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depandesrd el aue hasa ien. derxe dae hacarlo v hazta 1teque a

hacer mal por = LN enprezZarils Suse e praecise de serlo dJdebe
reprezentar corn tuzticia los itntereses de la emeresa o perdiendo

g vaizta.

s dadoe Que Loz SPresS&rlios

(Y=T41 responzables 2=r @rar medida e Quae ze 1a Mm1zErais

zOoC1&l v @condmica.

La SRz V1IEta

Ty 2i media e =l cual el

homnbr e S raalioce e

=1n

duda. =2n una enpreza v eor 3 LS
Los mitaedoz utzlizad Fara la slaboracidér deld traba)o
fueron:
Rl aosmenzar sor analizar tamas

coma 1o =. =&

1
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directo=z e 1redar

Bazada enrn la 1rnterpretosa
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capitulo Se realiza un sstuwdilo acerca de

@zl endsudanmisnta privado., zain aolvidar el

t
eEtuidlo de laz sntidades faimancieraz 1ntaraacionale=s.

Far orra =1l capitula cuarte ze estudia la
facultad gz contratacicon v obligaciornes 1nbharsntes &l contrato.
&=l [=C=d (1= L= g=1 Combtrol Jde cambios v FPAgOoS e=n

mornada extranisra snters otros.

=1 2]l QuIntce v odltlne de los capttulos

= o ectos = irdar las contratos
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N (5=] [T -2~Tal- ] =1 toEing . dada =u
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CAPITULO I

A. LA EMERESH.

Fara poder abordar 1o aue la deuda Frayv

merssster recordar QGue =1 comerciant: mEdiante el

comercie Produscian vy Camelo. realiza la funcaidan ae ERartar &l
meroado gereral Bisres y TSErvicilaz., are tinex= [=1=3 Ezta
&actaividad &= 2l 1 zada [=1=0g =1 CCner ct At e &

AP REFIZaC 1O de = patrimornales

MEC=ZTAr10=. elementas Que < 2w Ccah st 1intearan =u Bnerscza. L&

empraczs @2, PLUES, la orQaraSacidr de una st vidad

se dirace n la produccidrn o &l ant

Carnt

Para &€l mercados (1.

=3 la Empreza v

1mEor LA & ==L

vuriaaded eco 1ndizpensabls la

e Faorma Fara
evitar = Zinmtearacidn e ero de L& e IAT-T=5 WG 4T sobire
todo cora Zalvaauardia de 1oz At e eses Rl

D los elementoz o

Saric ern =1 (Comerciarts rredivaadual o

1 Cfr. pARRERA GRAF. Jorge:
S.A.. Vol. 1. p. 1748,

Porecda.
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Ahcra bier. hoy en dia laz enPresas econdmicamerita mwas
1mmportante=s se oraanizan balo 1a forma de =ociedad marcantil
dadas laz progias condicicnez de la ecornomia actual. ast el
empresaric cclaective o zocial ha venide desplazandoe. sin duda, al
comaerciants 1ndividuaal.

E1l ajercicico de la actaivadad aemeresaraial requiare de
orande=z proporcilones de racursos eCcorndmicos = implica riesgos io
Que 1mpcrte 2leair. una farma adecuada de oraanizacidan

v explica.
&=1 mizma la 1mportancia Jde laz zociedade=z mercantilss.

la Ley anmFpone 1a forma *socaal® a
determinadaz 1mportancia ezZencial para 1a ecornomia
naciornal coma 1o zomn las 1nstitucionez d& sSeguros. v las da
framza=. ta=

cuales deben constituirse =si1empre <omo sociredadss
andrnimas +

De alld. la 1mPortancia ade ~evistea 1a

sociedad
anaritme.

La Sociredad Mercarntil nace a la vida Juricica como
unas declaracion de voluntad contractual mediante

zaCioz  =e

resultado de

la
cual . 1oz obligan &

CONJUNTAR SUS RECURSCOGS O SUIS
ESFLERZOS PARA LLEVAR A CAERO UN FIN comun ascerciodn. qQue pPudemnos
dezprender de 1o Sue eztablescide por =1 CCDF ern su articulo ZEeSS
lg referi1de acerca de la 1mpasicién por garte del E=tada
corEtaitulrse iR Tocisdadat

Tilinas a detarmirnadaz

Cabe tener prezents= los

= vertidoz en =l Furntc
zocaadad andrisma debido efrecinamaente a la

—tividad

e la mmiEma.

1 de Imnstituci10omnas ds Seguros v Art. Llro. =L 3
Ttitucionez de Fianzas.
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1alaz una EE T E SR hzbuz

Qi1 ESPoreEr,

U pal=s oy e un

momento cComa

En verdad. 4xste ferndmera rea

=ola relativo & wun ralz
PUas tiernse cariacter mundial. =

r otra parte

depsnde de wn altao
e

reE perce lo mas. a un caracter real &

1o AQue no
2z pozible afrortarlo corm InstrumeErntos puramnents

FIOrNa k1 VoS, SOomc
=imples dize

Fare otra (=241 = fardmenos

Condicir onados

lo=z azpacrtos

mormativos

erntrael azarr.

Fodaema

escept 11, Exammiriarr la

de intervencionez
laegi=lativaz para fr

=ubcarlitalizacidn,

remedy o

1& ze debe TMEErtar P E
norma e 2l

Quie le i1t

1a obliQacidn
de dotarze de Erop1as e ieEdl da Cornvenrl &ntee .

Lirma (ST T e

eodr L a =er MmAz fazilmerte

[2=13

tipo de
EMPEEEaS . Las primaraz en afoct

=has & un control,

= un noementa =1 muevo PrainciFio.

ta Norma Cada

la conzecuaencia

[}
de wunr CEaPltal miriimae de la soci=dad POr acciones, debe zer s
capital adecuado a la realizacicrn del oboy=to sOC1&] . de cal



tmanera aue al conztituirse daberia estar consentide un  control
madios destinados a la rnuiava smprasa
HECC1ONAria.

zobrs la congruencaia de& los

Sin embar go. Pongamomos an

una optica iuridica v
Preaunt&mnonos si es PozZible aplicar ura norma creada para
e=tatulr Que cada 1Mciativa enPrezarial debiasra estar dotada de
medios propioz an medida conveniente.

En Primar luaar . no ez dexterminabla una medida de
caFri1tal

configurable coms 1ndlzrPer

abilz., poraue uria imiciativa

enpresarial, es =4l una 1nitciataiva. La variedad de factores
extarrnas = INTErNoS de la =mErasza varian [=1g% cada Sazo
condicirorman 1a

a cantidad de 1o= wmediozm tinaccieros FMEcCESsSarias
excluye, i duda Que sea susceptibile de =clucidn na acuaci1rar
dairiq@ida a astabilecer 1a medida del carital Para destainar a 1&
iniciativa.

En zesurdo lugar v zmobre todo. la enpresa s una
realidad dimamnmica & Corntlinua evelucidn. asil que no &z 1maginabile
una Vpr’evxsxc-v'- Qe fi1le de moners eredaeterminada la gy da g1
capital neceszario al hecha de la iriciataiva. Tal snmtadad =112

1a
varior contiruanerte al variar 1o factarsez que condisioman €l
desarrollo de la empraeza.
E= lagrco,. cegln SHEKESINGER. (2 Quie la tezrz =r
.examern dabear1a miaz corrasctamente apravacharze no tanto <

1mPoner urna total cobaertura de= los mMadicos FlMARCI2ros NMSEcCsSZari1os
2 Cfr. SCHLESINGER. Fisro: “Prablemi ralativa al
dell'rmpresa” Rivizta dells Scocaietd Statuto
Milano. tazcicolo 3ro.. Magaio, Juigmno 1921,

Finanziamento
dell ' impreza, Ed.
Pr. S23, D33
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come medio= pPropilas Timo directa salvaguardar una cierta

Proporcioral idad aertre medics prorpr1aos vy laz dimensiores o 1a&
activaidad dazarrol lada.
Een rexlidad re

aus Loz sosr ari1os debaen  sar

libre= de utilizar Junta & maedio

W

fimamciamientaos (=1

tercero=.

Por lo tanto o1 deram

ane., ot

1nadmisible wuna

via que 1mPponga &l enprezaria deztinae a la 1rmIcC1aktiva de la
empPrasa medios  Propi1ces g e =1 swf 1ol ernte ar tadea caso
Pudiera Fernzarse = LnEa via divi1g1da EY F1iar limites
Proparcionalez al recurrir al sndsudamiente de la smnEresa cortra
tarceras.

Cabe tenar er CuErta aue exlaenclas firmancieras
varian Profundamente = ti1po a tapa de empresa y acst cada ura

t1eEree Cezi1dades vy reduderamil 3 Capital., Hay
=EMEresas product v y de comer iy largos
v de alta rntensidad de thasta e 1a siderurqata.
[0 dar i e1Emple) . mierntras Que hay emr:-resaé con cacla=z
product i vas v fazes de comerciallTaeci e My rapidaz Por las=
cuanles lo=s capri1tales e 1 e aid noudestos v carcularn
velazmente. por tiay divers ti1pos e Financiamiento

adecuados & cada nmnece=z1dad

(] bBizrn. =1 wuna
endeudanienta en mogdo t110 @ 1Qual epara
resyultaria wuna susztancial ineduadad v firnalmerte de dudoza
lezmitamidad comstitugional Por violacibe o2l Frincipio de

1gualdad Que 1InNEOre ro tratar de modc di teremnt s Srttuacione=

11



sustancialmente diferentes.
Toda la doctraina hacendaria es cConcordantae en la

=xcluzi1on de la hipstesiz de sue sea posible 1ndividualaizar

tarceras. (=153 tal marera

sector por sector. ern relacidn dptima, sntre medico= ProRPlOoE v de
Qus la evaertusl relacidn fiyada por las

Pormas resultaria totalmente arbaitraria.

For otra parte =1 problema deslicadoe de la emsresa, rice

== Saqul relative &l Mavel Jdel ardeudamient o == ror =1
coma @auel del e=auirlaibric ec Sirn L < zea. de la

caracidads de=1 = cara sostenaer los

requerimlsntos fainancier deravado del endeudamiento.

w

Habitualmente de hecho el —es1ve endeudamiento del

cual Nnas lamartamos Mo &3 2Quel flsioldgia [t za ancuentra

emprendidoe en altoe remdimis L1 Fectan 1o [ue =2 dilata

iR

no Por afromtar wun mazs ornes o Saicle Produ

tava, zi1mo para cubirar

las pardidaz que z=tar yva determinadas.

-
Er abztracto de heck poede &maos tar

18 =mnpresas poco

endeudadas aue Mo obztan

fad
it
T

r1erden. v erntonces mo logran cubrar
con sus 1mportes todaz laz cargas filrancleras.

Entonce=z sobre &=te perfil serta Jdaflacil la 1dea de wuna

nosrina [AQue suztaituya & mEa relacidey flja entre madios Proplas v
madios (=1 terceros vala toda las ceMPresSas?
rnderperidl sntenarite (o la empreza =i1nc de los
resultados Qi ada empres=a Pusde Serr aceptada. -r

Suanto EUStari@ialments 1rn 1Y las d1feren:

o

1as

concretas Jde amEreSa a emnEre == LN cazo diferaents

Ea.

Que= analazar dezsde <l punto ds vista del fainancierc. Todas



prezentan con vaista de la seguridad,

laquidexz v &l firmarmcilarmienta.

R ar las ok jeciones an

artroduca s =] aendeudamil anto

de la emprass

o
o
+
3
2
3
it
2
b
%
2
"

frenando (= tal forma la p=laars

dal endsudamienta. Deods hace alsunrnos

pardidaz L= e aumerit o

sterminar la viacllidad =condmica de los=

afMoz lo furndamertal

Yy anili=aizs de TUS

proyectos de anmver=zad

rimimar la zituacidn ecorndmica de los

Feriulcae de Rarantias especi fioas © adicionales

laz conmtratos.

1.~ Antecedente=z vy Concest

&) Artecaedenmte=
La o 1=dad [T S AN la actualidad 1&
Ertidad suridica mac corrida & rmportante por medio e la

CUAal = orfarian la mavoria Jde 1o negcclos de 1os particulares.

Tanto &ia= tiers  ESt rmIna de Crgarnl Zacid

E =1 1a P& aczudiagdos 1os tadax= MOCEI 1MCOE Paras realizar

pProvactos de gran masnlituwd que Talen de
corn esta == relacicrnen. Tambider o =

esta Scci1edad Arndarme Eara lograr

particuwlar=s ¥ la etectividad de la

rrhterds.

Areaz de

AP Lle Jo ECarii NG Que responds Cl

1a satisfaccids de 1dades o2 1a maz Jdiverza indole. de loa=s




sOC102 del caratal. de los acreedoras, dal fisco. de los
admim ztradoras. etc.

Sirm emnbargc, & pezar de 1la gramn  utilidad de este
orqanismo zus antecedertes son relativamente rusvos. (3

=) diferencia de lo aue ocurrse en laz otras claze=s de
sociedade=s mercantiles, o e =

Uty an antscedentes de las

m en Fusblos Praimitivas m1 oS0 la antigusdad. S&lo =n el
Lerecho ramaeo hay alalrn vestil31o de wuna anstltucidn. =Sl en
cirerto moda anadlaaar la cti3aalium Publicorum® . Qe
tenia Caracter corgoarative v Sy oS dezraechoz =rar
fazailmante tramzmitibles. Paro. al rno ey B (539 la
litpitaci&n (=3 la responzat Lidad (28 ia

LPICOrPOr ac G

faltan laz dos

For otra maorte,

=Ll DT =1 )
Roma P argermtariaty (310 T

= Rama
creado= POy Ari1eQos =mlarados.

acusnul azior

=
soCcCiales de carrtal

=1, Fara Sariaus Auera
sosp=char ur reEgimen Jurida

credad de capaital.

de la

19N Eancarila aus

TEErvado v ode La= Fracticas
Que =& CconosEn. No puede declre

== formarary y  fur

CSACRIEr & O
modo garecidos a las =,

[

Si1m enbarac =1

claro= arntecezderntez de

las
S.A. et ltalia bads medieval. cor Gariova, dende la
Casa de San Garoralda (lueac Barncos de Sar laloralc divide =
3 mMARTINEZD VAL, Joze Maria. Bosch. Casa
Editorial, S.A.. Ezpafia L1373,




tranzmi=sibles v limita

capirtal «r Partes 1euales v
respon=sabilidad de su= =oci1o0s al 1mporte de sSu particira =
tal capi1tal. Tuva ademidz la condicidn O corparacidon publica
(tPrrzoral idad wridican v despuas de* aer EBarco recibad la
facultad de amitar blletes. e Ccompanzacilidn d= laz  asbligaciones
QLI EBZuml & &l Farantizar los e=mEridztl tos emitidos Par Ia
Republica gerovesa. Todo s2sto ocurrad & partar de tauz. Muctho
despus= e oSred =n Ml 21l ganca d=
ern Banco poOr acc1or =r

transforma

suele filrlarse =l verdadaro ra

historiadore

Qe
Holanda tleuar . porgus alli.
aparecers. < =1 nonbre de
occidentale=) vardaderas zsoc
baiern dotadas ror el E=ztad
contenidos de Darectc Ferak 1
& vartug Yo

aunQu deleqaada.

Facultad de dictar reglamen

PUertes wltramarine comtrala
Yy zostersr Ltrofas Broplas e
LEHMANMN

buques. El praofascar

= 1a 1 edad de armeedor
rezponzab l1dadas & laz= rezp
apreciar que =1 blen de=zde wu
analoglias muy Nnotables con

aludidea l1e= proparcCiomnan una

actual de la S.A.
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ectivaz arcrtacirone=s. Pero e=s facil
o Furito de vizta mercarntal presemtan
la =.&.. lazs obtras notazs [ue emas

aricerto

muy rnotable desviacidn Jdel



De tadas formas, tal 1mstirtucidr de las Compafilias e

India=z == 1mPuzo v fué corlada sn Inglaterersa LR B3 N Suaecia
tlel) ., Linrnamnarca $1816) v Framoia vlesd:. La ralabra taccadn

Para desi1anar parts alicucta de capital de la Compafhia sa emplea

1to maritimo, auwnQue en Italia. segun hemos=

T

desds 16UE &n <= &m

el aZwmbito ancaraio.

dicha, pParsce remomtatrse &
GARRIGUES z=astisne AQue la zociadad moderrna == cCraszci1an
de lo= holarnda=z==s = =l zaigle VI v diae Ruae ezt aspiratn

formadas exclusivaments (220

w
W
-
o
3
3
i
"
s
0

creador de ruev

aportaciorces de dimerc. @uws Cconvierter PQr eso mizmne el direro &n

empressria: y dice. Que =< tuys la baze perzonal profFia de
la =mpresa 1rdividual v Jda la compatilia colectiva POor 1a biaza
astrictamsntea capituliz=ta Eropla de la scciedad andnima.

mostilsne LARRKIGUES que en <1 zi1glo & L Se denccr v
=a Litara g & For el s1ztema Je la

Concaez10r. vy

e &1 Citvda go

&l ramac ds argar

Jurit & Bereral (=127

furnciorma baic &l réaimarn de mayorias v o la zociedad

Princilielce de 13ualdad 92 darechoz para todoz los accioeniztas. L
aqul aparsecs la zi1edad andriama con fires priavados, 1a 1dea
de lucra v o la oraanizacider i taipc corEarativo jurtidice
publicn. Que rca dice ARRIGIES & l&az personas juridicas de

aleja de la configuracidn de la=z

. tanto

Derechc Fublaic

Somiadades Marcantiles colectivaz y comanditariaz. (3

Za. Ed.




Iacho autor porse Comce Primeras Compafiias Mearcantiles

Por BCC1OME=. en Ezpafa. la de Guipdzcax para et trafico con

Caracas. la de Ladiz Fpara el de FiliFinaz v las de la Habana
(17405, ¥y otras zurdidas tambidn < el siglo XVIII, en Granada,

Saevailla v Barcelorna. misnmtraz LANGE recuerda que i1gualmente =r &

FPOr acciconesz la “"Lompabiia de librercoz € i1mperesores'. de Valencaa

(17567 . to)

Enr Ma&xico. mos da moticla de las Primersas socledades

andrimas,. Martarlla Molina. (&)
La ma= antiqua  =Zociedad mexicana a la cual cabe

considerar comc arndrlna. <s. @& lo que tengo noticaia. una compahita

da E2QUITDES Marit1mos gue an &l me=E de Enero de 1 7%7Y coman=z=d TUSE

opP=raci1ones e Veraoruz. Son wum caprtal de 23, wuh, Lo, forinado
Por cuarenta v 1= acciong=s Jde Sa1nco mal PETOE, v zon [RTaT-)
duracasn de cZ1nco anaz. Erm ¥ de Julie de 1802 ze consti tuyd 1a
Compafita de Maritilmos de Nueva Ezpafia. 1a (S [T
indudablemernts Fusde mz1dErar Tome s 2ocledad andrilna, v
Qe Su carltal, de cuatroeclent.as mil pesEas. estaba divaidido &
achenta acciones:s los =ocios s&la eran responsables da 1a

Y SUT &CC1omes eran transmaitaible=s.

tnteqaracion del caFital

st e & referericias &

1o 1ndepaendl ente =

En s
sociedades que cabe corziderar come andmamas, en las concesiones

Para explotar vias Té&rreas. vV también «n la otorgada Para

S CFfr. MARTINEZ VAL, José& Maria. Up. Lik. pe. 129, 130, 131.

ercantil. Forrua,. S.A..

& Vad. MANTILLA MULINA. kobertoa: Lerecho
Mé&xrco, L1979, P. 334,
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establecer una via « traves dal Istmo de Tehuanterec. La Primera
regulacidn lagal de ellas =ze encuantra en el Uodige Lares. adary
cuando Pusde referirses la poca 1mportancia QU Para erntonces=
1E54) habia alcanzado. del hecho de Que z&lo S& Cconzagran a

ellaz cdiez articulos (del J40 al 251); birern ez verdad qQue tampoco

la= CHd1IQ0E europeos [Que en aguella época restan eran muckho  mas

MIFIC1IO80E Rpara establscer =1 régimen legal d= la andnima. Ya =n
el codigos  de 1334 e consxara buen rmunmerc Jde  sracertos a la
sociedad anarnima, [Que fus obijeto de wrna levy =r la3zw,
Pronto derogadsa ror el Codigo del mizmo afio. Quie reguld 1a

materia da zociedade= hasta Que entrd en vigor ia LiasM de 1954,
(77

Son variades los CONCEPTOS qQue =z han formulado zobre
1a =ociedad andrnima. Nuestra LGSM proporcicona una dascgrispcidn  de
BUE caracteristicas. Parc no LNa daefinici1on Qlcbal Que la
comprerrda.

FPara =ntender 1o Que &< ura zoci1edad en Fenwral .,

BARKERA KRAF moz 1rndicas

Loz determinacion Jde la naturaleoeza del regosi1o e
sociedad. no =ole s Aamrortante daesde el puntc de vaista de las=s
SOCIOE QueE 1ntervienan &n SU OraarmizTaciat v funcionamiento: v Mo

tnilcamente desde <1 punto de vaista del i1nter?z de =llos &« la
FocCiaedad (la comuiridad de 1ntereze= de lo=z SoC10=7. sS10G tamba
desdea &1 PUNto de vamta de la finalaidad de la =ociedad mi1=ma.

Dasde ezte PuUNto de viEta, ez innegable Que en el deracho

e Vid MANTILLA MOLINA. Roberto. Op. Cit. p. 324.
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corporativo contemporaneo, se apunta una tendencia de las

sociedades (sobre todo de la andmnima. a orientarse v cumplar

fine= a 1nterezses ajeno= a los de loz =zocio=. trazcendentes &

e=llos. como serian los de car i colectiva, © €condnicos
tPparmanentes o de coywunturar. o finas da Prooteccaden a los
Qarnice y erplote la

trabajsadores da la empresa cuya actividad or
\d mercado.

sociedad. & i1nclusive firme= po

¥ no meramemnte de fimalidad de lucro de

eta tandencia. la

Pentro He

trno Ya come cboatas & la e@mpreza m1=mas & 4

actavidad

9

desarrallc ze MAiriaird

=acri fiquer o zubardirner: laz

de la= Eoc20s come tales. Ex BT A tanmto U]
marn fiestan ar el deracho torma E iz tes:=
traspersonalizta. da la 1lamada =1, an
Sich, ¥ —eqQun Roimizer. =n al 13

rend e UR NP~ ez las

cCorporation: (=2 TN & &Tta

rebur e aaZIE e i

serentaz, directors y lideresz or

Inver 1ol =tas

ley alemara =2 12s0) . a3l como de laz

fraernte a Edr =&mbiic, tanto
Espafa latrnoamer 1
bra=z:lefa SCbre

institucicnals,
Entre laz defimiciliones

farmulado, comnvisme destacar laz =i1qQuisrntes:

2 Cfr. BARRERA GRAF.,
UNaM. Ma o Lrzd. me.
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soci1o es extremadamente fungaible. 1u)

Ern rmuestra doctraina RODRIGUEZ vy RAODRIGUEZ, nos dice 1o
si1RulIente:

El articuto &7 de la LGSM define 1a sociaedad andrnaimna
eor la coniurci &n [=2-3 do= Nnotas: la de existar basa una

derominacidn socral vy la laimitacion de la responsabillidad de SUs

zoci1os &l FPaac de 1&S acciones SUSSritas., Ezta d=firmicion as
incompleta, ya [Sus omite azpector vy RO [0S Tor 1rndiEpenszables
Parsa apreciar la aut2rmitirca fazsonomia de la anmdrima. For =llco.
adoptamos la zaiguarte defarrcide, Cuyos corceptos analizamos

inmedlatamanta: Eociedad mercartil con ANl rnac1dn, de

capital fundacional dividido =n acClone=. limitar 3.

responzabilidad &l Fpa3o de laz mis=mazs. (11)
b) Concerto= Gensralas=s.

ALrnada RS de la S. AL, v er crerto modo
derivadas de =1la. racterizticaz aue confarman & e=ta
imstitucidr tram zZi1do detal ladamente amnalizadas por la mas divarsa

dectr ara.

SrIanlTacien e

los 2lQuUientes

Cla2

Ern 1a

=te una trama complela de

iQ CFr. BROSETA PONT. Marmuel. e, Cat. 1938,

11 KQOULRIGUEZ v ROVRIGUEDZ. Joaquilrm:
TJome 1. Ed. Forruwua, S.A. MEaco,

“4a. Edicaon,

1z FEKRARA, Frarncas "EnEresara
Ravista de Derecho Pravado, Madrad, ee.

edadex”. TRD it Ed.
Z20%. Z1Z.

9
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1ntereses contrapuaestos. Erm pramer te&rmirno., Te Tiante con mayos
EXIQEENCl1a la Protaeccidrn de los acreedores sociales., PorQue ia

tnitca garantia due se les afrece &= =1 patrimncmo ds la sociedad.

v =1 @ste se Jdebilita. o e=fuma. =n 13ual med:ida =e reduss. (=3

= cradito. v =1 el

volatiza. la posibilidad de ver zati=fes

tierde [RiaT-)

carpital mari festado exs ficticia =

trampa & la confiranza de

Al agudo conflicta

el 1rterno dezacuardo et
®xam:inadas hazsta ezte momento. ma Fraves.
como son las referentes & las del cortrate
constitutivo, deblan tomarss carn 2]l azZentamiento wumdrams de los
tlmara oo fizerine =141 lo=

SOC1IQS . Por lo Qque =1 alaunc na 1o

S1talrdand Jde rpedir Quse =a adaptae

intereszes comunez tiere la

1=2mt ama et

tal acuerdo com =dalo megar

1 ser motable la difersnicla

¥

el corbrara
&l mizme

@& rorma. e

FPartacipaciorns zeria 1rmi3u

Plana a Quier tiena una Fart1c1Eac1an 1Lnear AUl en la

ternga 1rrisorla,. aparte Que 11evaria a SCONIECUSHICLIATS rUUlnoEasS. va

nsa podrla oot srner e la

e PCr zer numsrozas 10z TOQla=

mderaria a 1a

1o cua =

Uurnarimided de =zu conzentimianta,

respondaerla &

sSoctraedad [Que, o N

=1 lo que es peor. =e =xpondrilia a loz

r & estas =ociedades

ella a laz extorsiocnes de la minaria,. Para da
1a reece3aria adgdllidad de movimlento=z 2= Pre&ecliso Que S arlaque

laibremente el prainciFic de la mayoria. (132

13 Vid FERRARA. Francisco. Orp. Cit. pP. Z13, 214.
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En  forma maAs escuematica, las caracteristicas Que

z=obresalen de la mociedad andrmaima san:

1ra, Es una sociedad de capital qus ze forma por laz

aportaciconaes de los zacios, Que eaestdn frouradas = titules

negocirablas v esencialmanta tram=misibles, que se dernominar
acciones vy sue repreaesentarn partes alicuctas.

Zda. La responzabilidad de las Socas

limitada a

su aportacidon. Es dscir. de la=z devdaz vy

obliaacicnas =ociales

=61lc rezponde la zociedad maizma. Son =y apital,. sSUus reservas v
=u Patrimorac. Ezte Principic =sta mariten do =14 todas las
legislaciones. Se ha Justificade dezds Lt oS Jde viztas &
Puesto Que los Tocios Mo =on gastorsz es Huesx = limate =u
responsatri lidad; (=1 Fussto Aue == raeducs v daivide macho =1
rlesgo, zera riormal Que con szta Torma de soci1edad haya mis

capacidad de 1ni1ciativa.

Naturalmente gue =z=ta

recponzsabl lidades.,

refirié&nrndola sokrs todo al carital

Cial. imelica La obligacidn

de marnternarl

laz limitacicnes &

=3 & zw o modifaicasidr v o la publicadad

de la miz=ia cuarde e produzca v la inpoezibalidgad d2 contabailazar

“berefizics fraoticas Qe tendr 1A Gue repartirze. e cuanta
tales, Perc reducierdoe el capital.
A La = . E. ric 2 =1 o aen =oc1al . sS1ne e

denominacidn libre u objet:iva. En las scociedadez arndramas puader

utilizarse lo= nombires. y =e wtall

=& la=
arellirdaz de NS O Varios =oCl1o0o. ze Chietivizan  por la
menci &m -obligada~- de las ralabras cciedad ardritmna’ o Ted.) .

Que en todo cazo deben acompaiarles.



LT La ©.A. == raiqe democraticamente, Por reaiman de
mayorias, Que £2 Forman & base de la titularidad de las acciones,
es dec2r, de laz respszctivas participsciores en el carital. =1
bilern ze hamnm fernaeralizado farmulaz g&ra JarantiTar la presencia de
los CcomEsyos de admirnl=tracider de Frupcos minoritarios, mediante
1& Lrl ) de paduetes proporcaiornale= de acciones. Ademas tambi &

==  han dezarrollado hac=r pozible 1 1MPUInAaCLION  de

acuerdos socialas Traiburales. Fero, [==141 todo. el
PrinciEp1a demccrata ez g armeee e Y rmomnbramientos Por
mayorias =3 2l amperante v esenclal .

Sa. La adiminiztracidém puede zar sncargada & Paersonas
flzicas aue ra sean socacs. El control de los administradores,
=1 aentarac, e hace a traves de lasz azsambleas Fenaerales Jde

acciornztaz, [|ue tisnern el poder sobarano vy Que. e@n ConsaecusncCla.
Fueder revocar su Nnombramiento.

sa. L& S.A. ez zZiempre mercantil, cualavlera Que sea S
obreto. Esta nata la suweta, PUes, en pPrircipio. a la legrslacadn

mercarntail. (145

d ardnima es pues, el eremplo tipico de
las 1lamadas soCi edades capi1talaistas. «llo amplica.
fundamentalmente. [que los derechos v poderes de los SOC10S Se

determirnan e funcien de =u participacidin & el carital Social.

El carital elenenta aszsncial de todas las s=ocredades

marcantiles. Es i1ndispensable fijarle &l constatulr Ja socaiedad v

14 MARTINEZ VAL-. Jos=é Maria, OF. Cit. sp, 130, 131.
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manténerlo durante la vida de &=ta.
El carpital es la suma de aportaciornes de 1os SOC1os. v
Puedse variar., -por aumantoz o dismirnuciones- durante la oreracidon
de l&a saciedad.
el punto de vizta de un concepto matematico, el

Des=d=
a3 &l total de los valores (danerc v an ezpecie’

capital social
las accirones

nominales de SWUECr1tas Jde uma zoclredad andriama.
El patrim>riic zocial e =4 cantidad correspondiente &l
monto del capaital sSoCial,. &5 prote31de £Or wun Fran numero de
obysetc de azSFWrar Tu constitucidn y

legalez corm el
1& v 11 LiasSho .

disposicirones
articulos

\ROr eJemplo.

conservacidn
caal er

La carntidad mirama Bara =1
LRSM) . por 1o Qque

Cartg

= NEN I T &

velnticinco mi1l e
sentido Faneral.

refilors & la zociedad redrmlms en
sbhasto la

se
AUE KenQan For

Perjulcaic gde dlEseG= 1T
sary e cegeete espacial

regl amertacidn =13

v la d=

cor e
Construcclones

cas1:
furidamenrtal z el

ern Torro &

FRIwUCH PHILIFFP.
S.A. . Mexico 1379,

1S vag
Foereria .




capital es la garantia de terceros Que tratan con la Sociedad.
Ciarte Aque, uns vex farmado &1 capital. e la prone en furcidn

Productava v aumenta © disminuye: 2 =1 primer Caso. =e obtieren

benefioios Que los accionmisztaz ze repartin; 2n 2l zegundoe Caso

=ro 2stas pardidaz. Qus para sSw o reprasentacidn ¥

recusrdo z2 inscriabier =r =1l activea. T & = lamarndo o 1%

desapar 1:o14, de tal manera Que. a e buena doctrina,

ura Saciedad e pueds pretasodser Qe S 2 lEerSls1as ELTES1IVOS

cobtiens =n tanto no Bhaya YT TR ¥=1) la= FErdlgas

anterra la diz=mimucidrm derl aFi1tal Que bay aquells

ribrica. figura =n =d actaiva.

Cabe recordar [ue, conformse &1 articulo Jo. de la LGSM
toda =ociredad podrd aumentar o dimminuir su carltal. observando

los requilizitos Que e=x19e esta Ley. Fara ¢l cazco de pérdida de

capital ZoT1al ézte deberd zer rei1inbegrado o reducido antes de

]

azignarss Whtilidades CArt. 1& LuSM) =n  este wiltime caEe Ya

desi19rnacidn Ja laz acclones Que havarn o= modilficarsze ze hard Por

sorteoc ants Notarico o corredor plbla ro pudlende
amtirze revas acciomez =1no hazta Sue laz Precederites hiawyar
srde 1rntegramente Eagadas. LArt. 133 LasM) .

A=l mi1zme (at=] e Podra hiacer CSmITacn alguna de

obligacicres par cartildad rato de la

emizora (Art. Zie LGIoo) .
For la mizma FPrinciplc

tal
reducar =1 de tarceros.

=1

Y as=1. Fara tal zupuesta zo lemny dadas

a=pacificas. Refiriendome ahaora al contenido ssqguemndtico de estos




Para reducair =1 capatal es

requis: tos. cabe recordar ue
mene=ster: inscraibirse e wun libro de registro que al efaecto
llevara la sociadad.

socia

E1 reta2ro parcial o total Jde aportaciones de un
= manars fehaciente v

notificarse EY la scociedad de

daber &
SUrtira efectas =Zi1rco hasta el fin del €j)ercicio anual en TUr O,
del wmiltamo traimestre dJde  dicho

=1 la notificacidrm se hace ants
= bcaiers

[

=1 PuraEnt

hasta &1 fin del

ejercicio. v
derscho de Zaparacion Cuwas g,

gaspues no FPudlendo =yercitar
teanga como SonTecuercla Fedusir & mernas o=l micramno

Toci1al. tArtz. TZu

Ial=T Rt =3

cap1tal coma Sarantia
[uie erm @aneral Profaber laz compras =15 laz FroRlas

accrome=, Talve oor adyudicaciron Judicial en pogoe de creditos =13

tArt. 133 LGSMy . (1&

la zocisdad
(1P X~a=) =2

(=3 carital. e L Y
indaivizible. detarmima CONO UAa SO SN St
la divizadem del

Tuma de aportaca
1rCTirRor

Ccofpi1tal =e realz

comS aportacionss. a
L& AZLION como documanrto SFus calaidad de
aEpestox.

NnEiderarse

soc1a de ta andnima debe

Como parte que 1nteara el casital lwemo

del socio y Fainalments como titulo valor.

16  Cfr. LAMANA . Lui=s.

Euncional del Capital o=
Madrid

Uerachd Frivado.



La existencia de accionesz ez esencial en 1a sociedad

an&drama ftanto que algunos ordenamientos la denomainan “sociedad

POor accionez*i.
La Ley zefala quz el capital de ta sociedad andnima

“estard divididos en acciores'” e 1nziste en ssta 1dea al declarar

que: "las acciohnes serar de 1gqual valor y conferiram iguales

darectos"*
S et capil1tal zocial es Fundamentalmente umna cifra

farmal que erntrafia la medida de lo que en conjunta los =ocio=s han

aportade o se han conmpromatido

& aportar a la sociedad, =1 valor
rominal (=153 uria accaidn zSefmala la cantidad Que. como  minimo. =
debe aportar Fara consagulr la consideracion de sQC1o Ha de

exi1stir una relacidrn exacta entre el mnumero de acciones <Que tiene

la =ociedad. su valor

nomanal v o=l capital s=ocial,. de manera aue

la cuantia de é¢zte sea =21 resultado ds multiplicar el numaro de

Acciores POr =u rnaminal.

€1 valor rmomimal de la accion =

K

diverzo Jda =u valor

real o afective, ==to 2=z. del pPrecico Que las acciones alcanzan z1

son vendidazs & tercsroz En 21 valor efective de la= accirones
1nfluyen muchas Carcumstancias, e eErntes =llaz 1=l las mas
relevarte=z =1 dividerds.,

iaz P Epectivas de amplaacidarn de

caPpital v de lo 3ue puada resultar en wun zupussto de liquidacidsy

de la zociedad. lnrluyer, =n defimitiva sobirs todo el valar del
Patrimncnic scciat. zus Posibilidade= de 1ncremento gor la buena
thEr Chia de la actividad scondmica de la zocisdad vy las distintas
motivaciones= Fs1Toldaicas Que 1ncirder en la oferta v la damanda

* Art. 112 (LaoM)
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de las acciones. (17)

La acci1drn constituye también urn corjunto de derechos

del sSoc1o &n =1 3enc de la corQamizacidn social. Ciertamente el

accicomista tiens Junto & wunos derechos= Qe el cordenamiento

reconoce comno tales

1ertos podere= o facultades, qQue se agruPpan

en tormno & cada acsidnm. La gosiba laidad

de Que urna persona redna
varias acciores conziz=te ©ry [ue regla AxnEral- se
muitipliiquern =3 1rcramert e = Ppoder esox= der=chos=s, Por eso

rodesty

limitarn = U

Lrnero  de
AcCCAICrEE. 2z ana mana feztacidrn clara del matizT carprirtalista
Aaue al vincular o=

linea e PrliocliFl1o.

laz acSioreRE & los
Ceomin srtaidad Tar il ca diztarta & sus socCr10sS,. la
zociecad DL ez Para [SI-2=1 -1 v man1 feztarsa.
extarrnanernte. liatnados Srgarm cooiales.
El = =3 rzta zormjuncidnm de instituciones v
Persona=s T&r & de considerar L=} centro de
decisidn de laz 2rac1ones Aue atectan la vida de la sociedad ¥
Que deravan de 1oz contratos de crtditos.
For lc [erneral . - Somerament.e, Ppuedenr

17 SANUHEZ CALERU. Ferrarnd

Mercantal.
Sa. Edicion. Ed. Lares. Vall

18 IVEM. PR, 17e. 177.
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estudiarse bajo dos grande=z aspectoss: su 1ntegraciédn o formaciom

Y 2us facultades o camPo de accidn.

Los Srgarcs d2 la sociedad son LA ASAMBRLEA GENERAL 'E

ACCIONISTAS, LUS ADMINISTRADORES v el COMISARIC.
A lozs admimistradores se lass confila la gestadn  de

activaidad zocials =1 comizarig tiene & sU cargao =1 control v

vigilancia de la misma 3=zti1or. v & la Asamblea le correzponde <l

nombrar a urnos vy otraz. recibtar de =1llo=
desarrallada. v tomar las decirziones m&=s 1mPor
la vida de 1a entidad (sobrea todo discutir. aprobar o modificar

la diztribuciodn del dividende

&) 1nforme de los adminiztradores.
v laz modificaciones es3tatutxrias’.

La Asamblea Te encuentra,. Pues. & Un& =1 tuacion de

SUPrenacia Yy == el orgaro =oberanc de la saciedad. no an el
sentido de Sue Su actividad o & limitaciarnas. e
la= timne maltiples. Zino &n Cuantc Que TS componentes o san

=13 =u c&laidad de

dezianados Por radie, PUes
SocC1os. vV & l&a vex porque noe debe raendler cuserntas de Tu actividad

& nadie.

Lo= admirastradores v la= FOr @t
contrario. €& PO3I1ClIon de zubordirnacl gy raseaecto & 1la Azamblea.
Pero N depsrder por eso enteraments de slla. tacultades
v daberes=s eztarn fFilados rFpor la Ley, =n sUu mavor parte, Por o

okligzados & abzervar los

cual puadern =J&rcer las Primaras vy

tarito. e=tos Srgancoz

segundos. Ba o [ ig] cierto asEpecta.,

subocrdinados constrtuyer urn frerms a laz g-tralaimitaciornes de la

Asamblea. va Gue =1 &sta Quisiera contumar algura 1laegalidad "o
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ancontraria, © no deberia encontrar. Suien pusiera en obra. rues

&=sto= tendrian que responder Por ello personalmente.
Admirnstradoaras y Ccamizario= son loas Srgancs responzables Jde 1a
actividad sccial, sobre tode pPanalinente. v o tarnto,
representar como filtro rFara la actividad de la Asambleas

realizandc =olamerte agquells [GOus <3t i comtorme a la Lev.

Togdas

S FHMCE BN MecEsarioT. Poraue as
inconcebibile [RTeT ) Saci=dad aQrrmima & la [ue Talta algumos de
&lloz: sSuz facultadezs ezttar eztablecidas en Qrad Farte por la lev
e modS mMeditado v CoOMctlvo. POPQUE &OBUW AL I Co v Soordinado
desarrallo aztd comndiciormada. oademndc de la vatalaidad vy eficacia

de todoz=.

de la entidad. =] rezepeto a los derache

H=1 como la Azambleas o podria abdicar =uzs Ffacultadss.
Ppodria, er CEME L. arroexarnr =l derecho EaClusivo a
el=rcer -l cantrol de la actividad =oci1al =] =y arrollar

directamente scta miEma actaividad admimiztrativa. Sdl

=, e2n nodc

al9urias excepcionez: a3uw2llaz admitidas po ta ley o

&laurno. altersr la fizormomlia de los diverzos FRaro=. 419

El SrFarnc IUPPremnc que 1rteldra damnocraticamente & los=s

= MmA=E trazcendentales da 1a

FOGCICE Y que delibera zobra 1oz azunt

arndnima e= l&a fAcambilea de accionista=. (20
LA ASAMBLERA GENERAL DE ALCICONISTAS =3 @l organo supremd

de la Tociadad. coma dice el articulc 175 de la LG&GsSMm la

1% FERRARA. Framci=z=co: “Empresarioz v sociedades”. TRD it, Ed.
hevista de Uereche Fravade, Madrid. pp. 60U, 26l.

20 RUDRIGUEZ RUDRIGUEZ., Joaquimn: D Edzicaidr.,
Tome 1. Ed. Forrda. S.A. Mexico, |
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Expozicidn de Motivos de la mizsma.

Fodemos decir qQu= Az=amblea general es la reunion de
accironistas legalmerte convocada v reunida Parsa axpraesar la

voluntad social en asuntos de =u competencia.

Decimos reunxan de TC1onl1=tas, POrque no s
indizpernsabile la presencia de todos los =ccios. sino sdlo la de
aquellas mayorias Que la ley v lo=z estatutos raquiaren tart=s.
189, 190y 171 LEGSMs .

La PP =0 R X1 de Motaivaoas di1=pone Que la lay ha
reglamentado la= dilver claze=z de azamblea=. £=3-3 decar. las
ordainariaz y extracrdinariaz. laz generales v las especiales. Se

arnuncilian as1 laz princiPpales
Llamamoz Que estar
Ti1on1=tas.

las qQue wnicamente

particulares (&rt.

PLaeder =er ordinarias v

a= las que =a reurien Pars

ones, Que pPor

acordar

disFosic1dn Jde la | eztatutos, raequiereats

Mmayor ias ezpoclales.
& Te relinen para acordar

Asambleas ordinarias
zobkre asuntos Aue o corresporndsn a la azamtxl ea extraordinaris
lart. 1520), vy Jde=de lus9e anualmente para proceder a di=cutar,

aprobar o modaficar =1 nforme de lo= admirnstradores. tart. 181

LGSM) .
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La asamblea ordinaria tiene Que reunirse gpor lo

menos
uNaE vez &l afmo, derntro de los cuatro meses que s19arn & la
clausura del &3arcicao zocial. las azambleas extracrdinarias

Padrarn reunir=e @ cualgquier taiempo conmveniente tart. 122 al

final LGSM?.

S& llaman asambleas mixtas aquéllas que segun su

orden
de: 1 dia harn de resclver sobre Mater 1a% Aue  Sorresponden a
azambleas orditiarias vy azanmbilaa=s Lracordinariaz. Se [P R-T-Tg] er

Sezgiiry Szl E-Y-1-%

Que hayan de rrezalvser, (1
S 1rntedracidr == CONS 13U mediante sy Fprocedimianto
zefala vy Que farantizas la posibilidad de que todos los

tirernern dozvechca a 1nteqararla. puedan acudir. deliberar

formativas
de la volumtad =cocial &= la =isurente:
Los ACC1oM1Ztaz,. Para reuanir

legalments convacado

r
o

facultad e EOrvaCar 1a azamnbilea

correszponde al Grgano de administracidrerm (art. 154 LGASM) L

For re3la RErearal . 1la 1im1ciativa Fara evpadir la
CONMVOCIHTOr 1a CorresEonds a las admnirniz=teadares: Pera

estan obligado=s a twacerlia si1emere Que 1o

conzideren partinente

los comizarios (art. lee, fra

12y VI LGSM) .
Cuarrdo par cualaulsr cauza faltare la totalidad ds las
comisarioes,

1 conze)lo de Admirniztrac:ron de=bersd convocar er et

t&ermino =1 3 diaz. a asamblea gereral de accicoriaztas Para QAuzer

21 RUOVRIGUEZ. Joaguin. Op. Crt. P, 1140
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eésta haga la designacion corraspondiente. S1 =1 Consejo de

Admirmastracion Nno hiciere la convocatoria dantro deal Prlazo

sefialada. cualauiar accaiornsta Podra acurerar a la autoraidad

Tudicaial del domacilic de la sociedad para Sue aste haga 1a

convocatoria (Art. 16% LGSM).

La convocatoria debe publicarse en &l peridodico oficaal

de la entidad en qus estd el domicilio social. o &n una  de los

mas carculacidon en este lugar, con la anticiracidn que Filen los

estatutos © &n Tu defecto guince dias antes de la fecha =ehalada

para la reunlidn (art.

La easamthlea ardinaria se instala validamente (=12} la

pPrezsencia de acciormistas que pozeern la mitad del capatal zacaal

(art., 13y LGSM).

La asamblea extracordinaria por regls asneral regulsra
la presaencia de las trez cCuartas rartes del capaital =ocial =& lva
aue en el contrato social FTi3e wurnd mayoris mas @slevada art, 19a
LGSM? .

(1= dismiruar. el

Los estatutos Pueder elevar, pParo

numero de acciones necesario Para e hawve Quadirurm er tas

azamblaas.

51 ro ze obtuviere el Quédrum para celsbrar la asamblea, e
expedira uria segunrnca Cornvocatoria, con =P residn de e=ta
crrcunstancia 14 ery la Junrnta & rasol veradn zobre los azuNtos

indicados er la ordern dal dia. cualaurera Que saa el numero de

accromes presentadasz.

Respecto de laz asambleas extraordimarias. al QU rum

para la reurldrn en virtud de segunda  convocataria la Fiya
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1ndairgectamente P ley tart. 1%1, segunda parrafto LGSM) . al
eztablacsr ue "laz decisiornes < tomardn siempre por @l voto
favorable del numero de acCione= qus reprasenten. Por lo menos .
mitad del casital sacial”,. de modoe Que zdla pueda celebrarse

1a
la asamblea extraordinaraa cuEdc Corcure®a tal numero d=
acciones.

Los autores 1talianas= suelan 1 lamac asamblea
totalitarza aquella & la qgue concurrs la totalrdad de los

la valaide=

accionistas. La parte Final del articul
Pay & =1do

e les acuerdos de &stax azambileas, EirqLie

Precaedidas d= convocataria sublircada conforme &

Los ACC1OMISEas pusedsar Corncureir a la

rers=onalmente. bi1ern por medio de wun mandatae o

=z aunent e

lagal: la Ley (art. 190 LGSM: prevs e cpe

mandataric=.
mardatarioz

La Lev excluye la Fpozibalidad e ques
las admini=tradores y ComlSaris Eermrte Que
=oci1edad. S1n

lo =ea cusls|uier otra pezrz
“1mgeErn la laibezrtand F&t & [aTIGLTo Vg

embargc, alaumos
eder:  tanee  tad

lo= =octira=z F

mandatarios.
=Mtac 1 omes [ue Puaedar raecaer

Caracter. limirtan =l
er una sola per=cna, = ambaz= limitaciomas,

conjuntamente.

(=14 acciormistas on

o= &

er dos =13 laz

mediamte los cuales =e marmifiesta 1a v lurmt ad

Nneg@oSios Jurlidic
socialt @ CTMETecCUSeNCl &, =0 VIirmTulatoriox FP&ra todas lozs
sBccicnistas aun para los ausentes vy disiderntaez salveo =1 deraecho
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de oposician en los téerminos de lev (art. Z00 LEGSM) . (220

Azi, lag resclucione=z adoptadaz Por la asamblea sonr

naEoci1ios Juridico=z unilateralss v complsics. Unilaterales,. porque

enanan de urn 2olo cerhro de interez, coma ez la sociedad da i1a

que la azamblaea mErzral es g

comnple)

w

- POraue 1a
voluntad de la azsamblea s

es. =Zi1re el producta de 1a em1s1ion de

una zerie = voluritades individuales

For lo=

=]
diferentes acCionliztas. Gus bar £lerc:

der @cho de voto.
Lazs facultades e SamEEten & 1la azamblesz, va Sex

ordiraria o dirmariae

o TiamPre deleganbiler. El acuerdo

lo towma la Y la =jecuci1dn puede encomnmenarze & un ejecuto

Ti1iempre =1 de adminiztrac:ion.

El

avM esstablecs qQue la azamblea

ordinaria e ccurParid azuntos 1nciuidos ern 1la Urden

d=l Dia. de los siguls

I. Dizcutar, aprotiar modl fiocar =1 informe de los
admimliztradores Hdezpués de otdo I 1nforme de 1oz comisarios. \d

tomar las madidaz [Qus JuIBue oporturas

Ir. Er s

azo. nombrar al admirnistrador o Conmsejo de

admimistracidn v a los Lomisarios:
111. Determinar loz enclumnsntos coarrespondlientes & o=

adminlztradores vy COmMISarios, Cuarsde o

hayan =zZida Fijados en los
estatuto=.
Debe inzi1etares zobre la caircunztancila de e astas

Cuestiorne= zon d= 1la compatar

1& aexcluziva de la azamblaa

22 MANT ILLA MULINA. Robertc:
Meocico. L9973, PE. 383, NdEd.
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ordinaria.
Las asamblaeas extraordinaria= tienen competencia Para

resolver sohre la= si1puIerntes materiaz tart. 182 LaSM? 3

X. FPrarroasa de la duracidm de laa =occiredads IxI

Dizolucidn anticipada de la zociedad: IIL) Aumento o reducci1on

del capital =ocial: 1V Lambilo de rmacionalidad de la s=cciedad:

VI) Tramsformacisn de la zociedad: VIL) Fusidn con otra sociedads

VII1) Emisidr de acaciors Pravilegiadas: IX) Amortizacion por la

acci1ornez ¥y emisi1én de acciones de Poceas

scciredad d=

I Lualauiera otra modi ficacion del

batd Emisi1dn g

cantrata zocaial,. vy 11 Lo= demdz azuntos para los Que la ley o
el contrate =oacial exiya un SUEGrum especial.
Bacr considerada ezta relacidrm pueds sintetizar=ze en

= Iupuestoz zZi1IUrIsnte=:

Tra.) Acuardas qidez SuUPCHnen Mol Floacidr de lo=

art. 1=z L.Gh.o.M.i.

estatuto= (fraccicon

adoPcidarn a@~13=2 la ley (=] el

contrato sfraccadr  H1X art. 132

LGSM; .
acCi1omistas es i

A pezar de Sue la azamblea gsneral

Srgana EURE &G de fa zocisdad, limita=s ey

la asamblea

libertad d= Jec1z

Preacl1za= ers =u
Penaral PO Puede tanar aousrdos Sue amgliquer: modl ficacionas de
derachos de terceros o de 1oz profp1oz ZoClos. cuandso tengan la

conzichEracictt o= simplas sorecedores de la sociedad.

Er "o Puede tomar

ley o loz &statutos
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corncedan & las mirarias © a grupces especiales de accioniztas. asi
[=L~1, 1= tampocos a los derechos

especimlmants recornaci1dds &

alauros

- 12 R EmPT

cuPraimir o
derechas

mod: Frgar los

s1the e laz
ley Lo sermit

(il

EE aue 1

Ly

eeiritoe O

la mismac.

FEsSalucionss

iv. Vo vy V1 del articuia
votado [=31al contra Yence b

B e e
obterer &l

resmociss o

SRS .t PraRor o1 an
socral, =zeaun &l Gltimo Balanc

aFprobado, zi1emEre @us 1o zolicite
dentro od= loz RS IREE-TU8 -

fa clauzura

Quince dias

tart. Zoue LGSM

de 1a

Bagurn Radr iauez v R

drlzuax. dezde el puntoc de vazth
= et ructura simple o combx e,

laz acuerdas o= las azamblans
TUPGIEr: tima D e de actoz gur 31201 realismade 1= oz mi1=mas
Srgsrn toonvogaroria - orders dal dia - gubidlicadad e AacuErdol .«
rar 1o gue bren fueds hablarss de acto

FProCadimlanto.
La 1rtaervaernzidn oda 1o

= ADMINIS FTRALORES dal srte
=& marafiesta 2= la aperacidn

Erdr are e
asamtilaz

e

.

SorenCe de desiziornea trazcsndental
extracrdinariaz. las

cixrta

Drdirarias v ade dlaria
socialas. laz

mods

con regoclos
admnirmiztradores.

da admimiztrscion debe ocuparze  de aszuntos

23 Cfr. RODPRIGUEZ RODRIGUEZ, Joaquin. Up. Cit., pp. 115, 116,
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Que 1nexcuzablements debten resclverse. ser permanertes (asuntos

S Jurtdicas.

cotidianos) e 1ntegrada por paersonas flzlcas

e 103 &dmiristradoras. Caalaquleera

interecsa rasaltar aue er =u aze

de la zociedad (la =oci1edad mizmar .
rnterno Ccada uno de sus mismbros es=ta ligada & la sociedad [2=T
urne relacide Juridica Que Partilcipa Jdal mandato v erastacidn de
servicio=.
En CSuarto & las facultadsas de ] Srgario (S5
= feras

18, la Ley les astraibuys Gorn b

adminrny et

m a1ty ez

de actuacidrn: la administracidon o

la sociadad ern Juigcio v fuera de ).

Er Cuanto & las pramera, comerends tod

la vida i1rmterna de la S e CrdErier vy dirliairy oy E1-1-1

MECESHIr1T & COnvVer ents

AR e

cuanto & la reprez2ntacldr, exta

PO T2 TR

Xractuasle

actos Y MERoSlon L

ezten comprerndldas =u = (== 1

de la =mpreza. Laz facultades 1da= & lax

admirmiztradares Rl 227 ) v
rTioridal . V.

raturalaezéa lesal

ur contenido rigidao. (L8

ademna=s. FOor
Ademas del raanc de admarazstrache [ie =1

Lonse&ia e Admirastracidn o =1 Admimistradar e . =N =y CHRSO,
las diferaentez lwairzlacicnes Sus= & la =ToCiedad aridrama
FE.

Ze3 EROSETA FONT .,
Ediciémn. Ed. Tecnos.
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han efravizsto

1a creacidn da otros Srommos permanentes. mas
ejecutivoz, que == encarausn de la operacidn diaria de la
sociedad.
Ezstosz puzstos han 1de adauiriendo cada dia mayor
1P ortancia por el tanmahio de la=z orgamizacicne=s v la necesidad de
ancomnendar a furizionariios

zocial cotidiana.

SUBGERKENTES,

aue 1oz b

v =l
A cisrtaz ag
SLos directores
Rener almemte

depernden )
Adminmistracidnm. Quie es &1
ernvergdadura. Cabe

Nnacicnales

cradlt
LASFEC (L7 de LDacienors 1#09
sSera dasi1anada gor 1 Conze

las decizy

oren digmriaz au
funciorarios e@ztarn muchaz=
contratos a larqae plazo —@us

Nuezstro Derecha pr
obtras funciornaricz. QuUIEREsS
Yo tambiemn por ley, Jdeben 3
Sarac. (15e-o03 Ler.

rarrafo

La recesidad
daireccidn de la emeresa
designacidr  de GERENIES .

estos puedean Ser gaenerales o

u

Eztoz DIRECTYORES

la razZpornzabilladad

dea la actividad

SUBDIRECTORES, GERENTES v

tipo aenaral o szpaeciales dedicado=

- gerente:s v demis funcieonsrics
araraulcaments del

Conze )y de

Srganc

usual en compatil s de crerta
= el cazo Jde lazs sociedades

articula &

2t de &

1
) IMrector Germeral de laz misihas .
3o rrectiv

For 1

& AMmpPortancia Jde
€@ acampahart &

u

= Ffuncionss, estos
Tacul tados Fars celebrar

P

Finantes para 1 Tovzrexdad.
EViere 21 nontbramizats de gerentes v
Por lay tisnern ya Caertas facultade=
arantaizar =Zu mans1c v desempetio del

v 171 Lusrh .
de atender de& una Mmansra contlnua £ lan
Zocial puede zata=facerze tanmbiean por la
Fiur la extenzidn  de EUS Tacultade=.
ezraeciales: eor S origen:

rombr adas

o



Ppor la azamblea 2 por =1 conssic de admirilstractdn.

Los = laft 1o -2 [AsrErales tiensn & =4 carac diriQir la
neaac1 &gl <m saTi1al . ca “las mas ameliaz=z FTacultades de
represantacld v = CArt. 146 LGS . Los gerentes

lo una rama de la megociacCion. =]

espPeCilalaes tilener a
ma: pero Sentro da la

ur ae=tablecimienta =

FOZ&r & tambadrn de amelias facultades

Grbita de sSuwus atribuwzion

rt. 14é Lasmo .

de representa

El depsrde del rombire que se le

de al carQg Jenomina director seneral o
acmirisztrdor a Quiern = L Rezrent Bajs la influencaa
ROr teamer 1 Cana @ Prodlgar el riombe e de ger=rte &
- v a=1 . = algunaz=

funcronsarios de

N&EACCIHTI OIS e verntaz v PIrentas Jde

rsonal., atc.

Credit
> laz furciones

Tampocs aqgut

afectivaments

Ay St

representaci s

rismbr ama ent

lara revocatle

LasM tza

Slaridad.

1al

=l 1 Grganc

de ez ta

1la PUuede

=1 Rerente Ponbrads

el mombrados Bor laos adminlztradoras,

Ser deztaituitdo: =n ambis
(0= 2lla= MISINDE Pusds e remavido: B amba e por 1
asanbl ea. Que P ravoizZar el Pombram smto =153 Prop1os

admirr=tradores.
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=r 1a LGsSM.

Ferasnte (art. 14%5:

Fersnts= debeze prastar

Loz DIRECTORES ¥ AFPGLERAL

riEatural i =aosn

sdquiride Ya carta e
NEQoC1oz v & @llaz =e lexz confla.

actividad admainizkrataiva diaria.
SIS i a

La figura Jdel Darsctor

BT IRE .«

amplia tradilcTyon

conztituys = 1a (= 1z
oraarissTidn de admarma ¥ oz irh Smbar @
[gh=} s zade de la atencioer Shue e il ET1RULEr& (=T

Parte de la Lay.,

U tor 1 e

del Dirsctor

Rexzul s Qe Ve la practica IR -
Comzasrada despudsz e laz Earle
L ETal [ af-2=DAT~3 X~ L=

=l L Faeel &dMlrl e oty S0 Jues

Tr. MANTILLA POLINA.

= EL-F-1 X5 ]
Tema IXI. Ed. Itaprarnta

GARRIGUES. Joasile:
[53 b 13 Rodr iguees
Aguirre. Madraid. p. 115,
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Profundas transformaciconaes 2n la tradicional fisormomia de la gQran
sociadad arndrnima. Estas figuras, bajo dixtintos nombres -
Consejsro deleaado., Lomixidrn ejecutiva, Director General. etc. -

(== la Pretansidn de agtlizar el Srdarno administrativo. han
mody fFicado s funcidn oraiginaria, convirtiéndola de urn dr3anc de

adminis=tracian =n wurn drgarmo de control v vigalancia.

A diferencia de 1o qQus suceds =1 otros Crdenarnlentos.,
o &= rmeceTarla 2n Derecho espafmol. para sroceder validamaerite &l
nombr-ami ernto de urn birector Garmeral. s Frevia SLtor 1 Zas e

zi1bkalidad de Qe =n lo=

MNc cbh=tanta. cabe la &

to. Caracter

1a z=cociedad ze haye

dex eznbte Cargo.

abligatoric ¢ pPuramante nndicative. la or

Alars Cuarde o as frecusnte la practica, =3 acni te

=X desianado

tarmby e la posibalrdad de Aue =1 [ar

Por la asamblea.

Az FaeE . v = Puede arfarmae e el
rombaT &l entc =B Larector Ger saorde morma lmente @l
Srgamno admimiztrativo. S1,m FEr jurcilo e Sontadas ocaziones
& llave & cabo por la Azsamblea.

Come riota maz destacada cabe safialar QAuie =l poder

conferi1oc &l Director Ganeral ez, Predizamsnte. urn poder aensral

loz actaoz relative=s al gaivro a

Que le hatalita para realizar tod

gz la empre=sa Jue constirtuye &l objeto de la sociedad. En

trafic

Pravée 1

a®=ta serti1do las clausulas sstatutarias &
existencia de un Director Gernersl. azicamos lo inscritos
arn el Reaiztro, 1rcluyer: wura lista ma = tallada e
facultades concretas atribuldaz & sQuedl, Suida de

u3



una clausula en la aue == es=tablecs que le corraspondera “Ia
realizacidre de todos 103 actos relativos a ia realizacidédn del
obiets de la =occisdad.

Er restumen. al Liraector General le corresponde. dantro

[~1-3 la aoraanizacicrs de

la admimiztracion de la s.a.. la funcion

zocial Hue Turone la puesta en marcha v la

la politica Qeneratl v de los =lanas de Festion

admirnliztrativo. wWonzesc © Acambleas
- Ezta furncidr aue desameaa el Director
la ==zfera 1rnterna v a la esfara axterna de

la sccisdad, darndo lulzar & relacicones de indole diversa.

malrme

te. 1oz pods

ztablecer .

e lizsta de
facultades. cor Carduzter Curamert s 1rdicativo. Frecaedida o
seaulda de wune clausalas Rorezeal Aue. de

Zuporna la auzencaia
de limitacacez=. 27

C) CUNCERTO LE L& CEUDe ERIVADA.

Para MEHRAN . “La defiricidrn eztricta de L

gue =e wutailaiza

1ncluve toda la deuda

tda wurn afic o mas Az el =ector PUDlICO tilene &
de razaiderntasz. una defaimicidn maz anplilia a9rega la deuda

L) corto
del sector pablica. la 1mverzisrn directa v ola (K) &) PEL
ERIVALD ta corto v oa larqQc Plazar. El Int=rnational

Compilers Workima arour orn E<ternal Debt Statizticzien €t que hay
reprezantantss del FMLI v a2l Baroco Mundial) kbia acordado qQua l&

Z7 Cfr. BDARKLGUES., Jdoaauin.

Op. Cit. Fe. 121, 122, 124, 12%. 127,
135.

un




deaeuda externa dekberia definirse como "Los pPasivos sobre los
cunles existe una obliaacidry Contractual de pago.

Se i1ncluven asi
la arvarzion directa v los Fpatrimonios de sociadades". (280
Las entidades financiaras v el cliente o claientes
conforman ia relacion conmtractual de @=ta clase de negocios.
tE=te Punte Zera tr

o

tado <o mavor amplitud al referir=ze a las
Entidadez Finamncieraz lrnternas

1arnaless .

1.- Tradicicrnalmentse == ha acerptado Qe =Oor 1o aue
rezpecta a la dEuda Ematerng s-c1ste L ST B erobylema er el
servicio =L v amortizacidn- de 1a misma. S1 Miay aue

vraalizar &Klur pago. va sen de

2810 =& Puede hacer 21 la morneda Jdel paiz

acraedor

la posee2n. POr
distaintas P AZOre

-~ 1oz andivaiducsz

Que debar
hacer los Page

mzte problaema. SQue

deudas
it ernas. el raa & rEcCUurrir &

adauirar la moreda extram?era NnacCesaria.

riesacs
del deudaor ot laz variadaz 1ntlus=ciaz Q. @l valar
1nternacl onal de2 s moneda . a lo [3ue habria R SAreIar La

Progsia demarda del peiz deudor .

Tactor QAue tiende
depramir el valer ods =u darn

= P
balarza de Padaos. Adaeman =1
comarcia v =) lo=z movimientos
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GRAFICO 1

FLLUJOS NETOS HACIA PAISES EN
DESARROLLO.
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lo= oblerrncs oentral==s. s30T e 2zt ructurac1dn Que
tramsformnarar deida d=1 S Prlvado. & LOT=T T P B} ofi1cialments
garantilizada. <n deuda directa
e 1Ty St =L la
aue la Hdifircul tadte =5 X2 de=l

[RTAT-) =1

reprogaramada 1k hazta &

tiprcameritsa =0

Z &l Z.I5 Poe Cler del
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La =iaulenrte ronda de Flrrnanciamlento am L9Xd - =1

UEC de crartaz oPC1on RSV as Sl Y oreEderioml s 2
tmoOredas. o de modificaciwn del calsndaric de pagos = trntere=

62




reprastamnos o concesidn de Subpréztamo=z. servicios comerciales.

CaTina

. Cormverzilomes J% Jdeuda- v omodyfac

de la=

Condlclanes. Famboa &e Fubo urna rueva dectin

= =T AT | Srdnda T

Barmcario  total a

dezarrol ladas .

FIS . 000 milla

=

aruales =

m1llomes oo

adart

1omes an =y

dezec (=1

hament e

recesidad

aderez. Loz

Aue cortribuia a

la partacipacion de loz

(==l lo=
1nteresas comarciales de 1oz bars v rmativas.
mtatile=.
deudores VIeror an PR )T SN D S e

mernore= MarRaerres. reduccidn

elamirnacidr de darecth

multianuales Frolormaaaca

v
&lavio G la deuda. A Bramci1en

ma v

luz dea retardos la onfo (=153
finmanciamierto v detiz do & trasmil s “=r
desarrcallae & las ba os . fus aunsntada la de

Tinanclamiento bancaric madiante otros anfoac

Los Pra=tamas v zubprez

HINCT PErMml ten &

rediEter xbhuaar =] cradite a diferantes

Bim asnuimert ar Tu expozicidr alobal.

Praztaniztas v el Fraestatarico arlgaral.
entidad del sector pubkilico. acuszrdan Aus
Br&ztarm TEEr transrferi1dos & (RTINS TRV deudor Que S s ums: La

respomeabillidad del reambalzo del prestataraic riminal.




El Prestamizte susle asumir el riezg9e del créedito Que

rasulta de =t & transfarencia & [Rlg) mE Ve preztatario: el

Ppreztamizsta sntoncez represta 2=Los pEroductos & QENMSNCIaz a otros

prestatarios

El ¥ =l —ubpPrestano pEeErmaten & lo= banco=s

dezarrollar relacionsz con cliznt

= palzes en desarrollo. para
apayar

tividade de erportacion ds =us Clientez aen Palze=

ireduistrisl

e ma=

reasiganar riesaos de
crsdito ent

G Feare

dertea d= wun ratl=
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la culminacian Jde muchins Progre=o tamto dentro dJdel

represents
d=1 mi=zmo. En

e2nfoque

arnc Bor T

Trructurac: s

Broces=o
ampliads == 1ncluyen modalidades ales 2= Financiamisento,

adema= de 1rrovadiones
han =:do

Ern brez acuardozs recrentss de raesztructuracis
1tcsnt i ves de rendimientce vya Sen para loz bancos © Para

1ncluides
1387 para 1a

El Flan de Ffinamcilaniernto

[Xia] Pai= dewudor .
Arasrnmtina 1rmclula un dere anticipade de sarticiesmcirér para los
barzo=.

al actuerds: dentro  de

Los barcos Que
L=l

las ocho semarnszs de celebrado e Brarelipaas recabas
Sl la criarit 4 & del

Ciento esacto

=1 a4,37%  por
comPr NI = los banc Qi e e r cmet 1eror Jertro de otero rhe=
mas rec1bilercorn unos e U1 IS " <i1ento. Los
barngueros oplnaban que temian wn 1mEsrtants Parel
Ll la acesleracadn o= . El acuerdo Ser

@&l Ecuador comtempla

S1entenente Sonclulde con

reastructuracaide
1pado Seme Tante.

urn derecho de particiracide a

Az L aintil &en Flddrera

Ui cambilo de 1a

ot MEIICID

fus Fropuezto

cainm wrs Arstroanent
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AR millorme=

&£l
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ancarics existentez. (38

=1l PRIVADG.

inters#s ma=z atractivo sus los titulos
ooen hav urs

0

y& ==& = &1 sector puklacs
crecients  apreciacicr deld Paeel v  FProvechoso qri= la
S Feactilvacadn R=3
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d=1 Srecimienta.
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o lugar & una
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Durarte 1
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1Nerenantar la conpetencia de fusntes interrnas v oaxh

roas.

Entre tales medidas puaden

itrar: =1 medoramisnto el

furici1onamlernto = 1oz mercadas . 1rncluzo =53 la=
financiera v laparals: la s=laimimacades o ZimFliticacidn de la=
realam=rntac: v =1 acabar (=g} 1os (D=1 - Ve TERar

PliDlicaz 0 sravadaz: v facilitar i1a&
El dezarralla EINEE S &rI&l =z Farte 1ntearante o
obyEtive alaobal

de promacidn del desarcolls

El Harco
Murndial e afios reclentss

- b Srntrado una atenclée Creciente
e Var 1oz slanent oz

ezdin emprezarial v

aus
sor le tanto Tacilitar el dezarrolla la SN E ETa. Se ha
empefiadoe =n &)l diilomo de politica Crpsinlca voan prEctancos Para
aluste e=tructural v sectorlialaes para ezstimular 1a audoEaa e de

Folliticas macroszcordmica

T auankra 2 e L

andividuales

rirCas v ayudads

retorma o oz e e relime

creciaente
de palzes.

€1 BRancoa ha faimarnziado Jurarntse muchos

X

afmos Provacios
disefados Ppara apovar la Ccreaci1d

v crecimientc de
Privadas Peluedas v medlianas.

Banco hia aumentadco

L

U azizitencia a los

zEfuarzos

S 1S @ la
eficiencia de 1

=12

rErvdama et

de las

& Varioo Falzaz Ll

resstructuracidn v

Fravatizacidr B=1-3

del creciente r=conocimisnto en muchos ralzses
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del PRl decizive del

SECTOR FRIVADL
amprasarial.

V. de la irmiciatava
el Barco iz iniciado Gltimamante esfuerzos

=i1=taniticos eara re=ealdar al objative del

enPrezarial er palsez

dezarrollo
Aue procuran tenar tal avwuda. Ror ejemplo,.
Ghana., Ezta hacirends $sto concentrando su asesorila em andlizis v
Politica econdbmicos sobre la creacidn da condidiones v sobre Lo
arlicacier de maedidas aAue fomenten <l dzsarrolloe
(39,

enpresarial .
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internacionalez tisene funcicores crediticias 1mrPortantes.
A diferencaia de laz "r=alaz del ywsas”, qus s han 1do

abeandornanda paulatinaments 2n afios setenta. la

dotacidn =13 TS teramnaent

Forndao o 1o

amPliarmdase. tanto

= terminoE CUusntltativeos Comoe Cualltativos,

ST1R1MEr 1A de credito. v =or
Propl1amente EwWaRT mzhrictaments proparcicnalses &

las cucta= Fragadas.

obtensr determiradaz carntidades
UsA, tram=farviends al FMI zumas
el Forda. Que 1rnrcialmnente

1od de la zucta de

1a morada gz ese SRS e [RISP-) Cantidad

equivalernte &l For 100,

momerita . =1 Fpaiz ha obterad Mo ez & o

de =u . LGS Farte ode 100, ezta

garf‘nt 1 Tadd& eor el = el moaneritn o adbierirze &1
FMI.

Lejands & wrn lado =1 praimer 2% fpor 100 (el Faranmtizada

[=1g €l metal. llamade por <lla acld tramches ., aus 1] CornTeds

= es1vos tranches =LY crdndlito astar

la aprabaciorm.

r parte del FMI. de los MOt I VvOE

Estade miembra para

la fimarnciacidrn v

o

Quiz @BETLne Para

ury Zyerta el laita-io

FPagaos. El #laZo mnaximo d= reembolss =e ha fijyado

Qo atics. (413

41 BARTUALANI, OF. C1t. PP
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Esta forma d= financaacidn. introducada en 1952, ha

suslantado Practicaments & la screcedents v

.+ Con mucho, la ma=

UBSdE .

Se trata de wurna lirnea dz crédito que abre el FMI al
Palz e lo =oliCzrta. wta lizabkle @r urna o varias veces.
normalmente durante un paeriddo de doce mases rerovable=. basta

una Tuma maxima acordada. A diferencia de los drawings., expusstos

anrn 1.- El raiz= retira taz

=r =1 momerit o L=
necezltarlas efectiveamante, cor 1o d=
hacer maz Fflexile =su CEUGC TGN am L& mMateria. s
=tand-bwv v Frec=dida Ti=nEre de e =1

oliqaa

dacumer ¢t Tirmado, SEacinlrmadas

13l =0 Tavor
farm de hacer

=rivados

Eienaes

rian

ermtade la arvovacioe:s ma=

= el

=
furncionamiento del FMI, v fusror aproabados an
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V& = (R1-] U= eriztenciaz de= rezervas e=ta

&

zu Jdemaida mediarte zu accezo & los marcados

DEG & =0z falses. que na tienan

LAE Q[ E@ rvas. Quedarian =i utilaizar (=]
seriae

zuztitundoz

A1QuUras raeservas tomadas

en enprastito v

Aaue zerlian retairadaz al ziztema bancario.

Al mazmmo tismpc. Phay mnuckh

ery dezarrcallo ampo

tadores de carital.

de [Ewv aue

= desarrall

ziqracide vainmculada a

== 1 dades de
mismbeos . v S ia wuria at ente Jde e
internaci o

e Eolitioe zatiz=face:
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Si biern los DEG adicionales normalmente astarian en
teﬁencxa v ne ze AQastarian, no habria limitacidon a su uso cuando
surgiaera una Neceslidad. Si1smpre Aue las cuantlas sastadas fuaran
repuestas v las cuentas de zobre91ros se reconstituyeran dentro
de un Fplaxzo dado. El Flarn propuesta orPeraria como sigue:s

- Los DEG =e asiqrarian como es usual. a todos los

Palses de acuardo con Sus cuotacs.

- Loz Paizes dezarrolladeos gque no tengan escasar de
resarvas acordarian voluntariamente no  utilizar los DEG

dltimamente asignados. (La flexibilidad =e Podria

introducar

flexibilaidad aqui. sarmitiendo a ciertos fPalses ean especial

Nnecesidad revocar su sarantia de retiro tras consultar al FMI. va

Que no =3 de esperar Que todos loz DEG s= utilizen en un

dado) .

tiempo

“"Este retirce de utilaizacion podria tomar varias formas.

algqunas da laz cuales sa pPodrian ajustar tal vex £y las

modificacionas marginales de loz procedimientos del Fondo. an

tanto Sue otras podrian exigir la enmiends del Convenio

Constitutaivo". (43)
S.- Qil Eagilities.
Constituven &l 1nstrumentoc mas reciente.

introducido an

1973, al =23tallar 1la craisis del petrédleoc. a fin da facilitar ‘la

firanmciacidén de los d&ficits de loz= Palisaeas importadores de crudo.

-3 SENGUFTA, Arjun: “Asignacid,m  de DEG Vanculada £ las
Necasidades de Reservas". Fimamnzas y Desarrollo, Ed. Fondo
Monetarioc Internaciconal vy Banco Mundial. Vol. 23. No. 3.
Washinator., D.C. Septiembra 1936. pp. 20, Z1.
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A travéz de acuerdos particularas comn @2lQUNaz nacionas (las de la

OPEF. 'y otras incdustrialaizadass,. =1 Fordo ha padid

recaaarr

recursoz de divisas. Aue ha puesteo sucsslvans=snts & dizsposicidey de

loz miembros mas afgctado=z por la crisis. &ligaranda ast la

sUperaciérs temporal de las Jdificultades. 44)
Fara los salses en vias de desarrollo las i1melicaciones

firmancieras dDe la crisi= creditigia s2 harn vist

afaectadas Por
las flustuacione=s mareStarias. Mizrmtras Aran Parte de
Lationoamsrica alcarzaba la 1rnd=2perndencia ecCondmica. la 1rimensa
mayoria de la poblacidn mundlal [Suedaba fuara de las pe2rsSeechlvas
de cualquaiar bamQuzro mormal: 1edlana e Sedl e, 1nCaras de
Qarantizar mingurn pr2ctamo. demasiad3o irnestable politicamente, o

separada del ziztema comsrcial

ci1dental por el Telorm de Acero.

El bloqua comuniz=ta Fozelan

FProEla Z1Ztema comErcial St Sriome,
2uropeo ¥ tenla =us Froflaz relaciconez con la Chaina comunasta.
Lo=s Aintesrartas L=1=3 Tper ios el Lt amaca, el
trances. holarmdés o [S2=T AR AN L-TRT - Aradualmente & ta
1ndepaendsncia @SS Ca . Segulan v il adoas & s anti1guos
metrapoali=, rear cierta 1ndependernsZia o Prio
#lireamiento” =la R el Dezhe v =1 Ezte., =n 1o A acatid PO
llamarse "2l Teracer Mundo™. En el clima de la ausrra fria. tanto
el Este coma =1 UJeste =Ze preocupabéan =obre todo por S Propla

desarralln econdinico.

Los aytastes e la politica ecoreh

m1ca  Por sarte de

mUuchos pPalzez <N desarroilo v la flexibilaidad de los bancozs

44 Crr. BARTCOLANI., Ser9io. Up. Cit. p. 25.
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de]l servaicic Jde la

comarciales para rezolvar la difacultad

deuda. todo =1 lo ha coartraibuldo & Talmar ta atmazfers de crisis.

U

la mavoria da las Patse

ma=

€1 crecimiento e hia hech

[

ery desarrollce gue armte Jdificultadez d&l =srvicie d

la deuda vy adrm =0

Zuscitade mucheos

La e~Fpzriemncia
1rtE acerca del Papzl del carital internagional =1a) &1
dezarrcllic ~el tema Fel Infoarms zobre =1 O=sarrallo

eerder o vizta

del Barnsa Murdial. E= oad0F

Muretral

los furmdamsrnt de aFri1tal 1mternacional.

El zarital ha fluildo teadaca

ricos Facaa

desgarrallo.

1riterragantes = cuarto & 1

€ reruder E

1T 1

Nnatural=xa

[={=1ab - Y STV EN )

EEERO baern

actualmenrte.

El Fapel del carital 1mterr = el dezare
GCordmlco hacae deztacas Aus Lo flujoz 1nhternacionalsz de
PuUeder: Eroamoaver el rendimlento = ni1ce Alobal v Fpermitica lee
Paizes Sy dérioat de balanza O FARIOS Ereantrarr =3} equir libera

o dEafrolt vy el Filranmciamisntc

1ads enters la reducciin

S embiar . 2l dlE=eorner ds = R Y- T T S T

=

£ Rl

Primeramesnts., pusde sermitic &

[

tambilér TupDne e

damorar laz reforma de palitica mecezarlas fara el ~juste: v =
Sequredc luQar, los paizes pusdsn sndeudarz.e Jdemazsiado =12 Ju=FEn

ez

(=RE=R

erroneamente 1= MareEra coma ver & evsalucionar las
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econdmicas axternas. Hav comProbaciones considerables en cuanto a

Que l1os fluios de capital. a menudo acompafados de conocimientos

taCn1cos har tenido =U Parte en et progreso Logrado Por itos

Patzaes e  desarrvollo durante (o= daltimos 20 aMos. 45, (Ver

Aarafico £

45 Crr. COLAC. Francis . “Los Flujlos=s Lrternacicralez de
Capaital v &l Dbe=zarrallo Ecordwnico'. Fainanzas v vezarrolla. Ed.
Forido Moretario Intarrnacional v Bamco Mundial. Val. =, Ho. 3.
Wastizngton. . C. Septaiembre LSS, p. O
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Gr&fico 2

AGREGADOS MONETARIOS

(Miles de milleones de pesos)

A DICIEMBRE DE

CONCEFTO T8 565 1955 15856 I357 1386%
a. BILLETES Y MONEDA METALICA 678 1,118 1,732 3,059 7,318 13,164
b. CIAS. DE CHEQUES M.N. 728 1,268 1,726 2,626 5,231 7,651
c. CIAS. DE CHEQUES, M.E. 27 3u 112 460 1,567 1,502
Ml =a+b+c o 1,630 2,321 3,570 6,145 14,116 22,317
d. INSTR.BANCARIOS A C.P.1 3,846 6,650 9,558 19,3680 47,389 65,267
d.1. PESOS EN M.N. 3,767 6,526 3,290 18,391 13,089 59,086
d.2. MONEDA EXTR. 7s 124 268 982 4,300 6,161
M2 = M1+ @ 5,276 8,971 13,128 25,525 61,505 87,584
e. INSTR.HO BANCARIOS A C.P.2 u1s 24 1,094 2,947 12,364 37,266
e.l. PESOS EX M.N. u41s 724 1,094 2,864 11,494 34,038
e.2. MONEDA EXTR. - - - 83 870 3,228
M3 = M2 + e - 5,691 9,685 14,222 28,672 73,869 124,850
£. INSTR.FINANCTIIROS A L.P." Y
FICORCA [ 695 1,567 L4,176_10,483 11,816
f£f.1. FESOS M.N., - 186 316 574 1,516 3,274 2,264
£.2. MON. EXTR. 65 109 275 680 2,003 2,3u8
£.3. FICORCA 153 270 718 1,977 5,206 7,204
3.1. PESOS-M.N. 153 270 686 1,926 5,039 2,168
3.2. MON. EXTR. - - 32 51 167 5,036
My = M3 + 1 6,095 10,390 15,789 32,648 84,352 136,666
1 Incluye Aceptacicnes Bancarias. ° Cetes, Bondes y Papel Comercial, JPagafes.

Bancarios y No Bancarios. * Cifras Preliminares.

Source: B de M "Indicadores Ecenimicos™
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CARPITULD Il

exelicaciornaes de las Jdificultades financieras de

las firmas =< Pueder aqrurar bBare tre= encabezamientos:
condicionas facrozcondnicas. Politica industrial v financiera v
ComPortamnlenta dedor Yy acreedar. La AMPCrTanca de tactores

macroaeconGmlIcos

lara Para los palses con grandes car9as
de dauda et Erra . PLUua= los Paizaes car la= diticultades
firanciaras internas MAs a3zudas han si1do Fror 1o Senaral l1os _QAue

T1erise

NAS Jraves dirficulcades da dewuda

extarna Las

SOrmMoOC1IaMes exterliaras [ue llevaron a la crisis antaersacaiornal dex
la deuda v lo=z cambiozs de palitica Sus la siguiercn dejarcon &
mucChas firmas e palzes on desarrcollce ern incaFpacidad de servir

sus doudas. 1ntarnas

(=
Si1¢ enbaros. laz cauzaz de laz dificultade=s financieras
estan mas Frofurndamente arralsadaz Que  en 1a':: CONMOoOCIonNes
MACrOSz=oONGMICas de los

Las roliticas
fimnancieraz =2 1rnduztrial nte los deceriic=s
ez las 1760 ¥

ziztemaz financieros

detni litadoaz v vulrsrables

bancos fuerarn dirigados

& meruds & Proveer crisdat

a firmas en regionez o
Sectoras

firmas han
z=i1da corztantathente cxer e

[y
»
¥
Bl
]

I e b ST L S

(TR E-1 N

FMEC 1t Uyt una COnEa



sroporcadn de laz con préztames no Productivos.

La=s (=T ot b S =T oT 31 MaCr oeCordinl cac. loz Programas - = de
cr&editoe dirigido v loz controles a loz tipoz de 1nterss son tos
Tactores PrinclRales Que Se ocultan tras 1os probilemas de cartera

Ur 1mportante facter e€ec la

de 1oz banco=,. Fero no =on 1oz
insuficiente reflaxiory Que =& h& dado sor crarte de .muchos
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sus banquaros. Los banqueros a mernudc cooperabtan  cuwandoe las
instaituciores financisras pertznecian &l mismne conglomerado de
SUs cliertes.

La actual fragilidad de las ;nstxtucxones Tinancieras
arn mucho= pailses an desarrolleo. sin duda al caso de Méexico, s 1a
EXPresldnmr visible de wn comPleso TonIunta de craoblemas
relacionados sntre =i. Los problemas al nivel microecondmaice
tueron aaravados POr la FPolitica macrs

=COrOmMICa &t muchos Palzses.
Lo= toPpex & los tiApOs Se 1nters= EEtartiarosn =1t
crecimiento de los zi13temaz financiercs y <estimularcor la fuaa e
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La recupPsr acion ot

1a FesStructiuracdm

delos 1ntertiedl ar 108 tirmarziercos v de laz
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Farc & Pasar da astas darfarencias. tToadoz har

experimentado wn sagraficativo dezrlazamiantoe Con resepscto

mornedas mEac1onalas
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laz politicaz naclionaies.
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]
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Falses. puesto Que 1ncluven depdzitos de emprasas estatales. (Ver

cuadre 1.
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Palzes industriale=s. v aunque al uzo Jde fondoz publicos bDien
rodria tener wun rnportants pPapel catatitico en Crartos casos. el
volumer de financiamiento multilat=ral == todavia limitado =n
relacicey con urnosE F$2EO0. 0L millones aue actualmente deben los PAE
& banco= comercialsasz. oy

Ante &l trasformdoe v & la lux de los nuevos movimientos
reciaents= Fara reduacir 1a carga de la deuda de los patses
altamerte srdewndadas 32 proponern diversaz técnicas dae reducciadr

de la dewuda. Var cuaddre )

FTECNIUCAS DE REDUCCIGN DE LEUDA
"Swaps deuda-carital. En este entoque. =1 pPrestamista oriainasl =]
algraen Fue ha comprado la deuda comn un Jescuento en =1 marcado
zecuridarac toma ure praestams hechos al patiz vy obtiene = Camthio

monada local Por =u valor rmominal slens al tipa de  cambao

ofizial. Ezta mormeda local =z enmpleas para comerar carcital local.
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que szer fimanclada POr organismoez de ayuda.

Servicio de la deuda reducido. Este ti1po Jde reduccidn no ha saide
la =zigmaificativa. Lo=s bonos

to e practica a esd

hasta ahocra pu
de =alida emitidos Por Argsntinsg v Br-a=13 Fodrian caer dentra de
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eztado todavia altamente corcentradsas. Er 1933, casi el 3 Por

caento de=1 valor total de 1laz TransSaeccl cwrne del mmercado

o

Taecundario tuve que ver apens= cor cuatro FralzZes-Argentina.
Brazil, Chile Y MEX1CGL-~-y maz del 7 sor ciento fus Por
transacciornes en las deudas de bBrazil vy Méaxico solamente.

El craecimiento de laz Conversiones "o oficirales de

o+

deuda efectuadaz fusra Jd=2 los limitas de los programas oficiales.

fus otro aspaEcto 1mportants dal nercadg = 19, Talexz
<

transacc1ones

I

SAEEMSAron un& 9ran Farte de la deuda rescatada en
EBrazil, MENICO vy laz Falapamaz. (77

La necaesi1dad de atendsr los Ccompromiscos fainancieros de
1a arormae deuda =xt2rna (CUYCsE PRACE & medilano Plaze han terade

[z rastucturar=z=e), aunads & los reausrimientos de 1mportaciones

de alimento= vy de producto=sz andilz=zgenzabll s Fara el tuncironamaerto
de la planta productava. ha tratdo CoONS190 wna Seveara escaseT de

divisas. (Ver cuadroa 3

Fara ALVARESZ URIARTE., "la diverzidad 1nstaitucional. que

en el FPasado Froted zu ot ladad. va no responde & los nuevos
del Comarole 328 -1 o Wl o el Fal=.

13 la wurQaencia de centralaizar

1amilernto. JArantiazs vy

Nazizeal de omercl
ez 1l levan a
Zer la 1rdispEnIable lLitarar

7 Cfr. HUSALIN. Izhrat
de 1a  leudat. Fararzas vy
Irmternaciconal v Bamnco Mundaal.
septianmbra 195%. P.o EXY

1a estratedra
RRt=1. Moretario
Waztizngtcu. | CR R
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al Barncomext de la=z Ffurncicones no basicas, v Precisarie  sus
objetivas confourme a laz facultadez gus 3e le aziqner coma GUnico
. LD

Qraarmi=me Firnarclere Promotor de axportacions
E=zta 1ntervencién del rueve Bancomext  deberta Servar
como elemento catalizadcr o detonador da lo= cambio=
Que contrituirian &l establecimients de wurna nueva

estructurales

capacidad Jde produccidn expartable. gque tanto necesaita el paxs- 14

qQue sala Podra lograr enr al SurTo de varios Tal

reQulers de cusntlosoE fondos ern mornads nacional v
v

Participaci1or
Qe cornceder s an crddat

@xtrSrIIera, e terder 1 an

larga Plazos.
1cronales en mucha

a

MV lizar recurs=os &

Ezto amplicaris
MEYCr Propoiraadr e tezrcder L an e ser [2=Yof los=s
EMFRESAKLIOS ., QuiIEnes Q@Irecutartan lo=s Programas de 1rvers1dn
1a caFaci1dad =

dastirnados & taultiplrcar

exportaciones.

1 subs1d1o

La magr tud =]
WUNEa atenclon eraicorirtaria,. Conviarne

tamb 1@ amer ta
Q2 que deben <o

efecte como rrmcemtive real. adsns
manrera Selectiva v baio ciertos regquisitos.
cmendable adoptar

Sa1gue

favar a= 1

cobezrturs de
COMPett v

de
io= teramates v 1Stas v U
1Internacicnalmnsnte.
2 TASEECTtoT el Gl Fimamciamlents
Lomercia Exterior.

8 ALVARES URLARTE. Migusl:
del Comercio Extericor de M
. A. Vel . JS, HNo. 1. m

- Ed. Ea
Lric2rembr

=
S. Pe. 1827, 11 e




La barica comercaal podrid aumentar U Partlclpaclion er
la promocidrm sxportadora: &) estudicoz de prefactibilardad

sl He TNOUEL I &

L= EZmEl 1 &c 1o

Py
-
»

< Pre1nver=idn [V

1a m2=ior apc1rér de

expartadoraz: bl aze=crila teonica gara ofF

oracl b

tzmE

» sapl1tal

213 <) AanteErvermlr oo

Ffarmarnciml =

firnarmciliamlientos

4 contribuca

2 Ffortalecsr =

minotrltary

de la 1ndu=tria maquilladora de Sas Mayor1taric: =2

e las CEEr &Il onses marmales o de

rie=ac. deberils sacwudle al factorina., para compartier el riesgc con

=Tar e

lici1tacicnes
ar R OT PR

=& del créedit

able Aus une

de toudaT las

tica [T}

=t=Tg] =fircr=ncia Faras

Wil filcada v Cobsrente de

e@xtaraor de=l pats.

Las fFaTultades —aue la 1001l at v e Ley 9300 a $S19M&

&1 Ezrrcoame: © esEeT Frcar QA HINEE =l
o PRI EUTE IS (=1
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confisren al bancomext destacan laos Ti1@uaIante=s: “E otorgar

aroyos Timancieros y garantias de crédito: k) antervernar e =l

1 caomo en las

capital social de smpre=as de comercio exterior.

otorquer Zeauros de cradrto & esgsa actividad: D) Promover v

quIe
EACEUZar la 1nwversicrn ode capltales en emprasaz expcrtadarass v en
oferta axportabls ds mtrakbuae = lo=

Fsnaral fomentar la
v de credito=

Firnarncieras de rntercambio compern=ad

coventio=z

e) proporcronsr 1nformacidn v o azistencla FLrianslara a

y exportadores: i =ar agenta Fainatrcilieeo del nobiasrnd

recd 1 &

furngiler como Srgaro He conmzulta v
*

Brogaranas de fomento v

extaricors ki) Particirar ert laz &

[ k=T I=2- X - g g1 —omercio exterlior. e

CLros Pai=es en mater:a

COrVEMICOS

- (T

frrnanciamrerto

For otra parte ls contribucidn de los barmsos

comercial «x = hacer framte o

ro corrsspordld a lazm

da FAE durante | w&e-

Propoanenites del plarn baker.
barcos

ra ez Ja ia
de los=s

o

& Prastar tia zi1do =1 deficisnt

Palza=. tEllo refl=ja tambilé&r: @n 10T r1EUurosSos descuzntos =obre

pPreztamo=s Jde FRE en el mercade secundarics.

i

e 1a Freocunaallr o

Fero biay owtroz faoctor

n

Semitals 1 &

=1t

F ALVAREZ URLIWARTE. Miguel. up. Li1t. p. 1178
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Prasionas compatitaivas quae confrontan en las mercados financiereos

1interno=s de=redlamaritados y liberalizados; vy el efscto que tiene
PGE1C LD tprectamos pendientes) en palzes en desarrollo

S =

sobre su capacidad pPara conseulr nuevos forndo= de capital preopaco

en lo=z mercados.
acreedore=z oficiales si1g9uen siendo la Ffuente mas

Los
1mPportante de cradito raeto eara Fxizes =t desarrcllo. {ver
cuadraes S v &7

La intervencionr Ccorisideratle (=1-3 los acreedores
oficiales ore varios Palces condujc & wur aumsnto en la

Partzcapac:or de acr=edorss oficial=s er ta geuda tatat

Durante 1986-5%, sers Faises thrgenting, Eolivia.

rendienta.
Chile. Ecuadar. M2:icc vy NiRsria) reCibileron maz en dezembolsos
netos Jde 1c QWi necasitabar para refainamciar SU=  pazos g
del Banco

credt et

intereces a acreedcore=s oficiale=. Lo

tuvieron Ler Por

cTi1den v Fomanto

Intarrnaciconal =L} Reconstr
vercldo= al LIRF en achhs palzes.

etrClma de los pafcos de 1rnters

Sa bi1erm l1a estrategia ade la deuda sze ha vuslto mas v
maz atertamerts hacra la reduccrern volurtaria de deuda con bazea
bz traducide

rics

e« a2l mercado durarmte 13739,
& lo= Pal=es

Plenamenrte todavia ar @lavice L= la deticta rEara
Jdeudor Camba & zu

deudores. S0l amerntae en CaRZCOR =n [ue =1
& FOor Carital externa " mormeda

adEuda axter

raci1onal ha pPodido =! Fail
neios g la mitact

g1

Fero ezta EranmEaccCyo
e Tecutridario

det Ve lumen total

Jde deudsa

1a [ =t [T W g ] valurmtaria

otro FProtlema con
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TANALIZATE

TRCIAL| L~ BCA.DE oo

TOTAL
CREDITS PECTZIDO POR =< X Z 3 " 3 3
L. SERVICIZS ¢ OTFAS

15.7
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T
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e
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Al terminar el ZO de Septismbre pasado. en CANCUN la=s

Juntasz Firmancier de los pusblos latinoamericanos. da Ezpara v
Failipinaz. &y visperss g la reunidon anual d=el FMI v =1 EBanco
Murdi sl = Waszhirnatan. 1& FPICluE1Sn & Que se llagse fue la

1nsuficisncaia del Flar Erady rpara razponder cabalmarte a 1a

=oluzidr

l=ma de la deuda.

slamtzamizrto mare 1ado entre 11e

a= [=1g] los

AL T Cad

sfiziales corouent

- E=erdi llevsado & fa

murnd Al s

1Lmgt

Ere

e recarceSid Que la s trumentacad

la rusva

de la deuda corntituars sien

compl=ia v A=

Sequramante las= =ran P naadaz .
S saMald tamka 1a =i1dad  de  aunmentar o=
[ T={NTag—2-3-4 de:l FMI1 para Que ssta 1nstitucidrn Pusads decampefar el

Fapel Ques trerne @z1grnado = la mundl el . vl

Al a (=R TS < at.

A e tfodo= 10=

Patzez |

gobilernc ham 1do = alla

la Frovi1izi16n de bz

NEE Y

sServici

[STR1=0Y S Y

. Harn 1nvartido en la

Ly oy driztratea

da una variedad de biarme= Privados. Vo 1azs bhen

u
-
Q
3
o
=
o
[+§
2

el Sunt e

l1a as MaC1Sn

13
TP EANLZ&CIONES
aqualilos como 1

en 1o que el ConsSumoe For Farts e uana ear

de Ja misma unidad por sarte Jde

[

Cuardo tales bierez a BLAALAZ R &

12 Zfr. LOMELLIN. Guztavo: "Rernuencilas O Banca Frivada v Fa
Fondaszs Fraeran =1 Alivao & la breziida Errerma® . Frer1dada
Finarcaerc. M1 Septienbre ol. bmxa.




carmti1dag de =umim stro e

dada L IRT-) la

= Ersducar Gn Jdal

1neficacia SCCrmica

zactar

-~ 1mefectividad = 1a mrovisEader de e

- ragada SAPEE 1 D de la buracracia. exigencias

upwrzsto sl

=t =1 Fre
o Chtra Parte.los Dlenes Yy EEIVIC10S COMmuUre==s mixtos
Zumiristro Ccontlmnusds Mo queda asegurada por el

Ton SqQuelloT Suyo

tzrnderirn & dezrrlfarrarlos.

merocadce prrrvadae, ya dQuse laz B

rECuUrsas o=

Esmmplos =

retrolaraos < da mnares

Fars niios

EIRT-Y

contratar 1 i

R R

ezpeci fioado.

=ervicios.

L& Lo s Marmzr 2 [ =T TR [EI=1 =3 EY ot T 14 PLnd 1 Eran
de 1 XSSV Y che mudcsthies 1 Eres v =ervicios.

Rl vadD. lea 2 X

15 Fr. SAMUELSUN, Fawl:
Finanzas ¥y Lezarralla
Mundial. Vaol. L2, Noo <. Wa

IS Morstar 1o Internaca
hrmatan, Dod. Dilcaientire 15




la= QAoblSrros Fusder suQerar wur Rlan Fara dezfraendarze de Ia
o

carga zobre =1 estado Jdonde =l publico eztaria mEjor =ervido sor

el mercada. SESAUr&rudose =] COREE TV ar la
Tapaci1idad de SRSV AT 1z Praivadao ar la

Frovisidnrn de &stos D1ESne= ¥y S&rviclos.
brma reaviside de la ercoduccidn ds prernses pdblicos FPueds

suUQerir pozibalidades para subcontratacides & 3ruros erivados. S1

1a Privatizacisn h& de tener &-1to =e han de cumptar ci=rtas
CORHO1ICIOrSE S

Frimera,. la privatizacidsn rmo =2 puede =astetiser & menos
e 1a Sireccidn politica == conprometa a ellc. v a menos Qquie
reftflaje iria magdificacidrn de lazs preferercia ded Futrlice come
resul tado =11 la 1nEatisfacziin con la mar=ha e Crras
Frosibillidade=. .

Segundo. trasz di=paziciconss

institucrionales Que raepel1nir la compaeterncia

entre Provesdoras. ol ia dex 1 acbi=rno

FPOr ur moropaliio pravado Fusde oo aumentar 21 baereztar pablicos -

detie haber wuna multiplicidad de provesdores eriveedoz.

La tercera condicide., relacicnadsa atras, es la
laibertad (=L Partiz1iPar =2 la Frovaisa 1ene= ¥ EErvIClo=.
Lo= contratos & laraa Flazao v la= HIRAT OIS 1am tar 1a

competencilia v laz opciroras dxl consumad

Cuarto. la= ZETVIC1 (LRI~ [ ha de Frestar el
Sector Frivado deber -1 ezFpecifi (=] taenaer ure rezultado
medible.

Quanto. los consumidore=z deberian poader vincular laz
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benefigios gue recibern de un =ervicio con los costo= aue PaQan
POr &1, va Qus entonces adquiriridn difererntes S€rviclios CoOn mMavor
Prudsrnzia.

Dexto., los zervicios eprestados priavadamente dabariey =er
fraudssz qus 1os sServicios del Qobrarrma

meros susceptibles & los

=1 han de = =Tectlvos.

W
i

Saptime. 2l capital es una consideracidn 1mportante en

la preztacidér de servicios pdblicos. 142

= ta crecirente porpularidad de la reforma

tributaria. 1a de=zraeqalanentac: e V. = particular. la
Privatizaciar, la relacidin entre =1 goblernco v el sactaor Privada

recrents numeara de

=e «sta alterande Fundem=ntalments an un

Patzes desarrcllados v = desarrcllc
Frincipales a favor L=~ 1 Propledad

[aAus los mercados no

o el hecho

pubilica
pPuUedan Aarantizar cbastzvas ecorhinloos v =oclale=s. Una

Praccupacliér primcipal ha 21400 la revitable tendencia de ciesrtos

"

- en ezpecial cuardos los factore

mercados haci1a <1 N
tecroldaicos imeelican Aue solamente e Productor —ur moncRollo

natural —Pueds aprovechar Flerameerits las smzoncrel sz e a=ncala

disrornibl

= O lo= objetlvas

51 baen puesdern haberze logrado alaur
de 1l& irtervercider: del acbisrro,. de la Fropredad pdabda han
=urqida =3 N o Problemas. Loz Frolltac rber freren [=-14] las

blicaxz: loz admirnstradores=s treme

opEraci1ones

14 CFr. SAMUELSAN, Faul. Op. Cit. pPp. 4. <4<4. 45,

166




eztimulo, (=31 2 mal ragados & 1nadecusdamente
SUParvisadost v debado & la mnaturalersa < AMPCrLancia de= las
actividade det

n

sa2ctor publico. lo= sindicateos d= trabajaderes
tirendaen a zer 1nuzitadamente poderos=os.

E=stos fFactores se  han cambiriade  para reducir ia
aficiencia de loz cosztos © da la producciam en Lla esfera publaca,
lc cual Cordune a ura fuszsrte depaendenci a del

apoyo
PresupusStario.

Ademzdz=, la propledad pPudlica ro bha alcantadoe glenamente
lan eficiencia distributiva suplamerntarila

Al

o ]

ata de ella.
Ferzaegulr sSus mEe&taz personales. pald

i
v
1]
Q
0

administradorss Vv
trabajadores

=
diluyern alsunos =]

1]

cbistivos =13 mae alta
Prioridad de la profriedad putdlica.

“LA PRIVATLIZACLION 1'E LAs EMFRESAS PUBLLICAS

N L
HACERLAS MAas

aRARA
EFLCIENTES - PENWLS DUE ESTE ACOMPANAL A LE
LIBERALLIIZAC LI ECUNDMITA v FANANCLIERA 1'E MOLO QUE LAS FLUERZAS DEL
MERCADLU PUELAN INFLULK EN EL COMPLORTAMLIENTS DE LA EMERESH™ . t1%)
Hay POz as EE T RE Quaz =Cr realmante candidatas
adecuadas Fara la graivata

Troraliticos
Para =)l

ZuwinPlamlierto de

EX] [ IR Tt=1-

= ] solucrones
TNNovadoras & 1oz Protilenaz de Bavrantaizar la Farticipaclaon
exterta a2 Una e vaclidrn Tame jant e

=g la=s

Varioz Paices lartirnedamar icanos.

15 HEMMING, Raichard v MaANe

Moo wAlaz “La Pravatizacid Lz
Solucydg 7 Finanzss v Tarratlc., Ed. Fornda
Tz v bBanrmco Muarnaoilal,. Vol !
1 aratse

No, 2

- » Wazharat
. .
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ertre ello= Argentina. bBrazil, M1le v Mexico exztédn animarmde  a

lez bancas extran)eroas a camblar deuds por caFrlital. corn visztas E
dHismiruir su deuda v o a estaimular la anmvearsidan externa.

COUMU LONSECLENCLIA. EL L1SENU £E MECANLSMOS FARA MEJD

RAaR
LA EFL1CIENCIA DE EMFRESAS QUE DEBEN FERMANECER BAJIC EL CON IROL
LEL GQOBLERND. SEGRUIRA SLENDC UN IMPORTANTE DESAF IO PARA LA
FOLITICA PLUSLICA. <1&)

rabe mernc1conar &l respecto = e relacidn & 1a
pPravatizaci1idr & la aQue mos thiemos referidoe sn remalones anteriores

1t anarite &t

,_.
-
~
i
o
1t
-
0

tenemas Aue el Freziderte de la Repdo

Conaresza de la Unidm. un provecto de reforma constltuwsional Tya
ha 130 aprcbados Para restablecer =1 réelimare mlsto Ge banaa v
Cr&edite & firm dae acabar o =l monopolls de ta banca Por Partse

del gobliernc 1nstituyendo l& pozibalidad Ge que los Particularas

=TS L

Puedar: Ser propletarios. en partea. de

Fara Fedra ARlomsa vl eaector 3 Froburzsa

Eraivatizacian raEE & ez Tundamental .oa
Ppalitica de =3B W a Tt o =3 de Farasstatate=s. 1a
2E=Lrategla frrmanciera. =2Y v ta apsrbura =]
servicion fimamzier

Aurigado = cuenta  que la=

z1stena firnanciera ds ST I
=rda & e reseuesta & laz

modl frcacidn del S1ztemna.

firasncisro permita likezraa:

1 RHEMIMEG. Richardg v MANSQOR B, Ala. Os. C2t. Po 330



recursos para lograr wun verdadera crscimiento 2condomico a travesz
gz  obras de: 1nfraaestructura vy de la praivatizacion de asmprasas
PULlICcas.

Alora bien. <con relacidn al foartalecimiento del saistema
financiere, a continuacidr sa tranzcriben alaunos aspectos de la
Convocatoria pPara la 1lra. Subas=ta Jde Derechoz para =1 Frograma de

Intercambica de Deuda Pablica Ppor Caraital.
EASES

MONTUS DE DERECHOS A SURASTARSE .- Agudd

descuaento, Fermita cancelar Lt & Lme

délares de 1oz Srigaral de

b
9
i
-
o

Deuda Lonvertable ttal y como se defierne = las Realas
Subasta  de Laraecho=s bBaje <1 Frodrama d= Intercantiic de Deuda

Futilica eor carital.

DESCUENTLS. - &1 dezcusnts minimo Quie e debera ofrecer Pars
Farticipar e la subasSta zerd de:
& 352 Fara los Bomoez= & la Far. Baze de Larnaero Nusva v Liarera

Nueva: v

b)) Uk Para lo= ornos de

ASIGNACLION LE DERECHOS. - == aziqQriaran

L.} uria tasa de descuento Unica & aqusll postores [ ofrezcan
tazaz d2 dezousnto mayoras o 13usles a dicha tasza. Ezta taza zeri

1 m&s baja ofrecida entre las pPoztuUurazs a la= _Que -3

»
2
<
o
-
o

Comite decida asig9nar Derechoz de Inteccanbic.

CARACTERISTLICAS [E LAS FUSTURAD. - LLaz Fposturas debarde casr oor s
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mcrte mimnimo  de un mallon de dalares de los Estadoes Unidos de
Amtr1ca& (=L valor original de beuda Convertable a cancelar. En
todas la=z pPo=turas. tanto &l mont.a de Lerechos de lntercambio
Dauda Convertable a cancelar detaeramn estar axpresados

ar dilares de los Estadoes Unidos de smérica. .

PRESENTACION DE FOSTURAS. - Laz posturas podran entregarza a
Partir de ssta facha ¥ a maés tardar el dia 7 de Julioc del afo ar
de la lareccidrn Gernaral Técnica de Credato

az ofa

-

cur=a. =
Exterma de la Secrstaria de Hacienda v Crédaito Fuablaico.

RESLILTADCS, — Dermtro de loz camco dias habiles Frozteriores a la
techsa (=153 1a =ubasta. =1 Comyta MN&#c—nico lntersecretarial
motaficara por e@=crito a mAuel los postore=z & los que =e las havan
= martas Que les correspondan.

agsigrnado berschos de Lntaroamnta

a loz que e las hayar

DEPOSITO EN GARANTIA. - Aquelloz

TAME 1o, debier At 1eeat SSar en una cuanta

asignads Derechos oJe 1nter
especial QU Tera abrerta a swu ronmbre en la Tezoreria de 1la
Faderaci di., le=z PO ter 10ores &

13ual &l S Hdel valor

Techs de 1
adaiudicados (2]l cuwal se

rmctplrmal de 1
obtisne multislicanga =1 valor mominal ern dblares de los  Estados
L dos de AmnErica d= la [Douda Convertitile a Para L

&za O desc

P
"t

factor 1Qual & wio menoz 1

Comvertible A

CANCELAQCION DE A DEUA CUNVERTIBLE. -
Particifpse = 2l Proaramns Ze Contlrndgard sirviends sn los L&rmincs

Lmte- 1'HPo. @r

0

Yy <corndicionez eztablscidoz en el Faquets Fimarecisra




canto no sea < traves dal ejercicio de Derachos Jde
Intercambio.

FIECANISMO  LE DESEMBOLSO. - De manera zimulta &
de la deuda.

@& a la

canczlaci e
= abrird una cuenta 2=eacial e la Tesorsria de
Federacion &

la
& nomnbra de aulen ejlerz=a &l Lerechs Jde Intercamtbao,
Por N montc = Pezos 1aual al eaulvalasntes en ddlares de la=
Eztados Wadas Sz Amrica det Valar nominal D=zZcontado de La
Dauda Conveartable o carcelar (al prowvnedio Jda loas tipoz de carmbic
libre de cofEra v vern

&
P
a
W
¥

Pertura aus proporciona &l Bance  de
Meécaco, de

CotlZaciomzs

interbancarias
correzpondl entes

“zpot "
& Fap1laez antaracrses al dia en Que E=1-
eler=a el Lerechor.
VIGENCIA OE LOS  DERECHOS, - Loz Derechos de Intercambic
Prascritorde después Jde la facha de celastracion Jde 1a
subasta. (177
C. Leyes
sostiaigne DIAZ BRAVO., "omitir la ley como
fuernte de= obligaczicones

de derecho pravado. Ne@arlsas tal atributc.
1 Embaras. me parecs un desafuerc. Me refilero. ror zuruezto.
a la lay camo tusr

[ al=3
Qenerica. sino come fuente easepecifica (=13
ciertas cbligaacicnes:

231 el

articule 13302 CCDF, cuando confisre
al zTuPussto

ritrata o rati facade el dae

e e

L7 CUNVOICATURIA para la subasta da deraecho el @l Programa =10
Inmtercamtbic de beuda Fuabilica Por Capital. Pubilicado er =)
wficial de la Federacadr <l dia o9 de

Draraio
Mave de 1937




axagr dafios v Parjuici1os al aecstor oficioso cuyva actuacior

contractual rno zea ratificadx por &1 supezto reprszentadc

. K12

Atros cazZos. =ntrs muchos. en los aue 1a ley constaituve

la unica fuentse de cbligaciones. zon harte conccidos: 1 derecha
de exigir al remisc en al cumplamienta  de zusS obligacioneas

contractuales el Pago de dafmos v Periudiclos (art. Ji04 C.C.) o de
interesez tart. 3eoc COCO.?: la obligacldr. R Farte del e
acepts wn Fadce andsbidoa. de abanar intersezez legal

sEUnNaS rercibidas tart, td o

2 el Jderecho qQue azi1=te al

COM1T1ONISta de hacer vendsr o3

recibidos ozl coml et e

cuando el valor presurnto de 1oz mi1z=mos o Dbaste Para cubeir

Yastos de Lranz=porte vy recibo de =llas tart. z CQCCr 7,
etcetara.
Farc tambiéern  la levy == te  wumica. a=n muctias

ocasS1Ioas. de STClonEs jJudiciales para obtarer la modi faicacaideen de
ocbliQaciornes contractuales azumidazs en forma diverza, = 1nclusa

de Sl 1A 1IOreEe Lt o

@ forma

contraria v en o po

=i la il idad.

EraCuent rar e

IR T INTE] ta=z

1MPOr e ta =uma Que. = Ccaso Jde=

CoOmpErador ar Corcert (=13

efacto= 3

o

e de m

13 LIAS BRAVCO, Arturc
Colaccaidr de lTextos Juridic




momants aen Que ==& corvangas la rascision (art. 2133 % Lav para

1a 1Inversican Maxicana v Ragular esxtranisras

OISV Er 1a& Imverside

&
== estabriesca que

aunaue arr 1os estatutos d= una zTogiredad and
- 2l Portador.

Sean

las acci1ormes @ Que S Jdlvida =u cEafa1tal
adquiara alguna Jde tales accilonss. 1a misma

cuando wun extranier
Caedlgo tivil: == nulo

deb=rd convertirse an nomimativa tart.

el cOomPraml =a ab=zclutc de neo vender wn bzer [ue ezt =r el

comer<cic tart, Z301,: Ley Gens=ral de Socaisdadses Mercantiles es

Nnulo toda Pacto s (X1 restrinia la tibercad L= vt o de tos
Aacciomistas tart. 18> Y. (19

Tamb&r ey e decar que 1a ley e ha vanido

e oz Ccontratar. = los

convirtiendo &r tuerte Jde la aobiligac
Cazos ern Qua exiee la celebracidm de cirartos comtratoz como medio
Para obtemner detarminadas contecusncias.
U medio Jde reglamnentacidrn bilen defimida debera

“oordinada de 1& deuda

encaraarss o la &admaimistracidn baen

taonaa

(y donde 3ea rmaecesaric centralizadar teamt

extarna

caoma .&«n lo operacicrnal. Ezsto & =u vez recesita el rezeald e ur
vt wrves [SEE2

s1stema Tomprenzivo Jde 1nformacidr vy Tuservi

central izads de datos.
l &r)=rc1doe moe

Lo palses dilfreren =n =1

Rl amezrit ac1 . v la

laz autoraidadesz. lo ascrito del media
zer obligatorac o

Nnaturaleza del zistema de 1ntormacidri-aue goed
orevia L=}

volurtario, v Pusde RIS S 2V b1 zea At o 1Tac

solamnenta wia r1ntormacidr - post.

19 DIAZ BRAVI. Arturco. Op. Ci1t. pF.




L& maycr 1 & = deudorez tienen controlez Jde

& Cuya tenar

@
O autdrizasidn previa earas toda
=1

Fara la de-w M lica. &

1z d=wda T~ B R-T o T-TR )

[=2=1

PrEvIa del Mirmisteraa de fFimanzas suale

[Asr a@n =1 bauico Certral <

[SIRL2- L

QLArTRLeS e=tac

deuda del sector privado

3
ih
-
[

N &l m1Emoe conJurt sner

ez (==Y g4

&t

NErcC1G.

il st 1o JE

Ere Ve it eaer dertsda

condrcraones

== automatica ZremEre Qs

& VaErvZ 1l ent £
Ce=ranza la
e lo=s
mercacdas £ irare 1
En ANCUN. R, =i 1% de [ A = M1zt ros e
fararnza Hel Groasoe Oz 1 Czpyee (- [CIRTSY o oEarta bea LT

e ramae Latama.

Eolucidar & la deuada rnmtrarregac

1o [T 1& watilrmé

trmial sacaden

Eara Provectos e

Amtrareraeale

ezTLie L&

i

Colambaa.
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estads actual ds 1a

Flmarnzas
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Far su  Parte. Ernrique [alesaias. dirractor del Banco

INntaeramericando de bLesarrcallo (8I{) ., anuncid aue eSta Institucidn.

disporidra de rECUr SO Para participar an tos MmeECaM =M= de

reducclin de deuda para slgunos pailses de amarica Latina.
For cotra parte. ern la »XL1IX Raeurnidn de Gobernadores Jde

Barncos Cantrales Latincamericano=s y de Espafia que zimultansamenta

se realizd. Be - Corncluyd e la necesidad de avanrnzar en la

desresulacian financiera. la cual, bargo. “no debe darse

Por doama =1no For las de «lla.

Frarticularmentes la mayaor recurscs

v la reduccides  de Loz margernes = anternediacidn, o Que se

a
traduce er mernor Sozto al uzuario del créadito v

mayor rendimiant

al ahorrador'.

[=15] L

» dijeron. oz =sfuerzos de esztabilizacadn v

lo=s de modzrmaizacas

finarciera pueden =ar complaementarios. Al

ti=mPo Qque el proaramas de =3tabilizscaidn =l1enta las bazes Para

laberan- el =i1stemna. la laberalizacidey

ntribuve al é&xito de

Ddichos pProaramaz.

La Sreacidn de rnstrumentos de akiorroe con Plazos (L]

largas vV WhECara Smos de proateccidn cantra &l riesgo cambiario =1
anflacionario E1=1g1 azZpectos rmportanteas e la modernisac de

fimanciara., 117

Fara obtener (=12} fmejor control =okbre el acca=o dz=1

sector Publ 1o & tos ercados Fariae

1eras internos -

1ternace

@ les., el Brerrnce Promulad la ey Gareeral L=1- Deuda

LeaMEL IN. Guztave: “Mirasteoaz O FirmarnTs Eazcar  warie
v &l Froclema de la Peudsa an Anéricas Latina. Feraisdice E
Moo [eptlentire 2o, 19329,

115



Fatlica Que entrd  a&n vigor 2l primsro ode anaero de 1977. =

acuerdc cor dicha Ley. lo= mroaramaz de amisrmta [N =N Y

debasn prazentarze anwalmanrnt:= al S AFRIrOD&C1IOrm Junta

car el Fresupuestc ¥ la Ley = = Lhria vex aprobade. =1
Prezidente, a trave= da 1&= ¢ de Haza=rnda v Lpedndito
FPublaica, formula un Frograma financlars 3lobali. La LRDF tambs 1 dnn
oblaqa al Fresidert.= & 1nformar I ez =1 Froarama

ofi1c2al =2 & dar

cuenta a oz Suis lemur e ncdr b c & e,

@l FICORCEA Gz ocard il

SEra part =

aralazarads TV nCe e rigdeLndamrnt o

Privado v come faidel 'S B2

V. articulo 346 e la LGTOC.

For =u parte la LFFPIMRIE puDlicadas

Hex LFTXH

el di= 3 de Marcs

tarma m1ro

El Articuale 1 nforme & loz

cuales Eodr s cztarialmar e AT 1 Tar L&

AFIVEN SIS & Oy a .

Hazt & art

[=DB R4 o TP R

1& 11320 Parn

s ca dizmirniier Jdrcitva

22 ORTIZ. Heyge
Financi1al Advs




Nacaonal de Inverziar Extranisra mediante la 1nclusadn e ur
que  contaisne nar cataloac o activaidades =3l adas

arec

claramernte pudiends Jdeteralnrnarsse abora cuales actividad

ancuaent ran reservadas al Ik rerno v tuales a &Y Caros cca
e e clusior Jde extraniaeros. Ery ez te Catd&loas (=L

clanszula d

=) &1 9ur

actividads=z de 7994 cla

eSS e & abertas &

tipos dJde regtamantacidan v =1 rezto

recibir 1nversidr 2strmndera.

Ahora Baern. canforimse al art

la LPPIMRIE. €l 1nmversitornista e-trarmis

=oc1edad Podrd particiear ey cual quaaar

SNEresSas @r'tn asrtilividades

BOC1&l de la=

S1EmEre T

=1n requsrar

corndircion

activas fijoaz, destirmnads &
1a Cardin 1T s e B=L=3 [¥-
v, dna s bd gl 1 wherta Que LRI

empPresa, €er Tu gar 1odo B
efectc Jde actualizacidm.

Per1&dicamnentse La

ores & Qs

tarmae

reEcue

antera
Trores de

Eor EEDr t o

extericr. bt erJd:
Sz 1

=3y o o 1 &M ety

marasles =

recur=.os obteradas

1=

£n

CHIIER LS AL BRI OS

zaar LiveEr s

soci1edaades que

Podearm realizarze (=1

t
b
3
[
-

establecido



recursos pravemlientes de =u RProric patramnorao.

El caprital

C1al pasadoe deb

rF& ser Por un monto minlno

equivalerite &l 2k de la irmversadn total en actaivos fijyos. al
tarming del perilcdo Eraopartivo,

Irxr Las

dadez Aue canstituvan ubiaguen los
eztablecimient.os AUE requileran Para realizar FUE
actirvidades 1rdustyr s ales matufacturseras fuera de las zonas

Peoaraficas de Mmay o CONCENT &

1S 1ndustrial, TUstas a
<r

cont rolada. (R D= ranarn laz H1IERPC51C1CNeEs

ATOdMINISEratlvas Corr=spor

draritas.

v Las

SCredades AQue

12t Ly ae mart erngan como
ratultade miooame

W saldo dse equl libra

=r =4 balanza da divissas
&oumul ade, durants 1oz

= de operaciéri.

= sociedades Fiawr inicrado
operaclones ern 1

Ly
-
t
i1
hg
&
t
3
1
4
]

ottengar =1 1 ameey 1Ngreso

deri1vado [= 3 ta

153 E-IRES Frada

tos < de 1

Prestacide; de sus

\4 az=z EoccCledades Qus Ze Conztatuyan dJebaran garnerar
emplecs pPermarvrntes v establecar Programas St anuos de
entreramianta., Capacitacion, adiestramliento v de dasarrollo

Perzonal para loz

it ma cad

e la legislacidrn
arlicabile.

vIi Laz zociesdades Aue =a

onEtituyvan debsrar utilaizar
txcnoloatas ads

las JiEplElc1ones leg9alas

expredlidas an materia €ccolde3ica.

eritaricler & Qg Los anveEr=1onlztaz o tran)eros har

estads contarmes

loz requiszito

estatilecidos: er ezta articulo

118




o el =olo hecho de adauirar acciornes de las sociedades Que se

constltuyar de confarmidad corn el réagimen de este articulo.

cor SCOMPrcini SO viqQentas Pravios han

Las= (=141
rodidc pPresentar loz requearimientos para Que =ze les Qquiten los
Qque ro proceden.

Ern relacidrn & Jos Firdercomisoz: el reglamento 1introduce
3 novedades:

1 La duracién del Fideicomizo (hasta 30 ahos) ahora

Puedar; 3er rervsyvados =1 1oz fines parmanecs=rn 1qaAuales.

- ampli1an las materi&as ampllandose por consiguiente

la pPosibillidad de 1mverzidrn < ranjera v...

3 da cresr fondos de 1niverziaider neutra antes de etla se

captaba  Tale T tipcs de lrivaErzion er la Que anciuzan. Paquefic

ahorradores vy Qramdszs 1mveaErsi1onictazs anmstitucicaonales s embarqo

uevaers foarndos las amprenas

no era sufics to QAue
Qs cotyrzar ey vV [Urersrn FacticiEar en =1llas detear,
Presant & FroQraing (=12 RS 1 B ) & Fare de ot ernar ia

autorizaciar Para B aCC1CEE N del

conzider ardose como

Fideicomizo oA

e traraera.

Faar Il amaento -

I orme al

refiere & la

etarius para [Aue

Tz 1

—ual ftampo
<1

1= 1mveer = 1o e [ =12

acziorr=z de e =
conEtt £ =e
) otras

cOrETt ity an



actividades tndusztriales o comEroiales

comformidad Con las J1EZFGS1C10HES

= - X!

T

h [
Extrarieras

=neleas o

140,92
crnco

oG S

represaent

Ei<l- e crJer Qs

et raLda Eor el

1 de 11T,

=INET & SRR S B2 Dbl 1)

sor la qQues =l baobdaerne e

T1EmEra S T a1 e

LRTr) Seaafa

ER el L=t DO

ETCreCIN TS & v ity i P (= O =153

Exastie wria fu DN EC = &

s ER O CEeQl1Etr o 1t asaan zar

Mi1vel (=TT Y

1t e ES Qaee ria v L

Fraecederite v laz




cercano & cero.

e

agozta una

fuga Mas1va de caritales v debido a a laos
]

mercados externos de dirers y caritals

= ES
causa de la prasldarn @3arslda POr e 3rar rdimera S Lineas =
créadita. & Corta Blazc. au Trazrorm San: & [ue L= FLiaeor

renovadaz & Tu verncimiento.

FPara aliviar las greziones finaresi

e az

aquel momenta. =1

ot atario de

zolicitd una prarroga de WU dias paca la mavor

externa del =

tor putrlico. Fartis delt

de 1%82. Al mi1smoe bis=npo.

Platicas (2= la D& a Tt arrac Laormal

reestructuracion dae lo=

Qiie verncian entre

de agostoa

de 19& v al 31 d= Saciamb

c 1 ddad & la

FPrévrroaa 3el 23X de Agost

ticirones

el 1. de Noviaembreae del mismo

Hasta

el 31 d= Diciriembre o

1Y eres

zPpondlenrte
& 1a totalidad d= la=z e

Larncarr:

zector

ehatmlicoe fueron puntualmente li3uidadoz.

Saqatin el documert o i Frimcima =
Reestructuraca o luave de la TELCLICE U NI 1D T ORus st s la
=i13aulerntas: 1 Y odc i e as ol igaciones

similaras smiti1daz por =1

FEFr STt an PRSI VoS
COn OrIaN1TACLON

Murdlal. =1 EBll.
v ctras: 2) Las Jdeudas deraivadaz de

reiscionadazs




con @l comercic exterior y Con 1mportaciors=sz basacas con Plazo

oriqainal (=79 1 mese o thencoz ¥ IRy fiub e sen vercido o
estuviesen refraldadas Con uNna cartta de cradaito”. (230

For consiqaulents el carittal vy los 1nteresss derivados
de tales cbligacionss fuzronm dabilda v puntualmente pagadaos.

La deudsa a cortos ¥y mediance plazo de2l SECTOR PRIVADG
—on 1zt tucianaes Firanclreraz @xtranjeras Se eztimaba en

alredador de USFH14, 00U mi1lloarnez al finalizar . Em adicaisn. el

SECTOR PRK1VADU  terila ablil3aciones SO proveadores Por
SR o> madamnaerite otroE THLOUD S IISES, Mm1liores. Variase de
dichazs cblilaaciones habd &amn pazadae & cCEarrTara verncida. debi: do.
Pramzipalmerte. & 1os Froblemas e 1sternt ez 20 el mercado Jer
daivizas durarn =1 Fpariode de agocto de 1982 & enaeo de oS3
~ frres de aurmic de rzRreT Entantes Jde 1%
QPOb1arrus LAUEZEr 1 & . B laica, Larmada, Lrariamar o Ezrpafa. los
Estados Urados, Framcia. Holamda, 1rmslaterrs, ltalaa. Y aEir,
Norussa, abel 1o [ de Alamar a. TuEes) & v Surza) 1)
Dl &P rc e 1cane S Faris, (S
reuni or T1ar la SR O3 SINEC LS v

reflmarmclain ermto L3

e § SEC TR FIoIVALL &> 1 S

cortratda & lev fvidde Tz

[RobrErnoes 114

Presenmtadoes. o Qs = 20T,

la Jdeuda a medi o

Y largzs Placc EEr S =l Er amEro

lie vy el 31

de Jdaciembeere

Fusra repradramaeda .

€1 7 e maenc de IISoeaSe ) dor

L3 ORTILZ, Hug: v WISE. Sidrey., ae. Cit. & A3,




Exambarbe de Estados tnidos=.

SECTOR FR1VADLG, axrantizados

co obtuve linea= de

fueron reezstructuradoz v en

1on2E mult:laterales v fuantaes billaterales por

Cr&gito de n=ta b

millane=. T arnba e ctuve i

ur monto BUEEr 10 & los LIS S

[=L=a Y bEar 1ntartacional Por

redsvo Erestame (%= aalcd

LIS$Z, U0 m2llonrne

Erv 1'¥35S. ME&-1co 1olrd um nueve acuerdo pa&ea reprogramarr
21 calendaric de paacz de LISHES T millan esterna Jdel
sactor LoD F Y I1eThie FPraquetse s

ataortiTard durants

Fdemnah=s ., pPagoe de& los USHOo,Sdu mall va =a
hablan reprogramado. =& resStrusturd oatra veaz: LS$ES, 00 mallones
=2 Ay amorti1zados =14 14 amoz ancluverndo dos de Qracia 4 los
US$17,. 00 m1llcins Fue ar =T e v 1390 fuaron

reprogramados & 14 amosz 1ncluvendo trez de Fracias

acuerdoz., filrmados Jde &0

A traveées

ahcr ros

bancos er mar = v Aagqozt o (=123 . M= 3o

1Esrtantes

acu=rdo

Camite As Converno no tuvo luzar

=t Hueva vark .

e

= L-TNT- 2] 2o temrma

Pata e

requer 1mient

de crecimisnte d pate duramte lo= si13ulentass doz amoz. EL plarm




1reluyd Al JUNcE SUPUeSEOS respecto a vVariaciores =n el volumen v

Fadrocarburas. vari&aciornss en las

pPrazis  de expoartacion de

ta=as de 1rtersEs 1rternacs v la necesidad de acumulacidrn de

raeservas, Praincipalment=. (I4)

El paquets == grands v omPplicado. A Partir de 1983 ==
da prioraidad a la reduccidn de la deuda exteerma tomando =n cuenta
la taza de dezarrollc riecCezar1a Jde Meé<aico v e Tarran 1

. ComisnTa a alentar la

coentrato=. El Sacrastaraio

reduccilén de la dewuda.

D2 198% & L1Y32 e plarnea =i ler. esfuaerzo & Iramn escala

£

Para reducir €l zervacio ode la dewda.
21 la Camisidar azezsaora Jdel Rarwzco de México (1S Bancos)
aprobaban @l paquete fananciera, ==2ria aceptado.

== lucha PO 1a

Drz Juraio & Atral L=1
renegociacidn del princiFal v por la reducciar de antereses bajo
4 axpectos=:

1) Opciones para radunsclan oz deuda v Eervicio.

X)) Creéeditoz rnusvos.

&2 Reformas et

v

) Nuev

PV 1 s,

cntados s=aul valentes al 65k de 1a deuda

loararar «1 ocbistive eprirfrcipal dismirciyends 1oz PaOcs de 1t és

¥ Protecol

STramiril st ars Varios mi1llones de

Murmdlal vy Banco de Japdrn mas 3 cartas de

=4 IDEM. PP, 34, 3G,

1z2n




cradito de log &5 BEancos mas 1Iportantes 1nterna-i1onalnente.

Mi1ca puede comerar las DOMoz Cuedhn cora =0lo a S VeErcimieEnta,
DER Qi 1o E=ror
Que los barticosd fainalmsnts =z adicicnales

Para recuperar erdidaz al

=13

artando=. No mas
del 307 amual de aumertos la cantidad erancapal de la dewuda. Elloe

IMpilca una SRortunldad ecorsimica Fara M2

1< =1 de loz bonos
ratiejan e dezcusento pues Mool paadse camprar Tusz bornos en lea
SRt & Qe Zu deuda. =& COmPCarn Con un descuen maz el obteriade

medl arnt.s @l Faguets Fainancirer

LISENO ~ [eitarcamblands & Fraectarn: usvo dinera & My oo

PO &l equivalentae nl Sk, tresibled .10 mrl lanes =L
1990y 199L

El reETEo ery S pagoes 13uales de Fe oa V2. Tet A& PHACS

al ZO0NS, Mme comprara Bomos Para

Con & fachas g1 Ferantes dardc una

facilidad AQue sumirnlistra rueve fimanmciamiento al puebilo mex1cano

tarta Para DY zECTI Putil oo Somcs Fara el ervado debear:

notirficarse los avar

(=1 gda FPaqc. diandose &l

uries
Cartidad Timilar Sor W Plazo mivmo de 3 abtoz=.
Entre 103 aspactos relevantes para =1 =ECtor Pravada
extan los =Ziguientes:
CONVER LE DEL . - El intercantloc e basd = la

fraccidrm S.11 v otraz adicaconales.

La reproc@ranasidrn So-=d coneEolidd a caisntaz de bancos &

trave= de varicos acuerdos Zindicados Que 1nclulan la clausula de



darga compartida, dando 1gual trato

& todos los
Prueds tratarse cor

acreedaras, o
los acrezdores bDarCarios

individuxlmenta.

Existe ademnss urna flexibtalidad adaicional aue permitid a
Maxico s& compromnetiera

Tim tensr Que cumelir muchas condiciones.
Fozteriarmnenta con la fraccidrn D1l =e restringe e}
actaivo Qgue Meéxico pPuedse comprameter lclausuia e Samproml So
Nnegative? se modifican los contratoz Can
ezspecial.

Clausulas = tratamiento

BHlo ze necesits €l 957 del cons=antimiento v atora
nuavaz Jdispoesicilones

las
v luyert aranr variedad d= dispPposiciones
financieras de aue MExico multipiians laz
fueée la primera empPresa
adauisigicon.

aroyoe de obtros

con e fir beneficios
del raauaete. Vitro mex1Cana que pPudo
lograr  wuna @ valid de 1la Ba

Anvercionistas.

& Comercial v del
EMISIGN

_______ FPor 1S5S0 millomez. som documnmaentos & Llargo
=lazo.

La Compatil a
valores

La Moderna & medladoz da

adauniere 100
del Comercic Exteraicor mediante 1a smizider a S afos fueron
ezt&E 1az primerss Colocaciones

LECrtamtes .,

La propussta reprivatizar ta Banca vy del
labre e D <o 2 = zary =lmboiaos [=T Y ST
rarovada confilanzh [Qs 3@IUr Nt & avudar A & mantenar el
de Mewico sy Ple

capital
il @t e s el 1 & Dama e

CRPEY BCLONGS

<9 MAGUIRE.

Exller o rmar & Sterling.
Nueva Yort . Semansea vy aur idicos e
la apartur s tiraroa ¥ el Faauste e
ACuEr Aoz =53 Rarw=3c £ taerca. LARpLIntEs)

et 1huta Fanamar i carw Qs e Emprasa
srectunda laz diazs 14 v 1S

A EPALE S




Fara carrar =1 temna considerce mnecesario incluir un
restimern del "Programa Jda Lritzrcanbic de Peuda Publica (=1
Capital" mi1z=mo Aue tude pubrlicadoe er ait

00 el dia 30 de Marzo de
19910,

Lineamlentos aernsraless

Con baze en 2l Faauets Fainanciero

suscrito
cors la banca comarcial 1ntermnacional el 4 de Febraro da 139G, el
Gobrarne de log Eztadoz Urnaidos Macicanos ha Jdecidaida estabilecer
wury Froaramea de lotercanbala de Deuda Pubilica Extarma Ppor Capirtal
con £1 progda=ate d

tifnalar 1a inversi1dn macionatl v extranjera
en FProvyecto Jde anfrazztructura vy =r la deEsarncarear

(=% %1 o} Jde
acztaivoe: del =zscta

LIV

Bac mate Frograzmna, el Gobiernce de Masico

lliaevara &
caba

1ARRACIDN de aerechos de (mtercamtic de Lreauda Fuatilica
Externa rpor Capital por wun momto Tal Qus permata

caricelar 4. S0
milliones de ddlarsz de 1o Ectados Unldoz de AmEerica ode
riemirial d= leuda Elesitile del Faauste Fananciera 19 o de
Dinerco Nueva. =

& Frartir de 1o

de= las reqg
COrMtINUaclsn se descriter o

aEREta =l

de jurniaa de LEFe3.
Calaticaran

Fara Far Lol Ear =12 (=3 Frograma los
Er1aurentes tirpcs de deudas

&) ooz de reduccyd camltal conn garantias  de
Prancapal e 1ntereszes (Borw:s de Dezcusnmtar:

B bormoz de redu

D2 taZn cor Farantia de Prancipal
=2 wtaresas (Bonc:T a la Fars s

C) parel de deuda de loz Eztados Urades Meslcancoz sobre
21 cual. come rezultadc del Faauets Firancier

19, @x1nta

b
[
~




el compromiso de aportar pinero Nusve (SEaze de Dirmera Nusvo) vy
aportaciornss de Jdinaers Fresco. e cualaul era Jde Tus

d7
cuatro modxlidadsz. acordsdaz en =2l Fasauste Financirerc
tDinero Nueves . *
[-Y dzuide contenida =1a) ezto=s (R~ 1NIC1S0S s
cxlificara como Dewuda Convartabile.
La AnEtrumnentacitr v operacidry Gl Frogcrama [Suedara &
de wr Coouny b fe'cmco

caras k% basc la resecrEabl 12dad
& cresrd Torm ezte profpdzitc.

Intersecretarial <Suws
REGLAS FARA LA SUBLASTA DE LVERECHOS BAJG
DE DEULA

EL PROGRAMA DE INTERCAPERICO
PLELICA FOR CAFITAL

1. MONTC

E1 mornto total de bLerechorzs de Irteccambao de Devida
Fuplica Externa Pior Capital sera por el equivalente & $J. EQ0
mi1llones de dalares de tos Ezxtados Unidoas o Amzraica de valar
riomimal de beuda Elegaibile del Faauste Firoanciaro 19 o de
Dinzero Nusvo,
L« ASIGBNACICN LE DERECHOS B INTERCAMEIO

o= berechmz o= Intsecamnbis =2 aZi@naran & travées de ur
mecan1E=mo de Subaszta=z.
Fe CARACTERISTICAS rE LGS DERECHOS UE [NTERCAMEBIC

&2 E=tararn dzrominacdos 2mn ddlarsz Jde los Estadoz Unidos
de Am&ricas

multirptles D= 10U m1l délares  de

Ly mer&aon divizibies en

de Américe.

loz Estados Lm2dos



(=33 podran ser tran=zferaibles for wun minmaimo de  S00 mil

délaraes de los Estados Umidco=s de América.

W Ancremento da 1aQ

m:1l delares de los Eztados Unidos de America.

4. VIGENC1A

El programa entrara en vigor a partir de la publicaciés
de las presemtez reqQlaz en &1 iaric Ufticial de la Federacidn v
concluira &0 meszes de

"

Fpuez de c=ilebrada la dGitima =ubasta.
S. POSTORES

Fersonaz filzicas o morales. dsl pais vy del extranlerc.
LT cuando al momerto

de pPparticiFar =n 1a s=utasta no sean

tanedoraz de lLeuda Convertibile.

&. APLICACION DE LOS PERECHOS [E INTERCAMEIO

Lo= Derechosz =1 Artercambac FCdr an ser wuta lizados

axcluzivamente para:

a) La ad3ursicidr de activos SUIStos & desiicoreoracidn

b -3} finamciamierto Sel comPCrier te Macional a

provectos de infraestructura elesiblas.

Fara AQue Ly Proyecto de 1nfraeztructura Puada ser
sometido & Tonsideracidr Al D108 2 AT~ F -2 Interzecratarial
debera eraviamsnte EaMnC1anada. o “rto. o la
Lepandancsia Loardinadora dol Sactoar em 2l [use =2 plenze llavar &
cabo La TNVEr T 1o, A=1 =3 eJjemPlo. lo= Frovectos de
INtraastructura turiztica deberan =St e Tancionaidos Por 1a
Secretaria de Furazma,. Camiros

T v Pusntes POr la Secrataria (=12

Comunicacicres ¥ Tramzgartes, et

Esta ETNE TS B S 3-8 X180 e &
corndacidn recesaria

PaEro o zuficrente para QAus &l provechto e

12%%



AsimysSmoe los

declarado elevible Por pParta d=l Comitd.
inverzioriistas deberé&n suwietarse ai Marco Juridico vigente AQue
eztabrlece la LFFIMRIE.
7. CONVOCATORIAS
Téonmico intersecretarial hara de1
medio

Croirny b

publico las conmvocatorias a las subastas por
cIrculacior

E1

corocimiento
de cuando mernos dos de 103 praincapales perisdicos Jde
& traves de

Nnacioaal Y. cuando sSe considere convearnente. &
Ppericdicos extranisros.

Las convacatorias 1ndicaram «f monts de valor aoriginal
Corvertible zusato & cancelacidor. asi come la=s demas

de Devida
de la subasta correspondierite.

Ccaractesristicas

&, REGQUISITOS DE LAS POSTURAS
reqaursitos Jde Caracter REeN=ral

B Estarar zujetaz & los
previzstor g laz Praesentes redlas vy a los de caréacter Particular
=1 Lomite fecnico frtersecratarial an cada

<iie detarmive

COrVOnHETr 1&.

e FRESENTACICON DE FOSTURAS
- Las zbize & et rEInr T & a1 farmato e e
arpExard & la storia correspondiaente,. & Mmaxs tardar cuatro
dia= fiaprlez amtez de la fechs de celebracior d= la subasta. ery
Fecraca e Craditn £ ckterog 3% 1a SHCOFP en la
& na=

remeral
= Lo F L Fambadr

la Liresccidn
FBodr & Zer ertredadas.
Lracidr  de

crdaa =
==

Laraar Diaz hatarlez antez
la Zubasta = la CF1C1&E s heRrazant s iz rCriald Financiera
warede el Compartse fecrmice

]

an la  cawdad de Nusve Yorb:




Intersecretarial detarmine otras fecha=.

Cada postor podra efectuar €1 numero de posturas aue
consi1dere Partimante por cada tifpo de [leuda Convertible = una
misma =ubasta.

10, DERECHIS v QBLIGACIONES DE LOS POSTORES

Laz PosSturas =urtiradn las efectos A=z amplios QqQue en
derecta CorresErorda. e 1mpPplacaran

m

la aceptacidén Jdel rostor da
codas b cada wuna de las prezentes ¥ de lo= L& minos v
coandiciorsaes aztablecidos en la

toria correspondiente.
Teda poztura tendrad caracter obligatorio para el postor
Que la pressntea y 3&ra irrevocabtile.

11. ASIGNACION

Los pverechos de Intercambic e azmignaramn de acuerdo con
la= tazas de dezcustto ofrecidaz en laz

Posturas. cuyc nivel

mirimoe debara ser Jde XSN la deuda 1ntercambilada por Bonos a ia
Far. la Base de Dinz2ro Nueva o bairnerc Nuaevo. vy da (X para los
Bono= de Descuanto.

1Z. RESULTADLCGS

Lentro de (oS Cimeco Jdias bablles pasterilores a la fecha
de subasta, el Comite Técnico {nterzecretariatl Aard a comocear POr
@ascCrito,. & Cads pPosStor, =1 montoe de loz Lerechos de Intercambio
due. ern sSU cCaso. e havan =i1do asignado=s.,

13, EJERCICIO LE LOS LERECHOS LE INTE

BT, CANCELACION LE
DEUDA ¥ DISPOSICION DE RECURSLS

Fara erercer el Uerechso Jde (ntercanblaos. el tenedor [=L-21

[
s
P




mismo dabera prasentar evidencia d2 la asignacion de werechos v

la Deuda Convertible del tipe qus =€ ezpecifique v o2l Derechu.

A fin de qu= la cancelacidn Jde Deuda Convertiblse sS=
efactiez conforme a lo establecida =n 1ds contratos g1 Faquete

Firancirero

Zard MSCeSHRN1IS Tirmar un COrVEnIO entre

Aauien w1er=a el Lereckho

= Lrkrcaunba

v 1la SHIF . Er 2ste

COoONVENI G se formalizarar P ¥

comer

derivados Jde i1a

operacidén de antercambia de deuda eabia

capital.

Er e©l momanto = INT=F) Convertaible
& jer=a Pparcial o totalmente 1ot ercamiae debara
Cancelar la orcidmn respectiva a@. Simultareamsnte e

abrira en la lesorerta de ta Federasiden utia

uenta & S nombre s

PezZOs PO el equivalerte e d

Eztados Unidos  de

America del mant rmeto de peuda

del Derect 2asrcido. wura vezs

(-3 TiFo Jde amtvrio libre fpreo

A rEa Y venta de aEErtura

Que FProfporcionse el ba

de Meaaca. de acweerdo caon 1Ta cotlTac1hn

1]

1mtarkancaria dos diz b&bales

31 &

=1 tog mortoz equivalentes v Al ae = e
Uriaoo= e AmEr1ca Te detsrmiraraes moaltaed s =l mormta, e La
divisa ey Qe Szte N1 eiacta L mvertible., Por el ti1po

amb

Brameds o

e Musva York

de ta divica oer

EritEriaras &l =R¥)

@ Qe =@ &l1erTa =t 1& -1 RY AT
d= “REUTER:S® CuErt s SEreerard

[RISTY tasa de

FEEO Cor rezrecta



al dolar de loe Estados Unidos de Am&rica.

labre. v Por la tasa LIBOR a tres m=saz

Provacto

intere=zes también deberidr utilizarse para firmanciar el

de Que se trate.

1+4. COMISIONES. LDERECHOS ¥ TRATAMIENTUO FISCAL
les hayarn adawudrcado

Agu=llas POo=toras & lo= que se
Derechos=s de I[ntercambic deberar 1mgresar en uarna Cwsnta ecpecial

an la lezareria de la Federacidn. wrm monto en pesos 1gual al S.ax

del equilvalante el d&larsz d= 1oz Eztados LWnadoz de Amarica el
valor rie=to e 1a deuda Connvartibile [RIS7-% vez  conziderado =1

nedio de conera v

descuent.e ofrecido tal tipo de camb:io libre pr

ez da e la

=1 B, de &

ventsa de apartura QL= PSR

cotizacidr 1nterbancaria Jos dilz habiles arnteriores al dia en qus

=e ejerza €l Dearechss. Loz moantos =2guival=ntaoz 200 dalares de 1=

2= determicararn maltiplicardo €1 monto.

Estadas Lhdoz Jde Amdér 1aon
wveErtibile. por el

@ la diviza 2 que Tt dercomirada la
tipo de Camblc Fromedilc de 1arre o= Nusva York

Dz ta davi=a COrresporndiant antericres al il

= la RAQiha

en que ST SlerTa =21 Daerach

N - L) la

Q
[
-
a
It
T

He "RELUTER'S":. dent

techa de rmotiticacider. Dichic depdzite sSerd res=mbalzade =G lamermte

Lezprechoz de Inmtercambins.,

ar el case da Que Ts @Ierzan
En wn pericdo maoimc ge X0 diaz maturalss & partare de&

la fecha en Que se der & cornocsr los rezultadozs de la zubazta. la

Dareccién Gensral Técr ca de Lréito E terno emitled wun docuhent o

Que ampararaé el Derechnn de [rtercambilc asignadoe & ID=E PoStores.

En cas=o de exi1sitir aananclas de Carital derivades do la
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operacion de los Derechos de I[ntercambio. deberan sujetarse al

tratamiento  fizcal Prevasto er el Articulce 1S51-A de la LISR.
1S. TRANSITORIOS
l.as Fresentes reglas tendran carducter 1rravocable a

Ppartir de la publaicacion de las convocatoraias v hasta el momanto

de la asigrnacion de loz Derechos de Intercamb:io que raesulte de la

aubazta corraspondiente. (Z&)

&  Frogarama de intercambio de Daada Fublica o Capltal. Dimsric
Dtacaial G la Federacian. Viernes 30 de Marzo de 1970 pp. § e,
T B




elemaento= zutijetivos sntendemc=s las rartes quea

interviensn =n los contratoz de credito.

Ll Ere=s dDars Vida & laz Jdeclaracloennss vy man: testaciocnes
AQue hacan pozable el contenido negocial son la=s pPartes. que sagtn
uSalidads= y Po=1ci1dm Para podar Jdar a

BET1
aquella= eficacia vinculante y i=gitimants. como vemos en HENLE v
CARNELUTTY. (1.,

Las partses rnecesitan posser aptitud fisica v pstquica.

iales bFan Jde eztar

esto =s. carFracidads: l1os 1ntereses Y=L

=fecta Aue el derecha atriibuya &t

U POTdEr . Y

o

som=tidos
1a furciorn tipica rmegocial.

neqQoclo =& congrusntes
Tt 13 e lax

La valurt ad Jde laz Partes.

no == mera antidad FEicolbdalcha.

daclaraciones v marm: festacio

S1PC10M. FrelfePta B ADrMa. v (=% Duie

PUsas Se conmTreta & la
LIE ve la v et s =umel S zed oo dr e A8 X1 regociat
Fusde € mimae Sentidos modificario. <r

Pertans
CHELER. 2z

suspenderlo. Com> QU era
2l maiyEte del negosic &% la

Sez =t le afirmar e IR

PEr = & [ULEen &l d=rechc atritmiys (a Faternidad  de aquat:l

Cfr. BETT. HENLE. COARNELUTTI. Apuo. MUuNOT. Lisiz: Conmtratoz ¥y
3 Edicaér. Towmc

i
Negocios Juridices Fimancilergs. Farts Especisi. la.
11l. Ed. Wmaiversidad. bBuenss fA1raezs, 1731, . @b,

2 SLHELER. Apud. PHIROZ. Luis. Op. Cih. . 3430



anmpPerc. la parte v el zuwji=to neqgocial pusden © no corncadir, oz
mansta QUE Mo ec 1o mismo perszcna o suwieto Nnegocaral que parte. va
aue  ura esfara de 1ntereses Pusde perternscsr & una o varias
PErSONas, v entonces nos ancontramos con la rarte compleja L=
compuazta.

L& 1dentidad =ntre ta parte v el ainteris <5 de 1a
[3-1-T1-4 -0 b=1-3 dice. de la autanrncmnia Frivada. PuaTtO Que -3 ¥=)
respectd de sSus 1ntereses puedan las Ppartes disponer. vya e trate
de bienes. de asuncidén de cbligaciones, etc. Empero, s Posible

aue las partsz =eart Zustiltulrdazs P

no Sean

suimtos del 1nterds, maz ssta Duztaitucise Lo mormeal.

Loz 1nteraesaz matar: =T ¥ 1uridica hae de estarr

scmetidos &1 Foder da las

¥ como Sulara = TR

ordenamientc Juridiaa

= Jdebe e haber elewvadac & ta

categoria de mormasz. laz de cultura. los aefect

= Aaue aterabiya &l

negocic Serar onsrusntes con la furnca e tipaca e aqQuel la

narmazs le Az 1@Nnar. He aqul por aude la =fizacia viriculant

leqitimante o le@itaima

v
la pPrescribes de
ci1srtos liemat PLeder
raaular 1N =1 =3
afirrmamos, Aue laz destaraciorsz v mam festaciones privadas =1 g
cormstituidas vy diseasitivas.

L& 1lamada lezi1timaci e yustafica ta efircacia del

NTAoc1o rezpacto de laz Fartez habirda cusrtba =u Z1tuacisbere. (3

X Cfr. MUROZ. Luilz. UOp. Cit, m. 85.
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La capacidad de neacciar vy la caracaidad nmaqaocial tianen
lLimi tacionss legates a Aue laszs Par ajustarze v cume e
corn determinado= reduirzaitos

Er la

St actuales AL

Vanos & EXaminasr =e =s1as. e ourn
residernte er L=RY et ranjeror . 1a [ Y] L=1-3 urs
determainadc

D Qar1sme sdmariziratav

[ W13 valor
Para =1 aua &bl AT =244 la
SUtorizTacldr - 1g91da ™

o Lo aue

rios [=E Y1

o

rafteraen

& laz autor 1zadions:s

1a Industraia Para los

tart. 3% de la Ley A=

der Iwlaic de 13,
autoriTacian

1 ard

o la Lezy B&r

2zte ze&s wun

= Jur oo IEHIOINE L et c o [o1=0
e Lok [RloTY veyrdadera {NT= PR3 W Snariaue t1rez
lla en =21 Zritido 3 qE &l fallar La
1uris  eslthe

wn @=tado auridico anil

Fermde

daractizs condaicicrmal

las marts
® condi by Tact:r al

aate

ITac1an. Ery
ert e Cazd ertlercda Aue @l tratamisnt

ezt

Mmencs aAues .=

k-

hutiy =2 pac

mado &iaura modal tdad . e
@l

cumpPlima ento del reauizato

=

consiste.

Zino ademis a1

CumpPlaimlaEnt Pract eadaz



Por los= interazadoz al elevarlo a comdicisdm expresa. (4)

BONET CORREG sntienda aus la autaorizacidn, al Proceder
de wun plano distinto del privadoe. come es &l FUblico  de la&
Administraca e, fo BUPCONE  un requieito 1rtrtnseco Fara al
nacimisento del NeaqSc10, ™ 1Pl 1ca ura d= =us condicicones

riegociales Juridico-privadas. S1n0 QuUes aPparece come un @lemnaento
adher i1do normativamente. Normativamernte -entierde el Frofasor
BONET CORREA-., la autcorizacisan rezsulta ser una simple condicadnr
aurtdica < de der=chao. La necesidad de wuna autorizasidm en la=

relacione= Frivadaz ~dicer- tar =dla afecta & la fase de 2j)ecucidan
del contrato. Perc Mo a 3 Creacldrn o naclmlentc.

¥ concretando lueacs &1 sroblema a laz normas de control
de cambio=. comzTidera =TOm S=tas

llamadas leges
Mirees S[aam rarfectacs.

Famary

& Pena Sitr
llegar « declarar la rmulidad del act

1mplicads. no afaectan a 1
eticacia

del neaccis Jur 1dac

Sobes 21 Que areciden. a2t Que s&1o
condiciorian v &ccadentalmnente. Y ve conf armada su
critarico. =rtre oteraz, =n lase Senterciaz del Tribumal Supreino de
=3 de a1l de 175 e L B3 verta e fivrica rasistica PO
raezi1dents e =) extrarmiero a favaor de residente en Espafma sar
autcorizaca st del 1.E.PM.E.s . =r La A afirms Qe 1a

Institar Ezr e e
e viallarcia, =340 LN = Aaduzoa

Eropd=at

(=B Y

4 SANIZ FERNANLEZ. spud.

LUAaSs FERNANDE .

' - ¥ F1da.
Larachic FPrivade. L]




con la realiidad de pleno darscho en negocio caivil.

Ma=s recirentemnants

Los actozs contrarios &

las MCrmazE v ZUS Sarc1arnEst

~1976) 1mterpretando el

articulo &o.. aFartado X de Cedigoe Civil Espaniol. zostiene Que 1la

mulidad de Pleres derechs 3e 1oz

AoCr o wuridicas =olo es

ros1bile =13 la rorma especial rex ha establecido concretamaente

alguna Zarncidhe diztainta a8 Lla nutadad. opinidn que ve raspaldada
Por 1a

del Iratun:l Suprsmo de 17 de abral da 19759, 1

=3l BONET o JFRREA. para @us. &

aves del remedio

4 d=l mizmo artilouta Gao. del Cédias Cival E=rahal,

TP uQracISn. =1 rnegocio en

<180 v
S1gUEntEs

Auez es1z=hs zamulaca

cuarndao. la=

Partes declaran 1zzar falzamert s A e realidad noe ha
rasado. LSome pudyera mer 38 naber tal cual
autorizaci & Para 1a& oz urn cortrator . © [1=3 == ha
corvera de et e el los. la rmalidad de les actos
sarmulados to= o la Zimulacadn, < el
Mimistaric Fablaicc TOMET 1S e Tty &S PraT ldry e 1a

ley o &rm Feriuicis de 1la

& L1 raaverndo La <
& QuiIEn Fert=razada.

Ao & Brarn. la Zinulacidr Fudliera ZTaer absoluata cuando

el acto zamulads nada tigne 3 real . o taars, relativa Cuaredo &

acto Juridicae. B2 le: da

e falza apariernsl s Aue Soulta U

= BUNET DRREA. Apud. LUZAS FERNANLGEZ ., Francisco. Ugp. Cat, PR.
JASU. 3t



verdaderoe caracter.
En el primer <caso No =€ produciran efsectoz Juridico=.

a1 [que aculta

mientras Que ern el sequmnda. Jdescubiarto =1 acto

rule =1 no hay ey qus

la TUALULAC1IGN Falativa, 25& &Ctc ne serd

asi lo daclars. (&)

1. Lezitimidad de los

zome Persona

come  ente Juridice debs te

terer G QSN0 ¥

caraz ge Contratar crdat
represemtantes que actuar FPor cusrnts de la mizma.

LLos qQue contratar comc Tacradades
=in duda

anoninas v sSe convertirin

1rnteraesados an. Por 1o mear

terzra de da

a) La legal ex1
[=3] La TltusCL ST Sz A& ST CTilrcunstancias
exterrnas qQuss prosder & =21 tencla.

v la= Ffacultades

(=P} La i1egalidad

de =wu= runca
SSlo la perz < motral. pruade Do TSt e

derechos ¥ obligacioiezs
IR L) ] Juridice Teard Frezugpthasto

La existarncia =]

Irndispensable de la contrataciar v erndeddamle
ti1turds >

et

La zocr=dad Szt

anmentada vy
e Madrad.

LUCAS FERNANDEC. Framcizac
Sa. Edicadn riegrda,.
Revizta Hd= L=recho Fraiva

352,

153



Yeneralmente hablaremoes dea scciedadas regsulares., es decir

inscritas vy an cumplaimiento d& todos los requizitos que otras
leyas administrativas v fiscales les imponan.
No obstante exister sociadades irregqulares Uy a

itrregularidad deriva precizsamente del i1ncumplimiernto del mandato

leqaal que exi9e Que la conztitucidr de laz miz=mas =< halaa constar

er escraitura FPublica o del hecha de aue . adir

omstando en

ascritura publica., e@zta ne hava =zi1do Jdebidamente i1ns=craita &n el

keqistro da Comercio. Dickhas sociedades tilermen s

o oruestro Sistema

lagizlative Parsoralidad Jurtdicas, s1emPre v cuando Se

axtarioricer como tales zociledadas trente a tercsro.

ratandoses de lo= reprezentantes de soci1edadas
irreqaulares, &=to=s respander =Zolidaria < 1li1mitadamaente. aunque
de modo subsidiario. frepte a tercsroz d2l cumelaimianta de lo=
actos Jurtidicoz Aue realicen con tal Cardcter, Tim perjulcio de
1z rezponsaba lidad panmal el Que PublSrars 1ncurr 139, cuarndo los
taercercsz resultaren perjudicadao tart., Zo. LGSM) . Este sraincieic
&gth confirrmado POt 2l parratco diltimo del articul T da ia
Prapila LGSM, e TR 1] disp e laz PP TOoras Anie m=lebrern
cPeraclones & mombere de la socledad. armtes Jdzl registro de 1a
ezcritura cornstitutiva, (= e I g framte & tercarocs

rezsponzatialidad 1li1mitada v =cllid

o

ria. por dichas oPeraciornes.

fAdemasz, lo reprezentantas dex la= zocliedadas
1rreaul aras =or rezpomzables de 1oz Jdalicoz v Per Jwulcl1os Suee la
1rrefularigad thubiere ocazionado & 1oz zoCiom nc culpables der

®&1lla sart. Zo. LGSM) .

El contrato de socisdad No inscrate ne puade oPONerse



n1 CRHRAS AT FerJulicio a 1oz tercercos de buerna fe. les

POodrrar aprovacharlo en Lo Que le

fuere favorable itart,

Veolvaendo &l Tema de las

regularaes

Que e= Necesaria ia comneratacy dr fi=ica 4 mateaerial Qua
acredl ten l&a ex1Ttercia lazal de 1a

v =1
cumrlimiento ¥ ViQErnsia ds otz rEqQulisilhta

1]

AdminmliE=trativa=s ¥
Tizcalae=s.

(=Y vada maltigles
caircunshtancias v < = formea
importante a la zoZiadad amdrama. EStas S1rcunstancias internas vy

Terrian asg 1la PR AN - XTI S Y al Aaus tianea la
sasiedad al =el=trar =1

v o la vaiallanmcia vy cortral aue
reaquit ere

@z defirmitives

@ lo larqgo

del gdezarrollce ded

£1 erimer
e la Tociedad

contrat

. [IETN

Tabre Jdarn ol
Eri e
Primer aTPecto.

Fara

T havzer

meciye de T
repres

Mm1verle

o= ALy Prieder
antervearar

ASHMELEA. @1 CONSEID

2 v 1
DIRECTOR < GERENTE.

La Azamtlea. Por = B S Srgare: deliberante, de
esFOradl rauril s vy ode revaizion de soliticas Qansral=s. o tlene



intervencidn directa = la contrataciaon de cr&dito. aunQua
conztituya €l Srgano surrenc de la sociedad.

=2 =1 Grganca Que adminlstra la scociedad vy FJenaralimentea
aPpoya v ratifica decaiziorwezs de

los Srganos ajecutivos mas
furncionales.
E= =1 drrector v <l Serente Aquienes directamente
conocern v fijan laz condicionas da =stas

operacionas.
funcionarico:s

Pera estos
tianan QAue

buzcar el apoyda v aprobacién de sus
facultadez para e€ztos contratoz Aue 1nvolucran decisiones & largo
Plazo para Ciaedad andriima.

aurnaue laz facultadez de director v serente
PuUadan ser suticientes.,. =1 dezarrcllo de=l contrato

aspectos Aaue atalnen a otros

irvolucra
sdrganas: la Asamblea v &1l Conseio.
For lo Pronto, el acresdor vidaila v eztableaca aue 1a
reaprasantacidnrn v facultadaes: Jd=l gerents, Jdirector vy apoderados
espaeciales. @ztan Juwusti1ficados =n 21 Profi1o contrato.

Proezs.ante: Aus la viallancaia ds 1a z2ociadad
anonima NS © VAarilos ConmlEacricoz. temrorales Y
raevocables Pudl ernao

o PErSONSE sociedad
QuIlEn&z  Vigllaran 1limitaaanenta

las
oPeracionas =1

iz Tozl edad e

Las firarcierasz W clienta o cliantex
conformars la Nt ractual ds esta CiEaze de
Estas partes zon

Negocios.
BleINFra Comer Ciants

Lezrecho Medicano v
22U relaci1on e=s an todozs e deracho mercantail.



Al respacto  cabe s=Malar Que la funcidn BRancaraia

conziste

la 1rtermed: ac

profesicornal an a1 comercaio  dal
dimerco v del cradita.

por sso podemos decir Sue es una funcaidn o

kY

ter&z PURllIco,. Rrestando a Su vez un Zervicico publico.

Alguroz srtigredzn Sus 1a barca "o 2= obtra cosa aw2 el

ejercicio profeziomnal v esmer

aria Por cusnta proria y PO Suenta

de& aotros de nedaclos de direero vy bitualas valaores". 7))

KOCH . TR

muchos autores., v zZi1aurends el

criterio Que Prapudna ARCANGELTI . derfarare 1a

banca. & laz 1ndasaciornes Jde 1

=C ol

la practica bancarias.

NG

[ TRTER S

dicha,

maz adeptoz sostien

Crarts aus
1o tae

&= Al zEanibl e

lucr drnmdose ur
1ntere= rmedlands 2ty . Barguero.
Ezte ez, mas Ferrari. La
Lurmia, Groacc, tzl e reure:. 2ta.

dilfarancilas

QLisE =T L @i

>

=titutosz
ae

e F1rmarn:

CLra Que COmMPEnTar Y PHanr.

la cormza e

FRQoE., en ftarta Que & loz inThitun

Zhe EreZontear
capitale= =3

Paea el

industria v o en la agricaltura,. por 1o

Sr 3aMos de 1nmversilone=.

7 MUNDZ. Luis:
Gernaral. Tomo 1.

Farte

1uy




FUOLCO afirma aue la funcaiaon fundamental de la banca no
=L limita a conceder Sradito despuéas de haberla recibido. =1no

aus sSobre tod

o

ramzforma €l cradito come ia 1ndustraia transforma
la materia Frima =n Brod 2 antormmadndo=ae FEYNES entiende que
1a trarmzty

tacysen del

Lo IRTY Pera la banca e= cualaitativa
cumrids otorgas & crédito derechos para recibar maneda bancaria. v
cuantitataiva

poraue dardo & credito m

wzdi DarmCaria. pueden los
barcoz coar

eder maycor criadite del QAue reciten. (@)

ST A ROMERO Yz

1a varcea abarca

[ener 1camaernte &l =C=Tg B FRT g3 4

e bar

ti1tuci1ones Que  en  un
Paiz llevan &

la amportarntes furcibe

intermediar en el
cra&acddits,. asil se

la Banca Masicana. de la EBanca Francesa.

et=., aurnQue comenta el 1o autor Yeealstern ctrazs Sociadades
andramas AuE reEslizTan CamlEn C3er rasiones Jde craditc v
Quie la= CrQaniZTaclorn=s auxllliare s latz e (X5 z=e la=

Tl ar Que  Fiay duada Qi = LEX1 T3 W T0Y EL -

v tambi14e adoptarn la forma de scocir=dades

lazT actividadsz preva

w

taz = la levy v auea

DR RN arcvendadaras financier

e
Er =1 mismo senti1ds == Pronuncia el

eztanlacidas adend=z Iue tamb ) e S

SEPArI THRC 1 OrnesS aud- t llaras de sSréadlito las damas Que
Ctras leyes cormmidaeran

¥ OFQLOO, Apuad. MURILZ, LUI=. Or .

ALIRTA  ROMERC

Miguel:
Foreda . S.A. Méxa

=

Ea. . Editorial




A=l puss., =2z evidente & 1tdiscutible la rmPortancia del

cradito. v la bamca en la economis de rnusstro taienmpo.

madi Fica de

oo =l FMI

L& SLSCr 1S A
&cuerda corm laz ez Jasha or Qs Sno.
v Er gl FMI e [ a]

EART T 450 mi1llones

total d= 731
—zen &l Forndo el 8 de

correspondiaran EYS “ztarndby TS T Yol o
ge ['EG (un DEG

P o tetal ofe 10900 1l lcrs

septiembre Jde
=N aroyvo del

«@ra 2 aual & USFL_ 22315 &t 2! de dicismoees de 103

e M

PrOgQImarma sCCralinl &
BIRF &l 31 de

La EISCr 1RSI Ay
Daciemnbre de 19%6L az.oendla & USE?C7.2 millone=z. e esa monto e
= MSET702.94 mallones E=1=T2]

millore=z. L

han Paladoe USFa3.

caPpital e-131ble =1 1o requiers o
Mooy oo tambra asta b 1 do & la AIF v

i by

v desda 1982 forma carte del BDC e Lotk

For 1o Qi toca al HID . &t termirar

sosela 211,475 acciornez (7.46% de votozs) cor valor de US$Z,S596
El

millornes. e gGichca mornto 281 Ze han Fagadcs USEL197 ma lloe

Fe3to e Capltal esxigmaible”. (Var cuadra No.o 1. (1o

“El Barmce y el Fondo representan &1 compromicso de l&

canunildad qlobal = la cooperacion 1ntsrnaciconal Para promover ¢4
craecimisnto v oung balanza a= Paao=s viable e 1o palizes miembros.

Sidrey: Mesrcar
2T, 2.

S.A.

10 ORTIZ. Hugo v WISE,
Fainancial Advisory Service,



MEXICO: FUENTES DE FINANCIAMIENTO

(Millones de D&lares Corrientes)

CONCEPTO 1986% 1987% 1988 1
SECTOR PUBLICO > 73,351 81,407 81,003 I
ORGANTSMOS MULTILATERALES 7,611 8,125 10,520 J
BILATERALES Y PROVEEDORES 5,619 8.038 8,79u J
BANCA COMERCIAL INTERNACIONAL 58,787 52,198 57,786

BONOS DOTIDGS Y ,r 3.53u J 2,686 4,003
RANCO_DE MIZ<. (FMID | 4,078 ] 5,119 4,786
SISTEMA BANGARIO

22,363 93,270

15,107 7,114

([l
r £.551 5,837 7.,uB1
=
SUBTCOTAL © |8 5

13,316 ¢,ou7 .
1,791 1,067
107,570 | 100,384

los bancos nacionales. “Todo

"t Saldos al 31 de
3

™ do cada afic. ~Sin R
res pdblico y privade
> e Valores, Nam. 9.

sector pdblice.
Fuente: Nafin, Bl M




ern 1o paizes on dezarrosilo

durante mas de 40 aA0z 0 =olamente han aFportadoe la Jiauides, el

Tamb s (-1}

vy de 1MsSti1tucion
palsa=z. vy han
Pal=zes e
internacional
El elan faker solicita ruevos

bances sCinar

Z1& 1T Que
multilaterales a los pa

del Banco. las cradite

x4, 000 mi1llaonaes netos. =

millornes Erutos. & los
ralze= enuneradas an la propuasta Raker. Lo cual e compara [={-Ta)

loz desembolzas dsl Ranco para Fal1z=es are LIRS que fusraon

aproximadamant. BZ.000 1l e y #3.000 m1llc

bruitos.

Ura de tal maonitud deberta Saer —onsiderada
POr 103 Presbamilz=ta= CoOmG urna V1Iaoraza armdisacrden del enpsfic del

Banco en azaqurar =l &.ato de los pro

ramas de recupsecidn de lown

Paiszes endaudados. 11

Ademas . Farade para cotsids el usce
zelectivo dz va Fimarnci1amisnts For & Brovear de

rezFpalda adiciCmal

Hal
.z

L=t
nLee




COME0rcice &zl como también 1a utilizacidrnm de las facultadas da
Qarantia del Banco. Durante los doz dltimos aftios. el Banco  ha
sztudiade  muchos modos  de valersze Jde la capacidad de asuimir
riezgos del Ranco rara i1meul=ar los flulozs de capital praivado.
Sa b Zola unoes cuatiboz da estos Plames han si1dco
convertidozs en operacilones efxctivaz. =& ban

desarrol lada
1tnEort

varics
ntes Pria

1Rl Para Quis de operaciones

ulteriores del
Barnco en 2=a CaInpsi.

Loz recsultados asta arcra ary =i1do. v 1o m&E
Probabilemnents

TFLnrdn Zi1Endola. auie loz vinculos formales
legales ¥ finmanciaros 2olamenta cortraibuyen ern forma modesta a
incramantar los flujoz FPrivados Jdoe capital.
El Banco tambidr puaede tonasr aun parel A desempafar
ante los cwraarismozs oticlialeszs de creditoe da exportacaidr, va Auie
€l mantermimienta © Fronts restauracidr de la cobertura del arédito
de EnNEOr Cac dm avudaria & los palzZes Quea ezt & encreardy endo
suzte s1amificativos &1 paza Qus rezthrusturaran

azi13terncia &
los Qr Giart Sao

el apcrte de
1nfarmnacdr

Zituaciir de urn Pal= v =obre
Praoridadas (=13 1PVEr T

come ¥ amber

o 1ntermadlo cAexl
sctas de

ctares Privadas

{a descornfianza det

Comnctantina. Op. Cik. 2.

AUy



o

saector Frivado. Proveniesnte en parte de la =Expariencia de 1
dapresidn de los afos 19303 wun temor &l poder de las comPraMias

multirnacicanalas. Y su adentarficacian con =1 Fazado colaral L=tal
Ciertos cazos: y la fe de cCaertos cmdmiztas Amfluyvertes =n 1a
Plarm: ficacion central., S& Combilnarorn para ConveEncer a muchos

" lo= rECUr oS v al

[oblernos de Quae zolanerte
Prop&zita de promover el dezarrolloe”. (130
arrovechamiento de

El enfasas ha fFaszadoe W
Capacidades ¥ recurscs Privados S12mers Que =a& Pozible ¥ &
fortalscar las re=sponsabllidades principalas del sstado. tales
PRAALSS Y L&

como =1 aportar adecuasaa 1nfrasztructura

Politica de arpPoyo v un medid rnormatilvo.
wra fusnts

Junto con =u afzliada,. la CF1. =1 BM

amportantse de fFipancilamiento estarnd Para la smpresa privada en

el mundc er desarrallo. hablemnds apoartade alresdsdor =153 E S (E ()

El BM avada & lozs patzes

durastite la= wltimas Cirm
del SECTOR FRIVALD &t mrec1m erto

militcnss
& tortalecar la contraibucion

SCOMSMICO v ella ern variaz formas.

La Primeras ez medilan créditos Fara asistir tas
ANVEr = 10Nes del SECTOR FRIVADLG. Sareda - =r SIS cradito=s a
SrQ&rILEMNGE del zectaoar pdblico,. =1 BN mormaimente mira mas alla
del Eroveota 1rmediato hacia la et e & laraos alcarncs de
e ) Sramilent.o Jdel rendimiento v [=1=3 la efectividad (=13 los

organiEmos.,

1. SHIRLEY. Maryv: “La Fromocidrm del Sectar Frivadoe Finanzas v
Lesarrallo. Ed. Fondo Monetiaric lntermnacional y  Banco Mundial.

Val., 2. No. 1. Washiaington., D.C. Marzo 1923, s. <4y,

150



Estc mejcora la provisardn de los sarvicios pablicos Que
Mecesita =1 SECTOR PRIVADOD. Tercera. el BHM estamula a los Palses
Parra Aue adoptan un narcoe de politicas Que conduzca & decisiones
Privadas (=11 toina =13 rissqQaos. 1rrnovatavas ¥ =ConoOmacamente
racionales y da asisnacidn de recurzos.

Con 1z expansidr del crédita basado en Politaica
econdmica., el BN ha dado  mayor 1mEartanca a las medidas

conncaebiidas Para mea o la etich

v o 1la competitivaidad del

SELTUR PRIVADD v de la ecoromia or com)uumt 1l

del SEC Mk FRIVADO varilam muchc
entre 10T palzes 2n dJesarrclla. v &lla ha de tomarcse an cusnta an

l=a OPSIrHTIOrEs de ceradito del Bamco. Enoun estremo estan lox

SECTORES PRIVADDS daridrnac v mi1an establecidoz  dJdea FPailse=
recirantemnents 1rndustrializados L={=1a1 mercados =1 carital mas
desarrcollados. tales coma €l Brasil o la Repatilica de Loresn.

Er el o entrema estar las SEC TORES FRIVADLOS
rnaclerites, [2l=Td ejamelo  en grarn parte dal Africa @l sSur deal
DHahara. Aquit ia astividad Ppravada consi1ste mMaT  Que todo de
enpra=as & Y FEGUSEtta €SCala CornTaenter adas er agriculturs de

=1 1lamads sector no
estructurado.

Loz ta agracultura v &

1mst 1 busiones 24 wtillizacidn Por

Prarte Jde SNFTrEe=&s Feque™az v med 1 are tamafio. cermafician

dirsctanents a1l SECTOR FRIVALWL, Lo hacer laz oper&aciones de

14 Ctr. SHIRLEY. Mary. Op. Lat. p. 41.




CFI. Lndirectamente, el Banco afacta las condicicones -} las
EMPRESAS FPRIVALAS medilante suE Rréctancs

a 1lo= DESAN1IENOE del
z=ector Pliblico aue  proveasn de infrasstructura v e
eserncirales.

rvicios
Durante lo= dltimos cinco afosz. 21 apove directo &l
SECTOR PRIVADLD porv parte del BM ha azscerdido a wun tatal de
de F26. 000

cErca
millones,

caento de
totales

las

cré&di oz
wwver cuascdero No.
EL apcoyoe de2l BM a la Induztraisal © Lrivaestment
Corporatior of lrmdia fomsrmtd la INVERSION PRI
La CFl. la afiliada al Bar=o.

Frezta y hacs inversianes
de capital DIRELCTAMENTE EN EL SECLTOR PRIVADO. La CFL tamnb e
presta azr1Etercia a1

decarrollo Pravado Ml &t s azszoria,
zervicias Y Parant iaz. (=S TS N Foler
Kecuperacidrm

1ntermadlo R= 1=

Capital de
comparte

Dervicio

tecrica &

& @MEr2ESas peaueNaz v de a1 S = Africas La
Campafiia aAfricana de Servicios ez =1 hatla
Prancipales oy todo

=lecutivos
el mundo para Que tratazen = 3
atraczana

spaitilas
|V ATIQ e = iwerzZidm Estranyera
a los

aziz=te
= 2 1z v A aEte de laz Palivicac.,
reglamertaoromes -
AL na

IOIVEDF S a0
directac

carirtal Jde 1a

mercados de
CFI &

1S Cfr. SHIRLEY. Marv. ue. Cit. PP. 44, 42



Cuadro 2
HATURALEZA DE 1LOS CREDITOS DEL BANCO MUNDIAL ¥ LA AIF, 1981-87
C(EN MILLONES DE DOLARES DE EE.UU.)

Por ciento de
. Total los créditos
1981 1983 1985 1987 1981-87 Totales 1981-87
Or-ientacién del sec-
tor privado
Enpresas a pequeia
¥y mediana escala 1,3u2 1,769 1,126 2,719 11,680 11,26
(a wravds de insti-
¥ sciones financieras
ce desarrollo)l
Agricultura vy desarro-
1lo rural 7.311 2,570 1,762 2,014 14,622 14,10
Subtotal 3,652 4,339 2,888 4,733 26,302 25,37
Infracstructura vy
servicios
Transporte- 977 1,590 2,035 1,669 11,976 11,55
Enerpia ellctrica 1,323 1,768 2,250 3,017 15,926 15,36
1elecomuni caciores 329 57 122 682 1,083 1,74
Acuedustos, Alcantari-
1lado v urbanizacién 1,036 1,365 1,165 2,639 9,684 9,30
Apriculturnad 1,450 1,107 1,277 T 8,207 7,92
Subtotal 5,110 5,888 6,843 8,548 47,596 15,90
Criditos con Lase en
la jolitica corndmicad 1,120 1,8us 1,085 13,760 13,27
Otros criditon
Tun £56 1,119 ugu 5,775 5,57
1,526 1,683 2374 agh $,509 9,17
131 ©3 110 104 763 0,72
Subtotal 2,u08 7 ,u02 3,602 1,802 16,026 15,u6
| Total 12,192 14,877 1u,384 17,674 103,684 100,00
Tuente: Datos del Banco Mundial.,
deria y cultivos

1Por ejemplo, crvidito v desarrollio de zona, agroindustria, pesquerfas, silvicultura, ganas-
2Incluidos carreteras, ferrocarriles,

puertos y aeropuertos.
3Por ejemplo, investipgacibn, extensibn y riegos.

YPor ejemplo., ajuste estructural y ajuste de politica sectorial.
SEducacidn, capacitacidn, poblacidn, salud y nutricién.

-
“
P




modermizar e intermnacicralizar =Sus maercades financiaros.

“Los Proyectos para ampliar v me2jorar la seguridad de
funcionamientc, [2=1 esemnplo. de 1a erzrala eléctraica =) dei
si1stama telefdrnico,. Para construilr v mantensr carreteras o Para
1ncramentar la capacidad v ericisrcia de 1G= puaertos. benetician
al SECTOR PRIVADO". 1)

A trave=s de zus dialoge=s de rpolitica con Fcbrernos
clientez v cada vez mas mediarts SUS Préztamos Fara ajyuste
estructural ¥y ajuste sactcrial,

el Banrncoe trabala por promaver las
Politicas econdinlcazs que. entre

tras Cosaz. yar  un  SECTUR
PRIVADC competitivo v eficisnte. A manudo astos rastamos asister:
al sector praivado elaiminando distorziormes vy aumsntarsdco

(=3 accezo
& loz mercados.

O NSrer & creciente, el B Fa ==tado Promoviendo
maedidaz que afectar &l dezarrallo del zestor privado Tromentando
la INVERSION PRIVADA extsrma e 1Rnterme . de=regdlamnent arnda

1a=
actividades Pravadas v modarrl Tarda Y racicnal izandc las
reglamnsrntaclionss.,
El [=1y] ha creado una rueva divisldr., la Pivision (=11
Admirnistracién [SI=DY Sector Publico v de Desarrcollso del SECTUOR
PERIVADC, Para e 3o ar la  cooparacion v Eara 1daar

nNuevozs
enfoquas.

El BM Jdisefard evaluacicones del

SECTOR PRIVADDO raras
det=rminados caises oo bBase Fara eStrataglas de desarrai la
daornd2 @3 limitado =1 comocimiantco del zactor praivada. Corn biaze e
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particularses \que son pravadox v caracteristicos de cada

contrator .
Loz efectos particularez de los contratos se derivan de
la especial naturalezs de cada whno de  =1los v del concrato

contenido de la voluntad de tas partes.
[ eftectoas Iereralaez se reducer & la Produccion dal
vinculao cobligatorio. S&lo a ellos hemos de referirmos squi.
examinraridca &1 alcarice., las l1os limates. Que. Por
virtud de la ley o de lc= serairncapicos del barecho, tiene la fuarza
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La fuerza
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Sa &l preéstamo fuere d= titulos o valorexz. el interaes

MOratorio sarad el aue los mizmos devenguen. o. en su defactc. el

legal del €X armial. datermninandose =1 d= los titulas por el
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intermaciconal=s. = cuanto 1nvalucrar a una de las Partes= da

distinta racionalidad. = celebrar antre particulares. rues im

ertidad tiranrnciera del exteriar rno tisne caracter Jde Estado o de
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del Deracho Internaciornal.

E1l articulc 1255 del Coadias Cawvil Espaficld limaita =l
eztablecimianto da los pactos. clawsulas vy condicionss Qus desceen
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acto SotaeErcilal daperda de 1a absarvarncia de formalidade=sz o
rEaQuUlIE1toes detarminados® . Mmientras aue el 77 del misme
ordenamianto leaal sefiala a,

= 1a= Convear:

1ores 1licitas no
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=¥ E~1 rezulta pozible For tres vias: bisn poraue farmen parte de

KCARUST &2 — & CUyo Casa

raueE pertomezcar & la 1

la Lex Ffori. biren o

o operar: coma talss rmoarmaz de aplicacidr irmedizta. si1no como
=implexs Frecesrtos 92l ordenamisnt aplicable & 1a relacasr-, o

Bier poraue =u eficazia =e& Zancirionada. 1ndirectamente. & traves

utalizados por =1 si1stema de

de las carrectiva
il love de: 1a LRSPEC establece

art i

Derscho 1nternacicnal. Azi

Y tiene For objeto realamentar

[ue la mizma: ez de ardern plbla

Eztado prezta =l zervicio sgliblico de Barmca

loz t&rmir

v Cr&ct s

U Gr@aniT&c1dr,. U funcionamient en arayo &

gezarrollo rnaciorial . las &ctavidades v

realizar. y laz garanmtisz que protegen los

For zu parte =1 articule LS4 de la LT establece aus

2 3 1& EBor 1a

=1 Nno =€ hia He nods @<presoa Que €1 act

ligacicnes y log derechoz que =S deriven =)

ley MEM I CXNE,

la emisidr de ur titulo arn €l extranjera o de wr a CorE L grade
en 21. 51 el titulo debe ser pagadt total o parciralmante = 1a
Repubilica zTe regira ror la ley dal lugar del atorgamiant .

Simpre Q= resy mesn Ccontraria a laz leyes €. 1ZaraT der o dery

Pl i co.

en lo aue respecta a la segunda Categoria

e farezre las

FPreceptoas Materi1alaes qgue

=r 1a= Qe PLueden real las SN @Sl OrES SCOrOm1CHT
aretEr 1o e rezultan aplicabtl &= & todas l&az relacicornes

r el cupuesto For <llas descrita, cor

Eusceptible - g tiFpafa
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1rdepanderncla de que foarmes parte de la laex foril o da 1=z

13

=]

=

contractus. ¥ == R, ge=de rmusstro Pt
st tuyer & ravel anrntsessecionsl sl

dizpoEicicrhes co

Qe 1t egra

cariJuntc Mo matl v
For medida en la

& rnivel Oz tratico

materia de corntrat
coirncidars

el ooz tutelad Por tale=s

Que 1oz ItErezZes &C

< de order RUBl1co anternacional

corn la riocad
diferentes:

No= e sontramnmas, Puosez, armte dos

1 de las

ConEi1dera

el o= la toma hz derecho 1nternc
t

o=. Y €l del]l Juego

SErOT OFISNSMIEn

de arlicacidr irmediata Jda ter
Frivado de=

materialez de

de la= normas

maturaleza pUutrlilca. pertansci.entes

& 1la dlex for o a la lax causas.

Er raesumnen,

1.- Se carzsqara la autonomia da la volumtad coms regla
de base.
metimierto ze realics de Forns

= reqQuilaera Q.

4
'
i

ExXPreSa.
e - E= Precisco Que la ley de=ziarnada Por las Bartes
s trate.

tarnga &lqaina cCorexldn o

derArqulcaimssrte

<. - La= oSl e

=lamitado o forma amel e

CErIEaE Queda




& la lay del lug9ar de cumplimiento para aquellas madalidades o=

SeJeSuUCiodNn que reqQuisran 1ntervencidn jJudiciail o adminmistrativa.
La li1bertad contractual de ezta claze de ractaoz

mani fiesta 2n e@stos racgos.

1.- La mavor parte az lasz fdrmulas corteac

1rmstrumentalizan las oparaciones econdmicas ternacicnales aen

(2}
estudic parterecen & la categoria d: las Contratas 1MMamlnados (=]

atipicos.

Z.- [rado=s los caracteres del trdfico transnacional. =e
necasaita wury modelo claro de reaulacian Qe dote a las
Transaccl ornes ®COrSmMICas tnternacionales de La seguridad v

agi1lidad Que pracizar.,

d.- Las foOrmulas Jde dezarrollo Jurizprudencial qQue han

2.

recibada e=to=E IURpUSsStos & nivel de trafico 1nmterroe ne resul tan

adecuadamnente trans=pormibles &l ambairto de comercao tramnsnacional
adani=., tos zZi1stemas comnflictuates e oy Fer nacicormal <
Corver=1omal Fia cormzeaulde Hezarral lar rAriE =

alizaci1on zat1=factorllas para cada una de estas

Jirsctrices de
figouras., (Iuy

Al

Que Fusdse ek tamtoz =i1zteEmaz d1Etan

Z0 FRANCESCARIS. Apud. ESFINAR. Vicenta. Gp. Cit. . 131,
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conflictaos de er 2l Juridica=s. (212
A1 ALOLFE WAaLZ. <=l Lnt=rmacional .« L= 1=

D= mchie =1 raarmaci e, ba zZaids comparada con terc1a &l

[=1=100 T4 0= B vado EIRT T N #zTt= Gltim: ze SGHdiriae & los= tndivaduos

mietras Qe =1 Irterrac Eztados. Emn este caso el

Foztulado =) F-T970 . las Hormas

Jurtdicas valilidsT Feneral < 1gual. =an

Sk It ezr s

mant 1zren relaciones
ey Prlmer terming poar

titutda wr

S validaes @ereral.,

Ttatal. [Pepip )

.y ademaz zea valydo.
- B-INT cAarartloen =13
PrecupLaneTton Que 1o
PacEn Y val 1dade
Er la detasvmanmna s Qi IECETar 1 amerit.s
i (-2 Nat-N gl 1la L S - [RTS¥- A AN

Por e decir toados

Slaza facam a 1oz

1 CalqRIZ 1
I%a. Ed.

= WAL= HLEST AV

R D e st @ied e Mt 3.
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elzsmertos del contrato em eserciales vy de validexz.

Para 1& tegislacidr maxlcana puas,. Son <elementos da
esencla el conzentimientos v el obileto: Yy de validexz, la

Sapacidad. la ausencia de vigios

neentaimiento. la licitud
=rn el oboseta. motive o fir v la

Sirm embargo aldurms autore

W

como BORJIA SQORIANQ afxrmar

[ la Fforma PLede =er CarE cher

o

a =lamento sustancial
entr atandose de contrato

mreE por virtud de ley dado que «@r

eztos ceE3ZOE Yla taorma 23 la Aus da sllztencila & la caosa. (23)

N Frae DF v ios autores mexicanos
armalizan &l raz zus @lenentos (=13 EREUE & v
validez. e este estudic o e Teguira =T criterio =1
cornzidaerarze que o debe o furnda e icz &mbitos o campos Jde L&
tormacién y lo= de lo= sfectoz del contrsto. Daiertoszs requizitos

=anr 1ndiEsperncatles Para Qua &)

eztos Sebe
llamar=ze Frecizamerte elaem

rroduzca efoctco

=z NOrmates =

Llameze element

la parte 1ntegrants

falta, esa coza ra

S de

urna diver=za.

« FARNa re&ilzar e anadli=as zi1s=tematico
del cortrato. debzny distinqaulrze aquellasn Quie
efectivamenrnte =01 IrndicRenzabilles pars e a1zta v oZe mari fiest e
e=te acto Juridico. de aauel laz 3ue deta de erittar Prav:amerta
a la formacider: del I la= referencia a i)

poi] BOR.TA SURIAN
Editorial Forra.




COMTERCUSIIC L &

corntrato v las Gltimas a las

eztructura ezl
MIYSMOa

Horn del contrato =l consentimiento 2t objato
¥ la forma,

smprescardibdes
Flnada

otros
3 et arnlnear

[=E1=%0

I

Corittmato v

S et

v da

corEs=nt i 2nto
€1 Ferimer
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e
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wemvar

Lo
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£

el cual Ba ohe erte
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vl ad
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valurtaedes Marty) .
eralaierm
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“trarE
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came Caventdrt o Yraiede e
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rnte hacsr la adverterncia e

atuyeto. aHCErca dal cual es pertin

aue, &l 1gual Jde leo que ocurre con =l ISEmt il amto. -] toda
deficiencia e =1 obaste -l conmtrata =e  traducse =0 1a

1Nex1StaEncla de Este., s1no qQue pusde ern alaunas cEaRSOS hacerlc

=l arlable. afectandose unicamente la validez de uwun corntrata
existente.
La coza objete o el llamadoe cbisto-—cosa del contrata

debe existir ern la maturaleza: =zer detsrminada o det=srminable er

ie: vy estar e 2l comercaao tart. 1325 dgel CCDF) .

CUHENTC & =4 esSPpec

El hecho objeto del contrata pusds r poz=1tave (thacer
Lara co=a) © nelative (NS hacer una detsrmninada co=a) . come la
obligacidn de na verder a detarminada Ferzons rart, 2301 del

CCFs3 v. adamas. =1 heche de zer posibile v liciho (art. 182 del

CCPbF) .

EE UM zubesF

La capacidad de

1C10 v Corm31=to ar

capacaciad dea obrar o de la cara

1la apti1tud recorccida por la ley & una persona de estapulae Por

SSTAELENCIE de

=1 el contrato sin mecezidad de

atras Personas, Carscs=n 9= tal aptitud leazal 1oz 1fcapaslitadas.
estce es. 1nTapacidad natural v leaal. cue EOrme
mernoraes de 1& Jde edad. los dementes ., los s=vrdamudos
analtabeto=z. 1oz ebrio= mrseutudinarias draaadict tart.
450 =l CLCDF) . En russtro dere v o ArCaRas las
FPrédiqos. QU= 1o a0 bajya et = 1&740 et 4 xZ—-1; .
SUPr S 100 IR e =31dc crtiicada ==00) [RTST-% L= 38 20 <
Tupervivencia del 1rdividualaismo &0 MuEEztea CSdrac Civel.

Aurrgue ex1eta &1 corEentimiento S U Conteato, FPrisge
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=ar imarticiente  eor falta de cornccimis=nto © 2 Por Falta de

lakertad. esta &=, PO un vicio que afe

& 1a inteligenrncia

[X=1at ol =t od < cdolo) (=] Por ) vicio [ afecte

2

Iy ) vaoluntad
(violaenciad © POPF wh vi1aclo Sue afact2: & unx v oa otra facultad (Qa
lesarens .

Taumb 1 & Pusde darsae <1 caso Q. exi1sti1endo el
consentiinlanto el contrato pueds =er 1nvalidado e virtud de nc
existar la FIIRMA eztaklecida Por la Ley tart. 1795 Fraccaion v

del CCDF) .

Existen contratos =olemnes For virtud de Ley Para tos

cuales =1 cCorsanit1imlsnto de laz partes es reECeEsar1c Para =u
rer facaa dier came del resto dae los contratoz. pera no basta:z no
tiere valor alownoe a los 0JO0= de la Lay. “En EItas
formas. cada Fparts eashd avtorazeds o de bz cormsentido. le
recoro=co. P retwga hacer 1o [ue he  pcometaido., POrqQue ma

consermtimlarnto, rco hablends =ade aade e ia forma 1egal. no me

obtliqa. Aqul ., praes. afirma BOR IR SO

P TR Y

la aAue da

existencia a la cosza'. (24

Al 13l Auie =3 &g a -1 el Cédram

Cavil vigentse eermite tantbd ELr@oer @ . Contrat el vicie de
la falta da rores 2<i1a1da Bor la ley, & L=12 la
ratil ficaczidem SvEreza. mediantse la reltecacidns del contrato oo
las tormnal 1 dad omlkb1das tart. 223 (=121 CIZDF) .
timguinEn o irmasidry 130 &ocadey e ralxdad. o Eler

a travez deel cumplimiento volurntario de dichen Sonberat med: ante

<4 BORTA SORIANG. Qe D1k, o




=4 rati1fircaciodn tacita
critirrato. Que es

Sorn dos co=a

el firm O motive aue datermind & l=braer un cierto
contrato. v la Cawi=a de urna obligacion contractual . que es el

Ptd obligarse a

e Ccontratoa Sada partse sc

=

motive Por @l Que =r

alge ar favor de la otra parte.

&) Limitacionses a la emeresa deudo
L& lib=rtad contractual Permite & los s0C10s o
accionictas de socredades mercantil 1RCluar &N los estatutos

“o o= tos limites Q[ las

EocC1al=s multifples dispoazici1ores dent

zor oz orden poablico.

leve=s de sociedadas. Qe = muc

Permiten. (2%

cstatutos representarn la “cConstitucién® de ia

socC1edad la modirfilcacior ettatutaria €n dlverzoz Catot. afactard
1

ra una modificacion de la

& la nmaturalexs de la&a zaciedad mismas

SoS1&ded. Es =te wre  de locs de &y e trazcendencia
vida de las soCirediedaez andriimaz, Jada Quie ia
& lo large de vida, Intactos

o SO Ervarn,
et e & rel1teradazs

Sr1gl1mnarios. i Sus 1
T E que la experiencia

Camb antes el gerncIat

aE o Financieras e 2l & e 1A Sociedad dJed: que

tTividadez.

tuwat Que ex19ia =l

Fremte a la

Tomo LIrx.
470, 471.

=3 RARRIGUES . Joaauts:
Ravista de Daeraeche Mo




onzentimiento de todeos lo=s contratantes para modificar o) Ppacta

=
de sociedad.

B T 1RuIendo

m

te Fumte

Como ern tantos A=l Deraechs fran

B =) o

el sistana e modilticacidn del st

coriforme ) la

decaizidrn de la mavoria

[22=1g la

meros .

artas

(=123 lo=z cazo3z de caintao
un aumentoa e ftas ohliga
reQusrird la uramimidad d=

Al rezpect.a

extras

tres LR TN o SN Earte=z del

tomaran sor

capi1tal saca

17 e la

Tuprang de la 1=dad,  Fada e

todoz los actos y opSraciore2s Je (8 101 .

sz
=erin denagre: s, oa Falta
(=13 Kk T o 1 Carss 19 de
Admara -

Laz ez 1 STZambilenz
obligatorias Bear & Fury Fara
dizidente=. 1M e % E=OF N ST P Wl BT Lucy o Fiayar =1de

adoptadas leqalmenta v zalwv

=1 =




For la ley lart. 200 LGSM;.
rados los socios -con las limitaciornas impusstas POr la

las de

[

lay-, tienaen el daraecho de asiztir a las azamblesz asrar
accronstas e intervarmair @n la formacadn de sus acuRrdos. &
traves del dereche Jde vote. Es nulo., establece terminantemente <l
articula 198 de la LGSM. tode convenio queae restriria la libertad
de voto de 1o accionistas.

La LGSM. establece 1as s1Qulientes reztricciones al
derecho de voto:

La impuesta s =1 articulo 113 d= la LGSM a las
acciones de voto laimitadc.

Al sefMalar que: Cada acciodn =dla tendri derecho & ur
voto pParc en 2l contrato socaial Podra pactarzTe Que una parte de
las accirones terga darecho de vaoto solamente =n las asamt:leas
axtracrdinarias e e reunan Para tratar cCuastauiera de lo=
siguientas AaSUNTOs: Prérroaa de la duracaiorn de la soeciedad,

de cbleto. = nacionalidad.

disolucion anti1cipPada. camth s

TN Stra.

transformacidamn o fus 16
La establaecida por =2l artioulc 1ws de ta LOGSM, en el
seritydc de Sue al acci1oniIta [Quie en ura cperacidn determlinadsa

ternaa. For cuenta Frofla o ajend. wurn tntersas contrario al de 1a

saciadad. debera ab=tenerze de toda Jdeliberacion ralativa a dicha

oP&racaor, =1 gy nzable. L=24 ZHSO de STontraveriy e ezt
Probabicien. - Y ReEr JulC1oz gue cCauzar a L&
soci1edad. Tesardo Sars S ze hubaers loarado 1a Mmayor i

FMRCEZEIr1a Fara la valides de la destarminacis

" Los admimistradorsz v las comizarias no podran votar




ery laz delibsracicras relativas a la aprobacidrn de los informes a
que S refieren 1os articulos 168 en su Fracsiom IV v 172 en sy
=u respontabl ladad. Er cHSS (=]

'
It

E@raanc1 ado gersral <
contravenirze ésta dNs=pozicion. la resolucidon =ard Nnula cuando
o Tomrisaris e s habria logrado la

=in &1 voto del admirastrado

Mmayoris requerlida’.
“Las asambleas generales de accionistas Sson ordinarias
reunrars en el domicilio

Unas Y Stras

v extrasrdinarias.
soc1&l, Yy 31n ezte requis=i1tc zerar rulas, zatva case fortuito <

de fusrza
2rsonatmente a i1a

Los
FPor mandatarios. que puaden sSer

rE&uri1 de [~ hace
representaciér

2

aCiedad. L

ECOS1I0E O EErsSonas
debara conferirse «re 1a forma establecida en 1a escritura
Er 1 rgia

conz=titutava Y. a falta

il 1oS COM1IBarios

Cas0 Podiraty =.zr onandatar

de lz zosiedad tart. 152
L& sZamb i de SISl EE &S, salve
estipulaciin iztirtutava. cerar
=1 LN (=1-3

Presididas Por
Admimnistraciey v, & Eor QUi fusre des)gnsadca por

lozs acciarmiztas

Los L1a iltad , la  omligdacics: de

azaistar < & azambl [EriEral ez L2153
Ffreosz. VIII. LASMI. & las Qe daber, zer

2 lebracyarn de tas csambleas Fensrales de

X} Fraevia convocatoris =r lo= T rminNos




=ztactiecir1dc= eor = la LGSM.

"Toda re Tomada Corn 1nfracc2on
(=153 z=erd nula. salvo
Que e =1 momertc a rEuz SV reprezentada la
totalidad g 1a
~rRT. 133, - sor ioc meros @l

treinta v FPadar Por

=ECrata. er calauer

o conzaird e

admirnstracicer < cotivocatoria de e

asamb laa Azneral tratar b2 las asuntos [ue

1nda s =0

n
M

el

dmimistraciorn o los

2

ComlsEar1os Se rehuzaren & hacer Dot e ticarerer

dantro ozl térmimo Gde Quince dias Jdezde AQu tiavarn recibido la
sclicatud. la TV OCEHT Dy & Fodra ter bexcha =T 1a autoridad
udicial de=1 domicilio de la socisdad. a =clicatu e Quileress
repraesaentan =1 treimta v oters For Clento =101 carital social.

ashitinende al efecte loz titulas

La Peticiarm & Que == arttcule anterior

a For el til1tular de wuna =ala accidn, en cualauzers

1AUIErt e

tava cxlerads mlnguna azambles durante dos

te ece tiaemps No e

ar ol 1l
= 10 e &Tm2rITtrac1Srn. o 10

Soma le convocatoria o no la raciaren




ezd= que hayar r

a

dentroe del t&rminoe de Quince dias

s=clicrtud. &zt =& formulard a
hasa la ConvocTatorila. Fravio trazlad

T COMITRC1GE. El

admiri=tradcr ¢ Coriselc de adinzmizte

Ztablecida para tos

PUMto za Jdecidird =i13ulderde

incidantes e laz yuacias me

ruadan Ser

Las= a#Zamtrleas FEneral

a
-
W

ordirarias v &xtraordinariaz (art. k D taraueen P

v Mmayor & A

= diveErsa competencCla v, Por

r RO las Para delibterar. La

votacidry Tue le=
LGSM, por escluziéer. defirmne & laz azambtlzaz generales ordinarias

Para tratar =obre

@au=llas Que =e

dicaends [

CuE 1 gl e SHELIN Rl (o= RIS 1a =13 las
extracrdinaria tart. LGS .

La azamtil ea ordimeorla de accionlItas = [l celebrarce
en Cuals.ualer tisne an todo cazo. debersd reunirze una ver
al af., dantr Si@ulantes & 1a del
arzrcicio =osial. A WA laurer otra SNt
incluydo en 1a

1. i=cutiar,
s#dmirast r‘ador'-&z & qute R =T o
artlculo 172, temands en Susnta =

tomar las medida Qe JUTRUR SR N

~ nmamborar &l addining

Ifr. Ern =u Ca=

ariocs

admiristeracian v

Jimrmtes & lo=

GO ERT TS

111. letsrmins:r loas =

=1do fajad

o CLiEreThoe

admirnistradaraes v



eztatutos.

“Para Que una asambles Jereral cordinaria se considers

lagalmente reunida. debsri estar refpresentada =n la misma. Cuando

mancos. la mitad de capital social, vy laz. resclucions= =&lo =2 &t

validas cuando e tomen Por la mavoria de los vota=z Pressntaz"
tart. 189 LGEGSM) .

La LIGSM (art. 18Z) conzidera aue ETulg] azambleas

extracrdinariazs =13 aczionlstaz,. laz Gus Se rednen Para tratar

cualauiara de los zigulentes azuntosz: 1) Frarroga de la dur auziée

de la =ociredad: II) Diszcluca:

m arnticirada de 1a

1edad: 111>
Aumerto o Reduccidvn del capital zocial: IV) Cambio de “"objeto’ de

la s=oc1<edad: v Cambic de rmas

amalidad ] 1a saca1e

Sad: VI

framsformac:on de la Tocaisdad: VII)

DT E soci1edad:

VII1: Emizaidrn de accicames priviliesiada Amcrtizacidn Par la

soci1edad

BUS Propias acciorne= vy

de o0Ce 3

Wy Emisadn de bormos: K1) Ern general,

alaurara otra modificaciér

del contrate social v 1}

la lev o el

Contrats =GC1al exXigas s Fuadram EsEecial.

tas azanbleas e<trasrdinariaz de acoioristas Fodr &
celebrarse =n cualAuier tilemre (art. 18I 1n tane. LGSM)
Fara aue [RTRY) asamb lea I LOEE T a COris 1 et

leaalmnante reurada. daeberan eztar

representadacs . cuardo menos .
las traes Suart as Fartes del carital., ¥ las eSSl uac1arnes S
tomarar por =l vobo de laz

1Srnas Aue represantern L

o

mitad del

"Cuarnde la azamblea aQernarad de

STCLIDNISCET ados te
rezolucionez sobre los asuntoz comprerndidoz Iwv.

=10 laz Fraceiorsas

217



vV v VI del articulo 132 LGSM, cualauler accionaisca QuUe  hava
vatado en contra terdrd derecho a zeraracrse de la sociedad v
cbtener el recembolsc de TUE aCC1OrE=. & roRorcilen 2l activo
BOC1&l. Tealin 21 Glt o balanrncs SiremEre Que 1o
solacite dentro Jde los Suirncs dias =S

la clauzura de 1la
asamblea® (art. 206 LIGSM) .

La LGSM opone al concasrto de azamhbxlea Qenaral al de

asamblea especial.

Cuando =& hava Fractado en la escratura constitutiva Que

el capital soci1al se divida en varias clases Jde accirones con
deraechas cEpecialaes Frara cada una. 1oz

cada categoria Jdeberarn

accicmi=taz que formen
raeunirze Faras .

alaurar
Proposiclowy gue Prusda afectar sus derech

. Este ==, la asamblea

o puede adoptar resolucicres Que Per Judlgusn 1oz derschos de una
clase < Cateqnr la Enpacial de ED-~8 W=1F B8 X -39 =2 Que éstos,
raurnldos = azanbliea ezp2cial. acesten Rreviamerte 1a desicaidn
Que afects

175 LGSy |

La=z decisilonezs de

...
w»
]
o
w
b

M leas SSpeclales debsran ser
adorptadas= (2=l la shayoria < 1g14da

contirato

. Ezta mma

&l roliner o

total e tart., 19%
LGSM) .

PO &l

accicriieta

LS, o Erm

Qeneral.

(=2 %3 _l=0 g R o1

H=ambl sz

refiere EY

lugar de

. recrecentaci1on.




actas,. etc.

acusrdos adoptados PO Las aszambieas
CFPueder ser 1neugnados. blen por causas

dichoz acuerdos=s. baen Por caus=as

« lo= &CC1Or1 STAS

mizm

Aue 1=nta Jdel carial sOocCiad .
Podr & as asambleas Fenaralecs.
=remprse rFeQulEaItos: a) Grue la
Jemarida Al ce Jdias i1 3mlente a 1a
fecka asamblss: &y Que 1os reclamantes no
Fiayéar iy vota arn contra de la
rescls 1@ le del contratc
s=oci1al 3 = intranaxdo v vioclacién
(art. 201 L

Er (SR VAT IMTS SEeEo pusde farmularze oposi1ci1én Judi=aal
contra laz resclucior e ralez. relativas &
la rezpornsat: lidad de lo= admirilistrador es o COMmIZTarios de 1a

sogi1edad (art.

de la CPOS1C1 .
SuUrtira tart., Z0J3 LGSM). Las

=S S S N5 deberan

acumuilars

tart. 2

LRSMy . o2

B. Frarncaga

by

DE FPINa VAERS
D.A. Mesao
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Estoz primcipios alteran swcepcionadlmants a loz propios

(=133 Derecho Civil no desar de eztar ciroc

=1 amelic

corncepte de autornomia oz ta volurntad., del fereche Mercantil en el

que Frara FERR1, recibe Su mdzs amella aplicacidrm. (27,

La ley. el resllamento. =1 reqaocic Juridic

tla lasta no

Pratarda ciartamente zer Sompleta; sor.

=z rmormativas.

esto = . modos de marmifeztacidrn de formaz Juridicas: & ellas
corresponden rezpectivamnante al poder lefizlative. al Pode)r de
Smariasr reglamentos Yy &l podar de CSreart cOornas rmegoiTlales . Quie
rnozotros 1rndicamoes Con la exprezidn Cautonomnia scavada

S bz (=5 ¥~ i) e la vt casamla v aada debe Ser
cormEiderada. rezpecta del Eztado. como Mcontenmide de FIOrmas

Esta CoNCepal

mos Parece e acta v reflajyea fielmante la

autoromia pri1vada dazde wrn determinads purnto de VIEta. LaT Normas

Sreadas For 1a autonomia preavada tienaen an

a

Cortenido B roRlo. aus

las rewroas =ztatrles determinm

Azt 1 vamerta. suztrayendo &l

Foder tdimaomo z1srtoz da
relacic Eztado recerva a =S A

S Pasde et ar tambiy Doz =Y B ¥ Fodtilaca, Al

=1 parrafc Zd 1 de la LROFRL la consiana

las eraaramasz tirmar laz d=

CaEr A

“tnudlaa =

Al Flae Naozia







del misno fatidmeno = =l aserecto del conteéenido, este  as,

Tal radical cambiac de perzpectiva ez

1indispensable
rescolver cunplidaments el problamna O

103 limites de

la autanomnia

eravada v d2 =u misma naturalesa.

La autonomia privada., == para dicho autor. 1a libertad
.
de cortratar Yy en 1a libertad contractual QAue  TuPona su
existencia. (&

dariivado &l desarrailo de contratos quea e
Preparan & basa d= lo que la dochrimna Coanc

ST

condicione=s
Jernaral=s.,

Estos contratos te producen por la necesidad de atender
U voalumenr 1mportante de reaccioz Tar1adices

zamilares v ia
PO31c1 o fuerte v zupericoridad econdmica d= la parte Sue 1meone
lo=z teéermiros neaccrales.

FPor corndicione= Fernecales de los contratos entianda
GARCIA  AMIGOD

-er = sertido Jurtdico- ia s2rie de clausulaz
ftormuladas prevemtivanents ern

forma aeneral vy ab

tracta-en vimtas
a la celebracidr de una sarie 1ndefimda de Que al ser
aceptadas For laz parte:z Pasarmn a reaular la v Contractual
Aue aquéllas desaan orear. esctablec:enda

T Coattenido mormativo-
Ve Por atecte raeflejo. =1 contenida obdliaacional < Zublativo- .
=1 Qe [2-00 LA gl lade sz 1 dar FODIF AT legales =3
CONSuUeEtUdlInar 1 &8s = la Fractaca rezg espafiola dictaz
cl2azul as =& cadastan .

PG RE LIt e por it e laz

rartes -
ek Loz line

Ly SR T eI ar 10T &

(RTINS et o] de
=2=1g) 1tz

NP r&Ta

[l

Frof

1armales 1abmt o T

e Traecuencia o
1oz Brupas @e Aanterese

3

PYnCE . Por ur




tercero., (2%

Se comzideran tambidén como condiciones sanerales de ur

cortrata

foormuladas unilataeralmanta eor una
EMPr s a < PGr ur Qrup de empPrecsaz del mi1ismoe ramo. estérm o no

SJata=s a amrobaciorn adminmiztrativa.

ocdndoaros =r Frezencila de wune Jde

Puntos mas

dai=cutidos 2 la protilenatica de la tecria de ias condiciones

generales: =0 1mPortancila 2= tal Aue (=30}

tituve. er rnuezstra
oP1r1ISr, el ndclecs centrat en torng al cuat 31ra todo et problema
de los llamadoz contratoz por adhesido.

Al [

=

ST S Qe t-1x7g} zostiene

BENJAMIN FLORES PARRCOETA "esta forma de carntratasidrn masiva es de
ordinarioc 1nici1ada por la parte Qe Por d1VErsSas Sarcunstancias
ccupPa una Tituacildrn de preponderancia econdtnlca, ejercrendo [®1g]

morncpolio. de tech

o o derscho. de Susrts Qe & Parte a1l

Sonzumadar 9er

=& dmente n

adhszr 1rsSe a

1a prapuezta prefabricada.

monoRscl e PLzda e (=1a) g leqaalmera estanlecido v

autorizado por el Gobaernc. Con la 1mpos1c1ér de que la oferta Jde

lo= TErViIC1oz morncopol 1zados &t = cfreccan a toda ia
coleztividad. acerptandose. o mx) dichuo, debaéndoze otorgar lo=
servicios & AUl ErQUl &ra Quie 1a= z=olicite. Plante=a ia

1rnterrogants de £1 no auedan por todo =llc deerocgados los clésicos

Erancipls

w

AuEe 1mcidian en la literrad de contrator . (300

o CfFr. GARCIA-AMIGO, M, :
Ed. Revasta d Frivadca. Madea
1443, 14%. 1496, 154, . 1S%. 1da,

a

J0 FLORES BARROETA: “E1 srtrato Mazsaiver. El Foro Guinta Epoca.
Mum. 1%, Julic Septianters. 1%7u. g 26




Ademiz, TZOStl1erE €l maencionados autar . parace varse Que
tambi &y 1a lipertad contractual. la aus 1a doctriaina ha hacha
Ccorglstar et la st

iz para fijar =1 conternado del contrato
Por ambas de 1a misma maeeEra suPpraimida. fuaes P
o lada el z=téd 1mpedidoe de 1nmtervenir en la

redacaciden
del cortrato.

=1 es obra

=1 rroductor o mercader
afaranta. &

lazs Qua

llamar 2 la dactraina “"daizspozicionas’
o "cClausulaz gensrales”™.

Si1endo

noz dice. =z datle

est 1onarr =1
contratos

Maziwv

verdad. o

Aue purto pueden avar
Ausedar cctnpr a1l o contiratoa: o =1 BC
muestcras Az 1o ana Llamar "la decadznoia de
contrato's =23

cormEzhituyery tiauras diferentez. como lo apPurtar
varioz autores. VvV entre los rmueztros GUTIERREZ v GUNZALEZ. (3t
Carm¥ 1rds =1 autor afirmando

Que ., La docterina
contemnpor dnea Mmusstra unarnamldad arn Malar que <l princigic de
1a Sutonamia de la voluntad astd - v 1o ha estado va decde
hace laerac tiehEpc., =m crisas.

Al zraecto Jdeten vers loz azZpectos de rnueztro réaaaimen
Juridico, frezode

de recardarze oS conceptas Jde 1a
Expozicldr e CCLDF . aue no dejan

fusar a duda en

cusrps de leyves.

va e laz
realldades e la aranm 1rdustris.

modernas

Puarna., v

Heclard aus

21 GUTIERFREZ v GuaNIZALED. Aerud. FLORES BARROETA. dw. CLit. po 7.
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cortra el fuerts., a tin de restablecar una i2gQualdad vy dar salida
a (R libertad Que e otra farma. =1 la intervencidw
legislativa. z=erian puramente ficticaazs.

A traves de dictado de layas sspecliales ern diversas

materias, a1 leai1zlador masxicans ha llevada al caba ura
regulacian, en &1 Jurics aspaectos aceptable. er atros no muy
admisible. & teqer eztoz 1nterezes a que dan lugar

los contratos

De

cuante al .

encontrae ., son bastante PO . tesi1=. ura el

Tribunal Supericr vy la otra

0

Cortrato= 1IAEr = d= 1oz llamados de ‘machate’ . -S1

baan es clertao que en la doctraina s.astern discusicnes sobre 1a

validex = toz contratoz de ta maturaleza.

Codaac

los Prohiabe Ve Por

los pErmite. & virtoad del (=

Pz 1 I

Princirio de derechs privado de qua L

Que rmo estad prohibtado esta

FParmltaido . Tes1s = la FPramera Sala. vaizable a toias 25, del
tamc octubre. Ficev lemtr e, dx e pEmbe =, A L 2eS, d= Analea L=1-3
Jurispruds 1&.

E= 1ot l =1 comantario de Que todavia el Traibunal
INVOoQue al Francisae de la autcrnomisa. Tin mA=s, 14 1 ey Cor

[

lo=s ampresos, =n una

estudio N1 amalisis sostenga la eficacia o
Sdiviima ~laaada k=1

controversia [ue

i

e Ccepoores o la
rmeficacia de la multitud da cClausulas velatoriliaz Qua Zaguramente
hatia en 2l machote en lati13ic.

TLontratos =y machores, —lLa Si1rcunztancla de Que el

3
R



contrato =& corternaa ern un machote az los Que Fernaralmnznte se

usar para tal afecto. no ez dbice Para Que =& estimen valaidaz laz
aztipulacilories @ 2]l Corteeriadas. Fuesto que no tay dispoasicide

leaal R

“ohiba redactar =

ury daocumerito, - Sexta
CPRoca, Suarta parte. - volamnen LEVIL pagina 0. A, Do S3-61".

laual comantario qua 21 antericor memzcs esta tesais da
la Suprema Corte de Justicia de 1la Nacidei. No == sntiende Que
nuEstros traburnalez. en ccasziorne= tar fé&rtilez en tesiz a vaces=s
extrafias. o Phayan Llsgados an materia maz JQuie a2 afirmar

(¥}
PraimciFic combiatido por todo =1
S1aoreez habtelas anas tratar
«nr COrs L <y lo=
qQue = e&ncusent
1. E) contrato maziv ra actual &

ferdmenos de relacicrnes ma

v productore=z. tambido mazives.

La ftorma de

A ataTaddn MRS 1va

llamados cCQrmtratos

e

uria da

lade de di1chos ti1peos 2o1zter muchc

tros Az audinr tean FArUParze

(=3 1= el Mm1 o los contratos [=1-]
formualarra

o A

3. ta aplicable a ectaz

nuevas formas = =1 pPretendanos WEar la VaeE3a
figura individualizta.

. En M1, 1 S efizaz Para
dar satiz=facoidrm & 1 e Configura [=2=1 0

32 FLORES HARRIETH. Ce.




un criterio eminantemente =Tocial. JusSto.
S. ¥ no sédleo. si1mo aqus <l uso de la fFigura contractuasl.
er IU Mmodarna axpraesidn, conNvisns Para la mejor derfenza de los

iNnterezes <

PrezZencia.
(= El Derecho debe empefarsa en encontrar las formasz
mas apropladas Para regular ta actual problemitica.

Arora b, el reEQocIo firmanciera =14 fueante de

obligacidn Gay =n el Digezta. deciac: T ligaciones ant ex

Contractu mascuntur aut ex> malefici1o aut ProFpric QUedanm lurs e

variis causarum figurisz v Justimiano e la Institutas tambi&n
aincluye el core las fuentes o= Bt
contractu sunt...

Conceblda el negocia fimnancer samc fuente de 1&a
ralacibr cblrgatoria. cabe afirmar 3us Puade cumplar furs 1 or
corztihutiva. moditicativa v razclutcaria. v P 2czrcml a del
laernauaae izle abla tituativos Qe =or
equeltlos R Crirginan Jurtdaicas Fatrimaraales
obliQatcrias: de megocics ALk resenar 1a [ W=t B-Tg)
Ar1Jdica PALrImoNni sl ya& = resoaluatorins.,

aue =on 105 GUe S nEuwen Y Que . camc b

escrita CERCIELLO. pusdsn Cuiando libera al
deudor. S =s 1O Qo par 1o asmesral acomtecs. (I

Loz rieQocc rezclutarias, la
oblig@atoria. 1iberarnds sl deadcor . P Azl vemoz R
acontece con la reruncia Z1al de dewda. e la QmPansa

IELLC. Apud. Murcoz. Luls: ¥ « EX-EY >
Farta Gerneral. 1 ama BUzrnos
P- 57,




dema=s cornsaiderarilo rmegocio Juridico porqua

etc. . maz= &1 paIc

Talta la libertad de stactuzxrlce o mno sftectuarlo,. y asa laibertad

= Conztaitutiva F12R0C14&) .« Eri =zt zentido se  ha Praonunc:ado

Financiera &1 =zTar fuente de

== que el r

La verda:

relaciornes Juridlicas pabrimoarialies. S1rve paEra craatr. madificar.

rechos., v tambian de tituwlo

SOMEZSErVar y amigullare de

tranmsfarar,

Par s =11 Samelantes etectos Jurtdicaos e Producen
fundamertalmsrte o esteras de 1rmtereses & consacuencia de
daclaraciores =) nde volaitive. sarvaisendo el ne90cio Jde

1cicr de conmflictos entre partes. esto

Inmstrunentoz Fara la comso

< b i-aEezTtos en

de 1nmtereszas CRPue Tt

de corflact

arla colaboracidr Que 1a s=oladar 1dact Qe

bz facao

FUEStroE Llemeds o

DrEdsrar que =l Pz QG )« Juridice

Ademasz aue

tra forme PO gue

firmancilero revists la forma ques
FProvieme de 1NESElLu@lones Que SReran SO 1guales  CcoredicSiones v
Conndiciones

Poraue s buzca wstablecer (= 1a)

Senarales. (34

=z e oo rRanC

fararaza

El Jur tda

rito S Cornteni1ds se puasedan Formular uns

Para exprezar
AveERIaEnt enente artaculado.

varisz Slacesulas de lacz qQues
La clausulas. tamb. 1 &, Llamendtas pactos. =Zor
sy nsdaz > ZOMElsmantar e et =4. e e

EropEaE1S1omas
=dides 1&= Sld&usulas de un

Tt Rran recie Siezlean 2 2

Fre=in1 & QUE STl e Los fines Que 1&

Fraamtel o (==

S CFr. MUIRGT. Luiz. O, Lot BR. L. 23,




partes Parziauan. Yy =1 astas declaran Sue et Preimbuilo forma
parte del contemnido del negocio uridico. 1mdudablemsrts tlerns W
valor de clausula. al mencs intereretativa.

Es matural aue fiqure =l lugaser vy la fecha de  su

celabraciam, = LeEnd 1rdyr Ferarnte Qus

[alaR S aT=5 ¥ 3 T~ r=Y &l

firnal del document @ ezta

1 las firmaz de

las partez v evertualmente de los

For 1o general. =e whal 35 cuales
=< ncluys las=s llamauda=z cisusulaz =1 e@stiic. Famt e z=or
clauasul as =1 e=ti1l1o funcionarios Que
At Er e Eren =t la SU= fiemas cuando

ate=tiguze.
Puedsa foarmar parte del megocic Jwuridico faimarnciero los

anaxoz del mas=m

El Jdocumento AQue lo conti1ena no debe confurdirze corn =1

MEQOC1IC mi1em

Las L] tambim 1 lamesdas condicronss.
BLnque LMPr I &M2nt-x. PaErmlten a las partas erisrcer s fagultad

nArmAatl va d1Cary a)gur

at

Z1 bilen serias neyore hablar g

facultad para Prescribir. con maz 1ntemzidad v

A =1las

RAISEF.

Eey Alamania las condiciones ger

rNegomsi1os

consideracidn e rcrmaz Juridicaz.

vicolaciin  da

de ravizidr.

Crardo laz simeles directrices [ue las u=osz

1rvocadas

la rorma rucridices = SOV LTt

()

leaales Jdirectas. y ze habla de vales

-

mat1 o

~
~
[}




atavma W, JELLINEER., (3%

Si1 laz SO T SEE RIS R LEE e los MNegocios =or
camvartidaz =n PCrras awaridicas. pusden €
< daigeossitiva

Qznaeral . tambiére el

= U valaor suplatorio

der Jui1gicd Ruaeds 1ndadar el
e VIQAoOYT

POCAC.

et la
¥ @ &Ste

Lz 2EhaVIEr e ASOCE
e 1
A=

warta dal mizmno. Sobre
2ma fueden corsultar

el
= Darnx v
La Cooprtumber e

[erersl .

[TAVI LS,

FEE . &

LA =3 B R
& reaezty

-1

it C 21O,
validez

fundameartalmente an 1a
v efecta de lag Sldusulaz Jernerales L= 153 los negacios,
tned 1l anadas COMEITIOrEE ] RraTOr IeG vidEha e
cardotar ey aliae, ST (BN
sEtatutar 1oz, ERRY

Preceptos
IV

el Akl LY

XSS
e razr rarte da los
4 T AETy o
AT E taipiaidad e

iR

las mnormalaes

t lamadas CorrdlC3OMEs
OB s3I0y desiv Slausulas

ALBE e O LAT




Ezstaz condiciones =on Justamente laz rmnormales. mientras
Que laz ezpeclrals=s dafirsren de la rmormalidad.

=4
La dactrina alemara ertiends AqQue =stas clausulas

[enerale=z =or e realidad normas. abre todo =31 = ha =stablecaida

su cbligatorisdad general

~laegmears verbinlichk-. Como NMormacs. va

la advertaimnces, aparecern fuara de la ley vy de 1los estatutcos  Fara

formar Parte Jue i Practicados [2=T las
llamadaz emer "~ la= INStItuC1orees Para 1a
Coesl1ztencila

Histdricamante, las clausulas Jenaeralas d 1EeFIOCAIOS

apar=scen en el transpoarte marlitimo v JSSRUEs &N relacion o
s=auros v las bolsas. Sole & faimes del easade Si19la las vemoes an

relacidr <o 1oz

APOrtamiant mductas de las erntidades

= v

financieras.
Cuando =1 Eztad> confizre wbligatoriedad Fenrwzral a

estas clausulas

Ev1dente AUEe sSorn verdadsras notmas

tal aconteceria. PO year o, la= resolucionses [=1-%% Harce

Caentral.
Las=s clésulas Fernsralas sor Gdlotada

laz 1MztltucC1omeEs Bara la Co&>1 T

=1

=T, B

& 1rterverlr Para

eri Qran medilda & la voluntad contractual

ern marrcanti1las »y bancara Auie dez=de T 1smere e s1do e
fuenrte supletocria de las normas mercantiles v (=13 la voluntad
corntractisal.

@3




Los uzo=, €n 2l sentido de costumbre. comstl tuyer la

it
»
Q
i
-

TaEunda fer

o Mzrcartal.

Ezte rias1d v ST S

conTusztudirar 1o, v aurnmaus

caractae. los o

Se entiende FOr wuso la

una determindda ta. Esta prac

Se  QuE =& Z1aue una detErminada
&1 rdoriae et s la (a3 s A=

derivar o2z la volurntad 1rndividuaal. sino ds la scizterncaa

rmna =n el

"La zostumbe SR nAr 1o dge mare f

e

COnEUet I &Ear 1 &, Y& SueE urma Broaen

camesrcinles

Faimarmciera FRAGA

{1 C@mres .

L

At Es lLas leves

ALLT I hEs

R STLE S N cary 1’ =al aa

ANCHEDZ LALERC . Feirrar
+ BEdicatas, Ed. Dleare

27 FRAGEA. Vaadoar
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CCazionas fundar uri& rezalusi e admirnstrativa. Pero sSw

aplicacidn ofrecs grandss 1ncsrtidumbres’”. (33)
Hasta la apaca de ias Qrand=ss codi ficaciones. la
costumbre tuva urn Farel praponderante en la reglamentacaidn de las

relaciones humanas -y esto

Z=FecCialments clerts FOr cuanto s

rafisre al comzrcio-. prapondsrancia perdida postaeri1armente  por

la zupremacia d= 1a

=1 E=ztado.

La coztumbre =z la

= Ampuszta PO el usc

sSccial. Er cuanrtca fusrntse dei

DI s reds T mas Juridicas

Que mo harn 2100 prooulaadas por loz learz=ladorss

1 expuaztas por

ios JuEces de formacidre Juridgdica. = ar

Quiz e Zuratd de ia

oF 1l Gr Popular v

TarvZicornadas FoOr i lLargo USGa Cor

relacidnrn &l beracho mercarmtill =. b dicho Que 1s costunmbre es [ 1a)

Productc aspo laz rwecezi1dades del

TR = 1 .

crELe gl rar 1 &

mari flestan o la

repeticida

ac

I

nFafada de un sentidc
da ot ligatorisdad. o

PV 1CC1drn Jurddlca. La

netarnte v
suficiente Jd2 wn daterminads procad2r 23 el slanenta abiatyves de

la costumbre. Faro

Je aeste elemsnte No basta.

En efecto., bhay a e T, s, reaularmante, e
con=tituar. For = lon wnEs Sostumntr e Jurihica. una norma
canzuetudirnat 1a. Fatra que &zta reaul ere 1& exi1stencla
(=3 &l edpmt o = et ive mzl1stente ern la
COV 1aZC Y e Hecir . rEaulErese Que2 ls repet1c1on € e

ol

e Qe tal et

—r & es obligatoria.

- Bm. Ed.. 1965 v




derpsrdz. Pc

de tal modo qQue otr 4I1eto v

tarnto. dal meroe artbitrao sutbastivo.

mercseital e

La costumbe e

& 1a aplicacad sz, Aasd . E=3Y SO
sstablece v 113z, fraccion
IV, Qaue se e TR = &

los w=ocs.

(=T S Parte. ta& LNCM. =n T

Suelaetorl amerite & lo e=ztabliecidls por la

a1t

lo= wu=

a

estabtil v

[~153 d1=ER

la

n

< emplesa ndistiotamesnte

J R -0 R 1ol

nerpretat 1 ves.

. wel LT LR Y aT-)

ez wolrnnitadd deberme ra

ez

Taere =1 M13ma T1AMIT1Caths s 1 a NN




normativos. Ern Qeneral. pueds decirss que russtra legislacian

mercantal. &l rafarirzae i1ndistintamentas & HZOS v costumbr

considara & £stos tiiminos come equivalentes.

Ern q@enesral. b CoMs1Iderarse a 1a castunbre SO

fuentae del Derech Mercartil e Méxicoo, cuanda alauna Nnorma lesal
eztablezca aexFrasamnerte s aplicacidr & detasrninada materia o

cuando s refiere a alauria mataria me reauladas

la ley

mercantil.

El articule Zo. de la

dizporse Que las acto=s v
oparacicnas AQue regula =e rigen a faltas de diszpocsicidn ewpre=a
de la le3lslacidn mercamtil For loz uszoz bancarios vy mercantiles,
antes que por el Darecha comim, aue =&lo zerd aplicable quandoe no
exista preceptoe lewmal o wso=.

Daezde el puntca de vizta de dmbito espacial de Vi1igencla

los usos mercartiles pueden cClasificarze en genaerales (o me=3or
dicheo, nacionales v regironales. esto 2=, lo= comunss a  taodo un
Ppais o reqQiér v locailes \aquellos ProEaos de urna Plaza

datermirada).

For =1

o

[G1=F =] Mmaterial de su vigencla rodemos
clasifaicar & lo=s uzo=s e&rn Paneralss ~Propl1os de toda &=ty vadan

marcantil- vy eEpeclales -que = refiersen a una Slase  Farticular

de actividad mercanrtal.
“"Tambi1&e  as Posible hablar de usas 1nternacicornales.
esto @5, de aquellaz practicaz obligatoriasz macidas del cameracia

entre 1as nacionss". (X))

39 DE FPINA VARA. Rafaasl:
Ed. Forrua. S-A. Masxac
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rPar los Comercirantess taxles usos constaituveron un

corunt
Nnormas sspeciales Que arlicaban 1os

de par1tos profesionales: (L%

COMD CONESECUSMHIC1a de

la imflu@ncia

da Lord Mansfie1d,

fuaran abs

Laommor Law. Mucha=s de
"E2E MOrnaz Cconsuetudinari1as har =130 1NcorEarada

la= leves.
como acontece con la Sale of Hoods Act de 1®73.

Sezgry opima VINDGRADOFF 2

B IR la
costumbre ez una fuerte valida del derechc 1malé= For la zerncilla
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& ella, Artes d=
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e
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[ue = anab 1= en X} arla & loz CHEOE

Ccorncraetcas. Empero. d2 allo ro TR Das Qe

una Coztumbtire de una determirnada localidad &

norma Qern=ral del Commnors Law. debes

tos Juriz=tac aral

reEconoc i da e o

Stunbire, e

Son arregla a criterios modernoz: v
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raeumaer la
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1rmalesas

tamany en consideracaidn
las coztumbres antiqQuas an rela

Siden oo la vida moderna. 2110 que
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CAPLTULD Vv

A. Obligacionss Lerivad

1.- Cumplaimiento &1 varcimiertc.

E1l CLMP L1101 ernto de las obliga=iones cansiste  en 1a

entreaga de la cosa debaida o

la praestacidn del hecho aue se
hublers prometide (art. Zoes CCLF) .,
Er  materia mercantl. Seglun la dilz=pLizsto ror el

articula 33

rliQaciores Que tuvieran té&rimnyre

firado For laz 3 1a lay mercantial. seranm exxg:bies &
los diez diaz dezsudsz de comtraldas. =1 =oic Eraduyeren a 1
ordinaria. v al dia immedists =1 lievaren afrarelada e)=Cucidn.

Lre AT d -2 =1 art doueto et =N (Sl Elgl los
cormtratas mercamt i e Lar=1- 10" erarn t&rmiros de Fracia o

COortezias D1 EMbarso en el arttoulce 4 de la LRLSFEL ze establece

Qe las PN % 0 NP s

FArEnc 1 ama et
2 lo= periodc= terer una

relacicrn adecuada o la maturaless de

B oo S 1rver s10m
v 1z =1tuacisn erezern v oEraEvizabile e acredltados.
[SCRE-Ye =14 taz FMavan Core Tobre =1 luqQar
cumElida la obliaacyarn. dabezr &0 Lo @ el lugar
ta maturalezs Jdel me3ncis o La 1ritenciies de las

Frartes detbn conziderzrzs

o

dxcuada al efechto por Cconsentaimiento de
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aauellos o arbatric ugrcial art. =6 COCO2.

S22 oen el contrato no =e det ML &=y S0 Y Ogda BPreETi=1an
rsrcancias QAue han de snbtregarza., o

la essszcle v Calidad de

121r=e &l Jdeudor otra cosa Que tla entreqa de mercanclas

de ezFPecie v calidaa medias (art., &7 COCG, .

La comtratacion arn divizaz. Sredito Que se paga en una

de= =& 1mvierte o ce gasta et

moreda distinta & la del pals et don
Creditc., D a i rrobiema adicional relacionadoe [==Tg} las
TilUuCT ST 10r=S am e = lo= tiro=s de cambiios v =1 relative &1

cormtral 3 cambao

£1 medic de eaao distinta.

1a sntidad fimanciada. £or cusnto Que

el medic de p&aas. Tin aenbarac.

omEe L 1Ccagl

Frarvdes

[XIAE - RN -V )

acresedor,. pue=E puUede versa ant

CLlEabile.

fruerza N&aw o 1rcuras 1 1may e
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ezl compradar o la de owan ter
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Frosiblamente Mo tendrar mads aPc1dn qQue recurrir soslla. 2o
Degry la divizas e Que So aextiesndan oS 1nstrumentoz de
EOrtade Por una

& otra morneda Sers

Ve 516

P&aan. =1 cozte dae oo

U otra Farte:
~ %1 el vendesdor raeciba el cobro en wne moneda distinta

a la de curzo legal & su Paiz= (divisa s=xtranieral’. =Eri &1 3uien
hatra de correr con los gastos Propi1os de convers16mn de la mornsda
extran1ara & 1& Tuya Propi1a (JdivViER nac1iormals.

En Ezrafna estoL QasTtos cCorrsseondan & F 1 leamada
Soma s S de cambio. qus an la actualidad a=ciende al o For i1ag
Prezetas e 1a divisa otoieto (=1

=obrs (= contravalor an

Sonvers1on.

El emPreczaric «=panol

& cualaulera Jds laz zigurentesz Jivisas:

seqin 1

B
[
8

- admitid

Srevertatdles.

s Fasetas

=) Ploreda bllatersl.

el rissga == A=

Ern el masco dal emEres

LINECOrTac1an QL & =l Jde EMPOT CERCT S .

pProbatle =n &l =usu

ha 3100 Maz Frecusnts la desvalariTac:d

vEa Que hasta aho

resetsa Qs la revaloraca

de=t riesgo Jde camba

LI Y o) T1rn1T1s

emererdl da Fror =1 Palz dei comerador imerdirend

tramnsfaribiliasdg S L IRY
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=g0s Politicos: pero

BEQUrS Contra

1plina: Ezte rissao 1o cubria FOMEX

El regimen Jdet ern Ezpafa constltuve

B Y =

= ErCUentran somatidas

otra =13 la= materias
de Lranms=formaisn. por elloc Nnos

actuslmente a wrn hondo Eroc
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Que o tilene comtrol de cambioz vy cuva moneds es la de mas amplio

Estos factores rlantean diferencias

LSO 1t miEasa
[que astan rodeadozs totald o

1mportante=s recpaecto & otraz ealzes.

FPar-ialmente de FM&C1oes [ue practicar €l contraoal de cambios.

violaciones a las normas

CooRpserar =n la deteccidn de

"
o

diz=euesta

cambii aris=s.
(=3 Dentro del parsonal bancario hav Pocos elementos

versadas =t COREr acC1ONEE 1NtErnaclornaless voel aentrenam: enta de

aquzllos tama largo tiempco.
-
aduanal tamb 2 &

=2 El ertrEnamr =nto del rersoral

reguzriria de un tiempo Conzideratle.

d) La daiverszitfilicacicen de la 1mPortacldrn <= enormse tanto

Por 1mPportadores ame gor bleres.

Juegan

=) El turizmo v laz tiarnza

Papel muy destacadc <=r fuestra @CCnomia.
urn comercia considerabile de

*t Esxazte deritro del sag
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Ppara la administracidén

ra el tuncionamienta
11c1a= . Que Faras estos
efectos nc =S aue de artios. Hen
=2 Sz a1facay It & JE. e ==
avataria g Cr1E1=E Tz ToOMITlarna de maan: tud tal Quie haria
insosterable 21 mercada libres. A trave: de &zte == s=fectuartian
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cCambiios diarioz de 1oz ti1pos Jda cambio no estan sujratos
En la practica. muchas da tales

ot floac1 on,

&l recuislte (=3

de 1oz Principales Palse=

morexdas. =L ¥ A
acumeul ada
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For esto €= amportante no confundir a los s=ujyetos de

Varechk.s Intarnaciconal Que Mo tnterviaiereen & esta relacionss

La =& lidad de =ursto no depende de la- cantidad de

dersctios [¥] ol iqaacirares (=13 qQue urna =rtidad s titular. La
dasiganaci an @3 valida. tanmto para quilien =0lo ac=a de wun derecha
adivudlcado UnE nornsa o corswstudingr 1o Comno Patra ur Eztada
zoberaric. For ello. del b= < de aue una sntadad titular g=
madc. directo v efective de ur derschic o O unas obliaacidésn en ¥}
order irternacaoral Puede deducirze Que dicha ert1dad as ur
Eujetc e g=ra=cha de gente 1a crrcunstarncia d=  AQue

e dar [ie es

&@laulern == SwE
titudar de un determinade ders
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F1ZLENHLT 1 TacCr &M =faectuada e Ezta
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contilsren & todo =uisto determinados derechosS. no ha side Probada

=2 =l Jderecho anternacional po=i1tivo. La préctica intarnacional
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o
0

1& d= rnorin

deducar ia

~SC&l 1ds0d & =rte atribuyéndole

=S lc
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S 1S 1 e
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Los zulretos 1ntermnacionales son muy distantos entra =1

v la cantidad d= darsch v ohkxligacicnes de Aue 30N titulares es

tamb e muy diveErsa. En wur oo 3 e PaEale de 1a oPpi1n1ln

consultiva =Zobre la reparacide O loz dafmos sufraidos al =ervicic
de 1as Naciomes Uridas. &l iriburmal Antermacicoral Jde Justicaia
expresd en ecte sentido:

Loz zZuyetos de Jder scho. wrn Eastema Juridico. Mo son

arramznte 1dEnt 120 @ Suants & 2w naturaleza o a
la externzidn de zuzs Jderechos.
La cantidad o stenzide I los derechos v obli1acirones
da cada zuletc 10TErmas 1 ona Talo FLpEde PraclZarze realizando un

analisirs de laz rmormaz del Jderechoe Jde gentaes.

Ery =1 CRDEN INTERN&DIONAL SE FRESENTAN dos formas

fundameritale= (= =1 T, LO3 TECNICAS JURIDLICAS

FUNLAMENTALES FARA PROTEGER +~ trs FERSUNAG FRLIVADAS. La Prameara

consi1=te an Ferinltler & W L1t antaermacional tigzer

va l&

FeEC l&inas 10 i LeE et T L& SR ro suleto de
derascho de Q2nt=s Imtereacional. Ezta
tEcritaa = 1a Protecci1on
daplomatice R =] Ly Eztado B Lna SR TS 1A
TrtErmsacional . = la dertr o de tos Srdenamientos
relicralas S BEurcors vy AmErica. mlantes la Lamisidn respectiva
ante =1 Tribwnal de Learras Lt ra variants muy aternuada

derechcs —1viltez 14

octoramiento. Por
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urc de loz suyos. Ponmiendo en movaimiento en =u tavor

fta - leccion diplomatica o la accion judiczal

Aanternacional. es=te Estado hace valer. en verdad. s

Prop1o derecho. el derszcho que tiene de hacer respetar

anr 1a Parsona de susS nacionales el derecho

internacional . -

La protaeccidn diplomatica es una institucidn del orden
imtaernacicnal QU= Permite brairndar apoyo a la Parsora cUuvyos
darecho= harm sido lesionados. psro. como puede daducirse de lo
Fasta aqut expueszto. la persona participa en muy ezcasa madida.
Esta 1nicila =1 Procedimiento solaicitando la Proteccidn
diplomatica. pero luego toda la tramitaxcidn posterior la lleva a
cabo el Estado. e=n elercicio de un derecho Propic ¥ no enrn
representacidn de la perzona leziconada. Segun La IuriEPrudencia
del Traibumal irnternacional de duszticia. la proteceidn diplomatica
Puede Zer sjlercida tanblér 2or uma organlizacidn 1rnternacional a
favor de sus furncionarics.

2. - S1 ba = la protecciron diplomatica el Estado

‘eterce urn derecho propPilc. exitste tambi4n una Practica [ue permite
a la parszona Frotegida particiear @n mayor o mencr medlida er la
defansa de =us itrntereses lezionados.

3. Qtra variarnte diztints d= la proteccidr £y las

Personas Privadas =3 Iuminl=trada pcr los acusrdos

concertados eor los Patses de Eurcea

f1ca (San lozé de Costa Riga. 2L NL -

tRoma. S4-RKI-1FS0) v de Amdr
19S5 . Seqir estoz tratadeos. la persorna Cuvoz Jderechoz hanm =1do
violados pueds recurrir & la Lomisidn de Lerecho=z Humanos. Quien
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de 1928 en el caseo de la compPetencia de los tribunaleas ge
Dan=irg. en uNno de cuyos pasal)ss s€ afirma lo siguiente: .
1ndudable que el obisto mi=mo de wun Convernio internacaional. de
acu=rdo con la i1ntenciér de las Partes contrataxntes. puede ser la
adopclidn por dichas Partes do clertas reglas que crean desrechos v

1indilviduas v

zusceptibles da ser arplicadas

obligacicone=z para lo=

Ppor los triburales nacironsls
Er la Mapdtesis &3ul prevaizta. la srersona hace valer su

FPreterncidmn amte un triburmal estatal. es=to aes. tir1ene umn verdadaro
darecho subistive =ri <1 ordern juritdico 1ntermo, derecho Que

Sariva directament. de wwre tratadoe inmternacional.
una Je lo= medios (=13 QU e valen las Partes
contratantes para darle mayar a@ti1cacia & las Tlausulas
la 1mncluzildcr d= Nnumerozas clausulas permales aue

contractuales es
TaANC1rOoN&aM diwverso=s 1ncumelimianto=. La Posibilidad =3 estas
clausulas v sSus laimitacaones «stan srevictas = nuestra lev.

t.anto marcantil como Civil. (&
Confoarme &l Prifpcirl1o Pacta Eunt Tervanda-Ccorsagrado
ogi1ds e la articula 1796 del CCLF en

Por el bLerechsd romana vy rec
vigor lo= contratantes cumelar las obiligaciones
emnaradas (=1 las relaciones Juridicas

respectivamente
contractualess = decar. =2s5tan obligados al cumplimiento del
contrato excapto. saauellos que deber revestair una forma tart.,

179% Fraccisomnm [V del CCDF.
€l propioc tiempo escribe BEL FRAN de

El cumplimiento <=
HERED1IA., “modo Qe extingulir las obliaaciconez" v "realiZacaidn del
3 Cfr. BAREBERIS. Julic. Op. Cit. pPp. 163. 164,
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quie el comtrata mercantil a que afecte,
del documento = Que a9uel eventualmente e plasne.
Cor 1a refersncia al erimer estremc, tner
aAue en 1oz contratoz mercantlies [Slad Ve T~ ¥ =3 W) =13

Presente
Ezts= primcaipio

de Fforma. cor detsSrminadas SwWoeRoi1on

libertad
ha de s&r 1nterpretade ~con GARRIGUES- em =1 Tt 1 g de Qe los
caontratant t1smer libe=rtad = =leccion O 1= Forma.
zobresnterdi tdoze EIRT)
forma varbal. (12, E-.n_‘

mercamnt:t ofrecs

Joctratia

atorss Consadarars Que =1 aersumel imient
L] (2] Produce

LS N oY

Formales acarres ia rnulaidad Fe=1
=mtreriden IR e=ta

= J1c

abliaacion M
Erobatilonis CHUS&R.

HF@ctar & wn

inobhizervancia. por
no rezta validez &l megocio 1 trers otro &erTecte QL =1 ez
Erocamernte & =u

Parmitar &

1rmtentarr aprosiimas-

formalizacitn:

la clausuta Paenal

Como d
rneqocaals: concretamnsnte. Por o Que raezRscta & ran {al
Marcantat pozi1tive, constituve una =stilpulacidr Que Forma Parte
InteqQrants de un contratoe mercsntal.

1oz

formigdad com las Llaves

Azt L1z
contratantezs Fusden =stipular C1erts PrEStasldn Some Pelna PaRF& =1
caso a= Qe la obligacide N 52 Cunpl & cumel & Je= la

Fame LIr.

12 GARRIGUES. Joaxuin:
Revista de [erect Mercal
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mariera converinda. Cuando tal estaipulacion exista, en caso dea
1cune lzmaiento. (= Ppodran reciamarse. ademas. los dafos y

Pt 1Uls10s sufridos (art. 1340 CCLFs .

La rmutidad del contrato 1mporta la de la clausula
panal. pPero la railidad de észta rmo acarrea la de asuéel (art. 1841
CCDLF? .

La parna no podrid exceder mi arnm valor ni en cuantia a la
cbhligacaidrn ePrircieal lart., 18343 CCDF) . Cuandcoe la cobligacion Sea
critnFl 1da Farciralmente., la PEma e modilricara en ia misma

Froporacion (art 1&44 CCDF). Si la modificacidn noe pudilere ser

exactameznts Propoarcional o

Jusz reducird la perna de una manera

equitativa. taraendo = cueEnta 1a "

aturalaeza v demas

circunstansias de la obligacider (arrt. 1E45 CDF) .

Cuardo s

Erato mercarti]l se hayva Fioado una Ppens

para =1 casc de 1ncumelimiento. la parts perjudicada podra

exigar
=1 Sumelimlenta pParo
utilizande wuna de otra.

a  mencosE Que aparszca haberse

=L 1l add

) simple
retardo &y el cumplaimisntoe de la obhiligaci1dn O porAue észta No =e

Freste =n la vorma corivenlda (arts

COCQ v 1&84¢ CCLUFys .

Al reclamar Ia &

na. a1 acrezdor no estd obligado a
Probar aue hiz SUTr 190 dafd D Pt )l C1G. r el deudor POodra
eximirss dJde Zatizfacerla probarvdo Que 21 acresdor no ha =ufraido

datico o Parluic:ro &lguare

tart. 184z CCDFs.
No podra hacer=e efectiva la perna cuando el obligado &

ella rno hava podido cunellr =u obligacion por hecho dal acreedor.
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Mecanismo 1 %

Capitalizacidn directa simple

Banco extranjeroc con cartera
mexicana de deuda reestructu
rada

Cancelacidn
Emisi
accl

de

es

oo
33

. . Posibilidad
Entidad pGblica mexicana |-—-- de transformarse

deudora en entidad privada

Explicacidn:

Se cambia deuda por acciones de la entidad deudora del Convenio de
Reestructuracién de la Deuda Piblica Externa, las que serdn emitidas
con™Yas limitaciones establecidas en la cliausula 5.11.

# BERISTAIN ITURZIDE, Fernando y KATZ RUPSTIN, Tsaac: Proestructurvacidn de la
terna del Secrtor Privado. Instituto Mexicano di Eiecutivos de Fi-
nansas, A.C. MexXico, 13z7t. . a0,

W
~N
A




canismo 2 *

Capitalizacidn indirecta de entidad privada por parte de inversionista ex-
tranjero con. deuda reestructurada de entidad pblica o gobierno federal.

Papo parcial o total de deuda con
dezcuento {(e¢n divisas) T,

Banco extranjzro con

cartora mexicana Qo Inversionista extran-

deuda reestructurada jero (matriz u ot‘r’c)‘
Cancelacidn Emisidn de
de deuda accidn

Instruccidn para capitalizar
{con descuento)

Entidad pGSlic.a mexi-
cana deudora (o go- i Entidad privada
bierno federal) mexicana

Capitalizacidn para emitir (con deccuento en
pesos y entrepa de recursds)

Instruccidn para emitir acciones a favor de
inversionista extranjerv

Explicacidn:

Un inversionista extraniaro nejpocia con acreadnr y ann rersa priivada la

capitalizacidn de csta d1tima con deuda reestructurarda ok una crntidad pi-
blica o del pobicrno fedoeral., quien hace las aportasis

©oen penns oon

descuento y da instruccior TmAa e e

a

e capitatis

comprysmeta 2 emitir acciones con 3] vasieno:
sula.

<r la ~:1au-
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Papel camer—
Enpresa $25 m};’e con
aval IFC

UMS aprox. y2c/$
y cap:.tahza—
cidn por $17

Notas:
UMS=Deuda del Gobierno Federal
IFC=Intetnational Finance Corporation

Explicacisn:
La empresa contrajo créditos por 100 millones de dSlares, anteriores a la crisis
de 1982, e igualmente enfrenta la imposibilidad de cubrir sus compromisos.
Al establecerse ¢l mecanismo de intercamnbio de deuda por capital, capitaliza el

equivalente a 17 millones de ddlares con un descuento importante.

Posteriormente, y con el aval de la Corporacidn Financiera Intermacional (IFC)

emite papel comercial en el mercado internacional a través de un banco extranje-

ro por equivalente a 25 millcnes de ddlares, con los que adguiere (Douda del Go-

bierno Federwml) a 42¢ por 1 dlflar aproximacamente, saldando con ello su adeudo.

# BERISTAIN ITURBIDE, Fernando y YATZ BURSTIN, Isaac: Rees Tructuracidn de la Deuda
Externa del Secter Privadc. Institucidn Mexicana de Djecutives de rinanzas, A.C
FERIeS 1389, pp. © S B3.

376




3 Pres—

$10.3 tan | Nafin y
l

- Deuda por .

$100
Vende A

Brpresa

A $42.3 en ADRs Paga
$10.3 convertidod
por FRN y $18.5
en efectivo
Caprox. 39C/3)

Recursos
| $8.2 propios

Notas:

ADRs=American Depositary y Receipts
FRN=Floating Rate Notes

Explicacidn:

El caso de esta empresa es particularmente interesante, pues es la primera en MG-
xico en utilizar los dencminados American Depositary Receipts (ADRs), come opcibn
para la-reestructura de sus crdditos.

Estos ADRs son instrumentos negociables, denominados en dblares, que cotizan cn
el American Stock Exchange y que confleren pmp;edad mas no derechos corporatives
ni de voto. r\dd‘n“\g, la empresa ofrecid la opeifn de pagar en efectivo a descuento
(39 ¢ por 1 ddlar arrm;n:d.-.nﬂntn).

Del adeudo crigsinal de 100 millenes de délares, u2.3 millones fueren liquidados
con ADRs, 10.3 ml"onL se reestructurarcn por Fleating Rote lotes a 11 afos con

una tasa Libor mis 1.5%
rowine tanto de recurs
Bancomzxt por 10.3 mill
# BERISTAIN TTURBIDE, Fernando ¥y FATL BUBRSTIN . ©p. Cit. o. it

o (L7.4 ru;lc'lf’.-) se l_xquldo en efectivo. Do

(8.2 millones), como de civditos de Nafinsa 'j
o




CONCLUSIONES

PRIMERA. - Los flulo= ds recurzas a snpresazs privadazs de patzes =
desarrollo, harn =ido 1nsuficierntes para ayudarlses a cumplair U

[l

obligaciones PCr cuva

razdrs =

tiarn recortado inverszionss lo aue
ex1ge el fortalecimiernto de 1a caracidad =13 las empraezas,
mediante la maximizacidn de la 1nverzian productiva.

SEGUNDA. - El requizite para dezarrollar enpreazas HirmAmicas v
eficrerntes., a= la CTreac1Or =13 (R amblente empresarial aue
estinule la competitividad v corn ello la eficiancaa ar
actividades verdadearamente productavas tomandc en cuenta,

diversos azpectoz. como loa son. las paerzpectivas el wmarcado.,
1mPortaciones necesarias,. regslamentacidon acerca d

1]

la fFijacidn de

Precicz, tributacidn, corvaritentes e inceonvenliaentes de la
rrversidn sxbtraailera. stc.
TERCERA.- E= 1mportamte desarrallar

loz mercadoz de carital dado
aue su laimitada ma@r tud

= wana barrera 1mportante

Para el
dezsarrollc  smepreEsarial lo 3us =5le =e lodrard a traves de wun
BIUStE - ftirmarciraro = industirial, asi como la azi1gnacidr
inequiltativa de crddit

CUARTA. - E= ECeZaric retamar con Jram

visidr la politica Qe
funcicramierta del mercado de
cual dependearar, o

lieve al correct

capitales, del
defimitiva,

1 financiamiento Para la=s
1NVerziorss Pl vada Y urna Proporcilée adecuada Rara lo= Dastos
del mafFltal del ezt

rara llo =sra 1nprezcindible maritearer
estable ia mormed CrAus 1o contrario 1mEplica urE Sornztants

variacion en

de produczion 1

D ALE PeOovaCa 1S torsiones
@ la CcOmpoz=icrlrn Oz 1&g LAVErTiore=s.

o
N
o



GUINTA. -~ Se debe tener en cuenta aque €l financiramiento externo es

hasta cierto punte intercambiable entreae los s=ctores Privado v

pPUDlico. A=t c1ertas formas dJde asisztarnzia oficial Pusdan
financiar directamente ac-tividades del zsctor pravado, Pra&stamos
Farantizadoes ~Oor el Fobirerrno  del pai= deudor rueden ser

analizados directament2 hacia eprectatarios privados (es el caso
de créditos zectoriales del BM) vy algurn enprastito aficial Puede:
Pazar a prestataricos praivado=.

Adamaz la azistencia oficial suplementaria diraigida al
sector PUblice libera el akhorro intaerno Para Financiar
inversionas privadaz.

Al respecto es importante tener &n cuenta Que ., el
sistema finamciero mexicanmo ha vuaelto a aceptar racientemente el
concepto de 3rupos financieros ‘qQue antaes existiad.

Cabe recordar Que el sistema financiero funcionaba a

tiravéesz de Banca especializada., la ley eztablecia tajantes

difer=snciasz pera la sxperiencia dzmaztrd Qus &lle no era practico

entonces la lay reconacad E) la= BEUPOE finmancieroes v al
SZArUPAML 2NtTO =13 IMZTEILUCIONSSE e créeditas =1 embargo 1la

estatizacidn

la EBanca obligd & =u disolucidn 1o [que trajyoe
Frraelemnas =y =1 cumplimients de 1a reaul ac dey aplicable. los
BHancos Quieren =er casas de bolsa v las ca=as da btolsa Sureren
=er Banco=s.

FOR ESO. AHORA ES IMPORTANTE TENER ESFECIAL CUIDADO EN

LA REVISION DE LA LEGISLACION APLICARLE A ESTOS GRUPQS
FINANCIEROS.
EXTH. - La adecuacion deael =i1ztema financi=ro == tanto un reto
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coma una aPartunidad. Algunas anstitucicones Quiiz A debarn
fusionarse corn otras mas Sanas, Y en casos extremos habra Sue
admitir dabarar cerrarss aquéllas qQua No vale la pena ConzServar.
SEFTIMA. - La expansidén eztatal 1limitada v la creciente absorcirdén
rPOor parte del sector publiceo de recursos financieros ha llevado
arn mnuchos Casos & la 1neficacia de las actividades del sector
PUblico lo Aue ha contribuido & la reprivatizacion de
rrrumsrablesz snpresas. de alll la importancia del sector privado,
s1rn embargo deberiar vigilarze y evaluarze los servicios & <ellas
encomendadas zyercaiends urn estricto cormtrol. dairecta =)
i1ndirectamente sotire laa =fectividad de las disposicionas
ainstitucionales &n cuarto a dicho= Servicios, asi como en lo Que
respecta a SUS OFP&Iraclones activas vy pasSivas.

La 1mportancia de la promogidr del sactor erivado radica

Justamente en que. 21 mismo pusde comeletar los e=fuesrzos Para
aliviar la pebrez=a aumzzntardo la productiviaidad de los pobres al
aofrecaerlas Nnuevas corporturnidades de enplec v con ello de
Productividad € 1gualmante aumentando s=u poder adquaisaitavo.
NOVENA . - E1l desarrolla de enpraesas efiTientes supone, ura
estrecha cooperacidn del =ector empresarial mexicano con el
gobiernc.

DECIMA. - El enrndeudamisnto praivado debs zar vistoe dnicamernts como

compPlemento de log recur=zos realses exi1stentes, mismoz Que  deben

ser uwtilizados de 1a mejor forma a fim ds loarae la capacidad
suficrenrnts, mevilizandolos v aproavechandalos en = totalaidad.
DECIMA PRIMERA. - Reszulta verdaderams impartante =1 papsl Que

dez=mpefia al ahorrao de la= =mpre&sas FPrivadaszs v H]LL Podria

(el




hablarse de la 2mrortancia del subemplec coma Fforma de ahorro

elamento de la

fim de evaitarla, situando a cada
Su caPpacidad Paor

rotencial a
ern 21 que pusda desarrollar

preza en =1 lugar

tero comvirtiéndoalo =mn real.

o
DECIMA SEGLINDA, - FPara rOoNner enrn practica una Politica rfizcal
tendiente a alsntar la i1nversion se requiare de sran cuidado en

= de las empresas mexicanas con

&ar correctamernte los i1mpuestos.

TERCERA.. - Detisran tomarse e Ccu=nta ademas de los

los=s 1mconvenlentas e FProvoca el recurrar a

en demanda de apoyvo

beneficio=,

Orgarnlsnos interrmnacionales coma &1 FMI

finarcierc dade Que. los problemas estructuralaes Sue han motivade

el dezequrlibrio externo e Amdérica Latina han sido, en Parte.

derivados de l1a pProria pPolitica de &ztos, Porque de acusrdo =or

la pPractica i1ntermnacicral, dicho organis=me. en FrinciPlo, los

reconoce Faero &l mizmo ti1empo los Frovoca &l recurrir a Paquetes

contraccionmiztas aplicados por 1g9ual & ralses distimtos. Por ello

=spec1al culdado enm la concaertacidsn para poder axsd

debe ternerse
1mplamaentar libremente politicas de asuste =1nm estar limitados

FPar dichos paquete=.

Analizando su actuacidn, vemos Jue =1 FMI Fa seguido

y otra Para lo=

una dobtle Folitica: wna para los paizez ri

Palises ern desarrolla. Ello se refleja en el control de las

deci=ionrnes. =1 Mmoo de los creditos recibidoz vy el tiFro de
cormdiciones gus favorecs & lo= paises dexszarrollacs.
mayor s=fusrzo debe el z=ctor

DECIMA CLIARTA, - Com trabajso vy urm
Frivado aprovechar la oportunidad de la resstruacturacion de  l1la

w
%)
puy



deuda externa para producir tomanda en cuenta laz asSPpiraciones de
de igual maners que las de laos clientes. de=

los colaboradoras
marnsra de consztitulr un pacto en =1 Su=s todos JFanenmos.

INTA.~- El1 amprezario Fprilvado debe mosStrar=.a abaerto al

lo QqQue

DECIMA o

social en la empresa

didloso, lo sue crea el buen clima
enmpresaria sabe coma Flensa con Quian 4] trabaja
cabal .

sigrifica que 1l
condicider que debe formar parte Jdel smPrasara
DECIMA SEXTA. - La comunidad i1nternacional debe esforzarze pars

muaridce fortaleciendo

«wn el

Macroecoridmic
1abternacional enfocando.
la economia

restaurar el =guilaibraoc
al mismo

1z= mecarlsmoes de coopseracian
tiempo Ius recursos=, a actividades raentabils=z. Asi, =2
maxi1cana se estabiliza y alcarnza tazas d= imflacrén similares

tos dael sector slblico se

lo=s rejusrimis

& la= rmtermacionales,
reducirie lo qQue liberaria recurscs Financieros Para ser
wtilizados por =1 SECTOR FRIVALO.
- L& particiFpacidn del =ector Pravado ery las
S deuda es

Elal e e 1rcluye =1 tama (=13 la

altamants converle=nta.
- E=s mecesarico Qus =l snpraesaario aprecile Fpleramente
las R nuevenr = laz= ESCen&ar1os Nnac=1onal e
sSus Perspectaivas de

=X

1mtErnac sl araliizarnd
tnternacional va que sdlo de aesta

desendeudamienta v de 1nversadn
nNanera, pOdra contribuir al dezarrollo mundial en beneficio e

-

nayorias.

-

as
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