·.2 y_ ~~t°J~!.9~ 
E~t:.tS.!.QD~1 ~!i!.! ~·~e..!.:!=:~l 2"!! 15!1! ~~·i;;:!.§'~~~'§:2 -:.~·~0.!.~~~- Ed. h.:::v1zta de 
Verecho F-rivado. f'f~dr1d 1":"4:•. P. 14. 
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La ex1stenc1a de acc:1ones es esencial en la sociedad 

an.:!•n:ima it.anto que algt...inos ordenc.m1ent.os la denominan "soc:1edad 

por ac:c:.10..-.es .. ;, • 

La. Ley sei"1ala q1..1e al c:a.p1tal de la sociedad anOn1ma 

"estaré d1v1d1d•J en ac:c:1or1es" e ins1st.e en est.a 1dea al declarar 

que "las ac::c:1ones seran de i91.ial valor Y c:onf"er1ré.n iguales. 

dar&c:hos"• 

~1 el capital social es fundamentalmente c:.1 f"ra 

form&l q•...ie er1t.ra~1a la rned1da de lo que en con.Junto los -::.ocios han 

aportado 

nominal de •Aria a.cc16n sEd"1ala la c:ant1dad que. como min1rno. 

debe aport~r para c:ons.a91.i1r la c:c•r1s1derc.c10n de soc:i•=•- Ha de 

ex1st.1r una relac::ión e:.~acta. entre el número de a.c:c:1ones qi.1& tiene 

la 'SC•c:.1..-:-dad. su valor nc•rn1r1al y el c:ai=-1t:z,1 s·=•c:1al. do: rnar1era •::ive 

la c:uantia de 4:.z.t:e sea el re-s.ultado d-=: mult1Pl 1cat· el nl!lrn.airo de 

vendidas a t:.erc:er~s. En el vc..lor ef'""=ct1vo. de las a.c:c:1ones 

c.ap1ta.l y de le• ·=aue pi.aeda r·e"'3ult.o: .. r en ._,,.., =:.1.1pi.~~st..:• d2 l 1qu1d&Cl.<!•r·1 

de le.. soc:iedEod. 1nrluy.-::r-, er-i def1n1t1vc. ~-=·t:•ro:- todo el valc•r del 

patr1rncn1c sc•c:l.~l. -s.1.1s pos1b1l1dadtts. de 1r-1cr·'8ment:o por· 1& buena. 

rnarch& de la c.ct1v1dc.d o:conOm1ca de la. soc1~dad y las di~t:.1nt°'E 

rnotivc.c1or1e~ psi·=olC•9lC~s. ·::iue J.nc:1der. t.n la oTert:a y le.. demanda 

t. Art. 114 tL("'-;,M; 
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de las ac:c:1one:s .. \'17> 

La acc16n const.it.uye también un con1unto de de,.•chos 

del socio en el seno de la or9an1z:ac1o!•n sc•cial.. ..:.ie,.tamente el 

der-echos qu-a el ol'"'denarni.e:nto.=o 

varias -;:;r.ener~ 1-

rnultipl 1quer. ir-.crernent.:er·, poder ~sos derechos. POt· 

l 7 SANL.HE....: CALER•.). Ferr-1.c..nd·:·: !t.:!~!..~~!i.!s;.!.~t:.'~§. ~§' t..'!S:!:~s;b2 t=ls:u::.~S!O!:.l.!..=. 
::,a. E.d1c10n. Ed. L~res .. Valletd•.::'11d i·:;;.~1. PP. 174. 17~·-

18 IVE:.M. PF-. 17t•. 177. 



estudiarse ba.Jo dos 9randes aspectos• su 1nte9rec10n o ~ormac10n 

y sus ~acultades o c:amPo de acción. 

Los Or9ar1os de la sociedad son LA A$AMBLEA 1..:¡ENERAL l,E 

ACCIONISTA~ .. LO& ALoM1NIS1FcAl>ORE.S y el coM:rSARI.O. 

A los adm1n1stradores se les confia. Ja gest.1on de la 

act1v1dad :social; 

v191lan~1a de la ~est10n. v a la Asamblea le corresponde el 

el 1n'forme de los adm1r11:stradores. la d1s.tr1buc16n del d1v1dendo 

s1t.uac:10n de 

el 

socios. y 

y deberes estén fi.Jados por· la Lev. en su m~yor part~. lo 

segundos. &-.10 

subordinados const 1 'tuyen un f" rer-10 

Asamble~. 
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encontra.-1a. o no deberia encontra.-. qu1en p1,..1S1'2r"a en obra.. pues 

ésto~ tendr""ian que r-esPonde:r por ello personalmente .. 

-.ct1v1di1td S.C•Clbl, sobre todo penal~ente. 

represent ar1 fsltro para la act1vidad d~ la Asamblea. 

1nconceb1 t· le sc•ct-=•:::Jad ar1•!>n1ma a la qo..i~ falta al9unos de 

tampoco podri~. 

e~ercer ~l control de la act1v1dad soc1~l desar·r·ol lar 

$Ocios y que delibera sob1·e lo~ asunto~ rnés trasc~ndentales de la 

LA ASAMBLEA GENERAL ~E ~CC10NIST~S 

de l~ soc1edad. dice el articulo 178 de la LGSM la 

.l'i' FERRARA. Frar-1c1sco: "Empresarios v "=>C•c1edades". TRD 1t.,. Ed .. 
kev1sta de l•erecho Pr1vado. J'1c..dr2d. pp • ...::t-L1, :.:ol • 

..;::~ RODR.!GUE2 RUDRIGIUEZ ... roaquin: Q~i::~~bg !!1~!:.~ª!:•S-.!..!~ 4a.. Ed1c16a-1. 
Tomo 1 .. Ed. ~orr~a. b.A~ México. 197~. p .. 11~. 
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Expos1c10n de l"lot1vos de Ja misma. 

Podernos dec1r que A=..arnblea -::ieneral es la reunión de 

acc:1onistas le-;1almente convocada. y reunida 

voJt.~nt.ad s.ocJ.aJ er1 E<Suntos de c:ompetenc: 1 a .. 

es: 

1ndisper1sable la pr·eser1c:ia de todos los sc•C1C•S· sino sOJo Ja de 

aquellas mayori~s 

18S-. t';#ü y 1·~1 Lr:,sr'1J. 

i .,s u.;srri > ... 
Le.~ 

Son ~s~mble&s &~traord1nar· 

acor·da1- mod1r1c~c1ones a lO$ e~tatutos. 

Ja ley 

decir. 

ha 

las 

est:.r, 

or-d1nar-ias 

las qu~ s~ rel.!4r1en Pc..r• 

r·esol1.~·=1ones~ que Por 

d1sJ=>c•s1c:1o!•n de li: ... l..:y ..:• de los propios est.atutos. requieren 

mayor1as espac1aJes. 

las que se re~nen para acordar 

LLi$M). 
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... na al at-.o. der1tro de los cuat.ro meses la 

podr~n t'"'eun1rs.e er1 cualquier tiempo conven1ent.e \art. 

::.e llaman asambleas mixtas ar.::p .. ,é:llas. que SG"iiilón su orden 

del dla han de resolver sobre materias que corresponden 

procedJ.rn 1ento 

perc• 

los C:Ofnl.Sár .l•:OS (C..t"t .. lct-~ tr-a·=·=1ór-1 VI LL,SM> .. 

com1sar1•=-s,. ·~l 1_.or1zeJo de ~drn1r11zt:r-ac10r1 d-=ber?. -::onvocar el 

.21 ROL>RJ.úLIE.2. _r-:.c!:i...:::¡•.,1n. O~. C.11: .. P. 114. 
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~1 el ~onse~o de 

Adrn1,..11 st,..ac1 On hic:1ere la c:onvocator1a dentro del plazo 

la autor 1 dad 

1ud1c1al del dom1c1l10 de la sociedad· para que éste haga la 

convoce.tor1a <Art .• 168 L6bM,1. 

La convocatoria debe publicarse en el per16d1co oficial 

de la entidad en que est.~ el dornic1l10 social. o e:n uno de los 

rn~s. c:irculi!.'lc16n er1 este l•...igar. con la .;;.nt1c1pac1ón q1_,e f1Jen los 

estatutos o ~n ~u defecto qu1r-.ce d1as antes de Ju fecha. sehalada 

1nst&la v6l1dament.e con la 

~art. 18~ LGSM>. 

que en el contrato ~oc:1al ~iJe una mayor!~ 1nas elev~da 'Art. 190 

LGSM:O. 

Los estatutos pu~den elev~r. Pero 

número de acc:1ones necesario 

as.arnble;;.,s. 

dl$m1nu1 r. el 

las 

S1 se obtuviere el quórum para c:e1ebr~r Ju asamblea. 

el rc:o_instanc: 1.... y 

1nd1c:ados }éll orden del d1es. cualquiera que sc::a el nóme.ro de 

ac:c1or,es Presentadas. 

Respecto de las as~mbJeas extraord1nar1as. el ql~rum 

para la. ,..eur116r1 virtud de se9-.1nda convocatoria lo f'1.J-. 
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1nd1rec:tamer1te la ley <art .. 15'1. s~9ur1d.:• p.J!trrat=o LGSM>. al 

establoac:er que "las. dec:1s1or1es so:.- t.ornar~r. s1emi=-re i=-or el voto 

favors.ble del nO.:..mero de ac.::1ones que represent.en. Por 10 menos .. 

la mitad del caP1tal soc:1al". de rnodo -::iUe zo!olo p1...1eda celebrarse 

de 

ac:c:1ones. 

Los c.utores 

t.otal ltar 1 a a·~uel la 

ac:c:1on1stas. La Parte f=1na1 del Brttculo 188 establece la vaJ1dez 

de los acuerdos de estas. asarnt•l ~as. 

precedidas de convocatc•r-1a ~"-'bl ica•:::lc=o con'f"c•r-rn8' a la Le-v .. 

r«::pr·esoent:ar-.t:e 

le9al; la Ley <art .. 19-..: L6SM1 pr·oev·~ e···i::-r-•:::sc.rnE-t"•te 1<:1 .:-.z.i::.t-=-nc1a de 

manda tar 1 C•s. 

La L-=.-v e>·cluy~ la Poz1t•1l1dc .. d •='--~ ·~•-•e =:;o='!~n rnand,¡:...tar·1os 

los adm1n1~tradores y com13~r1oz d~ l~ ~~·c1~d~d~ pero i::-~rm1t~ que 

Jo ~ea CL4alqu.ier· otra per~ona. 1nc:l~•zo e~tra~a ~ 1~ sociedad. Sin 

embargc·~ al-;a•...¡r,os estatc1t•=•s r·.::;.str·1n~er, l.:. l 1t:•o:;:rt~,.;j ~·c.r·a nc·rnbr;.r 

v estat:+lecen -~ue z.•:•1•=· los. ~oc1<::•s puede,.., t-=ner t..al 

sola Per·sona. i::-r-escr·1ben arnbc.s. l 1rn1t.: ... c1or1e:=.. 

conJunt~mente. 

L-=•s .a.c1.,erdos ·~-::. las az.:o.rnblea::. de a.cc.ior11stas 

ne-;100:1os 11.lrid.ic:•::•-s. med1eir.t:.e lt'.:.•$ c•.letles se rndn1F1-:s"ta j¿-.. voJ~,nt-ad 
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de opos1c10t'"! en los t.ér-mi.r-u:-s de lev \ar-t ... ~l..lll LGSM>. \2...::> 

As.1~ la.s rese<l1..tc1c-nes •dc•Ptad~s Por'" la asamblea. son 

neo;::ioc:1os .JU,.id1cc•!:: o..u'"l1 later-ales y comple.Jos. Un1 lat.erales. porq1..h=-: 

vol....,r-.tad de la asc.rnblec.. r .. ::. B:s. sit· .. :· oe;.l r::·r-c.duc:t:<::• ,:j-= la i;;,rn1s10n de 

los 

eJe..::ut.ar 

espec1dl 

ord1nar1a 

d~l ~ia. de los s.1gu1cnt~s: 

I. i nforrne de 1 C•s 

111. I'eterrn1r·,.:::~r lo-.:;. ~mol• •. unentc•s. cc•rr·es.pond:iant.or=s los 

2:~ MANT .ILLA MUL.IN~. Rob~rtc•: f!~!:.§'S:bS.• r1!!!:.~~!:.i~!..!..~. Ed. Porri!1c.. S. A ... 
Méx l. CC•.. l ~ l":I.. pp.. .3t1.3 • .. 1;;-J4. ..:,1~5 • .. :1::_.ct;.. _1tt l. ~1·::1~. :.."-;¡ 1 • -~':1~. 



ot·dinaria. 

Las asambleas extraordinarias tienen competencia Para 

resolver <art. 182 LG1$Mi: 

I. Prórro:•9a de Ja duración de Ja sociedad; II) 

Disoluc:i•!in ant1cipada de la soc::r.edad: II.I> A1..,ment.o reducción 

del capital soc1al; 1VJ L.~mt:•l.O de r1ac:ional1dad de la sociedad; 

VI) rransf'ormac:1ón de la sociedc,id: V.I.l> Fus16n con otra S•::.c1edad; 

VIXI> Em1s16n de acciones priv1Je91adas: IXJ Amort1zac16n por la 

Sc•C::t edad de ~roP::tc.s acc1or1es y ern1s16n de a.c:c1ones de goce; 

X> Ern1s1t!•n de t: .. =•nC•s: ~<IJ 1_uaJGu1era otra mod1F1cacion del 

cont.ratc• social. y ~:.i11 Los demá$ asuntos para los que la Jev 

el contrato soc1al ex1J~ 

de Jos 

contrato social 

LC ... SMi. 

37 



concedan a las m1r1c:·rta.s .::• ~ 9ri_4pos e;..pec.ia!oes de acc1on1st.as. ia\Si 

c::orl\O t.atnPC•C:·~ a los derech.::•s ~SPE:-C:l.c.lment"t! recor1c•r.:.l.d•:O'S .:.. .¡..,}91...n·1os. 

por lo qu~ bien ~uede habl~rs~ de ~~to ~roced11nier~t·~- ,~~~ 

L2' tnt•~,..-ver- .. ::l.<!•r-1 de lc,.s. HL1MLNI~ ... rFo.'.\lJüRES d"5!l s-rit~ -::.o:•c1c;o;l 

ext.raord1nc..r·1c.s.. 1&~ ·~rd1r1r..F1&-:. / º°"' dl.~rl.?. r~l~cl.On con ne9oc:1os 

soci.&les~ ·=·=•rnP.eT.~n a los o=.drn1r11-:r.tr-.::.d<::•roes. 

23 C'Fr"'. RUl)R:tGUEZ ROl)Rl'.:1..=..ue:z •• Joaquin .. Oc:-. C.:i t .. pp. l lS. 116. 
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que 1nexcu$&blementoe det:ien resc•lverse. ser perrnaner•t-=s <as1..~ntos 

Ve los m:tdrnl.r1ist.r-~dc-,·-=-s.. ·=•.Jé.l·=1•.Jl.9'=r·a. ·=1ue ~ea c:lase~ 

1nterno c:ada '-''~º de sus miembros está ligado ~ la socl.edad 

rel~c:1ór·1 JUr1•::fl.Cai quE;: Participa •::lel manda.t:o y pre:stacl~•r1 d~ 

servi.cios. 

En del 

c:ucinto la res::-•·-==:s-=nté<c1•:·n, é~t-=- c-:•rnr-... r·.~r·,d·~ !,;::, r8<'.•l1=.;..ci•:'.:•r1 do:. 

adminiztr.:;.dc•re~ &=·ar·,:, elle•. :S•.2 c.:.r·acter·i=an 

natural~za le9sl 

-.dernás.. 

Adern~s del ·~·r·ganc• die. adrn1n1:stra•=1·:::•n ·=1•.JE" fQrrnan .:::,,¡ 

24 BROSETA PONT. l"la.nuel: !:!1~?:1~~! g~ !!~r.:~~bQ ~!!!::.~ªO.!i..!..!z. ._'fa. 
Edic:i.en. Ed .. fe•=nos. Madrid 1·:177 .. pp. 25.:t. 254. 
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han previsto la. creaci6r-. de otros Or9e.nos permc;..nent.es.. mas' 

'!:!:,Jecut.ivos.. que 

sociedc:..d. 

Estos puestos han ido adquiriendo cad~ dia mayor 

1mpo1·t-.=.nc1c. por el teo.m.::.i"'1•:• de las organ1zac1ones. v la neces1dC!ld de 

encomendar 

social cot1d1ana. Estc•s (l!.RECTORES .. SU~l>LRECTORES .. 1..;E¡;ENTES v 

EstC•S di rectore=.. 

depender, de 

Hdrnir-.1strac1ón. ~i.te o::c•roPai'"1i as de c1ert.a 

nac1or1ales de cr~di.t:..c i::-•:·1· i-ef•:-rmeo. r-=c1ente: al art1•=.1..1lo _::4 de la 

LGiSf-'BC \::7 de L,1c1ernt:.•re 1·~~-=-' el L•l.r·-ec+.c.r C11enet·a.1 de leo.-:::. 

seré. des19r-1adc• por el i.:c.r.seJo [•1rect1vc•. Por le. 1mpor·tanci.a de 

cont.rat.':ls a lc.r·.gc• pl¿.,:;:::o ·~1..~e- s.:.•r1 de+.errrn.r1~rYtes. par·a lé<. -¡.c.oc1•?dEtd. 

No_,e;.tro:- (JE::r..;-,cl"-••::• pr·ev1er1..::- el r1C•rnt•ram1er""lt:.•::- de ,.;erer1tE:$ V 

ot.rc•s f"ur1C1ór1ar·1.;.s. q•.11er1e:s pc.r· l·~~Y t:.ier--.en ya .::1-:::-rt-..s fc;..cultD.des 

v.. t.a.mb1é,. PC•r ley. deben 90:<ra.nt1zo.r ':;1.,1 mane10 y desernpet·10 d--1 

cargo. \1~~-23 ~er. pérr~ro v 171 L~SPl1. 

de'Sl.9nac16n de i_;ERENIES. P•:•r ld e:..::t.ens1br--. •:.1e T c..ci..• l ta.des. 

ést.os P'-•eden or19en: nombrados 



por la as.:.rnblea. e• µcor el c:ons".::!10 de adm1r11strac1C•n .. 

Los 9erent.es -;;ienerales tier'ler1 a 'SI..' c:ar90 d1r1q1r la 

\Ar t .. 

Tac:ultades de 

146 Lli1~l'rl>. Los gerentes 

de la r..,e9oc i eoc: 1 On. 

establec1m1~r.to ~· sucursal de la m1~ma: pero der..,tro da la 

Orb1t.a de SLlS atr1bL1c1one~. 9ozar-&1~ tarnb14n de amplias Facultades 

de rePrE<$entc.c.1~·n v ~Je•=•.1c1~•r"l ~~rt. 14¿. LGSMJ. 

1:::.1 ·=c.rác't:~r d•-::. gerente r•<:• de1=>E-nde, del ,·,c·mbr-e qu& se le 

Tc;.mpoc:o a.qui 

e f.ec:t i varn~nt e 

adm1 r1J. =:.1: radorE:"~ .. 

lo ,;jec l si V•=• 

41 

denom1r~a director 9eneral 

un ~e,·.:-r-·"t-2. BaJC• la influer'lC1BI 

eJ nc•rnbr--:.-. !~ .. "=- f"ur•ciones 

d1r"i::CCJ.On 

,_¡,.-, .:~•-<f".·~r.t l•=·=· ·;i.:,r·•::r.t:~. 



J.f"1zcr1t:.1r ~l..J r+•::.rnt·r-c..rn:i..z1·1f:ü 1.:.r·t1.:::ul·:•s 21- fr·c:1c. '.III. do:.! 1:üC(). 

15:-i LGSMJ. <~51 

&Ct.l.VJ.dad ad1n1n1ztr·at J.va d1c..r·1~. 

amplia tt·ad1c1on 

Uti c.•-tt:.c•t"J.Z:a•:jc, ;;;-=::•=t.:•r- ·=-= 1.: .... dr::·ct_r·1r·,¿.. •::!-'.:· 111·1 i:r·¿.t:arn1-:.1·1t•.:• .::,:;:;.r::·-=c11"·1c•-:• 

..25 Cfr- - MANT ILLi:-. i"IÜLir.J..:.. f·>:•t:·•--1-- -·- ür= - .: ( t_ - r=·r - -· J J . -i: :: . 

.::¿. C.fr. GARRIGUE$. -lc·a~o.'1n: ~~~·.:Jsl.!~;.·~ ~t·1 U·~r~§!..:·<:-~..l~ c. .l2§:''..3'd.!.•.:J 
!i!S!!:C.!.:2!,d~g.~ Fe:r-r.e:.n•:10 Rod1·i90.t~::= Ar·t l9as. To::.mc. III. E:.:j. Irnprent.a 
A~u1 rre. Me; .. ::h· 1d. p. 115. 
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Pf"'Ofunda..s transformac:ionea en la tr.ad1c::ional f:isoriomi~ d.-r la 9rat"I 

Estas f':i9uras.. ba.JO d1s.t.1ntos. nombres 

C.onse..J~ro dele9.:.do. L-om1s.1C•n eJec1..,t1v~. Director General. etc.- y 

l• Preter1s16n de &'i1tl1:::::c..r el 6rt;/e:..r10 adm:in1strat.1vo. han 

rnod1f1cc..dc• 'E.'·' func1C•n or1•;a1nar1a. conv1rt1éndc•lC• de ... ,n Or-:::ia.nc• d~ 

adrn1n1strac1•!tn en urr 6r-;a:a.r·10 de control y vi92 lanc1a. 

Ezt c..tutos de la sociedad hayEo r:·r·-=v1 =.t•::•. car·acter· 

obl 1-;:is.toric• purArner"lt.e 1ndl cat.1 v.::•. la ·=r·~.o:.·= 1 •.::•n d•-=: ezt.e car•;;;io. 

;c>idrn1t.e 

también !;;. p•=•"!:i:lt:•1l1d.o.d de que E-1 f•1re•=tc•r 1.;enera! s._,,.~ designado 

Por la as~rnblea. 

o!1r9ano ~dm1niz.trativo. sin Per1u1ci•.:• d""" '=ll•ie er1 cont.¿,das; occ:1-sic•nes 

se 11-=ve a cábO PC•r la Asamble.:.. 

Cc•mo r.ota ma;:: destac.-:<•::::t.::~ cae.e s.-=:if'"¡alc.r que -=:! poder 

cor-.f"erio.::. 0::11 V1rect.or C.oSrn-s.ral e:=.. Pre·=izarn-:nte. uro Poder r.::ien6'ral 

que le h~b1lita ~ara realizar t.odoz !os. acto~ relativo~ al giro o 

traF1c:•=• de la. empr-=sa ·~ue c:ons.t1tr.•Ye el ob.Jet:o de la sociedad. En 

es.t~ sentido las cl~1,..,s.1,..•!as estat1,..,tar1as. en las. que se prevé la 

e>~istenc1a- dE. un üireo:=tor ("1E:roer·a.1. a~ic:c•mo !os Pod-=r-ez ins.c.ritos. 

detc...!!ada de 
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una clc.1..~s1..~la en la ~._,e so;;i estat::•lece que le corresponderii!.. .. la 

re:a.l1zac1o!:•n de t.c.dos 1 1:-s c.ctc•s. relativos. .:.. la realiz:ac10n del 

ob_ietc• de la. z.oc1edad. 

En res~men. al L•1tector General le corresponde. da.ntro::• 

~7 Ctr·. ~ARk1GU~S. Joa~u1n. úp. C1t. pp. 1~1. 122. 124. 125. 1Z7. 
1.3::"\. 



deuda. externa det.•eria. def1n1rse como '"Los pas1vos sobre los 

cu~les. ex1s.te uná obl1<;:1ac1ór"'t cont:.r2'ct1..•al de Pago .. Se 1nc:luven a.si 

la 1r-iv1Ct°Sl.On d1rect:a. v los pa.tr-1mor-.1os de soc1edades.". t29J 

cl1entes 

conforman la relación c:c•r1t:.ract1....tal de esta e.la.se de neqoc::105. 

28 MEHR#-\N. H~<S"S.i'.<nal1: "La Gest1C•n de la L'e• ... da E:<terna". Finc.o.r-.zi'IS:. 
v l>e-:::.arrc•l l•=·· E.d. Forad•:• Monetc.o1·1r..• 1nterna.c1onc..l -,,; ~o.neo Mundl.al. 
Vol .23. No. 2. Wash1n9ton .. V.e: •• Jun10 1"986 .. p. 41 .. 



Ur1 e~emplo interesante lo constituve una 

St.4bdesarrollad& o:;iue. al recurrir a flc•t.ar- 1._~n 

los. ci1...4dadar1os C• el gobierne• de- ur1 pco!s axtranJ~ro. los serv1c1c•s 

1a naciOn pre~tadora. va se~ por nuevos prést~mos. Por envio$ de 

emigrantes. 

rna.v·:·r-~s 

--::omp.i tar1 

''p&r·~ hablar de 

l ;::~$ •":"Off'IP l 1C8dcts 

'" 
s~nt.imos mol~stos ant~ ~l 

infin1t.c0 1 las 

crec-=r• 

.29 RETCHKIMAN K. Ben 1.amtn: !~9!:.!ª Q!S' !@!~ E.!.OªQ~ª~ E'.9~!l.o.;:ª~~ UNAM. 
Torne• 1. Me:-~1cc• 19E;7. p. 256. 

46 



¡:::..ero lleva •.u·, •=c•ns1.~el·=• p:;¡¡;1·=-=-l·~··=l1cc- c. los q•_,e rn~;::: le• 1·1.:.•=--c,,.s1t.::.n. 

::..:·f l s1r1~ ·~e la 

Tal so 

l \/Cilde:t t·1.;. 

1_•u1o2r• c.~1 1·,c.:.t:•l;.. int-o?t"11'::C< t:c.1nt:•1é1·, •.1+.1 J i::;::ar· ~,-,...,Jo•:;ii;:.,-::. 

qrar·, déT1·=1t, •. ::-.1, 

de:-1 

.:-.ú crr. SAl"<IUELSON. Paul ~-: Cu,-~<::· d-= ~~._;_.t_)Q~.!~ f1'2·~sr:ai!.:". 9&. 
Ed1c16n. Ed. ~9U1Jar. ~.~ •• E~¡:::..;~;-¡~73: p. 4U7. 



Er. l:?-:..:7. 1.-:. i:·~·t::C.ll.•:ie<•:i •:ie ioz ve1r1t:e. rni.l l•:>nes de 11t:oras. 

32 f1ELANHL[•E. LJ~rr·al: ~! ~b'2~L Q§' .!€" f.'~1~º~~- E.:j. Plc..r·,-=t:o. S.A •• 
~sp~h~ 1985. PP. 11~. 1~0. l~l. 



de Hrn~r1c.:.. Lat:1t·1a pe.,ge.rot'"1 fine.1rnente e1 r=-r·1nc1s=-a1 de estc•s 

t1.'·~ -=1 ..:,1·11>::.o pe.\:.-, -=• . .o1r-o~·-=·:• ·::aui::: sa11•:::.• ,.:j~ leo-;:;. ·::i•_,.=.,r·r·c..s. nai::••:•l-::•-:·1·11•=c.:z 

i.1·1 ... ~1-t ir 

s.1i:1..,c.•::.1·:::.·t-. d.:::1 ·=1·-?:·:iit.:·.:· 

gob1.,;,.rnc• ·~'-'€: "::"2' t"•?.. O?nC•"'."·r·•t:r.;.do C•:·r·o .::.1 1-,,·.rnt:·r~ ·~•¡....,, 1c-·sT. ~ éc< le. -.=at:•o?Zét 

de lc..s t1r1c.r·,;:c.-:;: di::: E.1...H··:•PC-. v q•-'-= -~~•-·..:. l-= he. 0:11-=h•-• <::i•.1"=' q::;.t:.:.:d-=:~ 



POdlan cons1der&rs~ una mala 1nverE1ón. 

i=·reZl.dlO!nte •::1-=l 1: 0-:•rni.'l:é In'l:.:::r-r·1a•=i·=·na1 d-= 8an·::i•.ierc•=: 

19..:..7. 

SOCl.C• d"" l.-. l"t.;.rq&n. (JWl.·;lh1: Wh1tn.=:v M·:•r-t··=•w. ·f•.44' t•·=·robr·.:~·:J·:· "2JOt:•'""lC-•::IO.::•I" 

le• s,;..c .. E= ''. H ~·ese.,. ..:jo::, s•.l vi,-,..;::._¡ 1 i:~c i .::.,-, ·-=·:·n 

tr1b1.,tc.r1a no cons19a ha•=er totalmente r·rent."= .;:. 

50 



<33) La 

descriPc1 1:•n del h1s.t.or1ó.dor nos derni..~est.ra ~1..1e el debate de los 

é<i> .. ::•s. veir,t<S! se reP-=::t 1 ré. 0Portur1amer-1"T:.-=: en los .;..f•,,:.s o•=henta .. Er1 el 

Morr-ow blo·~ueó cc1alq•_11·~.r c;.c•.1er.:::io p.,;.,- separad..:• 

durc.nt.,;: at""1os. ·~u $al l•:::ia de 1"14 Y,;J.·=·=- y su prerna.tura ro•.1er·te d"2: l ar-c•n 

El •:j.:: M.~ 1•=•:.:• ',I ..:.•.i .j.:::-~ar·r··:•l l•:• ._,1·, l; .• ·=r· de la 

l. l "1 t:: -:: ,. ··~ _· . 

.::.-1-111-~l•I;"·'"''' 

Péor1:..1c1_1l ~re~. 

P.:..ra l•ELHMAir)E~ r-.c. e. is.te ~·=·l•••=i•:ot"1 ~ le. Ct"l.Sl.S de la 

ellds .. y.;;. se.:.. pa~C\ndola.s o c;<.nce1ándc•las c•:•rno P4r-d.idc.:. .. Las. .... c;.,-.ias. 

Sc•luc1c•r-1es. Prop1.1esta.s Para acabar la cr.is.1s. s::·erm1to:::1·1 pt·es.1.Hn1r qu~ 

33 LAMONT.. Hp1_1d 1::>ELAMf-llLVE .. l)a.rrel .. p .. 12.0 .. 



los deudores van a ser c&P~ces de hacer hor1c•r .:. sus c:o1nProm1sos. 

neces.1ten mas t1-=:mPo para t·1acerlo de lo los 

Son Pa..tses 

c;on POC~ li.-=au1dez. Pet·o si cons1or;:1l1en <=1-=n-=r·ar bc.stantes 1no;:iresos 

con el Paso del t-1emPo para Pagar s•_, deuda. este ar9ument.o P«.1ede 

s1c;ia deb1er1d..:•. <34J 

c.f- 1 r1nabar1 -~ue real1d~d zolo se trataba de Pr"Oblama de 

J 1qu1dez. 

pueden c1e,rt.:.:=:.. ü t:.1~1-, ·:=-.1-st,,,_ -:-1 r .iezq.:: .• 

tener del'das .. 

.34 Ct=r .. DELAMAI!JE. f.c.rrel. Op .. Cit. p. 119 .. 120. 12'1. 
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mas q1..1e •=ast.illos. en el aire~ ..lntentat:•ar. encontrar manera de 

~u.a s.1ci1.~ier-an Pao:::iar1d·~ los. préstarno;:. va t='uet'"a prestando rnas. 

presidente .:::j~l E<ónceo ce:r·.t.r-;:.l 
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deuda mundial deJ~,...,a ProFundas :se~al-es E:n sus balances" .. 

El .:.nti~uo sec1·et~rio de E~tado Henry Kis~1nqer planteo 

lz.. cuest1on .a •An 9r1..,p1;. dé barl'~•.ier-c-'$ 1nt.:.err • .:.c:ic•nales r·eur12dos .a-n 

Caru-.ea. Franc:1a. er1 ... Ju,.,J.•:• de J·3':.=::i. t:•e.:=:ta..1-.t.;;, d-=sPu4!< d~ que 'E.a-

1..1s: t <?•~es -p1·eo:::aunt.z..b.:. 

nac1on.;a.s deudoras 1-.2 siq•-'1-=ra uroa do;: -:.11.c.s '-'n1ra a la C•P::an::aón 

Pl!'1:.•1:i·=& declare..r.dc• una tn•:•rii'lt-or::az.. a Ja do<;:l..ldc. C• llflllt"at-ido ~1..1s P49'0S 

Pc.1·cer1t.a.1e doe= e><PC•rtc:..•=1or1~s--:·" El dc.Jor·.;.z.:. :.:1l.;:,,nc:10:• del 

aud1tor10 1-.abló ~or z1 mismo. ''01..,err~n 1..1stEdes -s191..l10 d1c1endo 

f<...J.ssir,qe-f" l l>!?Vi:-<rido:.:. el terne:. dc•nde •!=l •::¡1.1er-1~- rnar-~J.r"te:.r· entc•nces. 

deuds.. 

purif1cc.r· los libros de los 

Bancc•s. i:;..er-c. t-.loén"2'" •.:•bviaro~r-.t.e •:•t.r·oz; cc•stc.s .. N•.:• sólo P1..,r1 'F1c.a. Jos. 

malc•z Pr.t:istarn•::--s;; de lo=: BaricoE. sino 1'::"arnb1~r1 Jos c.h•:•rr·o~ bien 

1r1ten~1on~dos del ,-~z~o ·~e riozot.ro~-

N•:> e-·~1:::t.,;;.o n1r-rg1~u-, rnc•dC• r·e.: .. Jis.~~ . .,,, •=.Folc1..,J.;.bJ.: de rn.:..r1t.en~r 

el dJ.nero 

deina'!tl.ado ~r·c::or.de 1r1cJ1_,3co r=.•ara •.~rr p;;.:.t::: tan r·1cc• c..:•rn•.:> .t-tr·as1J. La 

l.!'nl.C:C"<I mane-ra de Pod.;;.rlc• hacer· rnar.0::1.::.t:•J¿o ~!;; reducir-lo a 30.000 O 
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parece s.er su 1ue<:;10 por lo qi..,e haCQ r•'f'erenc1a a. las deudas. del 

i ercer Mundc•. No est ~n provev~r1do Par·• res.ar vas. como 1 o hacen 

coleo;:aa.s. e1.,ros::--=:.-=-s.. s.1r-.o o::::i1..'e cont1n•:Jan declarc-r1d<::• ·=ada rnav•=ar·es. 

t:: .. ~ne1"1.CJ.C"~ v pao;:aand-:. d1.v1dend•:•-s. c 1:•1nc0 z.1 .to.:jo les sal l.;:r.21 

d.a t:.•<:•C:éo.-

los 

•::Je1,.¡d•:•t"e3. d.;z;l lerc-=r M•.Jnd<:• ~s.t•::•s. n<:• vc.r-. a ¡:: .. ;: .. :jer •::t.avo.=•lv-:.-r· el dir·,o:;;;r··::· 

~~JQ los B~ncos. t,an ~e,·d1do ~ar·c. q~¡é ~ir·v~t~ €StC•S. plan~s· Por· 

c.pl J.Cét.Cl.•~t"I de 

SS 



dePer1dan de la su_1ec:2ón de l•=:os Pai~es det.•dc-res a las c:ond1c1ones 

el Baroco. L•=• Ct.4a1 ha ahad1do ur,a ,..,._,~va e 1mpor-tant.e d1mer,~10,-, 

lE!. colaborac:l.C•r-1 enf:.r--= laz dC•s. 1nzt1t.•.•c1or-1es. ~-=~s> 

cumplar-, c1er·tas. •=c.nd1•::1.::•nes. r·et-ererites 

..J.5 Cf'r. HIRO'r'Uk.I. Hino: "La Cctlat:,,::·r-c..::1ór-1 ent-r·e 
ML•r1d1al". F1nan;;:c.::. l·es.ar·r·c•l lo:o. Ed. 
Int.e1-nac1 -:-•na J Esc.nceo M1...i-1dJ a J.. V•-:-1. 2~ No. :..•. 
$ep~1embre 1986. ~- 11. 

la 

venc1rn1entos • 

eJ FMI v el Banco 
Fondo Mor1etc.r· 1c• 
Washington. O-~-
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pat"a t"espaldh.t" ur1a eJn1<S16n. La elec:c:10r1 de ent.i..dades de préstarno 

1o;aua.lrn.-er1te importante. v s.upor1e dec1d1r s.1 el ~ob1ert"l•::> central 

ott·os Ot"-;aatr11s1noz, Póbl1cos v pr1v~dos det.cr~r, .entrar as.1 tn1smo 

el rnerc:ado. El i.nt:t-c•dt...1c1r -::nti.dade.s. di.fere:nte~ la.:::: s•::•rnete la 

cent-r~l1:::ada. ~ue i=-1-esto:t a otras. .a-ni:1dade:-s. p•_1ed-e d1zrnl.t-,1_11.r lc•s 

c:ostos.. ev1t.a.r la c.c:1..1rn1..1lac1C•n v l1..1egc• at..irnenta.r !a <::<•=-=i=-ta.b1l1dr..d 

en el rn~1·cadc•. 
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pe-=ii..ief"'ios. También e<sta.rA s1emPr-a al tanto de: l.:.s obl19ac1ones de 

PS.-;:103.. Para c~.irni::·l 1 r con lC•S pa<;::ios e:>;;ternos v cc•r-.. 1 os c:•:•rnprom l sos 

de créditos ~>;terr~os con la qest10n d~ 'eservas. Par-a ello. 

eser1c1al la ir-1t-•:•rrnc..c1•!:ir1 a·:::l~cuada sot:•r-e la de1_,d¿,,, c•:-nt:r·a.i•:::la .. Adem~::; 

de cr-~d1tos comerciales. v las s~l1das d~ CAPI1AL r,EL SECTOR 

PRIVAI,O. ')€" 

¿,,,pl1cs.•=1·~·r·1 de rn..::d1das tr1t:.1_,'f:ar1&s <::1•-'-== r"~· ... ·..::·r '-"=:car·, ·=-1 t1·c.baJO:• v !a 

1 r1v12r z: l ·~·~-,. la cc•nc<':!s: 1 ·:':·r·• ·:I~ ·=r· .~.:ji t_ ·:• :::•.l r 1 •= 1 •:::1-.t::""' 

l.a adopc1•~·r·1 d~ rn,:z,,d1d~~-s en•=.:,.1111r·1a•:::ta::: 

arrnon1;:: .... ~nt:.r.::, 1•::•s zalarlc•s r·E:al-=s 'ti' la ;:::.r··=··::l•.lCt:1·.,,1•:::i.C.•:::I •:J~l tr·c.t:•aJC•. 

~lernent•::•::o. •::le l•::•=:: -~1..je cc.t::.•e -c-.3-~o?.r-ar· 1·-=s•.1lt:ad·:·s ~ .. : • .¿,1t:1vos. 

Los ~·&ises 1r~d1..l~t:r·1ales PLled~r~ br·1r~dar· 

dec1s1vo ~l1rn1nando las medida~ pr·otecc1or11st~s 

compat1bl-::rs 

aurnent:o d1..,rad~ro y no 1nflac1onar·10 de la dem~nd~ inter·r~~c10,,a1. 

la ba 1a de los t1Pc•-::. de int:.=:r-~s v el .;;:,st:&.t:.•le•=J.m1ent.o de 

36 Cfr.. MEHRAN. Hazs~nal1. Op. C1t. P. 40. 
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est.J"'-'lcti_~ra adecuada de los tipos. de cc.rnbic. •• Un requisito de la 

problemas F•ara ci_unPli.r las •:•l::•l1gc..c1c•r1es. del servicio de 

sus deudas v -lo 

el pr1nci.pol ager1te de cr-eci.rni.'='-,t·::o ecor10rn1cc•. 

sene 1 1 l arner-of::.e 

Lc•s planes de T'"1nar1c1arn1ent:o ·::le lé<. t:•an•=a com-=rcia.1 Para 

Paises endei_~dados ha evc•lucionado cor1-s1d.a.rablement.e d~~de que 

~réf1co lJ la ~d0Pc1or·1 

c•t rec i .~. -:;iama de 

1n1:e1·1·1a•=1·:·r·1a.l. in·=l•.i1·::ic• 

bancos "f•Aer·c·n t:•1.,;.n rec1b1dC•S ·=eorn1 té 

Fondo cuarod•:• -==1 cc•rn1t~ ;:·r··:.:•VJ."Sl•::Of'"•al declaro!• er1 zu c.::•rn•.0·11c.;;odo 

.:17 LAROSIERE •• r. (•e: "F'r.::•·:;:r-esos en J.a E.s1:r-at-::·:;11c. lnterr-.o;.•=J.c•né..,l •:toa-
la r•..:.udé-". F1nc.r1:;:::a.~ v [•oasar-t·•:•ll•=•· Ed. F.:.0 1·1·::10 l'1.-:or1-=-t;:..1·10 
.1nterr1.:..c1c•nc.1 V Bat"lC•::O Mund1c..l .. Vol. 24 Mo .. l. W..,-..sh1r19t:.or"l., L, .. L .• 
Ma1·zo 1~87. PP. 10. 11. 



GRAFICO 1 

FLUjQS NETOS HACIA PAISES EN 
DESARROLLO. 

1970 1080 1982 

- eonoo ~ i~;~~~;~~;-._¡,~ntc c=.1 ~~~~:~~:~:~011 !~:-:t!',_i:1j•!r0 \ 
ml)I i-'l....::!st-l!":o::; rl~ ('l!:jist:c.nci.:1. oficL:i1 p.=trd. 

o!:"ici.-.il•o>'.3 C'l U.es.__1.rrol.10 :..:is 
conct..:'.,io;, . .u,io:_~ d...-:.TLd.ciones 

Fuen1e: Benco Mundlel, 1ntotmo sot>re 
el Oeser rollo Munalel. 1G8~. 

C1 



t.amt:•i.én ti.en·~ ~•.4e l leg.:..r· al carnpo de l.:..z reez.tr1..~·=t.urac1on.;:,s de l.:.. 

dei.4d&". 

transformarar~ deuda del sector privado. ~ rneni.~do ofi.ci.almente 

garant1~ada. ~n de~4da di.r~cta del sector p~blico. 

La s.1qu1er-,te r·onda d~ f'1r1anctam10:::-r·1t..:• 19:?.4-:~5 Vl.Ci el 

rnon~das. de rnod1f1c:ac1·~n del c.a1-=:::r1dé\r1c• de p.: .. ~-=·s •::le ir.te:rés. 
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r-epréstamos o conces10n de subpr·éstamos. servicios comerciales. 

cc•Ttr1ar·1c:1amier1t•:•. cc1r1vers1or"loes •:le de•-4da- y rnc1d1f1•=a·=1c•r-.es de lc..s 

íarnbién t-1ubo .._,na r1ueva decl inaci•!•r-1 o::-n el cré•:il.t•:• 

la par-t1c1pc.c1•!or-1 de lc•s Plc.nes. Tinanc1erc•z J•.u-.tar-.dolos los 

T1r1ancie:..rn1t:ntc• banc:•r·1..:• rne•~lc.nte otr·o;•s o=r1"fc••=11.u::s ir1n-:•va 0:::lc•t-es. 

Los r:>r-ést,,.rn•:OS v s1_,t:•Prézt: arnc•s per-rn1 ten J •:•s bar.cc•s 

red1str1bi.41r· el cr-e.j1to b di"ferent.es dei.~dor·es en eJ mismo pe.is 

e •"PC•"s. l. CJ. ón ql C•t:•al. 

1 a. 



El s=-rest-a.rn2st.~. s•.~ele ~s-..~m1r el r1eS.90 del créd1to .::;¡ue 

l.J"••:l•.~st r l. c. l ~s rn~s qet~eralmente. para 

cr~d1to 

deterrninadc•. 

el 

los bancos. 

clientes. en Pai~es 

reasignar riesQOS de 

l•=•: ,-::¡._,.:, A<si·~r·1;:.r·, •.u·,;::~ mt·~ c.ltc. i::·r1•::·r·1dt••:1 ai ::;:o-3r··..,.1·:::1c. ·.'.1~ le. 

r.!..1-



re~resent& la culrn1naci.:•n do:: rnuch·~s Progresos t-anto dentro de:l 

a.mpl J.~do se 1r1clr . .4yen rnodal J.da•:::ies tr<:.dJ.CJ.C•r·.a les de 'FJ.nar1cJ.arn1er1t.c• .. 

adern~-;; de .1.r1ru::•vac1c1nes recio:ntes. 

En tres ac._,,,H-•::1os ,·ec:z.er.te~ de r·e-:.--st1·uct•Arac1•!•n f'"lan sido 

1nclu2d•::-s 2,·,co::nt..1vos de rend1rn1err1tc• ya s~;:., pare. lo~ be.neos o 

Lc·:s bar-1cc•s -~u.;: se cornPrc•met.2erc•t"1 •l acuerdo::• d"=ntro de 

le.is ocho sernanc.s de celebre.de• "=l ac•.,-er·.:::10 o::.n 1=-r1n.::1p1c• re:c1t:•i·~r·or·1 

el O. -375 c1e.nto e . ..,.act•:o de do;?recf·u:•s ==•=-bre J.!'t c•.1,;.r,tic. del 

los bance•:::. q1.,e se cc•mJ:·t·c.met 1er·on •::1ent r·o::· de: ot1·0:· 

rna=:. r.¡¡,c1b1erc•n unos: der.;::,,choz ~ .... e.et:•::·~ do::.- ti. 1..::'5 P•:•r· c:1e-t'"lt .• ~. Los 

bEornquer·os OPJ.nat:•iH"• quoe- tc.1-::-z •;je,-.,;;.•=ho:::. f:o::r1ian ,_,,.., 1rnP•=•rtc.nte pai::.-eJ 

ur. ce.rnb1..::1 dot= Je:. d.;;.•.lda ·::,ue tarnC.J.Qn J:·•-l•:11ar.:.. ·=·=·,.•~1·:1erarse 

cc:•tnC• ur-1 J.nstr-1.ltnent•:• de ~."-"<J J..d~ f1.1e J::·r·c·Puestc• P-=•r 11E;::1C(J '"' f ino:z dos.. 

DJ.cJ.erobr·e de 1,87. S-==g•:u-. -=~t-= ,::·J~n. •.1nc. s::-c•rcio!•n d-2: le.. •::1e.•_,dc;. de 

.:::;5 



~rovechoso que la 

le. react.1vac1o!•f"l 

acelerac2ón dE::l ·=r-==-c.irn:ient:-:•. 

Vurarote l•:•s tt·-=:ts d-=c-=,·,1-::•2 i=-a-sad•:-•s. t=·ar.;. 1:rat.ar do::, 

1: arnt:.1 .. -:,,,-, l ,-,v l rt l ~,-._-.,. • .:j1 r·-2ct.,.rn.::nte 

38 i:. 'Fr. RE1.7-LINCr. 1-:,laus P.: "Nu.::1...c•= Enf"•.:•q•.,-=s •.:l...:= f' .ir·,.;_..,-,,;::-1¿.,_m.1-=n':"•J 
les Est.r·Etf:eq1a. dec- la I•-=u·~~··. F.ir.~r.z.c.2 v I•-::zarr•:·llc•. Ea. rc.rodo 
Mor.et ar· 1 o Ir.t.:,r·t·•a•= 1 •:•t"la l v .B¿.1·1cc- N•...1nd l..-;. l. \.'.:.J. :::s. No:•. 1 • 
Wash2no;ator1. I•.C. Mc.r::o l':.08:-:=:. r:·P • .-; .• 7. ;,;. .• ·7~. 



1nerementar· la cc·m~·etenc1a de fuentes 1nterr1as v e:><terna.s.. 

Ent:..re tales rned1dc..s p1.¡e•::::ter1 entrc..r·: el me.1•=ir-arn1ento del 

de los mer·cado~. 1nc:lus.o d~ los 

en varios el.;c:roer"lt:•=-s •::lc..vE: ·~ue c.f8ct:.c"·1 el m>2d1•=• ero~·1·esar·1al v 

lo tanto rac1l1tan el dezarrollo d~ le. ~ropr·eEa. Se ha 

empet .... odo er1 el d1ál·=·go de polit1ca e•::c•r"l•!:-ro1c:a v en pr·és.taroos para 

&~uste estr·uct:l.~r-al v sectoriales. para ~st:1m~~1ar· la ~d0Pc10n de 

1" arnt:.•1 <&n he. respa lda•:jc- in:o.t 1tuc1·=•nes 

J. r1d 1v1 dual e~ 

pr-1vada.s. Pe~l.~ei""1c.s v roE:d1an<:~$. F'-=·r ..:~lt irn·=·· el Etanc:c• ha al.,mentado 

Sl..~ •'S.1".ii.ter1C:1a a los O:"E.f1..~o;tt·:zo.:•s. o:jQ: l•=•s p1·est.c.tar· 1c•-.::. ¡:::: .. ::.r f0~_1t.=•r·ar la 

ef1o.=1enc1a de l.::·s. proo;¡raroas de 1nvers.1ór1 i::·1~~bl1ca v et 1·en•:j1ro1er·1to 

En v1s.ta del crec1ente r o::c:or1oc1m1..:=r1to en ml.tChos s:-aises 
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del. p._pel. dec:1~1vo del SECTOR PR.1VADú 

ernpres.ar1a.l. el 

ob1e.t.1vo del desarrollo 

procurar• tener tal ~vuda. .. Por· e lemplo. 

Pol tt.1c:a. econóroi.cc.s s.ot•t"'e la c:reac.16n da cond1i:1ones. v sobre la 

aPl1ca<::1~w1 de medidas "=l•.~e fomenten el desarrollo ernpr"S!sar1a.l .. 

\39J 

La. neces.1dad 

el fc•rnento del cré.1:11to 11-i.te1·na•=i.01·1al. E-=; t.amt:.•1ér1 fa.c:tor 

39 t<üHLl. Har1r1·:1~,- -:::~ .. v SüO(•, Hn1l: ·•¡_c., FrQtn•;•Cl.<!•n d~l L•es.?<rrotl..:• 
Erni:-re~ar1.:..l".. Fl.1·1.s.n::='"'°-z v L•esc..rrr.:•1 l•.:•. E.d •• F•:.•ndo Mo,-.~t.ar'lr.:• 
I.nt-... ~rr.c: .. =1c·n.=o.1 v E•c;..r1•::.::o M•...ir .. :ti.ao.l .. 1)•:.•l .. ::_4 N·:::• .. 1. W.;..s.h1r1·;¡it•.:-n. l• .. C. .... 
Marzo 19"37. pp. 34. 3":>. $t-. 

40 V1·~- ~~RlúLANI. s-r~1~·: b? g~~A~'~S!~~ ~~1 ~!~~~~~ 
~s.:'§".~~:Sl:.~·!:!~1:.- 1~ .. E.d. E.·~1·::i.c·n~~ f.·1r·tsrn1d~~. '='-A~ M¡_.,.dr1d. 



USA1 transf11·1endo al FMl zurnas équ1valente~ d~ la pr·op1é. Cuando 

eq1_,1valer1te al ¿(11_1 io:·eor luO. el mecar-11zrnc• s.e ,jet1~1·1-a-. En 

FM:t. 

por el 1net é 1 • l l c..rna.dc• 

automát1camer-.te. 

parte del FMI. de los motivoz 

•=1ert:o,:1 e.::,1.,1l1t:·1·1·=· 

.¡;.n la bo;;.,iaro::a de Pa·:;ic.•s.. El ~la::o rnétt ...... 1rno do: re-=mt·ol~c· se ha f.l Jetdo 

er-.tre t re'S v ·=ir-1•=0 .;;.f"'rc•S. l41 J 

41 BARTúL~NI. OP. C1t. pp. 21. 
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2.- Gc~9i~2ª :§I~Q ~Y:4 

Esta for""ma de fina.nc1&c:1o!•n .. 1ntroduc1da en 195~. ha 

usa.dél.. 

r.orrnét.lrnent-e d•,....rante 1..~n p.e,r 16do de doce rnes~s r-enovables. hi'tstc. 

1.- El pa1s 

cuot.c.. 
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asi.-;;1-1&•=1c·r·1es. r·ec;.lize..dc.s el l d~ E1· •• -::,r··=· •:18 1~-;o(I. 1·;171 v i-~~7~. 

1-:-44 .• 

4..:; .l::H·,.ElüL""4NI. ÜP. 1.:..1t. S:-S::· • .:._·.) • .0::4. 
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vuel-t:.o end·~o;;ie.na. 

dete1-rn1n~das po1· demanda roed 1 a1·1te s1..1 acc:e.so l•=-s. mercados 

t1ener-. 

ut1l1;;::ar 

serian :s.• • .1st 1t1.11deos P•:•r ;;;.l'911ur1as reservas t.omc.das en emprést.1to y 

que serian retiradas al sistema bancario. 

Hl rn1smo -t1-=rnp-: •• hay 1n1..1ch.:•s Pai::;;.es. más: -=i• • .&e t.od•:- paises 

desarrc•l lo:• 1mPO.:-•r·tadc•re.s de- cai=-1t.al. C:'-'YCo dernan•:::la s.1.1star.c1al do;: 

rner•=a·~·=-s: 

1n~tr-umento 

de F•& 1·=.es. c-:·n mav-=·r·-=s r 1'2•=o0::-::..1 da.eles d-= reserve: .. :=;. [•E(; P•:•r .;:,r·,c1mc:o d.e.-

as isrr·oeoc1 ·~·n r .. :·r·rn.::. 1. L·=·~ L·E•_:, .: .. di·= 1 o:.•1·1c. l <::::!:. ~""" rnC'.t"•1:-=-ndr· 1 e.n 



Si bien los [.JEG adic::ionales normalrnente e5tar1an en 

tenenei& y no ~e Qast&rian. no habria limitac:iOn a su uso cuando 

surgiera \.olna necesidad. si-=:rnpre que las cuantia.s •;;astadas f"uaran 

repuestas y las cuer1t-as de sobregiros se reconst.ituve:ra.n dentro 

de un Plazo dado. El plan propuest-o:::• operaria como si9ue1 

Los DE(, '=>e asigr.ar ian como es usual. todos los. 

P~ises de acuerdo con sus c::uotaz. 

Los Paises desa.rrc:•llados "=IUe no ten9an esc:asa:z: de 

reservas ac::ordarian voluntariamente no ut1li:ar los DEG 

óltimamente asi9nados. <La flexibilidad podria introduc::1r 

fl~x1b1l1dad a.qui. Permitiendo a ciertos Paises en especial 

nec:es1dmd revoc::ar su 9a.r~ntia de retiro tras consultar al FMX. va 

es de esperar Cll\.~e todos los DE(, se uti l 1:z:en en tiempo 

dado>. 

"Este retiro de util1::o:ac:1on podria tomar varias f'ormas. 

podrian &Justar tal las 

modif'"1cac:iones marginales de los procedimientos del Fondo.. en 

t.anto qc..ie otras podrian exigir la enmiE:nda del Convenio 

Const.itc..itivo". <43> 

Constituven el 1nstrc..imento mas r-ec:iente .. introducido 

1974., al estaller la crisis del Petroleo. a fin da facilitar- •1a 

fit·,ancia.cio!•n de los défic:its de los Pais•s importadores de: crudo. 

43 SENGUPTA.. Ar- J\.~n: ºAsi9naciOr1 de I>EG Vinc\.~lada a laÍ.s 
Necesidades de Reservas". F:in&r1:z:as y I>esarrol lo. Ed. Fondo 
f'tlonetari.o Internacional v Banc:o Mundial. Vol.. 23. No. 3 .. 
Wa'5.h1r-.~tor1. [1.c. Septiembt-.., 1986. pp. 20. 21. 
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A través de ac:uerdos Part1c:1.,lares con al'i1t.,nas nac1c•r1e:s \las de la 

OPEP y otras l.nd1.,st.r1al1::z:adas1. el For-.do ha PC•dl.d•:• r·ecc•qer 

recursos de d1Vl.sas .. q._,e ha puesto st.,ces1varnente a dl.SPOSl.C16n de 

lo'.a. m2embros m;é.s afectados P•=•r la crlSl.s.- al19erando asi la 

sUperacJ.t!.•n t.emporal de las o:jlf1Cl.,ltades.. \44) 

cred1t1c1a se han visto afectada~ por· 

laoo Fluctuacione-s rn·~netar-ias. •;ir·an part.e de 

L&t1onoarno!:ir ica al c:ar1zaba 1 a 1r1deper1denc 1 a ecor·16rnl. ca. la 1r1mensa 

mc.yor 1c. de 1 a pc•bl a.c16n rn1.,nd1a1 ~'-'~·::tc.ba ft.ier·a •::t~~ las po:irspect 1 vas 

de cualqu1@r ba.r-.q1_ier-=:• nor-rnal: 1r-ad1·:::ina de •=ré•::t1t-=•- de 

separ~da del "Z.1sterna •=orno:i:rc1al o•=•=idental P•.:>r 121 1'-=1~.,-, de Acero. 

-el t:::or· 1tan1co. el 

ll~mar·se ''el Tet•cer- M~'ndo''. En el clima de la guerr·a fria. tanto 

el Este come. el Oeste =.:e preocupat:oc.r1 =.:c.bre todo::. PC•r 

desarrollo econOm1co. 

Los c.,31_.istes la POlit1ca econOm1ca Por parte de 

muchos pa1~ez. desarrollo v la flex1b1l1dad de los baneos 

44 Cfr. BARTOLANI. Se~910. Op. Cit. p. 25-
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cc•merc:1ales. par& r~solv~r las d1f:ic:ultad-=:s. del s.et·v1c:io de la 

de•Ada. tc•dc• el le• heo. cc•ntr1b1..•1dc• a calrnar .ta at:.mósf'""2r~ de 

desarrollo econorn1co -el tema deJ Ir1forme zobre el 0esarrollo 

los f1..1ndarnentos del ca~1tal 1nternac1onal. 

El caP1t~l ha fl1..11do trad1c1c•nalrner-.te d~ los Paises m6s 

d~~s.arrc·l lo. 

tiender1 m6:: ~levadas. Lo5 1r-.terrogar-.tes en c1..1anto 

erar1 biet"1 i=-er-t.1nentez el S l. ét"1•::fC• 1 O 

.¡.,ctua l rnentoe-. 

El papel del caPltal 1ntet"nac1ona.1 en el desarro.1lo 

econOrn1co hac@ destaca1- ·~1..1e lo~ fl1..1Jos 1nterr1ac1onales de capital 

PUedo12n Prc•rn<:.•vo::r o::.J 1·~r1•;:j1rn1ent:.<:.• ecc•n•!•rn1cc• o;alo::•t:•a l .,.,. i=-erm1 t 1 r·a lc•s 

Pa1::.e~ C:•::-r1 déf"1c1t •::fe ba1ar1::::a •::fe i:-•.:::.qos er-.•=•:•ntr"Ar- el e-=1•.11l1br1c· 
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econOrnJ.cas externas. Hav comProbac1ones cons1derabJes en cuanto a 

t~cn1cos han ten1do su Parte en e! progreso ~09rado s:>or los 

desarrollo durante 1os .:.rlt1mos 20 ae>.os. (Ver 

-;1rhT1co ..::J 

4'5 Crr. COLACO. Franc1s X. "Lc•s. Fl1.1JC•'S. J:nterrt-EoC1C•r1Gal~~ de 
Cc..¡:.1tc.i1 v el Ve:sarro l lo Ecor1Corn1co". t 1nanz:c.is. v l~esarrol lo. Ed. 
Fc0r1do l.,•::>r1-E<t<ilr10 ln1':-..:1-roc.c1or1al y B&.nco M•.,rid1éil. Vc.•l. ;.:.::.::. 1.io. ~-

Wastl1n9ton. 1'.C. SePt1embr~ 1~85. p. ~-



~ico2 

(Mil.es de mi1l..ones de pesos) 

A DIC'ID1BRE DE 

J.~8 1988• 

BILLEI"ES Y MJNIDI\. MI:rAI...ICA 678 1,.119 1,. 732 3,.059 7 ,318 13 ,161' 

b. C'rAS. DE OiEQJES M.N. 725 1,.168 1,. 726 2.626 5,.231 7,.651 

CTAS. DI: QiEnrrcc:;; H.E. 27 34 112 460 1 567 1 502 

M1 = a + b + e 1,430 2,321 3,.570 6,.145 14,.116 22,317 

d. INSI"R.BANCARIOS A C.P. 1 3 846 6 650 9.558 19 380 47 389 65 267 

d.1. PESOS Di H.N. 3,767 6,526 9,.290 18,.3:11 43,089 59,.0SG 

d.2. M:'.)NIJ)A r:xrn. 79 124 268 989 4 300 6 181 

H2 = Ml + d s,276 8,.971 13,.128 25,.525 61,.505 87,.584 

e. mSTR.P.ZQ BANCARIOS A C.P. 2 l.¡15 724 1,.094 2,.947 12,.364 37,.266 

e.1. F't:SOS n.: H.N. lflS 724 1. QQ!~ 2. 864 11,4')4 34 ,.038 

e.2. MONEDA ~~·-3~--==o-~~-+~~~~~~~~~~~~~~~R~3~~8~7~0~~3~2~2~8; 
M3=H2+e 

f. INsrn. rnw,;cTI:ROs A r..;. p. 4 y 
rICORCA 

f.1. F'E:SOS H.?~. 

f'.2. HCN. DITR. 

f. 3. !"!CORCA 

3.1. PESOS-M.U. 

3.'2. HON'. DttR. 

s ,.691 

186 

65 

153 

153 

9 ,695 14 .222 

(;95 1,567 

316 

109 

270 

270 

275 

718 

686 

32 

28,t.72 73,869 124,850 

l•,17G 10 483 11 816 

1,!>19 3,.274 2,254 

f.80 Z,003 2,348 

1,977 5 206 7 204 

1,.926 S,039 2,.168 

51 167 5 036 

M4 = H3 + 1 6 095 10 390 15 789 32 648 84 352 136.666 

Incluye Acepta.cienes Bancarias. ~ Cet:ei:;,. Sonde::; y Papel ~rc.ial .. .,jPagafe!:. 
4 Bancarios y No B.ancarios. • Cifr.i::; Prel.ími.n.are!:. 

Sourc:c: B de M ''IndicadOY'es I:cer...érn.icoo•• I-1. 
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C-APITULCi 11 

A. ~a~~~~º~Q~~a~ 

Las expl1c:ac1c•nes de las difi.c:i_.fltades fi.rtanc1e:ras de 

las t.re:s. enc:abezarn1 ent.os.: 

condi.c:iones rn~croeconóm1c:as.. Politica industrial v f1nanc:1er~ 

c:ornPortarnientc• de....,csor y acreedor. Le. 1mpc•rtanc:1a de T~c:tc•res 

mac:rcuec::onOrni.c:os ,g,s, m.t.~ ·=lar.:.. Pare. lc•-s:. paises. con <;1rar1des c:air~as 

de di t' l.•=ul t.ades 

deudas. internas e• extet·n~~. 

conmoc:i.on&z 

mac:rc•ec:onOrn l. .::c.z. POl itJce.s. 

f1nanc:1erc:ts e ir.dus't:rJéo.l-'2::. de rn• . .fcl-··=-s paises du...-ante los deC:6:t"'11C•$ 

de 1 os. \ ·:t&(1 s1sterna.z 

rn1er1t.rc."S 

t::t·;.n_1.;:r..... tt.::-". 

-f Jrrnaz c:C•n:S1•.:t•.::r·abJe 



s=-r0Porc16r1 de las con Pr""éstarnos ne• Productivos. 

lo~ p,-ogramas · de 

crédito d1r1qido v los contr-oles a Jo~ tipos de 1nteréz son los 

Part:e de ,rnuchos 

qob1S1ornos la ef2c2erici.a 

de 1nformac1or-.. 

l CTr-. L1.::1NG M111ar·d v EVENHüUSt. i:1r·1°=1: ·'Le. F-:oe..:.-::tr"•.4•=t•.u·;o. 0=11!·f·1 d~ 

S1sto:.rnc..s: F1nar1c1er·c·s. er·, l.•11"1•=•-'lt:¿.,0-2'~··. F 1r1.::ir·,z¿.,3 " [•-:;,3a1·r.::1l lo. E•:.1. 
Fot"l•::f•=• l"tonet.:~r-1•=• !r"1f::er·nc.c1•=•nr-l v !Sr.::~nc..:· M•.n"••.:fi.a.1. \.'c•J. 2~. Ne•.. _.e_ 
Wast·12nqtc•r•. [•.C •• So::Pf::ternor-e i·;t.;..~. i::-. ':•. 

fS"ft; 
SALIR 



banquaro$. L.os banqueros a. rnenudc• ce.operaban c•.,Clndo las 

1nst.1tuc:1orie-s f1t,ancieras per-tenecian al m1~rnc• cor1glc•merado de 

La actual fra91l1dad de las 1nst1 t:.1..1c1or1es i' 1.nar1c1eras. 

en muchos paises en desarrollo. Sl.t'"1 d•.1dc:: ... ~l ca~o de Mé-...::1ceo. es la 

expre:s1o!:•n v1-s1ble de comp le JO •=on 1i..1nto de Problemas 

crec1m1ento de los s13temas T1nanc1e:r·c·s. y est;1mularC•T• l.;:. fu~a de 

capitales. Las pol it.1cas f'1sca!es dernas.1adc• 

llevs..ron a mucr10-s paises a ende1..1darse f1..1erterner11:e en el 1nter 1or 

y an el axtran~ero. 

La r·ec:uperac10r1 ecor·,c.rn1ca o?.•~1ge la rees1:.ruct:1.1rac1•~• 

delos 1nterrned1ar1os. tinan.;;1€!'ros v d-= las ti,·rnaz in-zolver.t;es. 

ramb1én exige un medio d.;, POl ii:l•=a c•1a1 l.;:os finanzas p1..1eden 

de de:sar·r-eol lo ir-1t:.e,·venc1•::•n1st: as y mb.z 

rnov1l1=a.c10n v a'5.1qnac1ón d~l ahor-r•::•. ,,;:1 

de moroedé<s f1..~ertes v lo mas a m'3!nudo d~:l dólar d.¿, EE.UU.. t-1a 

sobrePa'Sc.do 

pr1nc1i=-alrnente 

bol1v1.;.. .. l.sr·é\~l. ME:<ICC.1~ Ur·•.~·~·-~:":•Y v 'f•.1-=ic.-zlc.v1cc... estar. 

Cfr. LONG Millard EVENHOUSE. 6. 1. 

RO 



d& est . .:.s di.f-=srenci.as. t·C•dos han 

res..identes nac.ic•na.Les.''.. (.,:-.) 

.:-. C.f'r .. RAMIREZ R03AS. C .. L .. : "La S•_.1st.:i.tuc1<:·1·1 Mc·n,.;;,tari..;. .:.n Patse3. 
EH.. l.>-=:s.:.r-rol lo".. F1nanzc.~ l'~s.:.rr•:•l lo.. Ea.. F•:•r1•:1C.O Mo::•netcorJ.•::> 
.L.nternc.c.J.c•na! v B:c.r-1co Mt.4nd.i.s.l .. Vol. ;:3. Ne• .. ;:. Wazh1n•31to::•n. v.c ... 
.. Juni...:• 1986. ~· .. ::-.~ ... 
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e:><Presarse aPro>~imadament.e. Por la t.asao esperada de 

deprec1ac:1•!on de. lc:1 mot--ieda. n.-;,.c1ona1. 

Si las tas&s d~ interés r--iac1onal v extran~era sobre 

t' 1nar.c:1 er· C•'E- l 1brernente .. lc.s 

del ! .. 

polit1ca de 

m1_.:icho m~:::. la sust.1t•.~c1ón rn•::•r1~tar-1a. PC·r-que 121 rend1rn1ento real 

s•::•bre c.ct1v-=·s f1t--iar·1c1e.r•:•s ri2<1c1or1Eole::: •"j1srn1n•-~y.;: -~r-i r-elac1or-1 con el 

obtenido sobr".;: activos e.~tr·ar--i1er·o~. 

prc•"rlre-s.os tec:nol.:: .. ;11co-s ~n C•::>tnLH"11c;;..c1onez v 9est16n f1r1anc1era .. 

que s=·errn1ter1 trar1sfet· 1 r fc•r"od•:•s a ba 10::• ·=c·~t·:•. 

~p1· 0::a:.1rnada d~ la~ rn,,;o·::=in1tu•:1es 



paises. p1_~est-o q'-~• 1ncluve:n depOsit.os de empresas estatales. <Ver 

cuc..dr o::• 1 J .. 

El creciente 9rado de sust1tuc1C0 r-. monet.ar1a 

1ntroduc1do ur1 elerner1to de r1ers90 en la pre:d1c:c1C.n v est1mac1C•r1 

autoridades parE.. cc•ntrolc..r l•=-s a~re-;:iados del crédito v le. rnor1ed~. 

v lc•S J=·roblernas. programa. 

mor1et:.a r 1 e• ai=-r·op1ado. Esto 

rnonetar·1az ne• t1ener1 cont:r·=•l perfecto::• sc•bre la cuii11.r1t:.1a er1 dólares. 

dern.;or1dar·1 los. r·es1d-E:t"1tes. 

res1der1tes de 1_~r1 pe.is d1srn1n1_4ven el 9a'!:.t•=• 1nterr·1-::• er-1 relac1C•r1 cot·1 

el ·i
1

r1greso :interno. Ell·::• dEipr·1rne la 1nvo;:.r·s10:~.,-, ir·.terna . ., d1"f1c1_11t:a 

déf1c1t: 'Fiscal -=rn1t::1en•:::I•:• rnoneda r1r.c:J.•:::•nal. Hl d8'splc:.zt..rse el ... 
l•:• t:ant:.•:• del 

Er·, s•.nna. ~ 1 ad ven 1 rn1 o:.t"l't: O:• •::lo;;: 1 '°" ~._~s"t: l tuc l C·1·1 mo::•net ar i.a 



Res 1der1•=1 ~ •::te .L 

I.•ePC•S. 1 t &1"1+.-e 

Hr•;1ér1t..1t·1a. 
Br.:.s1 l 
Carnerl.!4n 
Co::..t:e d' lvc•11-e 
Ch1le 
t- 1 l 1p1r.a-s 
6re•=1 a 
lst-c..el 
1'.env.:. 
1'1é .. 1c:o 
F·aJ..1st&n 
Per•:• 
11,.u·qui-=t 
Ut·1,.,g1,.,a.., 
V¿,,n-s::;;:t.•·~ 1.:. 
Y'..•9C•sl :.v1.:. 

I·e~ós 1 t •:•s bar1•=.:.r 1 os e .. t-=t-nos 
d.;::l '::::ectc.,- t·1·=· l:•ar-1ca1 1c0 1 

~! r 1na l d~d ar···=-•· I ·.:1;_:;.,::-.,:::4 
\en m1leE de m1llo.~es da d~·lat-e~' 
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•=oin•:=.t· e 1 c. 1-2'::. 1·1.:..c 1.;..r.a1 es. 
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.inflac1c•r1 elevad&s v er-rát1cas que se he •."><Pe,..1rnent.ado los 

•.!4lt1mos ar~os. en P•is.es. 

Ello ha red1..1c1do las opc:1ones d1sPor-.1bles peira las 

autorJ.dades pc:•lit.1cas v ha ten1d.:• Por re~ultado t.4n agravarn1er1t.c. 

sa 1-1.s..ce t.odavia m¿.,s 1t11P'=<r-tar1te r·estaur·ar el equ1l1t·r·1•::> 1r-1ternc• 

des.e. r ro 1 1 c.r1dc• .. 1 rn1=.rno 

recc·n~1...11st.ar la conf'1i!<lr1z:a del P•:4bl1co v red1..4c1r el •;irE\dO de la 

sust1tuc1•!•r-1 mc•netarl.oit v ~'-" impacto L'<dvo:.r:.c•. \4) 

La 

ent.r6' 

han 

Es ez1::e •:::•:·nte-,t:·-=· o::n el q•-•e l.:..:s lr1c1af:.1vets recientes 

1=•E\r.c. r·-=-duc::1r la de•Ad.:.. de ~s.t•::•s PC.1-:=es rnc;.r•=.c.r-1 •.4'"1c;. n•.HErVa. f'ase en la 
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La p1·1m.,,.ra f"ase d-2 esta. .astrc.t.e-,::r1a. .. ~mPe:ada en 198~· Y 

conocida c-=-mo el pJa.r"'l 8eiker. tuv•=-o tre~ 1n9,.-ed1-ent.es pr1nc:1s::-ales1 

(1) 1.sc bl.!,squeda. d-a F:·Olit1..::.;:.s: de a,3us.t.e en los pai~es de1.,dores .. 

<2> n1...1evc•s c:réd1 t•.:os c:c1:ncert..aidos por parte de banco~ eomet"ciales y 

.las 

:ir1"St.2 t.t.H=.ic•r"1es 1r1tt:it"t'lac:1onc=. les:. 

El obz1:-t:.•.::ulo er• zu eJec•.1c1ón h~ S:.ldo una 9rE1ve PEtf"\Ur'l.E'I 

endeu•::tado~ (F'AE1 )'" el Pt"O"rlresc• de:.:191...,;:..l he•.::h•::• P•~r" estos Paises 

o?st-•.1erz•::--:. de a.1u~te .. F'ar-e<t un •.::rec.:1.:;,-1·.t-=- n•:1rnet""o d€:.o ellc•s.. J.os 

at"í•::<S Pas~d.::i~ h""r' r.ra1do entra-dns er1 d1s:m1r1t.tc10n de rec1.u-s•:>-S. 

Ero J";f$¿ ... €:-l cr-~d1t.:.. 1·p=-to ,;:. estos: pc.i :;;es 'F•.le t)e';il'~tJvc.. V 

la c:.if'r"" roe.t.:. de 1988 • .::.unqu.o;. i::·•:•S.11:: 1vao. F•.,~ Z•!•lC• J¿. C1.4artc;i Pc1r~e 

de- l~ Peor& 1984 .. r"•<:C• obs:ta.n"te q•...t~ lciz; ~~'?O::•S d-=- 1ntE-r~"$€!=: lc•s 

le-::: l 1.arnc.dos doa 

los d.eudores P~r·.:.. r.:;,d1..,cc1•:!on de Ja d·::-•_.1d21 P1d1ér .. ~c. rn~s: cr-é•:lt"t•:• 

9a1-~nt1az por parte de ~creed~re$ ofJCl~léZ pa,-~ me1orar J.~ 



paises 1ndus.t.r1ales.. y a1..4nque el u~o de Fondo~ Públicos bien 

Podrta t.ener ur1 importante pape,¡ ca.t.al it1co en c1art.os casos. el 

volurno::r1 de f'1nanc1arn1er1-t:.c• m1...4Jt.1lateral es. t.c•davta J1m1tado 

rels.c1o!•f""I l..W••:•s. :f'.26(1. 01.1(1 rn1 l lones ·~ue actr .. H!llment.e deben los PAE 

a bancos CC•mer·ciales.. tt.•J 

Ante el trasfc·ndo v a la !u:;: de los nuevos mov1m1entos 

recientes 

altarner.te er.deudados se prOPC•r1en diversas técn1ca.s de reducc:10r1 

de l B. •::1euda. • Var c1.. .. adrc• ~) 

"Swaps. d-=uda-cap1tal. E.r1 ~ste -=r1"toqt.,e. el pr·estam1sta c•r 1e11n~ l 

ai9t.,1en ·~·-'e ha com~rado la det.4d.?I con t.4n descuento en el mercC!ldc· 

c:.?1mb10 

e.zte tJ.PC• de ·=-=·nver·sa•=i•:::·r·, aurner-.ta t-:•d•:• d.:.T1·::1t: r1s·-:al e.-.:.1~tente. 

E.r-. tal r·ed1rn1 r· .,,...¡ 

~. i.:rr. HUSHIN. J..::::hrat:: "E.::p&r·1-=n.=:1.:;..s Re..::1ente:s. ·=·=•n Je=. es.trate•iJJ.4" 
d-= l.:.. 1.•eo.4•:::1a". F ir-.c.r·1:::e<s v l•o:;,osar·r·c·l l•:•. E:.•:::1. Í-C•nd•:• Monet<:orl•::O 
.Ir1t-=rr,o;,,cl.•.:•nc..i v Licu·1co 1•11u·1d1c.i. Vc•J • ...::~. No. : ... wc.-::h1r1gtor·1. ú.L •• 
~eptl.embre 1~8~. p. 1~. 
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incrementa Sl...4 ende•.4d&.m1er1t.o interno Las 

CC•f"rV<ersiones no oficiales t.amt.iér1 ca..::n d<ér1tF•:• de la misma. c:l;;.se 

pr1vados en vez: de ser f1J<: ... di::·s J=·>:·r· lc..s. .:=.•.4torida•:ie=. r1ac:icr-.a.les. La 

mayor1.a de es.tas trans.c..ccic•roes han implicado la reest.r1...,cturaciOn 

fir1eo.r1c1era. do:. lc.s ·=•:•rnpc.,i"11az J=·r1vadc..s rned1ar1t.;:, rec·=·rnpras de de:1...4da~ 

conver·s1c·•·1es d~ dE:uda en cap1tc.l e 1nver·z1<!•t""• e1-. •=ar·tE=r·a. 

~ambio de t1t~1los.. El carnbio de de~,d~ con desc~ento ~or otros 

l:•J.er·• 

OPOt"t:uro?orner-.te: 



Servicie• do: liCi! •:::l'-::uda redt.4C:ldeo. Este tipo d& redt.4CC1C•n no ha s1d·~ 

fut•_1raz 

alivie• s1..1st-anc1al -=-n Flt.4JO de •:J1n.,;:rc• -=f"ect1vo. u,-, 

d-= la r-educc:1~·n del 't1po d-= 1nte,.-es 

negociada 

+Copiado 
Fir-.anzas 
1989.· P. 

inte9rarner1te •:Je la t::•ut.Ji•=ac1or-. qL,e aparece et• la R~vista 
y Ioesarr-·=il le• c•::•rr-ez~.,=·nd1er1te al rnes .::le S-=~·t1ernbr~ de 

16. 

''La 1n1c1~t.1va &rady 
Pc:-t 1 ses. deL,dores. Lc•s t=·a 1 ses de•.1dor·..::,~ deber.!.r-1 rnant e:ner progr·ama~ 

de aJuste or·1er~tado al cr-~c1m1ento Y tomar medidas p~ra estimular 
la repatr1ac1on de cap1~ale~ fL1~ados. 

inst1tuc1or~•s financieras ir·1torr1ac1..:·r~ales. ~l FMI y el banco 
Mundial r::-roveerár"1 f'1nanc1am1·~ntc• a los paiZ<:;:s t=·ara r-=:dr-4C•=.io!•r• de 
deuda y del s~rv1c10 de la d~uda med1ar~te: 
- recompra= de la deL1da~ 

cambie• de ·::leuda .:.nt" 191_1& ·=·::·n un de:~·=o..1entc. t:•C•no~ 
9arant.1=ados tase9urado~ ~or act1vosJ. 
- C.&rnb1c• de d.::.•.1d;;.. ;;..nt1<;11..1.:. ~or· nuevos bc·nc•s a J..=t t=-c.r. ·=on t.ii=-os de 
%nter·é~ reducido~. 
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El fit ... ariciarniento de est.as opere.cic·nes se PC•drta pre.veer come• 
sio;:ll..JE:: 

- El ,¡;5 P•::•r cient•::• de le•::: •:::r-é•::l1t•:.s no:-rrn.:.les •::iel Fondc• y del Banco 
basc=.dc•S en POl 11: ice.. ec•=-no!•rnica i=·•::•dr- te< ser ,:.3 i•=:ir-1adc• n1..1.:.vc.mente ~·ara 

con1:1-ibuir .:. r·edLJcir- el pr-in.:;:ip~l de la deLJda per ... dier ... ~e. rnediar ... te 
recompr-as de deL1da v redL1cciones ~aranti~adas del princ1Pal: 
- S~ podrtan emplear rec~1rsos especiales para r--=isPaldar los pagos 
de ir1t°""reses sc•t:•re t:·-=•n•::•s •::te~·=·:.r ... t adc•s y a la d<e i nt ero!:s 
reducidos por· deL1da com~r-cial ba1·1c~r-1a. 

s~ri.:. de esper·ar· que dur~r ... te LJn p~r-todo de tres a~os. al FML V 
el kcano::o;• l'1Ln-1•::t1a1 apc.rtc..r-ar·, h.:.stc. -.:u.L•OL•-~"::>.Ol•O rnillc•nes 
repartidos apr·o· 1m.:.d~rnente P~rtes i9uales entre fondos 
comL1nez espes1.:.les Y az19nac1or~es. Las 1nstitL1c1ones 
~inancier·as 1r ... ter·nac1or ... ~les PL1eder ... pr·estar a paises deud~res para 
C•Per;o...:::1c•ne~ d""' '"°'""d•.1°:::c1·~·r-1 d.:::: ,j.aL1d;o~ ar.tes de que un cc•nJ1..1nto de 
fir~anc1c.rnier~to esté cotnpJeT:o per··~ aespués de que estos i=·alses 
c<::•IOPrc•rnetan. o<;,r1 pr1nc1p1c•.. E:r-, enf•:•q•.,.o1es que f'acilit:en 
"f.iL~JC•S de f"inc:~n·=iarn1ent::<::• cc•rn-,;-r·cial y m~todos de redL4CC1ór-1 da 
deuda relacior~ados. 
Bancos comerciales. Los ~·ar~cc•s comerciales Pr-oveerlan reduccior-1 
de de~1da y n1_1evo dir·1er·o. y apoyarian la reducción ace!er~da de 
de1_Jda y d€::-l servicio de la deud;o, med1c:1r ... te 1_1n .,.flo.1.:.rn1ant:.::• 
temP·~ral cond1c1or~~1 •:::1e algunas cond1c1ones de la deuda 
corr-ier1te .. 
~obiernos acr·eedor·es. Los gobiernos acreedores cor~tinu~rl~n 

repr-.;:.-¡;ararnc.n•::I•::• •::· r·,:.:-:,.str·uc1::•.ir·.::~n·:lo s1..1s pr·c·i= 10'3 p,- .. ~stc.mos 1::r-c.v&:s 
del Cl•_¿b •:::1€: t--·ar·ts v m;;:..r·,t-er-.. :lrian lu cot:•ertura •:l•::.>l ·=r~ditc• de 
e>~Portacion Para los P~1=es con solidos pro·~r-amas d~ r~fc•rm~. 

5e e1irn1n.:.1-1c:.r1 l•:•:: 1rnped1men1:"os t:r-1t:••.1tar1c·-=· •=•:•nt.at:.les 
t"€::'•;:1lc.rner·,t_eor·1-=•-::: a la 1·"2d•.1·.::·=Jo!•r·1 d·~ le. deudc.~ .. 

Se •:::c.,-,t:e11ipl¿., ·=1u-= el J""'r··~·!• ·~e·;~ ,o..p·:·r·t:c:~r- eo.lr-e•:::1•"'d'-,r- .:je .l'-+.SüO 
m1 l lc•r-1ez. d•.ir-ar·,t:e 1•:•3 ¡:..r·~. 1rn•:: 0 s ;:..r-,.:.~ •=orno T 1n;:~nc1c.rn1ent:•:-• c<d1cic•t")al. 

~l plan Mi~~~aw~ 
El pl~n e-pues.t:c. i=•:•r ,;o..l ,...11n1~t:r··:• de Fir-1c.r1:=as. d..,...l Jap·~.,-, t:ieno& 

tres elern.:::1·11::•:•s. p1·1nciP<•J~-,s y cc•rnb1r•C. •:·~·cic·r-,e:::::: d¿- Pt:•s1b1l1d<0~d~-:: 

red•-'·=c l o!-1-, de 1 r-,t: er· '2'"'e::. F r· 1 rner·c:1mente - l •:•:, Pa 1 s.,..=- •:lE=Ll•,jor·ez. 
··~.:.r·an1:1~a1-i~n·· P~r-~e ·:le deu•ja. cc•n gar-antlas sobr~ el 
pr·1ncipal ro~d1a1·1t:e d~t·ec~•C•S de 1~ter·1c1~·n ~C·br-~ r~=er-vds 

camb1e.r-1a:s y seot:.i·e .Loe:. pr··=·~~•-'ctc•s de la d1=Po::.ic1·~·r·, de é:->•=t l v•:•S de 
pr-r:::oi=·1ed<0~d •::IE<.l .o:s.t:c:.•:::1•:•. En -:::.e-:;1L1r-1do l•.•·:;:<ar. le.. de•.1da re~t._"-r-1t:e 

9ar·c..nt 1 :o:adc~ -=··': d--~b,.o,,-.-. r-eprc .. ~r;:..rn;..,- ce.,-, P'2:r- 1 ·::•d.-:.-::; d-=:. gr·aci e:-. d·~ ha.:::t a 
c.1-...:.s. d•-1r-;;.1-.t::e l·:·:=:. cL1alo::-s podr-1;:c.n r-et:•a Jars<& Pa·;ic•S de 

1r1ter·es.es. t:• 1 -=-1·, s.usper .... ~.-~r·s,... ·=· ·=·=·•···~·:-·1-• .:~ ,- ="-· 1- •:•r •:1.t t: irn·=-. l •.::-s 
c•rs:i;;..nisrnc•s filUlt; :i l.:.t.-2r·al-=-~ y t:•1.l¿..t-=r·a1-=s a.•.Jmie:t·.tar· 1a.r1 s1..r~ cr o;.dJt:eos 
a los P~1=e= q•.•e t·,•.•b1e1-~r-, da•:::1c· y~ l•:·s dos pr·1m~r-c•::. p~sos. 

La pr·c·P•-'esi::a 1•l1tter·,,,.,-,.:i 
El Pr·es1•:::1er1t:~ Tr-;:;:1r1•::•~= t-, .. ~ p1··:-·i=·•.1esl':c· <:::1i_1e '.:::.•-=: cr·e.,'? ,_,,-, fc·r·o·::io er-1 .,¡;,.J 

Fl~l para lc.s pai=~~ d~ rn~d1ar1u~ 1ngr~sc•E er ... deL1dadc·~· El fond~· 
•;l&rc.1 ... t1::.~1·1a ""'1 p¿..·"ol•:• ._-j..,.. l••t°""'r .;,so=:~ c~r·q;o .. ,:j.=•-s ::.•:•t:·re •.::1ert•J'S 
pr- .. ~stb.rnos ·=·=·rn .. ..::r··:::1c...l-::-s c.•::•r1v-=or·t1•:::l•::•':' . .rr. t: .. =•t1C•Z. E1 f'•::•r-1dt::• '"°""''-•d..,..r1a 
s:io;:u·,ir1•=c.t-1vc:•m-=nt.,,_ 1 ~C·c: .. _i~t· la~ •.::a1 ::i<:•s d.::. f1r·1.:..r1•.::1c:: .. m1ent .• :• 
paga.~er·a::.. i=·•:•1 l·-·~ ~·""'1 z..o--=.. •::t•::::•_J•:j,.,- • .::;s,. ¡..:·é1• d T ir·,c:.n•.=1ar 1-::•. l•:•s c::-a1s~::. 

de<:..ar-i-•::·ll,:.·:::i·:•~ :;,,~·•:•r-":c;r 1<·r• :.•.1 ~·ar-":1Cl-P'"1·-=1·~·r1 ·.J•:. •1n.:.. ,-.,_,E!·./éa erni::.iOn doe 



í•e:rechos. Es.i=·e•=1e.1es. de 61r•:• \i.•E1,.,, s.1..' ut.1J.1=ac16n 10S 

pa1ses ~n desc.r·rollo''. 

Fuente: 1.:.:ornP1l.:..•::::to i=·.::•r p-o:.rsonc-1 del 8ar•·=·:• partir •::lo:. 
declaracior~eE P~b11c~s d~1 Se·=r-eter1c· •::::tdl íesoro de E.E.U.U. 
l-i1ch•:•lc.z i::lradv v •:le! Sut::.zecr--=1:a1·1·:· i•.;..,.1'1•;j M•.11 Teor•;j. •::tel Mir·11"3trc0 de 
F1nar;=as M1v.;.:aw~ v del Pres1den~e ~lttter·and. 

,., ~op1ado int@9rament:e d~ la pubJ1cac1or~ q1..,e apar·ece 
F 1r1ar1z:c.s y I•es.;..rrc·l lo:•. ~-ei::·t.1emC·r·e l':-"·:;.-;. p. lt-. 

Flt.1 JOZ r01.et.:.os: .;;..9t".:::9Eo.d.:·~ 

Ve los c1..,c..le$ 

Lr1vers1·~·r·1 d> r·ec't.c;.. 

C.ré.::t1t•:•'S- 1·1..:;o'C.C•:S :. 

be.lance 

F 1..1er-1te:: 
l)ar·1•·. 

t.•:•tal de r-aC1At 

de recursoz .;:, 51 5 

...:4. 3 

·.:;:·::•':::;: "'" .-terrtc•s 4 5"'.:•. ·=· 

... 1 .. 44 

' u :• ' 1 

1 (1 • ... 1 l 

"=•l b '..:•1 

Wc·r· l·:J 

l t-~ 1 So:2~ 
;.:. F 11..1 l.:>3. 

d11·.:::-·=t.?t 

-~'-'""• •:1•::•...:.i,;:,,-.,..,, r-J W·:•rl•:t L1a1-.J~'-s 1.•et:ot•:•r Rei:·•:ort.1,-,g Sv:.-1:..:rn. 
r1e1:·:.·:::- •:te ·=ap1t:,o .. ¡ ~ li:•t'9•:::• J::.-1.¿..=c· 1det·1T:1'f1•=c.-:j.:·~: 11·.v.;;:;,1·;1 '·:•to 
-=<tr·.::-.. t•J•::ra. t::1-'"'-t"1sf'.:...!r--=:n•=1.c-~ C•T1•=1,..J.~'E r1o;:t:~:::. •::r·o;;.o:i1 t.;o"3;.. 

2 

,, 
·-· 
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netos de fuentes privadas y otic1~les y la var·iac1ón en 
cc.tlC•Ala diferer1c:l.a entre 1r"1t.er-eses vencidc•S y 
prov.::ctados. ..:Lo-=:: créd1tC•'.S netos sc•r1 C•=-it"I ba:::..o:: en eTect 1v•=• 
ver"I afect.a•:1•:=tS P•::or· atr·asc•-=: del pr11·1c1r-·al1. 
3 Incluido el FMi. 
4 1...1...ienta cc•rr·1ente rnás. v¿;.r1&C1•!•n er1 activos de 
trar1sTerenc:1as c•f1c1al~s. \01 

at-rasos 
pagadc·~ 

V 

La "fuente rnbs. 1mpor-t:ante de f1n;;.nc:1c;-+.rn1ento::• de deudo;. a paises 

desarrollo tom~dos rner-.:::ados. 1nternac1onalez. de 

e- LoP1ad•:• irotE!gram~r.te do:- la publ 1cac1ón .que o;..parE::ce en F2r1c..nzas. 
v l•es.: ... rrollc•. Sept:1-=:rnbre. l':tt:So. ~. 1~. 
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t1an hecho pagos .:.nt.ic.ipados sobre Prést.arnos 

ü.r1te,.·.iore:s. 

Pat·a paises alt.:.rnent.e endeudados .. la irnP•=·rtanc.ic. de 

'fluJC•:S deuda-

cc.P.ital1 aum-ant.o s1gni.f1cat.1varne1;t.e. Entre J'="'8r.:- y 1·:1~d. en tanto.:• 

!$4.40L1 rnJ.llc•r•es. el vetlc•r tot:al de lc•s f'lu.t•=•=; tfC• creadc•res de 

pc.rte del aumoa-nto. la 

e··~pa.ndieron e:sp¿,.•::t c.c1..,l at·ment-= -=r·, i ·;.8.2,. El vc.lc•r· 

Bance• M'-..lndial en más; de :E..::J.1.t1)1_1 rn1llones. en cc•rn1=-ar-ac1o!•t·• cc•n •.n·•c•S 

Porc1o!•r1 d~ le. activ.td&d de cor-.v-=r~1ór1 de deuda. F•.lerc.ro 

vuelto 

33 



est-.=.do tocsavta altarnente cor1cant.r-adas. Et·• 198:3. casi el 93 i:.-or 

0:1oanto rnercadc• 

sec1..~ndar 10 tuvo que cuatro pa 1 ses-Ar9ent1na.. 

&r.:..s1 1, Ch1 le y ME:.X1CL•-y mas del 7..2 ciento fue P•::l'F 

transc.cc1ones en las deudc.~ de t:iras1 l v M~x1cc• solamente .. 

El cr-ec1rn1ent•::o de lc.s. cc•nvers1ones o'f1e:1ales de 

det.tda e'f"ectuadaz f'uerc. de los l im1t.es de los Pt"C•9ra.rna.s oi"1c:1ales. 

i~les 

t.rc.ns.:.cc1ones cc•rnPensar-on un.a gran parte de le:., deuda res.catada en 

bra~1l. 111::.;·::Ir_(I y l&s F1l1r=-1nas. {/J 

La r1eces1dad de at.-=.-r1do:.r lc•s cc•rnprc•m1sc•s Financ1eros de 

F"oo.ra HLVARE..: Uh.l.HRTE. "la diver·s1dc;..d instit1..1ciona.l. que 

los n1..levos 

En cor-.s.:cuer-1c1a.. ~ .. :=: r-e1terc. le.. •.1r~eroc1c. d~ cent.ra11z~r-

7 Cfr. HLISALN. Ls.hrat: ''E·-i=-er·1.:t~c1~s R~c1ent~~ cor·, J~ estra~Q91a 
de Je. l• ... :'.!t.tda". Finanzc.s y l•~'°-"°''-,-.:.110. 1:..d. F.:.,·,c:i·:o l'1or1etar-1ú 
Lt""1t.erne<ClC•nal y B<..1"1CO l'>li.Hod1c.l. Vol • .::'":·- N•j,. .). Wazt·11n9tc•n. {.l,.o_.,. 
~ept1~mb1·Q 1~8~ .. p. l~. 
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ME;."ICl.J: f.oEU[.oA PUC:-tLJ:CH E~<TERNA EN [•OLARES CONSTANTES• 

AMCI E: :e.LUYE t.-t [.•E M BHNCO VE NE;,:. 
' ·;:.IS1. [--1f<IC1. 

SISf.BANCHRiü fOTHL 
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al Banc:omext de la~ runc1ones no b~s1cas. y precJ.s~rJe su==: 

Esta 1ntervenc1~.,.; •:1eJ r;uevc• i)ancome . ..,·t deber1a 

c:omo cata 11 za.dc•r detoric.dor de los camb.J.os 

e~tructur·aJes que contr1bu1ri&ri c:.l e~ta.blec.im1ent•:t de 1..1r1c-t 

cai::>ac1dad de producc2óri e.">.::por·t.c.ble. que tanf:o ne:ces.ita el pa.1s Y 

que sólo Podrá lo~r~r el de Tal 

1 argc• Pl a.::os .. 

rn&YC•r 

EMPRESAkl.úS. qu.ier-.e~ eJecc...,tc.r-ic.n Jo-:; programas de 1nver-s2ór1 

mult.tPl tce..r CdJ:"·i?IC.ldC.d 

e~<PC•r-tac1 or1es .. 

t: ALVARE¿ UR.LHF..:TE. f'rfl9L1el: "~~l='·"=•::t.oz r-·~C.i~r-.t.e::; d-=l Fir1.s.r;..::1c.m.i.;;..r·,t•::t 
del Comercio E.xt«"r·1or de- M4··~1·::c." .. Ed .. B,;;,r1•::<:• de. ..:omerc1.::• E'><'.ter.ior .. 
b .. A. Vc·l- :'.:.ie •• l·Jo .. l..;. M~AlCC•. DJ.c1embr•::: J"5'8~ .. PP. 1177. J.J.J'c: .. 



L& banca cornerc1al pc .. :::ir~ a.urnentar s.1.4 Part.1.c1pac1on 

la prornoc1on -=:::..;portadora: rned1a.n1:"=: aJ est1..,d10~ de pre"fa.c:t.1b1. l 1dc..d 

pre1nve1·s.1•!•n e.mi=·l 1.a.c1<!•r. •::le 1ndu~tr1a."E 

o'fr~c-=r l.::. rne.Jor O.:•PCJ.Or-, d--

f1r1anc1rn1er1t.c•; ci 1nt~1-v.;,r11r cc•ro •=ap1tal a•=•=1c•r-1ar1c•. to=.-mPc•ral y 

rn1nc·1·1tar1•=•; •::I> f'c·r·ta.lec-=:r s•.1 contr1buc1.•!°•t"l en 1·=·s F1.r"tanc1am1entos 

de léoi 1.nd1.,~tr-1c;. rna-=i•.n. ladorc;. de ce.s::·1 t:¿...l nac1•:•1"1.;.,l rnayor1t.ar1c•: o::i 

paises de a.lt.o 

pro::*. PC•rta•::1.:•r1. 

1.rnpc,,-i:.;.,c1c·t·, .. :;::z d-:;,.. b1.o;.n.:~:: ,,., ser·v1•::1•:•s .. f-·c..r~ ""'l lr:• f··•':••:ir ... -.. act:.uar· c:•:•tn•:• 



conf-1er.en al banc:ornext dest.ac:an los s19u1oar1t.-=s.: 

apoyos 'f1rranc;ieros y 9arantias de créd1t.o: t•J intervenir el 

las 

que otorguer1 =:.e91..4ros de crédito a -=sa é:o.~1:1v1d~d: e> pre.mover v 

lo=:. 

de créd1t.os 

P~r •::otrc. pc.r-t.:o.:. l.=. contrib1..,ciC•n de le•$ ban•::os 

Prézt.arni::•s de PAE en el merca.de• seci..u-.dar i <::•1. 

'9 ALVAF-<E¿ L•R.LHRTE, MJ.'W1Ue1. Up. L·J.t. P. 117:-;.: 
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pres1onoms. compet1t1vas que confrontan en lc•s rnerca.dos f1nanc1eros 

internos desre:9l amerita.dos y l ibere..l i ::=adc•:s; y el efecto que tiene 

e-,PO'EJ.Ci•!>r'"I tPré:stamos. pendientes> en paises: en desarrollo 

sobre su capacidad para ccw1se•ru.,ir nuevos fot'"!do-=:.. de capital propio 

en los mercados, 

Los acreedores o'Fic1ales. s.19uen s.1endo la ruente m~s. 

irnPortantE. de cr4dit.o neto pc;,ra ~&1ses 

c:ua.drc•'; 5 y 61 

La 

of2c:1ales: 

part1c1pa.c:20.n 

Chi. ler. 

netos d'!9 leo 

intervenc10n c:or-.s1derable de 

varios paises c·~nd'-~JO 

de acreedores of1c1"l~s 

des:.o:..rrollo .. \Ver 

los: acreedores 

deuda 

i .. 

total 

desembolsos 

PEl~OS de 

intereses a acreedores 0F1ciales. Loz cr·éd1tos netos d~l Banco 

1nterr1ac2c.nc..l do;:: kec•=•ns:tr•.1cc1.:.r1 v F·:·m~r•f::.:· c~t-•_1vieror1 b2er1 por 

e.r1c1rn& de los P~9c•s ª""" ir•t-=r-=Eo:.s v¿,.nc1•::jo:=z ~l llf.:F ~,-, c•ch•:::• pa.1ses .. 

pl enamer•t e t.odav 1 a 

deudores.. So 1 amer·1t ~ 

han trad1..,c:1do 

los paises 

F--e:r·c· e-st•z 1:rc.ns~cc1•:•no=:r3: cc1 1·1st1t1..1y~,-, 1n~1·1os. de le. rn1tc.d 

del vc;.lurnen t:-otc.l •:;le t:'ranzc.cc1ones d-=1 rnercb•::i•.:• ~ec• . .r-,d;=.r-J.c•.. El 

otro Pr<:ot:•lema 

gg 



r:;.:u.:":7J•.".:!O!J ~r:;_ ':?.!:D1TrJ h/. .. W.::/·1-:]'. ¡--,:- ::.r.·:j"¡F -· ¡·,¡.,,_, 

C!i1lc.n10~~ d<c ;.• ·;.,--)'": 

1. ; ... ORGf-.IHSMOS~EMPF. ·¡ PAR­
TIOJU-...P.ES · 2 • "° :io .1 s ~' 

a) Ar:tiviC.~~!•c·_: l·.,-;J.<"~;~ - 1 
cu.o.ria~. . ··' '<• 17b 
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Part J.CJ.Pc.n 

~ratt.s.". \l·l'J 

"11" do¿.. 

An;;.Jo9.;.m~1-,t;~ • .:,,J 1=-1·.=-gr.:.1n;: ... de ~·r·1vc.t.J7<'<c1•:·r·, er·1 f'lt,-.J1.::1_·1. eJ ~r·:•·;ir-c,.Jn.:. 

111.flt•"'.ll ""'. 

i'• HU·.¡.UJ •. lst·,¡·¡;.t. o~. Ctt. 14. 

J J .l L•CM. P. 1 '5. 



Al tet-rn:i.nar el ¿o de "="ept:i.ernbr~ PE-Se.do .. en CANCUN las 

vis,perc-s ·::i-= la reun16r-. anual del FMI v ;.:-1 B&nco 

los 

E:.r1 ~st:e o:-v.:::r··t•::• 1·eo::r::•no·=1•!• qt.l~ !;;: .. 1t·.::.tr·urnentac:1~·r·1 de 

Ah·::·r-a t:•.l en. Ccit•-= t er-.ei- --=r-1 •=•.lent et .::;Jt.le t:odo=. .lo~ 

12 •.::Fr. L•_tMEL.1.N. Gustavo: "R.;;.nue.nc....ia •:::I•:: Be.ne.:: .. F'r-1..,,;::.da y F;o.,,lta •:J..-~ 

F-ondc•s Frer1c.1t 121 H.11v10 a le. L•e•.ld;;.. C..-t.;.rr1.c.''. F--er1c .. :::11cr.:• El 
F .in&r10::1erc•. 1'1~ .. l..::•::•. Sel='~t:. i.eml::•re -1. i·;1:,;c;·;1 .. 



1ne'f1cac1e. económica .s,n las act.ividc..des de r=-r•=-ducc1C•t"i del 

s.ector r:·'~'t:•l 1cc• .. 

zc·bre el r:·r-:!!s•.,puesto i=·•:4bl J.•=:-C•. ~ 1-'i' 

Por· otr& Par·te.los b1er1~~ y ze1·v1c10~ comunes mixtos 

rner•=ado p1·1va.::ic •• Ya •;:;i•...ie la.s r:·er:=.or·1c..z t-:nder·.;t...r·1 a de.-~p11Fa.rrarlos. .. 

La ter·c.:l!'r·a rnar1.:a.r·a z-:=r 1 "°" 

1~1 L:fr .. SHNUELSl.JN. F"aul: "La Pr1vat1zac1·~·n v· o,:.J "=>•:=,.:::t:.or- P•'.d:::•l1•=c•" .. 
Fir-.anzas 7· L•e-.::.ar-rc•l lo::• .. ~o. F•:•ndc• l'1c•nei:ar·1c• I1-.t:o;;,1·r1.:1•.::1•::•nal y bance• 
Mundial. Vol .. ~~- No .. 4. Ua~h1n~t0r1. f• .. C .. 01~1embr~ 1~G5 .. p. 4~·. 



1c•S. gob1err1os. PL,edet""1 ~L4-;aer1r ur1 plan par-a de:::.s=•rer-.derze de la 

~ar9a :sobre el estado donde el P~bl1co es.tarta meJor servido 

el mercad•::>. ase•;::;iurandose et-.-tre t:ar-1to de ·~Lh= cc•ns;.er-var1 la 

prov1s10n de estos blenes. y servicios. 

Ur1a ro;l'v1s1-!•n de la F·rc•dl4CC1i!•n de b1ene~ p1!tbl1•=os. Pt.4ede 

c:or1d 1e1 c•r1-=rs: 

Pr1rnerc•. la pr1va.t1z:.ac1•!tn no se puede SC:•ster1et· a 

la d1recc10n pOlit1ca se comprometa a ello. v 

ret le.Je 

de 

Pos1b1l1dc:.•~es. 

Seg•.tndo. 

1nst1t.uc1or1a1 es q1.ie 

la rnarcha 

e-ntt"e prc•veedorias. La sust 1t.•.tc1i!•r1 de ._,,.... rnc•r1•=·1=·ol 1c• del 

por ~n monopolio pr1v~do PLtede r~o aumentar el bienestar póbl1co -

debe t-.c.ber una mult.1Pl1c1dad de pr·oveedoi·e= p1·1vados.. 

Loz cont.rat.o:s 

C•.iarto. 

3ect.or 1=·r 1 veo.do deb.r:r1 

Jn.Qd1ble .. 

tener resulte.do 

ULt1nt.o .. lc•s consurn1doro:s. det:uer.1\n poder v1nct.tic.r los. 

105 



benef1c1os. que reciber1 de un servic10 cc•n lC•S costos que PS-9Mn 

por él. va q1_,e entonces ad•=n.ll.r1r.t~n d1'ferer1tes aerv1c10~ con mavor 

pruden..:1a. 

6exto. los servicios. Prestados Privada.mente debar·<au·1 ser 

rn~r1os. sus.cei=otl.bles a los fra1..,des que lo::•s s--rv1c1os. del 9ob1err11::1 

s1 han de ser efectivos. 

cons1derac16n 1rnportante 

reforma 

tr1but.ar· 1a. part-icu!ar. !a 

•=reciente nl.!unero de 

paises. desarrollados y er1 desarrc011eo. 

LC•S .;,.r91..,rnen't'='S principales a f"avor do:. lec ProPieda..d 

tecnol691c:~·s. irnpl tcc:on qt.4E:.- solamente productor-un monopolio 

disi=-or11bl".!-S. 

14 crr·. ~APIUELSúN. P~l..41. UP- Cit. pp. 4J. 44. 45. 
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est~r1 mal pagados 1 na.dec:u&da.ment e 

y debido la. na.t1..ira.l~:a .,;:,. irnpc•r-t.anc:ia d~ las 

act 1v1da.des del sec:tor pl!~bl 1co. los si.r1dica.tos de t.ra.ba. 1ador-es 

apoyo 

Al persegi_¡ir sus metas per-sor1a le-:.. p<:•l 11: :i...:=os:. a.dm1n1str·adores v 

p1·1or:i.dad de la propiedad P•!1t:•li.ca. 

HACé.f<LA~ 

ME.RC.HlJLt PLIEt•AtJ 1.NFLU1R EN EL CuMF'(.1h.1141'1J..El-J1(1 t•C. LA EMl-"HC.'=>H". t1-=.., 

l~• HEMl"'l!Nl;. f"..:i·=t·1c:~r•::1 y f'h~hl·:.~01.)F: M •• H 11: 
Sol1.4C1•!•ñ~'· 1 F1nar1:;::.,_~ " L••::::'5~r·r.:•1 lc•. 
l.nt.-E!rr·1a.C l. •=•na l V b~t"1CC• 111.~nd l..:,.. l • Vi.:1 l • ~":::•, 
~ept.1embr-e 1~~~:. p. 

1 ll7 

"La Pr1vat:1::a..::1•!:•ro: Uro.-;. 
E.d. For1dc• tol.:.·1·1et.ar-1•::0 '"•=·· :.,. Wa-s.h1r1~t:<:·1-.. t•.L .. 



los bancos extran~er·os a cambiar deuda por capital. con v1st~s 

CUl'1U C.ONSE.CUE.NC.l.A. E:.L l•lSEN1J bE NECANISftlOS PHRA ME-•üRAR 

LA E:.Fl.CIENC.l.A VE E1'1PRESAS OUE VEBEN f-•l::.Rl'1HN!:::CER BH_T(t EL C.üNl"ROL 

DEL úOBLERNO~ SEGUIRA ~LENVCI UN IMPORTMNrE f•ESAFIO PARA LA 

POL1TICA Pl.!JBLICA. c.16> 

Con<;:i:re$C• de le. ur ... 1•:!•n. un proyec:to de r·eT•::·r·rna const.1t.u•=1onal \Ya 

ha $J.dc• apr-c•bad•::>J par-a r-establece:r -=<l r·é·~1rner1 mi:<to •:je t:•ar1o::a 
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recursos P2'1.ra 109rar un verdadero croe:c1m1ent.o econo!•mi.c:c• a t.ra.vé-:;t 

de obras. de 1r•f°t".!llestr ... .-ct._u-a y de la pt•1vat:1zac1ón de empr·e=:-..s 

Pl!.f:•l1cas.. 

Ahora b1er1. con re!ac1o!·t·1 al TOrtalec1m1entc• del s1stema 

f1n&rrc1ero. a -cc•r1t.1n1.~ac:1ór1 =:e tr·ans.cri.bo=r-1 a!-;runos. as.pe•=tc•s. de la 

Convocatoria para le:. lra. Subc.=o.st.a de üe1·echos par·a el f·.,-09rétrna d.a! 

.Inter·carnb1c• de C'euda P1!,b.l 1·=a. por Cap1 t:al. 

BASES 

MONTúS L>E. VEF<ECHOS A SUl:tASTHRSE.- Aqu..:!=J •.u-.c.. ve:: a.,::- 1 te c..do e 1 

descuento. per·rn1"ta cancelar rn~.,....:1rnc• de l.(1(1(1 rn1llon-a--s de 

beud& Lonvert1ble \tal y como 

$ut•az.ta do;,. L1e,.~chos t:•C:1JC• ..::1 Prc•grarna de Ir-.tercarnb10 de Veuda. 

P~bl1ca pot· ~apita!. 

I•ESCUENTüS. - E.l des.c•.,ent.o m1n1mo det:-er~ c•frecer 

-35:-; pare. l•:os L<1or-.c0 s. a. 1 a Pc..r·. &aze de l 1 1nero Nuevo y 1'1nero 

Nueve•: y 

?-tSI(.-1NAC1r_•N VE. VEkECHO~. - L•::tS Ver-:.ch•:•s de 1nte-rcambic• se- a-SJ.";:lt"lh.f"~n 

ur1a tasa de d•scu•nto C..ni.c:a a aque-11•.:•:=. i=-c•stores. q1_,e oFr-e:::can 

Cornit-6 d~cidc.. as19r1ar C•er-=chos. de lnt:...:.rca.rnt:•1c•. 
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mont.o mtn1mo de un millón de dólares de los Es.t.ados Unidos de 

Am~r1c:a de valc•r or19inl!!.l de Ve1..4da Cor1vert.ible a c21ncelEtr.. En 

te.das las PC•stut·as. tant.c• el mc•nt.c• de Lierec:hc•s de 1nterce.mb10 

•=omc• el de De1..4dc;,, Cor1vert.ibl·~ a c:anc:elar deber~n estar expresados 

er1 dOl;;,,res •:le los Estadc•s. Unidos de ,_.mér1c:a .. 

PF<ESENTAC.10N VE:. POSTURAO::. .. - Lc.s. posturas. podt"'E.n entregars~ 

Partir de esta f"e-cha y a m.as tardar el dia ~ de .ru110 deJ. aho 

las •-=o1'1.::1r1az de l<il V1rec:c:10n 6Qneral Téc:n1ca de L.reditc• 

E:.;.-:t..::rr1C• de le. Sec:ret.ar.ia de Hs.c:1e,ndc.. v Crédito F--1.'~blico. 

RE.SULlA[•OS. - I•er1tro de los c:1r1co d1as h~bi les pozter1ores J.C\ 

not.1"f1car·a. ~c·r ez:.c:t·it.o a a·=1uellos. postores. &i los que se las hayan 

lC•S. se les haya..n 

Fed~rac:i~·r•~ dentr·-=- de l..:•s. diez dias h.t..b1les ~C•"i':..t.eri.ores la 

r1otn1nal d~ l•::os Ver.:.cf·1•=·~ '=l•Ae lo:;, t·,ayan s.1dc• ad.11.,di. 0::.:.•::::J•:>s. \el cu.col StiC! 

C•bti.~n-= rnult:i.P11candc• .,:J vc.Jeor ,-,·=·rn1r1aJ -:::n ·~61ar·e-= d"2r los E!:tadc•s 

Ch~2dc·~ de Htn.!!ri.cc: .. de l¿., [1.;;:uda. C-=•r1v~r1':i.C.Je ..;;.. cr.nc:•=l~r 

1 ! ¡¡ 



-::anceladc. a través:. del e_1erc1c10 de Derechos de 

Intercs..rnb10. 

MECANI.SMU L•E [•ESEMBOLSü .. - [>e mar.era s1mult:...nea a la canc.elac.1o!·•·1 

"' 

reder&.c10t-. a nornbre de eJerz&. el ~erecl~o de Lntercamb10. 

por monte. er1 pesos i.g1._¡a.l al e~•-¡1valen-t:e e:r, dólares de los 

correSP•='nd1 entes. do~ d1as háb1les ~nter1ores al di&. en que 

V.I.t.iENC.iA LOS [•ERECHúS. - Los [•erechos de .I.ntercarnb10 

pr.:e;s'=r1b11-an l==: rneses •::Ses.pué;. •:te la f-=:c:h~ de celebra.c:10r1 de: la 

sut:.•c.stc... ~ 171 

fuente de •::•bl1.;aa.·=1o::•nes de d~r-ec:ho pr1vado. Ne-;1arle t:.al att•1butc-. 

s1n embargo. me p~rece 

la.. ley co::.mo T1.¡et·11:e qenér1ca.. s1no fuente especlf1c~ d~ 

17 CUNVL11.::HfuRr....- i:·ara. li:-. s.1._¡ba.s..1:c. de der·e·=•~os t:«:..Jc• el Pro9rama d.a­
l.r1tercamb2.C• de l.•.:01._¡,:j&. f--·1:¡t:0 l1c:a pe•r 1:;ap1t.c;.l. P1.¡bl1cadt:• er1 el (•1aor10 
üf"1c1c.l de la Fed~1-~c10n el di~ ~~ de Mavo de 1~9u. 
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ex1-;a1r daf"ios. y per.Ju1c1os. al 9estor of1c1oso cuya a.ct.o..,ac101·1 

de e"'C191r al rern1s.C• en al curnpl 1rn1entc. de 

contre.c.tuales. el pc.90 de d"°"f-1os y perJ•.11c1os \ar·t • .::104 e.e. J o de 

:ir1teresez \art. 3b~ COCO.): la obl1qac1on. Por· Parte del 

com1s1on1s.t-=- de hacet· vender los. efe:•=tos. rec:1b.id•:•s. del comitente 

;:_7·:--1 coco. i. 

etc.éter~. 

F'et·o t.amb1én la lev f1.~er·ot e i:n'"l.lCa. mt.rc:t·ras 

obl.i9ac1c0r·1es c:ont.ractuales ¿.,sum1•:ias en f"·:·r·rri.;. d1-....:;,1·;;..a. l.l'"!c:li..rsc• 

18 L:tl:H.:: 
Co 1ece1 ·~·r• 

t:tRAVO.. Hrf:.uro: Cont:r·at:C•S Mer.::c.r-.t:: 1 1-=~- 3.:... E•j1•=1o!.•r1. 
de Te~to~ J1..,rld1c~~-G~i~~~=1~~~i~i~-~¡~~co 1~89. p. 1~-

11.t 



rnomento 

p•·omove•· 16 2tivers1on Mex1c,¡.,na v Regular 1~ Inver~tórr e~trat~~era: 

ai.inque ert los oi::St-atut.os d..: una ~oc:1.¿. 0::lc .. 3 an•!•r-i1ma z.e ~:.tc.t:>J.e:::ca. que 

debet·~ c:orive1·t1rse en nom1t-iat1va 'art. ~5J~ COdi90 Ltvil: es nulo 

el c:omprc•m1~0 ab-:..c•lutc• de ne• ven•::let· un bt-2•"• ·~l1e esté el 

c:omerctc• 

nulo todc• Pacto qi.H: r-=-=otr1n~a Ja 1 ib-=r·t.ad de v•=•1:o de los 

ac:c:1on1s.taE \c.rt. l'~8J ". ~l~J 

rambiér1 hay 

co,..1v 1 r t 1 ende• 

decir qi.1°"' la ley venido 

los 

casos en ·~!.le e:-<i-r:ae la c:elebrac:i•:!•r"> de ci"°"r·1:os contr·ato=:. como med10 

Para. obtener det.~t"'m1nc.das c:on-s.ecuenc1c..$. 

Un medio de reQl~mentc.ct•!•n bi.:.n de'ftntdo daber~ 

er-:ic:ar·garsw d.,;, la c:.dm1n1st.rac:1C1n bt~n ·=o•=-rd1n&d& d~:!- Jt• dei..ida 

extet·na (y donde sea necesc.r10 c:entr&lt=ad~J tanto ~r. l•:• técn1~0 

c:ornc• .&n lo opera e: 1 oria l. E:.sto -.. 

i;s1stema c:omprens::1vo de 1nFormac:1o!•r1 y suPer·v1s.10n v •:te 

central 1zc.d., de dett.c•E. 

la.z autoridade~~ lo esc:rit:o del rned1•:• •:j"2! ,-.,,,.gJ;o.rr1~r·,f:c.c1·~·r1. 

nat.yraleza del ~t5tem&. de ir11"c·t·rn~c:1C·n-·~ue ~-u.::<::1-2 s'=!r o::•bl i.90:.tor1c• 

.:i.1.~tc•r· 1==.c.c1•:•n 

l·~ VIA.:: BRHVO. Artl~r-o. Oi::>. C.1t. 14. 
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-=star- sc•rn~t1dc. .:. la a~rvt:.c.c1•!:·r• del rn1n1st-=r·1·::· .:je C•::•rne,-cic•. 

E.r. var-1•::•s r::·c.1;::.;,s_ J.c. c.•,1::•::·r· 1z.?<C10:·n ~·.:'1r-a •=c·r·1traer- •:j€.-uda. 

ref<:r-er·1tes .., le•=:. v.-=r-.c:1rn1er1t:•::•s. 

la 

c.doi::--•=J.·~·r-, de 1_n·1a est.rate91 a •:jo? -=:r-,'f,::,qu~ ·• J:_.¿.1-t: l.•::1s::-a•=l.·~·r• lC•S 

rn-=:r·cad•::•s f" 1nar·1·::: l et·•:•s l ,-,t-:.-r·na·= l. .::;.,-,c.1-:.-:o-. 

L•:•S rn1r·11 ~t,-.,::.s do:: 

C.olorob1a-

.2:•-• 11EHR1"-lf\l. H.:.s.=::c::~r-1.::.l 1: ''Le. (1..;,~t.1·~·r·1 do=o, .i~,. l 0"2U•.;t;... i::. t~r·r·1.;."'"· C1r1.;.,·,;;;::a'.:= 
V [J.,..s,:;,.r-r-•::>ol l•::•. E·::l. F.:.n•::1•:• Mc•r·1et.:,.t·1.::• lnt.er-n .... cic.1·,.:~1 ..,,, f:t¿.1"1C•":• l1•-H"1dl..t"tl .. 
V·=•t .. ..:.·__:,_ f'J,_::,, __ • Wi'<Z:l11n•:;:it.:.n. f•.1.:- •• _í•n-11•::. i·:-1;=;.; .• P. 41.1. 



~or Parte. E.nr1que Io;:1les1as. d1ract.or del &aneo 

.rnteramer1car10 de L•esarrc•llo \,8!1'>. anuncl.O c::io.ie est:.a 1nst.1t-uc10n. 

red•.•cc1on de deuda para al.gunos paises de Hmér1cai Latina. 

realizo. - •=c•raclo.•YO en la necesidad de avar1::::ar ... 
por dogma s1r1c• Por la-s venta,Jas q•.~-=-- puedan d.;:,1-1var·::t.~ de ella .. 

y la reducción de lc•S. rnbt·genes. de 11-.t:errned1a.c1o!•n. lo 

al ahorrad•:tr". 

De hecho. d1,Jerc.n. los. es:f•.ier::::c•s de: est:~b111::::ac16n 

los. de rnc•derr11z.:.c1•!•r-1 f1nanc1ere<. pueden ::t..a::r comPlemer1t.ar1os. Al 

inflac1on.:.r i•.:• sor1 c.'3.pect.=..s 1rnpor-t.::..ntes. •:1e la rnodern 1::::cio.c1 o!•r-1 

f"1r1i?o.t"\C1..:tra. t.=:11 

Par-a ot:oter-.er rne,Jor ccor1t: rol $Obre el acceso del 

los rnercad..:.s internos 

..::1 1.:Tr. LüMCLIN. Gt.i$tc..vc•: "tol1ro1:=:.tr•:•s •:1-=< F1r1,;,.r,=as. En.•$C~r, •.u·1eo 
S0::-l•.1·=1·~·r"\ ai F·r·:·t:·i~ma do:: la 1>eo.•da en Amér-1<::.a Latina·•. Per1•:·~1cc• E.l 
F-1r·,c.n•=1er·•:o. t'1é-., l.CC• Sept1ernbr·e 2.tJ. 198·3. 
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f>c·r- P~t·t:-= le. LF·PIMF:.IE i::-·•.1t:•.l lCé•d.::.~ ~'""'n -=-1 [ 1 l2\f"l•:• üT1c1al 

~orma tn1nor·1t~r-1~. 

El ;:.r·ti•:::•.11•:• 1:{ •=•=•r1t1et1~ l•:•=. •::r1t::~r1•:•:s •::•.:·1·1f•.:•rrne l<:•S 

22 CIRTI=. Hu·~·=· y W.ISE. S1dr1-=:·~·: t>l.;:-~1c.:.. t•~t~ B~r"•'. L:.d. M~:>- 2cAr• 
F~n~nc1~l ~d~1sor·y Serv1ce. S.A •. -~~~i~o:-}~11¿-¡~&~. p~. 3~. 33. 
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encuent t·a,-. res.ervad&s. a 1 rn~·-ic:at"1oz 

c:l.t.'-'S.Ula de e-,c.lus.1·~n •::Je e•;:t.ranJet··=-s.. En -r::s.t.e cat~lC••?lC• d-== 

&c:t1vi.dades. de 7~·4 c:lc.s.€.s d"=' act 1v1.jc.d-=s- 2:1.17 c.._,er1t.an ·=•.=tt"• c.lgur1 

''I EFE!ct::..;,.:,r·, inv-=ro::1Qr1es -=n a.et ivos Fi JOS., d.::,:=:t ir • .:-.dos. 

emPt·es,e., -=.-r-1 s.u 1=·8r 1•::>•:::1•:< f=·•·-::-·::•P•":"t',-,t. l ve .. ¡·,,:...:.te·~ j:...·•-·r· .;,J rnc•rot_C• qo_,e "fl Jé 

Il L°"s 

En ~l 

soc:1ed<:tde=: ~'-'~ 

erst.ablec1d•::<Z 

r-~"f1-=-r-=- la fr·acc:1·~·r·1 

.>.17 



rec ... <1rsos pt·c.ver11er·1te:s. dE=- si.~ Propio patr-1rnc·r·110. 

El capital SC•Cl.Co\1 paga.do det•er·~ ser por t.tn mont.o mit-.uno 

e<::11,,<11valoent.e o=..l .::1.1;'. de le. l.r.v..::rs.J.O:•n tc•t.&1 en act.1vO$ f1JOs.. al 

cc•r1st: 1t1.tYan ub1quen los 

es-tabl<e•::1rn1en+:.•::-s 1nd•.•stt·1~le~ que re·=-•.,ier·.:..n pi:\ra real1zBr sus 

~ct1v1dades 1r~d~•stt·1ales o mar~uFactur·er·as fuera de las zonas 

IV Las s•:'.'C:1E-dad.:.~ q1.1e: s.'"" •::O::•ns.t 1t_,_1y.:;.n tnc.r-.ten9.:.1--. 

re$U\t.adc• rni111mo •.u-, saldo d.,,. e:qi_t1J.1t:·r·1·::• en st.t balan;;:;;., de d1v1s&s 

K\Pl lc:abl•:=. 
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por el solo hecho de a..dqu1r1r acc1or1es de las soc:i.edaides que 

cor1st.1t.i.1yar1 de conf"orm1dad con el régimen de este a,..ttculo. 

Lc..s ernpr·esaz comPr"c•rn1so~ v19entes prev1os. han 

s:-od1do present;:..r los ro::q'-1er1m1entos pare. q._,e se les qu1ten los 

Er, rela.c1o!•r1 

;:, novedades.: 

Ic•s F1de1com1sc•s el re9lament.o intr·oduc• 

lJ La durac10n del F1d~1com1so <h~stc. 30 a~os> ahora 

acciones ''N'' del 

1nvo::.r$l.•~·r·1 e T.r·,;;..n J'='<ra. 

F-c·r· c·t: ,-¿.. •::i-2-J r·.::·:;;ilc;.rnent:•j 

ref"l.E=t·~ e-.. le.. ll-ó\rn.o-.•:j.:.-= "t:r·ar11~1·1z:&C.l•:•r1 v1d -"<•-•t•=•rnt1t.1-=..:. •.:::•.:•r"lfc•rme a.l 

~ual ~~mpoco se r~~u~1·1t~ ~'-1't:or·1zac1on del~ s~cr·~~~,..1~ para 

lo:::•s 1r1v..;,.r·z1°=or·,1::=:;1:.:<.s ..:.:- trc-.1·1.1~r·•::.z a. .. .:i.::io..J1..,,.1·.o.r·, 

ot.ras 



F'r lrno=:r·r.rnent-::: PC·r· Je• q1.•e ha·=-=- a 1r1v~,·~1on~::::: ~· .t;.rar·11-::r·as 

E>~tr.:.r-1 le,· e: .. ~ 

ernplec•s 

14(1,. 5'2':-0 

d...,,• • ..id¡:, e··t.:;.r·r·.a m~ 1•=ana. cr.:or·.tr·c...t•:;1.:~ ~·<::or ""'J. •.'l•:::·l:::·1•"'t·r·.o r--=.-.;jo-"'1·.;;..1, d•:::si:-te 

Eo..:1;;;.1:1<!.• ur·10:. .. f•.~°""'-~-~ •::•':•n1:1c..•:: 0 .::1·~•t1 ""',.' J¿, .':••::t::J·.tJ.•';J.;¡..d O:-•::•_,,-,.~.,n1·=~• ,_. .;;.1 



cerc:a.r10 a cer"'o. 

H raiz d...:= tales é<.C'=•r1tec1rn1er-.t•:•s. Mé·~~1co:• "E!nfrento. 

mercados ~xt.ernos de dl.nero y •=apit~l-=s. L""" s1t1.~c..::1·~·t·o s .. ~ ao;ir·avc .-:. 

d@ la pre-s1.:.•n eJ.;:,r··=id;:.., por •.•t"+ 9rar-. r·11..'un.,;:,ro de l 1r-,eas de 

crédito. "Fueror. 

sol1c1tO un8 ~·t·orroga de ~u dias p~ra 12 m~vor par·te de la de1..•d~ 

e-..:terna .;jel '!:".ect.:-1- Po..'•t:•l 1c.:: •• •:::i1.h~ v"°"n.::ia c. Par-t ir dei .:::< d.;;;, a·;;ostc• 

cor-. or-;:ah.n1:::acl.on·~;;;. i1"'1:'""r·r·,¡t.,C1•:•r.~1'=S. •=orno e.-1 [-1ar10:::..;• l'1•.n· •. :;.11c.l. -e-1 Bll• 

v otrc•s: 2.> La~ de•.1das. der·1v¡.da~ de t:t·Ctnsc.•.::•=1ono,:~ r.e-1,;,.ci.or"'adaz 



con el CC•merc10 ext.~r1or y con 1mpc•rtac1or1-as bás1cas con plazo 

hub2-as.en ver1c2do 

Por cons2g1..11er-1te el caPJ.'tal y lc•s. 1nteres-=s der1va.do'5 

de ta.l~s. C•bl 19ac1on-=:s. fu.:-roro •:jeb1da y puntl..4alrnerote pa9adc•s. .. 

cor·to y med1ar~o plazo d~l SECTC1R PRIVADO 

1n~tit1.1c1ories. ~l.r-1ar-.c1~ra::;; e.~.tranJeras; est 1ma.ba. 

los 

L;;. 

y 

2.3 ORTI.:Z. Hug•:• y W.lSE • ..;1droev. •-•~- 1:1t. p • ..:..13. 
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SECTOR F'f<1VAVO. 9arar1t1=:adc•s pe.,- l::.;..~1mbank de Est.;;.dc•s Unidos. 

ft.•'E!ron r·ee~ truc:t t.H" adoz v -=n esa rn 1 srn•:• c..f"10 Mé>: 1 co obt •.1vo 11 n@as. de 

crédito de inst1tuc1one~ rnult1l~terales. v ~uentes bilat~rales Por 

Er·• 1':#'85. Mé·.-,1c•:;• l•::>•iH""i!• ._,,..., nu-=vc• ac1.1.:o!r•:jc• ~·ara repr·o9rarnar 

el caler .. :jar1.:. de ~·.:.·;:ic·s do:. US$4G•.71.1(1 rn1llono::s .:j~ •:J-e.•.rdc. e-terna d~l 

sector 

US::t-17. 60(• mil lor1-'3S 

repro-;;ir-arna•:::los e. 14 ar"•c•s incl•.1vendc• +:res .:j.;:, •;ir·.:: ... =1~~. 

A tr·avés. de Jos act.1erdos. f1rm~dos 

l99u 

1•::-s 

r1.1er·on 

más de 60(1 

r·ec:;i1.1EH·11n1.;;,.r.t•:•s d~ rer::._u·:=:c•s e: 1::err·1c•s. pe.reo r·ec•....iper·ar la. C<i<!Pi!llCJ.dél.d 

de crec1m1ento del pa1~ durante 10$ s1q~11~ntes doz a~os. El plan 

1 /3 



:a.nc::luyO al9unos supuestc0 s respecto::• a vc.r1ac1or1es en el vol\..imen 

preci•::o de expc•rtc.c16n d-=- lc•s hid,-c.carb\.,ros. vari&cione:s. las 

t.c.sas de ir1terés ir1t.ern.?1cJ.c•nales v la r1ecesidad de acumt..,lac::J.•!>r-1 de 

reservas~ p,·1nc1palmente. '~41 

El paq1..H?te .:os grande v ·=•=>mPl ice.de•. A po;.t"t.J.r de 1.,88 

da prior1dad c. la red•Ac:: 0=1ór1 de La deuda e~·t-err-1a tomando en C\.•ent.a 

la ts.sa de desarrolle• r1ecezar·1a d-= 1'1é:><J.c::o "f"1rrna.n ":f'l 

contratos. El Sacret&r·10 del lesoro de ~-•J. comien:a s. alet~t.ar la 

reduc::ci·~·n de 1& det.,da. 

[>.e 1989 a 1 ":I'~.::.:. gran esc::ala 

para red1..lCl.r el zerv1c10 d~ la deuda. 

la Corn1s10r~ ~ses.ora del Banco de Mé~ico \15 Bancos> 

aprobaban ~l paquete ~1nanc::1ero. zeria .?1ceptado. 

Abt" l 1 o:::1e 1 ·;<o;;;:·:~. luche. por 

reneogoc::1~c10n •:::1el pr1nc1i:·al v P•=•r la reducc1~.,-, de 2r-.tereses ba.Jo 

4 aspectos: 

:;.:, Cré•:::11tos 

lo'ilra.ron el ob_1et1vo::• pr-1r .. ::1pc.l d1~rn1n•.,yendo los p~ .. ~os. de 1r1ter·é~ 

~d!3€!t:'.'IJ.!9~ E86--::.a bQ~· ~Qt=i9::·- - ~·€:: ~·.~m1n1s:i: t"C.t"• vs.rios mJ. l lon'2ts dtCt 

dOla.res .;.l F.N • .r ... B~nc:•::• Mur1d1a1 y Bronco de .. Jr.pón ma.s 3 cc.rta:s de 

.24 IDEM • .,:.p, 34-. 35 .. 
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cro!:!d1tc• de los ~5 Bar'"'lcos. 1 rnpor t. antes 1nt.erni'I.•=1 ona l rn-=nt.e. 

implica uroa ..:o~·..:or·tun1dad econ•:•rn1cc.-. Para Mé 1c•.:• ~l ::'(17·. de: 1C•'$ bon.::•s 

bonos en le. 

med1a.r.t-= el F'a_...,_,e:t-= Financier··.:•. 

!!Il2~~Q ~·_¿~yi_¿. - .Int:ercarnt•1.;.n•::lo C• pt·-=:stat'"'l•::k• r·1•.1e-vo d1ner··=- a Mév~1c.-::o 

~l equ1v~ler~t~ al -5~. Mé~1co r·ec1b1r·6 J. lOú m1llon-=:s entre 

19':1(• y 199,;_; . ..,. 

El r-oi:::st..::• l!:r"! ~· pa•;tos. i~uale~ ~e ·.;tO a 92. :ser~r• p~-..9os 

Eé~J"~!l:~Qf;.~· i¿g i;_13g:(.'!!Q- - Con 6 f>?.:Chas d1"f"o:-r->=nto:~ dandc• una 

'fac1l1dad qi_4e s.•.nn1r11st:.ra nuevo ~inar.c1am1ent:.c• al puet.10 m..._.x1cano 

deber1 

traves. de varios a.c•.,erdo:s :si.nd1cadc:•:Z que 1nclu1an la cl~us1...,1a de 
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México se ic:omprornet.1et"C1. $1n tener q1..te c«..1mpl1r muchas c.ond1i::1ones .. 

f-'oster1crrner1tQ c:on la fracc1br"1 "=•-1.....: se res.t.r1t"9e el 

activo qu~ M4:-x1co puede cornpr-:•met.er 

ne-;aa:t1vol se rnodi f 1c.&n los c:or•tr~t.c•s cc•r1 el ~i..'S'-' l&~ de t.rat-ami.~nto 

$6lo s:.e necesita el 9S~.; d~l con'5.~l'"\t1m1ento v •hora las. 

...:.'5 MM6U1RE. El. l l•"-n t'"I.: i.t:SC••::l.d•::i~ •:Jt-J I"~·"E.r:•t;t•::.f·, ... -;.t·,.::::e.rmar• ~. Ster-l 1rt'>jl,. 
N1.1QVé< '1c•ri·. ·::..;.ml.nc:: ... t·1·.:• :S.•.:Ot:·r·E- ~::;.~e·=+ .. :.·· . .;, ti.n~,···:.1~r···s. y .1•.H idi.cos. d~ 
le:o a.p.;:::rt1.n·~ 't1nar•·=1~ra t:.i-=l ·:;:i·.:•b1-=-i-t···:.· in.;. 1•::.:..n·=· y t:i~l p.._.,,qi..,.<iirte de 
A<::t..h:!H"•:.SC•Z do<::: R.;a:r,-=gc·•::.1 ... c1..:.•Y• de 1r. l~Ú"u•=1"" E .t::.err-1~. \AP•Ant.e:s.11 
1r.st1t;:._,tc. Pa1·1E-r".;or.i.cE>n•~· <:l~ ~l•.-=- l'\r<;:.c•::l.·~·l• •::16.' EmPr~sa. \lPAl•E:J 
er~ct.1.t~·:::S<::• le·=. dic.?;. 14 v- 1':':· do:. r\av.-::• •:::t4li' .1·~~0. 



resl..'..1mer1 del "Pro.;irama de í.ntercambi.o de Deuda P1.!•bli.ca por 

C.api.t.a.1" m1~tno •=1ue ·h.,é publi.cadc• en el 1)0 el dia 30 de Marzo de 

1991~' .. 

Li.necimi.er•t-C•S generales: 

Gon bél.se en el F'aquet.a Fi"na.nc:1ero 1989-1992 susc:r1to 

C:.Or"'1 la banca c:omerc1al interr1ac1ona.l el 4 de F~brar•:O d~ 199ü. .el 

Gobierno de los Estad.:•s Un1d•:>S. Me..-1ca.r1c•s. ha de.:=1d1dc• estat:.lecer 

un f-·r.:.•9rc..mEo de. 1r-.1:er-camt:•1.c• de l•ei.,da Po..!.lt:il 1cs- E-...t:~rr1a por •..::apita.! 

provecto d~ 1n~r~estt·uctura y 

activos del sector· P~b11co. 

Ba 1C• est:e Pr-c•9rc.ma. el 6c•t:•1ernc• de: Mé,, 

millones ·:Se dólar-=~s de los Es.t::r>d•:·;:;. Ur11·::S-=·z. de Hmér-1•::a d"= val•:•r 

r1om1.r1c.l de l•euda C.l<:'g1t:.•le de:l F-a·~1.1et-= F-1nió'IF1G1<:'r··:.• t·~s·=--19":1;_ de 

[..,1nero N•.1evc•. 

Cal1t'1ca.rari ¡:::·;;:..r·t i.•=1Pttt· Pro9r·ama 

s 19u1 er1t.es t 1 P0:.•'5. de: deuda: 

i.r1ter""eses \ bOr'\c•~ a la 1-°ar· 1 -: 

CI papel de dE:-1.1•"jC\ de .lo,:•$ Est:a•:1C•'S Ur-,1dos Me.,1c.nnO'.?. Sobre 

e:l cual. como r·e-s.ultc.dc• d.:?l P'a.·~•-'ete f-'lnEaroc1~r-·:.· io;.¿;·:--15'~~. ex1sta. 
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ll>Jnero N1.~evc·~. 

d.audc-.. ..::c.nt en l de. 

Cc.1n1 té 

REGL.AS PARA LA Sl•BHSTA VE L•ERECHOS BPdCt 
EL PROGRAMA DE INTERCAMBIO C•Er C>EUC•A 

Pl_IBLICA PCtR CHF·I THL 

-... ASI6NACION DE C>ERE"("HOS .l•E .tNTERCHMBIO 

re•cn.ic:o 

é.st.::.r~r. d-=.-nominc:~doz o?t• d<!•l&r-e:;:: d~ lo~ Est.c.deo:=; Lln1dos 

de Amér~ic.=i; 
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e> c:oodr&.n ser- t ransfer 1bles Por i..'n min1mc• de 500 mi 1 

dOl ares de los Est.ados Un1dc0 s de América.. 

m1l dOJ.ares de los Estados Unidos. de Mméricc... 

incremento de 100 

4. V1GENC1A 

El pro·;irama entrara en v19or 

conc::l._..1.-~ 60 meses dess=-t..~és de c:e:.&.ebra.da la l!'ltirna. subaste... 

e.. POSTORE.S 

F'ers.onciz fts1..:=as o mc•rales. del p&is y del extranJero. 

6. APLICAC :ION t•E LOS VERECHOS [•E INTERCAMBIO 

b• el f1nc-tr1c1a.rn1er1t.o ·::l~l comPc•r1ent-e néocionól 

sometido ·=on:s.1derC<c1~·r·, del Cürn1té lécni·=•:- Lnterzec:r"=tar2a1 

deberá prev1.:.rnente sc.nc1c•r•é!<•::lc•. PC•t" es•=rit.o. 

PJ.er'"l~e ll~var 

los. provee: tos de 

i .. 



declc.r.a.do elegible counte .. As1m1srno los 

1r1ve,...s1or'"11s.t&s debe,...6n sr...tJet.ar-se o:.J Mari:o J\.u ... id.ico v19et"')te c:wue 

estabJ ece 1 a LPF-I/.,RIE. .. 

7 .. C.•.)NVOCATORIAS 

El íécn1co inters~cret~r-1aJ del 

c:c•t..,oc::.1.m1ento p~bl1c:o las convocator1.as .a. las s:i.,basta.s pcit· med10 

de cuando menos dos de los pr1nc1palas Per10d1cos de c1rculac10Y1 

nacional y,. c•...Jando se c:ons1dere conven1ente.~ de 

Per1<!:•d1cos: extrar;Jeros .. 

LolilS convoc::¿.,t.or1as. 1nd1carar·1 eJ. me-rito de valor· or191naJ 

de .Veuda Cor1v~rtJt:.Jo.= Z•...J1•1:0 -. canc:elc.c:J.Or-... asi como las demAs 

CE'lr.etc:teris:t1cas de l.a ~1...'b~stc. corroas.pot..,d:ier.,t.e .. 

Estarán suJet ... z a Jos reQutsJ.tos d~ car~cter general 

pr~evi.sto~ er-. las. Pres~nt.e-z ,.....,_.=1}EtZ y a. lo;•s ..::te- •=.s.r·ác-t:er part.1-::u!ar 

det . .,.r·uiJ.r,..zr .el Co1n1t~ íécn1co Ir1t<ar's:ecre't-ar1al cada 



:Intersecretarl.al deteirm1ne otras. techa.'.:.. 

Cada post.or p•::-dr~ efec:t.1..1er el nómero de postUYas que 

cc•ns.1dere pert1.r'lar1t.e por ce.de. t 1.~·c• de [•euda Cr.:•nvert.1ble un~ 

rn l. srncs. s.1..abast.a. 

1(1. DERECHOS y OBL..IGACI.ONES VE LOS POSTORES 

~as post1..1r·as s.1..1rt1.r6n los efectos m~s a.mpll.OS que 

derechc• cc•rres.por1d;... e 1mPl1c.a.ra.n le. aceptac16n del postor de 

todas y e.él.de... • . .ana da lc.s presentes re.glas. y de los t.erm1no~ 

cor1d1·=.1or1es. es.tat:.•lec.1d•::•s er-1 la. •=<:.•r'IV'C•c:ator1a corre'SPOr'ld1ente. 

rc•da s=-ostura. tet-¡dr-¡;, cc.r-~cter obl 1qator10 para el postor 

~ue la p1·esent~ y 3er~ irrevocat·l~-

11. ASIGINAC.ION 

L..os L•erechos de .lnterca.mb10 se as19na.r6.n de acuerdo con 

la.s. POStUrl;\S. C:UYC• nivel. 

rnir111no debera. ser de 35;,~ la dei..~da 1nt.:erc.o.rnb1adét peor Bc•nos la 

1.:;. RESUL.. TAl>OS 

[•entro de 1os. c1n•=c· dt~s hAb1les PC•$ter1ores a la fecha 

d.a: S• • .abasta .. el Cc.rn1t.e Técr't1Cc• Lnte:rzecretar1a1 d~ra a c:onocar POI"' 

•scr-1t.o. • c.-.dc. Po5tor .. .;;.l tnc•nt.c• de los Verec:hc·~ de 1nter·carnC•i.o 

1-:1.. E~1ERC1C1L1 l•E LOS l•ERECHuS. l•E:. ItflEF-·CHN[.lü.. CANCELACl.ON [ioE:. 

DELIC-'A Y C•ISPCl<::-IC ION [•E RELURS1.)S 

Para e lE!rc.:r el l•et·ec1·10 de i.r-,t~r-céomb10 .. el t•nedor del 



rn1smo deber& preser1tar- ev1denc1a de .la a.s19nac10n de t)e,..echos 

le 1'e'-~da C.onvert1ble del t.J.po que 

A fJ.n de 

qu1en <i:'_1er.::a el Verecho d.;:, lnt.ercarnC•i•=• v la SHCP. é.n est.e 

la 

En el mc•rnento 

E:Jer=.!-t parcial e• tc-1:.!-tlrn-=:nt:e el t~er--=ch•::• d~ lnt~r·=ambJ.o::.. deber~ 

c~nce·l~r l~ porción respectiva de d1c•~a d~~'da. S1m~,1taneam~nte 

abr1rJ!. en le.. riezoreria de ic.. Fe-der·;..·=1.::·r·· u1·1a cuenta a su i-1ornbre 

del [•Gtrect-•O.::• e_1er·c1dc•. ·-~n¿. vez C<::•t"1S1•:::IE:'r-eo.•::lo el descuer-11:C• C•f"r-e:=-c1d•~ 

re:nd1mi'2nto::. c•::•rnP•.u,:::st:a pot· -i:<l de-z11=arnier1tc. dei Peso cc•r-1 resr:·ecto 



al dolar de loE Estados Unidos de América~ al tipo de cambio 

l 1bre .. por la tasa LIBC•R: a. tres mes.es mas J. 3/ 16/.; d:&.chos 

1nteres.E:s t~mb1én deber-án 1.,.4-f: 1 J. l:arse 

de que se trate. 

14. COl'IISIONES. L•ERECHOS 't TRA íAMIENTU FISCAL 

en la 1es.ore1·1a de la. Fed..:.raci~·n. •.4n rnonto en ~·esc•s l9uaJ aJ 5. o;.,; 

del eqo1va.lente el •::1o!:•lar~z d-=: l.:.:: E:st:a.:jc•:s Ur11dc•:S de Hrn.:tr1ca do5:-l 

de~c• .... ento •::of·rec1do \&l tipo de •=arnt:·ic• libre pr-•::•rned10 de cc•rnpra 

vente. de apert.•.4t-a 

e_1erz:a el l>er·ech•::•. Lo:=: rn•::a1-.to3 •?·~•-11vc..l-::1·1t:o::~-:o. ~r·o ·::1·::•lar·•2S de l•;:.s. 

Estadc•S Un1dc•s de. f'.\m~r-1Go:1 <o:•:= ,:jet:-::rrn1n¿..rt:.r• mu1t:.1pl ic'""°ndo el rnonto. 

er-1 l& d1v1sa er1 q1.4""' E!s"t•1":- dencominadr-. la 1,~•.1dco.. •.:.onvo?t·t: 1t:·l~. PC•r oel 

tipo dliill! C.E.tnt:•lC• ~·rc•rneo:j1.:::• de corn~·r·¿-~ v v-:nt:& d~ c1err·e de N•.4ev& 'r'ork 

de .ta dJv1sc.. correSP•:•nd1ent:-::. •:1,_-.z d1.c.s. háb1J.es arit:er1c•res al dic. 

~,_.,~ se e.1er::::• el Verect·10. -::-1 cual s-=: r-::P<:•rtc. -=-,-, le.. i::·A91r1c. F;·;us 

de ''REUTER'S''•• dentr-o d~ 103 d1~: dic..~ t·1~b1les po:ste,·1or~s a J.~ 

~~ch~ de not1~1c~.-::10n. ~icho d~i::-ós1~0 ser·~ reembol~ado ~oiamer~té 

la fech~ er-. que ~e det~ ~ conocer· los r4sultados de la s.ubast6. la 

D1recc:1ón 6eri-==ra1 íé•=r-.1 cc.. d~ C.ré.dlt.•::.• E::. t-::rr1<:• "'=irnit.ir·a 1.n·1 dc .. .=urn"'7::nto 

que arni:>.t0o.rara el r>er·~ch•=o do? Ir1f:.@rcc.rnt:•1C• as19nadc• a l·~s P<::•s"tore:=:. 

t.n cas.o de e"~ i st: 1 r- •;:ia.nar·1c las •:le cap1 tal der l vc.di=>'!':: do:: l l!ll 
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operac10n de los Verechos de Intercambio. deberan SUJ•tars• al 

trata.miento f1sca.l Previsto er1 el Art.tculc:• 151-A de la L.!SR .. 

15.. TRAN&XTCIRIOS 

Las Presente~ re9lc..s tendréri carácter irrevocable 

p&rt.1r da la publ1cac16n de las c:onvocatorias. v hasta el momento 

de la as19nac10n de los t>erechos de Int.ercamb10 que result.e de la 

subasta corresPond1~nt.e. <:26J 

....:t- f-'rc·~rórna d~ ir-.to:.1·cc.rnb10 de l•"'=•Adc.. F-l.'4bl1c¡¡. P•.:Or LC..Plt~l .. V1•r.io 
Ot"1c1al •:i-5:: la Fede1·o;..c1·~·n. V1.e1·ne~ 31...1 ,jE! Mc;..rz.::0 de 1-:::-".:10 pp.,. s. cio. 
7 .. 8 .. 



1.,HPITULO III 

Por"' elemento-=:. s.1..•t:•.Jet 1 vos ent~ndemos las pa,..tes que 

1nterv1ener1 en los c:ontrc.t.os d~ <=:rédito. 

aquélla::=; e'F1c:ac1a v1ncu.Lante. v .Lo:.g1t1rnante. corno vemos en HENLE v 

CARNELUTT1. t 11 

esto 

somet.1dos c. se..• pod..:.,... y .Lc•s -="fectos ·:::i1..•t- el derechc· atr· 1touvr. al 

dec:.Larac1ones y rnar·11f<E:'.;;:f::c.c1.;•r.-=:z no .::,s. mera ~nt1dc.•::1 Ps1col091c~. 

suspend~r lo. como ·~·-• :i oer .,. se HELEh. ~ ¿, 

-::--! ~uJ..:.t..:.• del ne'do•=:ic• es '"' 

l CFr. BETT. HENLE. CHRNé..Ll.ITTI. HP•-•O. MUN°Ci.::'. L•.u~: h20!;.!.:§!~2.ª" y 
t:!~:il!2S:.!.'2~ 1~!:..!9.!S:9~ F:!~€:oi::is;_1~r:Q~~ F·ar·te E'::PO:ó'.:-1.;.1. Ja. Ed10::10r1,. l'otno 
11 .. Ed .. Un1ver-'.;;:1da•:J .. buer1c•s. f'.11re:o:. J'._,81. i:.-. 8~· .. 

2 SCHELER .. AP•-•d. MUr~ü.<:. L1..•1s. Op. Ct.1: ... i.... ;,34. 



&rnpero. la parte y el su.J~t::.o ne9oc1al pueden o no co1nc:1d1r. doa 

personas. Y entor1c:e:s nos enc:ontr-amos Cor1 Ja part.e compleJa 

c:ornpues.ta. 

La 1dent.1dad ent.re ia parte v el 1nt.ero!:s .es de 1• 

•~at'"1C1&.. se dice. de la autonomi~ Privada. 

respecte• de sus 1nteres..::s Puedet"l las partes disponer. ya 

de bienes. de •sc..lr.c16n d-= ot:.l19ac1•::•nes.. et•=· Empero. 

sometidos al poder d9 las P~rtes; 

trate 

posible 

el 

order-1~m1ento Jl.4ri•:i1•=c• JC .. ;11carnento= debe •:::1e ~-.i"lber -=!evade• la 

normas le ~s1~nan. 

P•-4-ed..:::r• 

3 Cfr. MUNO=. L1.,1s; .. üp. Cit.. p. 85. 
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La capacidad d"!í negociar y la caiF•aci.da.d nagocial ti-=iner-, 

lim1t~c1ones. legales a que las Partes deber~ aJ1_4starse v c1_1mpl1r 

c:c:•n deterrn1n&do-s requ1-s11:c•s. F·arc.. est.:.r leg1t.1rnc.d·=·s. en si_¡ ac:1:•-1ar. 

En la tnC'o.V<::•r pa.r-te de las f 1'i;lur.;.s con1'.:ract.1_¡ales ·~u.,;:: 

vafROS 

t'oas1der-1te 

autor-1::ac1C·r-1 e. i91dc-.-· 

f-·cw lo qu~ ,-e-::;.po?C1:a a.1 l'"::t--=:•::ho Es.Péor·•·:•l SHt-l.= l-ERNANl·E= 

dl.spos.1t1v•=-s.. léoS. •::C·t·1s1d<!!:ré'I cc•mC• ·=•:·r·•dl.tl.e> 1ur1"Z d"='l ne•;:¡•: .. ::1•::.• a ·~•-1"'2' 

se refiere: es de•::1r. co::orn•:• r-equ1s1to::• •.:• -=lo:;,rnet·•t:.•.:• ,:jel ne9•: • .;::10. 0::'-4Yéo. 

f"&.l-t:.a ha.::~ 

viet-d<:.d€:1-¡;., c•:•nd1c1•~·r-•. tiene 

f .-.. 1 1 .::.,.-

l.St.-=: o_1n estc.•:jo::• _1ur-id1ceo eor-,áLo•;l•-• al d""' ~er-i·:1"'='r1C1~~ ,:je lc•s 

derecY1·:.·s cc•r°'d1•=1.c•nalo::s. Cabo:.-. r-.c· •:.•t:•S1:~nt: 0:.. q•_¡.::, \a'?. f:·.=..r-t:.~s -:.-l~v..-.n 

cc•nd1t..1•:.• 'f~c+: l. oiiil hech•:.• •:1-=: ot:.i:-==r1c1.-'.:•r-+ .:ie lr. a1_1t·:·r 1zao::1•!•n. ~n 
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pot· los interesados al elevarlo a cond1c10n expresa. i4> 

de plar-1c• d1st1nt.c• del Privado. cc•rno es el Pl.!.lbl1co de lE\ 

Adrn1n1 st.r·ac1 C•t"i. recat.~1s1to 1r.trinseco para el 

nac1rniento del ne<;1c•c1c•. 1rnpl1ca CC•nd1c1c0nes 

elemento 

adt-ier l.do normeot1vamente. Nc•rrnat.1vamente -entiende el i=:·r·ofe-sor 

BONET CORREA-. le. C..t...ltc•r1zac1ón resulta '-'na sirnple cond1c10r1 

las. 

la 

~!:• S.~E:~!:!i::. J;~Q':: ~·!..S!:.§1:!).J'§:t.:Ql':~ 5~. EdlC.l•"..·'• •:-·-·r·r·-=·~1·:j<"<• c.urn.;,nt:.d•::ta V 
puesta ~l dic.. ~ol. l. Ed. R~v1sta d~ L•~r-echo P1·1,ado. M~dr1d. 
197e-. F·· .:'i4,. 



M~s rec1enternent-= BONET CüRREH \"Lc:•s actos contr"'c.rios ""' 

las ric•rmas. ·y =.us s..:,,,r-1c 1 wr··-=-:s.''. ar-1 HVC _ :·<I>-:- 1 - t 976J 1 r1t erpret: ando el 

POSl.ble ha est.at:•lec1do concr"'etamente 

al91,.1na ~ar1Cl.·~·n d1:s.t: 1ntc-. a 1,;:.. n•.1t 1dad. op1n1ón q1.1e respaldada 

fraude a l& ley. (°!:•1 

'=~ BONET 1.::1_lRREA. HP•.,d. LUCAS FERNAN[1E=. Franci.s.•=o. t.)p. Ci.t;.. pp • 
. 351..1. 3'::·1-



verdadero car~cter .. 

En el pr2mer caso no se produc2rán erectos 

rn2entrc.s que 

la s2mulac26n rerlatJ.va. 

asi lo dac::lare.. \6> 

er1te .JUrid.tco debe tener· ·=.iertc•s el.e:mer1t.os 

de contratar créd11:•.:•s 

derechos y obl19acl.•::-1-. ... ~3 v ·=.:.nt1-~t.::~1-. 

La ex1st..:!!r.C1a 0::::1~:,1 s•-~Joe-t-=• Jurid1c.•::• s-=ra pr·e!::.'-'puoestc• 

6 LUCAS FERNAJ\l!•E.::. Fr<';tnc1::.ceo: •;:•.;.oQ!=C~.S.ª~..!~':.0 °ª!:< ~~e~bª 
g_~~!.:.!!Q.l!!t:~·~-=- ~·c... Edi ci C•n ·=·.:•r1·e·;;;i i •.:la.. <=-i•.Hnet1tc.d.:=. \." P•.1ersta e:. J 
Vol.. .r. Ed .. Rev1~t-Ct •.:10:. L·~rt-cho Pt"1VC.•:1C•- Mc:.dr-1d. J97t.. pp .. 
3!52 .. 

e~·!..­
dtc.. 
.:-.-19, 



.:;eneralmente hablaremos de sociedades re9ulares • decir 

1r1sct"'1tas y en cumpl1rniento dEr +..odos los requisitos que ott"'a.3 

l~vas adm1n1stt"'at1vas y fiscales les imponen. 

No obstante ex1ster1 soc1.io=o!ietdes 

1f"'re9ulaf"'1dad def"'1va prec1sc;.ment.e del 1nct.,mpl1m1er1to del mandatc• 

del hecho de que. aún •=onstando en 

•scr1t.ura pi.!.1bl1ca. ésta ne:• haya. si.do deb1dame:nte 1nscr1ta &n el 

f<ce<;11st.rc• da Cornerc10. t>1c...-1as sc•c1-:dades t1er·,en •?n ,-,.._ .. estro sis.tema 

l&'ii11Sl&t: l.VO Per$ona.11d~d J•-'r id1ci: ... y Ct..fando 

actos Jurid1coE que realicen con tal car·~ct~r·. s1r1 perJu1c10 dé 

l~ res1>onsab1l1dad p~r~al en qL'e •~~'b1eren it~CL'r·1-1do. cu~r1do los 

t~rceros rasulta1·er1 p~rJud1cados '~rt. ~o. L6SMJ. Este pr1nc1p10 

de la 

LGSM. ·=elebrer1 

nombr·e de .la soc1ed~d. ar~tes d~l registro de la 

cons.t1tu-t:1va.. 

1r-re~ular1d~d hubiere c•cc.z.1ona.d•=• a leo~ ZC•ClO:i. ne• c1.,lF·oblers. de 

ella \art. ~o. LGSMJ. 

El cont.r""ato de S.<::•-=1edad no::• 1nsc:,..-1to no p-.,ede oPonef"'S.e 
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causar per3u1c10 a 1os tercet·os d~ buena fe. los cuales 51 

podr-ar1 apr"'OV.;!Charlo en lo q1,.~e les f'i.iere f'avorat:•le 'art. .. 26 Cüt.:ü>. 

Vc•lv1er-1do al terna de las 'S•:'.•c1edades re9•.1lares t."2nernc.s 

c1.,..1mpl 1rn1entc• 

Tisc~les. 

del dez~t·rollo d~l cor-itr·~~~·­

El pr·1rn~1· ~~~·*et~· 

En 

DIRECTOR o GERENTE. 

~f"-'::Ci: .::~·:Ir. 

•;:je:;.~~·.1i. l 1br-an 

rnúlt 1~·les 

f.::•rtné< 



1ntervenc10n directa 6n la contrataciOn de crédito. aunque 

constituye el Or-9ar10 supremo de la sociedad. 

E~ el. orgat"'IC• que administra la socieda.d y c;iene.-a.lrnente 

apoya y rat1f1ca de-=.1s.iones de lc•s. or-;ianos e:lecutivos 

funcionales. 

Es. el dir~ctor v el gerente quienes directamente 

conocen y fi.)an las cot"'ldic1one'3. de es.tas operac101""1es .. Pet"o estos 

fune1onar1os tiene:r1 ~._,e b1..,sca.r el apoye. y aprobac16n de 

f-aculta.des. p~rc. es.tos. contrato:. que 1t"'IVC•l•.,i=rar1 decisiones a l&.r90 

Plazo paira ld. sociedad anbr11ma. .. 

Pero. aun-=-u.a las. facultades. d-=l dire.ctor y -gerente 

pueden s.1,..¡f 1cier.t«:s. el des&rrol lo dE!l contrato 1nvoluc1·a 

aspectos. ata1--,e:n a .:;:i.t.ros. .::.r9an.::•s: la A$amblea y el Con!t.e.Jo. 

Por lo Pronto. el ac1·eedor v191la. y establee~ 

re:prese:tit&.c:1Cor-1 v facult:.c:o.des del 9er·er1toi!. di.rector y éooPOderc.dos 

especiales.. e~t~r"'I J~,s~1fic~dos. en el prop10 conera~o. 

Cab<ii: te1-.-a1· p1·es-=r"'l'te ·-=i. ... le l<l\ Vl91. lancl.~ d..;i! la s.-=ocieda.d 

anOY)irna e5.ta.1·á ,:¡. cargo doi:t une• e• var·1c1=:. ·=0rn1S.éoor·1.::·~· tem~ora.Les v 

revocc.bl6:S pi,..¡,'j,1er· •• ~c. s.-=r· s.eoc1.:.•s. o po::r·:i·::w1éa'S ~ tr"ór"'1a.. a La soc:1eda.d 

operac1c•nes de la soc1""dad ~o::.rt-.• 166 F..-acc.1ór1 iA L6SM1. 



cc·n~ 1st.e el comercio del 

una func1ó1-. ci-= 

1nterés. pt,!.¡bl1cc·~ Prestando a 1..1r1 serv1c1c• pCabl 1o::c• .. 

tiene 

Est.;;. es. mb.~ C• me•-,c•:::.. el .,:·•.:nt:•:• .:j.=._, vist;c:. d·:= Wr-..·-•r·,.;:·r_ F.;-:.rrar1. La 

or ~s.nos de i. nve.- s. i. c•ne:s.. 

7 MLl~OZ. L1..11s: ~Q!::•t:!.:~!:·0:§. Y. t::l§"~'.:.'~.!.Q2 :l~!.:.!.9.!.~2§ E!.t:!'!!!t:!S.!.~!:.Q§:.=.. Pc.rte 
General .. Tomo l. Ed. BL•~no~ A11-es. 1981 .. p .. 9~ .. 



FüLCü af1rrna que la f1..u-ic1•!>n f1.,nd.._rner-.tal de la banca 

c:it.4e sobro: tc•dc• tr·c.r·,::,fc•t·mc. e\ cr·~•::l1to -=:c•rno J.¿;,, 1.nd1..4str1a transf'orma 

bar1cos cor .. =eder- rnayc•r cré 0:::S1t..::. del que r·o;.c1t:•E::n. •.8J 

F'.:;.t·a HCOSl"H ROMERO le. c.c't 1v1d¿.,d •::lo;. le. banca abare:& 

créd1t.o .. asi t·1abla de la bance. M~·..:1cana. de la Banca Francesa. 

rnoStrcant1lo:::::~ y r·<o!al1:=a.n le.'!:. "-"'C't1'11dad-=s ,-... r·ev1stas -=r• la leY y 

E; CTt·. t·(.t(H. l>E. V1Tll-l•E MARCO Y FOLC(•. Hpud. MUS'3•)2. Luis.. Op. 
e 1 t. r:·~-. .""'4. .,~ •• 

·~ ACOSTA ROMERO. M19ue1: t•er·e·=hc• gc~DS:~!:.19~ .2a.. 
Porr·~'ª. S.~- t<lé""K:'lC•:.•. J '9::«:--c. ---75:-

1ll', 

Ed., Ed1tor1al 



Asi pues. ez. evidente e 1r·1c:f1s•='-'tit:.1e la 1rnPort.anc:ia del 

crédito Y la banca en la econcrniñ de nues.tr-o t.1~rnpo. 

mod1"F1ca d.;a 

total de 741 rn1llc·r1es. de r:.•E1-~. r·~ 45(1 rn1llones 

c:orrespondier·=·n aJ 

septiembre oe i·~6e .• PC•r tc•tal d.,., 1.41_1(1 rn1llon,;;,~ doe.. [•E6 (1_in [)EC, 

m•::>nto 

la C.FI 

tar·1-t•.:• <::i'-'~ rn1 o::.rnbr··=· r·e91c•ná l. 

c:ornun1de..d global en l.:;. ·=•::>opoarac20n 1nterndc:1c0 r1aJ Para promov~r eJ. 

JO ORTIZ. H1...490 y WISE., S1dney: Mé·-.·ic:.::. l•&t.a B,;:,r-¡k. Ed. MexJ.can 
F1nancial Mdv1so,.y 'S..;.rv1ce. S.A. Mé/lCO~ -JUli·.=.-1·-;!?.~. pp. 25. 26. 

14[.. 



CUadro 1 

MEXICO' FUDrrES DE FillANCIA'IIENTO 

CMi.l1ones de Dólares Corrientes) 

CONCEPTO 

SECTOR PlJELICO l 

ORGJl.J1IS::10S MUI..:TI LATERALES 

BilATER'U..ES Y PROVEEDORES 

BP.liCA COI1L-P.CIAL I!:n::ru.u~.CIO?u..L 

BCI• •• COr-'CLR. 
ffi"ROS 

1966~·· 

73.,351 

7 .. 411 

5.,t:i19 

56.,787 

3., S 3LI 

1.1. .. r,78 

s .. s~_,1 
St1 .,3"3'] 1 
l•j.,:)Cl 1 
1 =· .,l..:.01 1 

2.,660 i 
100 .. 9'31 1 

1987ú 

81.,407 

8., 12'5 

8.,098 

62.,498 

::? .,GB\, 

5., 1 l'J 

1s.:07 

13.,316 
1 .. 7'31 

107.,U"/Q 

1988 

81.,003 

10.,420 

8.,794 

'57.,786 

4.,003 

I¡., 786 

93 .. 270 

C.,047 
1,.057 

100., 3e1i 

i•i Saldos al 31 de dicier::Lr-:::: de.· GJ.¿a. .:1r10 • .lSü1 P..·! .. :·! ni los banco:; na.cionales. 2Tcdo 
el scc-r.or pú.U:ico . ..:is.·c~c-:~s ;--úblico v pri•.:J.dc. 
Fuente: Na.fin .. 'El !·t.-,,rcdd(~ ... ~<.::! '.'et lores .. ~ NÚ.-:-:. 9 .. ~-~.:i· • 8'3. 

14". 



durante mas. de 40 af'ios no s.ol~rnente t""ia.n aporte.de• .la l 1qi..~1doe:.:. el 

y de 1nst1tuc1onoe:.s financ1er~s en las perspectivas de estos 

paises. y han roefle.Jado la t:•uena •:::f1sp1:•sic1on de lc•s •;J•::•b1erno~ de 

f1nc.nc:1erc• 

internacional estable. 

$4.00u m1llor""ies netos. o sean $6.000 m1llon~s br·utos. los 

apr""ox1rna.damente s;:. OOU rn1 l lc·r·,es 1·,et.:•s. ;.. :i-4. OCIO rn1 l lc•nes br1 . .;tos .. 

~demás. el B~,,~o esté pr·epar·ado para considerar el 

Ban..::c. er1 J."·c.:1 =--.:;,=:. r,_;.41·•.:_rnoi=:r· • .-.:::: Er1•::!•:.: ·:1<::~d ". F t1·,.~,n~c:-::: .,, t.''2'.':.0:.r1·01 lo. 
l:.•:::f- r-c,r .. ::ic. f'1.::•n.:O:.t.:<:·r·10:_• Ir.-c•:,r-r·,;:-.c:i•:•n<• r· .. =·=· 11•.1r"11.:~1. v.:.1 . .:.::;... l'~c• • 
...:_:.¡_ z...'..,.~i·,.i.r1·-::>t·.:·11 • .:. ·'-- -'·.;.";.:;.._1:-.t,:: _ • ;__.J. ~·-. 



con"Sorc:io as1 como tamb:ién léi\ '"'t:il1zac16n de las fac ... 1lt.ades da 

9arar1tia del Banco .. l.>'-1rant.e lO$ dos l!¡lt.i.moz af"1•::-s. el Banco ha 

estudiado muchos rnodos de va.terse de la. capa.c1dc.d de 

r1es9os del Banco para 1rnp1...als.a.r los fl1 . .a1oz de capital pr1vado .. 

cor1vert.1dos en .-::•perac:1c•ne:s efect.1vas. 

Banc:o en ese cc.mp-=.• .. 

LOS. y lo 

Prot:.Eot•lernente se·;:i•.11r~r. s1ér1d..:.1c.. que l<:.•S vinculos 

le9ales y f1r1e.r·1.:::1er•::.-s. -solament.:!t contr·1t.1.1yen er, forrna rnodes.tEo 

1r1f"c•r1nac1•!•r1 0P<:·r·t:1.1r1a s..:•t•r-e la s1t1.1ai.r::1ór, de sobre 

Pt"l.•::>1"1dc.des ·::t~ 1r1ve1·$1•:::•r1. c...s.1 corno +:arrit..1ér1 f'·C·r· 1r1terme•::t1•::i del 

12 Cfr. BLOCt-. L·~v1d y MICHALüPOULCtS, Con~tan~1ne. Op. C1t .. 
~e. .. 



sector privado. s:-roven1ent.e en part.e de !a €:'"~per1enc1a de Ja 

d'3'i=-re:si0n de .Los. at-...os .1'!130; un temor a.J PO•~er de Jas coms::-aih1as 

rnultir1ac1c•r1ales. y su 1dentit1cc.c1on cc•n el i::·asa.dc• coJor11aJ 

P.1a.n1 ficac1or·1 cerot.ral. 

Pr0Pó~1to de Promover eJ desarrollo''. ~13> 

pol 1 t.1ca de a.PoYo v 1..'n rned1.:• nor-mat 1 v.-:.. 

Junto ~u at1l1ada. la CFl. el B/'1 fuente 

1rnportc;.,.-,te de "F1nanc1arn1"2'r1t.:o e• t-=r·r·,c· 

f'or·tal .. :::-i=er la cc•n"t:r1t.uc1~•n de-1 SEC íOG: F'RIVAVLI al i::.rec1miento:• 

del i=·r•:•vectc• l.nmed1at.o hacia la rn-=-ta 

rn<eJC•r·am1ent: . .:.• del t"E:nd1m1er1to 

or9anismos. 

1.: .. SH1F.:LE'Y. M.s.rv1 "La P-r-omoc10r1 deJ Sect.c.,.- Pr1vadv". Finanzas y 
~Qs~rroJlo. ~d- Fondo Monet~rio 1t~ternac1onal y &at~co Mundial. 
Vcol. ~S .. Ne •• J.. Wa!!:hin9t.on. Í'• C. Marzo .1~88. p. 4•.r. 
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E.stc• me.Jore.. la pr-ov1si6n de J.os. seor-vicios. Pt!•bJ.1cos que 

necesita el SECTOR PR1VAVCi. Terce-ra. el E:tl'1 estimula. a los paises 

parar. q1,.~e adopten un marco de pol 1 tic:as c::iit.'e c•=•ndu:::ca. 

racionales y de asio;ir1c.c1o!•n de rec1..~rsos. 

Con 1 ~ e:>-::Pans 1 o!•r1 del créd1 t..:• t•asado 

SEL.rúR PRIVHVO y d12: la ec•=·r·oc•rnia o::.n conJ•.•nt•:•. \l4J 

dec1s1onoes 

12conOmica.mente 

poJ.it1ca 

J.as medidas 

Laz cc.rc.cT:er1st1•.::¿,$ d~l SE1.:íüh:PRIVAVO vari~r·, muc:h•:• 

entre los pa1s.~s O::r'• •::Jes.i."lrt·c·l lo. y e1 l<:• .-.a de tc•mc.rse en c:1..,~nta en 

lsa ope:rac1c•r•'"=S de cr·~d1tü del Etar·1.::c•. Er·, un e·.._tremo &sté.n lc•z. 

SECTORES PRlVAI•OS d1narn1•:•:•s 

rec1~ntemente 1nd1,.~3tr1c.l1zados 

desarrollados. t~les corno el br·es1l o la R~Públ1ca de 1..ore&. 

mas 

En el otr·o e>.tremo est~r~ los SECTORES PRIVA~OS 

del 

14 C.Tr·. SHIRLE-t. Mary. Op. Cit. p. 41. 

!',i 



CFJ:. .!.ndi.r"ectamente:.. el Banco afecta las. c:ond1cl.ones. P.Eor a las: 

EMPRESAG Pk1VAL>AS ined1a.r-1te s1..1s s::-rés.tarnos a los. org<=ot""l1srnos del 

sector pi!1bl1co que p,.-oveen de 1nfraes.truct1..~ra v 

eser1c1a.les. 

totales <:1...1c.dr·-c· Ne.. ::.; > • 

s-:=rv1c1•~S 

El ~PC•YO del BM a la Induz."t:r 1&.l Cred1t c.rod Ir1v..::strnent: 

CorPor-c.t-101'"1 C•f l.r1d1a. f"ornent•!.• 1 a .lNVERS .. J::CIN PRIVAt•H. ~ 151 

de cap1tal i)I.RECTHMENTE EN EL SE1.:.T1)f< PRIVA(•ü. Lat 1..:F.1 tarnt•1~, ... 

15 Cft'". SHXRLE~. Mar"v. UP. Cit. pp. 41. 42. 
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CUadro 2 

NA.n.JAALEZA PE LOS CREDrros OCL BAl-1CO MJNDIAL Y LA. Aif',. 1981.-87 

(EN Mru..DNES DE DOLARES DE O:.UU.) 

1981 1983 

Or-icn taci én dei 
't.or Frivado 

I:.'1"1pt"'QS...,_~ a pequeña 
y ITT":?ctia.;a <'!Sca.1-a 1.,342 1,769 
(a -...ra.vc:..; d•.:' i.ns'ti-

.,. .1Cior.c5 financieras 
c::c c!esarr'Ol.l.o) 1 
Ap;ricul. 't.ura 'J C.cs.:u--r<r-
no ?"Ut-~1 :?.311 2,570 

Subtotal. 3 ,&52 4 ,339 

Infracs't.1"'UCt\.l.n..l 'J 
ser-Jicios 
'l"nlnsport:c 2 977 1. ,S90 

~~~~i~~~~~s 1,323 1,768 
329 57 

Acueductos. <l.lcont:a.r:i -

~;1~~._:it~~:F:-.aci6n 1,03(, 1. ?65 
: ,450 1, 107 

Subtot:a.l- s,:;.~, ~.ese 

\
~~~u~i~~•-'~."~~~.~~:"(, 1. 'l~n 1. 8l•R 

Otro~ CP:;._i:i to~ 
s-,ct.c:"'".?!~ ;,..c.....;.i.<..1l•:~;S 71.1_, <,<:,(, 

J;:~-l~~~).~~:-;d:;.;~ c.1!:_ 1, S:?f, : ,6133 
Asi~":..cn-::.ia t.~cn..i<:".-"l. 131 ~3 

!;ubt:O"til.1. :" ,l4(l~ 7 ,407 

1985 

1,.126 

1:• 762 
2,.888 

2,035 
2. 250 

122 

1,165 
1,.277 

[¡. 849 

1.0•1'"1 

.. ,.374 
110 

3,602 

\ Tot:a1 12,"1'J2 1.4,to77 1.4 1 38:..i 

fuente; 0..."lt:On C€.!l. S.:i.nco Hundi.:11. 

1987 

2. 71.9 

2 .011.¡. 

4,. 733 

1,.669 
3 .. 017 

682 

2 .. 439 
741 

8ú4 
104 

Tot"al. 
1981-87 

11.,.680 

1.U,.622 

26,.302 

11,.97(; 
15,926 

1,083 

'J,.684 
8,207 

13, 1(,Q 

<J ,S09 
7to3 

1.03 ,684 

Por ciento de 
los c:réd.i"tos 

Tot:ales 1981.-87 

11.l,1.0 

25, 37 

13,27 

lPor cjcm?lo, c~d.i'to y d~5ill"t'Olj_o de Z.0?"'4 1 agroind'.J.st:ria, pe5que~Ú'a.S. silviculturtl., ga.na­
derÍtl. y cultivo::;. 

2Incluidos c:.:u-tv.t:crJ.~. ~crr'OCdl"T'i1es. puertos y aeropuertos. 
3Por cjc>_.mplo, .invcsti~aci6n, e>et::entii6n y riegos. 
4 Po:"- ejer.-.plo. ,'\juste e~ttucnira1 y a.ju.-;.t:e de rol!t:ica scctoria1. 
5Educación, capaci-t:a.ción, p.:::ibl.aciVn, sali..:d y nut'T"ici6n. 



moder""nizar e inte..-n..-.cior1a.li:z:ar s.•.-1s rnoa=rcados financieros .. 

"Los Proyectos. para arnpliar y meJor&t- la se9uridad de 

f"ur1cionc:.mier.tc•,,. PC:•r e.Jemplc•. de la e:rtero;:a1a eléctrica del 

sistema. telef"o!•r11co,. par"a· constr1...,ir v mantener c;;..rre:teras para 

inc:.rementc..r la capacidad y ericier1c1a de les P'-"ert.os. benet"'ic:.ian 

al SECTOR PRIVADO". \l6J 

préstamos para. a,J1...,1ste 

a los merca.dos. 

la .!NVERSION PR:C'JAr~1-1 ...=xterna e 1nt.ernet. desre9larnentar1dC• J.c.s 

r·ac 1o:•r"lc.. l 1zandc• las 

El 8M ha crea.de• una r1~eva d1v1s1ón. la (•1V'1Sl.Or"1 de 

Adrn1n1st.rs.c1o!ot1 del S.ectc:•r P~t:.11co y do: Desa.rroJ. lo del SECTLtR 



los o:;:q1.11Po:•s de .los p~ises. est.air""é.n me1or 

leos 

lc•S r-·r·c·v-=·=t:•:•::.. so:::g•...1i.r·1eon surn1n1st:.r·;·n•:l•:• • .::r·éd1tos par-e. 

corno 

¡,_ 

'El oje::::c.-.r-r-•:•i J ·=· ~1nr:·1 .;,'::;,:. .. r t •"'- l ~eor·t~ ii·,t_...:~r-a.n"t.e del 

L 7 1:-fr-. SH.IRLEv. M~r·~. Oi:-. Lit.. ~3. 

1 '",~. 



cc•rnpJetoz 1..1n n•:une:r·c· c1·ec1ente •.:le ~ai;ie.=.··. \l:=:, 

El BM 

la creac1C•r·, v cr·e.c1rn1er11:C• de. EMPRESAS 

rn-:_lc•rar 1 c. 

del 1-'APEL l>ECl~-lVO C•EL SECTOR F'RlVHIJÜ 

Prc•C•Ar-ar·, tener· tc.l ay•.~d,;;,. ~·:·r· -=-1-=mi=·l•::•. •.:.h.=-1·.a. Es.tá h.;:,.•=1~ndo 

qu& 1-ome:nten --1 desar-rc•ll•::• ernpr·e:;.c.r i¡;..,J. (l-:tJ 

.18 1.:Tr-. KOHLI. Hc:-tr-1nde1 ~·- v S1.)1.)t• H1·11l: "Le.. F'rc.roc•C16n del 
l•esarrc•l lc• Ernpre-s.:.r· 1.:;.J ". f· ir.c.n::as. ..¡ l·~s.:-r-r•:·l 1•::•. E·~.. F-ondc• 
f"lonetar-1c• inter·nac1•.:•nciJ v trar·1c•:• M•.1r·1d1.::..t. V.:oJ. ;.._4. N•;:•. l. 
W~sh1n9ton. b.C .. M~·-~c· 1·~~.;. ~·- ~~-

.19 LBI[!EM. 

;:;, 



cambio rlotar1tes. 

t •:•rn·~· •=•t: r·..:1::. 

medid.e.::;;.. 

do= le,.~ ro=cursc•s del FMI- E:l Fc1r·1dC• 1r·1tl"C••::::S•.l.J•:• 

,-~afirmo l~ op1n16r~ del FMI d~ 

..::o crr. i_;HRF<ITSEN [•E VRIES. Mar9c..r-~t.: "El FNI: 41_1 Af•,os • .:je Pri.•-=C.a=.. 
C.am~•l.•:•!S:". Fir-.c.r1:=as / l•~St-ot'"t"C•llo. Ed. Fo.:.•r1deo l"1•:•r-1-a:tc.r·1•:• 

internc.c1or·,a1 './Bance• l"1t. . ..1r-1d1.;.i. Vc.•1. 22. Ne• •. 3. Waz.h1r·19tc•n. 1 1 .1.: .•• 
S~pt1emor-~ 198~. p. ~-

1:.. 7 



1nev1t.at:•1e y s.e t.enia que J=•rose9u1r v19orosamente. 

m1embros. 

esP.ec1 a. lrne:nt e 

Con c.:.rnb1<:> de 1·•-~mbc• ~19n1f""1cc.t1v-:• res.pecte• d~ 

Cc•rn•::o 1..n·1c ... 1r.z.t.1t"1.i·=•-=·r·, i::·-'·r·1nc-..r·,.=-r,r_.~ P~·1·c·· 1.;• •.:.•.•l¿.,L .. :·r·a..·:-.1.~·n e1·, pr-otilern;..~ 

1'.8 



frar1c.Sr. co::•r1s.1..1ltc. pos.1ble. 

Er1 $e91..1ndo 11..19ar. ha t:.•uscado::• "f'c.cl. l J. tar lg expans10ri y 

el J. nt.o;-t·nac1or1al 

Producti~cs d~ todos l0s paises miembr·os ..... íercero. el Fondo ha 

lc,,;arar unas 

las 

er-. el sist.:.erno;. rnc•netar·io int..::r·r.a•::J.•:•nc.l''. \;.:.:..:__, 

Hast~ J~78. el FMI 

interesado::• }.;..s "P<::•li+1cc.-s. d.;;.1 t;1i::·r:· .,:! • .;;. •.::arnt:•1.:.o". lle~d·:;. .a-1 pi..ant:•:.• 

c1·-=-c1rn1ent.o 

l. r1f l ac i o:·t·oa.r 1 C• 

~~ C.f'r .. 6HRR.ITSEN 1.'E VF<.IES. Margc.r"E:t .. CIP .. Cit .• PP .. ·~. 10 .. 

1S'J 



e:s~a t·11~t:·:•r1e..: s•~ fal 1<:.• -=~•.I'·'- l•:··:irar•=-r·• j C• 

1rnPC•:i.1t:•l4 i=·rev10:.1"""1dO lEo C4:'11•::1<:: ... .::j.:•l ~.~·,,c:.1·, ·:1•:· lr·ár·, 

c:or11noc::1•!>r, P~t: r•:• lo=r·c.. 

Ero Céo11•::18•::1 •::1"2 11·1:::t1-t::•.-1·=1·~·n •.1•? ·=r~·"i1t.•::-•. ·~1 FMI 

.;;:~tuve• ;:o.ct.1 vo::• 

a.s1st1r 

.::...:1 "SüL(•l"1ÜN. kc•bo&rt: "El FMl "21"> un 1·•?1"1·: .. j•:• í•.1r·t:,,_,J..=,,r•'=l8 '. 
F1ro~r1zas. y Vo=<::arroll•:-. E.d. Fc·r·,.:j.::. t'1•::•r1.=.:-t.;::..,,- l,·,+_.=.r·r-,?o·:-1·:·1·,,.1 ~ l-<a,r·,c.:• 
?tlund1a.1. Vc•l • ..:.:..:~. Ne•. 1. i,..JL ... sh1n·3t•:•n. L'-' •• 1'"1;:.r·;:.:. 1 --#·;:-:':"·· f. 4_{, 

l f.,'J 



otro::•s c:1r1c:o paises. 1ridustr1ci.J.es. 

conv1rt 1·~ 

do::. un sis.teme. 

pe\rt.1c::ular·mer-.te 

las 

e-sc~lEo rn•.n·1d1al. 

''L~ ~rnpl1lud de T 1 nanc:i am1 er1t.•=-

el 'f :ir1ar1c1 &rn:ieneo. 

24 CTr. SOLOl•ION. Rob@rt. ÚP. Cit. p. ~3. 

25 C.ft·. BENVESt· 't'. Leor·.: ''Ecc•norotc. de- Hmér1c;:. .. Lat1na. El 
I·~s.-rr·-=·llc• c.nt:e. l.s.. E.1·,cr1..~C::a,3ai.da F1r"1.c.r1c::ier·~" .. E-1 $1-ztemc. Fir1.:.nct~r·=· 

v e.1 Reor-de-ncorn1-:,:nt•=• arot-= 1.:::1 .I.ris:t1t1.1i:c• de Es.i:•.•dl.O~ 
é.conomico:¡;- de Amér·ica Lat1r•eo.. No. 1•) • .1.:,r. Semestr·e ,..,é 1co::0 • J98;:'...c. 
P •. :1.::;.. 



si.si cc•mc:• ps.ra c•trc•S rer;gJ.ones. 1.sis economtas del 5,_,r tendran que 

decir. 

Paises del Sur-- i=·c·dria ser cc•nco::b1d& ·=c•roc. 

banco~ -es decir- la 

dC:•tn 1 r·1ada 

l nt..;:,.r ·=.o..tnb 1 •:·:=:. 1 a .i 1·.ter 1 •h•:: l ·:·1-.~ 1 l Zc<o•::: i •!or"l de 

;;6 ,...II•:HHLET- 1:h"'°'r-j-=-c;.-HJbe-r t-: ''La 1~r-1::.1s F.ind.nc1e:t-a !ntern•=.i.::•n~! v 
el í~poJ de l~·s D~ncoz M~4Jt1r~~~.ior·.~1~~= Un~ Alterr1kt1v• 
Nec~sarta'. Econ•:•rn1~ .~e ~tn~1·1c~ L~~1na. ~d. ~li•E. ler·. $~me~tre 

J ·:-1::_::t. N.-:•. l 1•. M.Z l -.=C•. PP. 1 ":°• • 

.:,-; .I.l•EM. J:.. J."~·· 

JI,'.' 



prc•d1..•cc:1<::•r1. 

Er• Pe:r.:~ y ~,-, Corea se ha.,-, tomado rned1das Para 11m1tar 

la c:apt.ac10n ·::1-= r--=c•.,rs.::os lc .. =aJe.s PC•t" pa. t.~ de los bancos 

a los 6Cuerdos sw&P de divisas. 

obtenidos loca!m~nte. 

Los Pt"ést~mos cor~stituyer~ la ~ctiv1dad pr-1r~cip~l de los 

bc.r1C:C:•S e;.~t.ran,Jet-C•S: 1"c•rrne<t"t 6c•.;¿:-. d-=l ;;.ct.lV•:• •:je est.•:•'5 óltimOS 

Corea: 

Ir1dia. 

En primer· ¡,_,9c..r· se compruet:•a en t•=odos los P""'iseE que la 

•=rec1rn1entc•. Ademaz;. cot:•-=-dec.:-r1 pr·1r1c:1p1c•z de <;11esf:10n muy 



c:r·ec:1rn16'r+1:0 1,-,ter·nac:1c·ne.l de laz f'1rma:::. 

c:c.f:•l tal. 

t-1S.C:l.Ct el Est~. Pe.,... ._:.tr·a p,;.,1-t>::. J·,¿., f•:•r _1ad•::• •.,ne-. t.:-.r·rnr.. o~:;. 



del serv1c10 de 1& deud~. 

El FMI deber-a d~semPer""l;;:~r- .._,n s::•apeJ. PrlnCJ.Pal Ja 

EJ r-6!-·~r·e:...c. a l.:.z estrate·:iJ.as d.a ir· •• :::fust;r-1.:.l1::;.::ac1é•r·1 rn~s 

ª'-4"tOcErr-1"tr·adas. c•r l er-11::.&.d.?ts t·1a..:=J. C<i el rner-·::.:.do J.r·,ter·r·oo. 

FJ.n de 

C•::Or"1J t..~r1t o de r-.-•=•...ir sc•s rn•.~n·:::f la le~ ·=•::>r• la m~. J rn.:.. •? f 1 •:: 1 er·oc 1 ;;:-. """'l 

m1r·1J.mo doe.sper·•:J1c:10 r" """•::tern<é.s f.:.ct•:=-r- 1r·,d1:;i:-·er1zc.bl-= par·.:. 

...._·~ L'fr·. MICHALET. (.:t-.;;:~r-1€=s-Hlt:•E"r-1:: "Le. Lr1-s.1::. t1nc.r .. =J.-=-r·d 
1nternac1ont.J y ~1 r~ai:•.¡;,,} •:iE: lO:•:;: b:=ot·1c•:•S l"1•.1!t::J.nc.cJ•7•t"IC.l•::•:;: lineo 
Alter·nie.t1va. Nec-=sc.r·1a". ECO:•r·u:•ro1 .. '< de Arn..;;.r-1•::;;. L<:.f:1r-14"I. E·=1- 1:IC•C::-
ler-. S<ernestr-"31 1983. No. J(l. Moé/J.CC•. Pr:·. J 7. 18. j·~ • ..:•) • .::.:1. ~.;:. 

23. ~4-



ei des.arr•:•l lC• .:.1 crec1m1ento de t-ode.s J c.s ec::onomtas .. 

per1et.rac10n 1mper1..,.J.tst.1ca. en los 1=·aises en vtaz. de des.arr"oJ lo. 

las caPc.c1dadE-E de ·=c•rne.r-·= 1 c.J 1zacl. .~.,-•• i=-•-'-:.de.n •:1étr uro.;:. cc•nt r 1 buc1 c.,-, 

"21·1ver:=:.1on <C!/"tr-c:.nJe1·.;:." • .;."l:rc.1·.:jc. 

or1g2i-1c.ndeo 

•:tuda .. :;..o;:; •.u-, r 1-=-l 1 .,,,,11-.!o.•<::· ·::I~ ..:--:=:.1:"..:r 1".'. tP•:• ·::l-~ ·~..:s.¡;,.1·r··:·l lc•. 

29 Lfr. L•)LMA/--.1 f:..F. Nl::·-·01-J: L•:.•:•r-..::··rr,1·:.~ •:•t •:::hi.•1-,-:J~ Jto Jes-¡;¡, •:1.::vo;.Joped 
coi.,ntr-1e~. Hllc.r·, F··-•t:•l1z•·, .. -""' .2. 1·.::·'-·11.r,J•.:• _., t:1-. 1r·,-;i. "Le 1:01npc.o.9r,J.E::! 
Trc;.nsro.<•Cl.:·r·,,;.,] 1 .;,. J. s::-c.1~ J1·1 vi •::tl ~v1 l•.n--P•:•. l.~t l"t:•....i~t:· di gt•.-1d1 P_er· 
l•::O =:.vJ J.•.,r:-r:-.::. a:.cc•r· .. ~r,11·=·-·- ,..,,....,..=.::· 1 :,-:-·~- ¡:::: •• •5:1. 

:,,¡_ 
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los ~atses -a-r·1 viai.s de desar""r""Ollo .. suele:r-. ser impotentes parE& 

corr-e9ir tal Sl.t.•.H>•Cl.ón. pi_~es ca.r""E:Cen de Poder e.rica::: sobre 1a. 

or 1.ent-.c2<!1r1 de .1.nver~ ic•nes extr·ar1J-era:::. 

régimen 'Fiscal 

l.nv-=r·s.i6r-. t!.11:.il ~ara el desarrollo del mercado interne•. resu1ta 

muchas ocas2on~s ineficaz debl.dO a que 'Sl. t.c•rnEt medidas para. 

Frecuent:emer"lte 

"veh1culos. de desa.rr·ol lo". er-1 cuant.o cont.ribuven 

\tecr••::tio91c.. 

c,¡.,nt idad 

o:;juda. 

de 

des~rr·ollo a.firman COLMAN v NIXSON C•Sl mi SMC• 

170 



empréstit·~s ic•c~i~s 40'.'.~. •,:-tü> 

cor·.tr1b•Acl•~n r1r.~r••=1er-c;, r~.::.J. ". '.)11 

.:-.u•- f-r. L•.•LMAN C. F 1·-11:·:u1-1. (1p. •_11:. i=-. 6-'• 
.:-tl HELLElNEk. ¡:.. Pt..1d. COLl1HN E F. Nl;.:oN , (Jp. C1t .. P. 63 • 
.:"',;.· VHITSOS . .:t t:'·•-"-"i'. 1.:üLMAN E F. NI;<ON. Os::-. Cit .. p. 64. 



c:or1tro.1 adas. 

repe.tr1ada~. 

Entr-=- 196'=.· 

s1r1 etnbargc• tC\le-=;. ut1l1dades. 

En otr•::-.S tér-m1r•<':"•E • .l.::..~ tr-ar1snac1•=·1-,NJ-=::-s S(.4$1:.t-cio::-n 

el P.~1S 

rnuch•::tS 

:;,·¡_ 



n.::• lleva d1rect-ament.e a la croe:ac1 i!•r1 d..:= rH.,eva capac1 dad pt·o•.:h.1ct l va. 

paises: er1 vias de desart""•:•ll.::•: La af'1rmeic1·~·t·1 .:.-n pr-1rner ll.1g..,..r de 

que las act1v1dades desar·1·oll&d~z 

1nd•.1st:r lé< ,-,¿~c1•:•nc..J. i:::•r"<::••:l•.1ct:•:.•rc. de 

b i -=r·,-=:;o;. •;je •=c.¡;;• i t.:. l - S.,::. d l ·=~ 

Arn~r· i•=.c-. 

Cl.~aleE ~,-,efecto dependen. 1)41 

Gc•b1~r·r~o Federal. el desarrollo ~co1·1órn1co de Mó _1co dabe 

34 Cfr. SUN~EL. ·~~vaJdo: Jb~ e~~~~~,~ 2f ~~!!~ 8~~r~~~ ~~E~~~~Ll~~· 
publ1sh-=d 1r. U.L. UROUC•lHN R. íhr.:•t"P~ ·eds> Lc.t1n Arn-2r·1c;;.n 1r1 t:ho:. 
1 nt-~rr·1c>11: J. O.:.•r"•E-< l E.c•:.·r·o.::•mY M'.:_. 1'11 l l.;: •• -, L·:•ndc•r1. t ·:~74. 



la exPC•rtac1ór1 -=• para Ja st...4St1tuc10r1 de i.rns:-ort.ac1ones. 

L~~ 1nver~1ones e~tt·anJeras. y las ut1l1dades que de 

ellas obten9ar. PUedero ser· l1brement.e re~at.r1adets. De ac:uerdo 

Ahora t:.1en. mc.ter.ia F.i~c:Crll q1,.,~dan derogadas las. 

d1·s?os1c1on~s que imPon1an las retenciones del 40~ v la del JOX­

ahc·t·a lc.s s.•.:>c1ed.Eode=. t·o=rtei-1dr~n sc•larnent.e el 36;~ ourante 1990 tpor 

1.:. apl 1cac1ón d-=J art1•::tdeo L>: t:i-ar1s1tor10 y 81 de la reso1t.4Cl6n 

de res.1der1c1a de lc·s rn1srnc•s. 

Para Promov~r l~ 

t .. > Pt.1bl i-=:ada er·, E:l r~o .o- t dia -;;. de Me.ve d..;: 15'7-::.~. 

1 ·1~ 



i=•er·s.c•n&.~ a q1.¡e se ,-~'f1ere ~l ar-t1·=i.•lo=:'o ::..o .. de la misma ley; 

est:ér~ dados en g~t-~r~tla a favor- de ~stos y sus 

v. \Na•=1onaJ de 

1nscr1tas eJ. Registro 

...... La par t:10::1~ac1.~•t"• •:le l,¡,. 1nver·s1ór·1 e:-.tran.Jera 1015-

•!>r9anos de adrn1r11st:r·aci-=·r1 d-= J..:.. empresa. no po::•dr·é, e· ... ceder de 

leyes C• d1SPC•$1.Cl.C•nes set"'"1;:..l~··"· \HRT -: .. :. •• LF'P1MR.IEJ 

, .. 
el pa1s cot1 cal1do;;..1:j ·~e 1nrn1gr.,.dc·s. sc.lvo •:.:•.~a..-.do, P-=·r· razOr~ de 

re<;1t...4lac1<!1r·1 e=.Pect f1·=a". \H~:T. '··º· LF·FIMRIE.1 

! . ¡ ~. 



1 as sc•c 1 edc;..des ext.rc.nJeras v ! as 

Las sociedades e.~tranJeras 

los bienes a que se refter~ ~l ~&rrafo anterior previo permiso de 

la SE:cretat·ia de Relacione~ E....:'teriores v la celebraciOr-. del 

c:or1v-:n10 a ·~·-~-= 

arti•=ul•=• 27 ·=oris.t ituo::i•=•roi'<J. ~Art: _ 7eo. LFPIMRlE) -

Se-;ra.!u·1 la l~91s.!ac1•!•n. relativa a la t.ransf'e,-.encia de 

tecnolc.gioiO'I. 

Patentes y rnarcas de -r-At·ric.:-. s:::·•=-r· ~-=::.e:~~ misma!;; empresas. nir-.9.:,.-, 

35 Cf'r-. ORTI2. H~igo y WISE. Sidnev: ~~~;~9! ~~~~ ~~D~- Ed. 
Me:-;1•=at"1 F ir·oar-1<::1al Hdviz•:•t"Y Soe-1·v1c~. S.H. M~x.tc•:•. J1..1J tC• 1·;;o::;::_;..,. 
2:6 .. 

~ Articulos 15. 16 LSCRTTUEF·M Publicada ~n el ~O e! dia ll d~ 
Enero de 198¿,. 

1 7r, 



de la inver~iOn al PID o::ay6 a•31udc.i.rnente d-=1 ~4 por ciente• en 1:-71-

81 al 18 

inversión r~tz de la cris1s de la deuda ha sido obJ~to de 

1nvert.1r. 

"En r·eal 1dad. el ef"ectc• d.es1r·1cent.J.v•=• puedo:. 

r.educciór1 rneJorarn1-=.-nto taJ en la 

economia del de~'dor ~Ye los r~emboJso~ de l~ deuda aumentari~n 

efect1vam~nt~··. l36~ 

y sus acr~edor~s • 

..36 BORENS=TEIN. Ed•.,ar-d•::-•: "El Efect:c• de la l)Et1..,da E:. ·,t:e1·r10 ~·:>t::•r.e l.eo 
1nvers161~··. Finan:as v 0es~rrollo. Ed. Fondo Moneeario 
1nt.ern•c:J.•=·n~l y Banc•:• Mi.-ir1di""'l· Vol. :::b. Ne•. ~. W~:-h1r1o;it:.on. [•.C •. 
SePtiembr~ 1989. r. J,. 

1 ·;7 



deuda. queda v1r,culada c.l •:t'esi&rnpe,.,..o e.cono!•rn10::•=- •:leJ pa1:; deudc•r m~s 

b1e,.1 -.::iue ,;, los t·~r-m.tnc•s cc·1-1t.ractua1es. de .ta deudo;.. En t;.al cie.sc• .. 

re-=:-mb.::• l :::•::•:=:: de la deuda 

;;,] pc.rte d>?l r'2!-ndJ.mJ.o:r·11:•=• de 

.tnv~rs.tón prob&bJemente va a ze.r para loz acr·eedor•~ lcomo pa90~ 

tná-s cuar1t1osc•s del E'3!rv.tc10 de la dei_,daJ y r·10 Pareo el propio 

paJs. y asJ no aUWQntar1~ el conzLlmO t0t~J a~J p.::.13 deL1dor. 

deb.tlltétndc• el 2r1cer1t1vc• ~-c.r~ .invert.ir y -:-:st1rn1.,l.::.1·,d·:· la f"•..J';JC.. de 

cap.t f::.ales. aL1n-:i•-'e h;:;,ya •::Jiz1==·on1.!:::oi l 1da·::J d• T1r-• .c .. nc1ám1ent·=-· El ef'e•=to 

..:7<.J. 



\37) 
P•:•r- e,Je.rnPlO. 1..n·1 Pais i::-odr-te. obtener nt.,evos Préstamos 

que sor, pr1or1t.c.ric.s \e.><Pl tcitñ o J.tnP1 ic1t.c.met1teJ con reJ.ac10n 

la deuda anter-1 or per1d 1 ente-. es dec 1 r. q1_,e .;.,.-, t c•do reEoitnbc• l so 

han de ate:nder Prl.met·amente "%!leos. í~rnt;.1én 

p;:.1;;: esi:ar-· li.mi.i:.ado d& cré•::JJ.t•=• Pero no +:~ner 

Posible para 

e:i.,ceso d~ deuda. 

A pesar de ,_,,..., r-11vel .:.ct1.i.:;,l rnc•der-ado •::Je er"odeudam1ent.o. 

Pa1s podr·t~ oQncontrar todavJ~ pre~tamistas di.spuestos 

17'1 



y a.si Pueder1 a.l 1v1ar las l 1rn1tac1or•-=~ de er-.de1..,darn1er1t-::• 

deudc.. 

La e~ect1v1da.d de 1..1na 2n1c1at1va de de1..,da para meJorar 

las c:c.r1d1c1cnes "3:•=or16m1ca-::; er-. el a::-ais •.:l""ud•=•r •:::teP8n•:::terén •::te c:uál 

la 1nvers16n. 

1nvie:rs16n 

~er-.era.rian 1_1r1 rneJorc.m1er-.to m.t:oz ·=-::•r-.sider-able er-. la 2nver·s.1•~•r1. pero 

:.cE;; BCIREt.is:::TEit.i. EduardC•. üi::·. e 1t. 18. 



Los contrato:::. qi_4e son ma.ter 1 a de es:. te estud10 pueden 

el c~mpo de l•:•s. contrat•::-s de cr-ed1tc•. t.an 

cot"lcepto 9en-eral del créd1tc•. base de t.:·da. r.;;,,lac1ón .. 

1 C.EFcV~NTES AHUMAI•¡;.,. Ra..1:41: I.!~~!2.2 ~ QC::'§"t:.~~!.2'.2'i:~ ~§: •~!::~9_1_!o.~·· 1 Oc.. 
Edl.C16t"l .. Ed. Her-rero. S .. A .. Mé.~J.CC•. 197:::: .. r=·P .. L1J7. ,2(1:;;:. 
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devolver tal valor o s1..a equ1valer11:·-= ..:::.-. •::J1n.::r-c•. en el r=·lazo 

cor1ven l d•:.o. 

En este concepto se cornpr-er-1•:1·= lo rn1srnc• la "t:r-as1c.c1bn d~ 

PP-OP1edad de 

t-ras.m1-s16r1 de 

acr-ed1tado1. <..::> 

cr·éd1tc•. 

Jh. 



este traba10 lo 

del 

contrc.t.::. 

Cré•.:1.J.tc.•<; 

d-e=l .::r·E.d11:"c• P•=•t Pc..r·to:- do;,l .;.•::r.;.d1T-c..r.t.:.;:- ···=-·'•~J.=r::~ °"",-, Je. cclocaci~·1·1 

~ e fr. t·.OLH~ Hr-wed: El Cr~d1to e-ro el I.!'§t:'E'-=':.•~~ E•J. 
r~er.¿,,.cho:.· Pr1 ... c;..«:1C•. l'1.?t•:::11·1·:i~ .l94b: PJ:"·:--.:.:i~ 2.;.:. ~.:-i. 



la de .:=.creedores.. v er; e:l bailanc-= del acred1tant.e. en el 

c.ct:..1vo::•. OPOt"l'IS:' 

Ez 

celebrar 

to!:cn1ca .e.decuad~. 

f1n,c.,r,i::1-:.1·c •• y mo<::_lC•r ·=i•.i.: -=:l·~ ·=·.:·r·1s€:r1t1rn1~r·1t•:• ·=2"t•.: ""'f11·1r,.;.r- ·~'·'~ s~ de. 

4 Cf'r. FOLCC•. H~··-~•:l .. t'1UN1_:r_-. L•ns: ~._;.r..:•!-' ~!:~·~ :z· l_-4~-~~: .. =1•;•_1; .'!o.4!:.!Q!o;-•:·".! Y-
F:.nc.nci.er•::•z. Torno;• .I. Ed. Lln1J.,;~r·s1•::tc.d. ü•.ü-~r··=·'" l;•::.J. r;.p .. 
7:--r1:---12~-1...,_ i·~- :. .... 



auto,..1zadoz Por l•~ autc•rtdaidE!» hacendar1c.s1. 

confc•rme la terrn1r1olo91c. 1tail J.ar1.:-.. i=-redeterm1nár1dose el 

nornbre le es r1orm.-.t 1vc.rne,r·1t.e at.r1b1..~l•::lC• s1er·1dc• t iPt•=o y nom1na.::fo el 

r1a9oc10 .JUri•.:11co fut.1..~r·:•. 

e.i<1ster1c1c. de ur1 v..-..rdeo•::fE!r•::a y Pror--lc• v1•=1•:• •::f"'i":!' vol1,,n-,tc.•::f. t61 

S BARVERCI. AP•Ad .. MLINO;:. L'-lJ'E:.. Op. C11' •.• ~·. ;::o. 
6 MINERVINI. Mpud. Munoz. Lu1:. úp. Cit. P. 2u. 
7 Cfr. f~OCH. Arwed: CIP. Cit. pp. 42. 43. 44. 46. 47. 4~. SO. 51. 
5::?. 
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Presentan tarnb1~n doble vertiente: , 
obl i9aci~·r-1 rn~r·=ar1t i l p¿.,,r·te: del ·~ue realizó eJ a.c:to de 

apl ::ic..-.. ción. t¿.,,les actos m::i ~tos. o:j.,:.l (Qt_(I e..;;ciusivarner1t:o .. 

Adie.mit,s. ha.y t r.,.,d 1c 1 C•na J rn~nt: . .;: 

alguno 

ver·dader-&rn-:=r.t:e rner•.::ant1 les. de 

!""'yes d~ este. últ:1rn'°' ,-,.-s.t::uraJ"°":zé-o. P'-'•2-::'. .. c.. ten-=ar de 

: F.í, 



cual derecho comón hace refo.:=rencia el 

f"alta de 

dispos.1c1or.es del pr•?P1•::• C.·!<•:::i19°::•. seré.t"• d.Pl 1.::able-z;. ~ los actos de 

c.ornerc.10 las. de tc..l derecho -=c·m•:1r.<· -:;..abernos o:::ii•Ae. por d1spo~1c1br1 

de .tos. Est.ados. de la Federc.c1.!•r• •:::iictar· normas sot•r"'e el derecho 

federados. 

CCDF ... 

por ell•::-

r-ef 1e1·e 

h'-'t::•1éramoz de z-:::9l.11r- •.n·, or-den 1C-91Cc•--3Ur-id1eo. la 

no f1.1era pe;r el el are. m.:;.nda.m1o:=nt:.::0 del ar"' t .. lo. 

ant:P.!r· 1-::•r 

q1.1e 

el art iculc• ;;c •• por las 

d1SpC.S.1.C1C•t'"\e~ Cc-nt.en1daz oO! l C1: l>f-. ¿.,z :1 1 as 1EIVE!$. 

t·e9lc.1no:=ntc•s .j1spos.1c1on~7. d-=r·1vód.;·::=. del Codio;io .. 

arnp}10 elencc• de derE.""chc•S. do::: lo:•s -=.01·.surn1dor-~s. der·1v~doa. d-.;: 
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l.:.. 

rnayor- lr1'"'•::•lu.:::r·a1" 

d1ver·::.a tr-•dC•l-:.". •. l.LJ 

El ·:::•:·r·otr-<:'11:•=·· f'•.4et'"•1:-=:o pr-1rn..::•r•;j1.;..J Jtni:-•c•rt:ant- l-::.1rn~-~ ·::1~ le.~ 

.::•bl1-¡:i¿..c1c•r-1"2-~ pr-1va•::1~:::.. he. surr·1._-i.:. 1_Jr-•i.• ,-..,,..,,.1~•·.::-1·, .;:r·, :O:•A ..:_•:•r•·=~Pt:C• 

rc:.1.:;;:: d~ lc•s rn•_4Jt:1~·les; ·=arnblC•'S en !c..z ,..,,,.,...:,:;:. d.;;,. la gr·ar·1 c""°r-,t: J•:ja.d do:: 



at"'ea.s en donde despl:1.e9a S'-' e'f'1ce.c:1~ gj Pt"':1.nc:1.p10 da que. la 

c:c.racter--ist1cc.s .,, elemer-.tos F·ara. .,;;;ncuadrar. 

Oci..,rre ccn el c•=•n·::.eptc• del co::•r1t:.rat:.t:• lo q1,,'e- co::•n al.;aunaa. 

pr1nc:1pC'\lez f'a.'E.e':, d~ =:,1_, ~VC•l•.ICl•~·r-o 11..11-i•:j1cr..~ i=·•-lé<:::. ,-,o ¿,,s, lo 

el cc•ru::.;;:::r::•t:•::• do= es.te. t-1•;1u1·.:.. E.-n ~l tn•11·1•:::io::o ,-,::.m;;.1·1•:-•. p.::.r· .;o..1e1nplo. q1,,Je 

el 

di~. 

g~e~t.-21. .. 
al dtao. • 
.3:•1. 



'forma de pr-e~t..1nta y 

cc•SEo a t11:ul•::> de ·=r~d1to::•. v ccns.ansu~les. admiti•.::IOs ast la 

el 

mandato .. 

La evolt..4Ción del ~erecho romano po~t~r·io,· deter·mir~o el 

del cor~trato literal. 

cont.r·c.tc•s ir-1r·1·::•rnina•::1•:•s. la adrn1si·=-,·· de J.•:-•:=:; P"'4cto:: ve~t id·:•s. et.e ... 

.;s.dmisi0.-1 

m1-srnc•. 

El ·~oc:t'r 1na 

l ii:•er-~l 1s1no. h~ 

14 Cf"r. CHSlHN Tü[-tE~A~.. Jo-sé: b!~!..:!S:'~!:-:;• ~.!.Y.!.! P!:;•!.!.Sl!ii'!~.!QQ~~-
~9Dt.·!.:~!;.9:S• ,)a. Ed. fome• .Ll • .!r.~t1tut-:-• Ed1t_ . .::.r1é-ol Re:•.as.. Madrid • 
.i·:141. pass:J.m. 
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73,_,f'r 1do honda camt•1ar 

de f 1·:1~1 J. •:ic· .. :j 



1nvolucr·an a tod~ J~ soc1~d~d. el pr·1nc1P10 b~s1co d~J contrato 

i=-os1bl-= el irn~o:tt"J•:• dE- J¿:., J'-~::1::1<:=1;;., '.!o: la t ... 1.::;,r··=- t--=:. .. 

15 C.Fr. CASTAN Tl.)BE,.J1:.S. Jos@ .. ()r-. C:it:... r·r::·. 14..:.-. J-t:.c. J.48. 14·:-0. 
15(1., 



part.1c:u!a.res 'que son prive.dos y c:ar&c:ter1stJ.c:os de c•da. 

cont,..""tol. 

Los ef'ec:t.c•S part.1cularez: de los contrat.os s:• der1van de 

l& espec:1al naturalQze. de c&da une• de el los Y del c:o:•nc:ret.c• 

cor1tenJ.do de !a voluntad de .Las parte:s. 

Los. etect.c•s 9'9'r1era les se redt.1cer-. c. la p,-odYc:c:1ón del 

vinculo obl19ator10 .. Sólo a ell·=-s hemos de reF&,-i,-nos ¡;.qui. 

v1rt;.ud de l& ley o dE: lc•s i::·r·1r.c1p1c•s del I>erec:ho. ti.ene la f'yer:z:a. 

VJ.nculante del cc·n~t·ato. 

La f'UElr::.;. •=•C•li.gatc·r-i.a del ·=or;t.rat.o .. - Sanc:10nalc. el 

través: de los s19u1-::.ntes pre•=eptos: 

lo. Lc•s contr·at•=·s 30n C•t:oli.·;aatc•ri.os. .. y las obl1gac:1ones 

nac:1dais de lc•s 1n1srnoz t lenen Fr.1~r·ze. legc.l entre las s::>a.rtes 

contratantes \art:.. 1796 CCVF1 • 

.20. Esta obl19ator1ed.c.d se hace e·..::tens1va a tc-d.ai~ Jas 

del c:or1trato. ·=·=•nf'c•rrne °"' l~ C•'-'.,;;,nc-o f'é • .;;.J uso y a 1-"I ley. 

3o .. Co1no con:~c~lenc1a d~ 1~ c•bl1~~tor.ied~d del cont,·~to 

pueden do::Jc..r-~E! Jt~ v""°J J.dez y ..=,J C:l."nr::·J .irn.i~ntc• d~J m1:==.mo .,..rb1tr·.ic• 

cc•ntrato. Puede. :soro~ter~"!l' a •..ir.e. c:-=•r1d1-=:1•!•n J 1 • .=1t:a. dePer1d.i&r1te de 

la volun"tad de '-"-'ª •.:::f-= leo~ Pc.rt.e~. 

E ·.•=e:pc1or.-=:s c. le. rn1~rna • .=.010 le.:;: par·tes cont::r·er.t.-.rrt;es 

Pueden .. PC•r- rnutuo ac1..i~rdo. y si.&m~re ~·-'~ ,·,o ~erud1·.:iu~r1 .- tercer-o. 



rnod1f1car o revoc:&r e.1 cor-.trat.o celebrado ellas. Pero este 

.2359 y .::370 del 1_:-cr•F J. 

.::> El d1sent1m1ento 1..tn1lateral. que admite an 

cot--.tratos b1 laterc.l"'!:"s. s.e concede c. c~cia una •:le leos. pau·t-=-s cuando 

.la .::1t;.rc;. no c•.unpl 1ere lo que le 1nc•.unb-=:. 

La rnucheo.s. teortas 

precc•n1:.:h.r, dE: 11·1stc..r-. 

del 

pudieron pr·ever. r·esultc.. e,tr·emadamer~~~ on~r·oz~· Par·a ._,n~ de las 

Pat·te=... Ne• es. •:::i.:=:l case• e ..... c.m1n;;...r- C•:•n •:::ietal !-:::- la:::. d1 ver-sóS. fO::·r·rni_rla'.E: 

y dc0ctr·11·1as q1..J~ 

E 1 ~·rés;.t.arno •.•::• mut::•.••:•> • .:;,.~ ,_,,., •=C•t'"ltr·eot-<:• p<:·r- el c•.•al 1....1no d'6r 



CC.~> .. 

comerc1c• \art. 3:"!"081.. Ad.ern~s. se pres1_,me Clue el préstamo 

rnercant.1 l cuc..r"ld•::.. se •=C•r·1t.r·a-:: ~ntre .:c•merc1ar1te:-s (a.rt-s. 75. 

XXI. y 358 COCO>. 

fr&c. 

s .... ,ma de 

d1nE-ro otra cc•sc.r. f1.u·1g1ble. tiene la c•t•l1gac1·ór1 de devolver al 

rnut.ant.e •::..tt·o toritc• de la. misma e$Pec1e y .:alid;;..d. 

La obl 19ac16r"l de r-=:stit1..,c1ón debe ser· curnpl1da en Forma 

distinta. seQ~n €1 c..,récter· de lo. cosa prestada (art. ~59 COCO>. 

c.s1: 

obl1-;1ac1•!w1 d..::v..:olv1endc• '-'''ª car1t1da•::1 1·~1..1al a la r~c1t•1da. conForrno: 

·~epos l. t ada s. 

1dérot·1•'::CtE. 

-:!')f, 



oaxt.1nr,;ii_~1 do. 

s.a.lvo pci.cto contrario. 1-=x.~al cant.1dad do3il la. misma 

e:<.t.ir1r,;iu1do la es.pec1~ debida. 

prestada deber a o:levc•lverse ~n el 

el contrato.. Er1 lc•s préstamos 

tiempo 

tl.empo 

'forma 

ext.ra.J1...id1cie.l a.r·.te ,,ot:ar-10 o dos t:-est:1gos \art .. 360 LOCO, .. 

El 11·1t:er-~s. legal -=:~ -=:l 6:-. ""r''-'ªl \C.OCOJ o.a1.tr1que el 

la 1ner·cc..r1·::1c, 

coco,. 

1~7 



rnorator20 sera el ~ue lC•S rn1~mos deven911.ten. en !::t..1 de'f"ec:t.o. el 

legal del 6:-; ar1•.t~l. det.:rrn1r•ándo~e e.l val•=•r d.;;. lo~ titulc•s s:ioor el 

ter19ar1 de r"1•::0 

s.erJo. por el q1.1e t•.tv1eren ...,,.,.. la PJ.aza en ·~ue debe. hacerse la 

devoluc16n al dia. s1g1..11er1t;.e al d&l vE:nc1m1ento 'art .. 362 COCO> .. 

C.ons1det"'a el at·ttculo 361 del COCO. qu~ toda Pr-estñC1ór1 

rePt..•tar&. 1r1tel"'és .. 

Los 1nterezes v~nc1d~~ 

<a,..t-. 363 COC01. 

Cuando el m'-•tuante rec1ba el cap1t.r.l prestadc•. 

t"'eservarse exs:ioresarnente el derecho ~ los 1r.t~rie-s@-s. pactado-s 

debidos .. se e>~t1n"il1u1r·á la obl 19ac1on respecte• c. lc•s m1$rnos ~art. 

::..c64 COCO> .. 

pa.,90 de lc•s 2r1tere;:::es ~··=·r· order-1 d""" ven•=1rn1er"to. y d&"A.Pués. al 

16 Cfr-.. .VE PINA VARA. r..;~f~o:l: .~ . .'=ª!:~~!.!S.• ~~.'~~~~!..!..! tj~~l.'.;'E!!:'Q~ Ed .. 
Por1·..:1c.. S.M .. Mé:-~i·=C·- l.?15;;-:.. 21.:... . .::1 :-1. 



int..arn.acic•na les .. c:1.Aa.nt.o lnVC.•lucr-ar1 a 1..1na de las partes de 

dist1nt.a r1a.cior1al1dad. se celebrar"1 entre part1ct.rleorE=~. Pt.H!!S Ja 

er1tidad t-ir1él.r-.ciera del e:•:t-..-eri.or r10 tiene ca.r~cter de Estado o d& 

oarntida..d póC•lica .. 

Po.::•r l;;. Pr1v6da meramenta 

cc•nt.r~ctual y da.de• ~l pr-incip10 tan emplic• de la c.utonomia de la 

vol1.u·1t.ad y de le;. libertad cc.r1trac:t1..ral. med1ant·~ estos r-1e9oc1os. 

JUr id1cos las 

dec1s1ones y ~n la vida op@rat1va da los deudor~s .. 

Los caracter"es. <:i1-h: Pr-=sentan er1 -;,eneral esto~ cor1tratos 

de naturaleza. ec:onOrn1.c& e .1.nt:ernnc1c•nal. sc.•n lo~ s19• ... J.entes: 

naturaleza del circulo s1..~bJet1.vo datos ci..rya valorac1.0rt 

cornero:= la l 

PO'S1 ble. 

1der-.t1f1ca.c1•!tn. hern.:•s v1:=:.to po;.ra.lo:-lamer-,te -=~·me• 

estr·echa interr-~lac1~r-. ~ntr·e estas tr-e~ ,·,ot:as. que 

espec:1al c.!1.rc!\cter· a est:e t 1po de c.or.tr-a't:•::-s.. Hs1 po_r.¡;,.:E,. ·=or, basEr 

de 

Son contrato~ qi..4e d~sar·r·~·ll~t~ el 1nter·~ur·so de 

rnercanc:tas. =..:=1 v1c10-..: y c&p1t;al.,..s. e:nt;r·e .::-rnpr.,:,.·:;.a~ 1=·ertenec:1ent:&!t c. 

dis.tJ.nt.:.s P&is.e~. 

s=·arte~ dE="S.E!mF·et""1.:.. 

11-.t.ernc.c 1 or1a l. 

pai.i:-•-: 1 r-·r·o,:-pc.nder· arot e ,¡;.r, e 1 med i•:O ..;.-c•:.r10rn1c:c 

1""•'-1 



ac:uerdo .. 

Son c:or1trat.os. qi_,e -dir=b1do 

rnund la l - F1C• sol o a 'Fecta.n a 1 os Es.te.dos di r-ectamente •=o:•nc-=:ct adc•s a 

se r@f1erer1 .. 

Son c:c•ntrat.os que -en ra.:::ón de la or9a.n1:z:ac10r1 

tr&nsnac:1onal de lc•s poderes econom1cos. pr1vadc•s ponen en Juego .. 

d1recte.. C• 1nd1rec:tarner•te .. los 1nteres.es •=•::•rPc•rat1vos del cc•n3unto 

de empresas que 1nd1q•...1er1 habitualmente al S•:::ic-t:.or- de a.ct.1v1dades. 

el que se 1ncluy2' li!!. 0Perac1ón. 

Normalmoe.-nte. l~ forma de es.tos contratos t"esponde 

homo'dene1dad de 

som&t:.1rn1ento ar·t.1tr·a.Je term1nc•lc·~ii!l 

un J. f- 1 cadc... \ 1 7' 

Eri r-1•.4"ios.t:r·a •::•p1r116r·1. •=é<·:ja vez: q•.1e P'-'8dét detectarse J.a. 

contrato de 

l·~r-=•=h•::• 11·1t:&r·n·.:· 1:j<f'C: lC•-Z d•::•-z f=·e--1·-r:e-:=: ·=•:•nt:1·01:.:~nt•:-::. J< t:.;.1nt·1~..,r1 

17 Cfr. ESPINAR VI1:ENTE. Jo~~ r~~r·i~: ~ª 8~9~1J~~~~~ J~C1~~~~ ~~ 
los (..c.r.-t:.r·atc·~ Int~r·1·,aci.c•r1al""-o;. ·~e C·:·r·,t;~1·11dc• E·=o::·r··~·rn:ic:•:• .. E·:j1f::c•r1al.e~ 
a~-r.e;:~ct:.c.-~:; .. ~r.1:;as:-s:-;::;:--11·ad,- id. -1:~7.~:--p¡;_ -==~:--:"'~;~- · -



del De,.. echo Inter"'nac .J. ona J. 

El c.rt.1ct..dc• 1255 del Códt9•=" C1vJ. l Espat~ol l 1rn.J.t~~ el 

est.a.blec1rn.J.ent.o de los PEIC'f:.o:.. c1a_,_4~ulas y cc.nd.J.CJ.C•t"'les que deseen 

establecer la.s Part@s.. en 'func1•!on del c·uadro de •=on•:l.J.c.J.•=•ne$ 

dQterm.J.r1;;. lo .;j1sp1..4est.c• por Ja Loe-y y las cc•ncePc1c•r-1-=-s que 1r-.t.e·~rar1 

el orden póbl1co. En el mismo sent1do qu~ et c..rt1culo 1~55. otros 

Preceptos 

caracterist1cas $1m2la.res para el eJer-c1c10 de la a~•tonomia de la 

volurotad. l l8J 

Hsi -el art-i·=ulc• 1e:~.:: del CCVF-:-st8blec:e qr_•e. -.-::n r11n9~n-1 

caso~ el le91slador @nt1ende que la lib~t·t~d d• J~s Par·tes Pt•eda 

omni rnc•di?I 

1255 del CCl•F. -:':n ..::1 •::.:.se• e:::.Pc.r'"o•:::•J. 

Por c•t:.rc. P.!'<l.t·te el c.rt. 7::= del CüCCi estc.blec·~ que: "En 

18 CFr. ESPINAR. Vicente. Op. C1t. ~P- 104. 105. 106. 125. 
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ao::t.o co::•rnerc1al depo::r,da de la observar1c1a de forma.ll.d&des 

m1entr~s que ~l 77 del 

prod1..,cer1 obl1o;ic.c10r1 ni acc1C•r-.. aunq1.1e recaigan sobre opera.0:1ones 

de: cornerc10. 

E::-.:1.s'f:.en nc·r-rna.s ma.t.e:r1a.les:. de Derec:ho l.nterno. ql..,e 

de1"1ner1 los ob_1e1: 1vc1s sc0c1ales. <::• econ•!•rn1cos ·~1...ie el Estado Prote9e 

en su C.rb1ta d<i!l ordenac16t-. r1.;..c10:-•r1al. v ·~n1e. por lo tanto. tienen 

c&.r~cter de: apl1•=a·=1on 1r1med1a1:ill sobre c1..~a.lc¡•.11er Sl..,PU~sto <=11.1e 

afacte -el i!t.mbi.t.c. de 1nt-=.-res.es PC•r el las. t11t:elado. 

norrnas ~·t· 1va.do 

camb1c.s. 

hélrt de 

hava.n de 

,:j°'"'t:~r-mi.ni\d•=• ~·a1s. as t co:•rn•:• •:•t: r·a"!:. •:::i1s~·:•-z1•=1-=-r·1~:¡:. at: ir-.entes al 



se.Jo re:::: ... 11ta PC•Z1ble 1=·ot· t:res viass b1.;;.r-. porque 'Formen p.arte: de 

la Loe>• fc•rJ.. b1en P•:•r-cti..le pertene:::car-. a la le·~ccausae -er1 C'-lYO ca5o 

b2er1 porq•.1e s.u ef1ca.•=1a. s~a sancJ.•:•nada. 1r-.d1r.:.ctarner.te.. a través 

de lc•s c:c•rrect1vc1 ::='. f•.Jt"1c1c0r-..:.les. ut i J 1zado~ pc•r· el sistema. de 

Derecho 1nternac1cnal. Asi el arti·=~'Jo lo. de la LRSPBC ~stablece 

que la rn:isrna: "es. de c·r·der. i:·•~lbl J.•::.•:• y t lene P•:•r- c•t:.J-=to reglamentar 

lc•s t.érm1r .. :•s en q,_,..::, oeJ EstaCI•:• pr·est.;:. el =:erv1c10 r:·•'.1bl 1c:o de Ecar1c:a 

y Crédito; las car·acteristi·=~E d& las. 1r-.st1tuc1ones a travé~ d~ 

1nteresE!s. del póbJ1•=0". 

Por· z1..1 par·te el articulo ~54 de la Lfú( e~tablece 

"S1 l;;. 

ley 1nex1cain;:.. las •::•t:•l1-:i:ac1ones y le•!!: derec:ho:r. que S.•.!: der·1ven d.:.! 

lai ern1slo!"•r-1 de ur1 titulo er·1 el e..::1:,.-a.nJerc• •::-de uro a•::t·:• cor·1"Z1-;rn&=1dc-

r~91r~ Por la lev del 

-s1ernPre 

70::: 

econOm1c•s. 

rE!l::.c1c.n•~ 



tales 

d1:sPC•!tlClc•r1es c:o::·r·1s't1tuy"'='r1 a r·.1vo::.-l 1r-.'t.e-t·r·1::0•=.1•::-r1col o:l o;:-.:::¡1_,1va.let-.te al 

cc•r1Jr..,ntc• r""tc•rrna.t.1v•::• -~u-= tr1-t:o:.•.;at·a. la r·e-9r..,JC'lc1ór1 1mP-=rat1va 

rnat.er1a do:- cc•rot.ratc•::. c. nivel •='-= t.r·bf"1cc• int:~1-r1•:•: f:"·C•r me:d1da e:n la 

de la:s. nor·u,c.s roc.ter1c.Jez dQ l•o;,.r~ch.:• 1n1:~rr.e.0::1or-1c.l Privado de 

En res•.,rner •• 

_1-::rár~._, l c:amo:=nt . .--'! 



la lay del lu9ar de cumplimiento par-a aquellas rnodalidades: de 

e.JeC'-'C:i6n qt,,e req1,.,1era.n intervenciC•n J1..,d1c:ia.L o adm1n1strat.1va. 

La libertad contractual do: esta clase d-= Petct.O'$. 

man1~1esta. Qn estos ras9os:. 

1.- La mayor par-te de las f6rm1.tJas: cor1tt·act.•.,c.les que 

instrt..1mental1:z::•n las operaciones económicas 1nternac1ona.les 

estudio per't.oeiroecen a Ja categortc. de Jos contratos 1nnc•m1nad.:•S 

a1:.tp2cc•S. 

2. - C..ados los caracteres del tr~F1co tran-=:r-.ac:2o::•naJ. 

necesita modelo claro de re91..,lac1•!•fl las 

tran~c..ccic•nes ecor10rn2ca.s 2nterr1ac1onc..les: de l""' segt.4t"l.dad y 

a91l1da.d que prec2sar •• 

:c. - La-=: Fórmula~ •:fe desc.rrc·l lo Jur·1::;pruder1c1al que han 

rec1t:.•1do ..-stos sup1,.•est:os a n1 "el doe tr•"F2c.:• 1nt.err10 no res1,.4Jt.an 

adecuadamente tr~nspon1bles al •mb2to de comQrC10 tran~nac1onaJ: 

aderná::::. .tc•s sistemas. con'f"l2ct.•.,ales d~ or19en 

conven•= l onet l o.:t .... sa.t•rc•l l.¡¡.r 

d1rec:.tr2ces do:: lc1cal2zac.1.C•n ~c.t1~r.:.ct•=•t"J.&s par~ cc.d,;, ·-~na de estas 

T19ur-c;.s. ,_::._.) 

20 FRANCESCAk.r·.:.. Hpud. ESPINAR. V2cewotQ. Op. •:.it. p. 131. 



lc•s 1nd1v1duos 

el 

las 

l r:• ·=-=" ,1-,··· H"1'21' •.;l.: .. r·ar-1i: 1c.,..r1 

ef1cc:.•=J..:.-'<. ~·•.1•?:: -::se•=- .. :,f.::.n1-::-,.1·,t_.::•'.3. ·.:1_1rnpl"""1·, ·.:•:t1 l···=- f=.>r·--:::•.1i::•.1•-.::.t:•:>:::. lr::• 

-=:1 (.Hr...:c1 ...... Mo-'."til.IE·:.. E·:J•.1.=-1·:::!-:·: 1,-,,., .• - .. ::1•.1·:::•-:.l•º·n <:"•J l"':.".•i•::l1•:::• ,,:j • .,.J 1_'".Et:.~~t'_o·¿~ 

.:..:~·-=-- Ed. E·.:11'-·~·ric.l f-·:::·r·r •.'1.:: ..... ~-:A:··M::,·-¡,::;:.,~--J.;.,7-:-.• i-~:-4(16:---

Ad0l1-: ''Es~1.c1a del i~~r·ec~·~· Int~rt~~~1on~l''. 
f-r·i • .-•• j • .;. •• 1J1·.i ,,~·r·s.1<.:1;..d •::S-=- r-1..,,,_jr-1•:;. J,43. p..._..,-=.'i'..1rn. 



e1erner1tos del cc•ntra.to er1 -eset""1c1ales y de val1dex. 

Parea la .ie91s.la.::1C.•r1 m-=:x1cana pues. son elementos da 

capac:1dad. la a1_isenc1a de:: v1c1c•-=:. e::n el -=·=•nSent1m1ento .. la l 1c1tud 

S i.n embarg•:=. a 1·3•...in•::as. &1 .. ,tc·r·es como BORJA SORIANO af' 1. rrnat"' 

la f•:..rrna P• .. A~de elemento sust&nc1~l 

estos c:&SC•S. "la t-c.•t·rna es la 

ios C\i_,tores mexicanos 

deban c:•::•nf\.U"od1t-~e lc•s. árnb1t:os o c:c.rnpos. •:Se la 

-son ind1spensc..bles para ·~u~ el cc:•ntr~t:o e .• ,1=.t:e.. y .;.. estos debe 

BaJC• es.as; t:•az.ez. ~·ar·"" ro:0<1J1=c.r- o.u • .;:.,,.-,~11-::::.1s s1-=:.t:ernht::.1cc• 

este e.etc• _1ur 1•:11co - de ar.:io.4e i 1 as. ·~·-'e d~t:·.;;.1·1 de e ... i ~t: 1 r pr-~v 1. arnen-t:-~ 

.:.:3 BOR~ft.~ SúRIHN1.J: Tec.r i a 'i!'i;oer_:ª'! ~~ !.!h~ •-~.'t;:). .. ~gªo;;!.0'.}<g~h.. 0a. Ed .. 
Ed1tor·1~l Forr~c... S .. ~:-~¡~1co. 190~. ~- 18~. 
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rn1smc1 .. 

y J~ f<:•rma. ya, qr_,1e 'E.l.r1 ¿$OS r•·=• e·.-:1st1r1a .. esté. Fi·;i•_u·.a .. 

Ad'ern~s el •=-=•nS-ef""tt::1mi..,:,nt•:• • .=;:j C·bJ~t::·=- Y 1~ fc•rm.a ·:::pAe 

·~1 

que so? obl 19a" .. 



oto.Jete•.. acercc.;. del cyal eso pert::ir1ent.e hc.cer la adv~rtencl.a de 

al l.9ual de lo 

def1c2encl.a el ob_1etc• -.::l cor-.t.rat•:• i .. 

hacerle• 

s.•'!olo c..r1ulabl"'=:. a'Fect.ar1dc•se .:Jr-¡J.camer1te la validez de ur1 corit.r·atc• 

e>-..J.stente. 

La. ot•Je:t.c• e• el 11 arnetdo C•bJetc•-cc5a del contr·at.o 

cuantc-.:. st.' esPe•=:ie: y estar en el corner·.::1•:• \art. 113;::5 •:fiel C.CVF). 

El hecho obJet•=· de:l •=c•ntrc.tc• pue•::t-= ser pc.s.:it J.vc• lhacer 

\art. ~301 del 

CCVF1: y. adarnas. el hechc• de ser peis.1ble v 11c:1t:o ,a.rt. 18;:.7 del 

CCDFJ. 

L.:. capacidad de cont1·atar es t.Jna s.t.•bes.Pec1e de la 

capacidad de obrar o de la capacidad d~ e~e1·c1cio y cor~sis.te en 

la apt:.itud re•=or1c•c1de. pc.r la 1-:v a 1.•r1c. per::;;ona. de: es.t.1p•.•lar por 

si eJ. cc•ntrc.to sin r1e•=es.1d,..d de s•.•b~tiT:u•=i.:-.n 

esto e~. las Persona~ incapacidad na+:1.,ral y 1~9tol. ·~•.lo? 

1ner1ores de 18 ar-•• :.z o.je edc.d. los. •::fernentes. los ::;;•.:•rd<::1tnud1:-s; 

s.uperv1venc1a del 1r1•::11vidualJ.srnc• oe:r1 nu-::stt·c· (..ód.i-;1•:· (1...,,,11. 

20Y 



~1n v1c10 que afecte 

dC•ÍO' 

<v1olenc1a) o por· 

1es1on1. 

1nval idadc• 

por fc.lt.a de 

la 1ntel19enc1a 

ex1st.1E:r1do 

virtud de 

el 

ex1st1r lc. FORMA es.tablec1dc. Por la. Ley 'art .. 1795 Fra.cc10n IV 

del ccr~F1. 

cuc.les. -:rl cor1se:r1t 2rn1er·1to de las partes 

perfecc1o!or-. cc•mc• del resto de lo::: cor.trc.tos. pet-.:::• no basta: no 

,;¡ 

C1v1l v19ent4 per-m1te tamb1é1., ~·L11-9~r ~n Llt"i GOntrato el v1c10 d~ 

la falta de ror-1oa e.<191da por· 1~ l~y. bi~r., =~~ a t:r·~vé~ d~ la 

rc.t1f1ca.•=1i!•r1 '3">'J".·ro?$.?1. rn~d1ant:e la r·-=1t:~r-a.::.1.~r1 d•C!:l contrat.o 

.-"4 BOR~TA so~· IANLI. 0.:•s::·. e 1 t. J 8::: .• 



eJ Fin o motivo q._,e determ1r1C• a las Parte~ a ·=oel.;.brc.r· un c:iert.o 

c::ontre..to. y le. ca .. ,:;a da urra obl1gac:1•!>n c•=intr.actual. que el 

mot:ivo por· el que er1 e:¡¡;e con1: ratc• cada parte ac.:Pt.6 obl 19t.rse 

algo en favor de la otra parte. 

Le. libertad contract~'al los socios 

ac:c:1on1 z.tas de zoc::i eda•:1es merc:ant i les ir1cJ.1_.1i r· 

zociale~ rnl.!llt:iPles d1spc•z.icior-oes der1tro de lo!;; 11rn1tes qu@ las 

permiten. t.;:~., 

Froer11:e 

2'5 r3'ARRI6UES •. rc·c.~utn: ír.Eoi:c.•.:JC• o..:: 1:j.,:,r·echc• Merci'tor1t i J. romo .ILI. 
Ro:.v1stc. de t•erec:ho M•::r•=&t=.tlJ:-Mi...dr-i;j::--¡.~,.: . ..-~-~.;;.:-46~: 470. 471. 
47::::. 
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de los casos. de c.:.rnb10 •:te ob_1~to •:• do: las r·~9las q•.4e determ1r1eri 

el 

contrato soc1al se ~iJe una m~yoria m~s elev&da. er, l~s asambleas 

capital s.c.c1.:: .. 1 \ar t. i·~(• Ley 1::.en-::·1·a1 •::f·~ S•:-••:-.1°-:,-d;;.,3.;.·s. 1'1~r·can1: i le:o..•. 

Adm1n1 :;.t1·ac1 ·=·r·a. 

d1s1dent~s. s1empr-~ c•.4cit"a•::::ICo o,j) •::.l 1c:.s r-.:-s·:·.l •.1c J ·=·nt?.o, t-"1"1y~t"1 sido:· 



por la ley ~a.rt. 20Ci L&SMi .. 

rodos los socios -o::on las 11m1tac1ones 1ms::-uest.as Por la 

ley-.. t1en&n el derecho de c;.s1st1r a las ass.mbleas 9er.erc.les de 

1nt&rven1r la formac~On de 

traves del derecho de vot.o .. Es nulo. est.ablece terminantemente el 

art.1e:ulo 190 de la Lt.ilSM .. todo c:onve:n10 q.._~e res1:r1nJa la 11bertad 

de voto de los ac:c1on1stas .. 

La LGSM. estat:•lec:e li!tS s1Qu1entes res.t.r1cc1ones al 

derecho de voto: 

el articulo 113 d~ Ja LGSM las 

e:.c:c 1 ones de vc•to l 1m1 t adc•. 

Al set°'alat· q•.,ei: Cada c.cc10n zólc• tendrá derecho .._,n 

voto per•:o er-. el c:ontrato -social PC•dr&. pac'tar·s.e que un.:=. parte de 

la.s acc:1ones ter-19& derecho de "'•=•te• s•=-larnente en las asambleas 

extraord1nar1as que 

s19...,1e1.-.1:e~ asuntos: 

reunan para tratar cuc.1q1_11era de los. 

prórroga de la d~1r·ac:10n de la sociedad. 

d1so1 ... ,c10r1 ant1c1Pada. cambio de obJeto. de nac1onal1da.d .. 

trans~ormac10n o ~~1~10r~ con otra. 

operac10n determinad~ 

interés contrar10 al de 1~ 

n&ces&r~~ p~r~ l~ v~l1d~= de l~ det•r-m1r~~c1~n. 

" Los a.drn1n1stradores y lc•s com1zc.r1c•-:. ne• Podrán ..,.:>t.C!llr 



er-. la~ deliber&c1or1es r·eJat1vas a la aprobac10n de los 1nf'o,..mes. a 

que se ref1~rer1 leos c..rticulc•s 166 en s1.1 Fracc1·~n IV y 172 en 

de 

contraven1rze ésta d1spos1e16n. la res•::.luc10n será nu.la cuando 

s.J.r1 el voto del adrn1n:ist.radc1r o com.isar·1-:.• r1C• s..;:: habria logrado la 

mayor!~ requerid~··. 

"Las asambleas ger1eraJe.s. de acc1or11stas son o,..d1nar1as 

eJ dom1c:1l10 

soc1al .. 

de. 

s.oe1os pers•=-nas e:...trc.t~a::: a le. soc1o::d¡_,.o:j. Le. repr·esent.ac:1C....-1 

deber-a conf"er1rse Fc•rma -e,s.tablec1da 

const1t.ut1va y •. a 'falta c::te est1p1.11c..•::1•:::•n. r:-•:·r· .a--so::.r1t:..:•. Er1 r-.1r190r1 

ca~o POdr"át' ~~,.. mand~t::ar1oz Jos adm1n1zt::r·adore:~ rol los com1sa1·1os 

de Ja zoc1edad ~ar·t. 192 LGSM1. 

Las 

e:st1pu1ae1ór, 

Pres1°:j1dc.=> POI* 

:sa. J veo 

~erar. 

de 

Adm.iro1s1:r·;;;.e1·:..,-, v. a fnlt::.._ ... :j'= ~ll.::·~· i::c•r qu1~r-, T1.1ere d~si-;rn~dC• 

los acc1<:•n1st~s i::·r~sent::ez:. ta.rt:. 1·:t:1 LC-.Sl"11. 

da 

lo::::. t-&rrm.inos 



lOZ articuJos 1~6 v 1~7 de la LGSM. 

de l.?< .::¡¡u-= 01sPC•t1en lc·s .:.. o:.rt 1·=•-41•.:•s c-r·1ter1•:·r·-="E"- serot. r1ula. salvo 

eser J. to. 

admJ. r11 s.t-r~c1cn lC•S C•:•ml. ::sar· 1.;:.s. 

asambl&c.. ~en4ral de acc1on1st~~-

1ndJ.•:::i:1.•et·• .¿,,,.-, s•.• pet 1c1~•n. 

la 

Jo me:r1os .e 1 

conse 10 d<& 

1~ cot~vocator1a de 

tr~tar de lO$ asuntos que 

~1 el ~dm1r~1str·a·::Sor o cc•nse10 de eodm1r~1strac10n o los 

com1se..r1-::•s se r-<S:l··i..•z.~r·en o;. hc..cer· leo co:•r·.v•::•cc..tc•t·1c::-. ,_,no 1.:-- t-.1..:.1ere1·1 

dent.ro d~l cerrn1r·1•.:. de quince •::11ill.~. ·::1es•:1e q1_1.: t·1avan rec1b1dc. la 

representen el tre1ntc.. "° tr·ez.. P<:•r •.::1€=r-1tc• ·:Sel c&i=·1ta.1 soca.al. 

21t, 



SC•l lCl tud. que 

la convoo::ator1a. "'' 
admin1~t-rador o cons~30 de ~dm1r~lztr·ac10n y '°" l~s c~·m1sar1os. El 

punto~~ d~c1d1r•é sl9~11éndose J~ tr·am1t...,c1or~ ~$tabJec1da Para los 

ord1r1Ctr1c.s. y e>~traord1nar1as \ar"f:. 17·;. L•::.SMJ. So;: d1zt.1ng1.1-er1 PC·r· 

d1vers.c. corni=·etenc1a v~ Por· el lo. Por el ·~•-l•!•t"•.un v may•::oric. de 

votac10r1 

La ~zambJea ord'r~ar·1a de acc1on12t~s P0dr·á celebr-~rse 

C~lalq._,1er t1ernPo. Per·o. en todo caso. deber·~ re~'n1rse ~'"ª 

2r1clu1•::tc• 

1. 

adml. ro1st r¿:,dor·es 



e~tatutos. 

''Para qu@ una asamblea 9enera1 ord1nar·1a 

legalmente re1.4n1da. deberA es.t.ar representa.da en la 

considere 

cuando 

mernos. la rn1tad de c:ap1tal soo::1al,. y las. resc•l1....1cl.oi-1-:z sólo serdr-1 

vé. l 1 das cuando se tc•men Por 1 a mayor i e. de 1 C•S vc•t:: os present ez." 

lart. 189 L65M>. 

La L6SM (art.. 18:2) considera 

extraordinarias de accionistas. las que s-= r·e~1r1er~ par·a tratar 

c:1...1;.l~u1.ara de los s191~1entes as1..u1t.os: l.J F·r·o!·r·r.::.g~ de la duraci.eir-, 

de la soc:iedád; II1 ['1SC•l•.4C:i•!•r1 eo.nt.1c1s=-ada de la s 0:: .. =1edad: IIIJ 

Ai.imeni:.ei e• Reduc:c:1ón del 0::21-p1't.al s.::-c1al: IV) Carnb1•=.i de ''obJ<etc•" de 

la sociedad: V> CEo.mt•1C• de na•=l.c•nal idad •::!""" le.. sc0c:1edad: VI.1 

•::>1: r·.:. sociedad: 

VII11 Ern1-si<!.·r·1 ,:je ac:c:ic•r1es pr1v1 le·;¡1ad,¡o.,s: I:·;) Arnc•rt i::::<::tc:1C·t·1 PC•t· la 

soc: i ~deod .::1-:: "30..is prc.p 1 as ac:c 1 c 0 ne.-s y ~mi ·3;.1 ór·, de ei.•=c: i ·=·r·1..::s de goce; 

;..;, Ern1:::-1•!•n de b..:.r1os: ~<I' En 9--=:neral. ·=ualq•.ii.er<::t ..::•i:r·a rnc•d1f1cac:1br1 

del contr~to socibl y l~·~ d~m~s ~s~intc•s p~,-~ io~ q1_4~ l~ lev o ~1 

Q•.4•!1 r- urn ..o:- si:;c·--~c 1 a 1 • 

Las ~sarnbleas ~.~tr·a.or-d1.n&r·1a~ de acc1or11sta~ podr6t~ 

celebrarse en cualquier· t1em~c· \~rt. 18~ in r1n~. L~SMJ. 

cesp1t.a.l soc1~l. 

"Cuc.r1do 1~ c..sarnblea. -;ae:riera.1 de i'il•-::c1or11stas ~d<:"•Pte 

res.oluc1ones sobre los as.o..ir1to~ cornpr-.=r1d1dc·~ ..,...,., léo.s rr·ac:•=1c•r-1-e~ IV~ 

717 



V v VI del ;;t.r-tict.~lo 11:32 LGSM. cu!!llC1u1er- a.cc1on1sta que ha.va 

votado c::ontra terodr-á dat·ec::ho a sePar~r-se de la soc1edad y 

obtener el r-eembolso::• de sus a.c::c1or,.:.s. en pr-c•PC•t"t.:.l.•!•n al activo 

soc::ial. que lo 

sol1c:1te derotro de los -::i1.o.r-1c-=: dias s1si•.•i.er1t:e=.. a lr.. clausura de Je 

asamblea'' (6J"t .• 206 LGSM1. 

La LGSM opone al c::onc::e~·to de asamblea 9ener-al el de 

asamblea especial. 

Cuandc• se ha.va Pactado en la esc:r1t.ur~ c:onst1tut1va q1,,.1e 

el capital social se d1v1da en varias clases de acciones 

derec::hc:•S especiales para cada t.•r1a, los acc1on1s.tas q,_,e f'or-men 

c::ada cate9or 1 a deber· ar, 

PrC:•POS1Cl.Óf"• q•.•~ ~ . ._,.¡;..,:je;. afect:ar 

r1c• Pt.•ede adc•ptar- r·eso::•l•..-1c1c•r-1es 

derect~o~. Esto es. la asamblea 

LBs •:Je•=1s1c•r1es de las asarnt:•le~s 0::-sp-=c.1.o:.les .:::Seberá•"l set"' 

adoptad~s ~·01· la ma~or·i~ e .. 1g1da ~ar·a la~ mod1f1cac1ones del 

c:ontrat.o ".:.•:•c1al. Es.-t:.a mc.v<:·r·1¿-, ~-= c•.:·mP1.~t:ar-~ en re1~0::1C..n .;..\ r1•:.rnerc• 

•art. 

LGSMJ. 

l·r·o;;.s1d1dc.Z POI" 

r-ef'1..;:re l•.1·::¡0:.r •::te 1··:::::•_0·111!·1-••• 



actas .. etc. 

Ahc•r a t:•1en. le>s acuer·dos ados=-tadc•S por las asambJ.aas 

1nherer.tes l e:o f"·=•rrna•=l C·r·· ·:1e d1chos ac•.,erdos. b1en peor ca.usas 

relat.1v~s al cor~~et~1do de los 

Er-. n1n·~•;u-i •=ase• puede Formularse opos1c16n J1..1d1c1al 

contra las r-~sc•luc:1or-1-=:s •='-= la:;: a"."O.arnbleéoz ·=io:r-.er-alo:o::s.. r·elat1va-s. 

soci@dad (ar-t. ~01 L~SM1. 

·=f1ct.:e cc•n motive• de la OP0$1C1c.t· •. 

surtirá efecto resPec~o de todc-s los socios ~8rt. ~03 LGSM>. L~s 

2.(•4 

LGSMJ. t.21.::.1 

.....:'=' •:'fr. L•E PINH v,:::.R..:.. Raf.:.eJ: !!E!:Es;bQ ~~!:S!:!~•.!;!.! Me.~1Ci!\noC'I. Ed. 
Porr-t.!la. S.A. t'lé.>.1.=:·=·· 1·;.-5:;::. F·P. Jü5. 106 .. 107. lt.•B. !Q~:~i!Q~ 



del [>erecho C.1v1 l r10 deJar·, de e-:;.t.ar •=1r•=unscr1 t·=-~ de o;-1 ampl 10 

concePto 0:::1-: autor1ornia de le:, V•:•J1..u-·1t.:.ad. del [•erec:ho Mercs.r .. t1l en el 

que i=·ara FERR1. recibes:.._, m~s s.mpl1a apl1cac:1Cw1. ~;;;.7, 

La ley. el re9l~mer1t.c•. el r·1egc•c1c• J•_,~-1.::i1..::c• lle. lista. no 

pret."3r .. :::1e c1ertarnente ser cc•rnpleta1 s.c•ro. pues. f1.,ent-=s. r1orrnat1vas .. 

esto modos de man1f.s::-z..t:ac1ón d~ r1c·r·mc::1s .J1..u·id1c.: ... s: ellas 

c:orress::-or1der1 respec:t1vamente al poder le-~1slc::•t1vc•. al poder de 

ref'le.JA fielmente 

.,..,_,toroC•rni a i:::•r l vade. dez.::ie '.lt'• .:jet er rn 1 r·1.ad•:• p1_,,·,tc• de v 1 S't:: c.. Lc.s nc•rmas 

''L•=•s pr··=··;11·arn~::: ,::j.7!t•erAr·, f'•:•r"tnuli'"l•"S•:;. ·=·=·r·,fc•rme lo-s 

t 1n.::.-::-.rn1ent.::oz. 

=.:? Cfr. FER~~:¡, Lu191: 
I•er·.:cho::• r r· i va•::lc•. M"°'.:jr· 1 d. 
1 '54 . l S~·. 1 5·;. • 1 6•) • 

• .;j~ l·'°"~c.rr··:·l t•=•· 

L_..,_, AU"t::C•neornlé~ f::'t:~.~L~q~~ E•::l. E.;-...t1~ta ojo:, 
1~6~:-~~:-¡5~. 1~3. 1~4. \44. l45. 146. 
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ocus::;...=. del m1srno fe1-.0rneno en .:=l a~pect.o d~l contenido. esto es.., 

se .q-..~1ere resolv~r •=umpl 1d:.mente. el pi-•=·blerna de lo-.;. 1 imites de 

l& ~utor1orniee. 1=>t·1vada y de su m1sms. naturale%a. 

' de contratar y 

ex1st:ene1a,. ha der 1vadc• c.. l desarrc.1 leo de contratos e1t.1e se 

preparar. basa de lo que l!o. dc•ct.r1na cor1c•c:e cerno eond'l.C'l.ones 

vol-..Hner-. 'l.mPortante de r1e-:;aoc1c•'Z 1u1·1d1cQS s1m1l&res v la 

pos1e10n fuerte y s1.1per1or1dad econórn1c:a de- 12' part.e que 'l.mPone 

Por cor1d1c1ones ger1-=r·a1es de los contratos ent'l.a:nd• 

GARC:IA AMl.60 

y. 

por 



tercero. \.;::·:-1 

'Se cor1s1dE:ran t.amb1én cc•mo cond1c:1ones generales de un 

sr...1,Jetas aprobac16r1 adrn1r-11strat.1vc.. 

la prc•t:•lern.C..t:.1c& de la teoria de .las cond1c:1ones 

de los l l&madc·s cont r·at.::•s P.::•r adhes1 •!•n. 

•=c•nz1.nn1dor 9er • .,,,,ra.1rnente ne• t:1er1t: rn.C..s q1.1e: z•:•meter-s.~ ·=· adh-=:r·1rse 

monoPC• l 1 C• 1::u.h3da 

aut.ori=ado p..:•r eJ. C-.ot:•1ernc•. con J;;. 1mpc1s.1c10n de ·~•.4•.? la o~ert:.a de 

los toda 

cc•le•=t1v1dad. ,..ces:-tandose. o m-':.!J•:•r d1cho, det:.1ér-1do:=:e •=•tor'ill&r .10'5. 

}C•'Z '=O} lCl f:,;:.:. PlantE-a 

1nterr<:"•9C!lf'"•te de ~J. no ·":11..4edar1 por todc• ·:::.-1 lc• der-09&d•.:•s. los. c:lif.s1cos 

pJ·1r1C1P1C•S ·~1..u: ir1c1•:::ttar1 er°' la l 1t•er·t"ad d<E: •=ont::r·atcor "• \31.1> 

~9 C'Fr ••. ;HRCIH-HMIL"'lü. M.: ~g!:)g].f;_!Q!..,!~? 0-~oe!.:.~~~~ g~ .!Q~ ~2!:!:!i:!:§.~2li.a 
E·~· Rev1st&. d.;, VQr·-==·=hc• Priva.de•. Mad.-1d, 1'3'69. pp. 13~. 133., 134. 
144, 145, 14b. 154. 15~. 159. l6U, 

.:1ú FLORES BHf..:RLIETH: ''El •=•-•r-1tra.t•=• t-1.:..sJv•:···. E.l For"'O Quinta Epoca, 
f'Jum. 1-;. ~lul l.:• Se:pt 1~mt:·r-.:.. ¡·;,.,71.1. ~· • .::t:.. 



Adem~s. sost ier10:: ei rner.cionado a.1..,t-=•r. parece verse 

tarnb1én lar. lit::•.::r-t:-a.d contrac1:1.;1al. la ~1..'e la doc"t-rir;;:.._ ha hecho 

•. ,n ladc• el acept;ante está ims=-edidc· de 1r-1t:.erven1r en la redrtc:c:iOr• 

del ccwotrato. mercadQr 

1 l arn,o,.r " la die;,cad-=nc i c. de .l 

contrc.t.o"; •::. cc.r,s.t i t•.~ver·, "ti o•.~·- a~ di ferer1t es. cc•mo lo aPur1tar1 

Vbrios autores. v entre los nuestros GU~IERRE= v GUNZALE2. ,311 

el a.utor a.firmando doctr1na 

conternpor·~nec.. rn1..1estra unanimi•::lad er. ~ei"1ala.r que el principie• de 

la a1..,t-onc•m"lc. do: la v-::•lun-t:ad -~s1::~ ahc.r·r.... v 10 t--o<?< est..: ... do va desde 

h~ce la.r·g~ t,ernpo. "2n 

-31 •:.UTIERf::E2 v ,_;1_)N.":ALE:.= • .:i~ud. FLORE'=' t:IAF-ROETH. •.:1p. L1t. p. 27. 



co,.-1trc. el fuerte. a T i.r1 de restablecer ur1a ~'i:n.1aldad y dar sal 1dc. 

l 1bertad otra. f'c•,..ma. la i.ntervenc:1~ 

le91slat1vc.,. serian puramer.te T1ct1c1a~. 

A trav~s de dictado de I•ves especiales diversas 

rn&ter1as, 

,.-egu la.e 1 on ~ 

el le·~i~lador rne:•(1Cano ha ! levado al cat•o 

a.dm1s.1ble. 

los contra.tos masivos. 

[•e ·=·treo. parte. 

pueden 

encont,..ar. son bastante pobres. 0~bo ~1tar· dos tesis. dQl 

Tr1b1..1na.l Super1c·r· y le. otrz,. d.:: la. S•.1pr·emét C·=·rte •=:!'= Justi•=ia: 

"Cc•n1: ratos 1rnpre:;;s.c•s. •::le ic•s 1 la.rnc.d..::.s d~ 'machc•te'. -Si 

b1er-. 

val i•::tez de lc•S ·=ontr·ai:os d8 esta r-1ato..~r-c.leza. n•.1.-:=-=.tro COd1·:oic• 

los prohibe 

pr1r1c1pio de der·ech•=• pr·1vado d-= q•.•e 1·=· ·-:¡¡ue r·.o ..:=-st~ pr.::ioh1b1do est.A 

perrn1t1dc•". Toe.sis •::le le. Pt"J.rner·a Sala. v'ts.1t:.1e .:. t-.::•Jas ~~·- del 

tome• octubr""'. r.c.v1ernbr-=:. •=:IJ.•=1-:mt·1 ~- d"Z;: i ;.>65, de Ana le$ de 

Es i.n~t1l e1 comentario de que todavia el 

invoque el ~r1nc1s::-·1c• de la c.utonc•rn1.:.. mas. V mavc•r 

, .. 
i.r1ef'1ca 0:=1a d~ i,,._ rnul t i.t:ud da e la1.,"5;•.lla~ ~..:.latc•r i.az que seg•.,r.;:.mer·1te 

habla en el ma.cl)c•te en 1it1910. 

"t.:.ont.rc;.t::c:·s 



contr""ato 

1.~'5a.r-1 par-e. tal efecto. no es. <!•btce P~ra que se est.i.men val1deo1s 1&-s. 

esta-s. 



cr1t.er:r10 em1n&ntemer1te '!!:oc1al •. 1usto. 

5 .. Y no sólo. sino q1.,e el uso de la 'f19ura cc•nt.ractua.1. 

mod.zrrna e><Pres11!•n. conviene para ló me.Jor de'fensa. de .los 

intereses 

6. El I>erecho debe empei"ia.rse en encc•nt-rar las 'Formas: 

de 

el I>1gesto. dec:1a: Obl19a..=1c•nes. a.ut. 

-=~•.isa.r-um 'f"1-;iur1s y .Just1r11ano ero .laz: lns.t1t::•.itas. t.c.mb1én 

cont-rc.ctu sunt::. ••• 

r·el a.c1·~·r·1 

.:-...3 CERCIELLCt. HP•.4d. Mut"",.=•::.. Luis: ~Q!:.•t.!:~t.·~·2 ':;( ~§"~9~.!9~ .::!!J!:.!.~!.~Q.~ 
Fl.r·.ar-.c1eros. Parte Ger1erc.l. lom•=• I. Ed. Ur11vers1dc.d. E<u~r1os. 
~~;~~;-r§~~- p. s7. 

"';:27 



'T'"a.lt-a le. 11bertad de et-e•=t-ua.rlo •::> r-10 et-ectuarlo. y e!ta 11bertad 

const.1t1_,t1va r1e9oc1al. Er. ezto:? z.:.nt""JdO se ha pr-onunc:1ado 

NEPP..1.. 

.1•.4r1dlCCls producen 

consec1..,enc1a de 

decle.rc.c1ones d-= •=•::•nten1dc· v•::ol 1t1v•:•. s1rv1er1do el r1e-;1c•c10 de 

1r1st.rurner1tc.s ~·c:.r-c;. la cornP<::·~1c1ór1 de conFl1c::t.o-s entroE: p¿,,.rtes. esto 

'iiJener-ale~. \34> 

.::-t-4 (:.fr. NUNO.::. Lu1z. (.IP. (it. 



partes pers19i...een. y s1 ésta.s declaran que el i=>reémb1..ilo 'f'orma 

part.@ del o::c•r1ten1do del r1egoc10 l1..1rid1co~ 1ndudablernent.o:: t1e,-1e un 

Véolor de cla1_1sula. al interpret:-at iva. 

f1g1..1re el lugar- y la fect-.a de 

final del dc•c1..unant.=•: Eer-. este •=a-s•=·· .J1..n-.t:amo::n+:e c·=·r• las fi,-1n21s. de 

las partes y eventualme~te de 10$ test1~os. 

ate~t i9•.1c..r·1. 

P1..1eden Formar· part~ dal negocio .J1..1rid1co ~1nanc1ero los 

anexos del m1srno. 

El .:ioc•.tmer1to que lo cor1t1er1a r-.c. debe cor1f1..1nd1rse cc•n el 

2:?'3 



c..t"11~rna. W ... JELLI.NEt· l;:-t.óJ 

del r"•-=900:::1C•. Y @;f"1 este. •::a-:;.•::• ~l US.C• °'=~ P<=i.t""t:~ d~l IR"l.~mO. SC:•bre el 

1:-ema P1...-1E!der1 co:::•ro~•.4ltt:<r-:...;, los t-r-=-oaJO:::-$ d,;::, r>ao:n:::::: v Re..1=..o=r·. 

La O:C•St1.nnt•t'E!:: S1'""=n-=---1·c.1 y .;.1 •::r·2t:o;;,r1•-:.• •:j"2i:l ¡;:.r.,:_..bl1c-::• 



Estas o.=ond1c:1ones son JU:Stárnente lC1is. normal.as. mi.entras 

qr.lE: las ~spec1a.ies dif"1erer1 d~ la. r1c·r·mc.l1dad. 

<¡1enerale:s 

obl19C1itor1edad 9eneral -a-le9men verb1r~l1c~~-. Como ya 

lo advert1mc0s. aparecen f'uera de la ley y de l•=-s estatutos 

coe .... -: 1stenc1 a s.c•c 1 C•econC•rn i ·=a. 

Hist~•r" 1carner~te. 

f"1nar1c1er·as. 

Cuando el Estado con~1ere obl1~ator1edad ~eneral 

est.as cl~usulas r1"29oc1al.,;:s es ev1·::t~r1te "=<llUe s•::>n ver·dad-=ras norma~. 

tal acontec:eria. P•::>r eJ,;;:,rnPl<::•. c·:·r·, las reso.1.1..tc:1.:"•nes. del t:ca.r1c..::• 

C.erot ral. 
peor 

las 1r·1st.1tuc1C•r""1es i:-•ar·a le. ·=c•e>:1st-=1· •• =1~ ~c·=·r··~·rni·=c ... 

C•::•ms::·Jernent.::~r·, er-1 gr·i-on me•::t1da ~ la ..,ol•.o·otc.d C:Or""ot:ract•.•al 

mercc.nt1l~s ').- l:•anca.r1•:•=. ~·-•e desde s.1emr:·1-=- y,.;. sido 

f'uer1te s.•.~s::·l-=t:or-1a •:to:. las norrnas rno;;,rce-nt1les. Y' •.:1e la vol-..int.;;.d 

cont ,. a.e t.1.ta. l .. 



la vc.li.u.-t:.:~<:i soci.-=.1. F··:•r l•:• que: ~-== ,-.,?ti.et·~ al r• • .,,,r.:.cl···=· rn.::.r··=.::.r·1t1l. 

(•"2r --:=·-=t·,.:. ·::i•:: f·:·r·rn~c l •!•t, 

36 ·3AN1..:..HE2 1_ALERü. r.::-1·r,.-;.r· .. ::tü: !i:.··:;:::!::.~.~~S:!•=·r..:.1~=? ·;1~ 1•-;:.r ·~'.=h'.~' t_T~!:•;€'-!·•tl1~ 
;:::,; • Cd1c1·~·••. E.d. 1:1~.rt:":S. /c.1J<:••:1•.::·11rl. l:~·.-.1. 3.-.• :{) • .:.•-t. 

:.-t7 FRH•:..?.. 1:-..:.bir-,.:·: l•·:::r·-""·:::i--,.:. (-.•-;it.n1r·,1-._t1_.., ... t:- iv•:•. 
F·,=ar ,- o;~.::.. •·• rl. /"l..!: <l.·=·-· Í ~.~.€:: - ~·. -:34: - - -

1...:.-~. E•::i. E•j1f: 0:·1·1c.l 



occ..s1ones fundar 

as:-11cac16n of=rec-= 9randes 1ncert.1d•.imbres". \.:..c8) 

Hast.a la ~poca de las gra.nd~s cod1f=1cac1ones. Ja 

costurnbr-e ti..ivc• un papel prePc•roderante er1 la r·e9lamentac1o!•n de las 

la supremac1a de la ley esc1·1ta establecida por· el Estado. 

sent.1do 

, .. 

:1:.3 SERF:H nO.tHS ••. ::w1dr·é~-: 1_·~t.~~::.t1•;• t'o:;1~1~··.~?1::!.'.'e.';_ 1 .·o. :-e-. .. Ed •• 1~1:-5 
4a. Ed. l~~s. Mé~-ico. P. 78. 



de tal rnodo que c•tr·=· ::;:._,Jet:o Pt...h::da -:x1.;;;;i1rla. v ru:• deper1de. Peo1· 

tant•j .. del rnero c-.r-l:•1tr1•=- sub.Jet.1vo. 

IV. ~'-'e se r~r1eren ~ la ~ost1...,rnbre; ~l•4 y 333. q~'ª ze t·ef1ere1~ 

los 

L.;. L(•Sf-·. cc..r·t: 1·=•1 1 •:• J -47. de 

C•:or.tr·;;.,=f::'-';;:"le"'" e• 11·1te1·i::r--.=t:.-;.t1·,,¡c.z. :::11nPlern~r·.t.;: ·::c·1·,,::-r·-o-t:;¿:.,r-. e· c;..:;_l¿,..r,:.1·, 



norrnat-1vos". Ero ';:lener&l. puede dec:1rse que nuest-t·a leg1s1ac:10n 

cons1dersi <=o estos. i::.é1·m1nos .:omc0 equ1valentes.. 

estc.blezc:a expre-sarner1tE: apl 1ceoc1•!•r• a det.o:rrnina.da mat.er1a 

refiere 

mercar.ti 1. 

El articulo 2o. de la LGTOC. dispone que los actos v 

de la le·211slac:i•!'in mercan1:1l ~ot- ic•s bancar10;: Y rnet"'o:ant1les., 

antes que por el Loerec:ho cornl.!lr-... s.Olc• -ser~ eopl 1c:c:.ble c-.~ando no 

Desde el s:-ur1tc• de vis.ta de ~rnb1to espacial de v1genc1a 

los 

d1cho. nac1c•nales y re91c•nei.les. es.to -es. .. los cc0m1.•nes a t.odo 

pai 1 s. loca-.1es p.la.za 

dete:rm1r1a.d&>. 

Por el Arnb1 to rnater1al de v19enc1a Podemos 

de act1v1dad rner·=ar.t11-

esto 

entre 

39 DE PINA VARA. Ra'f~el: ~~t:~~bQ t1§"!:~~Q.5..!! !!.1§~.!~~n~·-· ,)a. Ed1c1~ .. -•• 
Ed. Porr...:~a .. S.A. Mé>,lCC• .. J.967. PP- .14 ... .1'5. 16. 17. 
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~~ f·:·1·rn.:. ;o.11·, l.=t ·=·r:·1r·11c•. v 

~.1-:=rn¡::::·l•:•. 

L 1 .::jo?1-~·=t·1•:• ·=·:--m-=:.r•.::l?< l °""'..-. I1-.o-Jl2''-'=' 1·.:.. •=•fr· .. ,c .. - 1·1·::-t:.at.•l.:-

cc.rnrnc·1·, Le.,...,. E.1·1 .. u-, i=·i-11·1·::1P1•:· 1;:.~ 1·1·:.•1 rr •• '4:=. ·-i·-~"-- r ---·"::i••li4t-.ar·, .:;:} 

.-,b\ i·~.a.t:c·r· 1r::•s 



r1orrnaz cons1.~et•.~d1nar1as har-, si•JC• 1.nCc•rp.::.1-ad;.:..-:: a las le:ye:;.. 

acc-r1t.ace cor. la Sale c•f H·=-c•ds Hc:'t de 18·=--:-.c. 

y cc•r--."t-1r1•.~a; y ~demás de esto-:s r-equ1:s1to::;: el-=::ornentalo;;.s ~-.a de l lené'lr 

el de ter1er -a-·..::1-s'ten•="la •::Ses.de t1.;:ornF·•=• "lrorn~rn·=·r·ic-1. Er--. la pra.cti•=a ,-.. =· 

la pr··-~el:•a •::Se r·a=cnr.t•1l1.:::tad. hay 

aPl ic.<.·=i·:!or-. l..:•$ 

concretos. Em~~ro. de ~llo no 

P'-n--.to hay 
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c•::-nternt=>or-é.r"'1eo. 

P•:•r 1..:.0 '-=''·"-= eo.tat"1e ~1 requ1s.1.t•:> de r~zor1c.ble. que ha de 

t~mbien 

cc.n 

GF:E1..;ERSEN 

doi!:r.::rchc•. , 41 J 

rE:'S.Petc..n las 

cons1.derac16n 

¡..,., vide- rn•-::•de:rt"la. sino <=1UoS! 

cost.umbres de 

del. der"'e<:ho 

, .. 
del 



1..-AP.l:íULO V 

~~l_-.t§~§ 't. E;.ES.;.;IQ~ Lo.!f:<~~1k•~ S. .!~~!B:S&-Ib!? 

i_!~ t..,,º~ 1;Qt::!I6~IQ'2 ~§. i;.fiE;;'=..•l.I~· 

~~b ~~~!QB t8!~~~9 

1.- C~1mpl1m1ento a.l venc1m1et~to. 

El c1 • .amp11m1er1to de las c•bJ.1ga•=1ones cons1s.te la 

hubiere prometido \ar·t. ~üb~ CCL•F1. 

Er1 rn.=.ter1a merca.nt:.1 J.. s:.e91.!1n lo dispuesto por el 

art1c~•leo 83 de! 1_.1.)CO. leos ·=•t:"•l 1ga-::1c•r1~s q1..1""Et no tuvieran tér1n1t·10:.• 

fi.1ado por las par·t.:-s o pc•r 1a lev rner·cc;.r11: J. l. serar1 ex1c;;i1bles 

los diez d1a.s des:.~~,é~ de con~r·aidas. s1 ~Oio Pr odu1eren ac<::10n 

ord1n~r1a. v al dta inmediato s1 1lev~rer~ a~ar·e1a.da e1ec~1c10n. 

L•e a.•=•Aerd-=­

contra.t os mercant1les 

el &r·t tc•.11•:• •::... •::iel LÜC(.•. !os 

l•.19ar· 

l•.1-;aar 



do: ess=-ec1e v calidad m~d1aE \art.. c:7 COC.C.11. 

moneda d1st.1n1'.:a a la del Pais ~t"l dor1do:= se ir·1v1erte o 

prob!ema ad1c1onal r-o:::!ac1onado Jas 

•::•.l•:!-1-,1-;o., •-:l.:;.~r· i.r··~· 

1 E.~,_.l"h4h VJ.•.El.JlL. J·~s.o=: 1"1.:..1·18: L¿• ~;~g'=-'!§·;:...!~~· Ju1-1•"jJ•=,... ·~~=- !'.?~ 
1_.ont.r:o:.to"S lr1t..:;.rr1c.<::1•::•t-.;;.ies de •-O::•r"lt:~1·11dc· E::..<.=•:-.r· .. ~·1n1•=•::·- E•::l1t::o::.r-1r_,J.::-:-"!.. d..::-
u;;:.;c¡~,;;-h:-:.~1;:-11 ;;~~:--:;-:-;:. ~ -r;:.~.:3;:~ a-.- · 1 ~~= ::-..~ - ~·f!.·~ - -:..1 ~ -- - ·- -· ,_.... ·;-4. 



~os1blemente no tendran m~s 0Pc10n que recurr·1r a ella. \21 

"-" otra pc.r·te: 

el vendedor ,-ec1l:oe el cobro en ll..4r1a moneda dJ.st.1nt.a 

a la de curso le9a.l &r-1 s.u Pe.is \d1v1sa extr-an.Jera1. z.-=:ré. él q1.41en 

J.a llamada 

com1s1or-. de cS1irnb10. 100 

sobr.- de 

1.'1v1saz C•:•nvertit•loE:s. adtnJ.tJ.das a l1br·e cc•t1::acJ.f!:•r"t 

pese"t.6 que la f"E:Valor·c.c1•!•r··· 

2 MARTiNE.2 CERE2Ci. 1-1r·rt:C•t·110: ~~9'.!Q~ ~§' E°~~9 =-1.Qi;!~~·!..:•~·~!QC•aJ.¿-:z. Ed. 
f-1ram1de. :::.. • ...:.. Madrid. l·,74. Pi:·- ...i-,. '5•J. 51. 
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é.l ré91men del Cc•n1::,-oJ de ·=a.mt::•1•::•s en EsPar"1a c:onst:l.t'-4YEit 

ze -:ncuentra.n ~omet.1das 

Ju1c10 sobre 

novedoza. 

J "':'$.;.: cor, rnot l vo de Ja 

r-.c..c1c•r-1al1zac1•!:•r-1 de la bc.n.=.:.-

coment~r103 deJ 1n1smc•. 

l'1é:.-.:1c:•.:•. •..=r,f_r·.;-- c•t_r·i!'ls ra:.::c•ne~- ~··:•, J~~ =t·::1u1.;,,r,to:·2~: 

... 

. u.-



1mPort.arote:s resPeCt:•::o Ct ot.rc•s PC.1Ee:s .. ·::iue est.ihn rodeados t.otal 

i=-ar·=1c.lmente de r1c.c10,-1es que i=ioract1car"l el •=ontrol de cambios .. 

d1SP1.4e:stas a ·=c•oPerar en la det:.ecc.iOn d.:; v10.lac1ones a las normas 

ca.mb1ar1as. 

bJ Ventro del personal banc.ar10 ha.V pocos elementos 

el e:ntrer1arn1ento de 

acu .. 4é J 1 os torna lar 'ilO t: i e mi=> e• .. 

cJ El er1tr·-:nc..m1ento del i=-er:sor.al eoduana.1 tamb1én 

re.:::aue.r1r1a de t:.1&mpo considerable. 

d) Le. div~rs1Ticsc:1.~...-. de Ja impo,..tacio!•ri -=:s enorme t.ant•:::o 

Por 1rnPc•rtadc:•res •=c•mC• s=-c•r bler1es. 

eJ El turismo v las t.1·$r·osacc16r"les fr·onter1za~ JUeqan un 

Papel rnuy dest-él.c:c.dc· .;:.r, r11,.~es.tr·a ecc0nom1~. 

T-1 E.xiste dQntro del pe..1~ un comerc10.:• cc·r·1s1derabJe de 

oro v pJata. 

B. En Jo Q1,.~e toca aJ ~istema dual: 

su .. 1etar· e..l cont.r··=ol •:Je e..-:~·c•rt:ac:iv1·1es d-s. Poe-tr·o1ec• v derivados.. que 

cor1st1tuver1 a.lr·ededc-r .:;jel 7c..;,_ •:JeJ 1=:.c•t:a.J de le.~ ven t .. ~;:. d-=-

de v-=rr .l t l.•=ar· 

l .!-ts. 1 rnpc•r· te.o:= i .~,,-,o3's •:Jo;. l =--~·= t: -:: • .- p•~C.· J J ·=e-. 

743 



di.,é\l 

C:a.F·J t:¿.le::... 

d.:::: ca.1ot:• 1 C• ·=·:·1-11': t"•:• l c.•::ir:• '.:..C•t:•r·-::·.,,.:,r·,~1- i ;;.. •::•:•t"• t: ·=··:ia s-::·:;•.~1- i d"'d-

EJ. ·=·::·r·.tr··::·l •:lo;, c¿.rnt:•J•:·.-:: . .;:;.,,-, •::•.1é->J ••.11.,,,r·;¡_.. •::lé -:=::1.1-.=. ·v~rs.101·,~::;:.. 

f•' ··-: .-1 l -~1;;,. .. .:.,-.:_...¡ 

'Jl,¡t,¡ 



or9~n1z~r ~ entt·~r~ar· ~l personal r~ecesar10 pat·a la adm1n1strac10n 

del c:ont.rc•l. se ded•.rce -:¡u-= el 't iempc• pec·r· s:·~ra. el t-unc1or1arn1ent.c• 

~~'~ m~5. ob5ét"vese q1,.1e el &s~.:.~1ec1m1ento del contr·ol 

de c~1nb1os r·equQ1·1r·1~ acc1~r·1 leg1slat1vB. Esto ciertamente s1 se 

-:v1der1te q•Ae di.rr·ante el l~p;.o que t.om...,r-c.r. le- c.c.~1·"-·r-, le-~1sla.t1va v 

leos. Pr·epar·at1 .!•::•::. ref-=:r· 1dc•s. ser· 1.:. impc•s.1t:·l~ 111~nt:-=n"""'r· er-, se•=r..,.t_.;:. la 

1no:d1dc.. de-

J:tt"OP1C1U 1ngre=:.c•. Lo=:. 



sutr11· ur • .: ... -=·=·t·1::1do:r~t:·1e rn.:;,rrn.:. -:::t-. s•-'s 1t·1q1·-=:.::.•::·"'-· f-·=·r =-•-' p.:;.r·te. leo=:: 

las. 

tngr·e:::c• 

s.<e:9urarne:r1t:o:: ·~Para.r· 1.:.. cc•nt: re:~ ·"1•.,1~r-.-=:=:. rno::n•:·s rn..::,·=an1 -~rri•::•-:: .je •:1efens.:;. 

en la ec:or1eorn1eo. ·~·-'.e: S•-'e:len s-=r- lc.:s r:·-=t-;:..•:·r-.e:tz •::lo:. rn¿,,r,•::•r·"='s r·-=·=ur-s.os. 

1r·1t'2rr.a•=.l•:•n.:.l•:::s. Leo •:::l>i::slr1t::~r·rn~·:.J1.:.~·:.1•~·r• <•.·:;iravar-J.=. .la~ d1.f1c•.llt:ade$ 

hcr· 1.,.. r1..:•::-==..o.r·1·:• ro:.c•.lrr-11· a J·:·:s ..:-P-:.d.lEcnt-E:=. •:::J-e la ern10:16r1 



y s-:r·v10::1os 1mi=·c·r-1-a.dc•s v ·:::it·a.r1 1n•=e1·t1du1nt:·r·e -:::·:·l:·1·e la r:.·c•s1t:•1lJ.dC.d 

v oportunidad de la.s ad•:::it_~1s10::1or-¡ez en e~ ~~ter1or·. 

t l. en-=:, l '"" T l. r· me 

d1v1scris r1ec~sar-1c.s Pare. la irnpc.rt:.~ci·~·r-1 do=: 11·.s•.nn•.:•s. 

ca.rnt:~1os.. v qu-= el 1_,er"leral r_.:.r·d-=1-• .:..=. c•::·r-, arsi•-Hn.:::ntc·~ s.~1ne 1c:-..ntez. 

le•::: e.•ºP'-•est:c•s.. recha::O:· la i=·r•:OPC•s1c1ón. -=·=·rnc· o::c.r.-zt_r. .::-n St_J 1r1f'orroo511 



li-;:aeros. cambi•:•s d1ar10~ de: los t.1pos de carnb10 no est.é.n su1etos 

al re-=iu1~.1tc• d-= 1·1c•t:1f1cétc1on. En !a Pré.ct1cC11. muchas de t.a!es 

ese• se •::lec1•:::l10:• en l·.c;,;33 -=i•.,e aJ r ... 1recf::•:·r·1c• EJ~•='-'1:: ivo de.l FMI 

J C•S t l..POS de 

Hhcor"4'o. bien. pc.r·c.-:-.ter·cer·•u·1c,. z.•.u::•o=.rv1:.=1·~·r·, ef1cc;.;;:. el 

eJ FMI 

an&I1s1s 

-~ .rOHNSt)N 1.;.1:i..: ···.:·~·m·:· 11ac.cr· 11i~:=: ef1cc-..= le. :: .. ,p..;,;, ..-i:=.16n''. F.1.r1ai.r1zs..~ 

v l":='Ec-r·rc•ll•:•. ~d. f.:_-,,-,.::1.:. MC•t"n2t-c.r·1~· inT:-=-rt1i-•_1··n·. ~ L--ic.·r·,,.:•::• 11•.H"1o:f1.:.l. 
'.'oJ. • ....:.:::. l'Jc•. 4. Wc...:.~11r.·..:.1t.•::•r1. t·.L. 1..•1•=1.,..rnt.·r=. J;.~"'•. p.~. 

4 .lüHl_,SüN 1 ... 1.'1. (.r¡;: .• C 1 t. p. ':•. 



Por esto es importante no conF1...1nd1r a los s1..11eto::. de 

Ve1·ec,...1C• 1nterr1ac1c•r1al ~ue r-10 1r1terv1enen e::.ta~ relacione:s 

La ca 11 dad de su 1-:::t.o no depende de 1 a· cant-1 dad d~ 

derechos er1t.1da.d t.i.t.ular. La 

des1qnac1ón qui.en zOlo go:a de der-e.cho 

ad.1ud1cado 

s.oberar1c• .. 

modc· directo v eTect1vo de: el 

C•rde:n iroi:ernac1c•r1al P•.•ade dedr..~cl. r·se ~'-'"'= dicha ent 1d;;..d 

su1eto de derecho de gentes. Per·~- de la cir·c~,,~stanc1a de 

c;..l.,;:iu1-=n 

t1t1.1!ar· de 

La 

atr1bt..JCl.·~·n de sub1et1"'1·:ja.:j 1r.t..:,,rr-.c..=ic•r-1ai t1 a.=: ~Pat"o2l&•3& 1~ 

5 i:tHR~'-tERIS. .r .. ~, J.C• ...:.: b'.2~ ~~~.l:§S::2~ ~~.! ~§:C.St::t ... :_. J:.~! .. ~t:u€:!o;;A'i·Q~J. 
t!SS.~~.!~ E..d. l.,:ocr.os .. Mc.dr1d. i·:;.,:;:,4. p. :2t. .• 



co1-iT iet·en a to::•do su 1-et..:• determinados der-=cr.os .. no ha. sido Pr-ob.._da 

-=~te atribuyéndole 

$U lo;;.t•.:• •:je derecho .. 

La d'c•ct ,- i '"'ª una. 

cor,ruzio!•n entre el derec:hc• i::·o::·~2't:"1vc• v Ja ·=10:.nc1a del dereo::ho .. Una 

r1~tura1. 

•.::le:s•=t·1t:•en el 

1ur1stas 

las 

t"t•=arrnc. 1ur 1d1•:::c. -::¡r_,._ s;eric. zuJE:t:O s.1 

do:.r-=cho 

•- r •. . i.:, ...... ,-:;.BEF· .r. -:::~. ._1 •.4 l i ·=· H.. ,_,i:=·.. ,· i t- .. r::·.. .....:: 7 .. 



Los su1eto3 l.nternac:1onal-=-s "SOn muy dJ.st1ntos entr.a sl 

y la cant.1da.d de derec:h•:•3 y c•t:•l igac.1c•nes de CllUe "30n t.1tulares 

t.amb1én d1vo:rsa.. cc•nocid•:• Pó"S.Co.Je de la op1n16n 

cons....,lt;vc. s•:iobre la repar-a.c1<!-r1 d-= lc•s do;.t-.os s1.4"fr1dos al servicio 

de las Nac1onE.$ Unidas. e.l l rib•.4r1al J.t-.ter·r1a 0=1c•nal de .Justicie.. 

expreso en este serotidc•: 

•.u-1 sistema Juridic:o. no son 

l& exterosiC·n de s•.~= dere•=hos .. 

La cantidad o e·-ter-.z161-. de los derechos v obl19ac1ones 

E.r1 ~l C•Rl•EN lNTERNi::..(JCINML SE. Pk.E:.SE.NlAN •:tc•s. forrna.s. 

fundamer1t.a les 

t·!:c:ni·=a r·ec:c·r·1c•·=•:: dis-t:int.a-s vc.1·1.0..r·ot:ez. C•:•mü .la pr-ot~c:ciOn 

La se91.1n•::ta T'·:·r·rn.;;.. f1 .. 4r1dafn..::r1t:aJ 

2Sl 



p~1·te del orden iu1·1d1co ias 

r.a~1..1lta 1t·1t-=resar-1~e :;.n¿,,,l 1:z~1- z.-=-~·.?11·¿,,,,:l:-..m-21·,t-== •.:•.1.:-..tr··=· 

' 

l~-
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mov1M1ento en su ~avor 

la - l.ecc10n d1Plom&.t1ca la ac::c10n Jud1c1al 

1nternac1onal. este Estado hace valer. verdad. su 

Prop10 derecho .. el derecho que tl.ene de hAcer- respetar 

la Persona de nac1onales el derecho 

1nter·nac1onal ". 

La protecc10n d1pJomát1ca inst1 tuciOn del orden 

1r1ternacional Permi.te br1r1•:tar apoyo la persona cuyos 

derechos han sido le-~1onados. pero. como Pt.Jede deducirse de lo 

hasta a..qu1 ex.Puesto. la per»ona participa en muv escasa medida. 

E.st.a el Proced1m1ento sol icitar1do la 

cabo el ~stado. 

representación de Ja i:-ersr::•r1a. lesionada.. Se9•!1n ta lt.1r1sPrudenc1a 

del lribunal ir1t.err1ac1c•neo.l de .J1.~stic1a. le. prot.ece1•!-n diplomática 

Puede ser e.1ercidó t.:..1nb1é:-r1 Por 1.Jna organ1:ac1ón ir1ternac1onal 

favor de sus tunc1onar1os. 

2.- S1 bierl en la p1·ot•cc1on d1plomAt1ca el Estado 

elerce 

la plii!lrson~ prc•teg1•::fa. part1c1par en mayor o menor medid.:. en l.& 

def'en$a de s1.1s 1t-.tereses le-=:.1onadosª 

3.- Otrg, variar1t.:. distintz.. de la prot.~o::c1ór-. las. 

Personc.s Pr- J. vadc.s es sum1r·11"Strúda Pc•r- lo-=:. ~o;;.~~r:_gg~ r.:'§'~.!.2!:!!'!.!~~ 

~2º.!:~ ~~!..:§"~b!i.'§ b!:..'~~!::.19.? cor1ce1·tc.d•:.z. P•=-r loz. palse$ de Euroe:>c. 

\Roroa. 4-~<.I-l":"'=•O> v de Amé-r"J.Cc. \S-.n José de •:.ost& Ric~- 2.L-XL-

1':*1$9J ª Segl.!.in estos trati'l.dos- la per-son.o:. c1.1vos der-echoz han z:1.do 

v1olc..dos Puede recurrir a la 1_.omisi<!•n de- C,erechos. H•.unar1os.. quien 
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s.orneter el c:as.o ante el 

ha.l le-.r 

C•r·det-, ir1to::-t·t·,...,·=i•:•r,c;.l 

CC•n'::.lZto::;: 81"• •:.•t..:.r··~c.r-les. •.~nc... iC<•::•::l•!:•r1 1•.~d1·::1.:...._1 ::•.1'S·=>::·s::-t::1bl.:- •:1·~ t·1~·=·=r·1.:. 



de 19.28 en el ca'3.o de la comi:>étencJ.a de los tribuna.les de 

Dan::1n9. en de cuyos pasa.Jes se a'f1rma Jo s19u1ente:: " .... es 

1nd1..1dable que el •:Ob.1eto rn1 smo de conver110 1ntert-.ac1onal. de 

&d0Pc:10n Por dJ.chas. Partes. d~ ciertas re9Jas que crean der'echos y 

oblJ.g.&cior1oQ,S para los i.ndl.v1duos y susc:e-ptJ.bles de ser aplicadas 

por Jos tr1bun~Jes nac1on~Jes''• 

el order. 1ur1d1co:-• interno. derec:hc• 

une• valen las P~rtes 

contratantes de.rle ef"1c:ac:1c.. clá1_,s1..,4las 

c:ontrac:tuo:.les es le.o 1ncl1..1s1o::•n de r-.umerosas cl""1...1sr...4Jas Penales 

~c.nc:ion&r. diversos 1nc:umPl1tnJ.EW1tos. La pos1b1l1dad d<eo estas 

cJ~usuJas s1.4s J 1m1t.c.cior.e!:. o:::::.t~n pr--=-v1stas 

tanto rnerc:éont2l corno c1v2l. 'é;J 

v19or los contr-c-.tantes c:1.HnPl l.,- las obl 19.ac:J. or1es 

ema.r1adas de relaciones Jurid1c:as 

contractuales: dec:J.r. esta.n obl19ados. al c:umpl1m1ento del 

contrato e . ..;;cept.o. ,¡.quellos deber1 r·evest1 r <c...rt .. 

J 795 Fr·ac:c10r1 .LV del LCDF1. 

El curnpl 1 m1-er ... to es.. el prop10 tiempo es:cr ibe BEL rRfiN de 

HEREL•..1.A. "me.do ae ext1n9u1r las obl1·;3MCJ.one:s" y "rea.l1::::c.c:io!on del 

8 •.:.'fr. Eh~RBER.CS .. .JulJ.C• .. Op. C1t- PP. 163. 164. 
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de! J. n•=ums=- l l rn i ..:.t 11=·C• 

p.;.,1·te:: 

11·1·::urnp l J. m J.~,-, t ·=· 

ru-=:-d1 c.nt.;;, 

: ', ¡· J . .J l ·= •:• e- t: r· 1 t:••.• ·,ro,;,r·1 ~ J l ,-,.-,_un¡:;:· J_ l rn 1 °;,1, t_ •:• .-j,.;c- 1 •°':•'O •7•1:• ! J. •:1 ... •:... .1 .,:.,-,~.=:::: 

J1·1·.=•_ .. mr l 1rn1..:-,.nt •.•". \ J'.I' 

~ O:•;;r•.4l•::latno:-r•t:-=i. 

La:o. V•...cr·1T_.;;..Jc.s. •.:::J-=< J~ ·::..:1:0•.IZ•fJ.~ P•:.1·,""1 

·:::urr.!""·l 1ir•l.~l'.t:•::• 

t1 ~:.':­

,-""t.=-1·1 ,. 

-.:·:;:;t'"··~ .,,..14t-,::·r·-==- ¡-.~.,-, 21•::l•.: 1 -=•=.1'*1-,(-.:1,-,. __ ,-,1:~ i:r·-.-":J""tn·••J....,:oo. -==r·· '-"' t _,,·•:-• t.e:., 11 

1,U•I .~l -..!• J · 1.c.1·.::_.t. :<1{1~1,r . ..:.. Í« 

.• ,_.•::•ro J.::. 1 ·~·r• .Jo¿, f'J ;,= .l •:•1 •-"::'. ; lt, l ._j • -

1 (1 •. r 1·. ( -~ - ...: 



JUrjdJ~•;•'S.. t l i J 

•.:J ' t l t"• ::it.~ l ,. •:J•.• :::: 

eJ i:-·r 1m-=-r•.;_, f·1.=.·:::-::: r-~f-=r ,,...,.,._ ';. 



qi.'e eJ cont,...ato mer·cant1J a que afecte .. 

del docurner,to 

presente 

l"Jercant.1.L PC•"S1t.1vo.:. •• con~t1tuve i.1nc. -:=st.1PL4lac1C•r1 que forma Pc.rte 

12 GHRRIGUE5. J•:O<:o.·~L1ir1: .fr:~t:~~Q 9::!' !!§~§S:t:.o~· l'_l~!.,'.~:;:~t'.:I~!.}_~ 
Rev1 stc.. do:i f•EH·.¡;,,=J·.,=· ('rlerc::c..r.t.1 l. Madrid. l ~64. p. ¿.e. 
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mar1era conven1da. Cuando t:.a.l est1pulac10n exista. .. caso de: 

1.nc1..unpl 1m1ento. podrán reclamarse. ademé. s. los dar.os y 

pe:r 1u1c1os sufridos 'art.. 184(• CCVF J. 

La rt1.,l 1dad del contrato importa la de la c:lé.us1r1la 

penal. pero la r10.,l1dad de ést:.a no acarrea la de aquél <art. 1841. 

CCDFi. 

La per1a r10 podrá exceder n1 er1 valor en cua.ntia la 

obl 1-;1ac1ón Pr1r1•=1s=·al \a.rt .• 184::.• CCDF> .. Cuando la obl 19a.c1on 

cumpl1da parc1almente. la la m1sma 

proporc1.0n ~art ... 1.344 CCDF) .. $1 la mod1f'1c:ac16n no pud1ere 

exactamente Propc•rc1•:•r1al. el .1ue::: red1..,c1ra la pena de 

eq1r11.ta.t1va. co.~ent.a la demas 

c1rcunstanc1as de la obl 1~ac1•!in \art .. 1845 CCVF>. 

para el caso de 1t"Jcurnpl 1rn1ent.o. ia. parte Pet· J1..~d1ca.da podré e:..::1'ii11 r-

1.it1l1:c..ndo '-H"'la de estas d•:>s a·=ciones quedará e"'-~"t1r19•.11da la otra •. 

~·~-= a.par·e:::ca hc.berse e~t1pula•j•:• la pena por· el s1mple 

ret.ard•::-

s=-rest~ 

el curnp.t 1m1ent::o:• de le. •:•bl 1·;,c.c16n o porque ~s.tc.. no 

la ro1·rn¿._ ·=.::·1·1ven1dc. <c;.rtz.. :=;.~; COCO y 1846 CC.lJFJ. 

Al reclamar l~ P>:::na~ ..:-1 c;,.::t~eedor no est~ obl19ado 

el deudor Podré 

Ne• P•Jodt'~ h.:..•=e:rse e"fect1va la pena c:uar1do el obli'lillado 

ella no ha>-·a pod1do .::1.unpl1r si.~ C•bl19c.c16r1 i=-or hecho del acreedor. 
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CC<!S•~ f"ort• . .-i.t.:. o tt.,-=:1-:::c. rn;:..vcn· 1.s.rt. 1=:.::47 CCVF>. tJ.:.1J 

l : .. vE P!rJH VM'F-:H. R.h"f"C..el: P~f"~~;t.•:..:· ~'~c·.;~t!!:...l. J. tl-§"..::.!•..::é<!_.'..••:•. E·:j.. t-·.: ... -, \.,'.~,;.. .. 
S.~. fYlo!:- lC•:•. J ;-v7. ,::- .. l;;.:'5 .. 
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y el pt-otesto. se zotneter~ ~ la ley del 1~19a1- en ::i~'e d1c•,o~ act~a 

real1cen o debc.t~ re~l1zc;.1-se. 

La lev d€:'J Estado dor,de le. 1e~r-~ d~ cc.rnb10 deb~ 

pc.9ads.. deter·m1r1eo la~ rn.:;-d1dc;.~ ·::iue hc.n de t ... •1nc.r·s.e er; ce.se• de t"•.•t:•C•. 

Ta.Jsedc.d. e t.:r· ... ..-1,::-0 • de~tr·u.:::•=1·::·•• 

leo;i:is.lac1c•nes ter·,gc.n E:-1 •:::ar~·=ter •::!e •;j•::-•c• . .rn-=ntos 1·.eg•: .. -_1c;it:.1es. 

(C'<d;;. f:..c:tc.•:j•::• f-·.:o.rte 1nt•:o1-1nar~ ;:. l.ai :-.ec1·et-_,:.or·i,:-.. ·~·~n..o::raJ. do:: 

1¿.. •::c·r•= l•~-=ir~ mc-...-.1f1-:zt:rtrn~r·+:~ 

M1ernc·1·.::,:;;. de Je- 1,1r·::ian1~..,...=1·-·r-, de l·~·-- E::+-<"l•:JV~ .... mo=:-r· 1._-ar•<:•S. 



la adhes10r. de 

rnás. unidades. 
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~~4. 

-·1-

1 t - ~1-·. 

l·:•:=. 

C.• J. 

E ·.:l 1 ·- t ·~·1·. 
- 1_1_ 



rnut•.,ante C"t:r•=• t;.ar1t•:• de le:. rn1srna e~Pec1e v cal 1dad. 

Ls. <::•t:ol1gc..c1<!"•1-. d·~ res.t1t1.••=1•!•n ,·febe ser· -=1.,mpl 1dA 

Je. 

-=umpJe 

prést~roc•s 

•:=·~t..,l.Vé<io?r·,t:,,. 

dO:t•1d¿..,,. 

1r1det::-=r·m1r·,.,..,:j,,:. ,-,-:·~-•::•<:Ir;;.·-· l-:::111·=...=.- c-J 1·•'-'''·',::..,,t:¿~• 1··· J.-~ •:::i•:.v•:•J•.,ct•:·1·1 d~ l<:~ 

'" 
1r-1t--=r·pel.:.•=1•!·1·· 

e . ..-:tr-.ct.11Ad1•=1c.l c.r·,t.:.- n•:•-rc..1·1·:• <:.• •:J•::•s t:~:;:'t-1-;:::1•::•=: •¿...r•t. ::t6(1 Cl.1(.(11. 

L 2"<::::: ¡;:.;;:,r·t:.::::·s ¡::.,,.,,...:fen ~::y- Jr·u1.:~r ,,,. .. 1 • ..:-r·rnc.lrn·~nt-== so:: t·1.?o•.:.°"' ¡ ... st 



le. rn-:rc.:.nc 1 a 

C·=·•·,::.1.::::l•2r·;:. ~l ctrt. 1·:..:•.il·-• ,)l':·l d·:-1 Cr.:11:'..J ·:::;t•.1-=== t.: .. ::Ja ~·restc.ci.c.,., 

ezcr J. t -=• ~ 

1r·,ter··==~-=z. C:·l.t"I ~m.::1t:·~r 

1rnro·•1tc.r<t..r• .=...:r-, i;-;-r1rn-::1· t::ér·m2r·1..:• el 

•=~Pl. tc. l \ t11·t. ::•64 (. 1.:_11_1_1, • 

·->.:·r·•t r c. t.·=• ... 1 ~- i -=·-··, ~· j j <"<•:::I•.:• 

11i«ot.1..41 o: • .i..-=:=:;i m.,.,·,=~··•tlJ. 



Sin embargo. 

incluir e:r1 él cléi.,su.Las at;1i:::1cas. r""tos enf•--=ntar·· 

loz cor1trat.os cué.-lnto 

pr··:-bl-=mrts 

lc•z 11rn11:-e:s 

va.1. J .;j.~. 

<::0:•1·os1zte -=.,,-, d-=t~rrn1r1""'-•. &. talt:a •:::1-=-

¿, t:. 11 l ·=···:: 
l lb':2'1 ta.•:i 

c:c•ntrc..•=tuE--1 ·.~rts. J.7·~¿.. l(::<.:.:. 1 . .:.:_:.;t y 1-~:r::~-- .:j ... ~l 1..:1:[•FJ. Ll pr·•:•bl.::,rna 

..,_.J Cfr. HRCE 1;.HR1.:10LLO •• •av1er: ~9C'tC~!=•:·~ !'".lo::=r··=~~-,t: ~ l-o--: ~!:!E·~-·:;•:·~.,.. 
E.d. 1r1llas. M~,·1cc0 • 1,-.1:~S. i:::·. ).2. 



1: ra-=.lat:.1v<:•Z1. Ht···=·i·,;::~ t:•l"é,1-1. c•=·r·1v1--:::r·1¿, •=•t.:•z-::.1·-..1.o:::~r·. 

1r·1•:ll" ld'-li.<l l":"..,:"o•=1·~· -'=l c<l:-•J""'t:':.' d>? 

•.:tete1·m1r1ada. 

t:.razla't'.1vc:•s. E:! 

cc•r•~l.!l tar :::¡¡;-:;_. r,EVE1.n l • 

..:;4 1.:fr. NLlNü::- Lu1'.::: 
Par-t8 h;peci~l. lorno 
441,). 441. 44¿-_ 

~QU~~@~2~ ~ ~~~9SAP~ 
11. E~. Ur11 ¿~1·~1d~d. 
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_,,_¿,. id1+::.•=·~ t- ir·1a1·1·:::1-=r •:•z. 
( .•. ¿.i-:,;:;.:,:¡-· (:....ír-•:=r'.;... i·:~<·l. ~r·. 



o::z. ].;:;.. v•::.•l•_.0·1t:;;.r.i~·::l.=.•:j <::.•.:·r·· ·=:i•.1-= f=·f'C•Ced.;;, ~'' t1t:•.1J,::::.r·. f-··=·• -:-Jl•:•. ,;,t l. rrn.;, 

"'"°'rt;. -•.11. 1·.:•~. =-·=-=1•:•roJ:-;t.;,: ··p;._ r.;..r.•1•.:-:0 ..... rof:"'-•• .-/ f"r•°"''''r~. 

....;~:, C f" r • ·~'E l.._.'.¡ ,. () 1-1L1.)N·~ (1. ,...,, , .:.10:- 1 : 
d~ Í'"=t'°""Chc· f 11·,a,· .. :=: J "'"'t"C•. l"!.O••.,I ¡ ,, • 

J J (r. 11 J. l :.<1··1. J.41.1. 

H'='."=l.>;•r,1::!;_.:;.. 

l ":.·. 1 .. _. ~····. 
Co::::I • 
#_.]. 



V tres 

\ t-r-ac.:::1·~·r-1 .111 J _ 



el 



ausente 

hubi.erer-1 't-omado sJ.n observar J.a-s. r1orma:=: apli·=at:•les. 

No i::c·dr-é Forrnulars-::- c•Poz1c1.:•n Jud.1c1aJ contra las 

declare 1nt•Ar· •• ;ja.:ja 1.:-. C•S::·•.:::•:s1•=i·~·r•. 

rE:tsoluc10n 

1nst ltt.,..1c1on de 

~ó l"IANT.ILL..A MOLINA. Rot:o..;;:rt.o: !!~!:§'~bQ t!:!~t:s;~DS..!.!_~ .Zla. Ed. 
Ed1tor-1c.l Porr-t!.ia .. S.A. ftlé:.<:1C•=a .. i·;;os1. PP- .:r~.: .... .: .. ·;,4 .. .:~95. 
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b1 f:'lE<t'\o?s a 1oE.r1C•'S al c·at.r1u .. :·1·.1,_. d.z.l ·:::t-=••·:1·::·1- der-.iv.;.1• 

En esto.:.• s•:;,. 

i::·r•::,r1•j.::. t~._-Jta C:L>t"o:E.t1t1..~J•..1Co 

C•t:•l 1ga..=1o!:01·, 

·: 1 1 ·:.· 

:,:.. .l 1: 1.~2'1•=]. •~•1-, J <• •""'. •.::•1·0:: l ·:ll.1 .l •:I .-"•I t j.-. 

F.-_,--j.,o,,1·1.::-: 0 : ·~ -~u;- •. ,,,-jJ· <:I"'-. l'·, .. -,_¡_,;• • 1.1J !,-;;p..,_t_)•;,•!• 
'-~'~'!..!:.2~'..::-!·::·•-•-=::: Y. •-·:·n!"• .: ... !--:·:::. ""-· t:."11°: - ~ ... r-=-. l •··1· 1 •i02:;..t:"'- ,_¡ ~ --· • 

;'.:.0rr1•.::· Lll. t.•..:i. f-·1r·c.M1·.::::1·:-. ··-~- r•1.;...-.!t 1.·j, l ·7~ .• J:C·r:. _,_. _ /, 



deudores el orr-ec:1rn1ent.o de co'3as de valor .. en -war-antia de su 

cc•nducta d-e c:1.4mpl 1m1ent.o. Pero los autores. sin •mbar90.. han 

hecho ob"Servar -cc•r1 razo!•r1- •::ii..ie no Fueron esas gara.ntia.s rea.les 

la cons1derac10n 

o;:ienet·a.l o:;i..i'2: los 1nrn1.4ebles tc•davia tentar. de ser elementos de l& 

coi=>rop:iedad c:ornPrendera Fac:1 lrn&t"tt4ll' como las 

9ar·ant1as. rea.le=:. -=-ntra..ron t-~rde en el mundo del trar:ico. \..28) 

~ac:ilitaba enormemente la idea de 1a ~l.at-.za.. 

L& det-1n1•=1ón de C(IANC.HI. Para ·~u1er1 la hipoteca es '"i.•n 

Res•...ilt'"-1 t·1c•v ,;jir., ,_,,-,.,,._ af'"1rrn~C1•!•n le:91slat.1va de car~c:ter-

25' J:--11HNCH1. AP1.4d. PUifa PE"1H. OP. Cit. P. 6.2b. 
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ci.4.e;.nt..i tat.i V•=' P1..4ot:da z..i turrs.:= der1i: re• del mat··~-=n crernat.1 :;;.ti·=·=· del 

.1 r1rn1..4eb le. 

L-~ hi~·ot:e•=.:.:. 

•:1l::::rnJ.r·,..~y¿. -~·"' .. ·eol·:·r·. le. ~rnf::·l1cH.::.l·~···· ·.:l·~ Ja .:;ieorc.1·.t:.1.0:. ._j-=t: ·=r·rn l 1·, .. -..::1..:-·:;:: 

3! PUIG FE~M. VP. C .1 t. P. t-..:.:8. 



leos C::.C•r-1t.r-c;o.t•=•s v le• .-:to;.'t i.1·1..:;,, •::1=:•m·:• .:j><:•r -.ct·•eo t·o:;oo\-: .;.::.~c. ~---F·l l•::, .. t.1e- yQ. 

_ .. ~ F-.Qt•r..:11...;uE;:: huI•f•:ll. ... uC.: .• •..:.·~·~u1-,: ~l§=f-~Cf::•<;:· t'.1~1 <;:.C!it!:•'T:. I '. J-4co .. Ed'l.<::l.Or·•­
l·~m.::- ll,. Ed. f···::·1·r-•..-1...-. . ......... M.;, !·-· .1 ::.-:-:=.- .. ~r:.. -·";·.1 • ...;:~.¿. -·e..3., ;:_¿.4. 
:.:t.~·- ~71. 



CCDF) ~ 

1nd1v1-sJ.ble:=... s1·~1-11T1•=eo q1_1e °""l ;:.c::r·-=~·:::i·:·r· Pr.ar1Clar1·=· 

cr-é.:Jito. 

T~·=1lrn~r·1t::-=: •31v1;.1bi""= •a1·t:. _.:;.-0"1_1 ir·, f1r·,,.:.,,1 ~ 

·•·=·· ' 

Pr 1.r"••=l.~alm.21-,1:.::.. 

1·1'2·=-'=;e-1-1•=·~ v r:·•:>-:.o,r.er·1·::·1·-=-; e- l¿., r...:-1 t..,,.. ·-1•:.11 .J.;:;,1 



af1rmacJ.Óf"'l de la "'n1la.tera.J1dad de este c:-=·ntrato-

L•e la Propia ley S<Er d~duce que t::odas las 

b1e.nes muebles ena.Jenables. P•:>dr-éon darse en Prenda. va s:~a.n 

ya :inc:ors:>c0 rables .. l•ed•-j•.::c1.::·n "2'1lo .. no soiamente del 

arttculo ~856 .. sino •:fe .10~ a.rtJc•_jJ.:-o~ 2~:0~·- que habla de prenda 

sobre cred:i tos e• ac:c::ioroes. v deJ 3.:::,.4 F,-acc1 ón I II ..,.. IV de la L TOC 

hablar. de s:iore,nda de c:t-~l.T.•-•= .. -?.= .::j.e:,.::1r·- .je •:::ler·ec:hos. 

hav 

J_a l.::y t:-:=:t:at:•lE-c:e una s=-resunc:iOro 

de au+;.or1::ac16n ·=\.4"4r·,do se pru .. 2t:"·e •:Jeb1CJMm•:-nt:-s: que e.1 d1..1et"\o prest•!-

2&6-9 del CCI•F.• .. 

P\.1ed.e.n dars.€- en s=-rend¡:-.... c-1en~s .. -.._.n"l-';11bles 1nf\.•n91bles.: 

\a.rts .. 335 LTü('. El ~u~·uest:o t1~2r·.~ o=:-z.P~t::1.:: ... 1me-r.te a.Plicac:10r-. 

el c:.:<iso dE:o los bonos ?E:-n~rale~ y c•-:,rn-=rc:1.c-l.:.= .. 

El cor.trato::• •:fe ~r-2:ndn d~~·'""' -::c-n~teor r-.-or· -sc:rJ.t:o. :0-1 

o't:"or9an doc:1,...1ment:c-s pr 1 vad<::•s. "'.:-: f i r·mc.r .;:._,.., ·JC•"S 8 J¿mp J ar·oez... Ut•t:• Pat·c.. 

cada con~r.at.c...nte. No surtl.r-~ .,;,f~c"!:..:• Ja ;::.,·-=-nd-'-' c.•:-nt:rC!O tet·.-::.e,rc• 

PObJ l.CC-

,,. 
c:<0rtst1t:'-.te10n de .la prenda. EJ C.•,. 1-:••l :. :_ .. _•-4 d¿,. 1.a. 1...TOC ..:.--s.t.c.blec-=-

26'"i. 



la. cor-den 

1::1tu.16z ,·,om1nat~vc•s mas. anotac10,-, ,¡;¡,n e1 reg1s.t.ro del em1;;;;c.,- •.a,·t. 

l:l. de la LTOCJ ~ 2do. Er"lt.re-;::ia •::lel t.it1.dc• "aic•r-

r1egc•c1a.ble e 1ns.o:::r1i::-c16r1 er1 ei reg1~tr-o ·de! ernisc·r·- v entrega del 

(,erecho:=: •-:1""'1 ;;..·=r·o0;:e:d·:·r· Pt·::in.::or·?tt 1c1•=• 

L•erechos •:J.,,, r·.;:oten~r·. E:=. •.u·, i:or·1r1•::1.1=·10 ·::i.;,oneral 

\ar-t .. 2¿:73. Tr. 11 d~l (.CÚFJ. 

289 



,-,,::. t·,:;..·=1··=11•:j•::•l•:• ·=·-'~r-,.::::1.:. t:oE'=..-o·:;i¡;. obl1geo.c1•:0r·, •::le 

ter-~1t,o de ~r·es dl~~­

e l 1 rn~·-:-r t '"2!' del .:.de•.1dc,. 

. .,.:.....•·:: 

~; 1- l •.•t: <:<·:- l ·~•r, 

. ..:·>• ,-~·~r, t_ l 11• l -<:.•1 ,+ ·-· 

~' t t 'l ¡ ._-, .j..;-1:: .... , ;.. •• 

·jC:••"1 ,:j,:... 1 1 ·-~".l.-' 



o Jugares en que est.én ub1c~dos lc•S bien-=-~-

Será EtPJ.1cable en Jo pe..-tir1er1t.e a las. hipo't.ece.s a que 

~e refiere este ar·ttuJo. Jo dJ.::;puesto ~n el art1~uJo 214 de Ja 

L&TOC \art. SI LRSP&C~. 

Por otra e-arte exizt.B!n Jos crédi-f:.eos de habiJ1t.ac16n 

av1o v Jos ref's.c.c1or1e.r1os mismo::; que :;:.e c.c...ract.er1zan POr 

o:sPec1.c.l de-s.-t.:.1no y ~.;,rant1c.. 

Lo:: c1·é:·.::11t•:.•-z d•= ha.bJ. J itc.c.1C•r• .;. av1o di.e.e eJ ett"·t1c.ulo 

32¿ de la LTüC. e:;::ta.r:.1·, 9.;,rar1t.1zadc.•s cc•n las materias pr1ma.s 

mc..terl.~Jes. c..d·~1..ii.1·1dc•s.. y c•::•n los trutos. prc•duct.os O::• arte'fc.cto~ 

Ee obter,ga.n con el cr~dJ. t.o. o:tur1-::::iue ~~t:o::.•:=: 

i=-end1er-.tes.. 

t:• • L·.:>Z: ·?·:ji F J ·=l.:.-

J.:..:;. 



LC ... TOC.1 .. 

~~ L'E FINH VAP~. 1~&~~~1: 0~C~Sb2 ~~~:·=~L·~1J ~=!)·=~!-·~: E·~- Porrú~. 
$ .. ...:.. 1"1·!.. 1·-=·--·· J ;¡'='7· ~i=- • .:..::=---;. ;..:::;;;3 .. 



~Q~~~!~c~ ~~ ~~~~~9~ 

F·ari".. d 0.:-:::o2:::t.1rnular e! cornP•.:>rt.=.rn1""'1·.t:•:• ir·r·o:;;.:=;p.:.r.:at:.l.;;,. ,:j-= 

r.J•-~e .. •:..:=; 1r·,.·~r·~1·.:·n•:::-::. .::lo? ut·,,::, r1t.f::ur.=..J.:,,=::¿ .. ~ rn2d1ar-,c. 

,.,.::+. ,_,:=;_ .ia o:rn~·r··:::~a •:l-:.: ·:::;•.•·~ ~·= t.r·,,,..t~e. Le. 1r·1v-'=-'r·:s1•.::•11 °;:11r-=··.te. s=-•.J"=d.=:, 

lr·•·=lu1i- .:-.·=••"•<::"""~1·=•n-=-:::. l 1•:::-=:r·1o::t<:..$ • ..,..l·=to_:11.~.,· ,. ¡::.c,,·t: l•::'."ls::>:..•:::1•.::·r·1 J .... 

• .=.1------: 1n1.;;,rnbr·•:•s. de-.1 Dan•=O 



Ma.1nd1.a.l y a Suiz.M. f"ero no hoy c•bl l.Qac:i..c:...... d~ adher1rse para 

C.onse.lc• de Gobernadores ... •unta de [•:i.re.:.tore.s.. F-·,·es1dent:.e 

Per s.or1a 1 ". \ 34 > 

Las <;1are.1·,t:.t,a,:s; •:1-=-1 MI6A SC•t•: i1·11c1.:..lmer.te Por un t-ota.J 

i.n·,¡.¡:,.rzl.ones ~-atrc-..:: inad.: .. :,,. p.:..·r· Pee.. i '.!:...;:'.:. rn1*rnbr•;•S ..::otnc• f l.duc1e.r 10 Parci. 

34 SHIHHTA. It::o1·ah1m: "El Humti:-n't'·:· d-~ .1•:·-= f 11.1 )•=-·~ •:1..-;. Ci!tP.l"ti.'l.l PrlV&dC• 
1 C•3. ~e::· i ·_.::;:z; rn.;::r • ...-:·~ des.?or • C• J l c.d•::•= ·• f i 1·.ar1:="z. .,, t•.;;'t . .erirr..:.• 1 1.::•. Ed. 

F-c•r+dc• l.,c•r1-=1:-~r1c• Ir-1"t.;:r·1·,c.·=1c•1·,~1 ·.,, bc.n·:.·. 1h1..~nd1e..l. 1..i,...~~·~1·1-rit.0.-1 .. l• .. C. .. 
1.•1c1emb1-.e. 19::':4, F·~:!:;:...¡;1,. 5...J. 

:•6 tr1Ur~c1.:. L•.n ~= !::S.•!.:.·!·!:f:':'".•-·_-· .L ~'§:"·;i·-:·~10:? :!-" ! :1J·""."•:.~ 1_ 1_12~u-;;.~.;.'.-Q"§~ Pa.r1:e 
L::.i:.•eC1C-1l. l·:·rri•::• l. l...•:l. ••n1v"'°'1-~;.1; ... ::i. b•.1-?.:r·,,-.,. .... ,,·-e::.. l~t.;\, s=·~·· 48 ... •. 
4;;¡t.... -L::··. ":·<.' :i. ':·1·14. ":"•'.:.· _ 



R*$•:::l.:.1•".:·1• .::to ei s~ni'.1.d•:• do:. ·.:J~Jc:i•- s1r·1 ef'ec:t.o o c..r.ular un 

la 1-;;:y. \.:-17 .• 

, .• ,_~11.:iad 1·.:¡¡,_l~-t.: i· ... c-

• , .. ,- t. :.:. :~ -., C•- l•F' • 

r··:·r· r·.;;,-i: 1 f lC2'Cl .:,t, t: C-•::-1 I ¡. 

1.:.i:1f•( G: ... 1·\t4· l: 1 1 
E-:;;:;...- t•:-1, F' 1 ,-¿;.., .. , .. ::l·-

admite 

l ·-~:: l .... t_• 

l·:. 1·,;~ -:-ut1·.i.d•·· ,....,t,._.,;:. t:"•1er. -=.-1st~ .lC::• 

, ,-, •:-• 1n·:--t: 1 ··••::• .;a ,..,,_1l 1•.:ic'-<•:I 

., l , •1·~ 1 o;. ·-~,-.,·,f" _.. r·m;,..-:: 1 .~,-. 

i 1 ru1 ~11t.•.:• v•:•l>.n"•t: ¿: .. , 1· • 

·=• •~ 1 ·:::a•.11··1 · ·t: 1··:.• rn•-_.•::1•:•. 

: ) . 
J-:1. 1.1"/3"' 



... 1.:l-=:r1c1.-;... pf··:=:~·=r-1:::·-= '°' l·:•::. Tr••C-::.•.,= C•:·1·,t;",:J·:·-=: ::1··,-,0.1-=: ·=t•.1--,,. ·.:.-::::::.::: 

L": l•:• ""° P•.l·~·-!· ,~:O.••,•~~. ~ ¡,, ·::l•.l•.1<-· i•l·:J•.ll 

.;.,, l•:•s. •::•::•nl:.r ,,,.,1_._.:: • 

. J8, 

H:o t. 

1" 1•:1-=1•::·:·1n1:;:._:. q•.1-=:. <:::·.'°' .: .. ·=·-1~1··.::I·:• ·=·:.·1·, -:-l ·=aptt_1_1.1•:• '·· .~.r t.1c•.1J •:• :_1~6 •.:t·= le;. 

L(~1"(1(.. 

·~ 

-•. _;: t.••.:1F .rH ~·-ir:. .r.-1t.;1.:i. ,..lc.r-.1.IE l: Jo2--•_;_•! . .!•:,· ,,.·-n.:0-1-.-. l ·:1~"" !¿..::. .•. -'t:"•J l_·~s- .. ;:_1,_•;·1···~:';: •-
E.•.:.J1•::1.: •• -•• ¡-,:f1t-.:·r·1~l ~·.:·r·r-•.;,; l"l~ ? a•:~-. r.:• •• :..··'·· 

::.·:.- BE:_r"..- ... -:;.1,....,.If'J 1 T ,_1~; ¡_~ I; ·l •. 1 "",-,·,21 ,·::!·- 1 ...... r .: t;'>'h.·-,f ;,, 

(--~~.2.! !. •.1~!; ~_a_:"=!'..::. .l ~·r_:_. ·:1·-- I?• ... ::--•_:1•.:l¿~ ,.. ·~. • ... •:J•'- l_ ·:'..''::.·r· 
l.r·1~l:11:••t-•:· :"l-'.;, .. J•::.:.1-,.:;.. •:l.::: E.1~.:-•.~.1 ~·:•-:: ·.:1~ F 111.:..11.•.,.,_. ,.....1_. 1"1·"o:: J 

¡:- • :~ :,; •• 

• r ~ "._ :::·:;t•: • 
1.•.:.- •. 



M-=:di ant.e 

~·E•:. T 1jR PRIVH[•1.) q.,_,.:;:.:;::1.:~t·•:•n r·e91 s.t r,;..j,;..s en o=:- t rn1 ~rno. Une. o:::ei- 1· ~d._. 

el FICORCA. el B~nco de M~. ico •~~ establécLdQ nu~v~~ f~c1l1d~d~? 

"2'~7 



El ;::.9 de mc;.r =--·· 

adrn l. r1 i::::; t r- a•::jc. 

got:11-'.l::rno teder-o;,tl E-l Bar .. =•:· ._je Mé<lC·:•. En 

s:-c.rt1c1Par: 

de 

cuyc· "'enc1rn1en't:•:· T"u-::se c. 1:0.1-·;:1•:.• Pla.:=c• o:.. ·~·~-= 

ver1C1.;;:r-.,,.r, ¿, 1:j1h·-· •·J;:.:;:.:: •• 

4 LI OR T l:::.. l"i•_V~·-· 

F ir1t:..n•=1c.i ,.....:1v1:=•::•1 
WJ ': 1_ "'I•;,: __ .;. •=·;• !:..'of:!!;.., .-.e.t:ol • t..·~. M•.;I' 

,.,..::, l.<::•=•· IUJ l•-• J "·"'·3'·."'I. _:-,4. 



r·e-..:,,::;;t t·•.1ct.. 1,.~,- ... ..,. .... ,., 

~obr·.,;,, <e'.:'.a b.=..::;.~. ,41, 

f-.i1·,c.r· .. -::1E-rr11.;;,,-.t•=• exte,-r10 

11· •• _ J.p,;. _¡ •::l.e 

ef~c-i:l.vO:.•. 



ent.re9~ 

rned10 de eTect:.1vo ero 

11qu1ci;:.r·s~ ~:::1-1 os-1 rn1$mO ~·la:;::.::.·~·-·~ la ·:l~•-1•:la c•rl·~2nal. 

~r-é•~lt•~S sert~r. pagadet··~~ 

P1 .;_;.:-::•:• l ?'-'"" i ~ ""'~l_I-:; l <'i!C~i:·'f:: ¿.,1_j.:, 

t'.=:,-r·,-,,_:, t"E=E::Str·•.1•=1.111 ""' 

::..J stemc. .::-.: •.•.1b1·o=- •.-J. 

"3fJl1 

-::~··t·11t:.•1ciones 

el i=·e.-;:1•:• do::-1 



h.:..cerse 1nrned1c.tc.rnet"11:e y c;cl do:.udor det:11.::r1a. de mc.n-:.r·c. s.1rnult.!.nea. 

or1g1r1.:..l. 

i.r·,t:···r~: ~''-.-o,·,,::-=~··=-• •:I•-· L1t: .. :·1-. ,4...::_, 

4.2 0: Tr·. 
C it:. F·~·-

t-1[·."RI·:=.Tt-1IN l ruRBCC·E-
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S1stem.:.~ 

pa.9c.1 

•.:.ober--e1..tr•c. 

F·la.:=o 
\Clt-.10J 

Tas..: .. 

F'r· 1nc .. 
del 

ade-•.t•.:::tO 

C.uc..dr·o ~ 
Resurner-1 da s1s.temc..s de r: 1.::or-c~ 

.. -3 .. 
.. 

Cred .. 

Pr :in•= .. Pr 1nc. F'r lt"•C .. Pr.1r1c .. Pr:inc .. 
del ~ 

ade1.,.:::i.:. 11·.ter-~~ 1nter·~.:~ 1r"'lt:-=:r .. .inter .. 

.. 

par-ti,-



caracter1st1ca resultaria d8 especial avudQ Para laz empresa~ va 

q1._,o: 1·ed1..~c1rtc. los flt.,J•=-oS d.a efect.1vo durante esos Prlrneros ?ti""1os. 

hl pro~rarna f~,e rnuy e~1toso ~al darze la ~~e•~• ltrn1te 

para c:or.trc..ta..r cc·bert.ur-e..s. l•:•z i=·az1v•:•s a cargo del SECTOF-. PRl.\.iHVU 

~illones de dolares. 

En 1~84. el BM e1n1t10 la c1r-cular l~ú8184 sobr·e el 

'••=·r·rna.l C::•.l rn°""t"•:=C:•d•:• e• ter-r•C• 

de c1··-=•:j1t:·=·· •:i•;, r(l.;,r-• ..::1-c.. q1_1.::, -21 i::·c•9•.:• d'2 1 .... -.:oc. ¿.r-,+ i·:i•1•.•'S ·=r-~<::11t•:•3 

;:.:,,.1·t:11· 



des'""rrol 1.:.r 1..n-. t·epl...,nt.ea1n1.o:nto CUY•:• pr·c1P•!>s1t.o ere. resolver· Jas 

d1f"erer1t-=~ pe1·3pec1:.1vas. de las Par-t:e:=: 1nvc•luc:radas .7' ~11_.1.:=t.ar-se 

Jas 11m1t~~10~~~ dadas. 

La r·1e-;1•:•c1ae1•!•n de este i=·r·oqrama de rec1•=Ja1.;.. se J.nic.i6 

hc.b1 ér1•:fC·s-= r1 rrnadc• eJ ..21.) de marzo de 1~87 eJ Hc:uerdo de Fac:J J 1dad 

de f-1c..:•rca \Fac1l 1t.y Hgr-eetnent,. ·=1ue -=::.st.~ e....:i=·r·o:::adco en eJ 

b. ·:1~1 Cc•nvo:n1C• de Reeztruct.1.n·ac1•:•r, de Ja t.•euda P•:,bJ1ca 1""1rmad•-:• 

a.·~c·stc· de, 1-:;:;c.7 _ 

de 

Esq1.1-=rnc. t. r·a."j1-:_1 :.•ro.:.). 

t:t.~<=< .j-= 1•,l"~r ~-~ 1·:;!1.f¿..J. ¿..l p1·orn~-::11•-=·-

·:···J-•>?I" t 41· ·- ·..¡• ''°"' r=·o.?t 1n1 t- l ,- t.~ rn;:-1·11: """,-,..,.., 

af·oot·r··.:• .:"fo:: ·-~' •:::,;... 



del créd1t.o en moneda na.c1or-1c.J de F1c.::1r-c.:. .. El ahc•rt"<::• de esta 

en ese entonces. •::::ie a.lred-=dc·r de.l .:t1.1:~.: de1 salde• 

Este rne.:an1sfn•=• do: r-E:i::-r··:.-.-ztc1rno:.• tmF·l 1c·=• lit1 Bsi.nca 

43 Cf"r .. t:IEF.I:::·fHIN IfURBII•E v LHT.: B1_1F:.:.•T!ll. •.)e::.- .. 1:1t::. .. ~· .. 3~.:. 
4(.1,. 
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f1de1cc•m1tente \SJ. ¿,_.¡ •.l•.:.z,J 'f i dei.c•:•fl•l=ar- 1 ·=· el 

unilat~t"é<l C:Ol'"'1s+:.11:1.~ye -=:l T"1·:l~1r::•:-111.:..s.•:•-

Part1c1pat·1 en F1cc.r·c.:.. • ..:::. d'2•=11·. l¡:.,:o. -.::mr:roc-_,_;: .. "'- e""t·•l"'.·l.O;,c1•::i~.~ ..¡;,,, el 

_:_. - EJ r 1•:j-=1-=·-·r .. 1 :::.0:-1· t•:• ~= 1 =;. 

Fice.rea. 

•."'.:•-•• ,21 1 t:.ut.1 v•:• •10::-,.1 

: .. t:.1 \t:••.•-"'-= le. t:: 1t::•.tl2"r l•:::l.=.. 0 j •:-:!•": l" 

T1de1•=0:.01111t: id~-;:.. 

¡. lnr- •.:·~- ,._ ~:: 

4-1 r~EPI·~TrifN 
f,~°'=:;:-t; 1·:.11::t::1A1- .... -:1 ··•1. 

¡;~::t l.- t: ~,:= :l.~.t .- .-1~ - l' 

F•F'• 41, 4~. 

I-:- 1_1f.:bl I•C. , >'-:::' 1·.<:·1· •. ;. .-• 1 ;_ 
·:1'2 1_ e: ¡ ".•.1•:1 ~-· f" t_ .;;,.1· f ". .:i._- i_ 

.-j..;. E,.,,...-._, ... J ~-.;.,. ·'1-• 1 J:r,,:_.,r·,=.:•"F". 

r.• 11- ·l [rJ. 

H.'·. f•l•.,_. l••• • J ':;<':~: •. 



los: b1er,.;c-~:: ot•Jetc• •:lél f1de1cc•m1s•.:. 0 • cuyo obJet.1vc• 

créd1t.;:.-s 

h~biJe3 siq~,iente~ 

ólt1mo. em1t1rá 

~O:C:•t•1 r·1.J ~l •. • u,¡::..¡·¿.,.:j. 01· 
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SPP-

d1c..~. 

·+'5 ._~,.- BEF:I:·IHIN I ruRL•I!.·E '" 1 .. ~1.:· L~!+tl·-:: r iil. 
l t1':•. 

,_ i.t. ~·~·- 11.1:1~ JtJ4. 



11 C• .:j.""1 C.aF=·1t:•.•l•:.• VI •:!-=-! Tit:ul•=• l\/ ,:je l.:;. L.L.:.F. r-··=·dr-~r1 d·~d•.1•=1r· lc::.z 

a~qu1e1·~ la 1non~d~ ~~t1·~r~1•1·.:;. • tr·e.~~~ ·~~l F1d~:1~om1~·=· 

Cc•t::•.;;.r·t•.~1·.:. oe 1'.ie:::.:•;l•::•:::.: 1.:.""1nt:.1:.t·1·..:·~ 1FI•:1:1r,i:"'"''. E:.1-. •=E-::.•":• •::-J.z le. 

s::".•erd1-::Ja ·:.."'rnt:•1.:.t·1,:. :::-:::: r.1.1t..1er·.::. r·o:-,j•.•·-l•::j•':• ._.,-, ·=a1·.r.:i·::l~•·j 

3fJ9 



e.1erc1c1r.:• T1scc.l er1 qi..~e se r.1zc• la deducc1·~·r-i de la Pérdida. 

1mPorte d~l .:..11.1ste en el 

El monto dedL1c1bJe ·=•·l·=ul.c;.r-c. r-es.t:andc• d~l t;.o'f:.aJ de 

el Pr·ogr·c:.rn.c;... 

,...et._,;::~ 1 l ::a:ac 1 ,:_,,-, 

de 1·?>-::=::to y -=-1 •.',lt1mo mes. ·:l~J •::1tr-=1·=1·::> 1nrn°::d1c.t:eo .c;.r1t:'l?J-1or· .:.. c.qo.,o;.l 

d~d·-•~·=~n l c.z. f:'•-!:1·.~1._j.;.s. 

r·.;:c lt:•l•: •::i•. 1 O·•"•:·f· l • • t" l•:lo:l•.=<:•101 _-,:, p¿..f __... .,_J t_ a 1---::. 

1nter-=::;.e"" ~-<:·t·;:;, l.:•-:;.. ~f··-t_~•:o ·:f··-~ 1111.;J-:• 11 ·-=-· -j·-1 •_.;.s:;-tt,_,J•-:· Vi ·:1·-"' 1ao 

·1· 



~-··-~b 1 .¡:;.ser+ 

d·;:.,. ·~:S1: ñ k--:·=·:· l ·~·.:: t •::·1 1 

r-.·C•I ••4 j f.:M • ...:-1 ,,,. ,:j, 4 



p;;;.ra la. e.obertura.. de Ri.~sgos Camt:•i.ari.os .. en 

~l ;;,l 

FIC1.:1RCA reestructuren loz rn1srnc•s •=on e-1 c1t:adi:• F•dei•=.:•mi.:::o e:1""i 

f1..1ndamentc• en lo= c...rt1cul..:•s. Jc •• --H. 15. 11. fracc1.:.-n :-<y •:::Clü 

.11.- Cuando::• se hubier·~ cc·1·1t:r,c..,t.:;.d·:• l.c.<. .-::c•t::•-=r·to.~r-2' rned1¿-.,,nt:".e 

los erace~~ de lo~ 11tu1os. JI v IV Ca~1~ulo VI de 



F-·~rc... l·:·~ ef".;;:.::tc•s del P~rrafo ar·,t-=rtc•r. el :.•=tl.VO el'"'• 

troc•r1o:r.:Js- e>,tr·at·11erc. seré. val•.Jadc· al t.J.PC• de carnbl.O d•:;,.l d1¿., •:or1 q._,.: 
se dé Por· terminada la cober~ura r~ferJ.da. 

11.- Los J.nter·e~~s a T&~or del FICORC~ or·t~l.n~dos 

•;ien-s:r·ar·•:•r-1. r-ar-a l·:•s int.:.::.r·eses •:1o0:v-=r·1·;ia•:1·:•$ ar11:e'.o: d•3!l lr•:•. de Er1e1··=· 

do: 1·;.:;;7, o=::•l ..= 0:•mpc•n-=r·1"T;e tt·,f-lc.c1•:•r·,,,,.r·1·:· ~""' 1:i-=::t°"'r·rn1r1ar·;; rn•1lt:1r:•l1cat'1•~·:.• 

S.~·l t•=C::•t•l>:. •:..:·r·1t-•:orrn~ Col ~rt: 1•::>.1J.•:-• "-:·I f"r·r.·=·=1·~.,-, J iI •::1•'- J.~ LI·.=-F•' ~·1·;1..:;:r1t.-= 

•·•asi:.: .. .;.l :~1 ·:le l•1c1err.t•• 8 ·.:t-= 1·~:::.:"-·· 



F1(URCH. 

•:;u1npl 1r:-.1-=:1·,t-.:. 

t:• r.t ,._- ·:· 

.:,.:::c..~ 1 •:·1·1-=::=.. •::IE- ,,. l ;;i•.~r ,;:., L:1..,r- ~-~-..~ H F·r- lVHt•~. 

, ,-, • -2 r· ·=- l ,:_,, , , s 1_ '°'"-'" "l' ~·=- c. ::.•.4 

i 1 f' •:Jo"': .,.,., ._;.t·,t:; l :;:-¿..' 

4c· 8t.h·ISTrl!,J 1 Tl l~·[•J i•E. r- ·~t n,¡...1 .. ~-:- • Hf ."""': Í" ·~·· .,, l 11 - 1 :;...:·<·:..: 
F..~2-=::-t_ ,.,_,._:+::o.n·,:...:_: i ·~·•, 
i;:-.st --;· t;·IC·;~-,;-, to. •. -

•:lo;'· l•· l'•'::,;'.P°1C.. L__:T:,;;-:l l•L" •::!•::!_ 

r l-==·:•.1"t: 1 ... :.~. ·-::i-~ r 1 .-.c::.1-._·_,.-,;. 
_- .. -: '.-., t !... 1 .. ':'."~:''.d'-'• 
H.I. • [•\,;.•JO•• ! ""':_:;:'. 

~-- 4--

-~ 1 .. 



tasa de Cet.es.. 

•=Ot"1•::t1c1üne; ·:1.;:, .l.;; p,c.rt_ 1c1¡::..¿.,= 1·~·1-• ..J~-·1 · .. _-.. ~·1 t:e.J f•::-·r·;:-.,-,-=.,,-, 

s.•:•t l•::it.:•_,,.:1 rn~·1·,'f:··~r·,g,;;.n .,,-, .11.11.1•, ·::t~ .-~·r.:·.i+_~1 l•:-1·~··~··: ~·:-o:::t:""!-t"l•:·r·rn~nt.:.e~ i• 



(..r-éd11::.::0 -r; 

d-= CJ"é•:i l te•: 

e ·-~dJ. toz. C•:::•r·.t-r-,.1,:i•:•s 

F.ic:c•r-cc. 

_:: •• :::, r::•C:11r,it.11·:. 1tc-.l1=.::~r- ~.;,,~1 ... ~·s "' 

J. - ¿?.. ,J.::, irru::: ... 1 1.¿:.t·,.-::1 :c.. ~·.u·,.::r.-.. r.-.. :-1-,t :.1 ·~•4o:- •. 



re'.So:rvadas éol E.st.c.dc· las -s1·;:i•.,1-=:nt:es. act: 1v1dades.: 

- Petroleo v lo~ demés ~~1drocatb~'ros. 

- E:o::plc•t.ac1o!•n de rn1r-.erc..1-=.s. rc;..:]1oact:.1vos v 9ener""ac1C•n do: 

la rnc..t:er1&. 

- E1ec1:: r ic1d?\•::I. 

- F-=rrocór·r-iles. 

- C•::-0 rni.u·1i.•=a•=ic•ri<2s. t:elo::9r&f1ce.s -..· raid1otele9r&t1cas. y 

Los. dem~s q~~~ fiJ~n las l~ves ~sp~cificas. 

- R;;.d1ü y t:ele...,i.s.J.C0n. 

- (•J."Si:t'lt:••.l•=l•~·•• do? ·:;IC-S .,, 

L~~ ~~m~s q~1~ f1Jer·1 l;;.= le·,es ~z~~~j ~tc~s 
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Federal .. 

En el art tcu10 Se•. de la Proi::·ia Ley se met"\CJ.onan las 

a.et l.Vl.dades en las <=1ue la 1nvers16n e . ..;t,·an1era 

las s.19u1entes Pr0Pc•rc1c•r1es de ca.pi.tal; 

adm1t1 ra.. t::•s.. 'º 

- E-..:::plc•tac1ór. ·..¡ ai::·rovech.:.rn1entc1 de s1..1star1o.=1as m1r1.airale";; .• 

sociedades e-ttanJera.s .. En las s.oc1edad.es 

d.::.st.1nada.s esta act.1v1d&d. 

la e>.:Plotaci.Ot·1 de rez.erva.s. rn1ner·""1-es. 

2.- El er1f°•:..Q•.h=i fl.H"1darno::-1·,T.al p~r a la ~·7::'le•=•=1.•!•n dr~ 

empres.as con PC•S1.t:.•1l1·:1ad~s de •=a.l=·t't::al1zar F·:=.~1.,,eos F·crir·te ,:;i..,.1 

an&.l1s.1:;:; de la c•:•mt:<i.nac1C·n de l•=is efectc•s del 1rni::-,..ctc. del cc·~'t::c• 

,;;;1.1::; f1l1.c.Les ·=· si.•t::.•Sl.dl.ar·i.as er1 .. ·l-1-'t:•.i•::i •:je •::<:•r·1t:1 a1C•S ,:jo::_.. c···t•er·1:•.1r·;,,, 

rn1 smc. 

do::terrn .i nc.1· 1 a é:~ta ·=•-'t:'' 1r ic-11 ..;._t 

310 



d8'ber1c. 

rn•:•.:::11 f l •·: ::..t:: ···r i ·=· 

prc•s=•i;;, -=rnpr-€!'SC. p¿c.,r·1:;.1c11=•,;.1-,f:~ ·=· P•:·1 :s•.l ;;..=reE:d•:•r e- t:r·c;.r·,J-=r·•:•. 

rues.-=- el c.:-io.:;:o: .• .;:.:::te ser-1t .. oa-r-.t.r.-=9,;;,.:j•::• ~·=·r ..::-1 F'icot·c.:. er1 l.:.s. 

Ficc•rc:e... 

L·;rua l rnet-.te. l.;. ernr--rez& det•o;?,..1 <04 •=·t·t:~ner .:..ut-.:.,- l. z.:.•= t <!•r• •:So::~ l 



as.•::·•-=1a.c1o!•r1 cot"l 1..'r"a empresa va e·-·1ster-.t:.e o::;i•_,e t•.,vi.es.;;:- de•.Jda er-1 rnc•ned& 

roc.ci.onal cc•r1 soe:1edades. r1ac1c.r1al-=~ de cr·~·::ti.t.c• 

·~ue er1 lu-;aar del pago del papel de: la de'.Jda r·~·~=:.t:r1.Jct1.Jrada del 

s..:ct.or Pl!lbl1co. se ent.regaria el f1n1-::::i1.11t:c• de la doe'.lds- c: 0::•r·1 dichas 

sust.1t.1.1c1 C1r1 .. 

•:::i1ct·10. r·e.s.pe.ct C• a ·~ue la C•Perac:i •!•r+ de ¡:;:;•.J"::t i tuc l.·~·t""t T• 1r1c: ionz, de la 

'i!r·1t.re..;:llari2' .s-1 Tir11-::::iu1t:C• do.:: la deuda C•::on die.has soc:1edsodes el 

de:s:ca1··'4C• p,::.i-cial d~ ls.. rn1srna ;:..l rnc•rner-.t•::• de efectue.r· el cierre de 
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Expl.icación: 

Mecanism:::i 1 

Capitalización directa ci.n;::il.e 

Banco extranjero con cartera 

mexicana de deuda reestruc~ 

rada 

Cancel.ación 
Emisión de 
acciones 

Entidad púb1ica mexicana 

deudora 

Posibilidad 

f.--- de transformarse 

en entidad privada 

Se cambia d~uda por acciones de 1~ entidad rleudora del Convenio de 

ReestrUcn.inación de l..a. Deuda PÚblica Ext,.!rna., lar:; quP! scrár\ emitidas 

con1 Yas l.imitaciones establ~cidas en la cláusula 5.11. 

l., 3E?.I$TATN T'!U?.?.TDC., ro:!'"'fk"?.T"ldo y KA'!'Z ~UP.s'TIN., fsaa-=: Pr_..,"s1-rt.lctur-=:i~i6n d~.! 1-=t 
r.-_,uda f'_.:<t~a dr~l ~.OCT~_"'!"' ?r"'iv.::id<:i. Inst:ÍD.lt:O r~""/.ÍC.'lr.O d'~ Eir ... cutivos de fl-­
na_n;":as~ r'\.(2. Me.xico., 1·j~'~. v. :ilJ. 
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Capita.J.ización indi~cta d'..: ent:idad privada ;ior parte de invcrsionistu cx­

"O""anjero con.deuda reestructurada de entidad pÚblica o gobierno federal. 

Pa~,o ~ial o t:oi:al de deuda con 
de:::cuento (<..:n di•Jisas) 

.-~~~~~~~~~~~ 

Banco extranj-::::-o c0n 
cart.era mexica:-.a dr..: 
deuda r>e8s"t'ructuruC~ 

Canceluci6n 

de. deuda 

Inversionista extran­
jero C?":ii::.triz u o-t'T'O)_ 

Lmisión dt"c 

acción 

Instrucción para capitalizar 

(con de:::>cuent:o) 

Entidad pública mexi­
cana deudon;i (o go­
bierro íederal) 

Ent:idad privada 
mexica.nc:l 

Capitalización para emitir (con deo.cuento en 

:pesos y ~ntrer,u de !-"'Ccurs&) 

Instrucción pura. emitir a~cion,~::; u f"avor de 

inver~ionista extranjero--_. 

Explicación: 

Un inversion.i~t:a ':!xt:'ra..-:ij•...;r..-J ne;'ocia. con acreo::d--·r·· :; r.-,n "·~¡_.r..-·~a privact .. :i 1a 

capitalización de e:s1:a Ci1 ~im.:i con deuda recstrycturu"1u ~!· un.-..t <..r.t:idad pú­

blica o del ¡:,ol>icrno f"edt:n.J1 .. qui.en hdc~· las u.por, .. i,.._i•,;.• :-: '="n 1...e~ac con 

dCSCUent:O y da Ín.~t:l'"'..JCC:i'-'''';'.":. i1 l,~i r;mpr'C'r;.d d•-~ C·'.lí-"i '.·l ! i ~·- l~ .. r:Í--:tn-i rt•JC 

canpr'r:.ITt<::Ot'...: ·:i er..it.ir ¿i·...:ciün•.-- ~'-·n lu.r=: lÜ:~i· y·ir:..nc·; •:""*·1~ .... l··c.>!·"J' .. r, la ,.:1áu-

sulu. 



Es.te: mecc.r11smc• .:te 2riter•=c.rnt:•2·=· -::le d.:u • .:ja· f::•c•r .::c..i::·1tal 

ado~to por v~rt~z ra:onez. En prtMer l~4qar. consid~rarse 

los. proyect•::•-s de 1r1v.:1·s1C·t·1 i:=-•=•dri~r1 rn.:J•::•rar .La z1t.•.4a•=t<!·r·1 d-= 1¿. 

Ero c:;.;:g1_,,·,.;io:;. lu':;lc..r. f::·•::•r:11 .•• 2 =.,1.,;o;-t.1-t:.~'i·!•n Ja •:..:~r··~?t ir·11n•::::•_j1at.~ 

•=c•r1co;:.1=·tc0 do;:. int"'="t"o?Ze"Z v arnc•rt1::a•=i·~·r"• de -=~r·i t.;.1. •:l•:?r1v<?o·::I~ d..::-

t.1-~r~zm1t1r la l.d~.;. de ~'na rn~~ favorabl• act1t~1a hc.c1~ l~ 

111vers16n e~-t:ran1era. 

Sin ernt:•ar•;&•:• pr·~s.ent::a.n vc.r 1c.s de'F1·=1er1•=1ai~: 

El o:=-T •::?Ct:•:• i ro t 1 a•=i ·=·t·,.c,.,· l •:• •:l·:~•- l •C:•d•:• •.::to:. l f- 1 t1anc1am2ent.•::o 



E-::.te.~ t"oe9•:.0 .:-J.ctCJ.•::.•r-,'"'-"::. r-,._,..-, "'.: t•.:1···, rnU\o •=IJ.v·~r-s.e.s;: Sl.t1 .::rnt:oarsic•. 

rn1..1:. coropl i.cadas. 

ro..:rca.do 

d.:,1_¡,:J~ ~,·,:::·l 1 .-::-,:,. t:•a Ji:> el s1...1p1..1es;to:. 

Hs.1. J. i-::¡1_11dez 



=-1..1'F1c.ier1t~ P1.,cl1er-or-. c.i=•r-c•vechar •:::fescr..,-.=r1tos hatst.a t..u•1 ?ti:,; ~obre el 

valor- nominal d-e so..' d.;:.1..4•:::f&. 

En otras ·=,,=.:-.s1•:-•r.-es. los Pr•:·c~sos d.:: r,e9oc1ac10r1 f1.,eror1 

cornple.Jo:;. Aur--.·~'-'"=-' r-i..:-• to•:::fas las •:=tP~r-a.c1•::-nes podian describirse 

t..n-, doc•.unent.c• corno es.t~. a CC•nt1n1.,atc16r1 se Presentan algur"'lO:S: 

e_i ernP 1 <:•s.. 
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Vende 

A 

No"t:aS: 

Deuda po:t" $100 

UMS aprox. q2C/$ 
y capitatiza­
ción por $17 

UMS=Deuda del. Gobierno Federa.1 

IFC=,Zriteh\ation.a..l Financc Corporation 

Expl..icación: 

caso 1 

$25 
Papel. o:::mer­
cia1 con. 
aval. IFC 

La empresa. contt"djo c:réditos por 100 millones de d61.ares,. anterior>Em a. la crisis 

de 1982. e igual.mente enfrenta la imposibilidad de cubrir sus ~sos. 

Al. esta.t>lecerse el rncca.nismo de interca."nbio de deuda por capita.1,. capit:a.liza. e.1 

equival.ent:t:! a 17 millones de dólares con un descuento in:portant:e. 

Posteriormente,. y con el aval dl.!' la Cor;ioración rin.i.-iciera Int:en-.acional CIFC) .. 

em.i:te papel oomcrci.3.l c:i el r.:iercado inter-nacional a. través de un banco ext:ra.."ljc­

ro por equivalente d 25 millones de c!ólar-es. con lo"> '1L.:C .::idguiel"'e (!>2ud.:i del Go­

bierno FcCeral) a 42c pci~ l d:ild!'." a;:.....-..::ixi.r.Y..1c:!ar.1cnte 9 su.ld.3rldo con ~_.llo su aCcudo. 

n Bí:RISTAIN rrtJF..BIC:: • Fcrn.:md.:::. y y .. ·~TZ EL'RSTIU. Isdac: ~e€.S~ruct:uración de la Deud.d 
J:xt:erna d<O"l Sec'tcr- ?rivadc. !ns--.::i"t:Uci6n Mexicana de Liecut:.ivo:::; de Finanzas. A.C. 
Héxico i§S~. _PP· o2, 6.:1. 



Notas: 

D.uda por 

$100 

$42.3 en ADRs 
$10. 3 convertido 
par FRN y $18.5 
en efectivo 
Caprox. 39C/$) 

ADRs=American DepoGitary y Reccipt:s 

FRN=Flo.:i.t:ing Rdt:c Notes 

Explicución: 

Caso 2 

r-------.Pr-es-,_ ____ __.. 
-can Nafin y 

Bancanext 
$10.3 

$8.2 Recursos 
propios 

El ca.so de cst:.:i ernpro.;?sa es piirticul..arrnent:c interesante,. pues es l.a primera en Mé­
xico en utitiza.r los dcncmi.ntldos /..merican t:A?positary Rcccipts CADRs). ccm::> opc.i6n 
para ~"""r'CCSt:ruct:ura de GUS CI"'édit:os. . 

Estos ADR.:.; son in~arurrcnt:os negociables• dcncrninc.-idoc en dólares .. que coti2..an en 
e1 lvnerican St:ock D<chant:c y que conf".ieren propi~ad ma.s no derechos corporativos 
ni de voto. Ad.t."!fTÚ.s, la ür.ip~SLl ofI..:.-ció la opción de pag.:ir en efectivo a. descuento 
e 39 e pcir 1 dólar aprcxi.m..oid.~-m't•~). 

I:lel c.ld~udo crir;in.:ll de 100 1:-.i llcr ... •s do:- dÓl<:u--<·:; .. 42 ·• 3 m.illone~ f"uero:i liquiGri.dos 
con ADRs. 10.3 rnillon'-'s se n.:e:-;tructl.!raron ¡:or Floa:ting Rot-c IJotes a 11 .::tf"iCY-1 con 

~~·-·~ª ~~~r <l~~ .. ~;~¿:,~~~ ~;·---~~¡~~º ( ~ ~ ~. ~ ~1~;.~~)~ ~~ ~q~:2~i ~~s c~~c~!~ ~~~~t~ 
B.:1.ncor:cxt ;:>0r 10. 3 r:úllon•.:~; en to':.-ll. '' 

"' BI:RISTl\.IN I'IURBIDE~ F'""°rn.:in<io v !-'.Al.: HU'PS'TIN. rT-'· C1i:-. 
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CONCLUSIONES 

e8!.t:!l:;BB..:..- Los flU.JO'E do: recut·sc1s c. ernPres.a'E:. pri.vada~ de pc.,ises en 

desarrollo. han sido insuf1c:1er1tes para a..yudarles a c1..,mPl 1r 

oblio;ic..c:iones Por c1..,ya razór1 so:: han r--=:cortado 1r1ver-siones lo que 

ex19e el fortc..lec1rn1er1tc• de la ceo~ac1dad de las empresas. 

mediante la maxim1:aci6n de la 1nversi.on productiva. 

§g§U~~a..:..- El r·eq~,i.si.to p~r-a de$~rrollar ernpresas di.némi.cas y 

est1rnule: 

verdaderarnente prod1..,ct1vas tomando cuenta. 

diversos aspectos. lo las PGr-spec:t1va$ del mercado. 

s:-rec1 O';!;. la 

t.ravés de 

1ndYs.tr·1al. as1 la 

~nequ1tat.1va de créditos. 

~UaB:re..:..- Es nec-=sar·1c• ret•=-rnar cc•n gr-ar. vis1ór1 la. pol!t1ca q1.1.e 

lleve al correcto runc1or1am1ento del mercado de capitales. del 

cual deper.derár, las 

constante 

er-1 la cc.rnpoz.1c1•~r-. do;; l~~ 1nvo;;.r~.i.;:.ne:z. 
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Q!:.l!~I~~- Se debe tener en cuer1ta que el financ1arn1entc• externo 

hasta cierto punte• 1nterc:ambiable ent.re lc•s sectores privado Y 

pl.!.lbl ieo. pi.1eden 

financia.r d1rectamente act1v1dades del sector privado. préstamos 

garantizados. por el 'ilObierno del pais deudor pueden 

analizados directamente hacia prest.a.t.ar1os pr1vados <es el c:aso 

de crédi.tos sectori.ales. del BM> y a.19._:,,-, emprést1t.o C•fici.al pt..1ede 

pasa.r a prestatarios pri.vados-

Adamas la as1st~nc1a o~ic:1al suplementaria dirigida al 

Pt!.ibl ico libera ~l ahorro interno Financiar-

inversiones privadas. 

Al respecto importante tener en cuenta que,. el 

sistema fir1anc1er-o rnexicano ha vuelto a aceptar recientemente el 

concepto de 9r1..1pos financieros •q1..1e antes. existia). 

prot:· 1 ernas 

Ca.be recc·rdar que el sistema financiero func1onaba 

la ley establecia t.ajantes 

embar90 

el c:1..1rnpl1rnier11:.o de la r-=9ulaciOn a.plicable. 

el ... 
t.ra.Jo 

los 

Bar1cos -:;i1...1ieren ser ca.sas de bolsa Y las. c:asas de bolsa quieren 

POR ESO. AHORA ES IMPC1RTANTE TENER ESPECIAL CUIDADO EN 

LA REVISION DE LA LEGISLACION APLICABLE A ESTC•S GRUPOS 

FINANCIEROS. 

:2~~I8.:...- La adecua.c:16n del -s.ist.ema f'i.nanc1er"'c• €:lS tanto r"'eto 
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oportun1da.d. Algunas 1nst1tuc1ones qu1zé deban 

fusl.Ol'"'IC.l'"'SE: otras mas sanas .. y en ca.sos ext...-emos hab...-a. que 

adm1t1r de:bel'"'é.n cerrarse aquéllas qua no vale la pena conservar. 

§SEI!~a.:..- La expans10n estatal 1l1mitada Y la c:...-ec1ente absorc16n 

por parte del sector"' pl.!.!bl 1c:o de reci.trsos 'f1nanc1e...-os ha ! leva.do 

muchos casos a la 1nef1cac1a de las ac:t1v1dades del sector"' 

Pl!4bl1c:o lo que ha con t. r 1 buido l c. repr1vat.i.::::ac:16n de 

innumerables empresas. de a.111 la 1mportanc1a del sector privado. 

el las 

enc:ornendados eJerciendc• estricto 

indirect.amente sobre la ef'ec:t1v1dad de 

cor1tro 1. 

las 

directa 

disposiciones 

1nst.1t1..ac1onales en c:uat·1to a dic:hc•s. servicios. a.si corno en lo que 

respecta a sus operaciones activas y pasivas. 

Q~I€!~a.:..- La irnportar1c:1a de le. promoc:iOn del sector privado ...-adica 

.Justamente en que .. él mismc• pi.tede completar los esf'i.terzos Para 

al íviar la pobre:::a al.Hnent=i.ndo 1 a Prod•.1ct1 v1dad de los pobres al 

of'recerles oport1.n-"t1dades de ernpleo y c:or1 ello 

produc:t1v1dad e 1g1.4alment.e aumentando sl.t Pc•der a.dquis1t.1vo. 

~Q~S~!:b .. - El desarrollo de empresas ef'1·=1ent.es supone .. 

est.rec:ha c:o0Perac:16r1 del sector emp,.-esar1al rnex1cano 

,..;iob1erno. 

de 

el 

º5!;;;'.:1.~B.:..- El endeudarnier1tc• pr1vc.do •:::iebo: s.er v1sto l..'.tnicamente 

complemento de: los recurs.os rea.!es -=xist.ente:s. m1s.mc•s. que deben 

syf'1c1ente .. mc•v 1 l 1 :::.t.ndc• l •:•s y apr.:ivechár1dc• 1 c•s er1 totc.l 1dad. 



hablarse de l~ 1rnport.anc1• del subempleo como Form&. de ahorro 

potenc1al F2n de ev1tarlo. s1tuando a cada elemento de la 

empre~a en el lr...~gar en -el que i=-1...1edc,. desarrollar su capacidad Por-

entero conv1rt1éndolo en real. 

pr&ct1ca una Polit.ica ~iscal 

t.end1er1t.e a al~ntar la 1nvers1on se requ1ere de gran cuidado 

e::l a.r1&l1s1s de la s1tuac16n general de las empresas. mexicanas c::on 

el obJeto de esctrr...~c:turar c:o,..rect.amer1te los. 1~puestos .. 

be:nef1c1os. los 1nconven1entes que provoca el recurrir 

el FMI demanda de apoyo 

el dese.::::iu1l1br10 e>~t.erno en América Lat1na •"lan sido. parte. 

por d1chos paqr...H=:otes. 

Anal 1 ::ando su actuac1 ón. vemos qr...h? el FMI ha 

un& doble pol 1 t1ca: r...~na par E< los pc.1 ses r J.•:::os y otra P&r&. los 

paises en des.ar-rol le•. Ello se refleJa en el control de las 

dec2s1on<es. el rnor.'t:o de los cr-éo•::::fitc.s recit:·id'os y el tipo de 

Pr1vado aprovechar la op.::•rtunl.dc.d de la r·ee'S.tr•.~ct•.1rac10n de lo;. 
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deuda exterrna pe.ara Producir tomando en cuer,ta las aspiraciones de 

los cole.borc.dores de igual manera que las de los el ientes. de 

d2é.lo90. lo que crea el bt.4en clima social en la empresa lo que 

s1gniFic:a que el emPresario sabe como p1ensa con quien 61 trabaja 

c:ond1c1ór1 qr...¡e debe Formar parte •:1el empt·esar1•=• •=Qbal. 

Qg!::!t'.18 ,?g0IB~- La comun1dad lnterna•=ionc.1 debe esForzarse Para 

restaura.r el equ1l1br10 rnacroeconornico en el rnur1do "Fortalec1endo 

loE rnecanismc•s de coo1=•er·a.c1•!·n .1r11:-=rnac1eor1al enFoc:andc•,. al mismo 

t1~mpo sus recursos,. a act1v1d~des rentables. Asi,. s1 la econom!a 

las 1r1terr1ac1onales. los requ-=r-·1rn1er.tos do::l sector pl.!...blico 

reduc:ir&n ser 

ut . .i l 14:.EtdC•S P•:.r €.-l SECTOh: F'RIVAl•O. 

~~G!t18 ~~E'I!{!!6=...- La Part.ic.ipación del sector Pr.ivado las 

i.r1cl uye el t.emc.. de le. deuda 

Perspectivas de 

desendeLldarni.entc• y de 1nversi6t-i i.nternao::iona.l ya qLh~ ~C·lo de esta 

manera,. pod1·• contri.bu.ir ~l desarrollo mundial en beneFicio d~ 
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