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INTRODUCCIÓN 

Existe en la actualidad un nuevo sistema legal internacional que 

establece las reglas básicas que gobiernan las operaciones crediticias 

transnacionales. Estas reglas o normas han surgido de la práctica 

internacional o bien de la aplicación de normas de uno o varios países 

"acreedores" que participan en dichas transacciones financieras. 

Independientemente del origen. esta estructura legal a la cual se han 

adherido tanto entidades soberanas como instituciones de carácter 

privado, se aplica tanto para la negociación y formulación de los 

contratos, como para la emisión y ejecución de sentencias, en caso de 

controversias. 

Se han realizado inumerables investigaciones en relación con Ja 

carga que representa la ''deuda externa" para Jos pafses menos 

desarrollados. Estudios filosóficos. religiosos y económicos tratan de 

explicar el origen y la solución de la problemática del endeudamiento 



ex"terno. Sin embargo, con gran sorpresa íne he perca"tado, a "través de la 

docencia. la investigación y el ejercicio profesional. que la problemática 

de la deuda externa en general. y particularmente la- del'.rda-~ -públic-a 

ex"terna, ha sido muy poco analizada. tan"to en el derecho ·inÚ?rnacional 

como en los sistemas jurídicos de los países acreedores y deudores.- pero 

principalmen"te en es"tos últimos. 

No ha sido producto de la casualidad o- del azar haber seleccionado 

es"te tema de inves"tigación, sino que ha represen"tado para mí un reto. 

tanto por su complejidad como por su importancia para México - y 

considero. que par"ticularmente para tos juristas mexicanos, cuyo 

propósito es plantear hipótesis preliminares que nos permitan arribar a 

una tesis sustentable, desde el punto de vista científico. y. en 

consecuencia, emitir las conclusiones al respec"to: 

Aunque el problema de la deuda pública externa es eminentemente 

económico. las implicaciones jurídicas son tan importantes y complejas 

como las de carácter económico. 

Áctualmente no se cumple con el marco constitucional y legal que 

regula la contratación de deuda pública externa mexicana. 

En materia de deuda pública externa. los acreedores han creado un 

marco "jurídico" internacional para salvaguardar sus intereses, que en 

muchas ocasiones choca con el marco constitucional y legal establecido 

en los sistemas jurídicos de los países deudores, como México. 
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Debido a la complejidad y extensión del tema, el presente estudio 

se limita, en cuanto a los sujet:os, a Ja contratación de deuda en la que el 

Estado mexicano funge como deudor y Ja banca comercial internacional 

como acreedora, y en cuanto al destino, a Ja deuda cuyo objeto es el 

incremento de los ingresos públicos. En otras palabras, no se incluye la 

deuda pública externa contaída con organismos finacieros 

internacionales o con el Club de París, ni aquella que tiene propósitos de 

regulación monetaria. operaciones de conversión o que haya sido 

contratada en casos de emergencia declarada por el Presidente de la 

República, en los términos del artículo 29 constitucional. 

Para alcanzar el objetivo mencionado, en la primer parte del trabajo 

analizaremos las disposiciones de Ja Constitución Política de los Estados 

Unidos Mexicanos que regulan .. tanto de manera directa como indirecta .. 

Jo relativo a la contratación de deuda externa, así como Jos 

ordenamientos legales más importantes que regulan la materia.. rafes 

como la Ley de Ingresos de la Federación, la Ley de Presupuesto, 

Contabilidad y Gasto Público Federal y la Ley General de Deuda Pública, 

entre otros. Lo anterior nos permitirá conocer si actualmen'te se es'tá 

cumpliendo con las disposiciones constitucionales y legales relativas a: 

la persona facultada. tanto para contratar como para reconocer y 

mandar pagar la deuda contraída sobre el crédito de la Nación, al objeto 

y al destino de los créditos recibidos, entre otras. 

En segundo término, analizaremos el procedimiento de 

contrat'ación de deuda exrerna mexicana en el contexto del mercado de 

las eurodivisas (eurodólar) y particularmente el proceso de negociación 
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de un contrato de crédito sindicado tsindicared loan credir) que es la 

operación utilizada con mayor frecuencia para el otorgamiento de 

créditos a los países menos desarrollados, entre ellos México. 

Posteriormente, realizaremos un análisis de las principafes 

cláusulas de un contrato de préstamo sindicado para determinar el 

alcance de las obligaciones contraídas por México, a la luz de Jos 

aspectos jurídicos más importantes. tanto del sistema jurídico mexicano 

como de Jos Estados Unidos. Es necesario precisar que el trabajo de 

investigación se limita a los aspectos legales que en materia de deuda 

externa. son de mayor importancia en el derecho norteamericano, y que 

tienen relación o consecuencias jurídicas con respecto a la deuda pública 

externa mexicana. 

Tratar de analizar la legislación relativa a deuda externa de otros 

acreedores,. además de rebasar eJ objeto de la presente investigación,. 

resultarla poco útil, ya que es común que en este tipo de contrataciones,. 

tanto el tribunal competente como la ley aplicable para el caso de 

controversia. sean de los Estados Unidos o de Inglaterra. Además. en la 

práctica, fa mayor parte de fas controversias que se han presentado se 

han regido por la ley y tribunal norteamericanos. 

Uno de los problemas jurídicos de mayor relevancia consiste en 

determinar si el gobierno de un país deudor puede ser demandado por 

incumplimiento de un contrato de deuda en los tribunales de un país 

extranjero,. y.. en caso de dictarse sentencia condenatoria,. trabar 

embargo sobre bienes situados en territorio de ese pafs extranjero. o 
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bien solicit:ar a un juez nacional. del país deudor. la ejecución de la 

sentencia dictada en el'-_extranjero, para en_su caso embargarle bienes. 

Para conocer la solución a dicha problemática, analizaremos tanto 

la t:eoría de la inmunidad absoluta de los estados, como la teoría de la 

inmunidad relativa de los estados. - esta última. adoptada por los 

Estados Unidos, mediante el "Foreign Sovreign lmmunity Act of 1976"-. 

para determinar su aplicación práctica en el caso de la deuda externa 

mexicana. 

Posteriormente. realizaremos un análisis de los aspectos jurídicos y 

económicos de mayor importancia en la reestructuración de la deuda 

externa mexicana de 1 989 y en el llamado "plan de rescate internacional 

de 1995". Es necesario destacar que por la carencia de información 

precisa y confiable, no se realizó un estudio más profundo sobre este 

último aspecto. Finalmente, analizaremos el Fideicomiso para la 

cobertura de riesgos cambiarios, derivados de enduedamientos externos 

(Ficorca). que, además de ser un instrumento implementado por el 

gobierno Federal para auxiliar a los deudores nacionales privados en el 

pago de sus créditos denominados en moneda extranjera, se constituyó 

en un mecanismo para convertir deuda privada externa en deuda pública 

externa. 
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INTRODUCCIÓN 

Para efectuar un estudio de la deuda pública externa desde un punto de 

vista del derecho mexicano.. es necesario partir del análisis de las 

disposiciones constitucionales que regulan dicha materia. 

A nivel constitucional .. existen diversas normas que regulan la 

contratación de deuda pública, sin embargo, la fracción VIII del artículo 

73 de la Constitución Política de los Estados Unidos Mexicanos 

(Constitución). al establecer los lineamientos fundamentales que deben 

observarse respecto a la contratación, pago y destino de la deuda, se 

convierte en fa disposición jurídica fundamental que regula dicha materia .. 

de manera directa y expresa, incluyendo en su tex"to lo relativo a la 

"deuda pública externa". 

Articulo 73. El Congreso tiene facultad: 

VIII. Para dar las bases sobre las cuales el Ejecutivo pueda celebrar 

empréstitos.. sobre el crédito de la nación, para aprobar esos 

mismos empréstitos y para reconocer y mandar pagar Ja deuda 

nacional. Ningún empréstito podrá celebrarse sino paÍa Ja ejecución 

de obras que directamente produzcan un incremento en Jos ingresos 

públicos. salvo Jos que se realicen con fines de regulación 
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monetaria. las operaciones de conversión y los que se contraten 

durante alguna emergencia declarada por el Presidente de fa 

República en los términos del artículo 29. Asimismo aprobar 

anualmente los montos de endeudamiento que deberán incluirse en 

ley de ingresos. que en su caso requiera el gobierno del Distrito 

Federal y las entidades de su sector público. conforme a las bases 

de la ley correspondiente. El Ejecutivo Federa/ informará anualmente 

al Congreso de la Unión sobre el ejercicio de dicha deuda a cuyo 

efecto el Jefe del Distrito Federal Je hará llegar el informe que sobre 

el ejercicio de los recursos correspondientes hubiere realizado. El 

Jefe del Distrito Federal informará igualmente a la Asamblea de 

Representantes del Distrito Federal, al rendir la cuenta pública. 

Del texto constitucional citado surgen muy diversas interrogantes, 

entre las que destacan las siguientes: 

¿En qué consiste la facultad del Congreso para dar bases sobre las 

cuales el Ejecutivo puede celebrar empréstitos? 

¿En qué casos y bajo qué condiciones. puede el. Ejecutivo celebrar 

empréstitos? 

:·_ •, -O·:: ._ '-

¿Cuál es el procedimiento que débe-seguir el Con¿~ei.'.d para ~ar las 

"bases" con el fin de aprobar •. reco;,o.;er . y .,mandar p~~ar )a deuda 

nacional? 
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¿En qué consis-re la facul-rad del Congreso de aprobar dichos 

empréstitos? 

¿Qué des-tino deberán "tener. los emprés"ti"tos? 

l. ANÁLISIS DE LA FRACCIÓN VIII DEL ARTÍCULO 73 

El "tex"to de la fracción VIII.e del artículo '73 de la Cons"ti"tución. con-tiene 

las siguien-res "facul"tade;. exclusivas del Congreso": 

1. FACÜL TAO DE DAR BASES 

En primer "término. es necesario conocer lo que son las llamadas 

"leyes de bases". En nues-rro sis-rema jurídico no es muy u-rilizado el 

"tecnicismo "leyes de bases". ya que más bien se habla de simples leyes 

reglamentarias de ciertas materias constitucionales. Por lo que el 

Congreso deberá expedir a "través de una simple ley. las bases 

correspondientes. 1 

El Congreso puede hacer uso de su facul"tad de "dar bases" 

median-re una ley reglamen"taria de la fracción VIII de la Cons"ti"tución. la 

1 Barragán Barragán. José. ..Algunas consideraciones sobre los princioios 
constitucionales que regulan la deuda externa". Cuadernos del Instituto de 
Investigaciones Jurfdicas. México. Instituto de Investigaciones Jurídicas. UNAM. año 
5. núm. 1 3. enero abril de 1990. p. 1 9. 
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cual debe contener los requisitos y condiciones que el Ejecutivo debe 

observar durante t:odo el proceso de contratación de deuda, desde el 

inicio de negociaciones formales e informales. hasta la firma del contrato 

de deuda correspondiente. previa aprobación del contrato por el Congreso. 

La misma ley reglamentaria o de bases, debe establecer las 

condiciones relativas a sujetos, destino. montos, tasas de in'terés, plazos 

de pago. ley aplicable. tribunal competente. moneda o monedas de la 

obligación, comisiones que se pacten, inst:rumentos para documentar las 

obligaciones y garantías que se puedan otorgar en los empréstitos, entre 

muchos otros aspectos. 

La Ley General de Deuda Pública (LGDP) publicada en el Diario 

Oficial de la Federación del 31 de diciembre de 1 976, pretende ser la 

llamada "ley de bases". o sea. la Ley Reglamentaria de la fracción VIII 

del artículo 73 de la Constitución. 

La LGDP pretende tener su fundamento en el artículo 73. fracción 

VIII de la Constitución. en virtud de las facultades que tiene el H. 

Congreso para dar las bases sobre las cuales el Ejecutivo Federal pueda 

celebrar empréstitos sobre el crédito de la nación, así como para 

reconocer y mandar pagar la deuda nacional. 

Conforme al articulo 71 de la Constitución. el derecho a iniciar 

leyes o decretos compete: 

l. Al presidente de la República 
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11. A Jos diputados y senadores del Congreso de Ja Unión. y 

111. A las legislaturas de Jos Esl:ados. 

En cuanto al proceso legislativo para Ja creación de una ley. el 

inciso h) del artículo 72 de Ja Constitución establece que. cuando algún 

proyecto de ley o decreto verse sobre "empréstitos", contribuciones, 

impuestos o reclutamiento de tropas. deberá discutirse primero en la 

Cámara de Dipul:ados. por Jo que Ja "ley de bases'" expedida por el 

Congreso en materia de deuda.. deberá discutirse primero en dicha 

Cámara. para su posterior aprobación por parte del propio Congreso. 

2. FACULTAD DE APROBAR EMPRÉSTITOS 

Una vez que el Ejecul:ivo ha negociado algún empréstil:o en los 

Términos y condiciones establecidos por el Congreso de la Unión. 

mediante la llamada "ley de bases". el contrato o convenio respectivo 

tendrá que ser aprobado por el propio Congreso. en cada caso particular. 

ya sea porque el acto legislativo de que se trate abarque un contrato en 

lo individual. o varios en una serie, lo cual significa que deberá 

observarse el procedimiento formal de discusión y aprobación de leyes. 

por ambas cámaras, conforme al procedimiento establecido en la propia 

Consl:il:ución. 

Sólo hasta que cada uno de los empréstitos, individualmente o en 

serie, hayan sido aprobados por el Congreso, éste podrá autorizar al 

Ejecutivo a suscribir el contrato de préstamo respectivo. Sin 
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embargo, tal es la Teoría de la Constitución; la práctica es otra. Los 

empréstitos que contrae el Ejecutivo. comprometiendo el crédito de 

la Nación, no suelen pusar por el conocimiento del Congreso. en los 

términos previstos por lu mencionada fracción VIII. De este modo, 

nuestra creciente deuda exterior tiene un vicio constitucional de 

origen. Acaso sea irnpract1cablc, para la negociación de los 

empréstitos. el sistema previsto por el precepto comentt1do, acerca 

de lo cual no nos corresponde opinar: n-1as parece que no lo 

consideró así la ;:¡dición constituyente a la indicada fracción VIII. del 

30 de dicicn1bre de 1 946, que aumentó en los siguientes términos 

Jos requisitos para la contrutación. de empréstitos. "Ningún 

empréstito podrá celebrarse sino para la ejecución de obras que 

directamente produzcan un incremento en los ingresos públicos, 

salvo los que se realicen con fines de regulación monetaria, las 

operaciones de conversión y los que se contraten durante alguna 

emergencia declarada por el Presidente de la República en los 

términos del artículo 29" .2 

Al respecto, Ignacio Burgoa afirma: "Es ineluctable que Ja falta de 

dicha aprobación congresional afectó de nulidad los mencionados 

empréstitos .. independientemente de que la concertación de éstos y el 

manejo y aplicación del dinero que por ellos se obtuvo no se hubieren 

ajustado a lo dispuesto en la Ley 

circunstancia que confirma tal nulidad .. " .3 

General de Deuda Pública, 

2 Tena Ramírez, Felipe. Derecho constitucional mexicano, 20a. ed., México. Porrúa. 
, 990, p. 341. 

3 Burgoa Orihuela, Ignacio, La deuda pública externa el derecho a la información y la 
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Sin embargo. la LGDP contraviniendo el texto constitucional. en su 

artículo 4. fracción l.~ dispone: 

Corresponde al Ejecutivo Federal f:!ºr cond!-.lcto de _la S~cretar(a de 

Hacienda y Crédito Público: 

l .. Emitir valores y contratar emprés-ti~Os -~~ra~,' ... fines.:~e i,~-versión 
pública productiva, para canje o refina-ne"iárTiien.1:0 ' de_ ·obligaciones 

del erario Federal o con propósitos de re9úr~'ción.--mo~et·a·~;a. 

Mediante tal disposición "reglamentaria" de la Constitución se 

"faculta" al Ejecutivo Federal para. entre otras cosas. "contratar 

empréstitos". lo cual resulta violatorio del principio de legalidad, ya que 

conforme al texto constitucional .. es .. facultad exclusiva" del Congreso 

"dar las bases" sobre las cuales el Ejecutivo Federal pueda celebrar 

empréstitos ... aprobar esos mismos .. ", por lo cual, como se señaló, la 

referida ley de bases sólo puede reglamentar lo relativo a la negociación 

del contrato. que posteriormente deberá ser aprobado por el Congreso. 4 

Lo que ha sido una práctica del Ejecutivo se ha convertido en un 

problema más grave. al sancionar la Ley de Ingresos la costumbre del 

Ejecutivo de comprometer. sin la coparticipación del Congreso. el Crédito 

de la Nación.5 

Suprema CorTe, México. 1983. pp. 20 y 21. 

4 Barragán Barragán. ob. cit .. p. 20. 

5 Tena Ramírez. ob. cit., p. 341 y 342. 
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De acuerdo con la fracción VIII, del articulo 73 de la Constitución. 

es facultad exclusiva del Congreso aprobar los empréstitos; facultad que 

no se puede delegar al Ejecutivo. ni a través de una "ley de bases" 

expedida por el propio Congreso: 

En cuanto a la facultad puede o no ejercitarse por el Congreso. 

Puede o no hacerse uso de eJJa. Con todo. si el Congreso no la 

ejercaa o no hace uso alguno de ella, nadie más podrá apropiársela, 

sin incurrir en usurpación de funciones. Tampoco podrá delegarse. 

en todo o en parte. Si es exclusiva. nadie más podrá ejercerla; y si 

es exclusiva. en ningún caso, ni bajo ninguna circunstancia podrá 

delegarse. sin violentar el texto constitucional, sin pulverizar de 

ptano la teoría de la división de poderes, sin incurrir en los graves 

iUcitos de violación de Ja Constitución. 6 

En otras palabras, "la autoridad responsable de la administración 

de la deuda pública es el titular del Ejecutivo Federal. quien deberá 

obtener la autorización previa del Congreso de la Unión e informar sobre 

los mont:os. niveles y características del estado que guarda el crédito de 

la nación".7 

Es conveniente destacar que aunque se puede pensar que eJ 

procedimiento de aprobación de empréstitos por parte del Congreso. es 

6. Barragán Barragán, José. Consideraciones sobre el vicio de nulidad en l;.s 
contrataciones de endeudamiento del gobierno mexicano. inédito. p. 13. 

7. Osornio Corres. Francisco Javier. Aspectos jurídicos de la administración financiera 
en México, México. UNAM, 1992. p. 1 25. 



10 

similar al procedimiento de ratificación de tratados internacionales por 

parte del Senado (artículo 133 constitucional), existe una gran diferencia 

de fondo entre ambos. ya que la aprobación de los empréstitos se debe 

efectuar con anterioridad a la firma de ros contra'tos respectivos .. y en 

cambio la ratificación de los tratados se lleva al cabo con posterioridad a 

su celebración (firma). 

Por lo anterior, nos formulamos las siguientes interrogantes: 

a. ¿El Congreso ejerce su "facultad de aprobación" de 

empréstitos al expedir la Ley de Ingresos de la Federación (UF) en la que 

se incfuye un inciso relativo a .. ingresos derivados de financíamient:os 

externos"?_ 

b. Una vez aprobada por el Congreso la suma total anual. 
_.", 

proveniente de empréstitos,~ mediante la UF. el Ejecutivo ¿puede 

suscribir los empréstitos equivalentes al monto total previsto en la LIF ? 

El Congreso. haciendo uso de la facultad que le confiere la fracción 

VII del artículo 73 de la Constitución. emite la UF, la cual con-tiene los 

ingresos que percibirá la Federación en un ejercicio fiscal, enumerando 

conceptos y cantidades estimadas. Entre otros ingresos se encuentran 

los derivados de "financiamientos externos"; sin embargo. ello no 

significa que mediante el mismo acto legislativo que aprueba la UF. el 

Congreso también haga uso de su facultad exclusiva prevista en la 

fracción VIII del mismo artículo 73. y que mediante dicho acto esté 

autorizando al Ejecutivo para contratar empréstitos por la cantidad 
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señalada en Ja propia LJF, aunque en la práctica se haya considerado, 

indebidamente, que el Congreso al aprobar la LIF está haciendo uso de 

su facultad exclusiva de autorizar empréstitos. 

El artículo 73 de la Constitución, en sus diversas fracciones, 

enumera una serie de facultades exclusivas del Congreso, facultades que 

el Congreso debe ejercer mediante actos legislativos diferentes, ya que 

el Congreso al aprobar en la LIF una cantidad determinada por concepto 

de créditos externos. únicamente está haciendo uso de su facultad "para 

imponer las contribuciones necesarias para cubrir el presupuesto .. , 

prevista en la fracción VII del propio precepto constitucional. 

3. FACUL TAO DE RECONOCER Y MANDAR PAGAR 

LA DEUDA NACIONAL 

Gabino Fraga, afirma que "en· materia de empréstitos públicos. el 

Congreso debe intervenir conforme a la facultad que la Constitución le 

concede para aprobarlos y para reconocer y mandar pagar la deuda 

nacional (artículo 73, fracción VIII) ... si el Poder Legislativo goza de esa 

facultad, el Ejecutivo, que es quien contrata el empréstito, no puede, por 

virtud de ese contrato, obligar a la Nación ... Es indispensable, para que 

este efecto se produzca, [obligar a la Nación) que aquella facultad sea 

ejercida por el poder a quien se confiere [es decir, por el Congreso].8 

B Citado por Burgoa Orihuela, ob. cit .• p. 20. 
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Conforme a la referida disposición constitucional, es facuf1:ad 

exclusiva del Congreso "reconocer y en su caso mandar pagar Ja deuda 

nacional". De lo anterior se deSprende que el Congreso primero deberá 

reconocer la deuda nacional, y posteriormente mandarla pagar, 

individualmente o en serie, analizando cada caso en lo particular, a 

través de una ley o decreto que cumpla con fas formalidades del proceso 

legislativo, mediante su aprobación y discusión por ambas cámaras, 

pudiendo aparecer en una misma ley o decreto. o por separado,. tanto el 

reconocimiento, como el mandato de pago de dicho empréstito. 

Para que el Congreso "reconozca•• la deuda nacional, es requisito 

indispensable que el emprés1:ito haya sido contratado conforme al orden 

jurídico mexicano, en otras palabras, que haya sido autorizado por el 

propio Congreso en el ejercicio de su facultad exclusiva, esto es 

conforme al texto constitucional, y no median1:e fa UF. 

El Congreso antes de hacer uso de su facultad exclusiva de 

••reconocer" y en su caso "mandar pagar" fa deuda nacional, se debe 

asegurar que el empréstito fue contraído con su autorización en los 

términos señalados en fa Constitución. 

Actualmente se pretende dar cumplimiento con el mandato 

constitucional de reconocimiento y orden de pago de empréstitos por 

parte del Congreso, mediante el llamado Presupuesto de Egresos de fa 

Federación (PEFJ. lo que resulta inconstitucional desde cuafouier punto 

de vista, ya que conforme a fa fracción IV del articulo 74 de fa 

Constitución, es "facultad exclusiva" de la Cámara de Diputados, 
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"examinar .. discutir y aprobar anualmente el Presupuesto de Egresos de 

la Federación", de lo que se concluye que el PEF ni siquiera "s aprobado 

por el Congreso. 

Además del argumento anterior. que por sí solo es irrefutable, en el 

supuesto de que el PEF fuese· aprobado por el Congreso, como sucede 

en el caso de la LIF, éste sólo establece montos o cantidades que por 

concepto de pago de empréstitos son un gasto de Ja Federación,. no 

constituyendo ello ningún reconocimiento y mucho menos un mandato 

de pago de deuda nacional. ya que en dicho documento no se especifica 

ni justifica el concepto de cada pago en lo individual, por lo que para 

poder dar cumplimiento con el mandato constitucional, como ya lo 

indicamos, es necesario que el Congreso. y no la Cámara de Diputados. 

mediante una ley o decreto, en cada caso particular, analice si dicho 

empréstito se realizó conforme a lo ordenado por Ja Constitución, o sea, 

si el propio Congreso lo aprobó y, en todo caso, verificar su destino. 

sujeto, monto. plazos, tasas de interés, comisiones y demás 

condiciones, así como verificar que el empréstito haya sido recibido 

conforme a lo aprobado y contratado¡ o sea, en los tiempos, cantidades 

y condiciones convenidas. entre otros aspectos y, luego, sólo en caso de 

proceder. ordenar al Ejecutivo su pago. 

Adicionalmente. la facultad exclusiva del Congreso consist:ente en 

"reconocer y mandar pagar" la deuda tiene implícita una obligación de 

"control de deuda" para el Congreso. ya que en el análisis que efectúe 

sobre la procedencia del pago. se podrá percatar, además de los 

aspectos relativos a Ja procedencia del crédito. también de lo referente al 
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"destino" u objeto del crédito y, en su caso, el "uso final" que se le dio 

a los recursos. 

Finalmente, es necesario señalar que no existe contradicción 

alguna entre lo dispuesto en los artículos 73 fracción VIII y 74 fracción 

IV de la Constitución, sino complementariedad, ya que como se 

mencionó, una vez que la Cámara de Diputados aprueba el Presupuesto 

de Egresos de fa Federación, en el cual es'tán incluidos, en términos 

generales, los egresos correspondientes al pago de deuda externa, el 

Congreso, en cada caso particular deberá reconocer y mandar pagar la 

deuda nacional, mediante una ley o decreto, en donde se especifique el 

monto del pago y el concepto de la deuda. 

4. FACUL TAO DE VIGILAR EL DESTINO 

DE LOS EMPRÉSTITOS 

La norma constitucional de estudio establece muy claramente, 

como regla general, que "ningún empréstito podrá celebrarse sino para la 

ejecución de obras que directamente produzcan un incremento en los 

ingresos públicos", por lo que el Congreso de la Unión al expedir la "ley 

de bases'" correspondiente, deberá fijar fas lineamientos generales para 

identificar. en cada caso. cuándo un empréstito cumple con el mandato 

constitucional relativo al "desrino". para que. conforme a ello el 

Ejecutivo lleve al cabo las negociaciones respectivas. Asimismo. el 

Congreso al autorizar al Ejecutivo Ja celebración de dicho empréstito. 

debe comprobar que éste cumpla con el mandato constitucional relativo 
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al destino.. En otras palabras, deberá cerciorarse que los recursos 

provenientes de Jos empréstitos sean para incrementar los ingresos 

públicos, o sea. para actividades productivas que reditúen en el 

desarrollo económico y social del país. 

Como se mencionó. el precepto constitucional incluye .. por un lado, 

una facultad .. y, por el otro, un mandato que se traduce en un control 

que deb~ tener el Congreso. respect:o al destino de los empréstitos. 

El propio precepto constitucional prevé tres excepciones al 

principio general antes señalado, éstas son: 

f. Regulación monetaria 

11. Operaciones de conversión 

111. Emergencia declarada conforme al artículo 29 constitucional 

Excepcionalmente, el Estado puede celebrar empréstitos para 

fines de regulación monetaria tendentes a respaldar y ajustar fa moneda 

nacional respecto a la extranjera, así como para facilitar o impulsar el 

comercio internacional. el pago de deuda externa o influir sobre la 

devaluación e inflación. mercado de dinero. etcétera. 

El artículo 29 de fa Constitución dice: 

En los casos de invasión. perturbación grave de la paz pública. o de 

cualquier otro que ponga a la sociedad en grave peligro o conflicto. 

solamente el presidente de los Estados Unidos Mexicanos. de 

acuerdo con los titulares de las Secretarias de Estado, los 
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Departamentos Administrativos y la Procuraduría General de la 

República, y con aprobación del Congreso de la Unión, y, en Jos 

recesos de éste, de la Comisión Permanente, podrá suspender en 

todo el país o en lugares determinados las garantías que fuesen 

obstáculos para hacer frente, rápida y fácilmente a la situación, 

pero deberá hacerlo por un tiempo limitado ... 

Es necesario resaltar que la declaración de emergencia nacional por 

parte del Ejecutivo en los términos del artículo 29 constitucional, no lo 

faculta para celebrar empréstitos directamente, por Jo que, conforme al 

mandato constitucional, aún en ese caso, será necesaria la aprObación 

del Congreso. en virtud de que las excepciones previstas en el precepto 

constitucional, únicamente se refieren al "'destino"' y no a la 

"autorización" de los mismos por parte del Congreso. 

"El primer efecto que se produce luego de cesar Ja emergencia es 

regresar a la vigencia de las garantías en los 1:érminos anteriores a la 

suspensión. La legislación de emergencia debe desaparecer, toda vez 

que igualmente han desaparecido las causas que Ja motivaron". 9 por Jo 

que la facultad del Congreso para autorizar al Ejecutivo a realizar 

empréstitos de destino diferente al señalado. cesará cuando la situación 

de emergencia desaparezca. En consecuencia. el Congreso al autorizar 

9 Madraza. Jorge. Constitución Política_ ie los Estados Unidos Mexicanos Comentada, 
México. Colección Popular. Departamento del Distrito Federal· UNAM, 1 990, p. 142. 
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dichos empréstitos deberá justificar las condiciones del mismo (plazo, 

monto, etcétera), y la causa o causas que motivaron el empréstito como 

una medida necesaria para hacer frente a determinada emergencia. 

Finalmente. mediante reforma publicada en el Diario Oficial de la 

Federación del 21 de octubre de 1993, en dicho precepto constitucional 

se impuso la obligación al Ejecutivo de informar al Congreso solo sobre 

el estado de la deuda del Gobierno del Distrito Federal y las entidades de 

su sector público, y no respecto a las demás "entidades" mencionadas 

en las fracciones 1 y 111 a VI de la LGDP. Sin embargo, consideramos que 

en "todo caso, dicha obligación no debe limitarse al gobierno del Dis1:rito 

Federal, ya que debería ser amplia, en los términos del artículo 9 de la 

LGDP, que señala: "El Ejecutivo Federal informará al Congreso de la 

Unión del es1:ado de la deuda, al rendir la cuen1:a pública anual y al 

remi1:ir el proyecto de ingresos ...•. ". Esa obligación a cargo del Ejecu1:ivo, 

confirma la facultad de con1:rol que tiene el Congreso sobre el des1:ino de 

la deuda pública. 

5. FACULTAD DE APROBAR MONTOS DE ENDEUDAMIENTO A 

CARGO DEL DISTRITO FEDERAL 

Median1:e la adición de la última parte a la fracción VIII del articulo 

73 constitucional publicada en el Diario Oficial qe la Federación del 21 

de oc1:ubre de 1993, se otorgó expresamente al Congreso de la Unión, la 

facultad de '" ... aprobar anualmente los montos de endeudamiento que 
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deberán incluirse en Ja ley de ingresos que en su caso requiera el 

Gobierno del Distrito Federal y las entidades de su sector público ... '" 

En estricto sentido. corno se explica ampliamente supra. pp. 23 y 

26 Jos ingresos que percibe el Estado por concepto de deuda (externa e 

interna) no son contribuciones. en consecuencia, antes de la reforma de 

1 993. resultaba incorrecto que el Congreso aprobara los montos de 

"endeudamiento"'. (ingreso distinto a contribuciones) que deberían 

incluirse en la UF. al hacer uso de su facultad para "'imponer las 

contribuciones necesarias a cubrir el presupuesto .. , prevista en la 

fracción VII del mismo precepto constitucional. Por Jo anterior. 

consideramos que es acertada la reforma constitucional mencionada; al 

incluir corno facultad del Congreso la de aprobar Jos montos de 

endeudamiento que deban incluirse en la LIF. Sin embargo, como ya se 

mencionó. dicha reforma resulta incompleta. ya que Ja facultad expresa 

de aprobación de montos de endeudamiento por parte del Congreso, sólo 

abarca los relativos al gobierno del Distrito Federal y a las entidades de 

su sec'tor público, y no así los correspondientes a las demás "entidades" 

mencionadas en las fracciones 1 y 111 a VI de la LGDP. cuyos montos de 

endeudamiento continuarán aprobándose con base en Ja fracción VII 

mencionada. 

1 l. ANÁLISIS DE LA FRACCIÓN VIII DEL ARTÍCULO 1 17 

El artículo 117. fracción VIII de la Cons1:itución limita Ja facultad de Jos 
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Estados y municipios para contraer empréstitos de carácter externo, ya 

sea por la nacionalidad del acreedor, la moneda o el lugar de pago. La 

limitación constitucional abarca a las empresas -púbfic-as- locc31es y 

organismos descentralizados estatales, en los siguientes términos: 

Los Estados no pueden. en ningún caso: 

VIII. Contraer directa o indirectamente obligaciones o empréstitos 

con gobiernos de otras naciones. con sociedades o particulares 

extranjeros. o cuando deban pagarse en moneda extranjera o fuera 

del territorio nacional. 

Los Estados y Jos municipios no podrán contraer obligaciones o 

empréstitos sino cuando se destinen a inversiones Públicas 

productivas. inclusive los que contraigan organismos 

descentralizados y empresas públicas. conforme a las bases que 

establezcan las legislaturas en una ley y por los conceptos y hasta 

por los montos que las mismas fijen anualmente en los respectivos 

presupuestos. Los ejecutivos informarán de su ejercicio al rendir la 

cuenta pública ... 1 O 

Desde el punto de vista constitucional. debe diferenciarse entre los 

empréstitos sobre el crédito de la Nación, Jos cuales sólo pueden ser 

1 O Este precepto constitucional ti~ne su antecedente en la reforma al texto original de 
fa fracción VIII del artículo 72 de la Constitución de 1857. en el año de 1901. por 
virtud de la cual se agregó una fracción VIII al artículo 11 1. texto que pasó casi 
literalmente a la fracción VIII del artículo 1 1 7 de la Constitución vigente. Este texto 
fue adicionado mediante decreto públicado en el Diario Oficial de la Federación del 30 
de diciembre de 1 946, y reformado mediante decreto publicado en el Diario Oficial de 
la Federación del 21 de abril de 1981, para quedar como actualmente se encuentra. 
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contraídos a través del Ejecutivo Federal. y los empréstitos locales. que 

pueden ser contraídos por los Estados de la Federación y por los 

municipios en los términos que establezcan las leyes locales respectivas, 

las cuales. en todo caso, deben respetar las limitaciones establecidas en 

la Const'itución General. 11 

Tanto los empréstitos contraídos por la Federación como Jos 

empréstitos locales. coinciden en cuanto a destino. ya que en ambos 

casos los recursos deben utilizarse para la realización de inversiones 

públicas productivas. Sin embargo. las excepciones señaladas en el 

artículo 73, en cuanto al destino. esto es. para regulación monetaria, 

conversión y durante emergencia a que se refiere el artículo 29 de la 

Constitución General. no se aplican a los empréstitos locales. (artículo 

117, fracción VIII, segundo párrafo de la Constitución). 

11 Vázquez Pando. Fernando Alejandro. La crisis de la deuda externa y los 
desequilibrios constitucionalesp México. Porrúa-Escuela Libre de Derecho, 1990, p. 
24. 
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l. LEY DE INGRESOS DE LA FEDERACIÓN 

La Ley de Ingresos de la Federación CLIF) es producto de un acto 

legislativo que con base en el artículo 73, fracción VII de la Constitución, 

determina Jos ingresos que el Gobierno Federal está autorizado para 

recaudar en un año determinado, constituye, por lo general. una 

mera lista de conceptos por virtud de Jos cuales puede percibir 

ingresos el Gobierno. sin especificar. salvo casos excepcionales, Jos 

elementos de los diversos impuestos ....... y sólo establece que en 

determinado ejercicio fiscal se percibirán los ingresos provenientes 

de los conceptos que en la misma se enumeran .... 12 

El artículo 73. fracción VII, de Ja Constitución es el fundamento de 

la Ley de Ingresos de la Federación, y establece: "El Congreso tiene 

Facultad: Para imponer las contribuciones necesarias a cubrir el 

presupuesto.•• 

1 2 Garza. Sergio Francisco, de la,. - Derecho financiero mexicano, 1 3a. ed.. México. 
Porrúa,. 1984, p. 102. 
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El término "contribuciones" que utiliza la Constitución tiene un 

significado muy limitado, por lo que seria más correcto utilizar el término 

"ingresos", por los siguientes motivos: 

1. "La contribución es un ingreso fiscal ordinario del Estado que 

tiene por objeto cubrir sus gastos públicos .. , 13 y los financiamientos son 

ingresos extraordinarios. 

2. "Ingreso público es el dinero que reciben el Estado y los demás 

entes de derecho público, por diferentes conceptos legales y en virtud de 

su poder de imperio o autoridad ... 14 

Los ingresos del Estado se pueden clasificar de diferentes formas. 

entre las que destacan: 

L Ingresos tributarios e ingresos financieros: 

A. Ingresos tributarios. Abarcan las obligaciones económicas 

de los mexicanos para cubrir Jos gastos públicos (impuestos, 

aportaciones de seguridad social, derechos y productos). 

B. Ingresos financieros. Tienen su origen en las diversas 

1 3. Gil Vafdivia. Gerardo. Diccionario jurídico mexicano. México, Porrúa·UNAM. 1989. 
p. 727. 

14 Serra Rojas. Andrés. Derecho administrativo, 1 3a. ed., México, Porrúa. 1 985 p. 
33. 
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fuentes de financiamiento para complementar la cobertura del gasto 

público (financiamientos). 15 

11. Ingresos ordinarios y extra6rc:Íin~rios: 

A. Ingresos ordinarios. Son aquellos que· se perciben 

regularmente en cada ejercicio fiscal li".'puestos, derechos, productos, 

aprovechamientos). 

B. Ingresos extraordinarios. Son los que que· se perciben en 

circunstancias anorm~les Cemprés1:ito~ o .tinariciamientos adicionales) .. 

Por otra parte, el artículo 2 del Código Fiscal de la Federación, 

adopta el término utilizado en el precepto constitucional y establece que 

las "contribuciones.. se clasifican en: impuestos, aportaciones de 

seguridad social, contribuciones de mejoras y derechos •. las que se 

definen de la siguiente manera: 16 

l. Impuestos son las contribuciones establecidas en la ley que deben 

pagBr las personas físicas o morales ........... que sean distintas a las 

señaladas en fas fracciones 11, 111 y IV de este artículo; 

JI. Aportaciones de seguridad social son las contribuciones 

establecidas-en la ley a cargo de personas que son sustituidas por el 

Estado en el cumplimiento de obligaciones fijadas por la ley en 

1 5 lbidern. p. 34. 

1 6 Código Fiscal de la Federación~ Delma~ 1 993. 
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materia de seguridad social o a las personas que se beneficien en 

forma especial por serVicios de seguridad social proporcionados por 

el mismo Estado; __ _ 

111: Contribuciones de mejoras son Jas···estableCidas por Ja ley a 

cargo de personas físicas y morales que se ben.Etficie_n. de manera 

directa por obras públicas; 

IV. Derechos son las contribuciones establecidas por la ley por el 

uso o aprovechamiento de los bienes del dominio público de la 

Nación, así como por recibir servicios que presta el Estado en sus 

funciones de derecho público, .•...• 

De igual manera, el artículo 3 del Código Fiscal esl:abfece que los 

aprovechamientos son los ingresos que percibe el Esl:ado por 

funciones de derecho público disl:inl:os de fas conl:ribuciones, de los 

ingresos derivados de financiamienl:os y de los que obtengan los 

organjsmos descentraHzados y las empresas de participación estatal •... " 

De dicho precepto se desprende que, conforme al. Código Fiscal de 

la Federación, Jos ingresos de fa Federación comprenden, por Jo menos: 

las contribuciones, los aprovechamientos, los financiamientos y los 

obtenidos por organismos descentralizados y empresas de participación 

<'stataf. 

Por su parte, Fraga dice: "Los ingresos del Estado se originan 

normalmente por los impuestos que decreta, por fas derechos, Jos 
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productos y aprovechamientos que obtiene por sus actividades. y 

excepcionalmente por los financiamientos que contrata dentro o fuera 

del país." 17 

Jeze afirma que con relación a los ingresos derivados de 

financiamientos: 

. .. respecto a ellos el presupuesto carece de significación, por no 

surgir del mismo autorizaciones creadoras o recaudatorias, pues 

respecto a elfos no puede extenderse la calificación de 

.. contribuciones· a que se refiere el art:ículo 73, fracción VII, y 74 .. 

fracción JV, de la Constitución Federal y en consecuencia, para que 

puedan percibirse este tipo de ingresos la ley de ingresos es 

completamente indiferente. 18 

De lo anterior se desprende que, como los financiamientos no son 

contribuciones, el Congreso no puede mediant:e ese acto legislativo. dar 

cumplimiento con el mandat:o const:itucional de aprobación de 

empréstit:os. Además de que la UF resulta violat:oria del principio de 

legalidad. al est:ablecer ingresos del Estado diferentes a las 

contribuciones. 

Por lo anterior, reafirmamos nuestro criterio: cuando el precepto 

constitucional (artículo 73. fracción VII) utiliza el término 

17. Fraga .. Gabino, Derecho administrativo,: .23a. ed.~ "México, Pórrúa·~ 1984, p. 36. 

18 Citado por De la Garza, ob. cit. pp. 105 y 106. 
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"contribuciones" no se refiere a "ingresos", ya que en todo caso, este 

término es má"' amplio y comprende 0 a los empréstitos; 

1. INICIATIVA DE LEY DE INGRESOS 

Para formular un proyecto de Ley de Ingresos se requiere la 

realización de un estudio minucioso de las condiciones económicas y 

financieras del país, para así conocer cual va a ser el impacto de los 

impuestos.. "financiamientos", etcétera.. en el desarrollo económico 

nacional; es por ello que la fracción IV del artículo 74 de la Constitución 

concede al Ejecutivo Federal la facultad de presentar la iniciativa de Ley 

de Ingresos ante el Congreso, de acuerdo con la base según la cual es el 

propio Poder Ejecutivo el que cuenta con la información más precisa para 

ello. 

El articulo 69 de la Constitución de 1857 concedía expresamente 

al Ejecutivo la facultad de presentar la iniciativa de Ley de Ingresos al 

Congreso. En la Constitución de 191 7 no se previó dicha facultad. sin 

embargo. el Ejecutivo continuó presentando dicha iniciativa, con 

fundamento en la facultad general de iniciativa otorgada al Presidente de 

la República en el articulo 71. fracción l. que a la letra dice: "El derecho 

de iniciar leyes o decretos compete: l. Al presidente de la República." 

Actualmente. el segundo párrafo del articulo 74 de la Constitución 

otorga el derecho de iniciativa de Ley de Ingresos al Ejecutivo. al 

disponer que "El Ejecutivo Federal hará llegar a las Cámaras las 



28 

correspondientes iniciativas de leyes de ingresos y los proyectos de 

p~esupu~stos .... " 

Conforme al artículo 31 de la Ley Orgánica de, la Administración 

Pública Federal (LOAPF) corresponde a la SecreÚiría, de Hacienda y 

Crédito Público (SHCP): "Estudiar y formular 'los próy,ectos de leyes y 

disposiciones impositivas. y las leyes dé ingresos féderal y del 

Departamento del Distrito Federal". 

En el Congreso de la Unión, el p;oyecto:de, Ley de Ingresos deberá 

discutirse primero en la Cámara d.,; Dip,.Jtados'"cónfor;,.,e al procedimiento 

establecido en el artículo 72, inciso h) de la propia Constitución. que 

dice: 

Todo proyecto de ley o decreto cuya resolución no sea exclusiva de 

alguna de las cámaras., se discutirá sucesivamente en ambas 

cámaras. observándose el Reglamento de Debates ..... . 

La formación de leyes o decretos puede comenzar indistintamente 

en cualquiera de las dos cámaras. con excepción de los proyecto~ 

que versaren sobre empréstitos, contribuciones o impuestos, o 

sobre reclut:amiento de tropas. todos los cuales deberán discutirse 

primero en la Cámara de Diputados. 

La Ley de Ingresos debe ser aprobada por ambas cámaras (artículo 

73., fracción VII), y su discusión y aprobación debe efectuarse con 

anterioridad a la discusión y aprobación del Presupuesto de Egresos, de 

conformidad con lo establecido en el primer párrafo, de la fracción IV del 
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artículo 74 constitucional, que establece: "Son facultades exclusivas de 

la Cámara de Diputados: Examinar. discutir y aprobar- anualm-ente el 

Presupuesto de Egresos de la Federación y del Departamento del Distrito 

Federal. decretando primero las contribuciones para cubrirlos ... "; 

2. LEY DE INGRESOS DE LA FEDERACIÓN PARA 

EL EJERCICIO FISCAL DE 1994 

La Ley de Ingresos de la Federación para el ejercicio fiscal de 

1994, en su artículo 1 o .• señala: 

ARTÍCULO 1.;. En el ejercicio fiscal de 1994, la Federación percibirá 

los ingresos provenientes de los conceptos y en las cantidades 

estimadas que a continuación se enumeran: 19 

l. Impuestos 

11. Aportaciones de seguridad social 

111. Contribuciones de mejoras 

IV. Derechos 

V. Contribuciones no comprendidas en las fracciones 

precedentes causadas en ejercicios fiscales anteriores 

pendientes de liquidación de pago 

VI. Productos 

19 Ley de Jngresos de la Federación para el Ejercicio Fiscal de 1994, Diario Oficial de 
Ja Federación del 27 de diciembre de 1993. 
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VII. Aprovechamientos 

VIII. Ingresos derivados de financiamientos 

1. Emisión de valores 

A. Internas 

B. Externas 

2. Otros financiamientos 

A. Para el gobierno federal 

B. Para organismos descentralizados y 

empresas de participación estatal 

C. Otros 

IX. Otros ingresos. 

Millones de 

nuevos pesos 

9.600.0 

ARTÍCULO 2o. Se autoriza al Ejecutivo Federal. por conducto de la 

Secretaría de Hacienda y Crédito Público. para contratar, ejercer y 

autorizar créditos, empréstitos y o'tras formas de ejercicio del 

crédito público. incluso mediante fa emisión de valores, que no 

rebase el monto de 16.250 millones de nuevos pesos de 

endeudamiento neto externo. en los términos de Ja Ley General de 

Deuda Pública para el financiamiento del Presupuesto de Egresos 

para el Ejercicio Fiscal de 1 994. 

COMENTARIOS 

1 . El artículo 73 fracción VIII de la Constitución señala 

ciertas facultades exclusivas del Congreso. las cuales son indelegables. 

Indebidamente se ha pretendido delegar en el Ejecutivo la facultad "'para 
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contratar, ejercer y autorizar créditos, empréstitos u otras formas de 

ejercicio del Crédito Público, incluso mediante la emisión de valores". 

2. El precepto en análisis señala un límite cuantitativo para el 

ejercicio de la facultad delegada, en cifras que cada año aumentan y 

cuyo límite, tampoco es respetado. "Hay algo todavía más importante. 

Inclusive la violación de esos límites está autorizada por adelantado en el 

propio precepto donde se establecen. cuando después de señalarlos 

agrega la siguiente frase: ºAsimismo se faculta al Ejecutivo Federal a 

ejercer o autorizar montos adicionales de financiamíen'to cuando a juicio 

del propio Ejecutivo, se presenten circunstancias económicas 

extraordinarias que así lo exijan• •• 20 

3. El precepto presenta problemas constitucionales, -roda vez que 

como se mencionó, el Congreso, median-re la LIF, no puede autorizar al 

Ejecutivo a realizar empréstitos, ya que además de que la naturaleza de 

los actos legislativos previstos en las fracciones VII y VIII. es diferente. 

en la LIF sólo se señala una cantidad que representa un ingreso al 

Gobierno Federal. sin que se indiquen los sujetos. términos y 

condiciones. y mucho menos el destino de los recursos. elementos que 

permiten al Congreso tener "control" de los empréstitos. 

4. La prevención de "dar cuenta" al Congreso por el Ejecut:ivo. 

después de consumados los hechos. contraviene los estrictos requisitos 

20 Tena Ramírez, ob. cit. p .• 342. 
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establecidos por la fracción VIII del artículo 73. para la contratación de 

deuda. 

11. PRESUPUESTO DE EGRESOS DE LA FEDERACIÓN 

PARA EL EJERCICIO FISCAL DE 1994 

Antes de entrar al estudio del "presupuesto de egresos". analizáremos el 

de "gasto público", por estar íntimamente relacionados ambos 

concep'tos. 

El gasto público es el "monto de las erogaciones efectuadas por el 

Estado para la adquisición de bienes y el pago de los salarios necesarios 

para la prestación de los diferentes servicios públicos. para cubrir el 

servicio de la deuda y para realizar diversos pagos de transferencia. 

pensiones. jubilaciones. subsidios." 21 

Serra Rojas considera que el gasto público comprende: "los gastos 

corrientes. los gastos de transferencia, los gastos de capital y otros 

gasros". 22 

También podemos considerar que el gasto público es el conjun1:o 

21 Chapoy Bonifaz .. Dolores Beatriz. Diccionario jurídico mexicano, ob. cit., p. 1526. 

22 Serra Rojas, Andrés, Derecho administrativo, 12a. ed., México, Pornla .. 1983, t. 11, 
p. 105. 
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de egresos del Es"tado. u"tilizacÍos en los servicios públicos. obras 

públicas, etcétera, así como para fa reá"lización de una política económica 

de desarrollo y jus"ticia social. 

Concre"tando más el concep"to, la Ley de Presupuesto. Con"tabilidad 

y Gasto Público Federal (LPCGPF) 23 señala en su artículo 2. lo que debe 

entenderse por Gasto Público Federal: 

El gasto público federal comprende las erogaciones por concept"o de 

gasto corriente, inversión física, inversión financiera, así como pago 

de pasivos o deuda pública que realizan: 

J. El Poder Legislativo 

11. El Poder Judicial 

111. La Presidencia de la República 

IV. Las Secretarías de Estado y Departamentos Administrativos, y la 

Procuraduría General de la República 

V. El Departamento del Distrito Federal 

VI. Organismos Descentralizados 

VII. Lüs En1presus de Participación Estatal Mayoritarfa 

VIII. Los fideicomisos en Jos que el fideicomitente sea el Gobierno 

Federal, el Departamento del Distrito Federal o alguna de las 

entidades. mencionadas en las fracciones VI y VII. 

Conforme al artículo 74. fracción IV de la Constitución. la Cámara 

23 Ley de Presupuesto Contabilidad y Gasto Público Federal. Colección Porrúa. 1 994. 
También en el Diario Oficial de la Federación del 31 de diciembre de 1 976. 
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de Diputados tiene entre otras facultades exclusivas,. la de "Examinar, 

discutir y aprobar anualmente el Presupuesto de Egresos de la 

Federación .... " 

El Presupuesto de Egresos de la Federación es el único documento 

que enumera cada gasto y egreso que la Federación debe realizar 

durante un año, de tal manera que ningún egreso puede efectuarse si no 

está previsto en ef presupuesto correspondiente o en ley posterior, 

conforme a lo dispuesto en el artículo 126 constitucional, que a la letra 

dice: "No podrá hacerse pago alguno que no esté comprendido en el 

presupuesto o determinado en ley posterior". 

La finalidad de tal disposición es garantizar el correcto manejo del 

gasto público, mediante la formulación del llamado Presupuesto de 

Egresos de la Federación. documento que prevé los gastos de cada una 

de las dependencias y entidades comprendidas en el propio presupuesto, 

señalando Jas cantidades que para tales efectos son autorizadas, de 'tal 

manera que no deberá efectuarse pago alguno. por parte de la 

Federación. si no está previsto en et Presupuesto de Egresos o en una 

ley posterior al mismo. 

Es necesario precisar que Ja aprobación de cantidades que deban 

destinarse al pago de la deuda externa, que realiza la Cámara de 

Diputados, de ninguna manera autoriza al Ejecutivo a efectuar pagos por 

ese concepto.. ya que esa autorización le corresponde emitirla al 

Congreso de la Unión. 
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·Por lo an1:erior, en el presupues1:o de egresos deben incluirse los 
-- - --- -- -

montos que se destinarán al pago de deuda externa en un ejercicio fiscal 

de1:erminado, para que, previa au1:orización del Congreso de la Unión al 

Ejecu1:ivo, és1:e pueda realizar pagos por concep1:o de emprés1:i1:os 

Ac1:ualmen1:e, el Presupues1:o de Egresos de la Federación (PEF) 

que aprueba exclusivamen1:e la Cámara de Diputados, incluye, entre 

otras. aquellas erogaciones que realiza el Estado por concepto de 

empréstitos. Sin embargo, Burgoa considera que esas erogaciones. al no 

haber sido aprobadas por el Congreso es1:án afec1:adas de nulidad, y: 

.•. este vicio no se purga por el hecho de que la Cámara de 

Diputados ....... hubiese aprobado las cuentas públicas anuales que le 

presentó el Ejecutivo para su discusión y examen, ya que dicha 

aprobación tuvo como única base la farragosa documentación que 

se estila anexar a tales cuentas y no la comprobación de que se 

hayan ejecutado real y materialmente. para beneficio colectivo. las 

obras a que alude la disposición constitucional invocada.24 

El presupuesto como documento contiene una relación de 

conceptos y cantidades que se estima erogar en un ejercicio fiscal, 

la cual constituye lo que se conoce como gasto público. 25 

24. Burgoa Orihuela. ob. cit .• p .. 20 

25 Quintana Acevés. Federico. Constitución política de los Estados Unidos Mexicanos 
Comentada, ob. cit .• p. 561. 
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En efecto, el artículo 15 de la LPCGPF define al PEF. de la 

siguiente manera: 

El Presupuesto de Egresos de la Federación será eJ que con-tenga el 

Decreto que apruebe la Cámara de Diputados.. a iniciativa del 

Ejecutivo .. para expensar. durante el periodo de un año a partir del 

1 o. de enero, las actividades. las obras y los servicios públicos 

previstos en los programas a cargo de las entidades que en el 

propio presupuesto se señalen. 

El artículo 7o. del PEF para el ejercicio fiscal de 1 994. señala el 

monto de egresos por concepto de pago de deuda pública. en los 

siguientes términos: "Las erogaciones previstas en el Presupuesto de 

Egresos para el pago de servicio de deuda del Gobierno Federal en 1 994. 

importa Ja cantidad de N$ 26, 408,500.000 (veintiseis mil cuatrocientos 

ocho millones quinientos mil nuevos pesos, moneda nacional) ... ". 

En estricto sentido. el presupuesto anual de egresos no contiene 

todo el gasto público. ya que éste, no sólo se cubre por los egresos allí 

previstos. sino tan1bién por los pagos estabJecidos en una ley posterior. 

como sería el caso de las órdenes de pago de deuda expedidas por el 

Congreso hasta antes de la entrada en vigor de la LGOP, para cada caso 

particular. 26 

26 Antes de 1 976. año en que entra en vigor la LGDP. el Congreso hacía uso de su 
facultad de autorización. reconocimiento y mandato de pago. mediante la expedición 
de leyes o decretos. para cada caso en lo particular. Por e1emplo. la Ley que autoriza 
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LEY DE PRESUPUESTO, CONTABILIDAD Y 

GASTO PÚBLICO FEDERAL 

Conforme al párrafo segundo. fracción IV del artículo 74 de la 

Constitución, corresponde al Ejecutivo formular y presentar el proyecto 

de Presupuesto de Egresos de la Federación (PEF) a la Cámara de 

Diputados. a más tardar el 1 5 de noviembre o hasta el 1 5 de diciembre. 

cuando se inicie su encargo el 1 o. de diciembre. 

Por su parte, la Ley de Presupuesto, Contabilidad y Gasto Público 

Federal (LPCGPF), en su articulo 1 o. señala que tiene aplicación en todo 

lo relativo al presupuesto, contabilidad y gasto público federal. 

El artículo 2 prescribe que el aasto público federal abarca las 

erogaciones por concepto de gasto corriente, inversión física, inversión 

financiera, así corno pagos de pasivos o deuda pública, que realizan: 

l. El Poder Legis1<:it1vo 

11. El Poder .Judiciul 

111. El presidente de la República 

IV. Las Secretarías de Estado y Departamentos 

Administrativos y la Procuraduría General de 

la República. 

al Ejecutivo Federal para a¡ustar, mediante un convenio, la deuda ferrocarrilera. Diario 
Oficial de la Federación del 31 de diciembre de 1 945; Decreto que autoriza la emisión 
de un empréstito interior que se denominará '"Bonos de la Industria Eléctrica de los 
Estados Unidos Mexicanos. 1 946". Diario Oficial de la Federación del 31 de diciembre 
de 1945; y Decreto que autoriza la em1s1ón de un empréstito de.,ornrrado "Bonos de 
Caminos de los Estados Unidos Mexicanos, 1946", Diario Oficial de la Federación del 
31 de diciembre de 1945. Véase Barragán Burrugiln. "Algur.us consideraciones sobre 
los principios const1tuc1onales que regulan la deuda externa". oh. cit .. p. 30. 
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V. El Departamento del Distrito Federal 

VI. Los organismos descentralizados 

VII. Las empresas de participación estatal mayoritaria 

VIII. Los fideicomisos en los que el fideicomitente sea 

el Gobierno Federal, el Departamento del Distrito 

Federal o alguna de las entidades mencionadas en 

las fracciones VI y VII, 

En relación al Departamento del Distrito Federal (DDF), aunque se 

incluye dentro del gasto público federal, no se contempla dentro de la 

Ley de Ingresos de Ja Federación, ni dentro del Presupuesto de Egresos 

de la Federación, ya que el DDF formula su ley de ingresos , a través del 

ejecutivo federal (SHCP) y formula y propone el anteproyecto de 

presupuest:o anual de egresos (artículo 19. fracciónes J y XII de la Ley 

Orgánica del Departamento del Distrito Federal LODDF), que la SHCP 

presenta a consideración del Presidente de la República {articulo 31 

LOAPF}. quién a su vez. lo remite a Ja Cámara de Diputados, en los 

terminas a que se refiere el artículo 74, fracción IV de la Constitución. 

Conforme al artículo 19, fracción VII de la LODDF, éste es 

competenre para participar. junto con la SHCP, en el control de deuda 

pública, pero para la gestión y contratación de toda clase de créditos y 

financiamientos requiere autorización de la SHCP. Asimismo, la fracción 

VIII de dicho precepto señala que el DDF debe efectuar los pagos 

correspondientes a su deuda pública, en Jos términos establecidos en la 

Ley General de Deuda Pública, LGDP y conforme a su presupuesto de 

egresos aprobado. 
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El artículo 16 de la LPCGPF, prescribe que el Presupuesto de 

Egresos de la Federación comprenderá los gastos que podrán realizar las 

entidades señaladas en el artículo 2, excepto el DDF. ello en virtud de 

que- como lo-mencionamos, éste tiene su propio presupuesto. 

111. LEY GENERAL DE DEUDA PÚBLICA 

El objeto del presente apartado es analizar de una manera general, las 

principales disposiciones de fa Ley General de Deuda Pública (LGDP), 

publicada en el Diario Oficial de fa Federación el 31 de diciembre de 

1976, que es la "ley de bases" o "ley reglamentaria" de la fracción VIII 

del artículo 73 de la Constitución. 

ARTÍCULO 1 o. 

Capitulo 1 

Disposiciones Generales 

Para los fines de esta fey, la deuda pública está constituida por las 

obligaciones de pasivo. directas o contingentes, derivadas de 

financiamientos a cargo de las siguientes entidades: 

El Ejecutivo Federal y sus dependencias 

JI El Departamento del Distrito Federal 

111 Los organismos descentralizados 

IV Las empresas de p<:Jrticipación cstntal mayoritaria 

V Las instituciones que presten el servicio público de banca y 
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crédito, las organizaciones auxiliares nacionales de crédito, las 

instituciones nacionales de seguros y las de fianzas, y 

VI Los fideicomisos en Jos que el fideicomitente sea el gobierno 

federal o alguna de las entidades mencionadas en las 

fracciones JI a V. 

COMENTARIOS 

El precepto transcri1:o no hace distinción respec1:o al tipo de 

deuda que se regula, por lo que abarca tanto Ja deuda pública interna, 

como la deuda pública externa. Sin embargo, nuestro análisis sólo 

comprende la deuda pública externa. 

De dicho ordenamiento se desprende que la definición de 

"deuda pública" atiende a dos aspectos fundamentales: la fuente de la 

obligación y el sujeto pasivo de la relación contractual. 

A. Fuente de la obligación 

Con relación a la primer parte del precepto que se refiere a la 

fuente de la obligación contractual, se formulan las siguien1:es 

observaciones: 

1 . El ordenamiento citado señala lo que debe entenderse por 

deuda pública "sólo para los fines·· de la , propia ley", de lo cual se 

desprende que cuando otras leyes (Ley de Ingresos de la Federación. 

Presupuesto de Egresos de Ja Federación. entre otras) hagan referencia 



41 

al concepto de deuda pública. deben especificar cual es su significado. 

Sin embargo. en la realidad la LGDP es el único ordenamiento ~ qu~e 

intenta definir el concepto de "deuda pública". 

2. El texto del artículo 73. fracción VIII de la Constitución 

utiliza el concepto de ''deuda nacional" y no el de "deuda pública". Al 

respecto. José Luis Siqueiros considera que la LGDP " .. incurre en 

imprecisiones terminológicas que van más allá de la semántica del 

lenguaje; omite deliberadamente el concepto de ·deuda nacional· y 

acuña el de ·deuda pública·. vocablo más genérico que el primero ... " 27 

En rigor, la deuda nacional sólo puede ser contraída por el Ejecutivo 

Federal, pues trátase de empréstitos sobre el crédito de la Nación y 

siendo la deudora la nación misma. las otras entidades 

comprendidas en el artículo 1 o .. fracciones 3 al 6 de la LGDP no 

pueden considerarse como el Estado mexicano mismo. sino como 

entidades de la administración pública paraestataf... De todo lo 

anterior se desprende que ·deuda pública .. es aquélla contraída por 

las entidades que forman parte de Ja administración púbHca federal 

y sus dependencias. y sólo ésta, podría considerarse como Ja 

verdadera ·deuda nacional·. 28 

Consideramos que si los conceptos de "deuda pública" y "deuda 

27 Siqueiros • .José Luis ... Deuda pública externa. Aspectos jurídicos de una posible 
moratoria'". .Jurfdica. Anuario del Dei;:artamento de Derecho de Ja Universidad 
Iberoamericana. 1989,. p. 574. 

28 lbide1T1. p. 5 76. 
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nacional" son diferentes en su significado. la LGDP que pretende ser una 

"ley de bases o ley reglamentaria" de la fracción VIII del artículo 73 de la 

Constitución. debe respetar el texto constitucional -Y __ reglamenta~ lo

relativo a "deuda nacional"'. En el mejor de los casos .. Súp~~i~ódo que 

dichos términos fueran equivalentes. el uso de terminología diferente a la 

empleada en Ja Constitución crea confusión y evidencia_la -au_sencia de 

una adecuada técnica legislativa. 

Al respecto. Marcos Kaplan dice que deuda pública es "el conjunto 

de obligaciones financieras generadoras de interés. de' un gobierno 

central con respecto a otro gobierno, a empresas .. o a i~di~~duos de otros 

países e instituciones internacionales (públicas y privadas)·~~- 29 

De acuerdo con Ja definición del Banco Mundial. deuda pública 

externa es aquella "pagadera a acreedores exteriores en divisas, bienes y 

servicios, cÍ.Jyo vencimiento inicial o prorrogado es superior a un año y 

que ha sido contraída por un organismo público del 'país prestatario"' 30 

La deuda pública no únicamente se refiere a adeudos hacia el 

exterior de un país (deuda pública externa). ya que también abarca Ja 

llamada deuda interna o interior. Para Serra Rojas, "Se llama deuda 

interior cuando Ja obligación se ha de cumplir dentro de Ja nación y 

exterior si fuera de ella". 31 

29 Kaplan, Marcos, Diccionario jurfdico mexicano, ob. cit., p. 1 1 28. 

30 García Moreno, Víctor Carlos, Notas sobre las condiciones financieras de los 
préstamos internacionales a los paises en desarrollo, inédito, p. 1. 
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3. El concepto "obligaciones de pasivo". además de ser 

redundante por que todas fas obligaciones implican -- un pasivo, es 

confuso, por ser un término contable que carece de significado jurídico, 

y con1:ablemente toda obligación forma parte del pasivo, aún los créditos 

diferidos.32 

Las obligaciones (de pasivo) directas son aquellas cuya 

exigencia es cierta (sujetas a fa modalidad de plazo) y fas obligaciones 

cont:ingentes son aquéllas cuya exigencia es incierta (sujetas a una 

condición suspensiva).33 Son obligaciones contingentes fas de los 

avalistas y fiadores. 34 

31 Serra Rojas. Andrés, Derecho administrativo, 13a. ed .• México, Ponúa, t. JI, 1 985. 
p. 34. 

32 Vázquez Pando, Fernando Alejandro, "Notas para el estudio de la nueva Ley 
General de Deuda Pública" . .Jurídica, Anuario del Departamento de Derecho de la 
Universidad Iberoamericana, Núm. 9, julio de 1977, p. 537. 

33 La obligación es pura y simple cuando no está sujeta a una modalidad, ya consista 
en: plazo o término, condición y modo, o carga. La eficacia de la obligación está 
sujeta al plazo (suspensivo o resolutorio) sr la iniciación de sus efectos, o su extinción. 
depende de la llegada de un acontecimiento futuro y cierto o necesario. El hecho es 
necesario o cierto cuando forzosamente habrá de acaecer (una fecha determinada). La 
eficacia de la obligación tambien puede estar sujeta a una condición suspensiva o 
resolutoria de realización contingente <incierta), pues no se sabe si habrá de 
producirse. El Código Civil para el Distrito Federal a la letra dice: '"La obJrgación es 
condicional cuando su existencia o resolución dependen de un acontec1m1ento futuro 
e incierto'º (artículo 1938). 'ºLa condición es suspensiva cuando de su cumplimiento 
depende la existencia de la obligación" (articulo 1939). "La condición es resolutoria 
cuando. cumplida, resuelve la obligación, volviendo las cosas al estado que tenían, 
como si esa obligación no hubiere existido". (artículo 1940). Véase: Bejarano 
Sánchez. Manuel, Obligaciones civiles, 3a. ed., México, Harla, Colección Textos 
Jurídicos Universitarios. 1984. pp. 531 a 537; y Borja Soriano, Manuel, Teoria de las 
obligaciones, México, Porrúa, t. 11. 1974, p. 17 y ss. 

34 Pasivo contingente. Es aquella obligación cuyo nacimiento depende de una 
condición. hecho o acontecimiento. Dentro de este concepto quedan comprendidos 
los avales, hechos de Ja naturaleza que provoquen desastres, daños o calamidades. 
etcétera. Hamdad Amad, Fauzi, "Aspectos jurídicos de la deuda pública. Teoría o 
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En lugar de hacer una diferenciación entre obligaciones 

"directas" y "contingentes", la LGDP debería haberse referido al criterio 

de exigibilidad cierta o incierta.35 

4. Conforme al precepto objeto de análisis, la deuda pública 

está constituida por las obligaciones (de pasivo) directas o contingentes 

(de exigencia cierta o incierta) derivadas de "financiamient"os". Sin 

embargo, el texto constitucional (artículo 73. fracción VIII) no se refiere 

a "financiamientos'". sino a "empréstitos". En el mejor de los casos. 

considerando que ambos términos fueran equivalentes en su significado, 

¿por qué utilizar una terminología diferente a la empleada en la 

Constitución que crea confusión y evidencia una ausencia de técnica 

legislativa? El artículo 2o. de la ley, que más adelante analizaremos. 

señala Jo que se entiende por "financiamiento•• supra. p. 51. 

5. Otra imprecisión terminológica que crea gran confusión. 

evidencia la falta de conocimientos jurídicos por parte del legislador y 

dificulta la comprensión del texto de la ley en su conjunto. consiste en 

que el artículo 1 o. incluye, dentro del término "entidades ... tanto a la 

administración pública paraestataf como a la administración pública 

centralizada, siendo que en Ja propia LGDP. en ocasiones. se utiliza el 

término "entidades" para referirse sólo a la administración pública 

préictica"". Cuadernos del Instituto de Investigaciones Juríd1r.as. año 5, núm. 1 3, enero 
- abril de 1 990, p. 94. 

35 Vázquez Pando. Notas para el estudio de la nueva Ley General de Deuda Pública, 
ob. cit .• p. 549. 
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paraestatal, y en otras incluye a la administración pública centralizada, 

sin especificar la diferencia,. en cada caso. 36 

Conforme al artículo 9 de la Ley Orgánica de la 

Administración Pública Federal. los términos "dependencias" y 

"entidades" se refieren a la administración pública centralizada y 

paraes'tatal, respectivamente,37 por fo que consideramos que en el 

artículo 1 o. de la LGDP, se debió aclarar que el vocablo "entidades", se 

debería entender en un sentido genérico, tal y como lo aclara el artículo 

2 de la Ley de Presupuesto, Contabilidad y Gasto Público Federal. 38 y, 

en todo caso .. así utilizarlo. 

B. Sujetos pasivos de la relación contractual 

Respecto a la segunda parte del precepto que enumera los sujetos 

36 En algunas disposiciones de la Ley General de Deuda Pública se utiliza el término 
"entidades.. en forma genérica. abarcando tanto a Ja administración pública 
centralizada, como a la paraestatal: artículos 1 o., 23. 25 y 27. En otras, el término 
.. entidades'' incluye únicamente a la administración pública paraestataJ: artfcuJos 4. 
Fracciones. 111 y VI; 16, 1 7, párrafo 2o., 20, 21. 22, 26 y 28. Otras más hacen 
referencia a "entidades paraestatales'": artículo 5. fracción IV. y a entidades del 
sector público federal (paraestatalJ. Finalmente. se utilizan los términos entidades del 
sector público en forma genérica (articulo 25) y entidades del sector público federal 
en forma específica. situación que denota falta de técnica legislativa. lo que dificulta 
su entendimiento. 

37 Artículo 9. Las dependencias y entidades de la administración pública centralizada 
y paraestatal conducirán sus actividades ......... Ley Org<.'inicrt rle lrt Adrnini<:>trar.ión 
Pública Federal. México. Porrúa. 1993. 

38 El artfcu/o 2. último párrafo de la LPCGPF. a Ja letra dice: '"Sólo para /()S efectos d-e 
esta ley, a las 1nst1tuc1ones. dependencias, organisnios, empresas y fideicomisos 
antes citados. se les denominará genéricamente como "'entidades··. salvo mención 
expresa. 
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pasivos de la relación contractual, se formulan los siguientes 

comentarios: 39 

1. Conforme a lo previsto en el artículo 1 o. de la Ley 

Orgánica de la Administración Pública Federal, (LOAPF) 40 podemos 

clasificar dentro de dos grandes grupos a los sujetos pasivos de la 

relación contractual de "deuda publica externa". enumerados en el 

artículo 1 o .• de la LGDP: los pertenecientes a la administración pública 

"federal" centralizada. y los incluidos en la administración pública 

"federal" paraestatal. 

a. Administración Pública Centralizada 

Dentro de la llamada Administración Pública Centralizada 

están incluidos el Ejecutivo Federal y sus dependencias y el 

Departamento del Distrito Federal, por lo siguiente: 

i. El artículo 1o. de la LOAPF. establece que la 

administración pública centralizada está integrada por la Presidencia de 

39 En 190 1 se reformó la Constitución para prohibir a los Estados de la Federación la 
contratación de empréstitos externos (artículo 117. fracción VIII). 

40 "Artículo 1 o. La presente ley establece las bases de organización de Ja 
administración pública federal centralizada y paraestatal. 

La presidencia de la República, las secretarías de Estado. los departamentos 
administrativos y la Procuraduría General de Ja República integran la administración 
pública centralizada. 

l.ns orgar11smos descentralizados, las empresas de participación estatal. fas 
instituciones nacionales de crédito, las organizaciones nacionales auxiliares de crédito. 
las instituciones nacionales de seguros y de fianzas y /os fideicomisos componen la 
administración pública paraestata/". 
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la República, las secretarias de Estado. los departamentos 

administrativos y la Procuraduría General de la República. 

Sin embargo.. dentro de la organización administrativa 

centralizada, queda comprendido el Departamento del Distrito Federal, 

que tiene características especiales (territorio) que Jo distinguen de las 

demás dependencias de la Administración Pública Federaf.41 

ii. El artículo 26 de la LOAPF, equipara al DDF, a una 

dependencia del Ejecutivo, al señalar que el Poder Ejecutivo de la Unión 

contará,. entre otras dependencias.. con el Departamento del Distrito 

Federal. 

iii. Conforme a los artículos 73, fracción VI de la 

Constitución y So. de la LOAPF, el Gobierno del Distrito Federal está a 

cargo del Presidente de la República, quién lo ejercerá por conducto del 

Jefe del Departamento del Distrito Federal. 

b. Administración Pública Paraestatal. 

Conforme a lo dispuesto en el artículo 1 o. de la LOAPF, la 

llamada administración pública paraestatal se compone de los 

organismos descentralizados.. las empresas de participación estatal, 

instituciones nacionales de crédito, organizaciones nacionales auxiliares 

de crédito, las instituciones nacionales de se'guros y de fianzas y los 

41 Fraga. ob. cit .• p. 1 90. 
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fideicomisos, que son los sujel:os pasivos de la relación conl:ractual 

(enl:idades) a que se refieren las fracciones 111 a VI del artículo ~1 o., de la 

LGDP. 

En relación a la conl:ratación de deuda externa, aunque el artículo 

1 o. no lo especifica, las fracciones 11 y 111 del mismo, se refieren a 

organismos descentralizados "federales", y a empresas de participación 

esl:al:al mayoritaria "federales", ya que conforme al articulo 11 7. fracción 

VIII de la constitución, Jos estados no pueden contraer financiamientos 

externos. 

Es de suma importancia Ja función que desempeña. tanto el Banco 

de México como la banca de desarrollo. particularmente Nacional 

Financiera. S.N.C., en la contratación de deuda pública externa. por lo 

que, aunque sea de una manera general, analizaremos sus aspectos más 

importantes. Un estudio riguroso sobre el particular, además de rebasar 

el objeto de Ja presente tesis, bien podría ser terna a desarrollarse en un 

trabajo por separado. 

i. Banco de México 

Conforme a al Ley del Banco de México, en materia de deuda, éste 

tiene, entre otras funciones. la de Agente del Gobierno Federal para~ la 

obtención de créditos. tanto internos como externos, pero solo con 

propósitos de regulación cambiaria.42 

42 Artículos 3, fracciones 111, V y VI, 7, fracción IX y 10 de la Ley del Banco de 
México. 
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Para realizar su función. el Banco de México (BMI puede efectuar 

los siguientes actos: operar con valores; e~itir bonos de regulación 

monetaria; y obtener créditos del Fondo Monetario Internacional (FMI), 

bancos centrales u otras personas morales extranjeras que ejerzan 

funciones de autoridad en materia financiera.43 

El BM también tiene la función de prestar servicios de tesorería al 

Gobierno Federal para Jo cual lleva una cuenta corriente que se debe 

ajus~ar, entre otros aspectos, a Jo siguiente: 

El BM podrá emitir y colocar valores a cargo del Gobierno Federal, 

en el caso de que el saldo deudor de Ja cuenta corriente de la Tesorería 

de Ja Federación. exceda del 1 .59b de las erogaciones del propio 

gobierno, previstas en el Presupuesto de Egresos de la Federación, hasta 

por el importe del excedente. La Junta de Gobierno del propio banco 

deberá determinar las característ"icas de los valores, así como las 

condiciones de su emisión. 44 

Igualmente. el BM puede emitir bonos de regulación monetaria. 

previa autorización de su Junta de Gobierno. 45 

43 lbidem. Artículo 7, fracciones 1, VI. y IX. 

44 /bidem. Artículos 3, fracción 111, 12. fracción IV y 46. fracción VII. 

45 /bidern, Artículos 1 7 y 46. fracción VII. 
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ii. Nacional Financiera,S.N.C. 

Nacional Finarici_e~a.~S.N.C.º(Nafinsa) es una-institución-de banca -

de desarrollo que tie_ne, com_o obje_to _la prom-oción: del ahorro y la 

inversión, la canalización de apoyos financieros y; técnicos ál fomento 

industrial. y el desarrollo económico nacional y regional del pafs.46 

Nafinsa tiene el carácter de agente financiero del Gobierno Federal 

para la negociación, contratación y manejo de créditos externos, cuyo 

objetivo sea fomentar el desarrollo económico (no con propósitos 

monetarios). De igual manera. está facultada p_ara: emitir o garantizar 

valores; emitir bonos bancarios de desarrollo de colocación entre el gran 

público inversionista; y contratar créditos para la realización de sus 

funciones de fomento.47 

Finalmente, tanto BM como Nafinsa (entidades paraestatales) 

requieren autorización de la SHCP para gestionar y contratar 

financiamientos externos incluidos dentro del programa de deuda, salvo 

los que se obtengan para fines de regulación monetaria. Para 

financiamientos internos solo requeriran autorización de sus organos de 

gobierno. esto es. del Gobernador o Director. respectivamente, los que 

deberán informar a la SHCP. 48 

46 Artículos 2 y 5, fracción IV de la Ley Orgánica de Nacional Financiera. S.N.C. 

47 Ibídem. Artículos 6, fracciones 1, 11. 111 y VI. 

48 Confor-me al artículo 31. fracción IV. V y VII de la Ley Orgánica de la 
Administración Pública Federal. corresponde a la SHCP: Dirigir la política monetaria y 
crediticia; manejar la deuda pública de la federación y del Departamento del Distrito 
Federal; y planear, coordinar. evaluar y vigilar el sistema bancario d&I país que 



51 

ARTICULO 2o. 

Para los fines de esta ley.. se entiende por financiamiento la 

contratación dentro o fuera del país.. de créditos, ernprésti'tos 'o 

préstamos derivados de: 

J. La suscripción o emisión de títulos de crédito o cualquier otro 

documento pagadero a plazo. (emisión de bonos) 

11. la adquisición de bienes. así como Ja contratación de obras o 

servicios cuyo pago se pacte a plazos. 

111 Los pasivos contingentes relacionados con los actos 

mencionados. y 

IV La celebración de actos jurídicos análogos a los anteriores 

COMENTARIOS 

1. De Ja lectura del precepto se desprende que 

"financiamiento" es Ja contratación (dentro o fuera del país) de 

••créditos, empréstitos o préstamos". La imprecisión terminológica que 

caracteriza al instrumento legal se presenta nuevamente, al no acfararse 

el significado de dichos términos (créditos, empréstitos o prestamos), ya 

que en el mejor de los casos que fueran equivalentes resultarían 

repetitivos. 49 

comprende al Banco Central, a la Banca Nacional de Desarrollo y a las demás 
instituciones encargadas de prestar el servicio de banca y crédito. Ver articulas 4. 
fracción 111. 5, fracción JV, 6, p~rrafo segundo, 7, 13. 17, 19 y 20 de la Ley General 
de Deuda Pública. 

49 Crédito. Derecho de recibir algún servicio o mercancía (préstamo>. Emprtf!stito. 
Crédito que se hace a un Estado o a una persona. Préstamo. Empréstito. Dinero que 
se otorga o se recibe y que es reembolsable. según Jos términos pactados. Diccronario 
e1ecutivo de términos administrativos, Grupo Editorial Expansión, México. 1 982. 
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Arrioja Vizcaíno dice que los empréstitos son "los créditos o 

financiamientos otorgados a un gobierno por un Est"ado extranjero. por 

organismos internacionales de crédito .....• por instituciones privadas de 

crédito extranjeras o por instituciones nacionales de crédito para la 

satisfacción de determinadas necesidüdes presupuestales .... ". so 

Si el crédito es una forma de intercambio de bienes presentes por 

bienes futuros, el empréstito, que es un medio de anticipar recursos 

futuros. es un crédito cuyas características lo asimilan al préstamo 

de derecho privado, uunque sin que se le identifique, dada la menor 

posibilidad de negociación del tomador, pudiéndose incluso llegarse 

a limitar totalmente el carácter contractual en el caso de los 

empréstitos forzosos. 51 

2. En relación a Ja deuda pública externa, conforme a nuestra 

legislación monetaria, "tratándose de obligaciones contraídas en moneda 

extranjera es irrelevante el lugar de Ja celebración, o sea Ja /ex causae, 

ya que, Ja /ex locci executionis es Ja aplicable, o sea. nuestra ley 

monetaria". 52 

50 Citado por Serra Rojas. ob. cit., 13a. ed., p. 133. 

51 Vázquez Pando, ob. cit .• 555. 

52 Saldaña Pérez, Juan Manuel. "Formas de solventar las obligaciones contraídas en 
moneda extranjera", Revista Mexicana de Justicia 87, Procuraduría General de la 
República, Procuraduría General de Justicia del Distrito Federal e Instituto Nacional de 
Ciencias Penales, vol. V, núm. 2. abril - Junio de 1987. Véanse artículos 8 y 9 de la 
Ley Monetaria de los Estados Unidos Mexicanos. Diario Oficial de la Federación del 23 
de julio de 1931. Colección Porrúa, 1983. 
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El artículo 8 de la Ley Monetaria de los Estados Unidos 

Mexicanos señala que, " .... Las obligaciones de pago en moneda 

extranjera contraídas dentro o fuera de la República, para ser cumplidas 

en ésta. se solventarán entregando el equivalente en moneda nacional, al 

tipo de cambio que rija en el lugar y fecha en que se haga el pago". 

De lo anterior se desprende que si el lugar de pago de la 

obligación contraída, en moneda extranjera. es fuera de la República, no 

es aplicable la ley monel:aria, por lo que la obligación se deberá cumplir 

en la moneda pactada. 

Además, en la conl:ratación de deuda pública exl:erna, por lo 

general, se incluyen cláusulas en las que se específica que el lugar de 

pago es fuera del l:erril:orio mexicano, y la ley aplicable y el l:ribunal 

competente en caso de controversia, serán los de Londres o Nueva ·York. 

3. Resumiendo, el concepto de "deuda pública" incluye 

l:odas las obligaciones a plazo y a cargo de los sujel:os pasivos 

mencionados en el artículo 1 o. de la ley invocada. 

Capítulo 11 

De las facultades de la de Secretaría de 

Hacienda y Crédito Público 

ARTICULO 4o. 

Corresponde al Ejecutivo Federal por conducto de la Secretaría de 

Hacienda y Crédito Público: 
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l. Emitir valores y contratar empréstitos para fines de inversión 

pública productiva, para canje o refinanciamient:o de obligaciones 

del erario federal o con propósitos de regulación monetaria. 

Las monedas .. el plazo de las amortizaciones,. fa tasa de los in"tereses 

de la emisión de valores o de la concertación de emprésti"tos. así 

como fas demás condiciones. serán determinadas por la propia 

Secretada,. de acuerdo con la situación que prevalezca en Jos 

mercados de dinero y capital. 

COMENTARIOS 

1 . El Ejecutivo Federal sólo tiene facultad de contratar deuda 

pública externa Ce interna), cualquiera que sea su origen, previa 

autorización por parte del Congreso, y sólo puede efectuar las 

negociaciones de la contratación, en las condiciones est:ablecidas en la 

ley de bases expedida por el propio Congreso, quien finalmente deberá " 

determinar" las condiciones (monto.. plazo. moneda. intereses, ley 

aplicable y tribunal competente, entre otras) en que se ha de efectuar la 

contratación y, en su caso, autoriza al Ejecutivo para su firma. 

11. Elaborar el programa financiero del sector público con base en el 

cual se manejará la deuda pública. incluyendo la previsión de divisas 

requeridas para el manejo de la deuda externa. 

111. Autorizar a las entidades para gestionar y contratar 

financiamientos externos. fijando los requisitos que deberán 

observar en cada eventualidad. 
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COMENTARIOS 

1. Conforme a lo previsto en los artículos 4o, fracción 111, 5o, 

fracción IV, 60. y 17, 2o. párrafo de la LGOP, las "entidades 

paraesta-t~les", sólo podrán realizar negociaciones informales u oficiales 

y, en su caso, contraer deuda externa en forma "directa", previa 

autorización por parte de la SHCP. 

2. La LGDP, concede tanto al Ejecutivo Federal, como a una 

de sus dependencias, la SHCP. facultad de autorizar a las "entidades 

paraest:atales" para contraer deuda externa. Esta situación, además de 

evidenciar la ausencia de sistematización, crea confusión y dificulta la 

comprensión de la ley. Conforme al artículo 4o, fracción 111, es facultad 

del Ejecutivo Federal (que ejerce mediante la SHCPJ autorizar a las 

"entidades" para contratar deuda externa. Sin embargo, el artículo 5o, 

fracción IV. señala que es facultad de la SHCP (no del Ejecutivo) 

autorizar a las "entidades paraestatales"' la contratación de deuda 

externa. 

IV. Cuidar que los recursos procedentes de financiamientos 

constitutivos de la deuda pública se destinen a la realización de 

proyectos, actividades y empresas que apoyen los planes de 

desarrollo económico y social; que generen ingresos para su pago o 

que - -se utilicen para el mejoramiento de la est:ructura del 

endeudamient:o público. 
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COMENTARIOS 

1 . La facultad exclusiva del Congreso consistente en 

"reconocer y mandar" pagar la deuda, tiene implícita una obligación de 

"control" de los recursos provenientes de deuda pública, ya que del 

análisis que efectúe para emitir su mandato de pago de la deuda al 

Ejecutivo. se podrá percatar, tanto de los aspectos relativos a la 

procedencia del crédito, a su "destino" u objeto y, en su caso, el "uso 

final" que se le haya dado a los recursos. 

V. Contratar y manejar la deuda pública del gobierno federal y 

otorgar la garantía del mismo para Ja realización de operacione~ 

crediticias que se celebren con organismos internacionales con los 

cuales México sea miembro o con las entidades públicas o privadas 

nacionales o de países extranjeros, siempre que los créditos estén 

destinados a la realización de proyectos de inversión o actividades 

productivas que estén acordes con las políticas de desarrollo 

económico y social aprobadas por el Ejecutivo que generen los 

recursos suficientes para el pago del crédito y tengan las garantías 

adecuadas. 

COMENTARIOS 

1. Conforme a lo previsto en los artículos 4o, fracción V, So, 

fracción 1, y 17. párrafo 1o. de la LGDP, "el Ejecutivo Federal 'I sus 

dependencias" (incluyendo al DDFJ sólo podrán contraer deuda externa a 

través de la SHCP. 
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2. Nuevamente se evidencia la ausencia de sistematización y 

técnica legislativa, ya que la facultad de contratar y manejar 

"directamente la deuda externa a cargo del Gobierno Federal 

(administración pública centralizada), se concede al mismo tiempo al 

Ejecutivo Federal y a una de sus dependencias, la SHCP. 

VL Vigilar que la capacidad de pago de las entidades que contraten 

financiamientos sea suficiente para cumplir puntualmente los 

compromisos que contraigan. Para tal efecto deberá supervisar en 

forma permanente el desarrollo de los programas de financiamiento 

aprobados. así como la adecuada estructura financiera de las 

entidades acreditadas. 

VIJ. Vigilar que se hagan oportunamente los pagos de capital e 

intereses de los créditos contratados por las entidades. 

COMENTARIOS 

1. Conforme al artículo 10. de la propia LGDP, el concepto 

"entidades" abarca a la administración pública, tanto centralizada como 

paraes'tatal; sin embargo, consideramos que en el caso particular. la 

facultad de vigilancia a que se refieren el precepto legal, sólo incluye a la 

administración pública paraestatal, ya que en el caso de la 

administración pública centralizada, el Ejecutivo Federal, a través de la 

SHCP, contrata y maneja directamente la deuda pública. 
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ARTÍCULO 5o. 

La Secretaría de Hacienda y Crédito Público_ tendrá
0 

__ además_-las 

siguientes facultades: 

l. Contratar directamente los financiamientos a cargo del Gobierno 

Federal. 

COMENTARIOS 

1. La palabra ''además'' contenida en el párrafo inicial implica 

una relación con el artículo anterior; situación que resulta incongruente .. 

ya que el artículo 4o. no se refiere a facultades de la SHCP. sino a 

facultades del Ejecutivo Federal. En todo caso. si ambas disposiciones se 

refieren a facultades de la SHCP, debieron reunirse en un solo artículo. 

11. Someter a la autorización del presidente de la República las 

emisiones de bonos del gobierno federal que se coloquen dentro y 

fuera del país, las cuales podrán constar de una o varias series que 

se pondrán en circulación en Ja oportunidad en que el Ejecutivo 

Federal lo autorice, a través de la Secretaría ..... . 

Los títulos que documenten las emisiones que se coloquen en el 

extranjero .. adquiridos por extranjeros no residentes en el país. no 

causaran impuesto alguno. La Secretaría de Hacienda podrá 

extender este tratamienLo a los agentes financieros del Gobierno 

Federal. cuando estas realicen emisiones por cuenta del propio 

gobierna. 
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COMENTARIOS 

1. El artículo 1 54. inciso A. de la Ley del lmpues1:o sobre la 

Ren1:a, enumera los casos de excepción en que no se pagará el impuesto 

sobre la renta, en los siguientes términos: 

Se exceptúa del pago del impuesto sobre la renta a que se refiere el 

artículo anterior, los intereses que se mencionan a continuación: 

l. Los que se deriven de créditos concedidos al Gobierno Federal, a 

las entidades no financieras del sector público ......• 

JI. Los que se deriven de créditos a plazo de tres o más años, 

concedidos o garantizados por entidades de financiamiento 

residentes en el extranjero. dedicadas a promover Ja exportación 

mediante el otorgamiento de préstamos o garantías en condiciones 

preferenciales ..... . 

De lo anterior de desprende que los acreedores de deuda pública 

residentes fuera del 1:erritorio nacional. es1:án exen1:os del pago del ISR, 

por los intereses recibidos: 

111. Tomar las medidas de carácter administrativo al pago del 

principal, liquidación de intereses, comisiones, gastos financieros. 

requisitos y formalidades de las actas de emisión de los documentos 

y valores contractuales respectivos ........ . 

IV. Autorizar a las entidades paraesta'tales para la contratación de 

financiamientos externos. 
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ARTÍCULO 60. 

Las entidades del sector público federal requerirán autorización 

previa de la Secretaría de Hacienda y Crédito Público para efectuar 

negociaciones oficiales, gestiones informales o exploratorias sobre 

la posibilidad de acudir al mercado externo de dinero y capitales. 

Para obtener la autorización deberán proporcionar a dicha Secretaría 

sus programas financieros anuales y de mediano y largo plazo. así 

como la demás información que se fes solicite, a fin de determinar 

sus necesidades de crédito. 

Para la contratación de financiamientos internos, en cuanto a las 

entidades a que se refieren las fracciones 111 a VI del artículo 1 o. de 

esta ley, bastará la autorización de sus respectivos órganos de 

gobierno. En estos casos,. el director general de Ja entidad de que se 

trate o equivalente informará sobre el particular a la Secretaría de 

Hacienda y Crédito Público. 

COMENTARIOS 

1. Conforme a lo previsto en el artículo 73, fracción VIII de 

la Constitución. el Congreso de la Unión tiene, entre otras facultades. la 

de autorizar al Ejecutivo Federal la contratación de deuda nacional, tanto 

interna como externa. En consecuencia. la LGDP está en contra del texto 

constitucional al pretender facultar a los órganos de gobierno de las 

diferentes entidades que integran la administración pública federal 

paraestatal .. para contratar financiamientos internos con !.n condición de 

informar sobre el pan:icular a la SHCP. 
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2. El requisito de autorización de la SHCP. aún para iniciar 

gestiones informales o exploratorias, se debe a que las gestiones

exploratorias de una entidad pueden debilitar la gestión de otra entidad 

gubernamental que ya tiene la autorización para contratar un 

financiamiento; en un momento dado. hay sólo una cantidad 

determinada de crédito para las entidades gubernamentales;. si las 

entidades desean crédito adicional al mismo tiempo. tal vez tengan que 

pagar mayor interés o con'tratar el financiamiento en términos menos 

favorables. 53 

3. Todas Las entidades paraestatales podrán contratar 

financiamientos internos con la simple autorización de sus órganos de 

gobierno (artículos. 4o .• fracción 111 y 5o .• fracción IV). y conforme a lo 

dispuesto en el articulo 19, párrafo primero de la LGDP. sólo requeriran 

autorización previa y expresa de la SHCP para contratar financiamientos 

externos, las paraestatales no comprendidas en los presupuestos de 

egresos de la federación y del Distrito Federal. 

ARTICULO 7o. 

El manejo que hagan las entidades de recursos provenientes de 

financiamientos contratados en los términos de esta ley, será 

supervisado por la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, Ja que 

53 Owen L., Michael. "'Breve exposición sobre los objetivos de la Ley General de 
Deuda Pública". ~- Anuario del Departamento de Derecho de la Universidad 
Iberoamericana. núm. 9. julio de 1977. p. 469. 
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podrá coordinarse con la Secretaría de Estado o el Departamento 

Adminis"trativo que corresponda el sector respectivo. 

COMENTARIOS -

1. Conforme al artículo 1 o .• el término "entidadesº se utiliza 

en un sentido genérico, sin embargo, en este caso se refiere.- solo a-,ª
administración pública paraestatal. 

ARTÍCULO So. 

los financiamientos que Ja Secretaría de Hacienda ,y CrédiÍo Póblico 

contrate o autorice deberán estar comprendidos en el programa 

financiero elaborado en Jos términos del capítulo 111 de esta ley y en 

el programa general de deuda. 

COMENTARIOS 

1. Únicamente se hace referencia a un programa general de 

deuda (en ocasiones se le llama programa de deuda, artículo 191 sin 

especificar quién lo debe elaborar y bajo qué criterios. 

2. Conforme al artículo 4o.. fracción 11. el programa 

financiero debe ser formulado por el Ejecutivo Federal por conducto de la 

SHCP. 
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Capítulo lll 

De Ja programación de la deuda pública 

ARTÍCULO So. 

El Congreso de la Unión autorizará los montos del endeudamiento 

directo neto interno y externo que sea necesario para el 

financiamiento del Gobierno Federal y de las entidades del sector 

público federal incluidas en la Ley de Ingresos y en el Presupuesto 

de Egresos de la Federación. así como del Departamento del Distrito 

Federal. El Ejecutivo Federal informará al Congreso el estado de la 

deuda, al rendir la cuenta pública anual y al remitir el proyecto de 

ingresos, asimismo informará trimestralmente de los movimientos de 

Ja misma, dentro de los cuarenta y cinco días siguientes al 

vencimiento del trimestre respectivo. No se computarán dentro de 

dichos montos los movimientos referentes a propósitos de 

regulación monetaria. 

COMENTARIOS 

1. Conforme al artículo 73, fracción VIII de Ja Constitución, 

el Congreso tiene, entre otras, las siguientes facultades: aprobar todos 

los empréstitos y los montos de endeudamiento que requiera el Gobierno 

del Distrito Federal que deberán incluirse en la Lay de Ingresos. Esa 

facultad comprende Jos empréstitos de todas las entidades 
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paraestatales, tanto las incluidas, como las no incluidas en el 

presupuesto de egresos. 

2. El Congreso debe ejercer su facultad de aprobar 

empréstitos. mediante una ley o decreto que incluya uno o varios 

créditos, y especifique los sujetos (activos y pasivos). montos, destino, 

plazos y demás condiciones de contratación. 

3. En la práctica se ha considerado que el Congreso al 

ejercer su facultad de aprobar montos de endeudamiento en la UF, en 

ese mismo acto, también hace uso de su facultad de aprobar 

emprés"titos, y con ello autoriza al Ejecutivo para con'traer los mismos, 

situación que es inconstitucional debido, entre otras causas, a que en la 

UF. sólo se señalan montos que por concepto de deuda recibirá la 

Federación, pero no se especifica, ni siquiera sujeto (pasivo y activo); 

destino o plazos del crédito. 

4. La facultad del Congreso para autorizar empréstitos, a que 

se refiere el artículo 73, fracción VIII de la Constitución es distinta a la 

contenida en la fracción VII del artúculo 74, consistente en "autorizar 

mantos de endeudamiento". Sin embargo, en la práctica una disposición 

reglamentaria CLGDP) pretende limitar la facultad del Congreso para 

"aprobar empréstitos" en función del sujeto (Gobierno Federal. DDF y 

entidades del sector público federal incluidas en el PEF y en la UF), de la 

fuente de obligación (obligaciones directas o contingentes) y del 

propósito o destino de Ja deuda (para obras que directamente produzcDn 

un incremento en los ingresos públicos), entre otros factores, por lo cual 
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resulta inconstitucional desde cualquier punto de vista. En todo caso, la 

facultad del Congreso para aprobar montos de endeudamiento está 

previst:a en la fracción VII del mencionado artículo 73. 

5. Lo anterior se confirma si tomamos en cuenta que 

conforme al artículo 19 de la LGDP, las entidades de la administración 

pública federal paraestatal, no comprendidas dentro del Presupuesto de 

Egresos de ta Federación y del Distrito Federal sólo requerirán 

autorización previa y expresa de la Secretaria de Hacienda y Crédito 

Público para la contratación de créditos externos. y conforme al artículo 

60., para la contratación de créditos internos. únicamente requerirán de 

la autorización de sus órganos internos. 

6. De lo anterior se desprende que conforme a la LGDP, 

pueden contraerse endeudamientos por cualquier monto, y sin previa 

autorización del Congreso, en los siguientes casos:54 

a. Cuando se trate de obligaciones contingentes 

(avales) independientemente del sujeto pasivo de la obligación. 

b. Si el propósito de los financiamientos es de 

regulación monetaria. 

c. Si los financiamientos son a cargo de entidades del 

sector público federal no incluidas en el PEF. 

d. Aunque la disposición legal establece que el 

Congreso autorizará los montos de endeudamiento del "gobierno federal 

54 Vázquez Pando. ob. cit .• p. 579. 
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y de las entidades del sector público federal incluidas en fa Ley de 

Ingresos y_ en el, Presupuest_o de __ Egresos_de Ja Federación".- fa LIF. a

diferencia del PEF. no señala ninguna entidad_ del sector público federal._ 

situación que evidencía. una vez más. fa ignorancia o descuido por parte 

del legislador. 

7. Conforme a lo dispuesto en el artículo 1 o. y en relación a 

fo previsto en el artículo 6 y 9 de la LGDP. no es necesaria fa 

autorización del Congreso para fa contratación de financiamientos a 

cargo de entidades del sector público (administración pública paraestatal) 

no incluidas en el PEF y del DF. las cuales solo requerirán autorización 

previa y expresa de fa SHCP para la contratación de financiamientos 

externos. Sin embargo. conforme a fo dispuesto en el artículo 73. 

fracción VIII de fa Constitución. es facultad del Congreso aprobar todos 

los empréstitos. tanto internos como externos. 

8. El Presupuesto de Egresos de la Federación para el 

Ejercicio Fiscal de 1994. incluye a las entidades paraestatales más 
, - ' 

importantes. que representan más del 90% de los- egresos de- 'pag.C>s 

realizados por todas fas paraestatales. y éstas son: 

a. Instituto de Seguridad y Servicios Soi::ial~s:de 'ros Trabajadores 

del Estado 

b. Instituto Mexicano del Seguro Social 

c. Productora e Importadora de Papel. S.A. de C.V 
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d. Lotería Nacional para la Asistencia Pública 

e. Aeropuertos y Servicios Auxiliares 

F. Caminos y Puentes Federales de Ingresos y Servicios Conexos 

g. Ferrocarriles Nacionales de México 

h. Compañía Nacional de Subsistencias Populares 

i. Coi. misión Federal de Electricidad 

f. Compañía de Luz y Fuerza del Centro 

k. Petróleos Mexicanos 

8. Con relación a la obligación del Ejecutivo Federal de 

informar al Congreso el Estado de la deuda. ver comentarios 2 y 3, al 

artículo 27. Supra p. 70. 

ARTÍCULO 10 

El Ejecutivo Federal al someter al Congreso de la Unión las 

iniciativas correspondientes a la Ley de Ingresos y al Presupuesto de 

Egresos de la Federación. deberá proponer los montos del 

endeudamiento neto necesario. tanto interno como externo, para el 

financiamiento del presupuesto federal para el ejercicio fiscal 

correspondiente. proporcionando los elementos de juicio suficientes 

para fundamentar su propuesta. El Congreso de Ja Unión, al aprobar 

la Ley de Ingresos, podrá autorizar al Ejecutivo Federal a ejercer o 

autorizar montos adicionales de financiamiento cuando, a juicio del 

propio Ejecutivo. se presenten circunstancias económicas 

extraordinarias que así lo exijan ... 
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COMENTARIOS 

1 . En ningún caso el Ejecutivo (SHCP) puede autorizar 

empréstitos, si estos no han sido aprobados por el Congreso, y en su 

caso autorizado al Ejecutivo a celebrarlos. 

2. Las únicas excepciones al requisito constitucionar de 

aprobación de empréstitos por parte del Congreso se refieren al destino 

de los mismos y no a su autorización. o sea. en los casos de medidas de 

regulación monet"aria y de conversión. así como en los casos de 

emergencia a que se refiere el artículo 29 de la propia Constitución. 

ARTÍCUL0.13 

Señala que para los financiamientos a cargo de entidades del 

sector público paraestatal, concertados con el exterior o en moneda 

extranjera, se requerirá opinión de la Comisión Asesora de 

Financiamien'tos Externos .. 

ARTÍCULOS 15 Y 18 

La SHCP sólo autorizará o contratará empréstitos a cargo de las 

entidades del sector público paraestatal o del Ejecutivo Federal y sus 

dependencias, cuando no excedan de la capacidad de pago de las 

mismas .. 
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ARTÍCULO 16 

La SHCP revisará el monto de- las - partidas de las entidades del 

sector público paraestatal que deberán incluirse en el PEF _para el pago 

de su deuda. 

Capítulo IV 

De la contratación de los financiamientos 

del Gobierno Federal 

ARTÍCULO 17 

El Ejecutivo Federal y sus dependencias sólo podrán contrat"ar 

financiamientos a través de la Secretaría de Hacienda y Crédito 

Público. 

Las entidades mencionadas en las fracciones 111 a VI del artículo 1 o. 

de esta ley, sólo podrán contratar financiamientos externos con la 

autorización previa de la Secretaria de Hacienda y Crédito Público. 

En cuanto a los financiamientos internos bastará con la aprobación 

de sus órganos de gobierno. procediéndose en los términos del 

artículo 60. de este ordenamiento. 

COMENTARIOS 

1 . De la relación entre el título del capítulo y la materia que regula. 

se deduce que para el legislador. el Gobierno Federal abarcarla. tanto al 
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Ejecutivo Federal y sus dependencias, como a las entidades de la 

administración pública paraestatal federal. 

2. En términos generales. el Ejecutivo Federal y sus dependencias 

(Distrito Federal) sólo podrán contraer financiamientos a través de la 

SHCP. y las entidades de la administración pública paraestatal federal 

podrán contratar directamen'te deuda externa. prevía autorización de la 

SHCP, y tratándose de deuda interna sólo se necesita la aprobación de 

sus órganos internos. 

Capítulo V 

De la contratación de los financiamientos para 

entidades distintas al Gobierno Federal 

ARTÍCULO 19 

Las entidades mencionadas en las fracciones 111 a VJ del artículo 1 o. 

de esta ley. que no estén comprendidas dentro del presupuesto de 

egresos de Ja Federación y del Distrito Federal. sólo requerirán 

autorización previa y expresa de la Secretaría de Hacienda y Crédito 

Público para la contratación de financiamientos externos. 

La autorización sólo podrá comprender aquellos financiamientos 

incluidos dentro del programa de deuda, salvo el caso de que los 

obtengan para fines de regulación monetaria. 

Las instituciones que presten el servicio público de banca y crédito. 

cuando se trate de financiamientos originados en el ejercicio de 
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dicho servicio. sólo requieren la autorización a que se refiere este 

articulo y el 17. cuando tales financiamientos deriven de las 

siguientes operaciones concertadas con instituciones de crédito y 

entidades financieras del país o del exterior: 

J. Créditos directos a plazo mayor de un año; 

11. Créditos sindicados; 

111. Eniisiones de titulas en serie o en masa. colocados y pagaderos 

entre el público i!">versionista; 

IV. Operaciones que originen pasivos contingentes y acept'aciones 

bancarias. de conformidad con las disposiciones de carácter general 

que expida la Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

COMENTARIOS 

1. Si conforme al capítulo IV, el .. Gobierno Federal .. incluye 

tanto al Ejecutivo Federal y sus dependencias, como a las entidades de 

la administración pública paraestatal federal, luego entonces, ¿cuáles 

son las entidades distintas del gobierno federal a que se refiere el 

capítulo V? 

Por lo anterior, el nombre y contenido de los capítulos IV y V. 

resultan contradictorios y confusos. Sin embargo, consideramos que 

independientemente de los títulos. por su contenido, este capítulo sólo 

se refiere a las entidades de la administración pública paraestatal federal. 

2. Si se trata de financiamientos internos de los que deriven 

obligaciones a cargo de entidades de la administración pública federal no 
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incluidas en el PEF. y del Distrito Federal, no se requerirá autorización ni 

del Congreso ni de fa SHCP para contraerlos. y en el caso de 

financiamientos externos sólo se requerirá autorización de la SHCP. 

3. Si a lo anterior se agrega que sólo una parte de las 

entidades de la administración pública paraestatal. y ninguna institución 

de crédito están incluidas en el PEF, es fácil advertir lo restringido del 

ámbito en que se requiere previa autorización de la SHCP, ya no digamos 

del Congreso, que no lo aprobaría en ningún caso, ya que el PEF sólo lo 

aprueba la Cámara de Diputados, conforme al artículo 74, fracción IV de 

la Constitución. 

ARTÍCULO 20 

Las entidades que lo requieran deberán solicitar a la SHCP, 

autorización para contraer financiamientos, presentando entre otra 

información, la relativa al destino del crédito. capacidad de pago y 

pasivos existentes. 

ARTÍCULO 21 

La SHCP sólo autorizará financiamientos acordes con la capacidad 

de pago del solicitante, y respecto a programas de actividades 

comprendidos en los planes y presupuestos aprobados. 

ARTÍCULO 22 

-Para que tengan validez los financiamientos autorizados por la 

SHCP, formalizados mediante emisión de bonos o contrato, se deberán 

incluir en los documentos que de ellos se deriven (títulos de crédito. acta 
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de emisión. contrato o bonos). los datos generales de dicha autorización. 

Tratándose de créditos internos. dichos documentos deberán incluir la 

mención de que sólo podrán -ser negociables con -sociedades nacionales 

de crédito:-

Los documentos en Jos que consten los financiamientos externos 

si pueden ser negociados con inversionistas extranjeros (banca comercial ,. 
extranjera o personas físicas o morales extranjeras). Esta situación se 

presentó al implementar el Programa de Capitalización de Pasivos o 

sustitución de deuda pública por inversión. creado por la SHCP. 

Capítulo VI 

De la vigilancia de las operaciones de endeudamiento 

ARTÍCULO 23 

El Ejecutivo Federa_I y sus dependencias, y las entidades del sector 

público paraestatal llevarán el registro de sus financiamientos. y la SHCP 

vigilará la contratación. aplicación y manejo de los mismos. Sin embargo. 

no se establece cuál es la consecuencia del hecho de no registrar un 

financiamiento. 

ARTÍCULO 24 

La Secretaría de Hacienda y Crédito Público vigilará que se incluyan 

en los presupuestos de las entidades· del sector público los montos 



74 

necesarios para satisfacer puntualmente los compromisos derivados 

de la contratación de financiamientos en los términos de los 

artículos 2o. y 1 7 de esta ley. 

ARTICULO 25 

Las entidades del sector público prestarán todo género de 

facilidades al personal de la Secretaría de Hacienda y Crédito 

Público que, en su caso, acuda a comprobar la debida contratación .. 

aplicación y manejo de la deuda. 

ARTÍCULO 26 

Sin perjuicio de lo señalado por los artículos del presente capítulo .. 

las secretarías de Estado y los departamentos administrativos 

encargados de la coordinación de los sectores correspondientes, en 

el desempeño de sus funciones, vigilarán la utilización de los 

recursos provenientes de financiamientos autorizados a las 

entidades de su sector. 

COMENTARIO (ARTÍCULOS 25 Y 26) 

Es facultad del Congreso y no de las secretarías de Estado 

(SHCP) o departamentos administrativos, vigilar el destino y uso de los 

recursos provenientes de créditos. El Congreso debe ejercer esa facultad 

en diferentes momentos: al aprobar los empréstitos. al reconocerlos, y al 

mandarlos pagar. 
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Capítulo VII 

Del regjstro de las obligaciones financieras -

ARTÍCULO 27 

La Secretaria de Hacienda y Crédito Público mantendrá el. registro 

de las obligaciones financieras constitutivas de deuda pública que 

asuman las entidades, en el que se anot"arán el mon"to, 

características y destino de los recursos captados en su forma 

particular y global. 

La Secretaría de Hacienda y Crédito Público p.ublicará en forma 

periódica los datos de la deuda pública, consignando todos aquellos 

que resulten. significativos para su mejor comprensión. 

COMENTARIO 

1. La disposición no determina si ese registro es público o 

no. ni fa periodicidad de fa publicación de datos de fa deuda pública. 

respecto de la cual. fa SHCP tiene fa facultad implícita de omitir datos.55 

2. Burgoa afirma que "todo deudor tiene derecho de conocer 

las modalidades inherentes al crédito (nombre del acreedor. monto de la 

deuda. documentos en que consten los hechos. etcétera). El respeto y 

observancia de ese derecho son más necesarios si el endeudamiento se 

hubiere contraído en representación de su titular, la Nación mexicana". 

55 lbide"1, p. 590. 
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En el caso de la obligación de la SHCP de publicar los datos de la deuda 

pública, "el telos ..... estriba en que el pueblo y cada uno de sus 

componentes individuales conozcan las mencionadas modalidades de· la 

deuda pública, ya que la nación mexicana es la comprometida a pagarla. 

Sin esta finalidad dicho precepto sería totalmente inoperante •. 

injustificado y absurdo". El derecho correlativo a la mencionada 

obligación, lo tiene cualquier ciudadano. por lo que la SHCP debe 

proporcionarle la información que sobre la deuda pública le solicite. 56 

3. La obligación legal a cargo de la SHCP, de informar a 

cualquier particular no se desvirtúa por lo previsto en el artículo 9, ya 

que ese precepto no se refiere a la misma obligación (de informar), sino 

a una distinta que está a cargo del Ejecutivo Federal, y que consiste en 

informar al Congreso de la Unión del Estado de la deuda al rendir la 

cuenta pública anual y al remitir el proyecto de ingresos. así como de los 

movimientos de la misma deuda. 57 

ARTÍCULO 28 

Los titulares de las entidades están obligados a comunicar a la 

Secretaría de Hacienda y Crédito Público Jos dat"os de todos los 

financiamientos contratados as{ como de los movimientos que en 

éstos se efectúen. 

56 Burgoa Orihuela. ob. cit ... pp. 15 y 47. 

57. Ibídem. p. 48. 
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ARTÍCULO 29 

Las operaciones de crédito autorizadas. así como su registro, sólo 

podrán modificarse con los mismos requisitos y formalidades 

relativos a su autorización. 

Capítulo VIII 

De la Comisión Asesora de Financiamientos Externos 

ARTÍCULO 30 

Se crea Ja Comisión Asesora de Financiamientos Externos del Sector 

Público. como órgano técnico auxiliar de consulta de la Secretaría 

de Hacienda en materia de crédito, que se integrará con un 

representante y un suplente de: 

a) La Secretaría de Hacienda y Crédito Público que la presidirá. 

b) El Banco de México. S.A.; Nacional Financiera. S.A.; Banco 

Nacional de Obras y Servicios Públicos. S.A.: Banco Nacional de 

Crédito Rural. S.A.; Banco Nacional de Comercio Exterior. S.A.; 

Sociedad Mexicana de Crédito Industrial. S.A.; Financiera Nacional 

Azucarera. S.A.; y de las entidades del Sector público que la 

Secretaría de Hacienda y Crédito Público considere conveniente. 
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ARTÍCULO 31 

Las labores de la Comisión serán coordinadas por un secre'tario 

'técnico. que estará a cargo del Director General de Crédito de la 

Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

ARTÍCULO 32 

La Comisión tendrá las siguientes funciones: 

l. Evaluar las necesidades del financiamiento del sector público 

federal. 

11. Asesorar el diseño de la política que deba adoptarse en materia 

de endeudamiento externo o en moneda extranjera, para el sector 

público federal. opinando sobre planes anuales. en Jos que se 

precise la estrategia de captación de recursos externas. los montos 

que deban obtenerse de estos recursos y Ja fuente y aplicación de 

los mismos, en coordinación con las medidas que dicte el Ejecutivo 

Federal en materia financiera, para alcanzar los objetivos que dicte 

la política económica nacional. 

111. Proponer las medidas de coordinación de las entidades del sector 

público federal en todo lo que se refiera a captación de recursos 

externos para /as mismas, considerando lineamientos de 

negociación sobre las condiciones generales. 

IV. Estudiar /os programas de financiamientos externos de- Jos 

créditos externos que se pretendan contratar. 

V. Conocer y opinar sobre los estudios que se refieran a fa deuda 

externa del sector público federal y recomendar políticas oara 

mantenerla dentro de la capacidad de pago de dicho sector y del 

país. 
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VJ. La Comisión asesorará a la Secretaría de Hacienda y Crédito 

Público sobre el monto del financiamiento externo que las entidades 

del sector público contraten anualmente. 

VII. En general todas aquellas que pe.-mitan asesorar debidamente a 

la Secretaria de Hacienda y Crédi•o Público en el manejo de la 

deuda externa de las entidades del sector público y fas que le 

señalen esta ley y otros ordenamientos. 

Para la programación de los financiamientos Ja Secretaría de 

Hacienda y Crédito Público podrá tomar en cuenta la opinión de la 

Comisión. 

COMENTARIO 

Conforme al artículo 73, fracción VIII de la Constitución, el 

Congreso tiene facultad de aprobar empréstitos (autorizar al Ejecutivo a 

Celebrarlos). reconocerlos y, en su caso. mandados pagar. por lo que la 

Comisión Asesora de Financiamientos Externos del Sector Público,. 

debería ser un órgano técnico auxiliar de consulta del propio Congreso y 

no de la Secretaría de Hacienda en materia de crédito. 

ESTA 
SAUR 

IT.SiS 
DE a.t;. 

MO ornE 
SiBUDJECA 
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TERCERA PARTE 

TÉRMINOS Y CONDICIONES 
DE LOS PRÉSTAMOS DE 

EURO DIVISAS 
(MERCADO DEL EURODÓLAR) 



81 

l. NACIMIENTO DEL MERCADO 

DE LAS EURODIVISAS 

Actualmente, las operaciones financieras de crédito a nivel internacional. 

se efectúan a través del denominado "contrato de crédito eurodólar", 

que regula jurídicamente los financiamientos otorgados por los paises 

desarrollados a los países en vías de desarrollo, principalmente. 

El mercado de las eurodivisas o eurodo//ar rnarket, es el mercado 

bancario transnacional especializado en recibir depósitos y prestar en 

eurodivisas. Dicho término no es muy apropiado, ya que ese mercado no 

está limitado sólo a Europa (el Lejano Oriente y el Caribe tienen una 

participación importante en esas operaciones). ni al uso de dólar. aun 

cuando sigue siendo la divisa más significativa del mercado. se 

Las eurodivisas son depósitos a plazos en bancos establecidos en 

un país distinto al de la moneda que se maneja y que no están sujetos a 

un gran número de disposiciones o regulaciones de la banca central del 

país en que está domiciliado el banco receptor. Los eurodólares son un 

58 Bugueda Bernal, Beatriz, El contrato de crédito eurodólar: Un análisis jurídico, 
Tesis, Facultad de Derecho de la UNAM.1989, p. 9. 
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Tipo particular de eurodivisas, depósitos denominados en moneda 

norteamericana, efectuados en instituciones financieras fuera de los 

Estados Unidos. 

El surgimiento del mercado de las eurodivisas y la 

transnacionalización bancaria, se dieron en la década de los sesenta 

como consecuencia de las grandes ventajas que en ese momento 

brindaba la legislación bancaria de los principales países europeos. así 

como por la implantación de regulaciones bancarias restrictivas 

introducidas en Estados Unidos. situación que provocó un cambio radical 

en las fuentes y estructura del endeudamiento externo.59 

Las causas que permitieron el surgimiento del mercado del 

eurodólar fueron, principalmente. las siguientes: 

1. EN LOS ESTADOS UNIDOS 

a. Durante más de un siglo. Jos bancos americanos han 

tenido limitaciones en cuanto a sus préstamos. Existe prohibición para 

que un banco preste a un sólo prestatario más de un porcentaje 

específico de los fondos del banco, por considerar que resulta muy 

59 Anteriormente la mayor parte de los financiarnientos provenían de fuentes oficiales 
(gobiernos y organismos financieros internacionales: FMI. BIRF, Club de París 
etcétera). y actualmente de fuentes privadas fbanca comercial internacional). Existen 
ventajas y desventajas entre unas y otras. Por lo general. los créditos púbJicos son 
~Jt'ados \.' los privados libres; er monto de los crédftos es mucho m~nor eri los pübHcn!';, 
que en Jos privados; las tasas de interés son variables en tos privados. y en Jos 
públicos fijas; y fos créditos públicos son a mediano y largo plazos. en tanto que los 
privados son a corto plazo. 
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arriesgado .. poner todos los huevos en una sola canasta". A partir de 

1 982. la sección 84 del Código de los Estados Unidos._ impu~o ~ª-- l_os 

bancos nacionales un límite del 1 5 por ciento -de- ios- tondo-s ·del capital 

de cada banco.60 

b. El Federal Enactment 11934). llamado ·Johnson Act •. 

contiene las más fuertes restricciones para los bancos~ ya_·que 'considera 

delito que cualquier persona dentro de los Estados Unidos. compre o· 

venda bonos o cualquiera otra obligación a cualquier · gobierno o 

subdivisión política extranjera.61 

c. En términos generales. en la década de los sesentas. se 

emitieron regulaciones bancarias encaminadas a mejorar la balanza de 

pagos norteamericana que. para 1 964. se encontraba deteriorada como 

consecuencia de una reducción del ingreso fiscal y_ por los gastos 

militares provocados por la Guerra de Vietnam. 

d. Se determinó un impuesto a cargo de aquellas personas 

que adquirieran títulos de crédito. acciones u obligaciones de deuda 

emitidos en el extranjero. interest equalization Tax.62 

e. Mediante el Voluntary roreign credit restraint program se 

60 Corse, C. Thorne. "United States government regufation of international lending by 
American Banks", fn'ternational Financial law lending. capital transfers and 
institutions. 2a. ed., Euromoney, 1984, pp. 156 y 157. 

61 ~bidern, p. 1 59. 

62 Bugueda Bernal, ob. cit. p.5. 
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suspendieron los créditos a corto plazo a los no residentes de los 

Estados Unidos, los cuales sí eran otorgados por las filiales y subsidiarias 

de IOsbaricos.esiadounidenses ecn E;1.extranJe~o·.aa 

f. La Reserva Federal impuso la llamada regulación "O", que 

fijó a los bancos tasas máximas de intereses que podían pagar en sus 

depósitos. · 

g. Estados Unidos gastó grandes cantidades en ayuda 

económica .. defensa e inversiones en el extranjero,. dólares que fueron 

depositados en los bancos europeos que captaban divisas extranjeras y 

en subsidiarias de bancos norteamericanos en Europa. 

2. EN EUROPA 

a. En términos generales prevalece una ausencia de 

regulación jurídica por parte de los estados. por lo que los bancos no 

tienen que someterse a exigencia alguna de las legislaciones nacionales 

en materia de actividad bancaria internacional, est"ando exentos de 

encaje legal con relación a los empréstitos internacionales 

b. En algunos países se retomó el sistema de total 

convertibilidad de cuentas corrientes. 

63 lbidern, pp. 5 y 6. 
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c. La enorme tluidez para movilizar recursos, lo cual permite 

trasladarlos de una entidad a otra sin más formalidad que una llamada 

telefónica pero que, al mismo tiempo, implica que el incumplimiento de 

un sólo banco haga peligrar el funcionamiento de todo el sistema.64 

d. Las tasas de interés se fijan conforme al libre juego de fa 

oferta y fa demanda. 

e. Los bancos de algunos paises europeos.permitieron a los 

cuentahabientes no residentes en Europa depositar fondos a largo y 

cort:o plazos en cualquier moneda.65 

t'. Subsidiarias de bancos norteamericanos en Europa y 

bancos europeos que aceptaban divisas extranjeras recibieron cuantiosos 

depósitos provenientes de Estados Unidos destinados a inversiones y 

ayuda económica en el extranjero. 

Lo anterior provocó que los poseedores de moneda norteamericana 

negociaran con diversos bancos europeos; Cen especial los de Londres) 

condiciones que les permitieran ganancias por encima de lo que sus 

capitales obtenían en los Estados Unidos, fo que determinó fa 

transferencia hacia Europa de grandes cantidades de divisas que 

anteriormente se dest'inaban al mercado norteamericano. 

64 García Moreno, Víctor Carlos. ''Breves notas sobre un enfoque jurídico del 
endeudamiento de los países del tercer mundo'', Inédito. México. 1986. p. 6. 

65 Bugueda Bernal, ob. cit. p. 4. 
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Al mismo tiempo surgió en Europa una red internacional de 

intermediarios financieros que aceptaban depósitos. solicitaban créditos 

y prestaban en diferentes monedas. lo que dio como resultado un 

verdadero mercado de capitales, conocido como " "mercado de fas 

eurodivisas'". 

11. CLASIFICACIÓN DE LA DEUDA A NIVEL 

INTERNACIONAL 

Con relación a la deuda externa. el Banco Mundial clasifica a los países 

en desarrollo. de acuerdo con las diversas regiones geográficas y por sus 

ingresos. En función de esto último los divide en productores y 

exportadores de petróleo. países de ingreso alto. países de ingreso 

medio y de ingreso bajo. Son países productores de petróleo: Argelia. 

Ecuador. Gabón. Indonesia. Iraq. Nigeria y Venezuela. Son países de 

ingreso alto aquellos que tienen un ingreso per capita de quinientos o 

más dólares. entre los cuales se encuentra México. Son países de 

ingreso medio aquellos cuyo ingreso per capita es de 200 a 499 dólares. 

Son países de ingreso bajo aquéllos que tienen un ingreso inferior al 

mencionado. 66 

66. García Moreno ... Breves notas sobre un enfoque jurídico del endeudamiento de los 
países def tercer mundo ... ob. cit .• p. 3, 
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1, PÚBLICA-Y PRIVADA 

En cuanto a la fuente de los recursos la deuda externa de los 

países se clasifica en pública y privada. Es deuda pública cuando los 

acreedores son países (Club de París) u organismos financieros 

internacionales como el Fondo Monetario Internacional CFMI) o el Banco 

Internacional de Reconstrucción y Fomento (BIRF). y es privada cuando 

los acreedores son particulares. por lo general, la banca comercial 

internacional. 

La privatización de las fuentes crediticias internacionales ha 

provocado serios problemas para las economías de los países deudores. 

Para 1 965 solamente 1 2 por ciento del total de la deuda externa 

latinoamericana provenía de fuentes privadas .. en tanto que un 60 por 

ciento provenía de fuentes oficiales. En 1 982. el financiamiento oficial 

se había reducido a un 30 por ciento en tanto que el financiamiento de 

carácter privado se había elevado a un 60 por ciento. 6 7 

El objeto de investigación del presente trabajo se enfoca a la deuda 

externa proveniente de la banca comercial internacional.. la cual se 

diferencia. tanto jurídica como económicamente, de aquella que tiene 

como fuente Un país u organismo financiero internacional. 

67 lbidern .. p. 5. 
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A manera de ejemplo. una distinción entre esas fuentes consiste 

en que cuando los recursos provienen de la banca comercial 

internacional. se habla de préstamos y de contratos. en tanto que en el 

caso del FMI. conforme a su Convenio Constitutivo se habla de compras 

y ventas de monedas y de acuerdos de derechos de giro (y su variante 

acuerdo ampliado) que es el instrumento a través del cual el Fondo 

proporciona recursos a sus países miembros. se 

El acuerdo de derecho de giro es una "decisión del Fonfo mediante 

la cual se asegura a un país miembro que podrá efectuar compras a la 

Cuenta de Recursos Generales, de conformidad con los términos de la 

decisión". 69 

El país miembro dirige su carta de intención (que suscribe el 

Secretario de Hacienda o el gobernador del Banco Central) al Director 

Gerente y solicita al Fondo que apruebe un acuerdo de derecho de giro 

de conformidad con la solicitud. Posteriormente se notifica al miembro la 

decisión del Fondo por la cual se aprueba el acuerdo de derecho de giro. 

68 "Jurídicamente un acuerdo de derecho de giro es un decisión del FMJ relacionada 
con la administración de sus recursos. y, no un convenio, en particular no un convenio 
de préstamo entre el FMI y el país miembro .... La intención es nuevamente evitar toda 
semblanza de que el país miembro obtiene un préstamo. y lo que es más importante. 
la impresión de que el país infringe obligaciones contractuales. sino se atiene a las 
políticas de las que depende su capacidad de usar los recursos del FMI, conforme a 
las cláusulas del acuerdo de dercho de giro. Los recursos dejan de estar a su 
disposición, pero no por incumplimiento de contratro. El pafs miembro, en ejercicio de 
su derecho soberano, puede apartarse del programa de ajuste respaldado por el 
acuerdo de derecho de giro sin incurrir en incumplimiento de sus obligaciones 
jurídicas. cero al costo de no poder usar en el futuro los recursos del acuerdo sin el 
consentimiento del FMI". Gold, Joseph, "México y la evolución de las prácticas del 
Fondo Monetario Internacional", México, El Foro, octava época, núm. 4. 1988. p. 57. 

69 /bidern, p. 57. 
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sin que se produzca ningún intercambio de firmas ni documentos entre el 

Fondo y el miembro. Tampoco se crea una obligación._para el miembro 

por considerarse-que -euo s-erra exCesivO. 

El objetivo de la asistencia financiera del FMI consiste en resolver 

problemas de desequilibrio en la balanza de pagos de los países 

miembros; en tanto que el propósito de los recursos .proporcionados por 

la banca comercial internacional es muy amplio, ya que comprende 

aspectos muy variados que van desde inversión.. construcciones de 

presas, hospitales, carreteras, así como problemas de desequilibrio en la 

balanza de pagos, y en algunos casos no se tienen un objetivo 

determinado (préstamos libres). 

Por lo general, los créditos públicos son atados y los privados 

libres; el monto ·de los créditos es mucho menor en los públicos, que en 

los .privados; las tasas de interés son variables en los privados, y en los 

públicos fijas; y los créditos públicos son a mediano y largo plazos, en 

tanto que los privados son a corto plazo. 

La asunción de pasivos por parte de un Estado se presenta cuando 

este asume fas obligaciones que originalmente son a cargo de 

organismos descentralizadosp empresas de participación est:atal 

mayorit:aria o incluso de particulares. El Fideicomiso para la Cobertura de 

Riesgos Cambiarios (Ficorca) es un claro ejemplo de asunción de pasivos 

por parte del Estado mexicano, respecto de obligaciones originalmente a 

cargo de empresas privadas. 
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2. INTERNA Y EXTERNA 

La deuda pública interna se contrata o contrae con los propios 

súbditos del Estado o con extranjeros, dentro del Estado, en moneda 

nacional, sujetándose a fas leyes y tribunales del Estado. Además, es 

controlada por el Estado deudor a través de diversos mecanismos e 

instrumentos económicos que fas leyes fe otorgan como es la 

devaluación, encaje legal, emisión de moneda y contribuciones, entre 

otros· 70 

La deuda pública ex"terna normalmente se contrata en moneda 

extranjera con sujetos residentes en el extranjero, sean personas físicas 

o morales, privadas o públicas. En el caso de que se contrate con 

personas privadas, por fo general. fa ley aplicable y el tribunal 

competente es el de Nueva York, Estados Unidos o Londres, Inglaterra; 

Osornio Corres considera que la deuda pública es interna cuando 

se contrae con ahorradores de fa propia comunidad, y es externa cuando 

se contrae con ahorradores públicos o privados de otras naciones, o con 

organismos internacionales. 71 

70 En la Colonia era común que el gobierno recurriera a las corporaciones religiosas, 
al Consulado de Mercaderes, al Tribunal de Minería o a cualquier particular en 
solicitud de préstamos para hacer frente a su déficit presupuestaJ. En 1 846, la firma 
Escandón Mackintosh efectuó un préstamo de 260 mil pesos en efectivo, por el que 
el gobierno emitió bonos por alrededor de diez millones de peses. ·.¡ permitió fa 
obtención de ganancias estratosféricas de más de 5 mil por ciento. Hamdad Amad. 
ob. cit •• pp. 82. 83 y 88. 

71 Osornio Corres. ob. cit .• p. 125. 
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3. TASA FIJA O VARIABLE 

Cada día son más raros Jos casos de financiamientos externos en 

que los intereses se calculan sobre la base de una tasa fija. ya que en la 

mayor parte de las ocasiones se pactan tasas variables, principalmente 

cuando la fuente de financiamiento es privada. 

Los préstamos de interés variable se fijan en tasa Libar (London 

lnter-Bank Offered Rate - Tasa lnterbancaria de Oferta en Londres) o en 

tasa Prime rate (tasa prima de New York, Estados Unidos). 

La determinación de intereses sobre tasa variable se realiza dos 

días antes de su aplicación, fijándose una tasa para operaciones de 3 a 6 

meses... dependiendo de lo convenido, misma que rige durante ese 

término. Actualmente, los intereses de todos los llamados préstamos 

sindicados se fijan sobre la base de una tasa de interés variable 

4. ATADAS O LIBRES 

La deuda es condicionada o atada cuando el empréstito está sujeto 

a que el deudor acepte condiciones referentes a su destino o incluso 

que adopte no sólo medidas económicas sino también políticas en 

diversos ámbitos de la actividad estatal, lo que se traduce en un 

menoscabo de su soberanía. Situación que se ha acentuado con las 
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llamadas "cartas de intención'" que se tienen que firmar previa 

negociación con la banca comercial internacional. 72 

La:_ deuda ·-pública es - libre cuando no -.está condicionada a un 

destino determinado. ni a la adopción de alguna _medida:económica por 

parte del país deudor. 

El artículo 73. fracción VIII de la Constitución. condiciona los 

financiamientos externos a un fin determinado. la ejecución de obras 

públicas productivas. excepto en los casos en que se haya declarado una 

emergencia en términos del articulo 29 de la propia Constitución. Sin 

embargo, este condicionamiento opera hacia dentro, o sea, solamente 

para el Es'tado mexicano .. y no con relación a los acreedores, aunque se 

puede especificar en el contrato que los recursos tendrán un 

determinado destino (construcción de una presa) y que los desembolsos 

de recursos se realizarán en función de los avances o etapas de una obra 

específica (partidas). con el propósito de asegurarse que los recursos se 

están utilizando para ese fin. 

Los créditos atados o condicionados se otorgaban tradicionalmente 

por el Club de París o por los Organismos Financieros Internacionales. 

Sin embargo. desde hace dos décadas. la banca comercial internacional •. 

a través de las llamadas cartas de intención pactadas ante el Fondo 

Monetario Internacional. ha adoptado los llamados préstamos "atados". 

72 Hamdad Amad. ob. cit .. p. 93. 
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5. A CORTO. MEDIANO Y LARGO PLAZOS 

Cuando la deuda es a .. corto plazo... se - le -denomina deuda 

flotante ... y es aquella en que el pasivo es exigible dentro del mismo 

ejercicio fiscal en que se asume la obligación; si no se cubre dicho 

pasivo afecta ejercicios fiscales subsecuentes reportándose como 

adeudos de ejercicios fiscales anteriores.73 

La deuda a mediano plazo es mayor de un año y menor de cinco 

años, y la deuda a largo plazo se cont•ata por un periodo superior a 

cinco años. 

Hay quienes hacen la clasificación de .. deudas perpetuas .. que por 

su propia naturaleza no existen. pero que en algunos casos. como el de 

México. la deuda es tan gravosa que se dice que simplemente es 

impagable. 

6. DEUDA REESTRUCTURADA Y EXCLUIDA 

La deuda reestructurada es aquella en la que los vencimientos de 

las obligaciones han sido diferidos con el consentimiento de los 

acreedores. más allá de las fechas previstas en los instrumentos de 

crédito originales 74 

73 /bidem; p.90. 

74 Stein Vela seo. José Luis. "Los instrumentos para la reestructurüción". Cuadernos 
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En la reestructuración de deuda no se incluye el total de la misma, 

tanto en Jo relativo al principal como a Jos intereses. ya que se puede 

renegociar lo relativo a intereses y no así al principal o viceversa, o bien 

un porcentaje, una parte de principal y una parte de intereses. 

En las reestructuraciones de deuda, fas acreedores 4 incluyen 

cláusulas como Ja pari passu y la negative p/edge,,, entre otras, con el 

propósito de limitar la libertad del deudor para otorgar a posteriores 

acreedores un trato preferencial o evitar que dispongan libremente de 

sus bienes en favor de futuros acreedores. 

111. CONTRATACIÓN DE DEUDA A NIVEL 

INTERNACIONAL 

La deuda pública externa de América Latina se identifica dentro del 

mercado de capitales denominado "eurodivisas", comunmente conocido 

como eurodollar rnarket, que se caracteriza por ser un mercado 

transnacional, especializado en recibir depósitos y prestar en eurodivisas,. 

no estando limitado ni al uso del dólar. ni únicamente a Europa. 

Los dos principales mecanismos de financiamiento que 

ofrece el mercado de las eurodivisas es el de créditos a gran escala 

del Instituto de Investigaciones Jurídicas, ob. cit .• p, 148. 
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Sindicated Loan Market y el de los eurobonos Eurobond. Market. En la 

presente investigación solo analizaremos IB primera forma de 

financiamiento. en virtud de que .ha sido la más.utilizada por' los· países· 

deudores. en vías de desarrollo. 

IV EL MERCADO DE LAS SINDICACIONES 

La mayor parte de los créditos otorgados por la banca comercial 

internacional a los países en desarrollo se realizan mediante la llamada 

"sindicación" o "préstamo sindicado'', que es la operación de crédito 

más. común en el mercado de macrocréditos. Los préstamos sindicados 

sindicared /oans tienen su origen en la década de los sesenta y son 

resultado de la necesidad mutua, tanto de prestamistas como de 

pres"tatarios. En efecto, por una parte .. los prestatarios tienen acceso a 

grandes sumas de dinero en poco tiempo y, por la otra, los prestamistas, 

por tratarse de grandes sumas de dinero, no asumen un riesgo mayor, 

para el caso de incumplimiento. 75 

Un préstamo sindicado agrupa a 300 o 400 bancos. quienes 

aportan cantidades distintas cada uno, para reunir el total requerido por 

el prestatario. Las decisiones que toman respecto a las condiciones del 

préstamo son en conjunto. 

75 García Moreno. Victor Carlos y Saldaña Pérez~ .Juan Manuel~ "Aspectos jurídicos 
de Ja renegociación de la deuda externa de México". ponencia presentada en eJ 
"Segundo Seminario Internacional sobre Deuda Externa.. (Instituto Goethe 
Universidad Metropolitana). inédito. marzo de 1992. p. 16. 
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En ocasiones se ha planteado la idea de la creación de un cártel de 

países deudores. Sin embargo. debido a que sus necesidades 

económicas son tan diferentes. no se ha logrado una acción común que 

pase de Ja retórica. Las moratorias se declaran unilateralmente y cada 

Estado busca un arreglo con los acreedores por su propia cuenta. En la 

urgencia de obtener Fresh rnoney se aceptan todas las cláusulas que los 

bancos acreedores imponen. 76 

La banca comercial internacional, o los llamados rnerchant bank 

(subsidiario de un lead tender o agent bank que presta sus servicios a los 

prestamistas). entre otras, tiene la función de buscar clientes para el 

otorgamiento de macro créditos, por parte de un grupo de bancos 

llamado "sindicato de bancos'' que se reúne bajo un mismo contrato de 

crédito para aportar recursos a un determinado cliente, con las 

siguientes ventajas: 77 

a. Diversificación del riesgo que trae consigo otorgar un 

crédito jurnbo o macro crédito. 

b. Diversificación de fuentes de financiamiento. 

c. Acceso a recursos de bancos con los cuales no se tiene 

relación alguna. 

76 Samtlebem. Jürgen.. ..Cláusulas de jurisdicción y legislación ap!icable en ios 
contratos de endeudamiento externo de Jos estados latinoaméricanos··- inédito_ p. 2. 

77 Garcta Moreno y Saldaña Pérez .. ob. cit •• p. 1 8. 
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d. Acceso rápido a grandes sumas de dinero. 

Los montos a captar a través de este tipo de operaciones son 

sobre la base del mejor esfuerzo, es decir, los bancos intentan, sin estar 

comprometidos a ello, a captar el monto deseado por el prestatario; sin 

embargo, debido a que la reputación del rnanager como colocador está 

en juego, éstos asumen la obligación moral de tomar el papel que no se 

logre colocar en el mercado, hasta el grado que lo permita sus límites de 

crédito. 

1. TIPOS DE SINDICACIONES 

Las sindicaciones se clasifican de la siguiente manera: 

a. Sindicación abierta. El rnanager bank invita a un número 

indeterminado de bancos a participar en el otorgamiento de. un crédito 

cuantioso, por medio de_ un simple telex. 

b. Club 'oeal. Un grupo reducid.o de bancos: se_ Une para 

ofrecer en firme un determinado monto de recurso$ conforme a las 

necesidades del prestatario. 

c. Sindicación cerrada. Operación que se limita a un número 

reducido de bancos de determinada cat:egoría. por zona geográfica o por 

un criterio preestablecido. 
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2. SUJETOS QUE PARTICIPAN EN LAS 

SINDICACIONES 

Los sujetos que participan en un préstamo sindicado son: eJ 

prestatario, el banco director o banco principal (lead rnanager o manager 

bankL los bancos participantes o pres'tamistas y el banco agente o 

banco líder. En seguida haremos referencia al papel que desempeña cada 

uno de estos sujetos en la contratación de un macrocrédito. 

A. PRESTATARIO 

Es el sujeto pasivo del crédito, o sea, el que recibe el préstamo y 

en quien recae la obligación de pago del principal, de los intereses, de las 

comisiones y demás gastos que se estipulen en el contrato. 

Los prestatarios más comunes son: 

a. Los gobiernos de los estados 

b. Organismos públicos descentralizados 

c. Empresas paraestatales 

d. Bancos centrales 

e. Bancos oficiales y de fomento 

F. Bancos privados 
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g. Subdivisiones políticas de los estados 

El prestatario debe formular un oFFering rnefflorandurn, 

(memorándum de información) que dirige a los bancos que forman parte 

del sindicato, el cual contiene "información confidencial" relativa a 

cuando menos seis áreas fundamentales para un país: economía, 

sistema monetario, comercio exterior, balanza de pagos, finanzas 

públicas y deuda externa; documento que en general abarca los 

siguientes aspectos: 78 

a. Ubicación geográfica (incluye un mapa que muestra al país 

y sus fronteras) población y extensión territorial 

b. Constitución y forma de gobierno 

c. Pertenencia a Organismos Internacionales como Fondo 

Monetario Internacional (FMI) Acuerdo General sobre Aranceles 

Aduaneros y Comercio (GATT). Organización Mundial del Comercio 

(OMC). Organización de Cooperación y Desarrollo Económicos COCDEL 

Banco lnterancional de Reconstrucción y Fomento IBIRF) y Comunidad 

Europea (EC). 

d. Política exterior militar y pertenencia a organizaciones 

internacionales como la Organización del Tratado del Atlántico Norte 

(OTAN) y declaraciones de neutralidad 

78 McDonald, Robert P., fnternational Sindicated Loans, Published bv Euromoney 
Publications. abril 3 de 1 984, p. 207. 
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e. Estadísticas macroeconómicas sobre producto interno 

bruto1 ingréso percapita y t~sas de crecimiento económico de carácter 

militar, comercial o político (OTAN , GATTJ y grado de crecimiento 

I'.. Importancia de la agricultura en relación con la industria, y 

la situación de ambas en un pasado reciente 

g. La importancia del comercio exterior en la vida economía 

nacional 

h. La historia económica reciente y las medidas políticas 

adoptadas por el gobierno para contrarrestar el desequilibrio de la 

balanza de pagos 

i. El total de la deuda externa e interna, flotante y fija, 

moneda y fecha de pago, así como el tipo de cambio de la moneda legal 

con el dólar americano 

El prestatario y el /ead rnanager son responsables de la formulación 

del rnernorándurn. Sin embargo, comunrnente quien lo prepara es el 

prestatario por tener a su alcance las fuentes de informc:iCión. 

Posteriormente, analistas y expertos del /ead manager o particulares, 

contratados por éste, revisan su contenido para asegurarse ·que la 

información sea verdadera y suficiente. 
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Por lo general, el prestataíio e;.:pre;;;;-- p-or ;~crito al lead manager su 

responsabilidad sobre el contenido del· memorá,:,dum. e~ los -siguientes 

términos. 79 

" -- -

a. Que toda la - infor.:nación contenida e·n el -memorándum es 

verdadera y completa 

b. Que el memorándum fue formulado a su nombre 

c. Que asume la responsabilidad sobre el contenido de dicho 

documento 

d. Que aprueba el contenido del memorándum y autoriza al 

(los) manager (s) para distribuirlo en su representación a determinadas 

instituciones financieras, con la finalidad de que evalúen su situación y. 

en su caso .. la procedencia del préstamo. 

Una vez que se ha formulado el offering memorandum, el manager 

lo envía a cada uno de los bancos participantes en la sindicación, 

quienes harán su propio análisis sobre el otorgamiento del crédito, 

basados entre otras cosas, en dicho rnernorándu/17. 

79 Read, H. Ryan Jr .• "lnternational bank loan sindications". lnternational Financial 
Law, ob. cit., p. 21. 
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B. BANCO DIRECTOR O BANCO PRINCIPAL 

(Lead Manager o Manager Bank) 

El lead manager o 1T1anager bank es el banco que en función de su 

poder de colocación. obtiene el mandato mandare /eUer para fungir 

como agente del prestatario (no del grupo de prestamistas).· 

En los préstamos sindicados el prestatario· debe ·presentar un 

mandato mandate /etter. designando a una o más instituciones 

financieras como managers o ca-managers, con el fin de que suscriban 

el préstamo y manifiesten o expongan los principales aspectos del 

mismo.so 

Mediante el mandate letter el prestatario obtiene los servicios de 

una institución de crédito para que actúe como su agente manager bank 

en la tramitación y suscripción del crédito. Es conveniente aclarar que el 

1T1anager bank no es el /ead bank o el agent bank. ya que es un ol'Fshore 

rnerchant bank Carranging bank) que se especializa en este tipo de 

actividades. 

El mandare letter debe contener. únicamente. los aspectos 

generales relativos al empréstito que en representación del prestatario 

80 Legan. Francis, "Term loan agreements", lnternational Financial Law,. ob. cit., p.2. 
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suscribirá el rnanager bank, sin entrar a los detalles de Ja negociación del 

mismo. ya que de Jo contrario_ se puede llegar a limitar demasiado su 

. poder decriegociación-en el contrato· defiriitivó: o--

El arranging bank pres1:a sus servicios al _pres1:a1:ario y, 

frecuen1:emen1:e es un rnerchant bank, subsidiario.de un /ead /ender o 

agent bank que presta sus servicios a los prestamistas. 

Cualquier conflic1:o de in1:ereses en1:re el arranging bank 

(subsidiario) y el agent bank (ma1:riz), es más aparen1:e que real, ya que 

se crea una ficción, con el objeto de dividir funciones únicamente para el 

efecto de estructurar la operación.81 

Es importante que estos bancos tengan una estrecha relación con 

el presta1:ario con el fin de que lo conozcan bien y es1:én en Ja posibilidad 

de sugerirle las mejores alternativas de crédito para resolver su problema 

financiero. Estos bancos deben tener un reconocido poder de colocación 

que asegure el éxito de Ja operación. 

Los bancos llamados rnanagers, contactan con el sindica1:o de 

bancos (a Través del agent bank o /ead bank) que va a proporcionar los 

recursos para el o1:orgamien1:o de un crédi1:o. 

B 1 Ibídem, p. 13. 
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El número de /ead managers o managers depende, principalmente, 

del monto y grado de dificultad de la operación. 

Las principales razones por las que los bancos buscan es'tos cargos 

son la productividad que representan y la imagen que les proporciona. 

La productividad se da en virtud de que generalmente los 

managers se quedan con un porcen'taje significativo de las comisiones 

por el hecho de obtener el mandato y suscribir la operación, y de que se 

reparten las comisiones no distribuidas (pool). 

En cuanto a la imagen. estos bancos son los que están en relación 

continua con todos los bancos del mundo; situación que les da un mayor 

poder de negoCiación. Por otro lado. publicitariamente ·siempre se 

reconocen en forma especial, en términos de jerarquía y tama.ñoé. 

Las funciones más importantes del (los) lead manager (s) son: 

a. La suscripción del préstamo 

6. Determinar el pricing o valoración del crédito, 

proporcionando al cliente el crédito al menor costo posible 

·- - ---~- - ; ' 
c. Determinar la estrategia de la siridi~-áción. . Se' decide. el 

momento de acudir al mercado, el banco .en· que.,. se· va a·· colocar el 

documen'to .. las áreas geográficas que Van ·a abai-car, las. comisiones .. 

etcétera. 
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d. Selección del grupo·. de managers, generalmente con la 

participación del cliente 

e. Vigilar. que todos· los pasos de la operación _se valoren y 

efectúen correctamente, así como resolver cualquier problema que se 

presente 

F. Asesorar y auxiliar al prestatario. en la formulación del 

oFFering rnernorandu1T1. 

g. Formar el sindicato ·activo 'de acreedores, invitando 

mediante telex o fax a los posibles. prestamistas, para lo cual hace 

circular entre éstos. el oFFering rnernorándurn; 82 

h. Además de la función de colocación del crédito, en 

ocasiones también toman una suscripción y una participación final en el 

crédito 

Es conveniente enfatizar que el prestatario es el responsable de la 

elaboración y contenido del offering rnernorandum, ya que los managers 

únicamente brindan asesoría al prestatario para su formulación. por lo 

que sú responsabilidad es de tipo moral y de prestigio en el medio 

financiero. Por. lo anterior, en el oFfering rnernorandurn se limita la 

responsabilidad del rnanager, en lo relativo a la veracidad de la 

información allí contenida,. así como en el uso que le den a esa 

82 Read. H. Ryan Jr .• ob. cit .• pp. 15 y ss. 
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información los posibles bancos acreditantes, por lo que se incluye una 

declaración en los siguientes términos: 

El CLos) manager (s) señalados en el texto de este memorándum de 

información (rnernorándurn> han sido autorizados por el (prestatario) 

para preparar la operación de crédito Ccredit Taci/ity) que se describe 

en el propio memorándum, y distribuir el memorándum a posibles 

participantes en el crédito. 

Toda la información relativa al prestatario, ha sido proporcionada 

por el propio prestatario. y los managers no han verificado que ha 

sido incluida toda Ja información necesaria para la evaluación de Ja 

vialidad del crédito. El manager no representa ni garantiza, explícita 

o tácitamente, que Ja información presentada sea completa y 

verdadera. 

El manager no pretende que el rnemorándurn sea Ja única base de 

evaluación para el otorgamiento de un crédito,. por lo que no deberá 

considerarse como una recomendación rnernorándurn del manager a 

cualquier posible participante que se le haya remitido dicho 

memorándum. Cada uno de los posibles prestamistas realizará su 

propia evaluación sobre la veracidad y suficiencia de la información 

contenida en el memorándum. y puede realizar por su cuenta las 

investigaciones que considere necesarias para tomar una decisión. 

Este rnernorándurn es enviado a los bancos especialmente 

seleccionados como posibles otorgantes del crédito. y no puede ser 
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reproducido o usado, total o parcialmente, para propósito o persona 

diferentes de quienes les ha sido enviado por el l'T1Bnage(. 

C. BANCOS PARTICIPANTES O PRESTAMISTAS 

Los bancos prestamistas son las inst"ituciones bancarias que 

aportan los recursos monetarios para la suscripción cJeJ crédit:o. En la 

mayorja de los casos su intervención está limitada a la aportación de 

montos específicos para la operación de crédito, sin tomar algún riesgo 

suplementario en términos de suscripción. 

Como ya se mencionó con anterioridad .. los prest:amistas forman el 

llamado ••sindicato de bancos" que reúne a un grupo de bancos bajo un 

mismo contrato de crédito para aportar recursos a un determinado 

cliente. 

Cuando algunos participantes aportan montos sustanciales del 

crédito, los managers les pueden asignar las categorías de cornanagers 

en el anuncio del crédito. 

Los participantes en la sindicación no deben tener, 

necesariamente, otras relaciones con el prestatario. 

Después de iniciadas las negociaciones preliminares# es usual que 

el prestamista, mediante su agent bank. envíe a su posible prestatario 

una "carta compromiso" o de entendimiento oFFer terter, cornirtnenr 

/er't'er o /etter oF understanding, en la que se describen en términos 
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generales los aspectos básicos del contrato. Al redactar la cornitrnent: 

/et:ter no se entre al detalle del préstamo, ya que ello será objeto de 

negociaciones posteriores. Lo contrario- puede· impedir- una-~mayor 

flexibilidad en las mismas, o. bien, - llegar. a . dejar .;¡¡...; s.:ibst:a..;cia el 

contenido del contrato del préstamo. 

D. BANCO AGENTE O BANCO i.fDER 

(Agent Ba;,k o' Lead ~ankl 

Los bancos prestamistas nombran: en _forma irrevocable al agent: 

bank para que funga como su representante común, y es el encargado 

de administrar la operación crediticia y servir de contacto en las 

comunicaciones entre los miembros del sindicato prestamista, y entre 

éste y el prestatario. 

Por lo general, este papel se le encomienda al banco que tiene 

mayor relación con el cliente, su función es reunir los fondos y ponerlos 

a disposición del clien'te, cobrar los intereses, comisiones y 

amortizaciones y distribuirlos entre los participantes; y en general, todo 

lo relativo a la administración del crédito. Es también el banco agente 

quien generalmente prepara y negocia los contratos respectivos. Este 

papel es muy codiciado por los bancos en virtud de que se cobra una 

comisión adicional, lo que hace más productiva la operación. 

En los créditos sindicados en que los préstamos son otorgados por 

cada banco prest:amista directamente al prestatario, el contrato de 
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crédito es administrado (por parte del sindicato de bancos) por un_ agenr 

bank . 

En -sus actuaciones el agenr bank no tiene responsabilidad, a 

menos que sé le compruebe __ culpa, negligencia gravé 6 dolo en su 

act:uación. 

Las funciones má~ impOrtantes del agenr bank son: entre o-tras: 

a. Colectar los fondos y ponerlos_ a disposición del cliente 

b. Cobrar los intereses; c~misiones y amortizaciones 

c. Distribufr --ros intereses y amortizaciones entre los 

participantes 

d. N'otificar a los bancos de cualquier hecho de los previstos -- '. -- .-· -, .. 

en la cláusula de inc;:um-plimiento 

e.: 'oemá~-~~/ la- aceleración del crédito (pago anticipado del 

crédito) por alguna causa -de--incumplimiento previamente convenida. 

f. En general, todo lo relativo a la administración del crédito 

Como ya se mencionó el manager bank, usualmente es una filial 

del agenr bank. Sin embargo. es frecuente que coincida el papel de 

manager bank. con el de agenr bank. 
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V. COSTOS DEL CRÉDITO 

El costo _de una operación de este--tipo-está representado básk:amente 

por los siguientes elementos: 

a. Spread o diferencial. que es la sobre-tasa que se agrega a la 

tasa interbancaria Libor o Prime Rate; la cual representa básicamente el 

beneficio del banco. 

b. El nivel de Prime Rare o Libar. 

c. Comisión de apertura o manejo rronT and f'ee o rnanagernenT f'ee, 

que es fa comisión que se cobra por la organización del crédito; esta 

comisión se paga una sola vez al principio de la operación sobre el 

monto total del crédito. 

d. Comisión de compromiso. Es la comisión que sobre 'saldos_ ·no 

dispuestos cobran los bancos por mantener disponibles .los _recursos, 

e. Comisión de agente. Es una comisión anual que' cobra .el agente 

por la adminis1:ración del crédito. 

f'. Gastos legales. 

g. Gastos generales. Son los gastos en que incurren los bancos 

para llevar al cabo fa operación. y entre otros son: viajes. fax. teléfono, 
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impresión de contratos. legalización de documentos. publicidad, de 

representación, etcétera. 

El nivel de los costos depende principalmente del riesgo .credit.icio 

que representa el cliente y el país. el plazo y vida promedio del crédito. 

el monto. la complejidad de la operación. el número de bancos a ser 

contactados y las condiciones del mercado. 

La distribución de las comisiones entre los bancos participa!ltes 

está sujeto al criterio de los rnanagers, tomando en cuenta la 

productividad esperada y la estrategia de adaptación. 

VI. PRINCIPALES PASOS A REALIZAR EN UNA 

SINDICACIÓN 

En términos generales, las etapas más importantes que se presentan 

durante el procedimiento a seguir para la obtención de un préstamo 

sindicado son las siguientes: 

1 . Otorgar el mandato al lead bank 

2. Definir la estrategia de captación 

a. Formación del grupo de lead rnanagers 



112 

b. Formación del grupo de managers 

c. Estructura de comisión-

d. Distribución de responsabilidades 

3. Elaboración del offering rnernorandurn 

4. Envío del memorandum a Jos posibles participantes 

5. Sindicación en el mercado 

a. Se elaboran listas de bancos por zonas geográficas 

b. Se envían invitaciones normalmente por telex 

c. Se hace un follow up diario de las contestaciones 

recibidas 

6. Se prepara el contrato 

a. Se elabora un borrador entre los managers 

b. Se negocia con la entidad 

c. Se elabora el clausulado con los o1:ros participan1:es 

d. Se imprime el contrato 

7. Se firma el contra1:o 

8. El deudor reúne requisitos para la procedencia del desembolso 

9. Se solicita el desembolso 

1 O. Se publica el tornbstone 
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Vil. CONSIDERACIONES ADICIONALES 

Se considera que una sindicación ha tenido éxito cuando Jos bancos que 

suscribieron la operación realizan una venta de tal magnitud que elfos se 

quedan solamente con. aproximadamente, un 50 por ciento del monto 

del crédito. es decir que el 50 por ciento de los recursos que se 

obtuvieron fueron aportados por los bancos participantes (venta en el 

mercado). 

En ocasiones. una gran venta en el mercado se debe a un error al 

sobre valorar la operación, ofreciendo un rendimiento que la hace 

atrac"tiva aun a bancos que de otra manera no se interesarían •.. Y no al 

poder de colocación de los managers. 

;:":· ,'_ ·. 

También puede suceder lo contrario. que aun 'cua.ndo el 

rendimiento no sea lo suficientemente atractivo, se·, preSione a Jos 

bancos (ya sea por los compromisos con los managers o con el 

prestatario) a participar en la operación. dándose la apariencia de que la 

operación tuvo buen éxito de vent:a. 

VII. CLÁUSULAS DE LAS SINDICACIONES 

Las cláusulas más comunes de un contrato de préstamo sindicado 

sindicated loan agreernent son las siguientes: de igual prelación de 
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acreedores o parí passu, de intereses, de impuesto o fisc_al, _de r~part:_o 

proporcional de pagos o sharing al' payrnents. de compromiso negativo o 

negative p/edge. de prepago o pago anticipado. de incumplimiento 

cruzado o cross del'ault. de compensación automática o set ol'F. de 

contingencia. de jurisdicción" (ley aplicable y tribunal competente). de 

inclusión de partidas en el presupuesto y de incumplimiento o det'ault. 

1. DE IGUAL PRELACIÓN DE ACREEDORES 

Pari Passu 

Esta cláusula, tambien llamada de trato no prel'erencial, contiene 

un compromiso a cargo del acreditado. consistente en otorgar a la deuda 

que se contraiga el mismo grado de prelación o preferencia con las 

demás "deudas externas". 

La cláusula de trato no preferencial es usada en el contexto de 

deudores corporativos típicos, ella está dirigida a asegurar que la 

propiedad y bienes del deudor estarán disponibles para satisfacer 

los- derechos de todos los acreedores en caso de banca rota. Cabe 

destacar que Ja banca rota de una compañía no es igual a la de un 

país soberano.. Una diferencia fundamental es que el país soberano 

difícilmente permitirá que se disponga de sus bienes,. 

particularmente de los situados en su territorio nacionaJ.83 

83 Stein Velasco~ José Luis, ob. cit., p. 149. 
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2. DE INTERESES 

~Es~ quizás la cláusula ,.;,ás importante de los contratos eurodólar, en 

ella se determina una tasa de interés, '"fl~tanteº o "variable", así como la 

forma de calcularlos. 

Los préstamos de interés variable se fijan en tasa Libar o en tasa 

Prime Rare. La determinación de intereses en los contratos eurodólar se 

realiza dos días antes de su aplicación, fijándose una tasa para 

operaciones de tres a seis meses, dependiendo de lo convenido .. misma 

que regirá durante ese término. La tasa de interés que se aplicará será 

equivalente al resultado que se obtenga de la media aritmética de las 

cotizaciones notificadas al agenr bank, por Jos Bancos cotizantes, 84 más 

una sobretasa llamada 'tasa fija o de "castigo", conocida como spread o 

diferencial. que es la ganancia del banco prestamista. Usualmente los 

intereses moratorias también se calculan aumen'tando el spread.B5 

El anatocismo es una práctica que se considera inmoral. ya que no 

es justo que se cobren intereses sobre . intereses a través de su 

capitalización. El artículo 363 del Código de Comercio establece que los 

intereses vencidos y no pagados no devengarán intereses. 

84 García Moreno y Saldaña Pérez, ob. cit., p. 21. 

85 Los bancos cotizantes son instituciones de primera clase muy activas Y 
prestigiadas en el mundo de las finanzas internacionafes. que pueden formar parte o 
no del sindicato de bancos prestamista y, entre otras cosas. determinan el monto de 
los intereses para tasas variables o flotantes, conforme al costo real del dinero. 
imperan'te en un tiempo determinado en el mercado financiero internacional. y no de 
manera caprichosa. 
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La práctica mexicana _refererite_ a la deuda - pública--externa; es 

común que en las conversiones de deüda se a~un=:;u1-en IOs i~l:ereses 

vencidos al capital, aumentando el importe total de la deuda; aunque en 

el corto plazo aparente una mejoría para el país deudor. as 

3. DE IMPUESTO O FISCAL 

Por regla general, en los contratos de crédito sindicado todos los 

pagos se realizan libres de impuestos de cualquier naturaleza. 

establecidos por el país del prestatario. En todo caso los impuestos 

(usualmente sobre el pago de intereses) se cargan al deudor. 

En aquellos países en que está prohibida la transmisión de la 

obligación fiscal del prestatario al prestamista, los intereses se aumentan 

en la misma proporción que el gravamen fiscal, de tal manera que el 

prestamista reciba el ingreso neto que recibiría de no existir fa carga 

imposit:iva. 

Es común que los contratos de deuda contengan una cláusula de 

carácter "neto .. que deban tener los pagos a cargo del deudor .. eS decir , 

que los intereses no sean objeto de descuento de impuesto sobre fa 

renta. Es usual que a los pagos a realizar se adicione la cantidad 

correspondiente al impuesto, con el objeto de alcanzar el "efecto neto" 

para el acreedor extranjero. 

86 Hamdam Amad. ob., cit., p. 91. 
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En algunos casos. por taita de poder negociador los -deudores 

absorven los costos de los impuestos que de o'tra suerte. deben abonar 

los pres'tamis'tas,. quienes además,. pueden acreditar la ret"ención que 

nunca ocurrió.. al contar con los recibos correspondientes que los 

deudores se comprometen a entregar. 87 

LEGISLACIÓN MEXICANA 

La legislación mexicana aplicable al impuesto que se genera por ef 

cobro de intereses. es la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISA) y en 

especial ef título V: De los residentes en el extranjero con ingresos 

provenientes de fuente de riqueza ubicada en territorio nacional". SS 

Ef articulo 1 de fa LISA. determina los sujetos obligados al pago del 

impuesto. dentro de los cuales quedan incluidos aquellos sujetos 

residentes en el extranjero que perciban ingresos procedentes de fuentes 

de riqueza situadas en territorio nacional. 

La actual USR hace girar el sistema impositivo sobre dos criterios 

principales: el de residencia y el de fuente de ingreso. 

87 Pellicer Bermeo,. Jaime .. Clausulado de las reesttt . .1cturdt:iontts. i'v1éxico,. Univt:rsiddd 
Autónoma Metropolitana - Azcapotzafco,. abril de 1990,. p. 6. 

88 Ley del Impuesto Sobre la Renta. México,. Colección PorrUa. 1994. 
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El artículo 1 de la LISA determina un régimen para los residentes 

en el país. que deben cubrir el impuesto sobre la totalidad de sus 

ingresos cualquiera que sea la fuente de riqueza de donde procedan 

(fracción 1). Para los residentes en el extranjero. la ley distingue entre 

quienes tienen un establecimiento permanente en el país (debió decir 

territorio nacional) de quienes no tienen dicho establecimiento. o cuyos 

:ngresos no pueden ser atribuidos a tal establecimiento (fracciones 11 y 

111); en estos casos. el impuesto se causará sobre los ingresos 

provenientes de fuente de riqueza ubicada en 'territorio mexicano. 

El artículo 1. fracción 111 de la LISA. a la letra dice: 

Las personas físicas y morales est:án obligadas al pago del impuesto 

sobre la renta en los siguientes casos. 

111. Los residentes en el extranjero, respecto de los ingresos 

procedentes de fuentes de riqueza situadas en territorio' nacional_. 

cuando no tengan un establecimiento permanente o b8~e.· fija 'en el 
' . ' - . . 

país, o cuando, 'teniéndose dichos ingresos, no sean··,-·atrit:iuibles a 

dichos establecimientos. 

·. 

Del precepto transcrito se desprenden diversas· interr.ogantes sobre 

el significado de. los siguientes conceptos: 

- Quiénes son residentes en el país o en el.extranjero? 

- Qué se entiende por territorio nacional? 

- Qué se entiende por establecimiento permanente?. 

- Qué se entiende por fuente de ingreso y cómo se· determina 

su ubicación? 
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Residencia. La LISR no especifica un concepto de reside_n_cia, 

por lo que acudimos __ al artículo 9 del Código Fiscal de la Federación, que 

señala tos casos en que tienen residencia,. tanto tas peisonas físicas 

como las morales. La fracción 11, a la letra dice: 

Se consideran residentes en territorio nacional 

11. A las personas morales que hayan establecido en México la 

administración principal del negocio. 

Salvo prueba en contrario se presume que las personas ffsicaS o 

morales de nacionalidad mexicana, son residentes en territorio 

nacional. 

De lo anterior se desprende que serán residentes en el extranjero, 

todas aquellas personas morales que no se encuentren· en la hipótesis 

descrita. 

Territorio nacional. Al respecto. el artículo 8 del Código 

Fiscal de la Federación. a la letra dice: 

USA es: 

Para efectos fiscales se entenderá por México,. país v t:erritorio 

nacional,. lo que conforme a la Constitución Política de los Estados 

Unidos Mexicanos integra el territorio nacional y la zona económica 

exclusiva situada fuera del mar territorial. 

Establecimiento permanente. De acuerdo al artículo 2 del la 

. .. . cualquier Jugar de negocios en el que se desarrollen t:otaf o 

parcialmente actividades empresariales entre otros. las 
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sucursales, -las- age_n_cias. las oficinas, las fábricas. los talleres, las 

instalaciones .... 

Fuente de riqueza y ubicación. A falta de una definición en la 

Ley, podemos determinarlo por el ingreso afecto al pago del impuesto, 

en otras palabras, por los hechos jurídicos que la ley regula como 

hipótesis de causación del impuesto. 

Hugo B. Margain considera que "la fuente del ingre.so. gravable es 

el lugar donde se obtiene la utilidad base del 

independientemente de la nacionalidad o de la residencia del sujeto ••... 

los ingresos derivados de la imposición de capitales_ tienen - s_us' fuentes 

donde reside el deudor 89 

Conforme al artículo 1 54 de la LISA, "Tratándose de ingresos por 

intereses se considerará que la fuente de ,;iqu~~~>·s~·,' ... e~-~ue;,~¡..a-- en 

territorio nacional, cuando en el país se coloque o i_~vÍEÍh~ ~I ~~pi~al ... ". 
;_·,~~-:' -:.-,·:-- ~'-:~\ ~::·~,~;: __ ; 

Por lo anterior. se desprende que un~'re~ideri1:e';~en'.'el·exterior que 

reciba intereses que tengan su fuente:_-de ;~~qG-~z~ ·-~n:-;_-1:~-r~itor·i~. :··~aéiona~, 
deberá pagar el ISR. 

Sin embargo, el artículo 1 54, inciso A, del mismo ordenamiento 

89 Okhuytsen Johnson, Eduardo, Impuesto sobre la renta de las personas físicas, 
México, Humanitas, 1986, p. 252. 
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enumera los casos de excepción en que no se pagará el ISR. en los 

siguientes términos: 

Se exceptúa del pago del impuesto sobre la renta a que se refiere el 

artículo anterior,. ros intereses que se mencionan a continuación: 

J. Los que se deriven de créditos concedidos al gobierno federal, a 

fas entidades no financieras del sector público .••..•• 

11. Los que se deriven de créditos a plazo de tres o más años, 

concedidos o garantizados por entidades de financiamiento 

residentes en el extranjero, dedicadas a promover la exportación 

mediante el otorgamiento de préstamos o garantías en condiciones 

preferenciaJes ....•. 

En consecuencia. en el caso de México,. los acreedores de deuda 

pública externa residentes fuera del territorio nacional,. es-rán exentos del 

pago del ISR por los intereses recibidos. Por lo anterior. considero que 

debido a una crfsis financiera que sufre el país. las autoridades han 

querido otorgar mayores beneficios a los acreedores, con el objeto de 

situar en una mejor posición de negociación al gobierno mexicano, para 

el caso de requerir mayores financiamientos. 

4. DE REPARTO PROPORCIONAL DE PAGOS 

Sharing oF Payments 

En los contratos en que hay pluralidad de acreedores los pagos 

deben de hacerse a pro rata, por lo que ningún banco puede recibir un 
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pago mayor a la proporción que le corresponde de acuerdo con su 

participación en el pago proporcional que reciban los demás bancos. 

5. DE COMPROMISO NEGATIVO 

· Negative Pledge 

La clausula de compromiso negarivo. tambien conocida como de 

garantra negativa o negative pledge. tiene como finalidad evitar que un 

deudor otorgue garantías sobre sus bienes en favor de un tercero 

(acreedor). sin el expreso consentimiento de los acreedores proteguidos 

por esa cláusula. 

Además. mediante la negative p/edge también se trata de evitar 

que algún deudor desesperado. con tal de obtener financiamiento. 

conceda mayores garantías a un acreedor posterior, de las otorgadas a 

los acrredores anteriores. En un momento determinado, dicha situación 

puede provocar la insolvencia del deudor en perjuicio de acreedores 

anteriores. 

Mediante esta cláusula se establece un límite a la capacidad del 

deudor para otorgar hipotecas o gravámenes sobre sus activos o 

ingresos con el objeto de garantizar otras deudas. para así evitar que el 

deudor otorgue un tratamiento preferencial a unos créditos (en cuanto a 

garantías). en perjuicio de otros. 
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En los convenios de reesuucturación de deuda externa. la negative 

pledge c/ause complementa la protección de un deudor buscada a 

través de la llamada cláusula de trato no prererencialººo.parf·passu para 

asegurar .. que los acreedores subsecyentes compartfrán condiciones 

iguales en beneficios y no superiores a las otorgadas al acreedor de la 

deuda restruct:urada. 90 

En ocasiones se pacta que, com'o ·consecuencia de la violación de 

la negative pledge, las garantías. adicionales: otorgadas a un acreedor 

post"erior, 

anteriores. 

automáticamente se a los acrredores 

En relación al alcance de la negative pledge clause, es una práctica 

común que los acreedores pretendan que su ·redacción sea en forma tan 

amplia que cubra al pafs deudor en si mismo (entidades presentes y 

futuras controladas por el gobierno). Sin embargo, con el objeto de 

disminuir los efectos y alcances . de una clausula de ese tipo se 

generalizado la enumeración de tipos específicos de seguridades y de 

intereses prohibidos. 91 

Uno de los problemas más complicados es el de la redacción de la 

negative p/edge clause para delimitar su alcance y excepciones. ya que 

algunos países deudores para evitar su aplicación crean nuevas 

agencias a la que transfieren diversos bienes. y autorizan que los pueda 

90 Stein Velasco .. Luis .. ob. cit ... pp. 150 y 151. 

91 Ibídem, p. 149. 
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dar en garantía sobre deudas, o bien, imediante algún mecanismo que 

por no estar previsto, su implementación puede no e violar la cláusula--de-

garantía negativa. 

Un ejemplo de tales mecanismos que ha -tenido gr~n popularidad 

entre los países deudores. es la colocación de un depóSito 

bloqueado en un banco bajo circunstancias en las que un 

incumplimiento por el deudor de un préstamo· heCho por ese mism~ 
banco podría dar origen a un derecho inmediato de acción contra el 

depósito .92 

6. DE PREPAGO O PAGO ANTICIPADO 

Esta cláusula prohibe o limita el prepago o pago anticipado, debido 

a que por lo general los bancos no prestan con dinero propio, y en la 

fecha que se determina para el pago, los bancos ya tiene comprometido 

el dinero, ya sea para préstamo o bien para pago, por lo que consideran 

que si reciben el dinero anticipadamente, corren el riesgo de tenerlo 

inactivo por un tiempo. 

Por lo general, se penalizan los pagos anticipados en una pequeña 

proporción que va del 0.25 por ciento al 0.75 por ciento de la cantidad 

92 tbidern. p. 151. 
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prepagada, y se establecen reglas relativas a montos y tiempos de 

prepagos.93 

·Las estipulaciones de prepago que antes permitían su realización 

están ahora muy condicionadas. Esto, en el caso de deudas 

reestructuradas, responde al concepto de que si el deudor '.tuvo. que 

reestructurar su deuda por taita· de fondos; entonces. ·¿cómo tiene 

recursos para prepagar? 

La compra que realicen los .deudores .de su papel ·en el mercado 

secundario, que en ocasiones es más::bajo, equivale a un .Prepago a 

ciertos bancos en de~rimlentc>. d~I prorrateo; ya que ·está prohibido en 

virtud de qu~ sólo algurios tiari~os ve,~den el ~apel. 94 

El prepagC) ~rorrateados~·ha ligado a los organismos multilaterales 
' . ' 
como· el FMI,· BIRF y:· BID, para évitar que éstos reciban un tratamiento 

más favorable. 

Otro elemento perjudicial del prepago consiste en que sólo se 

permite a los deudores realizar prepagos contra los vencimientos más 

93 En el Conven;o de reestructuración de deuda de Venezuela .. en 1986 .. se acordó 
que Venezuela no podría prepagar .. por ejemplo .. ningún tramo sin prorratear ~ todos .. 
en la medida en que dicho prepago rebasara el tope máxhno permitido. -P3_Uicer 
Bermeo .. ob. cit ... p. 6. 

94 lbidem, p. 4. 
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lejanos de su deuda. por lo que consideramos que se debería permitir a 

los deudores adquirir su papel sin que operara el prorrateo y aplicarse a 

los vencimientos que designaran~los deudores . 

7. DE INCUMPLIMIENTO CRUZADO 

Cross DeFau/t 

Este tipo de cláusulas colocan a todos los acreedoresa que son 

parte en los diversos créditos en igualdad. en términos de poder de 

negociación y disponibilidad de remedios en caso de que el deudor 

incumpla cualquier convenio crediticio.95 ya que se es"tablece establece 

que el contrato de préstamo se considerará incumplido si el deudor 

incumple cualquiera de sus otros contratos de préstamo. incluso aquellos 

con otros acreedores, 96 o el Estado del deudor declara una moratoria. El 

incumplimietno en tales circunstancias puede dar lugar al vencimiento 

anticipado de la totalidad de los adeudos existentes. en virtud de otros 

contratos o convenios. 97 

La cláusula cross deFault se ha ido matizando de manera tal que en 

algunas ocasiones se limita el "cruzamiento" a obligaciones externas 

95 Stein Velasco, Jose luis. ob. cit .• p. 118 

96 García Moreno .. Víctor Carlos y Hernández Ochoa .. Cesar. "Aspectos jurídicos del 
endeudamiento externo y la renegociación reciente de México", Estudios en homenaje 
a la doctora Yolanda Frías, México, Instituto de Investigaciones .Jurfdicas .. UNAM. 
1991,p.122. 

97 Vázquez Pando, Fernando Alejandro, La crisis de la deuda externa y los 
desequilibrios constitucionales, ob. cit .• p. 1 1 6. 
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derivadas de financiamientos, estabfecciendo niveles de rninimis, montos 

límite sobre los cuales el acreditante podrá "acelerar" los vencimientos, 

de taJ manera qUe si el incumplimiento es por un monto inferior, no 

opera ef vencimiento anticipado. 98 En otors casos se concede cierta 

flexibilidad al cruzamiento, mediante el acuerdo de periodos de gracia de 

1 O a 1 5 días contados a partir del aviso de incumplimiento que emita el 

acreedor a su deudor, con el propósito de que éste corrija su 

incumplimiento. 

En tales cláusulas es frecuente que el cruzamiento (incumplimiento) 

no se limite a obligaciones del deudor. sino que abarque a las 

agencias y dependencias del deudor. Esto .. en el caso del Estado 

mexicano.. ocasiona que la totaHdad de la deuda pública quede 

entrelazada a través de tal tipo de cláusulas, pues en los contratos 

con el sect:or público suele hacerse el cruzamiento con las 

obligaciones del Estado mexicano. 99 

En ocaciones el alcance de la cláusula cross deFau/t es muy 

amplio, ya que hace referencia a incumplimientos incurridos, no: solo por 

cualquier entidad deudora del sector público, sino "también: del sector 

privado, previstos en cualquier acuerdo de crédito. 1º.°, .. 

<. ' • --- ' ~ 

98. PeUicer Berrrieo, Jaime, Estructura jurídica y leves que rigen la aCtividad ci-editicia, 
inédito .. p. 29. 

99 Ibídem, p. 115. 

100 Stein Velasco, José Luis, ob. cit .. p. 1 58. 
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Resumiendo, el incumplimiento a una obligación crediticia por parte 

del deudor puede provocar el vencimiento de fa totalidad de los adeudos 

existentes. Sin embargo, estas cláusulas únicamente operan para los 

deudores,. ya que no existe consecuencia similar para el caso de 

incumplimiento por parte de los acreedores. 

B. DE COMPENSACIÓN AUTOMÁTICA 

Set oFF 

Esta cláusula también llamada set oFF o de cargo en cuentas, se 

refiere a fa posibilidad de que el acreedor o acreedores dispongan de 

activos del deudor cuando éste incumpla con sus obligaciones. Por 

ejemplo, disposición de cuentas bancarias del deudor, que no 

necesariamente tienen que estar en bancos ubicados en el país acreedor. 

En otras palabras, esta cláusula contiene una autorización para que 

los bancos dispongan de los recursos en cuentas de deudores para cubrir 

sus obligaciones en caso de incumplimiento. 

En algunos casos, el alcance de la cláusula cubre las cuentas. de 

los bancos centrales o gobiernos garantes y no solo las de los -_deudores 

directos. 

Sería conveniente que esta cláusula operara como e_n el pasado, 

que sólo permitía fa compensación por falta de pago declarado o por 



.· 

129 

incumplimiento certificado (una orden judicial) y no como una opción 

abierta del deudor. 101 

9. DE CONTINGENCIA 

Este tipo de cláusulas se encuentran sujetas a ciertas 

circunstancias o hipótesis que al presentarse hacen variar el monto que 

por servicio de la deuda un país tiene que pagar a sus acreditantes. En la 

mayoría de los casos.. son cláusulas de contingencia en materia de 

exportaciones totales o de un producto en lo particular. Algunos países 

latinoamericanos han pactado '"cláusulas de contingencia sobre sus 

exportaciones". México ha pactado es'ta cláusula con relación a 

exportaciones petroleras. 102 

10. DE JURISDICCIÓN 

El objeto principal del banco extranjero, como prestamistas, es 

asegurar el reembolso del crédito y el pago de los intereses. Por eso 

1 01 Pellicer Bermeo. "Clausulado de fas reestructuraciones .... ob. cit •• p. 9. 

1 02 Saldaña Párez. Juan Manuel. "Vinculación deudc: cxtcrr.a \t petréleo con el 
Tratado de Libre Comercien, Derecho económicq, Revista de los profesores de las 
materias económicas de la Facultad de Derecho de la UNAM. núm. 5, febrero de 
1992. 
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resulta lógico que quiera evitar que fa efectividad del crédito pueda ser 

afectada por modificaciones posteriores de fa legislación del Estado 

deudor. Esta es una de fas principales razones por fas que en estos 

contratos se suelen insertar cláusulas expresas sobre jurisdicción y 

legislación aplicable que tienden a garantizar fa independencia del crédito 

de toda influencia de fa parte deudora, por fo que estas cláusulas son de 

fas más importantes del contrato. 103 

Por fo general, tanto fa ley aplicable como el tribunal competente 

respecto a fas controversias derivadas de los contratos de deuda 

externa, es fa de los países extranjeros en donde se sitúan los bancos 

acreedores. (Londres, Inglaterra y New York. Estados Unidos). Sin 

embargo,. algunos juristas opinan que en virtud de su soberanfa, un 

Estado no puede· ser juzgado en los tribunales de otro Estado, ni está 

obligado a acatar su fallo o sentencia por tener inmunidad respecto a Ja 

jurisdicción y ejecución. Sin embargo, conforme a la Ley de Inmunidad 

soberana extranjera de los Estados Unidos, un es'tado extranjero si puede 

ser demandado ante cortes estadounidenses, cuando, entre otros casos, 

se trate de actos j'ure gestionis, o bien cuando el estado renuncie 

expresa o tácitamente a su inmunidad soberana, tanto de jurisdicción 

como de ejecución . 

... el Gobierno mexicano está sujeto en todo momento al derecho 

nacional y, en su interacción con ot:ros países al derecho 

internacional ... incurre en obligaciones mercantiles. muchas de estas 

103 Samtlebem. Jürgen. ob. cit .• p. 2. 
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internacionales. y que ha sometido al derecho extranjero Jos efectos 

jurídicos de determinados contratos, concretamente fo relativo a las 

operacines internacionales de crédito. A guisa de ejemplo tenemos 

el Convenio de Reestructuración del 4 de febrero de 1990, donde el 

gobierno federal y ciertas entidades públicas redocumentaron sus 

pasivos externos, y en cuyos instrumentos se estipuló una cláusula 

de derecho aplicable con sometimiento inequívoco al derecho 

sustantivo del estado de Nueva York ..• EI hecho cierto es, que el 

gobierno mexicano sin la investidura de jure imperii ha 

consensualmenbte accedido al derecho extranjero para que rija las 

consecuencias jurídicas de un gran número de empréstitos 

internacionales, situación que es 

soberana 1 0 4 

común en la llamada deuda 

1 1. DE INCLUSIÓN DE PARTIDAS EN EL PRESUPUESTO 

En este tipo de cláusulas, el país deudor se obliga a incluir en su 

presupuesto de egresos los montos suficientes para hacer los pagos 

previstos en el contrato. En el caso mexicano, conforme a lo previsto en 

el artículo 73, fracción VII de la Constitución, corresponde al Congreso 

mandar pagar la deuda nacional, y evidentemente las facultades del 

Congreso no son susceptibles de contratación. 105 

104 López-Verlarde, Estrada. Rogelio. "El sometimiento al derecho extranjero por 
medio de la cláusula de dercho aplicable", .Jurídica, Anu.3:-io del Departamento de 
Derecho de la Universidad Iberoamericana, núm. 23, 1 994, p. 443. 

1 05 Vázquez Pando. La crisis de la deuda externa y Jos desequilibrios 
constitucionales,ob. cit., p. 112. 
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-12.- DE INCUMPLIMIENTO 

Default 

Mediante la cláusula de incumlirniento se faculta a los acreedores a 

demadar el pago de un crédito antes del vencimniento de la fecha 

originalmente convenida. bajo ciertas cicunstancias. A esa facultad de 

demandar anticipadamente un crédito se le denomina aceleración. 

En esta cláusula se establecen y limitan las causas de rescisión o 

terminación anticipada de la relación contractual y sus consecuencias. 

"Los casos de incumplimiento pueden dividirse en dos categorias 

básicas: al expresa negativa de pago de la deuda y. bl otras 

causales .. "106 

Las causas más comunes son: incumplimiento en el pago puntual y 

completo de principal o intereses; incumplimiento de cualquier obligación 

a cargo del prestatario (violación o falsedad de declaraciones. revocación 

de permisos gubernamentales); pérdida del país deudor de su membresfa 

con el FMI, o de simplemente de su derecho a utilizar las facilidades que 

ofrece. Las causas de rescisión tienden a ser extremadamente detalladas 

con el objeto de proteger al máximo al acreedor. 

En caso de falta de pago puntual o por obstáculos técnicos que se 

señalan en el contrato (Por ejemplo, no entregar estados financieros a 

1 06 Stein Velasco .. .José Luis .. ob. cit ... p. 1 53. 
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tiempo) se puede recurrir a la rescisión por incumplimiento. Sin embargo, 

a_unque _ en la práctica esta cláusula no ha operado por--considerar los 

acreedores que su aplicación provocaría mayores complicaciones, ha 

brindado a estos una posición más fuerte de negociación en las 

reestruc'turaciones. 
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CUARTA PARTE 

LA TEORÍA 
DE INMUNIDAD SOBERANA 

DE LOS ESTADOS 
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l. INMUNIDAD DEL ESTADO 

Se debe distinguir entre la teoría de inmunidad soberana del Estado y 

otras. teorías .. como las relativas inmunidades y privilegios de agentes 

diplomáticos y consulares que se encuentran codificadas en tratados 

multilaterales que han sido suscritos por la mayoría de los países que 

forman parte de la comunidad internacional. 

En relación a la doctrina de la inmunidad del Estado, existe una 

gran resistencia a la codificación y unificación de las reglas aplicables, 

debido, en opinión de algunos juristas, a que IQs países socialistas y 

algunos en vías de desarrollo se niegan a abandonar; la teoría de la 

inmunidad absoluta del Estado. 

El concepto de inmunidad del Esta'éto ·_-.encierra el principio 

consistente en que los actos de un Estado no pueden ser materia de un 

procedimiento de carácter judicial o ser embargados o ejecutados sus 

bienes sin su consentimiento. En otras palabras. la inmunidad de Estado 

contiene dos aspectos fundamentales que son: la inmunidad de 

jurisdicción Y· la inmunidad de ejecución. 



.-

136 

La inmunidad soberana de los estados (inmunidad de jurisdicción y 

de_ ejecución) es un principio de derecho internacional, fundad_o _en la_ 

noción-de-igualdad_e--independencia de soberanías que consiste en que 

todo Estado soberano es inmune a la jurisdicción de otro Estado 

soberano. 107 

La doctrina de la inmunidad del Estado tiene su origen en la 

antigua regla feudal par in paribus non habet i1T1perii, que establece que 

no existe imperio entre iguales, por lo que los señores feudales sólo 

podían ser juzgados por sus superiores. Esta regla aplicada a los estados, 

prohíbe que un Estado pueda ser demandado ante los tribunales de otro 

Estado. ya que éstos poseen los mismos derechos. tienen un rango de 

igualdad e independencia entre sí. y. por lo tanto, ninguno es superior al 

poder soberano del otro: 1oa 

Durante los siglos XVIII y XIX se desarrolló la doctrina de la 

inmunidad absoluta del Estado, que era ilimitada en su alcance v se 

fundaba en los principios de independencia e igualdad soberana de 

los est:ados ........ Esto significaba que todo Estado renunciaba a una 

parte de su jurisdicción territorial, normalmente exclusiva y 

absolut:a, siempre que un Estado extranjero se encontraba sometido 

107 López Velarde-Estl'"ada, Rogelio, Incumplimiento contratos de crédito 
internacionales por entidades públicas extranjeras causados por la imposición de 
control de cambiO'S" El caso de México, Petr-óleos Mexicanos, 1991. p. 32. 

1 OS Sorensen. Max. Manual de derecho internacionar Público. México. FCE. 1992. 
p. 413. 
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a un procedimiento en sus tribunales o siempre que la propiedad de 

un Estado extranjero fuera rTiateria de acción. 109 

La inmunidad de los estados se. funda en el concepto de igualdad 

soberana. el cual. como es bien sabido. ha sido objeto de amplios 

debates y estudios. desde puntos de vista tan variados como el de la 

Ciencia Política. la Economía. la Filosofía y el Derecho· Internacional. 

entre otros. 

Etimológicamente. soberanía es lo que está. encima de todo (de 

super. sobre. se formó superan/a, soberanía. palabra que según algunos 

deriva de super ornnia. sobre todas las cosas). 110 

La soberanía nació a finales de la Edad Media como resultado de 

las luchas entre el rey francés y el imperio. el papado. y los señores 
, ... '' 

feudales. De esas luchas nació un poder que no reconocía .. a otro 

superior o por encima de él. La soberanía es la libre determinación del 
-,- -

orden jurídico o. como afirma Herman Heller es "aquella· ur:iidad decisoria 

universal y eficaz''. 111 

La soberariía se manifiesta en dos ámbitos: interno' y exté'rno;_ En el. 

ámbito interno. el Estado (soberano) es la autorid~d·ci·pode/supe~ior que 

ejerce sus funciones de manera plena· y absoluta. ~s la ,~oluntad ITi~xima 

109 lbidern. p. 413: 

11 O Tena Aamfrez, Felipe~-- ob.- cit~~ P._ 19.; 

111 Carpizo,. .Jorge, DiccignaÍ-io jurídico mE!xicano~ Voz: soberanía, ob. cit... p. 2936. 



138 

dentro de un determinado territorio; sin embargo, la autoridad estatal 

está sujeta,-limitada a __ un_ orden jurídico, de tal suerte que no puede 
- - ~ ~ - - - o --- ""' - -_ - - - - -

ejercer su poder en forma arbitraria_ frente a los particulares. 

La soberanía en el ámbito externo consiste en la independencia e 

igualdad del Estado frente a los demás estados. Esto implica que un 

Estado goza de inmunidad respecto a los órganos jurisdiccionales de los 

demás estados,. evitando así,. la supremacía de unos estados respecto a 

otros. 

1. INMUNIDAD DE JURISDICIÓN 

INTERNA Y EXTERNA 

Hay ocasiones en que e! Estado, para alcanzar sus fines, necesita 

estar fuera de la jurisdicción de sus tribunales nacionales, por lo que 

goza de- inmunidad de jurisdicción en los casos en que la propia 

legislación lo señala. 

A. INMUNIDAD ESTATAL EN EL ÁMBITO INTERIOR 

La inmunidad estatal -_en e el 'ámbito interior tiene su origen en el 

sistema feudal, eri-el qué: el se-ñ;,,r f~ud'al era quien resolvía las dispu-::as y 

controversias entre sus súbditos, :y los actos del señor feudal eran 

enjuiciados por otro señor feudal más poderoso o bien por el rey. quien 
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era absolutamente inmune al no poder ser juzgado en sus propias cortes, 

y no existir cortes superiores para juzgarlo. 112 

Actualmente, en la mayoría de los países está vigente. en 

diferentes grados, el concepto de inmunidad estatal, limitada a los casos 

especificados en las leyes internas por _razones de soberanía, orden 

público o seguridad nacional. 

Sin embargo, un exceso de inmunidad de jurisdicción interna del 

Estado provoca injusticias al dejar al particular en estado de indefensión 

ante la autoridad, ya que no está en posibilidad de ejercer una acción en 

contra del Estado. 

B •. INMUNIDAD ESTATAL EN EL ÁMBITO EXTERIOR 

Conforme. al derecho internacional. los estados: extranjeros gozan 

de inmunidad de jurisdicción de los· tribunales rléÍcionalés:de otro Estado. 

La evolución de la doctrina de la inmunidad s~berária en el ámbito 
- . - . ~· - . -

exterior se ha planteado de dos formas: una absoluta y la otra relativa o 
restringida. 

La inmunidad soberana como doctrina del derecho internacional 

11 2 En el antiguo sistema feudal inglés existía el llamado petition of rights que era un 
procedimiento ante un tribunal. por medio del cual un súbdito reclamaba la restitución 
de bienes muebles e inmuebles. en posesión de la corona. por considerar tener un 
derecho que lo legitimaba. 
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fue reconocida por primera vez en 1812, cuando el presiden-te de Ja 

Suprema Cort:e Just:icia de los Estados Unidos, el juez Marshall, 

apoyando una recomendación del Departamento de Es1:ado, emitió su 

fallo en el caso The Schooner Exchange Vs. Me. Fadden, en el cual 

ciudadanos norteamericanos demandaron al gobierno francés ante 

1:ribunales d~ Est:ados Unidos para obtener el embargo de un buque que 

se encontraba en un puerto norteamericano, y que, supuestamente .. 

poseía ilegalmen1:e el gobierno francés. 

La defensa opuso la excepción de inmunidad soberana, por lo que 

el Es1:ado francés no podía ser demandado en 1:ribunales de Es1:ados 

Unidos. La Cort:e americana consideró procedente Ja defensa y resolvió 

que no se podía sujetar un Estado extranjero a un procedimiento judicial 

en Estados Unidos, por Jo que el buque no podía ser embargado. 

La corte norteamericana emitió su fallo en el sentido de reconocer 

la inmunidad soberana del Estado extranjero (Francia) con base en el 

principio de reciprocidad, considerando que una resolución en sentido 

contrario, violaría, por un lado, los principios de independencia y libertad 

de Jos es1:ados, al pretender las cortes de un Estado juzgar Jos actos de 

otro, Jo que implicaría superioridad y coacción de un Estado sobre otro; 

y, por el otro lado, se lastimaría el honor y dignidad de sus pares, ya que 

sería humillante la sujeción de un Estado a un procedimiento judicial, 

además de ser incompatible con Ja conducta diplomática y las relaciones 

exteriores. 

En su fallo, Ja corte reconoció el principio de inmunidad soberana 
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de un Estado extranjero, sin excepción (inmunidad absoluta) ya que 

consideró que el no reconocimiento de la inmunidad de un Estado 

implicaría una interferencia en su soberanía ... y señaló que la jurisdicción 

sobre actos comerciales de otro Estado sería equivalente a una declación 

de guerra. 113 

La decisión de la corte se basó en los siguientes razonamientos: 

A. Un reconocimiento a la práctica internacional, como una· 

norma de derecho consuetudinario; y 

B. Una deferencia (del Estado del foro) a la dignidad y el 

honor de otro Estado, conforme a la ley nacional. Esto significa que la 

inmunidad soberana debe considerarse como un principio basado en eJ 

consentimiento expreso o tácito del Estado anfitrión otorgado por 

razones de poJitica exterjor. con base en la reciprocidad. 

Durante el siglo y medio posterior a que el juez Marshall emitiera 

su fallo con base en la recomendación del Departamento de Estado, las 

cortes norteamericanas continuaron con dicha práctica al resolver los 

casos de inmunidad de un Est"ado extranjero. 114 

113 Hannon, John P., "Foreign sovereign immunity and the act of state: The need 
fer a commercial act exception to the commercial act exception ... University of San 
Francisco Law Review. vol. 17. verano de 1983, p. 776. 

114 Stevenson. John R. y otros. "United States law of sovereign immunity relating to 
international financia! transactions ... lnternationaf financial law. Lending capital 
transfers and intítutions. 2a. ed .• Published by Euromoney Publications. volume l. p. 
99. 
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A finales del siglo XIX y principios del siglo XX el principio de 

inmunidad absoluta del Estado había sido aceptado por el derecho 

in'ternacional. 

A mediados del siglo XIX. se incrementó la relación económica y 

comercial entre est:ado y particulares, como consecuencia del cambio en 

las ideas de /alssez Falre que limitaban el papel del estado a la seguridad 

pública. impartición de justicia. educación y otras ac"tividades en las que 

los particulares no es'tuvieran interesados. Lo an'terior amplió su campo 

de acción permitiéndole. por una parte. participar en actividades que 

anteriormente estaban reservadas a particulares y., por fa otra .. 

incrementar sus relaciones económicas y comerciales (coritractuales) con 

particulares. en un plano de desigualdad. ya que se reservaba el 

privilegio de la inmunidad es"ta"tal. 

Por lo an"terior. al presen"tarse alguna con"troversia en"tre Es"tado y 

particulares. és"tos se encon"traron en un plano de desigualdad al no 

poder ob"tener el cumplimien"to de las obligaciones a cargo de aquél por 

la vía judicial. 

An"te esa situación. el único recurso que tenía el particular 

extranjero consistía en invocar la protección diplomá"tica de su gobierno. 

con el objeto de que fuera éste quien reclamara al otro Estado el 

cumplimien"to de sus obligaciones. Sin embargo. el particular no siempre 

puede obtener la interposición diplomática. ya que por ser un derecho 

del Estado. es éste quien decide si se interpone o no, dependiendo de 

factores de tipo político y económico. entre otros. 
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Posteriormente, se comenzaron a plantear excepciones a la regla 

de inmunidad absoluta del Estado, a tal grado, que actualmente se 

encuentra casi universalmente desterrada. En primer término, se 

abandonó el principio de inmunidad absoluta del Estado en el ámbito 

interno, poniendo al alcance de los particulares los mecanismos legales 

que les permiten demandarlo ante sus tribunales en el caso de 

incumplimiento de sus obligaciones, con excepción de los casos que 

determinan las leyes. 

Al término de la Primera Guerra Mundial se planteó la teoría de la 

inmunidad restringida del Estado en el ámbito internacional, que le 

concede inmunidad, sólo en relación a sus actos de jure irnperii (actos 

soberanos o de derecho público) y se le niega para los casos en que 

realiza actos de jure gestionis (actos comerciales o de derecho privado). 

La jurisdicción de un Estado no es meramente territorial (presencia 

física en el territorio o en relación con el mismo) ya que existen ouos 

puntos de vinculación tales como el orden público, consideraciones de 

carácter fiscal, la nacionalidad, el concepto de forurn prorrogaturn o 

forurn contractus y la autonomía de la voluntad de las partes. Uno de los 

criterios en que se basa la teoría de la inmunidad restrictiva es la 

distinción en1:re los actos o actividades que realiza el Estado en función 

de su poder público o autoridad soberana, acta de jure irnperii, regidos 

por el derecho internacional público. y por los cuales el Estado no puede 

ser juzgado por los tribunales internos de otro Estado, ya que goza de 

inmunidad de jurisdicción. Sin embargo. un Estado si puede ser juzgado 

por las cortes de otro Estado, con relación a los actos que realiza como 
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cualquier particular o persona privada, es decir, fuera de su actividad 

como soberano, llamados acta jure gestionis, regidos por el derecho 

internacional privado. 11 s 

En otras palabras, conforme a la doctrina de la inmunidad 

restringida, un particular puede demandar ante los tribunales de su país a 

un Estado extranjero, sólo por actos comerciales o de derecho privado. 

El problema fundamental de la teoría de la inmunidad restringida de 

los estados radica esencialmente en encontrar criterios uniformes para 

diferenciar los actos jure irnperii (públicos) de los jure gestionis 

(privados). Los tribunales nacionales han invocado dos criterios: 

1 . Naturaleza jurídica del acto. Para considerar a un acto 

como privado es necesario que cualquier individuo pueda realizarlo; de 

manera tal que si dicho acto es realizado por el Estado, éste es 

responsable, igual que un particular. A contrario sensu, si se trata de un 

acto que solo puede efectuar el Estado, será considerado como público, 

y por lo tanto inmune. 

2. Propósito final u objeto del acto. Depende del fin que se 

pretenda alcanzar con la realización del acto. Sin embargo, el problema 

que se presenta consiste en que por su naturaleza todos los actos 

realizados por el Estado tienen un fin público. 

115. García Moreno, Víctor CarJos y Hernández Ochoa, César ... Aspec'tos jurídicos del 
endeudamiento externo y la renegociación reciente de México••, ob. cit., p. 12. 
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En la mayoría de los contratos de empréstitos internacionales se 

incluyen cláusulas en las que se prevé, por una par"te, la renuncia 

expresa de la inmunidad del Estado deudor y, por la otra, que tanto el 

tribunal competente como la ley aplicable al contrato serán los del lugar 

en que se encuentre domiciliado el banco principal, esto es Nueva York 

(Estados Unidos) o Londres (Inglaterra). Tanto Estados Unidos (1976). 

como el Reino Unido ( 1 980) cuentan con una ley que regula la materia 

relativa a Ja inmunidad soberana de los Estados extranjeros. 

El número de demandas entabladas ant:e tribunales 

norteamericanos o ingleses, en contra de países deudores, por 

incumplimiento en sus compromisos pecuniarios internacionales es muy 

reducido. La mayor parte de Jos casos en contra de México se han 

ventilado ante tribunales de Nueva York, motivo por el cual en el 

presente trabajo únicamente se analiza la Ley de Inmunidad Soberana de 

los Estados Unidos de América. 

1!. LEY DE INMUNIDAD SOBERANA EXTRAN.JERA DE LOS ESTADOS 

UNIDOS DE AMÉRICA DE 1976 CLISE) 

El procedimiento y requisitos para otorgar inmunidad a un Estado 

extranjero difiere en cada régimen jurídico. sin embargo. existe una 

marcada tendencia ·a la armonización de criterios. 
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Antes de 1 976. el Departamento de Estado de los Estados Unidos, 

realizaba la det:erminación sobre la procedencia o improcedencia de 

inmunidad de •Jn Estado extranjero, con base en la información remitida 

por la embajada de los Estados Unidos en ese país o por los abogados 

que llevaban el caso. Cuando el Departamento de Estado determinaba 

que se le debería reconocer inmunidad a un Estado extranjero .. enviaba 

dicha determinación a manera de sugerencia, a la corte o tribunal en que 

se encontraba pendiente de resolver una acción. Tal sugerencia era 

aplicada por Ja corte como si fuera obligatoria. En otros países no se ha 

tenido esa práctica de determinaciones emitidas por el Ejecutivo, con 

carácter obligatorio para el Poder .Judicial, y se ha dejado a éste la 

decisión sobre Ja procedencia de inmunidad de un Estado extranjero. Sin 

embargo, con la Ley de Inmunidad Soberana de los Estados Unidos de 

América CLISE), o Foreign Sovereign lrnrnuniries Act of 1976, se ha 

abandonado dicha práctica para dejar al Poder ,Judicial (cortes) la 

decisión sobre la procedencia de inmunidad de un Estado extranjero. 116 

Los particulares que realizan transacciones con estados extranjeros 

han querido asegurarse que, en el caso de que se presente algún 

conflic"to que se tenga que resolver mediante un procedimiento judicial, 

existan en el contrato respectivo, cláusulas relativas a tribunal 

competente, ley aplicable ("tanto en fo sustantivo como en lo 

procedimental) y ejecución de la sentencia o resolución que, en su caso. 

emita el tribunal. 

116 S1:evenson, ob. ci1:., p. 100 y 101. 
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A partir de 1952, con la llamada Carta Tal:e, enviada por Jack B. 

Tal:e, asesor jurídico del Departamento de Esl:ado ~de Estados Unidos, al 

Procurador General, le comunicó la adopción de la doctrina res1:ric1:iva de 

la inmunidad estatal. conforme a la cual se reconoce inmunidad soberana 

a un Estado respecto a sus acl:os de carácl:er público o soberano Vure 

irnperli1, y no así, en relación a sus actos de carácl:er privado Vure 

gesrionis). 11 7 

Sin embargo, en la Carta Tate no se señalaron los criterios para 

distinguir los actos jure irnperii de los jure gesrionis. Fue hasta 1964, 

cuando el juez Smith, en el caso Vicrory Transporr /ne. ~- Coniisaria 

General de Abastecirnientos y Transportes, estableció una distinción 

conforme a la cual los actos sujetos a inmunidad eran, entre otros, los 

actos administrativos internos; los actos de las fuerzas armadas y lo 

relativo a la deuda externa. 1 lB 

Resumiendo, antes de 1977, cuando un Estado extranjero era 

demandado en una corte norteamericana, generalmente, a través de la 

vía diplomál:ica y no por la vía judicial, solicitaba al Departamento de 

117 "En este contexto. no fué Ja judicatura sino el ejecutivo estadounidense el que 
después de casi siglo y medio promoviera un cambio en razón de la teoría restrictiva. 
por medio de la llamada ·Carta Tate ~ ... fundamento la necesidad de adoptar la 
doctrina restrictiva en virtud de su creciente aceptación en otros foros y también la 
creciente intervención de las empresas públicas en el comercio internacional". lópez • 
Velarde Estrada. Aogelio. *'Algunas consideraciones en materia de inmunidad soberana 
a fa luz del Derecho positivo norteamerciano". Jurídica, Anuario del Departamento de 
Derecho de la Universidad Iberoamericana, núm. 21, 1992. pp. 207 v 208. 

11 8 Sorensen. ob. cit .• p. 429. 
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Estado el reconocimiento de su inmunidad soberana. El Departamento de 

Estado comunicaba a la corte su recomendación al respecic::>;-~y é-sfa 
emitía su fallo en ése sentido. 

La LISE codificó y perfeccionó la teoría de la inmunidad restrictiva 

de los estados, extranjeros. tanto de jurisdicción como de ejecución. la 

cual tuvo éomo finalidad " ... establecer las bases para que el gobierno 

extranjero y sus entidades paraestatales pudieran ser demandados 

dentro de los Estados Unidos". en los siguientes términos; 

De acuerdo al derecho internacional. los estados no son inmunes 

de la jurisdicción de cortes extranjeras en la medida en que 

participen en actividades comerciales, y sus propiedades 

comerciales puedan ser embargadas como medio para el 

cumplimiento de una sentencia emitida en su contra, en relación a 

sus actividades comerciales. 1 1 9 

La legislación de varios países. entre ellos Estados Unidos. 

contienen la doctrina restrictiva de la inmunidad del Estado. por la cual 

sólo se concede inmunidad a un Estado extranjero. respecto a sus actos 

jure irnperil. y no con relación a los actos considerados jure gestionis. 

Algunos juristas consideran que la USE es resultado de la posición 

de dominio de ciertos países industrializados. que la utilizan como un 

instrumento para corregir supuestas injusticias de que son objeto sus 

11 9 Foreign Sovereign lmmunities Act of 1976. Section 1602. 



149 

ciudadanos en el extranjero. y no producto del derecho internacional. 

desconociéndose el hecho de que la mayoría de los actos comerciales de -

los estados forman parte de su identidad nacional. 120 

La USE contiene las reglas generales aplicables para otorgar 

inmunidad a un Estado extranjero que así lo ha reclamado. De igual 

manera señala Jos casos de excepción. 

1. INMUNIDAD DE jURISDICCIÓN 

El problema de inmunidad de jurisdicción puede surgir cuando un 

Estado desarrolla actividades dentro del territorio de otro Estado. o 

cuando algunos de sus bienes se encuentran situados en Jugares 

sometidos a la jurisdicción territorial de ese otro Estado, y son 

susceptibles de litigio o de medidas de embargo. incautación o ejecución 

de una sentencia de un juicio por deudas. de acuerdo con su legislación. 

"La aplicación de la inmunidad del Estado presupone la existencia de una 

situación en la que el Estado territorial tiene una jurisdicción válida o 

competente de acuerdo con los principios de derecho internacional 

privado, ya que sería innecesario invocar la regla de inmunidad del 

Estado. si de acuerdo con las reglas de competencia del Estado del foro 

no existe jurisdicción. debido a la incompetencia de los tribunales". 121 

1 20 Hannon, John P., ob. cit., pp. 775 y 776. 

121 García Moreno y Hernández Ochoa, "Aspectos jurídicos del endeudamiento 
extel"nO y la re negociación reciente de México". ob. cit .. pp. 11 v 12. 
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A. PRINCIPALES CAUSAS DE IMPROCEDENCIA 

DE LA INMUNIDAD DEL ESTADO 

Como _regla general, la LISE reconoce la procedencia de inmunidad 

de jurisdicción de un Estado extranjero, respecto a las cortes de Estados 

Unidos, condicionada a los acuerdos internacionales en los que ese país 

sea parte ál, momento de su entrada en vigor. 122 De igual manera. 

establece los siguientes casos de excepción a la procedencia de 

reconocimiento de inmunidad de jurisdicción de un Estado extranjero: 123 

i. Renuncia expresa o tácita del Estado extranjero 

!i Conflicto derivado de una actividad comercial 

íii Disputas sobre derechos de propiedad del Estado extranjero. que 

hayan sido adjudicados violando el derecho internacional y que esa 

propiedad o alguna otra por la que haya sido intercambiada, se 

encuentre en territorio de los Estados Unidos, en conexión con la 

realización de una actividad comercial del Estado extranjero, o que dicha 

propiedad pertenezca o sea· operada por una dependencia o entidad de 

un gobierno extranjero comprometida en una actividad comercial denuo 

de los Estados Unidos. 

122 Foreign Sovereign lmmunities Act of 1976. Secctions 1602 v 1604. Al respec'to. 
el Comité Judicial de ra Cámara de Representantes ha señalado que la LISE no debe 
alter-ar los compr,.,rni-soc; p1!tr.T";1dn~ en los acuerdos o contratos comerciales en Jos que 
Estados Unidos sea parte. y que prevén medios de solución de controversias. como el 
arbitraje. Stevenson y otros. ob. cit., p. 1 07. 

1 23 Foreign Sovereign lmmunities Act of 1 976. Sections 1604 a 1607. 
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iv Conflic1:os respecto a derechos de propiedad de bienes 

inmuebles en los Es1:ados Unidos, adquiridos por sucesión·a· domiciÓn. 

v. Resarcimiento de daños y perjuicios causados por el Estado 

extranjero en el territorio de los Estados Unidos, origin.ados por una 

posible responsabilidad civil. 

vi. Por una demanda ante tribunales de marina para--.que se Cumpla 

una obligación. mediando prenda marítima. sobre·. una ··~inBarcación d~ un 

Estado extranjero o su carga .. siempre que ésta se-Íla~e-:e·~:·.u~~- actividad 

comercial del Estado extranjero. 

Las excepciones más controvertidas y· más lmportantes para 

efecto de la deuda externa de un Estado son las,:r;,.lati~éls\1 la "re·nuncia 

de inmunidad .. y a la ºactividad comercial" .. f!iismas _que analizaremos a 

continuación con mayor detalle. 

a. RENUNCIA DE INMU.NIDAD 

La USE contempla tres tipos de renuncia: de inmunidad i) de 

jurisdicción (Section 1605 Ca) (1 ))) 2) de embargo como medio de 

ejecución ; y 3) de embargo 'preéau1:orio. 124 

124 Henkin, Louis y otros. lnternational Law. Cases and materials.. St. Paul 
Minnesota. Westpublishing Co .• American casebook. 1991., p. 915. 
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De acuerdo con lo previsto en la LISE; un Estado extranjero puede 

renunciar a su inmunidad, en forma expresa o tácita. 

En la práctica de los financiamientos internacionales dominan las 

llamadas golden rule, que son cláusulas en las que se establece como 

tribunal competente el de Nueva York o Londres, la aplicación de la 

respectiva legislación, y, a su vez, la exigencia al Estado deudor, de 

renunciar previamente a su inmunidad soberana. 125 

La renuncia expresa se ha manifestado mediante tratados 

comerciales, marítimos o de amistad, 126 y cláusulas de contratos 

privados, en las que se es"tipula una renuncia expresa por parte, de. los 

estados extranjeros, respecto a ciertas transacciones, tales como 

empréstitos. 

Las constituciones de algunos países deudores, principalmente 

latinoamericanos, (Brasil, Colombia, Venezuela, etcétera) no permiten la 

renuncia de su calidad soberana con el fin de acudir como simples 

particulares a los tribunales de otro país. Sin embargo, en la mayoría de 

los contratos de crédito internacional se estipula la renuncia de la calidad 

soberana del Estado deudor y el sometimiento expreso a tribunales 

extranjeros. No obstante, en Ja práctica es muy difícil imaginar que un 

exhorto se pudiera obsequiar por los tribunales del país deudor cuando 

125 Samtlebem. Jürgen, ob. cit .. p.2. 

t 26 En el Tratado de Amistad. Relaciones Económicas y Derechos Consulares de Irán 
y Est"ados Unidos (1957) y en otros, se estipula una cláusula de renuncia de 
inmunidad. Italia C1963J, Nicaragua 11959). Dinamarca fl951J. 
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hubiese renuncia de inmunidad soberana. máxime si dicha renuncia 

contraviniese normas constitucionales o legales. De lo anterior se 

concluye que "un contrato firmado en tales condiciones no vale más que 

el papel en el cual está escrito". 127 

La USE no señala algún criterio o lineamiento para la 

determinación de la existencia de renuncia tácita de inmunidad, sin 

embargo, el Comité Judicial ha señalado que las cortes han determinado 

que la renuncia tácita se presenta cuando un Estado extranjero ha 

convenido el arbitraje de algún otro país; se ha estipulado que la ley 

aplicable a ese contrato será la ley de un determinado Estado o cuando 

en la contestación de la demanda no se invoque la excepción de 

inmunidad soberana del Estado extranjero.128 

b. ACTIVIDAD COMERCIAL 

Conforme a la USE, un Estado no goza de inmunidad respecto a 

las demandas derivadas de una actividad comercial. El carácter comercial 

de la actividad se determina por la naturaleza de la conducta o del acto o 

transacción realizada, y no por el propósito o fin de la misma. 1 29 Se 

considera que se está frente a una actividad comercial cuando: 

127 García Moreno. Víctor Carlos. ··ereves notas sobre un enfoque jurídico del 
endeudamiento de los países del tercer mundo", ob. cit .. p. 8. 

128 Stevenson. ob. cit .. p. 109 (House Report, citas 131 y 1 32). 

129 Foreign Sovereign lmmunities Act of 1 976. Sect1on 1 603 (d). 
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a. Una acción se basa_ en una actividad-e comercial 

realizada por el Estado extranjero, dentro del territorio de Estados 

Unidos. 

b. Una acción se funda en un acto realizado dentro de 

territo_riÓ de los Estados Unidos, "en conexión" con una actividad 

comercial del Estado extranjero, fuera de Estados Unidos. 

c. La acción se funda en un acto realizado fuera de los 

Estados Unidos, "vinculado" con una actividad comercial del Estado 

extranjero fuera de los Estados Unidos pero que tenga efectos directos 

en territorio norteamericano. 130 

De acuerdo con la USE, el concepto de Estado incluye a sus 

subdivisiones políticas (entidades federativas) y agencias (entidades 

paraestatales de la administración pública federal o estatal). 

De igual manera, el concepto de entidad (paraestatal) comprende: 

a. Cualquier persona jurídica distinta al Estado, cualquiera 

que sea su naturaleza; y 

130 La legislación norteamericana incluye enmpréstitos para limitar Ja inmunidad 
soberana. La critica que se hace es que establece de manera muy ambigua y 
demasiado amplia los casos de excepción para fa concesión de Ja inmunidad estatal v 
utiliza términos tan confusos como 'ºefectos directos en los EE.UU". "Contacto 
sustancial en los EE.UU". Garcfa Mo,-eno. "Breves notas sob,.-e un enfoque jurídico del 
endeudamiento de los pafses del tercer mundo". ob. cit., p. 29. 
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b. Cualquier organismo propiedad mayorit:aria del Estado 

ext:ranjero o de alguna entidad federativa. o que por cualquier medio 

tenga el control de dicho organismo . 

El Congreso pretende incluir dentro del concepto de "entidad" a 

cualquier corporación, asociación o entidad de propiedad mayoritaria del 

Estado extranjero o de una subdivisión política del misma. constituida 

bajo su leyes y que tenga personalidad jurídica propia (pueda demandar y 

ser demandada en su propio nombre). Entre otras entidades, se incluyen 

las empresas comerciales del Estado, aerolíneas, bancos centrales. 

compañías marítimas y agencias de turismo. 131 

Es importante hacer notar que la LISE, única y exclusivamente, 

enuncia estándares que se aplican para resolver problemas relativos a 

inmunidad soberana de los estados ext'ranjeros ante cortes federales y 

estatales en Jos Estados Unidos. 

Sin embargo, el Comité Judicial de Ja Cámara de Representantes ha 

considerado de gran importancia Ja inclusión en Ja LISE de principios 

generales para otorgar inmunidad a los estados extranjeros, 

131. El Comité Judicial ha señalado que sólo se considera una "entidad del Estado 
extranjero" cuando es de participación mayoritarra de ese Estado o de una entidad 
federativa del mismo. Por ejemplo, compañías de transportación marítima. compañías 
petroleras y bancos centrales. Existen problemas para determinar en qué casos una 
institución bancaria puede considerarse Foreign central bank de acuerdo con la USE. 
ya que en el caso de un litigio ventilado en una corte de Estados Unidos en contra de 
Irán, la traducción literal de Bank Markazi Irán come C:!ntral Sank cr lriir. no fue 
suficiente para otorgarle dicho carácter, ya que se presentan problemas en aquellos 
casos en que un banco extranjero realiza funciones típicas de un banco central. pero 
no se puede demostrar la propiedad mayoritaria del Estado extran¡ero. Stevenson. ob. 
cit .• p. 102. 
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principalmente en los casos en que existe duda al respecto, ya que en un 

principio la carga de la prueba sobre la procedencia de la inmunidad 

soberana - est:á a cargo del Estado demandado, que debe presentar la 

evidencias que demuest:ren que la demanda enrabiada en su contra se 

refiere a algún acto de carácter público (jure impeni1 del Estado 

extranjero, que no está incluido dentro de las excepciones señaladas en la 

LISE (secciones 1605 - 1607). Posteriorment:e la carga de la prueba se 

transfiere al ac"tor, quien debe exhibir las evidencias necesarias para 

demostrar la improcedencia de inmunidad del Estado extranjero, y 

finalmente la carga de la prueba recae sobre el Estado extranjero. 1 32 

Es conveniente señalar que uno de los supuestos de mayor 

importancia para rechazar el reconocimiento de la inmunidad soberana 

de un Estado extranjero, es el relativo a las acciones originadas en 

actividades comerciales. 

Como ya se mencionó, conforme a la LISE una "act:ividad 

comercial.. es aquélla realizada en el curso normal de una conducta 

comercial .. o de una transacción o acto comercial en particular, y el 

caráct:er comercial de la actividad se determina por la naturaleza de la 

conducta o del acto o transacción realizada, y no en por el propósito_-de 

la misma. 

De lo anterior se desprende que un contrato para la obte_nción de 

bienes y servicios para un fin público (contrato para la compra de equipo 

132 lbidem, p. 107 CHouse Repon .. nota 116). 
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para sus fuerzas armadas o para la compra de equipo para Ja perforación 

de pozos petroléros, construcción de un edificio del gobierno, reparación 

de un edificio de la embajada) se debe considerar como un acto de 

naturaleza esencialmente comercial, por Jo que es irrelevante el propósito 

del mismo. 

La USE define en forma general y amplia el concepto de actividad 

comercial, por lo que existe una gran libertad y discreción por parte de 

los tribunales para la aplicación de la ley en casos particulares .. ya que 

con base en los precedentes que se presentan se analiza cada caso .. y se 

decide en lo particular, si el acto es o no de carácter comercial para 

efecto reconocer o no la inmunidad de algún Estado extranjero. 

Conforme a la LJSE, el carácter comercial de un acto se det:ermina 

atendiendo a su naturaleza y no a su propósito, y tiene un alcance 

extrat:erritorial, ya que con base en ciertos puntos de cont:acto, atribuye 

el carácter comercial o no de un acto, con la finalidad de que un Estado 

sea o no inmune a la jurisdicción de sus tribunales. 

Además, el poder judicial norteamericano ha interpretado en forma 

muy genérica la excepción de "actividad comercial", por lo que 

prácticamente el principio de inmunidad soberana permanece como un 

recurso inalcanzable para los Estados extranjeros. aun para evidentes 

actos jure irnperii. 133 

1 33 Véase González. Félix. The Foreign Sovereign lmmunities Act: Fair Play far the 
Foreign States and The need far sorne Procedural lmprovements, citado por López
Velarde Estrada. Incumplimiento a contratos de crédito internacionales por entidades 
públicas extranjeras causados por la imposición de control de cambios: El caso de 
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Algunas cortes norteamericanas han considerado el carácter 

comercial de una actividad en función de una '"práctica comercial 
~-- _----.- -__ - - - -- - -

-Ordinaria" - y no_ en_, atención a la naturaleza del acto, con lo cual se ha 

increni'entado - significativamente el número de casos de excepción a la 

procedencia de la inmunidad del Estado. 134 al tiempo que se han reducido 

los casos procedentes. 

La USE no especifica la naturaleza de los empréstitos realizados a 

estados extranjeros~ Sin embargo, el Comité Judicial ha determinado que 

las deudas de un Estado extranjero que negoció o ejecutó el contrato en 

Estados Unidos o que recibe financiamiento de una institución pública o 

privada localizada en Jos Estados Unidos. en su opinión. debe 

considerarse dentro de la excepción de actos comerciales, y en 

consecuencia resulta improcedente la inmunidad del Estado. 

Algunas legislaciones consideran una actividad como comercial, con 

base en su naturaleza (Singapur 1979, Reino Unido 1978, Canadá 

Pakistán y Sudáfrica, 1981; y Australia. 1986, entre otros) por lo que el 

hecho de que los bienes o servicios obtenidos por la realización de un 

contrato sean usados para un fin público. es irrelevante. El Estado del 

foro es quien califica si una actividad es comercial o no y, por lo tanto, 

si tiene o no jurisdicción sobre un caso particular. Sin embargo .. el 

problema que se presenta estriba en los estándares o criterios utilizados 

México, ob. cit .• p. 56. 

1 34 Véase Calleja~- Bancorner, 764 F. 2d 11 O .. 1 109 - 11 1 O (Sth Cir. 1985). citado 
por López Velarde, Estrada, "Incumplimiento a contratos de crédito internacionales 
por entidades públicas extranjeras causados por la imposición de contr-ol de cambios: 
El caso de México". ob. cit .• p. 38. 
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en la calificación del acto, debido, entre otras causas, a las diferencias 

políticas, económicas y sociales de los diversos estados. Continuamente 

se presentan casos en los que en un país,. ciertas actividades se 

reservaron de manera exclusiva al Estado (Por ejemplo, en México, el 

petróleo y la prestación de servicios bancarios, hasl:a antes de la 

prival:ización eran actividades reservadas al Estado) y en ouo país 

(Esl:ados Unidos) son actividades que cualquier particular puede 

realizar. 135 

2. INMUNIDAD DE EJECUCIÓN 

El sometimiento de un Estado a la jurisdicción de otro Esl:ado 

exl:ranjero implica todas las fases del procedimiento incluyendo la 

demanda, la contrademanda, la sentencia, las apelaciones y la sentencia 

definitiva, pero de ninguna manera la ejecución. La inmunidad de 

ejecución se refiere específicamente a Ja inmunidad de los estados con 

135 En el caso lnternational Association oF Machinist ~. Organlzation oF Petro/eurn 
Exporting Countries, la parte actora alegó que vanos paises habían conspirado en 
forma conjunta, en violación a la ley antimonopolios, Ja S/Jennan Antitrust Acr. ya que 
Ja disminución de ventas de crudo fue consecuencia de una actividad comercial 
prohibida por la ley antitrusr. y tuvo un efecto directo en los Estados Unidos. al 
provocar un incremento dramático el precio del petróleo. La corte de Distrito sostuvo 
que la producción y venta de petróleo no constituye una actividad comercial. y 
determinó que s1 el derecho internacional reconoce la soberanía de un país sobre sus 
recursos naturales. la venta de petróleo es un acto soberano, protegu1do por la 
doctrina de la inmunidad soberana. Sin embargo, la corte de apelación no aceptó la 
determinación de que todos los actos relacionados con los recursos naturales tienen 
el carácter soberano, y Ja limitó sólo a los casos en los que los recursos naturales son 
de gran importancia par¿¡ la economía y el desarrollo social del país. En ese orden de 
ideas, en el caso The United States Vs. Deutsches Kalisyndikat GesellschaTt, la corte 
resolvió que procedía el e1ercicio de la jurisd1cc1ón sobre una empresa productora de 
potasio. propiedad del gobierno francés, por considerar que ese recurso natural no 
constituía una parte importante para el desarrollo social de ese país. Hannon, John P .• 
ob. cit .• pp. 785 y 786. 
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respecto a sus bienes frente al embargo preventivo y secuestros previos 

al fallo, así como a la ejecución del propio fallo dicTado~ por un Tribunal 

extranjero. 136 

Los esTados gozan de inmunidad de ejecución respecto a sus 

bienes frente a embargos preventivos y secuestros previos al fallo. así 

como a Ja ejecución del propio fallo dictado por un tribunal extranjero. 

De acuerdo con el principio de jus cogens, ningún órgano judicial de un 

Estado puede obligar a otro Estado. contra su voluntad .. a que cumpla un 

mandamiento judicial o realice un acto determinado, por lo que no puede 

ser obligado a otorgar ninguno de sus bienes para garantizar el 

cumplimiento de una obligación. 137 

La USE esTablece: "Salvo lo dispuesTo por los convenios (TraTados) 

de los que Estados Unidos sea parte, a la fecha de promulgación de esta 

ley. los bienes localizados en los EsTados Unidos que sean propiedad de 

un Estado extranjero. serán inmunes de arresto .. embargo y ejecución, a 

excepción de lo dispuesTo en los arTículos 161 O y 1611".138 

Conforme a la sección 161 O (a) de la USE, la ejecución de una 

sentencia o el embargo como medio de ejecución de Ja misma sobre 

propiedades de un Estado extranjero procederá: 

136 García Moreno. "Breves notas sobre un enfoque jurídico del endeudamiento de 
los países del tercer mundo". ob. cit.~ pp. 15 y 16. 

137 lbidern, p. 1 6. 

138 Fore1gn Sovcreign lrnmunities Act of 1976. Section 1 609. 
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a. Si el Estado extranjero ha renunciado a su inmunidad 

expresa o tácitamente. 

b. Si la propiedad a que se refiere la demanda fue o es 

utilizada para una actividad comercial. 

c. Si la ejecución se refiere a una sentencia para establecer 

derechos de propiedad adjudicados (o cambiados por una propiedad 

adjudicada) en violación al derecho internacional. 

d. Si la ejecución se refiere a una sentencia para adjudicar 

derechos en propiedad sobre bienes adquiridos por sucesión o donación 

o sobre bienes inmuebles situados en los Estados Unidos, 

e. Si Ja sentencia se refiere al resarcimiento de daños y 

perjuicios causados por el Estado extranjero en el territorio de los 

Estados Unidos. originados por una posible responsabilidad civil. 

Como ya se mencionó el consentimiento de un Estado en 

someterse a Ja jurisdicción o no de otro Estado no implica su 

consentimiento en cuanto a la ejecución1 por Jo que ésta se deberá 

expresar de manera clara y explícita, ya sea en un acuerdo, un contrato 

o un tratado internacional. 

Los estados tienen bienes en el exterior que gozan de inmunidad 
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de ejecución.. y en ocasiones la renuncia formulada es de una 

generalidad tal que parecería comprender incluso las reservas monetarias 

- internacionales. lo cual es inaceptable. 139 

La legislación de los Estados Unidos, entre otras, permite el 

embargo de valores líquidos depositados en cuenta corriente con el fin 

de abonarlos al servicio de la deuda de un país moroso. Existe la 

posibilidad de secuestrar barcos, aeronaves y cargamentos de materias 

primas pertenecientes o provenientes del país moroso. Sin embargo, 

dicha hipótesis pocas veces ha sido llevada a la práctica en el ámbito 

internacional por lo que se duda de su eficacia, ya que dichos 

cargamentos.. aeronaves y barcos no siempre son propiedad oficial sino 

de particulares, cuyo patrimonio y personalidad son completamente 

distintos de la entidad estatal deudora. 140 

Son muy pocos los países que han sido demandados ante los 

tribunales ingleses o norteamericanos por su insolvencia para cubrir sus 

compromisos pecuniarios internacionales. Entre los casos más 

importantes están el Libra bank Ltd Vs. Banco Nacional de Costa Rica,. Y: 

el A/lied Bank /nternational Vs. Banco de Crédito Agrfco/a de Cartago. 

141 Se trataba de demandas contra bancos estatales costarricences que 

139 Vázquez Pando, Fernando Alejandro. .. La crisis de la deuda externa y Jos 
desequilibrios constitucionales". ob. cit .• p. 119. 

140. García Moreno. Víctor Carlos. "Breves notas sobre un enfoque jurídico del 
endeudamiento de los países del tercer mundo". ob. cit •• pp. 25 y 26. 

141. En el famoso litigio The Al/ied Bank lnternational Vs. Banco de Crédito Agrlcola 
de Cártago, el Gobierno de Costa Rica promulgó un decreto de control de cambios 
que impedía el pago de ciertas obligaciones financieras internacionales por parte de 
sus instituciones de crédito. El Juez de Distrito del Estado de Nueva York. después de 
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como consecuencia de un decreto de emergencia del gobierno de Costa 

Rica. estaban impedido,; para cumplir __ sus __ obligaciones --pactádas-- en 

moneda extranjera. Las demandas en el foro contractual_de Nueva _York 

prosperaron sobre la base del derecho neoyorkino aplicable. 

rechazándose la excepción de inmunidad y de defensa basada en la 

actitud soberana del Estado costarricense.142 

Los activos y reservas que un país deudor pueda tener en los 

bancos o territorios del país o países acreedores son ex"tremadamente 

pequeños frente al monto total de sus deudas por lo que se considera 

que no alcanzarían a cubrir ni siquiera un 1 O por ciento. En cambio las 

inversiones que los países acreedores tienen en las economías de Jos 

declararse competente para conocer de la litis en términos de la USE. desechó la 
demanda en virtud de que el decreto de control de cambios del Gobierno de Costa 
Rica era acorde con "la política y la ley de los Estados Unidos .. por lo que la corte 
reconocfó dicho acto gubernamental de acuerdo con la "cortesía internacional" (no en 
razón de la doctrina del acto de Estado). Sin embargo, la Corte de apelaciones del 
Segundo Circuito revocó el veredicto emitido por la Corte en primera instancia. con 
base en la excepción de territonalidad. en Ja inteligencia de que el aludido acto de 
Estado (decreto de control de cambios) pretendía tener efectividad 
extraterritorialmente cuando el lugar de pago de la obligación crediticia era en Nueva 
York. López-Velarde Estrada, "Incumplimiento a contratos de crédito internacionales 
por entidodes públicas extranjeras causados por la imposición de control de cambios: 
El caso de México", ob. cit., p.p. 43 y 44. En cambio. en el caso Braka ~- Bancon1er 
y otros similares, se trataba de depósitos denominados en moneda extran1era 
efectuados en bancos mexicanos, que en virtud de las '"Reglas para el Pago de 
Depósitos Bancnnos Denominados en Moneda Extranjera··, publicadas en el Diario 
Oficial de la Federación del 13 de agosto de 1 982, habían sido convertidos en pesos 
mexicanos, Ja junsprudenci<l norteamericana aplicó la doctrina del act of Srare para 
reconocer la validez de esta conversión d~ntro del propio territorio mexicano, sin 
excluir una eventual responsabilidad del banco deudor por 9ctos anteriores a esta 
conversión. Samtlebem. ob. cit .• p. 7. Véase Ebenroth, Carsten, "Winning {or Josing} 
by default: The act of state doctrine, Sovereign immunity and comity in international 
business transactions", The international lavvyer, American Bar Association, vol. 19~ 
núm. 1, invierno de 1 985. 

142 En el caso Nordic Asia Ltd. Vs. Corporacion Venezolana de Fornenco. fa actora 
logró el reembolso del total del crédito garantizado por la demanda, una institución del 
sector público venezolano, por medio de un embargo preventivo de sus cuentas 
bancarias en Nueva York. lbidern. p. 4. 
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países deudores son sustancialmente superiores, por Jo que,. en caso de 

una posible represalia, el saldo sería negativo para los países altamente 

desarrollados. En el caso de Libra Bank Je§:. Banco Nacional de Cos~a 

Rica, S.A., se decidió por los "tribunales norteamericanos, trabar un 

embargo sobre los activos que Costa Rica tenía en los Bancos de los 

Estados Unidos. lo cual implicó la recuperación de solamente 2.5 

millones dé dólares. frente a los 40 millones objeto de la dema.nda. 143 

La USE (sección 1 611 J señala en forma excepcional, algunos :tipos . . . ' . ' . 

de propiedad del Estado extranjero que no se pueden embargar,.<:' sobre 

los que no se puede ejecutar una sentencia.144 

A. Propiedad de organizaciones internacionales que tengÍ;Ín órdenes 

de desembolsos de un Estado extranjero. 

B. Fondos de cuentas propiedad de bancos centrales.145 

C. Propiedades militares. 

143 García Moreno. Víctor Carlos,. "Breves notas sobre un enfoque jurídico del 
endeudamiento de los países del tercer mundo". ob. cit .• p. 11. 

144 Foreign Sovereign lmmunities Act of 1 976. Sección 1611. 

145 El articulo 24 del Proyecto de Naciones Unidas establece: salvo que los estados 
interesados hayan convenido expresa y especialmente en otra cosa. no podrán ser 
objeto de ninguna medida judicial de restricción impuesta por el tribunal de otro 
Estado, entre otros. los bienes de un banco central que éste posea para los fines de 
sus operaciones de banco central y no estén destinados a atender determinados 
pagos, así como los bienes de una autoridad monetaria estatal que ésta posea para 
fines monetarios no mercantiles y no estén desinados especialmente a la ejecución de 
sentencias ni al pago de otras deudas ..... " García Moreno, Víctor Carlos. "Breves 
notas sobre un enfoque jurídico del endeudamiento de los países del tercer mundo". p. 
32. 
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111. LA TEORÍA DE LA INMUNIDAD SOBERANA 

EN LA LEGISLACIÓN MEXICANA 

Como hemos visto,. en el mundo de los financiamientos internacionales,. 

es común que los estados deudores se sometan, tanto al derecho 

sustan"tivo extranjero, como a la competencia de tribunales extranjeros,. 

Cuando un tribunal extranjero emite una sentencia basada en su 

derecho,. y no se puede hacer efectiva dentro de su territorio,. se tendrá 

que recurrir a la cooperación procesal internacional .. con el propósito de 

que a dicha resolución se Je otorgue Jos efectos de res judicata y se 

proceda a su homologación por parte del juez competente en el país del 

deudor. 

Sin pretender abarcar todo el conjunto de normas sustantivas y 

procesales del derecho mexicano aplicables a posibles juicios relativos a 

la deuda pública externa, y a la ejecución de las sentencias extranjeras 

que en esos casos se emitieran,. solamente haremos referencia a las que 

consideramos de mayor importancia. 

El párrafo primero del artículo 4o. del Código Federal de 

Procedimientos Civiles establece como regla general la posibilidad de 
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ejercitar una acción en contra del Estado, al que se fe dará el mismo 

trato que a cualquiera de fas otras partes involucradas en el 

procedimiento,º ·con fa excepción de que estará exento de pagar fas 

garantías que fa ley exija a fas partes y que no podrá dictarse 

mandamiento de ejecución o providencia de embargo en su contra: 146 

Articulo 4o. Las instituciones. servicios y dependencias de la 

administración pública de la Federación y de las entidades 

federativas tendrán. dentro del procedimiento judicial, en cualquier 

forma en que intervengan, la misma situación que ot:ra parte 

cualquiera; pero nunca podrá dictarse, en su contra. mandamiento 

de ejecución ni providencia de embargo, y estarán exentos de 

prestar las garantías que este Código exija de las partes. 

Las resoluciones dictadas en su contra serán cumpliment'adas por 

las autoridades correspondientes, dentro de los lfmites de sus 

atribuciones. 

De fo anterior. se desprende que de acuerdo con fa legislación 

mexicana no existe inmunidad de jurisdicción interna del Estado. ya que 

cualquiera de sus órganos pued,é ser demandado ante un ~ribuna/·. por un 

particular. 

Sin embargo, aunque el.Estado mexicano no goz_a.de'inmunidad de 

146 Código Federal de Procedimientos Civiles, México, Colección~ Porrúa, 1994. 
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jurisdicción interna, conforme a dicha disposición, el. estado goza de fa 

llamada "inmunidad de ejecución", ya que se prohíbe dictar 

mandamientos de ejecución y providencias- de erribargo-··en - contra del 

Gobierno Federal, sus instituciones, y fas entidades federativas. En 

consecuencia, en el caso de que el Estado mexicano fuera demandado 

en algún tribunal extranjero (Nueva York o Londres) y como medio de 

ejecución de fa sentencia se dictará orden de embargo en contra de sus 

bienes, no sería procedente su ejecución, conforme a dicho 

ordenamiento. 

Además de fo anterior. conforme a los artículos 16, 60 y 80 de fa 

Ley General de Bienes Nacionales, tanto los bienes de dominio público, 

como los de dominio privado de la nación, son inembargables, situación 

que confirma lo previsto en los artículos 569 y 570 del Código Federal 

de Procedimientos Civiles: 147 

Articulo 16. Los bienes de dominio público son inalienables e 

imprescriptibles y no estarán sujetos. mientras no varíe su situación 

jurídica, a acción reivindicatoria o de posesión definitiva o 

provisional. Los particulares y las instituciones públicas sólo podrán 

adquirir sobre el uso, aprovechamiento y explotación de esos 

bienes, los derechos regulados en esta ley y en fas demás que dicte 

el Congreso de la Unión ... 

14 7 Ley General de Bienes Nacionales. México, Colección Porrúa. También en el 
Diario Oficial de la Federación del 8 de enero de 1982. 
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Artículo 60. Los inmuebles de dominio privado de Ja Federación son 

;~~m~argab_!~_s ~e imp.rescriptibfes. 

Artículo 80. Los muebles de dominio privado de la· Federación son 

inembargables. 

Conforme a lo dispuesto en los artículos 569 y 570 del Código 

Federal de Procedimientos Civiles. las sentencias extranjeras, tendrán 

eficacia y serán reconocidas y cumplidas en la República Mexicana. 

mediante la homologación. cuando no sean contrarias al orden público 

interno o a las leyes mexicanas. En consecuencia,. es improcedente el 

embargo como medio para ejecutar una sentencia dictada por un tribunal 

ex"tranjero, sobre bienes del Estado mexicano: 

Artículo 569. Los efectos que las sentencias, laudos arbitrales 

privados de carácter no comercial y demás resoluciones 

jurisdiccionales extranjeras tendrán eficacia y serán reconocidos en 

la República en todo lo que no sea contrario al orden público interno 

en los términos de este código y demás leyes aplicables. salvo lo 

dispuesto por los tratados y convenciones de los que México sea 

par"te .... 

Articulo 570. Las sentencias, resoluciones jurisdiccionales y laudos 

arbitrales privados de carácter no comercial se cumplirán 

coactivamente en la República~ mediante homologación. en los 

términos de este código y demás leyes aplicables. salvo Jo 
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dispuesto por los tratados y convenciones de los que México sea 

part:e. 148 

De las disposiciones legales anteriores se concluye que aún en el 

caso de que un tribunal extranjero llegara a emitir una sentencia en 

contra del gobierno mexicano, el problema se presentaría al momento de 

su ejecución. ya que tendría que ser homologada por un juez nacional, y 

conforme a fas disposiciones anteriores no procede el embargo, en virtud 

de que el Estado mexicano goza de inmunidad de ejecución. 

Además de los argumentos anteriores, que son irrefutables para la 

improcedencia de ejecución de una sentencia emitida por un tribunal de 

un país extranjero en contra del Estado mexicano en territorio nacional, 

algunos juristas cOnsideran que: 

Ja renuncia que suele hacer nuestro gobierno, en los contratos, de 

su fuero natural a favor del fuero propuesto por Jos acreedores, se 

toma como no puesta, toda vez que el gobierno no está autorizado 

por ninguna ley, ni siquiera por la inconstitucional de 1976, para 

hacer esta clase de renuncias •...... ya que no existe, ni puede 

existir. ley alguna que autorice tales renuncias. 149 

148 Los articulas 569 y 570 se reformaron mediante decreto publicado en el Diario 
Oficial de la Federeció~ de! 2 de j!.J!'lio de 1 993. 

149 Barragén Barragán. José. "Consideraciones sobre el Vicio de Nulidad en las 
Contrataciones de Endeudamiento del Gobierno Mexicano". ob. cit .• pp. 30 y 32. 
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l. LA RENEGOCIACION DE LA DEUDA EXTERNA DE 1989 

Corno es bien sabido, en 1 982, México se vio ante una fuerte crisis 

económica debido 150 tanto a factores externos como internos. Por un 

lado, la baja en los precios del petróleo en el mercado internacional 

desde 1981, así como las elevadas tasas de interés de principios de 

1980, y, por el o1:ro. la adopción de una política gubernamental de 

crecimiento económico que permitió alcanzar un crecimiento promedio 

de 8.2 por ciento de 1 978 a 1981, en lugar de un crecimiento menor (6 

por ciento) y a más largo plazo, provocando a su vez un creciente 

proceso inflacionario que, aunado al gran déficit presupuestario del 

gobierno mexicano y al sobrevaluado tipo de cambio causado por un 

estancamiento 

problema.151 

de las exportaciones no petroleras, agravó el 

150 El endeudamiento externo del sector público había aumentado muy 
aceleradamente en los últimos años, la deuda externa al 31 de diciembre de 1964 era 
de 1,809.2 millones de dólares, a finales de 1970 era ya de 3,762.4 millones de 
dólares, a finales de 1 973 sumaron 5,463.7 millones de dólares; para diciembre de 
1975 pasó a 14,449 millones de dólares. y a finales de 1 976 llegó a 1 9,600.2 
millones de dólares. PíJra finales de 1 977. la deuda externa alcanzó 22.91 2.1 
millones de dólares; en diciembre de 1978 a 26. 264.3 millones ée dólares, ~n 
diciembre de 1981 alcanzaba la suma de 52,906.6 rnlllones de dólares, y en 
diciembre de 1 982, llegaba a 58,874 millones de dólares. El 22 de agosto de ese año 
México solicitó la prórroga de 90 días que dio 1nic10 a la crisis de l;i rlr?ud~ externd. 
Vázquez Pando Fernando, Alejandro, .. La crisis de la deuda externa y los 
desequilibrios constitucionales", ob. cit., pp. 30 y 31. 

1 51 Cline. \IV1llrarn R.. lnternat1onal Debt: Sistem R1sk and Pohcy Response, 
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En agosto de 1982, México sacudió al mundo financiero 

internacional al anunciar la "suspensión temporal'~ de su deuda externa 

de aproximadamente 80 mH md, marcando el comienzo de una "crisis de 

la deuda'' a nivel internacional. Por taJ situación, los bancos acreedores 

se encontraron ante la disyuntiva del litigio o la negociación. como 

medios para solucionar ese conflicto de intetereses. Optando por esta 

última se llegó a diversos acuerdos con Jos bancos acreedores. los 

cuales únicamente dieron un respiro a nuestra deteriorada economía que 

continuó con grandes problemas de :ntlación .. devaluación, desempleo. 

baja productividad, déficit presupuestario, balanza de pagos deficitaria, y 

disminución en el nivel de vida de los mexicanos, como consecuencia, 

en gran parte. de la enorme transferencia de recursos al exterior por 

concepto del pago del servicio de la deuda externa. 

En realidad. la historia conternpon:lnea ha indicado que el litigio 

privado internacional no es ol más recurrido por la banca privada 

internacional. cuando uno de sus deudores ha incurrido en una de 

las causales de incumplimiento que enuncfativamente se estipulan 

en dichos instrumentos 1urídicos. La negociación y /a mediación han 

prevalecido como niedios mas eficaces para que las partos lleguen a 

una aveniencta .:JI respecto ... 152 

Washington O.C .. lnstitute far lntP.rnational Econom1es. 1 984. p. 1 23. 

152 López-Velarde Estrada, Rogeho ... Apuntes acerca de una posible moratoria desde 
el punto de vista del derecho inrcrnac10nal pnvudo v del derecho positivo 
estadounidense". El Foro, Órgano de la Barra Mexicana de Abogados. nUm. 2. t. l/f, 
1 990, p. 85. 
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Posteriormente, al asumir el poder el presidente Carlos Salinas de 

Gortari, en 1 988, debido al excepcional comportamiento de México 

como país deudor, ante las medidas implantadas por el Fondo Monetario 

Internacional (FMI). se pudieron iniciar pláticas con nuestros diversos 

acreedores, con el propósito de alcanzar una reestructuración de la 

deuda externa. 

El proceso de reestructuración de la deuda externa mexicana con 

sus diversos acreedores, iniciada en 1988, se dividió en dos etapas: 153 

l. Con los organismos financieros internacionales {FMI - BIRF) 

y con el Club de París. 

Del acuerdo logrado con el FMI (26 de mayo de 1989) se obtuvo 

un financiamiento por 4 mil 1 35 millones de dólares md durante un 

período de 3 años para eliminar la incertidumbre y reactivar la inversión 

productiva. 154 

153 Los datos relativos a las condiciones de la reestructuración de la deuda externa 
de 1 989 se obtuvieron de "La renegociación de la deuda externa de México". !;,! 
Mercado de Valores, núm. 4, febrero 1 5 de 1 989, p. 4. 5 y 6. 

154 Confornie ._il artículo 1 o. del Convenio Const1tut1vo del FMI, éste tiene. entre 
otros objetivos: facd1tar la estabilidad de Jos tipos de cambio y brindar ayuda 
financiera y t•icrnca il los países rn1embros para resolver problemas de desequilibrio en 
su balanza de pagos. Los recursos del FMI se canalizan a sus miembros mediante 
vanos rnecan1srnos: a) Prirner trarno, consiste en el retiro ten1poral de las divisas que 
representa Is cuota en oro del pnis rn1ernbro. y se aplica en situaciones de presión 
sobre su baJLJnza de pagos; b) Acuerdo de creditos de contingencia (stand by) que 
consiste en Ja compra de drv1sas al FMI por parte de un país miembro, con su propia 
moneda. hasta un porcenta¡e determinado de su cuota, con la condición de volver a 
comprar es.::i rnoneda un plazos de 3 y 5 años. y sólo se otorga a los pciís~s rrtiPrnbros 
con problcrnas dL• b.:ilunz;i de pngos r:ons1c1erados corno transitorios. ~rev1d ci.uupci61n 
de la llarn<1da ''r,ar~a de 1ntcnc1ón"; el Convenio de facilidad arnpliada, mediante el 
cual el FIV11 otorg • ., crc!d1to extra en proporcron a su cuota (es mayor para países en 
desarrollo) p.:tr¡J ~-ipoyLlr pro9rnn1as de 11ast0 3 años, previa adopc1ó de la llamada 
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El Banco Internacional de Reconstrucción y Fomento (BIRF), mejor 

conocido como Banco Mundial (13 de junio de 1989) concedió recursos 

para la inversión por 1 mil 960 md durante 1 989 y un promedio de 2~ mil 

md en el período 1990-1992, con el propósito de apoyar el cambio 

estructural y la modernización de los sectores claves de la economía. 155 

. Con el Club de París (30 de mayo de 1 989) se convino 

reestructurar pagos de principal e intereses por un monto de 2 mil 600 

md con vencimiento entre junio de 1 989 y mayo de 1 992. Asimismo, se 

acordó que México tendría acceso a por Jo menos 2 mil md anuales para 

el financiamiento de importaciones de los países miembros de dicho 

organismo. 

Por su parte, el Gobierno de Japón (Banco de Importaciones y 

Exportaciones) extendió un financiamiento por 2 mil 050 md para apoyar 

el paquete de reducción de deuda con los bancos comerciales. 

11. Con Ja banca comercial internacional. 

Después de más de tres meses de negociaciones con el Comité 

Asesor de Bancos para México (representante de más de 500 bancos 

'"carta de intención ... Green. Rosario, "Los organismos financieros internacionales". 
UNAM, 1986, pp. 6 y 7. 

155 El BIRF tiene fas siguientes funciones principales: otorgamiento de préstamos a 
países miembros para financiar inversiones productivas y prestación de servicios de 
asist:encia técnica, tanto a los gobiernos y entidades públicas de esos países. como a 
las empresas privadas con garantía gubernamental. lbidern,. pp. 20 y 21. 
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acreedores!. el 23 de julio de 1989 .- se convino que los bancos 

acreedores podran-.-e~~{CoQ-e~ ºeñt~~- tres opciones: 

1. lntercambiar·su deuda por bonos nuevos con una reducción del 

35 por_ ciento en .su·. valor original y un aumento del plazo de 

amortizaciones· de. 20 años con 7 de gracia a 30 años con un solo pago 

al final de ese lapso. 

2. Intercambiar su deuda por bonos con el mismo valor nominal de 

la deuda original, pero con la disminución de una tasa de mercado 

(fluctúa entre el 9 y 10 por ciento) a una tas.a fija de 6.25 por ciento en 

dólares y un aumento del plazo de amortizaciones d.; 20 años con 7 de 

gracia a 30 años con un solo pago al final de ese lapso. 

3. Aportar dinero nuevo entre 1989 y 1 992 por un monto igual al 

25 por ciento del valor nominal de fa deuda no comprometida a ninguna 

de las dos primeras opciones. 

Con los recursos proporcionados por el FMI 11 mil 644 mdl. BM 12 

mil 060 md) y Japón (2 mil 050 md) más una aportación directa de 

México 11 296 md) se reunió una cantidad de 7 mil md para garantizar 

tanto el pago de principal. como 18 meses de jntereses de los nuevos 

bonos, y con ello aumentar la capacidad crediticia de México. 1 56 

156 Una parte de los 7 mil md fueron para adquirir bonos cupón cero del Tesoro de 
les Estados Unidos \' de otros paises que constituyen un activo Dro~iedrcf de M4'1<'ico. 
los cuales generarán intereses que al reinvertirse durante 30 años, alcanzarán el 
monto necesario para pagar ef princrpaf de los nuevos bonos que vencerán en ese 
plazo. la otra parte de los recursos se utilizaron para la creación de un fondo que es 
un activo propiedad de México, para garantizar T 8 meses del pago de intereses sobre 
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La deuda elegible157 ascendió a 48 mil 500 md,· la que como 

resultado de la selección realizada por la .banca comercial, se distribuyó 

de la siguiente manera: 

a. ·Reducción. del principal en 41 por Ciento. (borios:·de.·descuento 

de 35 por: ciento), equivalente ff 20 mil md. Lo· que se t.raduce en 

reducción en el saldo nominal de la deuda de aproximadamente 7 mil 

md; 

b. Disminución en la tasa de interés en el 47 por ciento (bonos a la 

par). Alrededor de 22 mil 500 md devengarán una tasa fija de 6.25 por 

ciento. Jo que en términos económicos se traduce en una reducción de 7 

mil 750 md en el saldo nominal de la deuda; y 

c. Como base para la aportación de dinero nuevo el 1 2 por ciento, 

equivalente .a 6 mil md. lo que implica que México recibiría alrededor de 

1 mil 500 md de créditos adicionales entre 1 990 y 1 992. 

En otros términos, como resultado de las negociaciones con los 

organismos financieros internacionales, Club de París y banca comercial 

los nuevos bonos. Ibídem, p. 5. 

1 57 "'Deuda elegible'" es aqueila objeto de una reestructuración. Las 
reest.ructuraciones de deuda solo incluyen parte del principal e intereses. o solo 
intereses o principal, con nuevos financiamientos o sin ellos. 
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internacional, para marzo de 1990, México redujo el saldo económico 

neto de la deuda externa total (deuda externa neta total) a 79 mil 889 

md, lo que se traduce en una reducción de 20 mil 495 md, en relación al 

saldo de diciembre de 1988 (100 mil 384 mdJ.158 

Sin embargo, es necesario tomar en consideración que el ••saldo 

económico neto" de la deuda externa total se obtiene de restar al "saldo 

nominal" de la deuda externa total que fue de 93 mil 599 md en marzo 

de 1 990, la cantidad de 13 mil 71 1 md, de los cuales 7 mil 750 md 

equivalen a la disminución de la tasa de interés mencionada, y 5 mil 961 

md correspondientes a los créditos de garantías de los nuevos bonos de 

deuda, por considerar que se tiene una contrapartida igual en activos 

financieros propiedad del Gobierno de México. 

En relación al producto interno bruto (PIS), se calcula que para 

marzo de 1 990 el saldo económico neto de la deuda externa representó 

el 40 por ciento del PIS. En diciembre de 1987 el 60 por ciento y para 

fines de 1 988 el 5 7 por ciento. 

En 1988. el saldo final de la "deuda pública externa bruta" que 

considera a todos los pasivos financieros del "sector público'" con el 

exterior. se situó en 81 mil 003.2 md. Para 1990, sumó 77 mil 770.3 

md y para el semestre de 1993. alcanzó 78 mil 919.9 rnd.159 

158 En 1987. el saldo económico neto de la deuda externa ascendió a 107 .407 md. 
Jo que implico una reducción de 27.581 md. 

159 Salinas de Gortari. Carlos, '"Quinto informe de gobierno. 1993", anexo: Deuda 
bruta del sector público, Presidencia de la República, noviembre de 1 994, pp 58 v 
312. 
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Durante el primer. semestre de 1 993 el saldo de Ja deuda externa 

bruta representó el 21 .6 por ciento del PIS, 

favorablemente con el 46.8 por ciento de 1988. 

que contrasta 

Los países deudores han considerado que dentro del proceso de 

reestruc"turación de la deuda externa, ésta debe ser refinanciada y 

considerada como una deuda completamente distinta a la anterior, es 

decir, se propone una novación de deuda. Sin embargo, en la mayoría de 

los casos las renegociaciones implican una simple reprogramación 

consistente en una ampliación o postergación de los periodos de pago, 

de amortización e intereses, o en la reducción del monto de Ja misma 

obligación. Las renegociaciones han estado siempre subordinadas a un 

plan de estabilización económica sugerido por el FMJ que se plasma en 

las llamadas cartas de intención, y en consecuencia las deudas 

tradicionalmente consideradas como libres. se convierten en deudas 

'"atadas". Hasta la fecha. México ha firmado cinco cartas de intención 

frente al FMI. en 1976. 1982, 1985. 1986 y 1989.160 

160 Debido a /os altos niveles de recursos f1nanc1eros requeridos por los paises 
deudores. particularmente latinoamericanos, y al hecho de que los organisn1os 
financieros internacionales como el FMI y el BIRF poseen recursos insuficientes para 
satisfacer las demandas de préstamo de dichas naciones, éstas han recurrido a 
instituciones privadas extranjeras (banca comercial internacional) para la obtención de 
recursos. Es frecuente que en estas operaciones, el FMI actúe corrio aval de esos 
países en desarrollo. o bien como drb1tro en los procesos de negociación de créditos. 
por lo que el FMI fija la polít1cn económic<J que deberán observar los países que 
quieran negociar sus créditos u obtener nuevos. mediante las llamadas "cartas de 
intención". Osornio Corres, Francisco Javier. ob. cit .. p. 150. 
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Por su pan:e. México. considerando la oportunidad y eficacia de los 

beneficios obtenidos para reactivar su proceso económico, se vio en la 

necesidad de comprometer pan:e de las ganancias que obtenga en el 

futuro, por concepto de la venta de petróleo, al pago de la deuda 

externa, a pan:ir de 1996. 

En 1976, Perú convino una cláusula de contingencia respecto a 

sus exportaciones. Se comprometió a destinar al pago de su deuda un 

porcentaje de sus ingresos por concepto de exportaciones, con tal de 

recibir nuevos créditos. De tal manera que si sus exportaciones 

aumentan, también se incrementarán los desembolsos destinados al 

pago de deuda, con lo cual se vinculó comercio exterior con deuda 

externa. 

Conforme a un comunicado de prensa emitido por la Secretaría de 

Hacienda y Crédito Público el 23 de julio de 1 989, en la reestructuración 

de su deuda externa • México también pactó lo siguiente: 

A partir de julio de 1989. y solamente que ocurran y permanezcan 

aumentos sustanciales en términos reales de los precios y de los 

ingresos petroleros de México, el país aumentará en forma limitada 

el rendimiento de Jos bonos de reducción de deuda y de su servicio. 

Por otra parte y con el objeto de proteger el programa económico 

de México, se establecio un mecanismo de contingencia mediante el 
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cual México recibirá recursos financieros adicionales en el evento de 

que los precios del petróleo caigan por debajo de un precio mínimo 

de referencia. 1 Ul 

El compromiso constituye una "Cláusula de contingencia en 

materia de petróleo", la cual se incluyó en un instrumento diferente al 

llamado "paquete de reestructuración", mediante el denominado Oíl 

Revo/ving Contingency Credit Agreement, en el cual concretamente se 

estableció lo siguiente:162 

1. Si a partir de julio de ·1996, el precio del petróleo se sitúa arriba 

de 14 dólares reales de 1989. siempre y cuando los ingresos totales 

por exportación de crudo sean superiores en términos reales a los 

obtenidos en 1989, México aumentaría el rendimiento de los bonos 

de reducción de deuda y su servicio en un monto que no exceda de 

30 ºk de los ingresos adicionales por la exportación de crudo. 

2. Si el precio del petróleo cae por debajo de 1 O dólares por barril (a 

precios de 1989), un grupo de bancos comerciales. el BIRF y el FMI 

aportarán recursos de alrededor de 800 md. 

Con relación a la primera parte. podef!lOS afirmar que la hip6tesis 

161 "La negociación de la deuda externa de México'". Secretaría de Hacienda y 
Crédito Público. núm. 11. julio de 1 989, p. 15. 

162 "'La rcnegociación de liJ deudo externa de México'º. El Mercado de Valores. núrn 
1 6. agosto 15, 1989. p. 2i. 
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allí planteada se ha presentado anticipadamente, como consecuencia de 

la "Crisis del Golfo Pérsico", aunque tal medida se aplicará a partir de 

1 996. Conforme pasa el tiempo, aumentan las posibilidades de que 

dicha hipótesis se presente y aplique, debido a la creciente escasez de 

petróleo y a la posibilidad de enfrentamientos militares que hagan subir 

los precios internacionales de los energéticos. Por lo anterior, podemos 

afirmar que el acuerdo de contingencia en materia de petróleo,. fue 

consecuencia de una estrategia bien determinada de nuestros 

acreedores, para asegurar mayores desembolsos para el pago de 

deuda163 

Debido a que la tendencia del precio del petróleo es a la alza, es 

muy probable que después de 1 996, los precios se sitúen arriba de 14 

dolares reales de 1989, y los ingresos totales sean superiores en 

términos reales a los obtenidos en 1989. 

Por otra parte, es muy remoto que se presente la situación 

planteada en la segunda parte. por las siguientes razones: 

a. El petróleo como recurso natural no renovable es cada día 

más escaso. 

163 Es importante se,;e/3r qu~ de agC1sto a noviembre de 1 990. ív14l(ir.n rPr:ihiñ, 
aproximadamente, 2 mil md. de ingresos extras por venta de petróleo, por lo que si 
hubiera estado vigente et acuerdo de contingencia de petróleo. probablemente México 
hubiera tenido que desembolsar hasta 600 md. "Subió el precio del petróleo en los 
Mercados Internacionales". L<'l .Jornada, 1 7 de noviembre de 1 990. p. 30. 
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b. La existencia de países productores de petróleo, 

organizados mediante grandes corporaciones denominadas cartel que 

tienen como finalidad fijar cuotas de producción y precios de venta entre 

sus miembros, para evitar, entre otras cosas, la caída de los precios de 

algún producto. 

Considero que en todo caso una "cláusula de contingenciaº no 

sólo se debería limitar a la exportación de petróleo, sino que debería ser 

más amplia y abarcar la exportación de otros productos en los que 

somos altamente competitivos, de tal suerte que si debido a un embargo 

comercial como el del atún, México recibiera menos divisas .. también se 

pagarían cantidades menores por concepto de deuda. 

Algunos países deudores han decidido enfrentar el pago de la 

deuda externa, destinando al servicio de la misma solamente un 

porcentaje de los ingresos que obtengan de sus exportaciones (por 

ejemplo. Perú. un 20 por ciento). Otros países han decidido capitalizar 

los intereses o realizar pagos en moneda local a través de una cuenta 

bloqueada. Brasil, por su parte, decidió renegociar su deuda al margen 

del FMI y aseguran, sus dirigentes, que han obtenido así. mayores 

beneficios. Incluso. existen países en desarrollo que manejan la 

posibilidad de una moratoria o el repudio total de su deuda externa. 1 54 

1 64 García Moreno, Víctor Carlos. *'Breves notas sobre un enfoque jurídico del 
endeudamiento de los países del tercer mundo". ob. cit .• p. 25. 
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11. EL PLAN DE RESCATE INTERNACIONAL 

DE 1995 

El 20 de diciembre de 1 994, la SHCP anunció que pondría a flotar en 

una banda más amplia el peso mexicano, lo que equivale a una 

devaluación de 3 mil 350 pesos a 4 mil 500 pesos por un dólar, debida, 

según fuentes gubernamentales, a un desequilibrio en la balanza de 

cuenta corriente como consecuencia de una fuerte salida.de é'api'tBfes. 

Semanas después. el Banco de México dejó de intervenir en el 

mercado cambiario. lo que se tradujo en una "flotación del peso" y en 

consecuencia la libre oferta y la demanda situó el tipo de cambio a 5 mil, 

6 mil. y hasta 7 mil pesos por un dólar. 

En los últimos días de diciembre de 1 994. la SHCP anunció que el 

gobierno mexicano tenía problemas financieros para cumplir sus 

obligaciones de deuda interna, T 65 concretamente para cubrir 

vencimientos de los Bonos de la Tesorería de la Federación (Tesobonos) 

166 a corto plazo. por el equivalente a 16 mil md. por lo que obtendría 

165 Considerun1os que por ~us efectos económicos los Tesobonos no deben 
clasificarse con10 deuda interna, ya que por ser obligaciones denominadas en moneda 
extranjera. concretumente en dólares estadunidenses. pagaderas en moneda nacional, 
en un monto equ1vi"J/ente ni tipo de cnrnbro que nja en /a fecha de efectuarse el pago 
(independienren1cnre de que el 80 por ciento de los tenedores no son mexicanos). 
existe un u/fo riesqo CiHl1binr10 que asurne el deudor. 

166 Los Tesobonos son tirulos de crédito denominados en moneda extranjera, en los 
cuales se con::;igna la obligación a cargo del Gobierno Federal de pagar en una fecha 
determinada. una suma en moneda nacional. equivalente al valor nominal del título en 
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una línea de crédito por 1 8 mil md que le permitiría realizar los pagos a 

que se había obligado,. así como para fortalecer la reservas 

internacionales del país ubicadas en 6 mil 148 md. lo que equivale a una 

caída del 75 por ciento respecto al nivel acumulado en 1993. como 

consecuencia de una fuerte salida de capitales en los últimos meses de 

1994. 

Esa linea de crédito denominada '"paquete financiero" se integraría 

de la siguiente manera: Estados Unidos aportaría 6 mil md 

correspondientes al Convenio de Apoyo Financiero de América del Norte. 

más 3 mil 500 md adicionales; Canadá participaría con 1 mil md del 

Banco de Canadá. más 500 md; El Banco de Pagos Internacionales (BIS). 

1 67 contribuiría con 5 mil md; y el consorcio de la banca comercial 

internacional. entre los que se encuentra City Bank .. con 3 mil rnd. 

Sin embargo. se consideró que de aprobarse esa linea de crédito 

por 1 8 mil md. éstos serian insuficientes para hacer frente al problema 

de la crísis mexicana, y específicamente al vencimiento de "tesobonos 

por 29 mil md durante 1995 (57.8 por ciento vencen en el primer 

semestre de 1 995, y el resto durante los seis meses restantes). Al 

respecto.. fuentes gubernamentales manifestaron que el problema de 

dicha moneda extranjera . calculado al tipo de cambio libre. Su forma de colocación 
es mediante subasta del Banco de México en la que participan principalmente las 
casas de bolsa y bancos. que los adquieren por cuenta propia y después los venden y 
compran al público. Los bancos también pueden intervenir por cuenta de terceros. 
··instrumentos financieros del mercado de dinero". Nacional Financiera. Subdirección 
de publicaciones, 1992. p. 1 7. 

167 Institución integrada por los principales bancos centrales europeos, con sede en 
Ginebra. Suiza. 
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México no era de insolvencia o sobre endeudamient:o, sino de liquidez, 

debido que los Tesobonos tienen un plazo de vencimiento muy corto. 

Para enfrentar la crisis económica, los sectores obrero, campesino 

y empresarial, el Gobierno Federal y el Banco de México adoptaron el 

denominado "Acuerdo de Unidad para superar la emergencia 

económica", que comprende 'tres grandes rubros: salarios y precios; 

finanzas públicas y política monetaria; y eficiencia económica. 

En t:éminos generales se acordó lo siguiente: sacrificar márgenes 

de ganancia del empresario y el obrero continuar con los pactos 

salariales; incrementar los precios de los productos fundamentales de la 

canasta básica. siempre que no sea superior al aumento del salario 

mínimo; limitar el crecimiento del propio crédito del Banco de México; 

combatir las prácticas desleales y el contrabando; privatizar los 

ferrocarriles. satéliles. aeropuertos y puertos; l 68 propiciar la asistencia 

tecnológica a las pequeñas y medianas industrias. mediante un Consejo 

nacional de pequeña y mediana industria; ajustar los ingresos fiscales. a 

través del incrementó a los precios y tarifas de bienes y servicios 

suministrados por el sector público componenetes fundamentales de la 

canasta básica; y reducir el gasto público para acelerar el ajuste de la 

cuenta corriente. 169 

168 El gobierno espera captar entre 1 2 500 md y 14 500 md por concepto del 
paquete de privatización. "Positiva reacción de inversionistas; México cumplirá, 
asegura Hacienda". El Financiero, 6 de enero de 1995. 

169 Ver: '"Congelan salarios, aumentan precios y endeudan al país" y "El realismo 
muestra que no somos un país neo: Zedilla". El Financiero. 4 de enero de 1995. p. 24 
y 26. respectivamente, y ··Acuerdo de Unidad para superar la emergencia 
económica". El Financiero, 3 de enero de 1 995. 
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Además de la linea de crédito por 1 8 md, ante el riesgo de que· Ja 

crisis mexicana adquiriera dimensiones internacionales, el Presidente de 

los Estados Unidos, Willian Clinton, presentó al Congreso de ese país 

para su aprobación un proyecto legislativo titulado "Ley para la 

estabilización económica mexicana 1995 .. , con el propósito de obtener 

autorización para otorgar una garantía en favor de México. por la 

cantidad de hasta 40 mil md. 

Al aprobarse dicha garantía por el Congreso norteamericano, el 

gobierno mexicano podría emitir valores denominados en dólares, 

garantizados por el Gobierno de los Estados Unidos, y colocarlos en el 

mercado nacional e internacional, con la certeza de que al vencimiento 

estos pagos serían cubiertos, ya sea por México, o en caso de 

incumplimiento de éste. por los Estados Unidos. 

En el proyecto se especificó que la garantía estaría disponible por 

12 meses. prorrogable por 6 meses más, y permitida al gobierno emitir 

deuda a plazos de hasta 1 O años. La cuota por este servicio sería del B 

por ciento del total avalado, o sea de 3 mil 200 md. 

Por su parte .. México se obligaba a presentar informes regulares 

sobre la ejecución de un plan financiero determinado, y a depositar en 

una cuenta en custodia de la Reserva Federal de Nueva York, sumas no 

determinadas de ingresos por concepto de venta de petróleo a clientes 

fuera de México hasta el año 2005, de manera satisfactoria oara 

asegurar el reembolso de cualquier pago que tubiera que efectuar 

Estados Unidos para el caso de que México no pagara. 
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La garanTía Tenía como objeTo · crear un ambienTe de confianza 

enTre los Tenedores de Tesobonos; - principalmenTe, para que a su 

vencimiento reinvirtieran su capital, el cual sería garantizado por Jos 

EsTados - Unidos (reinversión de Tesobonos) y así lograr un 

refinanciamiento de instrumentos públicos a corto plazo. 

Dicha garanTfa condicionaba al gobierno mexicano a uTilizar los 

ingresos obtenidos por reinversión de Tesobonos a la estabilización de 

los mercados financieros y de divisas, así como al refinanciamiento o 

amortización de instrumentos públicos a corto plazo_ 

Sin embargo, en virTud de las dificulTades que se presenTaron en el 

Congreso de los EsTados Unidos para aprobar la garanTfa y anTe el 

inminente peligro de que México pudiera declararse en suspensión de 

pagos. el 31 de enero de 1995, el presidente William Clinton anunció un 

"Plan de rescate inTernacional" por 50 mil 759 md, que sustiTuyó al 

proyecTo de garantía mencionado. Como parte de dicho plan se llegó a 

los siguientes acuerdos: 

1 . Acuerdo marco para Ja estabilización de la economía mexicana; 

2. Acuerdo de estabilización de mediano plazo; y 

3. Acuerdo para la emisión de garantias de valores. 

En términos financieros se negoció un paquete que comprende lo 

siguiente: 
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A. Una linea de crédi1:o que Es1:ados Unidos o1:orgará a México 

has1:a por 20 mil md, el cual no requiere aprobación legisla1:iva. Dicho 

empréstito estará respaldado con las facturas de las ventas futuras de 

petróleo mexicano como gararantfa. 

B. El FMI ex1:enderá financiamien1:os por 17 mil 759 md; 

C. El BIS 10 mil md; y 

D. La banca comercial internacional aportará financiamientos por 3 

mil md. 

Entre Jos principales requisitos para allegarse de recursos se 

encuentran: cumplimiento del programa económico del Gobierno de 

México; que los recursos recibidos se canalicen hacia los objetivos 

propuestos en el plan financiero acordado; asegurar los medios de pago, 

median-te recursos provenientes de exportaciones petroleras y 

suministrar información relacionada con Jos aspectos anteriores. 

En relación a la garantía del pago del tinanciameinto por parte de 

México, se pactó la utli/ización de los recursos provenientes de fa 

exportación de petróleo y derivados como fuente potencial de pago a los 

financiamientos; en consecuencia, "Petróleos Mexicanos instruirá, como 

has"ta ahora. a sus clientes, para que realicen el pago de sus 

importaciones en cuentas que tiene en un banco comercial - el Svviss 

bank -, el que a su vez transferirá estos recursos a una cuenta que para 

tales efectos y, conforme a prácticas habituales de bancos centrales, el 
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Banco de México maneja en el el Banco de la Reserva Federal de Nueva 

York .... " 170 

Entre las principales cláusulas incluidas en el plan de rescaste. se 

encuentran: 

a. Cláusula de inclusión de partidas en el presupuesto. En el 

artículo 4. sección 405, inciso D del Acuerdo de garantías México se 

compromete a que "durante el tiempo que estén vigentes JaS garantías,. 

es decir, hasta por diez años, incfuira en su presupuesto federal para 

cada ejercicio fiscal montos suficientes para pagar el capital, los 

intereses y cualquier otra cantidad que incida durante dicho año en todos 

los valores de la deuda y todas las cantidades pagaderas al 

Departamento del Tesoro bajo el presente Acuerdo" 171 

b. Cláusula de cargo en cuentas o de compensación automática 

Set ofF. En caso de que México no cumpla oportunamente sus 

obligaciones de pago, se hará efectiva la garantía, y. en consecuencia, 

los recursos depositados en la Reserva Federal se destinarán 

automáticamente 8f pago de los financiamientos recibidos". 

170 Dictámen sobre el Proyecto de Decreto que autoriza al Ejecutivo Federal a la 
contratación de créditos o la emisión de valores en el exterior utilizando las garantías 
a que se refieren los acuerdos suscritos por el gobierno de nuestro país y el gobierno 
de los Estados Unidos de América". Comisiones Unidas de la Secretaría de Hacienda 
y Crédito Público y Tercerñ Sección de Estudios Legislativo~. Cern::trrt rlP S!=!r¡:JdorP.c;_ 
7 de marzo de 1995 .. p_ 8. 

171 Cámara de Senadores. Sesión pública extraordinaria. 7 de marzo de 1995, 3a ... 
parte, G.J, p. 1. 
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La información que se ha difundido respecto al "plan de rescate 

internacional" y, particularmente al acuerdo de garantías es muy general 

y escasa, por lo que no fue posible realizar un análisis jurídico profundo y 

detallado, respecto a los términos y condiciones en que México otorgó la 

garantía mencionada. así como las consecuencias que un compromiso de 

ese tipo puede ocasionar respecto a deudas (externas) previamente 

contraídas con otros acreedores, ya que en Jos sindicated loan 

agreernents y en los convenios de reestructuración de deuda ex"terna 

como el que México negoció con sus acreedores en 1989. se incluyeron 

clásuslas como la negative p/edge y la pari passu en las que se preve 

que en el qaso de que México otorgue mejores garantías a posteriores 

acreedores, éstas se harán extensivas a los contratos existentes. 

En resumen. la estrategia de ayuda financiera a México dio un giro 

de 180 grados, y en lugar de obtener una garantía para crear confianza 

entre Jos inversionistas y así lograr la "reinversión de Tesobonos" que 

permitiera hacer frente a un problema de "liquidez". de la noche a la 

mañana se Je otorga al gobierno mexicano un préstamo millonario que 

más bien parecería que tiene por objeto hacer frente a un problema de 

"solvencia". 

Por otra parte. en el articulo unico del decreto publicado en el 

Diario Oficial de la Fedeación del 22 de marzo de 1995 ' 7 2, "se autoriza 

1 72 Decreto mediante el cual el Congreso de los Estados Unidos de América autoriza 
al Ejecutivo Federal a la contratación de créditos o emisión de valores en el exterior 
utilizando las garnntias a que se refieren los acuerdos suscritos por el gobierno de 
nuestro país y el Gobierno de Jos Estados Unidos de América. Diario Oficial de la 
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al Ejecu1:ivo Federal para que en los "términos del anfculo 2 de la Ley de 

Ingresos de la Federación para 1 995, con1:ra1:e crédi1:os o emita valores 

en el exterior, haciendo uso °"-de las _-garantías -a que """se~:'refieren-- ·1os 
Acuerdos y sus anexos, suscritos por el gobierno de nues1:ro· país· y el 

Gobierno de los Es1:ados Unidos 

febrero". 

de Norteamerica. .:.1 ·pasado 21 de 

Median1:e dicho decre1:o, el Congreso es1:á haciendo uso de su 

facul1:ad previs1:a en la fracción VII del artículo 73 de la Consti1:ución, 

consistente en ..... imponer las contribuciones necesarias a cubrir el 

presupues1:o", y no de su facul1:ad previs1:a en la fracción VIII de dicho 

precepto que señala que el Ejecutivo Federal solamente puede celebrar 

empréstitos. prevía autorización del Congreso (ambas cámaras), en la 

que se determinen montos, plazos, intereses y destino, entre otros 

aspectos. Además, conforme al texto constitucional, esas deudas 

estarán garantizadas con el "crédito de la nación". Por lo anterior, resulta 

incostitucional garantizar un empréstito con recursos obtenidos de la 

venta de petróleo, como sucede en el llamado acuerdo de garantías 

pactado por México . 

. . . . en el siglo pasado era frecuente la afectación de derechos o 

impuestos para el pago de deudas. Actualmente está prohibido que 

los impuestos y derechos pudier-an darse en garantía para el pago 

de obligaciones a cargo del Estado. 1 73 

Federación del 22 de marzo de 1995. 

173 Hamdad Amad. Fauzi. ob. cit .. p. 91. 
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Por otra parte, altos funcionarios han manifestado que el uso de 

recursos del plan de rescate "'no implica mayor endeudamiento, sino una 

conversión de deuda de corto plazo en deuda de largo plazo a un costo 

menor". Sin embargo, consideramos que dicho plan sí implica un 

aumento considerable de la deuda externa. lo que no se puede 

determinar con precisión es el monto y el tiempo durante el cual se 

incrementará, ya que el Ejecutivo Federal tiene a su disposicion una 

enorme bolsa de 50 mil 759 md, los cuales se deben emplear "en 

beneficio de todos los mexicanos", en la forma y tiempos señalados en 

el contrato de financiamiento respectivo .. mismos que se desconocen. 

Al respecto, en los primeros días de enero de 1995, diversas 

estimaciones indicaron que la deuda externa bruta total de México 

llegará a 146 000 md, cifra que podría superar los 1 50 000 md. En 

relación al PIS, se ubicará por encima del 50 por ciento, el nivel más alto 

registrado desde 1988. En relación a Ja deuda pública externa bruta 

total, se elevará de 85 000 md de septiembre de 1984 a un máximo 

histórico de 91 000 md al cierre de 1994, lo que en relación al PIS 

significa un aumento del 23.5 por ciento al 30.7 por ciento, el 

coeficiente más alto desde 1990 que llegó a 31 .8 por ciento.' 74 El 

paquete de rescate seguramente incrementará el monto de la deuda 

externa a 1 90 mil md, o más. cantidad que contrasta con las estimadas 

para septiembre de 1 994. 

174 ··uegará a 1 50 mil md la deuda externa de México". El Financiero, 9 de enero de 
1995. p. 4. 
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lll. DEUDA EXTERNA Y PETRÓLEO 

Es necesario conocer aunque sea de una manera muy general,. algunos 

datos estadísticos que nos den una idea de la importancia política. 

económica y estratégica del petróleo mexicano a nivel mundial. y 

particularmente para los Estados Unidos. en una situación de emergencia 

como la presentada en la llamada Guerra del Golfo Pérsico. en la que el 

petróleo de México jugó un papel de suma importancia para los 

norteamericanos.175 

La producción mundial de petróleo (pmp) en 1988, fue de 57.7 

millones de barriles diarios mbd. (La Organización de Países Exportadores 

de Petróleo OPEP participó con aproximadamente 22.8 mbd, o sea. 40 

por ciento de la pmp). Para 1990 y 1992 la pmp alcanzó 48.8 mbd y 

48.9. 

En 1 988, Arabia Saudita produjó 4. 7 mbd (8 por ciento de la 

pmpL lrak y Kuvvait participaron con 2. 7 y 1 .2 mbd (4.5 por ciento de la 

pmp). México con 2.5 mbd (4. 1 por ciento pmp) y Estados Unidos con 

8.1 mbd (12.4 por ciento de la pmp). 

Para 1990, Arabia Saudita produjó 6.3 mbd (13.1 por ciento de la 

pmp). lrak y Kuvvait 2. 1 y 1. 1 mbd. respectivamente (7 .O por ciento de 

175 La rnayor parte de los datos expresados en los tres párrafos siguientes fueron 
obtenidos del Anuario Estadístico de Pemex 1 988 y de ''La industria petrolera en 
México, 1 993". Instituto Nacional de Estadística Geografía e Informática. 
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la pmp), México participó con 2.5 mbd (5.5 por ciento de la pmp), y 

Estados Unidos con 7 .3 mbd (16.1 por ciento de la pmp). 

-Para 1992'. A_rab_ia Saudita produjo 8:2 mbd (17.5 por Ciento de 

la pmp), México-.2.6 mb-d (5.7 por ciento de la pmp), y Estados Unidos 

7.1 mbd (15.1 por ciento de la pmp). 176 

En 1 988, las reservas probadas de petróleo a nivel mundial 

ascendieron a 906 mil 345 millones de barriles (mb). Arabia Saudita 

participó con 169 mil 970 mb, lrak con 1 00 mil mb, Kuwait con 91 mil' 

920 mbd, México con 53 mil 012 mb, Estados Unidos con 26 ·,n;r 500 

mb. y Canadá con 6 mil 786 mb. En otros términos, Arabia Saudita 

representó el 18 por ciento de las rppm, lrak el 11. 1 por ciento, Kuwait 

el 10.1 por ciento. México el 5.8 por ciento, Estados Unidos el 2.9 por 

ciento. y Canadá el O. 7 por ciento. 177 

Para 1 991, las rppm sumaron 924 mil 167 mb (927 mil 265 mb 

176 En el Anuario Estadístico de Instituto Nacional de Estadística Geografía e 
lnformatica 1993. no están disponibles tND) las cifras relativas lrak y kuwait. 

177 En el Acuerdo de Libre Comerc10, celebrado entre Canadá y Estados Unidos 
(capitulo XIXJ. se negoció el petróleo en los siguientes términos: ninguna de las partes 
podrá imponer cargas o impuestos a la exportación a menos que también sean 
aplicados a los energéticos para su consumo doméstico (articulo 903). y tampoco 
podrá reducir el abastecimiento de sus recursos no renovables a fa otra parte en una 
cantidad inferior al promedio resultante de los 36 meses anteriores (artículo 904). En 
el último supuesto no se puede argumentar "emergencia o escasez interna". ~ 
to Jmplement the Free Trade Aqreement betvveen Canada and The United States of 
América. vol. 2. 1 989. p. 97. Es importante señalar que dichas disposiciones se 
aplican por igual a los dos países; sin embargo. en la práctica afectan más a Canadá. 
ya que Estados Unidos es comprador de casi la totalidad de las importaciones 
energéticas canadienses. 
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para 1992). Arabía. Saudita participó con 257 mil 842 mb, lrak con 100 

mil mb. Kuwait con 94 ·mil mb, México con 50 mil 925 mb. Estados 

Unidos con 26 mi1250 mb; En·otros términos. Arabia Saudita represento 

el .. 27.8 ·par ciento de las rppm. lrak el 1 0.82 por ciento. Kuvvait el 1O.1 7 

por ciento. México el 5.51 por ciento. y Estados Unidos el 2.81 por 

ciento. 

La relación reservas, producción consumo nos muestra que en 

1 988 Estados Unidos tenía petróleo para 9 años. Canadá para 1 2. 

México para 56. Arabía Saudita para 99. Kuvvaít para 102 e lrak para 

115. 

Para 1992. las reservas. producción - consum~ para Estados 

Unidos fue de 9 años. para México de 52 años y para Arabia Saudita de 

86 años. 

IV. CONVERSIÓN DE DEUDA PRIVADA EXTERNA 

A DEUDA PÚBLICA EXTERNA 

Aunque el tema de estudio es la deuda externa a cargo del sector 

público.. consideramos que resulta indispensable analizar de manera 

general Jos principales aspectos de la deuda externa del sector privado .. 

sólo en aquellos puntos relacionados con Ja deuda pública; 

específicamente en lo relativo a lo que podríamos denominar "sustitución 

de deuda privada externa por deuda pública externa ... 
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Desde mediados de los años setenta se dio una 

in'ternacionalización deJ sistema bancario que permitió al sector privado 

tener- acceso a financiamientos en moneda extranjera a través de la 

intermediación de oficinas de bancos mexicanos en el extranjero. En el 

periodo de 1970 a 1977, cerca del 70 por ciento de la deuda del sector 

privado correspondía a empresas extranjeras. Sin embargo. de 1 978 a 

1981, las compañías privadas mexicanas experimentaron un corto 

intervalo de credibilidad financiera internacional. absorviendo el 67 por 

ciento del financiamiento en dólares otorgado por fa banca privada 

nacional. La banca privada internacional era acreedora del 86 por ciento 

de la deuda externa del sector privado. 178 

La crisis económica de 1 982 provocó devaluación. reducción de 

precios de productos de exportación • descenso de la demanda de bienes 

a nivel mundial, así como eJ cierre de un número importante de empresas 

privadas y la cancelación de proyectos de inversión de muchas otras. 

Por fo anterior. analizaremos el "Fideicomiso para la Cobertura de 

Riesgos Cambiarios'", conocido como Ficorca, eJ cual es un mecanismo 

financiero implementado por el gobierno federal para auxiliar a los 

deudores privados mexicanos. en el cumplimiento de sus deudas con 

acreedores extranjeros. Mediante dicho mecanismo se convirtió deuda 

privada externa, a deuda pública externa, y aunque actualmente ya no 

178 Gutiérrez R .. Roberto, "'El endeudamiento externo del sector privado de México'º. 
Comercio Exterior, México, vol. 42. núm. 9, septiembre de 1992. p. 854. 



197 

está operando Ficorca. no por ello deja de tener una gran importancia 

como un ins"trumento novedoso que implementó el gobierno federal a 

principios de los años ochenta. para apoyar a los particulares en tiempos 

de crisis económica. 

En las rees"tructuraciones de deuda externa, pública y privada, es 

común que la banca comercial acreedora solicite que el gobierno o el 

banco cen-rral de ese país actúe como principal obligado, sustituyéndose 

la deuda privada por deuda pública, lo que tiene un efecto centralizador 

de la deuda en cuestión, y trae como consecuencia la adopción de 

cláusulas de incumplimiento cruzado. 

Como lo hemos mencionado, a partir de la crisis económica de 

1982, se incrementó nuestra dependencia de recursos crediticios 

provenientes del exterior, por lo que una de las principales 

preocupaciones del gobierno mexicano fue el establecimiento de 

programas tanto del sector público como privado, para pago de deuda 

externa. 

Para tal efecto, el gobierno federal implementó diversos planes 

para ayudar al sector privado en el pago de sus deudas denominadas en 

moneda extranjera para ser cumplidas fuera de la República Mexicana; 

de igual manera realizó esfuerzos para contar con la participación, t"ant:o 

de deudores como de acreedores. 

Los planes de referencia se pueden dividir en dos grandes grupos: 
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A. Deuda a favor de proveedores extranjeros 

B. Deuda a favor de bancos ext:ranjeros 

El más important:e de los planes creados por el gobierno federal es 

el Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios (Ficorca). que 

tuvo como finalidad liberar del riesgo cambiario a las empresas 

establecidas en México, respecto de adeudos en moneda extranjera a su 

cargo, y cuyo cumplimiento debía efectuarse en el extranjero .. a través 

de programas que trataban de evitar el otorgamiento de subsidios, 

incluyendo deudas a favor, tanto de bancos como de proveedores 

extranjeros, pagaderas en el extranjero. Asimismo, el Ficorca podía 

incluir el pago, tanto del principal como de los intereses, motivo por el 

cual, aunque fue el más complicado de los mecanismos, también fue el 

más utilizado. 

En su primera etapa, Ficorca propició la reestru?"turación de los 

adeudos contraídos antes del 20 de diciembre de 1 982, o con 

posterioridad, siempre y cuando en este último caso los recursos se 

destinaran a pagar adeudos anteriores a la fecha indicada, previa 

autorización del Banco de México. Tal etapa concluyó el 25 de octubre 

de 1 983. y durante ella se celebraron operaciones por un monto total de 

11 mil 600 millones de dólares, en otras palabras, se reestructuraron 

adeudos de empresas con el exterior por tal monto. 179 

179 Vázquez Pando, Fernando, Alejandro. La crisis de la deuda ex-rerna y los 
desequilibrios constitucionales, ob. cit., p. 69. 
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El Ficorca incluyó varios programas de .. cobertura de riesgos 

cambiarios, los cuales no es posible explicar en el presente estudio, por 

lo que nos limitaremos al análisis del "Programa para la Coben:ura de 

Riesgos Cambiarios Derivados de Endeudamientos Externos". 

En este programa se incluyeron los adeudos en moneda extranjera .. 

para ser cumplidos fuera de la República Mexicana, a cargo de empresas 

establecidas en el país a favor de entidades financieras del exterior. 

instituciones de crédito mexicanas o proveedores extranjeros. En el 

presente estudio sólo analizaremos los aspectos más relevantes de la 

deuda a favor de "entidades financieras del exterior".: toda vez que 

fueron pocos los proveedores extranjeros que consintieron en que se les 

pagara mediante Ficorca, ya que para participar en el mismo, era 

requisito indispensable que la deuda fuera a largo plazo o que se 

reestructurara a largo plazo. 

1. EL FIDEICOMISO PARA LA COBERTURA DE 

RIESGOS CAMBIARIOS 

(FICORCA) 

En el artículo 4o. transitorio del Decreto de control de cambios 1 so. 

se previó el establecimiento, por parte del Banco de México, de un 

programa de riesgos canÍbiarios para empresas que tuvieran _a su cargo 

180 Diario Oficial de la Federación del 13 de diciembre de 1 982. 
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adeudos en moneda extranjera pagaderos fuera de la República 

Mexic~ana, contraídos con anterioridad al 20 de diciembre de 1982, en el 

que sólo podían participar créditos cuyo vencimiento o reestructuración 

fuera a largo plazo. 

Posteriormente, se estableció que dicho programa se manejaría y 

administraría mediante la figura jurídica del fideicomiso, por lo que en 

marzo de 1 983. se publicó en el Diario Oficial de la Federación el 

"Acuerdo por el cual se autoriza la constitución del fideicomiso para la 

cobertura de riesgos cambiariosº. 101 

El 14 de marzo de 1 983, la entonces Secretaría de Programación y 

Presupuesto (SPP), en su carácter de representante de la administración 

pública centralizada, celebró con el Banco de México el contrato 

constitutivo del Ficorca. quedando SPP como .fideicomitente, y el Banco 

de México como fiduciario. 

El Banco de México emitió las "Reglas de operación del Ficorca", 

182 mismas que a continuación analizaremos, sólo en lo relativo a Ja 

deuda a favor de "Entidades financieras del exterior". 

181 Diario Oficial de la Federación del 11 de marzo de 1983. 

182 Circular núm. 1987/83. Banco de México. 25 de abril de 1983. 
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A. PROGRAMA PARA LA COBERTURA DE RIESGOS 

CAMBIARIOS DERl\fADOS_ DE ENDEUDAMIENTOS-EXTERNOS 

Sólo se permitió participar· en este programa a las empresas 

establecidas en el país que tuvieran adeudos con las siguientes 

características: 

a. En moneda extranjera contraídos antes del 20 de 

diciembre de 1982, pagaderos en el extranjero.183. 

b. En favor de entidades financieras del exterior . 

c. Estuvieran Inscritos en el .. Registro de créditos en divisas 

a cargo de empresas privadas establecidas en · el país y en favor de 

entidades financieras del exterior ... a cargo de la Secretaría de Hacienda 

y Crédito Público (SHCP). 

d. También podían participar en el programa las empresas 

183 Para participar en Ficorca, era requisito indispensable que las deudas contraídas 
en moneda extranjera tuvieran que ser cumplidas en el extranjero. ya que, de no ser 
así. se aplicaría el artículo 8 de la Ley Monetaria, publicada en el Diario Oficial de la 
Federación del 27 de julio de 1 931, que en su primer párrafo establece: " ... Las 
obligaciones de pago en moneda extranjera contraidas dentro o fuera de: la República, 
para ser cumplidas en ésta. se solventarán entregando el equivalente en moneda 
nacional al tipo de cambio que rija en el lugar y fecha en que se haga el pago." En 
efecto. conforme a nuestra legislación es irrelevante el lugar de la celebracrón, ya que 
la ley aplicable será la /ex /occi executionis. la ley del lugar del pago. 
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señaladas que tuvieran adeudos contraídos con posterioridad al 20 de 

diciembre de 1 982, siempre y cuando el importe de los mismos se 

hubiera destinado a pagar el principal e intereses vencidos~ 

correspondientes a adeudos contraídos antes de la fecha mencionada. 

El programa incluyó los siguientes "cuatro'" sistemas de cobertura 

de riesgos cambiarios: 

SISTEMA l. Consistió en la cobertura del principal de los 

adeudos, mediante pago al contado. La operación comprendida en este 

sistema se documentó en un contrato de compraventa de dólares a 

futuro, con el pago del precio al contado. 

Mediante este sistema los .. deudores" adquirieron de Ficorca a un 

precio preestablecido en moneda nacional y al contado, Ja cantidad de 

dólares equivalente al principal de los adeudos a su cargo. 

Conforme a lo anterior. el comprador 184 tenia que pagar al banco 

el precio de la operación a más tardar el día hábil bancario inmediato 

184 Sólo para los efectos cJe esta purte "Cambio de Deuda Privada Externa a Deuda 
Pública Externa" se entenderá por: 

1. Acreedor (es). Entidades Financieras del Exterior acreedoras de empresas 
mexicanas. 

2. Banco (s). lnst1tuc1ón (es) de Crédito del país. que actúan por cuenta y 
orden del Banco de México como fiduciario del Ficorca. 

3. Deuda (s) - Adeudo (s). Financ1am1entos denominados en moneda extranjera 
pagaderos fuera de la República Mex1cuna a cargo de los compradores. 

4. Deudor (esl - Comprador (es). Empresas establec1d<.ls en el país que 
adquieran dólares de los bancos. 

5. Dólares. Moneda de curso legal de los Estüdos Unidos de Norteamérica. 
6. Fecha Valor. El día 5 calenduno del rnes 1nmed1ato si·::;;urente a la fecha de 

firma de los contratos celebrados entre el banco y el comprCJdor. 
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anterior a la fecha valor del contrato, de lo contrario la compra venta de 

dólares no surtiría efectos. 

Por su parte, el banco se obligaba a entregar en el extranjero los 

dólares objeto del contrato de compraventa, una vez que hubiera 

transcurrido el plazo de gracia para el pago del principal del ·adeudo; 

mediante entregas trimestrales, iguales y sucesivas, a través de 

situaciones de dólares disponibles en Nueva York, NY. EUA. 

En (os sistemas uno y dos el período mínimo para el pago era de 

seis años, con tres años de período de gracia. 

SISTEMA 11. Cobertura del principal de los adeudos. 

proporcionando a los compradores créditos en moneda nacional. Las 

operaciones efectuadas bajo el amparo de este sistema tenían las 

mismas características que las del sistema f. con la diferencia de que en 

el contrato de compraventa al contado. se incluían las cláusulas relativas 

a la apertura de crédito en moneda nacional que el banco abría a favor 

del comprador, por una cantidad equivalente al precio de Jos dólares 

adeudados. para así facilitar el acceso al programa. Las características 

principales del crédito eran: 

a. En fa fecha valor. el comprador recibía una cantidad igual 

al importe del precio de los dólares que adquiría de Ficorca. 

b. La tasa de interés aplicable al saldo insoluto del crédito 

era la tasa promedio de interés, o sea, el promedio aritmético de las 
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tasas-- máximas-0 de' interés que fas instituciones de crédito -del país 

estaban autorizadas a pagar por depósitos en moneda nacional a tres y 

seis meses.· a favor de personas m_orales. 

c. El comprador se obligaba a liquidar el crédito mediante 

pagos mensuales. por concepto del principal e intereses. dentro de un 

plazo igual al del adeudo reestructurado a su cargo. 

d. El comprador tenía el derecho de ejercer crédito adicional

con cargo a la apertura de crédito, para cubrir parte de los intereses que 

tenía que pagar a Ficorca. 

A este sistema de cobertura correspondía un sólo modelo de 

contrato. 

SISTEMA 111. Cobertura del principal de los adeudos e 

intereses por vencer. Las operaciones correspondientes a este sistema 

se documentaban mediante contratos de compraventa al contado y 

préstamo que el comprador hacía al banco. 

Mediante este sistema el comprador podía adquirir del banco al 

tipo controlado de venta en la fecha valor de la operación, la cantidad de 

dólares necesaria para cubrir el principal del adeudo a su cargo. 

El comprador tenía que pagar al contado al banco el precio de la 

operación en pesos mexicanos. a más tardar el día hábil bancario 
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inmediato anterior a la fecha valor del contrato, de __ fo _contrario la 

compraventa de dólares no surtía efectos. 

En ese mismo acto de compraventa, el comprador otorgaba al 

banco un préstamo en dólares por la cantidad equivalente al monto de· 

las divisas objeto de la venta, quien se obligaba a pagarlos en un plazo 

de ocho años. con un periodo de gracia de cuatro años para el pago del 

principal, mediante amortizaciones trimestrales vencidas, iguales y 

sucesivas, a través de situaciones de fondos de disposición inmediata 

sobre Nueva York. 

Dicho préstamo devengaba intereses sobre saldos insolutos a 

cargo del banco, pagaderos en el extranjero por trimestres vencidos a la 

tasa Libor para disposiciones a tres meses. 1as 

Conforme a este sistema el comprador instruía en forma 

irrevocable al banco para que entregara al acreedor, a través de 

situaciones de dólares inmediatamente disponibles sobre Nueva York. 

N. Y .• EUA. el importe de las amortizaciones trimestrales en un plazo de 

ocho años, con un periodo de gracia de cuatro ar'"ios. así como el monto 

de Jos intereses ordinarios y moratorias. y en su caso, por intereses 

vencidos. 

1 85 El Ficorca podía obligar a pagar una tasa superior a la Líber por concepto del 
pago de intereses del préstamo que el comprador le extendía. Sin embargo. en este 
caso. el precio que el comprador debía pagar por los dólares que el Ficorca le vendía 
era superior al tipo de cambio controlada. 
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Este programa incluyó el pago de intereses -al acreedor, pero sólo 

por ~I rryonto correspondiente a los intereses que--el propio banco tenía 

que pagar al comprador por el préstamo que éste le había realizado. 

Para documentar las operaciones efectuadas al amparo de los 

sistemas tres y cuatro, se utilizaron dos modelos de contrato para cada 

uno de ellos. 1ee 

SISTEMA IV. Coben:ura del principal de los adeudos e intereses 

por vencer, proporcionando a los compradores crédito en moneda 

nacional. Las características de este sistema eran similares a las del 

sistema tres, con la diferencia de que se otorgaba un crédito en moneda 

nacional a favor del comprador para facilitar su acceso al programa. Ese 

crédito tenía las mismas características que el incluido dentro del 

sis'tema dos. 

a. INCUMPLIMIENTO DEL COMPRADOR 

Es necesario precisar que Ficorca no asumía el riesgo comercial, 

por lo que conforme a Jos sistemas dos y cuatro que funcionaban con un 

crédito. si el comprador no cumplía con el pago del mismo. el Ficorca no 

pagaba Jos dólares al acreedor. ya que sólo asumía el riesgo cambiario. 

En los sistemas uno y 'tres el comprador se obligaba a pagar al 

1 86 Los dos modelos de contrato adicionales corresponden a los sistemas tres y 
cuat:ro. y sirven para documentar aquellas operaciones en las que el comprador desea 
que se le pague un interés superior al de la tasa Libar. 
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contado el precio. en pesos mexicanos, de la compraventa de dólares, a 

más tardar el día hábil bancario inmediato anterior a la fecha valor del 

contrato, de Jo contrario la compraventa en dólares no surtía sus 

efectos. 

En los sistemas dos y cuatro el incumplimiento por parte del 

comprador se presentaba de diferente manera. ya que como 

anteriormente lo mencionarnos .. además de la operación de compraventa 

de dólares, el banco abría al comprador un crédiLo en moneda nacional 

hasta por la cantidad necesaria para comprar, al mismo banco, los 

dólares adeudados con el objeto de que el comprador estuviera en 

posibilidad de participar en el programa. Por su parte el comprador se 

obligaba a liquidar el crédito mediante pagos mensuales a partir de la 

fecha valor, el día calendario de cada mes siguiente al mes que se 

causaran, abarcando el principal e intereses, dentro de un plazo igual al 

del adeudo reestructurado a su cargo. Sin embargo. si el comprador 

dejaba de cubrir los pagos correspondientes a tres mensualidades 

sucesivas del crédito en moneda nacionul a su cargo (amortización del 

principal e intereses) el banco ya no recibía pago alguno, y mediante 

carta certificada o telex contraseñado daba aviso al acreedor para que 

dentro de los 30 días hábiles siguientes a la fecha de recepción del 

aviso, eligiera entre una de las siguientes opciones: 

a. Que el mismo acreedor realizara los pagos pendientes y 

sucesivos, con el objeto de que el contrato alcanzara su plenitud. En 
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este caso el acreedor tenía derecho de repetir contra el comprador los 

pagos realizados al banco. 

b. Que los pagos del crédito se realizaran por un tercero que 

señalara el acreedor, en cuyo caso el contrato alcanzaba su valor total, y 

por fo tanto, el banco tenía que entregar al acreedor los dólares objeto 

de la operación, conforme a lo previsto en el contrato. 

c. Que el acreedor aceptara que el banco le pagara el valor de 

rescate en dólares en los términos del contrato original .. o sea, mediante 

pagos trimestrales iguales y sucesivos en la fecha originalmente pactada, 

en cuyo caso, las obligaciones a cargo del comprador, disminuían 

conforme el acreedor recibía los dólares. 

d. Que el banco entregara al comprador el valor de rescate en 

pesos, previa autorización por escrito de Ficorca, en cuyo caso se 

extinguían las obligaciones pendientes a cargo, tanto del banco como del 

comprador. 

Si transcurrido un plazo de 30 días hábiles para que el acreedor 

eligiera alguna de las opciones mencionadas. no lo había hecho, se 

en-tendería que había seleccionado la opción C. 

En el caso de la opción C el banco tenía la obligación de pagar 

intereses al acreedor, sobre el saldo insoluto del valor de rescate en 

dólares .. a partir de la fecha de notificación formal por parte del acreedor. 
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o en su caso. a partir de la fecha en·que hubiera vencido el plazo de 30 

días para la notificación. 

b. INCUMPLIMIENTO DEL BANCO 

Tratándose de los sistemas uno y tres. en los que el comprador 

pagaba al contado los dólares. cuando por causas imputables al banco. 

éste no entregara al acreedor Jos dólares que en virtud de la estipulación 

a su favor tenía derecho a recibir dentro de los cinco días hábiles 

bancarios en el lugar de pago, contados a partir de la fecha en que debía 

realizarse dicha entrega, el acreedor tenía derecho a dar por vencido 

anticipadamente el contrato desde ese momento. y a exigir al banco el 

pago del saldo ínsoluto a su favor, en un plazo de 30 días hábiles 

contados a partir de la fecha de la solicitud del acreedor y, en su caso, 

Jos accesorios vencidos y no pagados. mediante situaciones en dólares, 

inmediatamente disponibles sobre Nueva York, NY. EUA. 

En el caso de los sistemas dos y cuatro, cuando el banco por 

causas imputables a él, no entregaba u/ acreedor los dólares a que tenía 

derecho, dentro de los cinco díus hábiles bancarios, en el lugar de pago, 

contados a partir de la fecha en que debía realizar dicha entrega. el 

acreedor podía dar por vencido anticipadamente el plazo para cubrir 

dichas obligaciones. y tenía las siguientes opciones para seleccionar una, 

dentro de los 30 días hábiles siguientes a la fecha en que el banco 

conociera la elección del acreedor: 
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a. Recibir del banco el valor de rescate en pesos. 

b. Recibir __ de_I_ _ban_co,~ mediante -- -situaciones~- de dólares 

inmediatamente disponibles - sobre Nueva York; NY, EUA, el valor de 

rescate en dólares. 

C. ESTIPULACIÓN A FAVOR DE TERCEROS 

Como ya lo mencionamos .. en cualquiera de los cuatro sistemas del 

programa, el contrato respectivo contenía una estipulación en favor del 

acreedor, mediante Ja cual el comprador (estipulante) instruía al banco 

(promitente) para que entregara al acreedor (tercero), en los términos y 

condiciones estipulados en el contrato, los dólares que el comprador 

había adquirido del banco y, en el caso de los sistemas tres y cuatro, los 

intereses. 

La estipulación a favor de tercero daba derecho al acreedor de 

exigir al banco los dólares objeto del contrato celebrado entre éste y el 

comprador. 187 

La estipulación hecha a favor del acreedor tenia el carácter de 

irrevocable, a partir del momento en que éste manifestaba su voluntad 

de aceptar la estipulación que a su favor se había hecho. 188 

187 Antculo 1869. Código Civil para el Distrito Federal. México. Porrúa. 1 992. 

188 Art(culos 1870 y 1871. Código Civil para el Distrito Federal. 
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En los sistemas uno y tres, las obligaciones a cargo de Ficorca 

eran absolutas. ya que la estipulación hecha a favor de tercero no 

contenía ninguna modalidad, toda vez que el estipulante había-cumplido 

con sus obligaciones frente a Ficorca. al haber efectuado el pago de la 

compra de dólares al contado. por Jo que el banco promitente debía 

pagar los dólares al acreedor en Jos términos y condiciones pactadas en 

el contrato. Sin embargo, en Jos sistemas tres y cuatro la situación era 

diferente, ya que existía un crédito por parte del banco a favor del 

comprador CestipulanteL por Jo que se interpreta que se trataba de una 

estipulación a favor de tercero con modalidad, consistente en que el 

comprador cumpliera su obligación de pagar el crédito que el banco 

había abierto a su favor. de lo contrario el banco podía dar por 

terminadas sus obligaciones. 189 

En el caso de los sistemas uno y tres, aunque el comprador pagaba 

los dólares por adelantado y al contado a Ficorca. el acreedor no 

aceptaba liberar de su deuda al comprador, manteniendo así, dos vías 

para el caso de que Ficorca no le cumpliera con Ja obligación de pago de 

los dólares respectivos. en los términos y condiciones señalados en el 

contrato. 

En virtud de la estipulación a favor de tercero nacía el derecho del 

acreedor para exigir al banco el pago de los dólares objeto de la 

compraventa al contado. celebrada entre éste y la empresa mexicana. 

189 Artículo 1870, Código Civil para el Distrito Federal. 
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Sin embargo. ante la negativa de los acreedores para liberar dichas 

deudas, las empresas mexicanas continuaban siendo deudoras a pesar 

de haber adquirido y pagado por adelantado a Ficorca los dólares 

adeudados. siguiendo así ligadas al acreedor. ya que conforme al 

contrato original el deudor no se liberaba. 

B. PROGRAMA DE REFINANCIAMIENTO DE FICORCA 

Como se mencionó. el plazo mínimo de gracia en la 

reestruc'turación de la deuda aficorcada, fue de tres años; al pasar el 

tiempo y terminar el plazo de gracia. en marzo de 1987. la S_HCP y el 

Banco de México anunciaron que se había negociado con el comité 

asesor de la banca acreedora, los principios de un programa en virtud del 

·cual se prestaría auxilio a las empresas privadas mexicanas con deuda 

aficorcada, 1 90 o sea. se les oxigenaría con un reficorcamiento que 

consistió en que al ocurrir el vencimiento del principal de Ficorca, se 

pagaría en la fecha originalmente pactada, pero al mismo tiempo el 

acreedor extendería un financiamiento al propio Ficorca por un monto 

igual al de dicho vencimiento. con un plazo y costo iguales a los 

establecidos en la reestructuración de la deuda pública externa, o sea. 

20 años con 20 de gracia, y a una tasa de interés igual a la Libar más 

1 3 dieciseisavos de punto porcentual. El precio del crédito fue superior al 

pagado a esa fecha. pero a cambio del diferencial de interés. se 

190 .. Programa de Deuda a Cargo del Ficorca ... El Financiero, 30 de marzo de 1987. 
p. 16. 
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obtuvieron mayores plazos y se aseguró la permanencia de las fuentes 

financieras extranjeras para empresas nacionales. Mediante ese 

mecanismo -de- -,:¡;cprésta;:.,o _se negociaron 9 mil millones de dólares, 

aproximadarrlente: 191 

Finalmente,- considerando que Ficorca había cumplido con el fin 

para el que fue_ creado, mediante convenio de fecha 29 de mayo de 

1 992, la SHCP, en su carácter de fideicomitente único del gobierno 

federal, y el Banco de México, en su calidad de fiduciario de Ficorca, y el 

Fideicomiso para la Administración de Financiamientos Externos (Fafext), 

acordó que, con excepción del remanente de operación, se cedieran los 

' derechos y obligaciones del Ficorca al Fafext, con el fin de que el 

primero no tuviera obligaciones pendientes de cumplir y por lo tanto 

pudiera ser extinguido. 

El 24 de agosto de 1 992, se publicó en el Diario Oficial de la 

Federación, el acuerdo por el que la SHCP, en su carácter de 

fideicomitente único de la administración pública centralizada, procedería 

a realizar los actos conducentes a la extinción del fideicomiso para la 

cobertura de riesgos cambiarios. . 

191 "Mayor Apalancamiento de Ficorca Vía Renegociación de la O.E. Privada", fil 
Financiero, 2 de marzo de 1987. pp. 1 y 11. "Reestructuró Ficorca 9300 mdd de 
Empresas Privadas en Dificultad con su O.E.", El Financiero, 30 de marzo de 1987. p. 
16. 
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CONCLUSIONES 

1. La problemática jurídica de la deuda pública externa ha sido muy poco 

analizada por los juristas de los paises deudores, probablemente, por 

considerar que se trata de un asunto de carácter económico y por la 

escasez de información confiable. tanto de los términos y condiciones de 

contratación. con10 de los montos y destino de los recursos, debido en 

gran parte a que los gobiernos deudores no permiten su divulgación. Esa 

situación ha provocudo un oran desconocirniento jurídico de una materia 

t:an importante para países corno México. A n1anera de ejernp/o, en los 

paises acreedores como Estados Unidos. se llega a tal grado de 

especialización que existen abogados dedicados sólo a la cláusula de 

jurisdicción de un Sindicated loan agreernent de 300 o 400 páginas. Por 

Jo anterior. considero indispensable incluir la materia de Teoría de Crédit:o 

Público, no sólo en el programa de estudios de posgrado sino también a 

nivel licenciatura. por ser la deuda externa un problema de fundament:al 
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importancia para Ja economía mexicana; desde el punto de vista jurídico 

es un tema muy amplio y complejo, ya que además de abarcar diversas 

ramas de la ciencia jurídica como el derecho constitucional, el derecho 

administrativo, el derecho financiero, el derecho fiscal y el derecho 

internacjonaf público y privado, entre otras, Jos terminas y condiciones 

de contratación son muy diferentes a los tradicionales, aplicables en otro 

tipo de contratos. 

2. El artículo 73. fracción VIII de la Constitución Política de los Estados 

Unidos Mexicanos, es la norma fundamental que regula de manera 

directa lo relativo a fa contratación de deuda pública, tanto interna como 

externa. Este precepto de carácter fundamental otorga al Congreso de la 

Unión las siguientes facultades exclusivas e indelegables, que sino las 

ejerce directamente (el propio Congreso) nadie más puede hacer uso de 

ellas: 

i. Facultad de emitir la ley de bases o reglamentaria. la cual debe 

contener Jos términos y condiciones (intereses, plazos, montos, destino .. 

comisiones. ley aplicable. tribunal competente) sobre las cuales el 

Ejecutivo podrá "negociar" la contratación de deuda pública externa. 

ii. Facultad de aprobar y autorizar al Ejecutivo a contratar 

empréstitos de acuerdo a los lineamientos establecidos en la ley de 

bases. El Congreso debe hacer uso de esa facultad a trav~s de una ~e'/ o 

decreto emitido por el propio Congreso siguiendo el procedimiento formal 

de creación de leyes, o sea, con la aprobación de ambas cámaras, ya 
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sea para un solo empréstito en particular o para una serie de ellos. Esa 

facultad se traduce en un mecanismo de control de deuda que tiene 

dicho órgano legislativo, a través del cual se deberá asegurar del destino. 

monto. plazos, y demás particularidades de Ja contratación. ya que sólo 

después de ello. podrá autorizar al Ejecutivo la firma del contrato 

respectivo. 

iiL Facultad de constatar que Jos empréstitos que se realicen se 

destinen para obras que directamente produzcan un incremento en los 

ingresos públicos, con las excepciones señaladas en la propia 

Constitución. 

iv. Facultad de reconocer y mandar pagar la deuda nacional. El 

Congreso debe hacer uso de esta facultad a través de una ley o decreto 

emitido por el propio Congreso siguiendo el procedimiento formal de 

creación de leyes, o sea. con Ja aprobación de ambas cámaras. ya sea 

para reconocer y, en su caso. mandar pagar un solo empréstito en 

particular o una serie de empréstitos. Esta facultad constituye un 

mecanismo de control de deuda que tiene el Congreso. ya que éste, para 

emitir un reconocimiento y mandato de pago de deuda al Ejecutivo. 

deberá, previamente haber constatado, entre otros aspectos, que el 

Ejecutivo contrató dicho empréstito, con su previa autorización. Además. 

deberá cerciorarse que el acreedor cumplió con la obligación de entrega 

de las cantidades pactadas en los términos y condiciones convenidas y. 

de manera indirecta, verificará el destino que se dio a los recursos. 
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3. La contratación de deuda externa es inconstitucional en los términos 

previstos en la Ley General de Deuda Pública, ya que dicha ley pretende 

facultar al Ejecutivo para contratarla y, en su caso, reconocerla y 

pagarla, sin la previa autorización del Congreso .. conforme a lo previsto 

en la propia Constitución. Además, mediante la Ley de Ingresos de la 

Federación y el Presupuesto de Egresos de la Federación, el Congreso no 

cumple con el mandato constitucional consagrado en la fracción VIII del 

artículo 73 de la Constitución. 

4. Reconocemos la oposición existente para interpretar y cumplir 

correctamente el mandato contenido en el artículo 73, fracción VIII de la 

Constitución, debido a que es una disposición caduca, poco ágil e 

impropia para la dinámica del mundo financiero internacional. Sólo 

imaginemos el tiempo que tardaría el Congreso en discu'tir. y en su caso 

aprobar cada uno de los empréstitos que debe realizar el Ejecutivo, 

tomando en cuenta los factores de tipo político, económico y social que 

ello implica. Sin embargo, desde ningún punto de vista se puede 

justificar el incumplimiento del mandato Constitucional. 

5. El problema de aprobación de los empréstitos es común en los 

sistemas jurídicos de, los países deudores, principalmente 

latinoamericanos. En busca ,·ae .. un~ solución, algunas naciones han 

reformado su marco constitucional y legal para permitir al Ejecutivo la 

celebración de empréstitos hasta determinado monto, sin la aprobación 

del Congreso. Sin embargo, la. práctica ha demostrado que esas medidas 
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implican una pérdida de control de la deuda por parte del Congreso. ya 

que el Ejecutivo para evitar la aprobación por parte de ese órgano, ha 

optado por celebrar mayor número de empréstitos, de montos inferiores 

al límite previsto. 

Ante esa realidad innegable, es necesario implementar a nivel 

constitucional un mecanismo de contratación de deuda externa que 

además de ser ágil y rápido. permita al Congreso llevar un control real de 

la misma. En ese orden de ideas, proponemos que se reforme la fracción 

VIII del artículo 73 de la Constitución. en el sentido de permitir al 

Ejecutivo Ja celebración de empréstitos sin la previa aprobación del 

Congreso, hasta por Jos montos que ese órgano legilativo haya aprobado 

en Ja Ley de Ingresos de la Federación, observando Jos términmos y 

condiciones de contratación relativos a destino. tasas de interés, ley 

aplicable, tribunal competente, etcétera, que el Congreso señale en una 

ley reglamentaria. Igualmente, se debe prever que en un término de 15 o 

20 días contados a partir de la fecha de celebración de cada uno de los 

empréstitos, el Ejecutivo deba informar al Congreso sobre Jos términos y 

condiciones de la contratación, conforme a Jo previsto, tanto en la 

Constitución como en la ley reglamentaria. 

En dicha reforma constitucional se debe imponer al Ejecutivo y al 

Congreso la obligación de informar a la opinión pública el estado que 

guarda la deuda externa, en cuanto a montos, condicones de 

contratación y demás particularidades. 



219 

6. Como consecuencia de la reforma constitucional señalada .. se tendría 

que abrogar la actual ley General de Deuda Pública. y emitir una nueva 

ley reglamentaria del articulo 73. fracción VIII, de acuerdo al texto 

constitucional, en la que se especifiquen cuestiones relativas a garantías,. 

plazos, montos, ley aplicable a Ja contratación, tribunal competente en 

caso de conflicto, y en general condiciones de contratación más claras y 

con una adecuada técnica legislativa. 

7. Conforme a la reforma constitucional propuesta,. el Congreso 

con'tinuaría con su facultad de reconocer y,. en su caso, mandar pagar al 

Ejecutivo la deuda nacional.. previo análisis sobre la procedencia del 

pago. En otros términos. el Congreso con el informe que el Ejecutivo le 

proporcione 1 5 o 20 días después de contraer la deuda, tendrá los 

elementos necesarios para, en su caso, reconocerla y rnandarla pagar. 

Además, deberá asegurarse que se recibieron las cantidades pactadas en 

los términos del contrato. Independientemente del pago, el Congreso 

estará en la posibilidad de verificar que el destino que se haya dado a los 

recursos provenientes de empréstitos, coincida con el señalado por el 

Ejecutivo en el informe mencionado. 

S. En el caso de que un tribunal extranjero llegará e emitir una sentencia 

en contra del Gobierno mexicano, aunque éste no tiene inmunidad de 

jurisdicción interna, conforme a lo dispuesto en el artículo 4 del Código 

Federal de Procedimientos Civiles. goza de Ja llamada "inmunidad de 

ejecución .. , ya que prohíbe dictar mandamientos de ejecución y 
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providencias de embargo en contra del gobierno federal, sus 

instituciones. y las entidades federativas. 

9. De acuerdo con la clasificación de deudores realizada por los 

acreedores. México esta icluido dentro de los países exponadores de 

petróleo. en o1:ras palabras. es un deudor solven1:e que "tiene 

"garantizado" con ese recurso natural, el pago de su deuda externa. 

Dicha situación se formalizó a partir de la reestructuración de la deuda 

externa mexicana con la banca comercial internacional en el año de 

1989, en donde se incluyeron una serie de compromisos sui generis 

contenidos en el llamado Oil Revolving Contingency Credit Agreernent 

que opera como una cláusula de contingencia en materia de petróleo. En 

términos generales. México se comprometió a destinar un porce~taje de 

ingresos excedentes de petróleo, al pago del servicio de su deuda, si a 

partir de 1996. el precio del petróleo reporta aumentos sustanciales en 

términos reales de 1989, con lo cual se formalizó el vinculo deuda 

externa y petróleo. 

1 O. El mecanismo de garantía de pago del financiamiento otorgado a 

México por Jos Estados Unidos con los recursos provenientes de la 

exportación de petróleo y derivados. que sean depositados en una 

cuenta del gobirerno mexicano en el Banco de la Reserva Federal de 

Nueva York. contenido en el "Acuerdo para Ja emisión de garantías de 

valores .. del JI amado "Plan de rescate internacional 1 995 ••. además de 

incluir la llamada set off c/ause (de cargo en cuentas o de compensación 
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atomática) muy probablemente actualiza los supuestos contenidos en la 

negarive pledges c/ause (cláusula de garantía negativa o compromiso 

negativo) y en Ja pari passu clause (cláusula de trato no preferencial) que 

por lo general se incluyen en los convenios de reestructuración de deuda 

externa como el de 1989. De ser así, México tendría que hacer 

extensiva esa garantía a sus acreedores anteriores, ya que dichas 

cláusulas tienen como propósito asegurar que 

subsecuent:es compartiran condiciones iguales en 

superiores a las otorgadas a los acreedores 

reestructuradas. 

los acreedores 

beneficios y no 

de las deudas 

11. El financieamiento otorgado a México mediante el llamado "plan de 

rescate" ofrece al Ejecutivo Federal una enorme bolsa de 50 mil 759 md, 

recursos que seguramente dispondrá. Lo cual implica un incrementeo 

significativo de la deuda pública externa que podría superar los 190 mil 

md en 2 O 3 años. 

1 2. En el caso de reestructuración de deuda externa pública y privada, 

es común que la banca comercial acreedora solicite que el puis soberano 

o el banco central de ese país actúe como principal obligado. 

sustituyéndose la deuda privada por deuda pública, fo que tiene un 

efecto centralizador de la deuda en cuestión. y trae como consecuencia 

la adopción de cláusulas de incumplimiento cruzado. corno en el caso del 

Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios {Ficorca). mediante 

el cual deuda que antes era privada se convirtió a deuda pública. 
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